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VORWORT DES

VORSTANDSVORSITZENDEN

Sehr geehrte Aktiondre und Geschéftspartner,

fur die AXA in Deutschland war das Geschafts-
jahr 2006 ein erfolgreiches Jahr. Wir haben
unseren Kurs, profitables Wachstum zu erzielen,
in aller Konsequenz fortgefihrt. Das Beitrags-
volumen unseres Konzerns ist im vergangenen
Jahr um 2,1 % gestiegen. Wir sind damit nahezu
im Gleichschritt mit dem Markt gewachsen. In
der Schaden- und Unfallversicherung konnten
wir sogar entgegen dem negativen Markttrend
zulegen. Die Trendwende hin zu einem kinftigen
stérkeren Wachstum ist also eingeleitet.

Gleichzeitig haben wir das Konzernergebnis
weiter solide gesteigert. Unsere operativen
Ergebnisse haben sich sowohl in der Schaden-
und Unfallversicherung als auch in der Lebens-
und Krankenversicherung erneut verbessert.
Unser Wachstum ging also keineswegs zu Lasten
des Ertrags. Weil es uns auBerdem gelang, das
Kapitalanlageergebnis zu erhéhen und die Kosten
nochmals zu senken, konnte der AXA Konzern
seine Finanzkraft weiter starken. Aufgrund
unserer soliden Finanzausstattung verfligen wir
weiterhin Uber ausgezeichnete Ratings.

Dr. Frank Keuper

Vorstandsvorsitzender AXA Konzern AG

Ein wesentlicher Grund fir unsere geschéftlichen
Erfolge ist unsere hohe Innovationskraft. Mit ihren
zahlreichen Produktinnovationen der vergange-
nen Jahre hat die AXA Deutschland nicht nur
ihren Ruf, zu den innovativsten Unternehmen in
der Branche zu gehdren, unter Beweis gestellt,
sondern auch messbare Erfolge erzielt. So haben
wir in der besonders hart umk@mpften Kraftfahrt-
versicherung im vergangenen Jahr insgesamt
157.000 Neuvertrage netto hinzugewonnen. Unser
im vergangenen Sommer neu eingefihrtes
Firmenkundenprodukt Profi-Schutz hat bis heute
rund 37.000 Kunden Uberzeugt. In der Kranken-
versicherung konnten wir nicht zuletzt dank der
guten Aufnahme des neuen Produktes EL Bonus
Ende 2006 fast 12.000 Versicherte mehr ver-
zeichnen. Und TwinStar, die herausragende Vor-
sorge-Innovation des vergangenen Jahres, kam
innerhalb eines Jahres auf einen Absatz von
40.000 Policen mit rund 1,5 Mrd. Euro Bewer-
tungssumme.



Far die kommenden Jahre peilen wir mit weiteren
Produktinnovationen, der Verstarkung des Kun-
denservice und dem Ausbau unseres Vertriebes
stetiges Wachstum an. Dazu haben wir unter
anderem in diesen Wochen TwinStar um eine
»Riester-Rente-fahige“ Variante erganzt. Des
Weiteren haben wir in der Kraftfahrtversicherung
im Rahmen mehrerer Neuerungen eine Allgefahren-
Deckung in der Kaskosparte eingefihrt und wer-
den die einzigartige Unfall-Kombirente auf neue
Zielgruppen ausweiten.

Neben der Fortfilhrung unserer strategischen
Ziele und unseres operativen Geschéftes ist
natdrlich die Integration der DBV-Winterthur Ver-
sicherungen in den deutschen AXA Konzern eine
wichtige Aufgabe. Das Jahr 2007 ist primér ge-
pragt von den Vorbereitungen dieser Integration,
die wir bis Ende 2009 abschlieBen wollen. Dabei
werden wir mit Konsequenz und Augenmal vor-
gehen, um diese MaBnahme fiir alle Beteiligten —
Kunden, Mitarbeiter, Vertriebspartner und Aktio-
nére — zu einem Erfolg werden zu lassen. Der AXA
Tradition folgend streben wir an, den notwendigen
Wegfall von Doppelfunktionen méglichst ohne
betriebsbedingte Beendigungskiindigungen und
unter Beibehaltung unserer Prasenz in den
Regionen durchzufiihren. Ein besonderes Augen-

merk werden wir dabei auf die langfristige Fort-
setzung der bei der DBV-Winterthur historisch
gewachsenen und bewahrten Partnerschaft mit
dem o&ffentlichen Sektor legen.

Alles in allem sind wir flir die vor uns liegenden
Herausforderungen gut aufgestellt. Wir haben die
groBartige Chance, aus zwei Unternehmen, die
sich in ihren Stérken sehr gut ergénzen, einen
Spitzenversicherer zu formen, der von seiner
Bedeutung und seiner Kundenorientierung her
eine fihrende Rolle auf dem deutschen Markt
einnehmen wird. Daran arbeiten wir mit aller Kraft.

Mit besten GriiBen

lhr

Dr. Frank Keuper
Vorstandsvorsitzender
AXA Konzern AG
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Der AXA Konzern in Deutschland

Der AXA Konzern hat im Jahr 2006 seine Position
als einer der flhrenden Erstversicherer in Deutsch-
land behauptet. In allen Geschéaftsbereichen zahlt
die AXA zu den zehn gréBten Anbietern im Markt.
In der Schaden- und Unfallversicherung belegt
der Konzern mit einem Marktanteil von 4,4 %
ebenso Rang 7 wie im Bereich der Lebensver-
sicherung, wo die AXA auf einen Anteil von 3,4 %
am Gesamtmarkt kommt. Im Segment der Kran-
kenversicherung ist der Konzern der neuntgréBte
Anbieter mit einem Marktanteil von 3,3 %. Die gute
Marktposition hierzulande verdanken wir nicht
zuletzt unserem auf Service und Qualitét fokussier-
ten strategischen Ansatz, der das Unternehmen
gezielt auf die Bedurfnisse der Kunden ausrichtet.
AXA Deutschland mit Sitz in KéIn wurde 1839 als
»Kolnische Feuer-Versicherungs-Gesellschaft,
genannt Colonia“ von einheimischen Kaufleuten
und Bankiers gegriindet. Seit 1997 ist der Konzern
Teil der global agierenden AXA Gruppe, eines der
groBten Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-
unternehmen der Welt und Nummer 2 unter den
europdischen Erstversicherern.

Wichtigste Konzerngesellschaften

Zu den wichtigsten Konzerngesellschaften zahlen
neben der Holdinggesellschaft AXA Konzern AG
die AXA Versicherung AG, AXA Lebensversiche-
rung AG, AXA Krankenversicherung AG, AXA Art
Versicherung AG, AXA Bank AG, die Gesellschaf-
ten der Deutschen Arzteversicherung, Pro bAV
Pensionskasse AG und - als assoziiertes Unter-
nehmen - die Roland Rechtsschutz-Versiche-
rungs-AG.

Geschaftsbereiche und Produkte

Die AXA Deutschland bietet sowohl Firmen- als
auch Privatkunden eine breite Produktpalette in
den Bereichen Vorsorge, Vermdgensmanagement
und Versicherung. Dazu z&hlen in erster Linie
Schaden- und Unfallversicherungen, private Vor-
sorgeformen wie Lebens- und Krankenversiche-
rungen und Vermdgensanlagen sowie Finan-
zierungen. Derzeit vertrauen rund 4,7 Millionen
Kunden mit etwa 10 Millionen Vertragen auf die
Leistungen der AXA Deutschland.

GroBtes Geschaftsfeld ist die Schaden- und
Unfallversicherung. Sie tragt einschlieBlich des
Auslands- und des indirekten Geschéfts 44,1 %
zum Beitragsaufkommen bei. Der zweite groBe
Geschaftsbereich ist mit einem Anteil von 41,2 %
der Konzernbeitrdge das private Vorsorge-
geschéft (Lebens- und Rentenversicherungen,
betriebliche Altersversorgung). 14,7 % stammen
aus der privaten Krankenversicherung. Im
Gesundheitsbereich verfligt der Konzern mit der
Deutschen Arzteversicherung, einem Spezial-
anbieter fur die akademischen Heilberufe, Uber
ein starkes Standbein. Darlber hinaus zahlt die
AXA Art Versicherung zum Konzern, die weltweit
eine fihrende Position in der Kunstversicherung
einnimmt. Die 2001 gegrindete AXA Bank rundet
das Angebot des Konzerns mit Dienstleistungen
im Bereich Finanzierungen, Vorsorge- und Ver-
mdgensmanagement ab.



Klar definierte Strukturen

und effiziente Steuerung

Oberstes Ziel des AXA Konzerns ist die Generie-
rung nachhaltigen Wachstums, ohne dabei die
Profitabilitat auBer Acht zu lassen. Die Steuerung
des Konzerns erfolgt unter Berlicksichtigung der
Interessen aller wichtigen Stakeholder wie
Anteilseigner, Kunden und Mitarbeiter sowie der
Verantwortung des Unternehmens als Bestand-
teil des gesellschaftlichen Umfelds. Zu diesem
Zweck haben wir klar definierte Strukturen im
Konzern etabliert, die mit Hilfe von KenngréBen
gesteuert werden und den langfristigen Unter-
nehmenserfolg sichern sollen. Unsere interne
Organisation ist unterteilt in Kunden Manage-
ment, Operations Management und Infrastruktur
Management. Im Kunden Management erfolgt
die vertriebskanaliibergreifende Steuerung samt-
licher Kundenbeziehungen. Das Operations
Management Ubernimmt die zentrale Prozess-
verantwortung zur Steigerung von Effizienz,
Qualitat und Produktentwicklung. Im Infrastruktur
Management haben wir die konzernweiten Dienst-
leistungen wie Kapitalanlagen, Personal, Verwal-
tung und Rechnungswesen gebiindelt.

Zentrales FUhrungsgremium des deutschen AXA
Konzerns ist der Gruppenvorstand, der aus zehn
Mitgliedern besteht. Dabei Ubernehmen die
Vorstandsmitglieder der Holdinggesellschaft AXA
Konzern AG in Personalunion auch weitestgehend
die entsprechenden Verantwortungsbereiche in
den groBen Versicherungsgesellschaften, was
die konzernweit einheitliche Fiihrung und Steue-
rung unseres Unternehmens sicherstellt.

Die Fuhrung des Konzerns und der einzelnen Ge-
schaftsfelder erfolgt nach klar definierten Steue-
rungsgroBen, die sich im Wesentlichen an von
der AXA Gruppe entwickelten Kennziffern orien-
tieren. Neben Konzern- respektive Segment-
ergebnis sind die Underlying Earnings, das um
auBerordentliche Effekte bereinigte Ergebnis der
operativen Geschéftstatigkeit, die wichtigste
MessgroBe fir den wirtschaftlichen Erfolg der
AXA Gruppe. In den Geschéftsfeldern arbeitet
die Konzernsteuerung mit den fiir das jeweilige
Segment typischen KenngréBen. In der Schaden-
und Unfallversicherung ist dies die Net Combined
Ratio, die Aufwendungen fiir Schaden, Provisionen
und Verwaltungskosten sowie das Rickversiche-
rungsergebnis in Relation zu den verdienten
Brutto-Beitragseinnahmen setzt. Das Lebens-
und Krankenversicherungsgeschéft bewerten wir
vor allem nach der so genannten New Business
Contribution. Das ist der Barwert des Neu-
geschéfts, wobei die erwarteten Ertrdge aus dem
Neuzugang des laufenden Jahres und der
kommenden Jahre abgezinst und aufsummiert
werden.

Neben diesen KenngrdBen spielt bei der Steue-
rung des Konzerns und der Teilsegmente auch
die jeweilige Eigenkapitalausstattung gemaB den
Solvabilitatsvorschriften fir Erstversicherer eine
zentrale Rolle.
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AKTUELLE ENTWICKLUNGEN IM

Unsere Strategie fur anhaltend profitables Wachstum

Die AXA in Deutschland hat ihre strategischen
Ziele im Geschéftsjahr 2006 erreicht. Die Beitrags-
einnahmen sind trotz zum Teil schwieriger recht-
licher Rahmenbedingungen erneut gestiegen und
das gute operative Ergebnis des Vorjahres wurde
Ubertroffen. Dieser Erfolg ist Resultat aus der
konsequenten Umsetzung unseres strategischen
Kurses, der die permanente Uberpriifung aller
MaBnahmen und Prozesse unter dem Gesichts-
punkt der Kundenorientierung und der Rentabili-
tat vorgibt. Angesichts eines immer dynamische-
ren Marktumfelds flr Erstversicherer, das vor
allem durch zusatzliche Anforderungen in der
Folge neuer Gesetze und einen insbesondere im
Bereich Sachversicherungen erhéhten Preiskampf
gepragt ist, hat sich die eingeschlagene Strategie
des profitablen Wachstums nachhaltig bewéahrt.
Im Folgenden sind die Initiativen zur strategischen
Weiterentwicklung des Konzerns und der einzel-
nen Geschaftsbereiche beschrieben.

Starkung der Kunden-

und Vermittlerorientierung

Das Jahr 2006 stand bei der AXA Deutschland
eindeutig im Zeichen einer starkeren Kunden-
orientierung und der engeren und effizienteren
Zusammenarbeit mit unseren Vertriebspartnern.
Gleichzeitig wurde das Netz an Exklusivvermitt-
lern sowie Maklern und Mehrfachagenten pla-
nungsgeman ausgeweitet, um eine noch bessere
Betreuung unserer Kunden zu gewahrleisten. Auf
die im Jahr 2007 anstehende Umsetzung der
EU-Vermittlerrichtlinie hat der AXA Konzern seine
Vertriebspartner bestens vorbereitet. Ausgestat-
tet mit Finanz- und Vorsorgeanalyseinstrumenten
der AXA, die auch die ordnungsgemaBe Doku-
mentation im Sinne der EU-Richtlinie sicherstellen,
setzen die Vermittler vor allem auf die individuelle
Beratung der Kunden. Unser im Jahr 2006 ein-
geflhrtes Agenturférderkonzept zur qualitativen

Verbesserung der Zusammenarbeit mit unserer
Exklusivorganisation unterstiitzt ebenfalls das
Anliegen unserer Kunden nach individuellerer
Betreuung. Das Konzept sieht vor, dass die Ver-
mittler gezielter als bisher nach ihren speziellen
inhaltlichen Schwerpunkten und ihrem persén-
lichen Entwicklungspotenzial geférdert werden.
Ein weiterer wichtiger Baustein der Vertriebs-
optimierung ist die seit Jahren praktizierte und
kontinuierlich ausgebaute Multikanalstrategie. Sie
beinhaltet eine stérkere Vernetzung des Exklusiv-
und des Direktvertriebs. Ziel ist es, flr die Kunden
eine optimale Versorgung mit Informationen rund
um die AXA Services per Telefon und Internet
einerseits sowie durch individuelle Beratung des
Vermittlers andererseits zu gewé&hrleisten.

Neben der Optimierung der Vertriebswege hat
die AXA Deutschland im Jahr 2006 umfangreiche
Vermarktungsaktionen zur Kundengewinnung
durchgeflhrt. Die Kampagne zum Jahreswechsel
2005/2006 unter dem Motto ,,Deutschland sagt
Danke* fuhrte in der Kraftfahrtversicherungssparte
zu einer erheblichen Steigerung der Abschlisse
Uber den Exklusiv- und Maklervertrieb und be-
scherte dem Direktvertrieb sogar ein Rekordwachs-
tum. Fir das neue Vorsorgeprodukt TwinStar,

bei dem unsere irische Schwestergesellschaft
AXA Life Europe Ltd., Dublin, Risikotréager ist,
entwickelten wir vielfaltige MarketingmaBnahmen
zur Unterstiitzung der Vertriebspartner. Im Vorder-
grund der Aktivitdten stand die Darstellung der
besonderen Innovation des Produktes, das die
Rendite einer fondsgebundenen Rentenversiche-
rung mit hdchstmdglichen Garantieleistungen
verknUlpft. Diese vermeintliche ,,Quadratur des
Kreises“ fand bei Vertriebspartnern und Kunden
gleichermaBen groBen Anklang. Im Jahr 2007
werden weitere Produktvarianten von TwinStar auf
den Markt kommen und den bisherigen Erfolg des
Produktes zusétzlich beflligeln.
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Auch die 2006 initiierte bundesweite Werbekam-
pagne ,,Das AXA Geflihl“ wirkte vertriebsunter-
stlitzend und sorgte fir eine deutliche Steigerung
unserer Markenbekanntheit. Darlber hinaus in-
formierten wir in Printanzeigen und TV-Spots
Uber Produktneuheiten und hoben damit unsere
herausragende Position bei Produktinnovationen
hervor.

In der Zusammenarbeit mit unseren unabhéngi-
gen Vertriebspartnern konnte das Geschaft mit
Kompositversicherungen ertragreich ausgebaut
werden. Im Lebensversicherungsbereich gab die
Einflhrung von TwinStar neue Impulse fiir diesen
Vertriebskanal. Die Aktivitdten im Jahr 2007
zielen insbesondere darauf, die guten Ergebnisse
auf eine solide Basis zu stellen und die AXA noch
stérker in den Fokus von Maklern und Mehrfach-
agenten zu riicken.

Im Bereich Bankenvertrieb ist es gelungen, die
SEB AG auf Basis eines langfristig ausgelegten
Kooperationsvertrages als bedeutenden bundes-
weiten Partner zu gewinnen. Seit Jahresbeginn
vertreibt die SEB Bank exklusiv AXA Personen-
versicherungsprodukte Uber ihre 175 Filialen in
Deutschland. Gleichzeitig bietet die fihrende
skandinavische Bankengruppe Uber ihr Online-
Angebot hierzulande ausgewahlte Sachversiche-
rungen aus dem AXA Produktportfolio wie die
Kraftfahrtversicherung an. Ein Pilotprojekt Ende
des Jahres 2006 zeigte bereits erste positive
Ergebnisse der Kooperation, die im Jahr 2007 zu
signifikanten Wachstumssteigerungen im Banken-
vertrieb und deutlichen Verbesserungen im Ein-
malbeitragsgeschéft der Lebens- und Renten-
versicherung fUhren soll.

Ubergeordnete Ziele fiir das Jahr 2007 sind wei-
terhin profitables Wachstum in allen Geschéfts-
bereichen sowie die kontinuierliche Verbesserung
der Zusammenarbeit mit unseren Vertriebs-
partnern.

Bewaéhrte Strategie der Produkt-
differenzierung im Privatkundengeschaft
Im Sachversicherungsgeschéft mit Privatkunden
konnte die AXA Deutschland im Jahr 2006 trotz
eines weiterhin intensiven Preis- und Kondi-
tionenwettbewerbes erneut zulegen. Das Beitrags-
aufkommen in der Kraftfahrtversicherung, der
gréBten Sparte des AXA Konzerns in diesem
Bereich, entwickelte sich sehr erfreulich und lag
deutlich Uber dem Marktdurchschnitt. Mit breit
angelegten Werbekampagnen in der flr die
Branche wichtigen zweiten Jahreshalfte, wenn
die Kiindigungsfristen der Kunden auslaufen, und
zum Teil erheblichen Tarifabschlagen lieferten
sich die Wettbewerber einen hart gefiihrten Preis-
kampf. Die AXA Deutschland begegnete dieser
Entwicklung mit ihrer seit dem Jahr 2002 bewéhr-
ten Strategie der Produktdifferenzierung. Die
Angebotspalette des Konzerns umfasst sowohl
eine leistungsstarke Produktreihe fir die service-
orientierten Kunden als auch eine attraktive An-
gebotslinie im Niedrigpreissegment fir die preis-
sensible Klientel. Positiv wirkten zudem die im
Jahr 2006 durchgefiihrten Neugeschéftsaktionen,
die insbesondere auf die profitableren Segmente
abzielten. Auch wenn sich — wie erwartet — der
Preiswettbewerb im laufenden Jahr noch intensi-
vieren wird, gehen wir davon aus, dass wir uns
weiterhin vom Markt abheben, jedoch beim
Stlickzahlwachstum in der Kraftfahrtversicherung
unter dem Vorjahreswert liegen werden.
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Neben der Ausweitung des Neugeschéftes stand
im Jahr 2006 in der Kraftfahrtversicherungssparte
unter anderem auch die Optimierung der Kunden-
struktur und der Schadenquote im Fokus. Den
Anteil ertragsstarker Kundensegmente im Privat-
kundengeschéft erhdhten wir durch laufend
optimierte Tarifierungskriterien, wéhrend unprofi-
table Vertragsverhaltnisse durch konsequente
Sanierung und strikte Annahmerichtlinien redu-
ziert wurden. Ein solches Vorgehen ermdglicht es
uns, in gewlinschten Segmenten sehr wett-
bewerbsfahige Preise anbieten zu kénnen. Die
Schadenquote lag wie schon im Vorjahr im Markt-
vergleich auf einem guten Niveau, fiel jedoch
aufgrund des enormen Preisdrucks im Kraftfahrt-
Flottengeschaft etwas héher aus als im Jahr
2005.

In den Sach- und Haftpflichtversicherungssparten
des Privatkundengeschaftes setzte der AXA
Konzern seinen positiven Trend des Vorjahres
fort. Die Beitragseinnahmen legten auf vergleich-
barer Basis (ohne die im Geschéftsjahr 2006
verduBerte DARAG) deutlich zu und bestéatigen
die Attraktivitat der Produktpalette hinsichtlich
Preis und Leistungsumfang. In der Vergangenheit
problematische Versicherungszweige wie die
Wohngebdudeversicherung haben inzwischen
ein zufrieden stellendes Beitragsniveau erreicht,
werden aber weiterhin fortlaufend tberpriift und
optimiert. Die gute Schadenquote des Vorjahres
fur diesen Bereich konnte erneut verbessert wer-
den.

Wie schon im Jahr 2005 machte sich in der Unfall-
versicherung der verschérfte Preis- und Konditio-
nenwettbewerb besonders stark bemerkbar und
fuhrte zu einer ricklaufigen Beitragsentwicklung.
Durch die Einfihrung der Unfall-Kombirente,
eines bisher am Markt einzigartigen Produktes,
sind wir zuversichtlich, im Jahr 2007 die geplante
Trendwende in diesem Segment zu schaffen.

Neuausrichtung und Optimierung des
Industrie- und Firmenkundengeschaftes
Der Bereich Industrie- und Firmenkunden wurde
im Jahr 2006 neu ausgerichtet und das Produkt-
spektrum ergénzt. Mit der Einflhrung des Firmen-
produktes Profi-Schutz bietet die AXA Deutsch-
land ein neues Leistungspaket mit individuell
kombinierbaren Modulen, das einfach und flexibel

auf die Versicherungsbedirfnisse spezieller Kun-
dengruppen wie Handwerker, Handel, Dienst-
leister oder freie Berufe abgestimmt werden kann.
Gleichzeitig entlastet der standardisierte Verar-
beitungsprozess unsere Vermittler und gibt ihnen
mehr Raum fir individuelle Beratung und Kunden-
service. Die bislang guten Verkaufszahlen unseres
neuen Kombi-Produktes stimmen uns zuversicht-
lich fur das laufende Jahr.

Zu guten Produkten z&hlt ein guter Service, und
das moglichst nah am Kunden. Mit bundesweit
acht Einheiten des Firmen- und Industriekunden-
Service (FIKS) speziell flr Vermittler in diesen
Segmenten verfolgen wir einen dezentralen Ansatz
mit fachkompetenter Betreuung vor Ort.

Dank unserer ausgewogenen Portfoliozusammen-
setzung und unserer Service- und Vertriebsstarke
entwickelte sich das Industrie- und Firmenkun-
dengeschaéft trotz schwieriger Rahmenbedingun-
gen besser als der Markt und konnte das Bei-
tragsaufkommen stabil halten. Somit verlief das
Firmensach- und Firmenhaftpflichtversicherungs-
geschaft trotz eines intensiven Preiswettbewerbes
leicht positiv, wobei die Vermdgensschaden-
Haftpflichtversicherung eine Wachstumsrate von
rund 6 % aufwies.

In der industriellen Sachversicherung dagegen
konnte das Beitragsniveau des Vorjahres nicht
gehalten werden. Trotz deutlich gestiegener
Schadenaufwénde und gleichzeitigen Drucks auf
die Preisstruktur trug die Sparte jedoch nach wie
vor deutlich zur Profitabilitdt des Geschaftsfeldes
bei. Erneut positiv entwickelten sich die Tech-
nischen Versicherungen und die Transportver-
sicherung. Beide Sparten verbesserten ihre Markt-
anteile. In der Technischen Versicherung stiegen
die Beitragseinnahmen um rund 6 % gegenulber
dem Vorjahr. Treiber des Wachstums waren so-
wohl das Projektgeschéft als auch die Technische
Betriebsunterbrechungsversicherung, die von der
Konjunkturerholung im vergangenen Jahr profi-
tierten.

Im Bereich der Industrieversicherung blieb die
AXA Deutschland im Jahr 2006 von GréBtschaden
verschont. Auch wenn die Aufwendungen fur
Schaden insgesamt zunahmen, konnte der Bei-
tragsriickgang gering und die Schadenquote auf
einem giinstigen Niveau gehalten werden.



Vorsorge: profitables Wachstum

durch innovative Produkte

Das beherrschende Thema im Vorsorgebereich
war im Jahr 2006 die Einflhrung der Produkt-
innovationen TwinStar und FlexxRent. Der Ver-
kaufsstart des Rentenversicherungsproduktes
TwinStar, bei dem unsere irische Schwester-
gesellschaft AXA Life Europe Ltd. Risikotréger ist,
im April des vergangenen Jahres verlief erfolg-
reich. Das Angebot erfillt den Wunsch der Kun-
den nach einer Kombination aus attraktiver Ren-
dite und Sicherheit. Durch einen je nach Variante
unterschiedlich hohen Aktienanteil bei gleichzeitig
einzigartigen Garantieleistungen, die dem Sicher-
heitsaspekt Rechnung tragen, liegt TwinStar voll
im Trend der bei der privaten Altersvorsorge vor-
herrschenden Kundenbedirfnisse. Der Erfolg des
neuen Rentenproduktes, das im vergangenen Jahr
bereits 26.000-mal verkauft wurde, ist ein Beispiel
fur die optimale Nutzung des Know-how einer
internationalen Versicherungsgruppe.

Das Vorbild fiir TwinStar ist bereits seit mehr als
zehn Jahren erfolgreich im US-Markt etabliert
und wurde fur den deutschen Markt speziell
adaptiert. In der zentralen européischen Plattform
AXA Life Europe mit Sitz in Irland blindelt die
Gruppe das internationale Asset Liability Manage-
ment, um das anspruchsvolle Management der
Garantien fur TwinStar sicherzustellen. Durch
den einzigartigen internationalen Ansatz bei der
Entwicklung des neuen Vorsorgeproduktes konn-
ten der Prozess von der Idee bis zur Markteinfiih-
rung enorm beschleunigt und Investitionskosten

Uber Skaleneffekte gesenkt werden. TwinStar
wird in verschiedenen Auspragungen angeboten
und orientiert sich auch an der im Alterseinkinfte-
gesetz festgelegten Klassifizierung nach dem
,Drei-Schichten-Modell“. Bereits seit 2006 eignet
sich das Produkt als Basis-Rente oder in der
Variante TwinStar Invest sowohl fiir die erste als
auch fur die dritte Schicht. Im Jahr 2007 wird
auch eine ,Riester-fahige* Variante mit einer der
hdchsten garantierten Renten im Markt fur die
zweite Schicht eingefuhrt. TwinStar erzielt in allen
Kategorien Top-Ratings und gewann im Herbst
2006 den Innovationspreis des Finanzmagazins
Cash.

Das Produkt FlexxRent ist ein weiteres Beispiel
fir die Innovationskraft der AXA Lebensversiche-
rung. Wie der Name vermuten lasst, zeichnet
sich FlexxRent vor allem durch seine flexiblen
Gestaltungsmerkmale aus. Wahrend der Vertrags-
laufzeit kann der Kunde den Versicherungsschutz
seiner verdnderten beruflichen, finanziellen oder
privaten Lebenssituation anpassen, was vor
allem fur das Zielsegment der Akademiker von
Interesse ist. Die Markteinfihrung von FlexxRent
im zweiten Halbjahr 2006 verlief erfolgreich und
verspricht eine positive Resonanz der Kunden.



KONZERNLAGEBERICHT

AXA Krankenversicherung:

erfolgreich trotz schwierigen Umfeldes
Das politische Umfeld der privaten Krankenver-
sicherung (PKV) in Deutschland im Jahr 2006 war
geprégt von groBer Unsicherheit Uber die Zukunft
des Gesundheitssystems. Der von den Regie-
rungsparteien erarbeitete Kompromiss hat die
Erwartungen an eine ,echte“ Reform des deut-
schen Gesundheitswesens nicht erfillt und bietet
keine langfristig tragfahige Lésung.

Trotz der Erschwernisse, die der Gesetzgeber der
privaten Krankenversicherung mit der am 1. April
2007 in Kraft getretenen Gesundheitsreform
bereitet hat und die sich im Laufe des Gesetz-
gebungsverfahrens bereits abzeichneten, konnte
die AXA dank ihrer innovativen und soliden Pro-
duktpolitik ihre Position im privaten Krankenver-
sicherungsmarkt erheblich ausbauen. Das Neu-
geschéft unserer Gesellschaft lag im Jahr 2006
mit einer Steigerung von 37,4 % auf 74 Mio. Euro
deutlich Gber dem Niveau des Vorjahres. Das
Wachstum resultierte in erster Linie aus der posi-
tiven Resonanz auf den neuen Tarif EL Bonus,
die sich bereits in der zweiten Jahreshélfte 2005
abzeichnete. Die Tarifreihen EL und Vital konnten
ihre Beitrdge stabil halten und weiter an Attrak-
tivitdt gewinnen. Der Vertrieb lief wie schon in
den Vorjahren vor allem tber das in dieser Sparte
besonders ausgepragte Maklernetzwerk, bei dem
das Produktportfolio der AXA Krankenversiche-
rung wichtiger Bestandteil des PKV-Geschéftes
ist. Zur Steuerung der Beitragsstabilitat setzen
wir auf erfolgreiche Initiativen wie das Hausarzt-
prinzip oder den ,Aktiven Gesundheitsservice®,
mit dem wir Kunden respektive Patienten bei der
Auswahl von Arzten und Behandlungsmethoden
Hilfestellung leisten. Hier sind fiir 2007 weitere
MaBnahmen geplant, die unsere Krankenversiche-
rungsorganisation in enger Abstimmung mit den
Kunden, Vertriebspartnern und der Arzteschaft
konzipiert.

Integration der DBV-Winterthur schafft
zusatzliches Wachstumspotenzial

Am 14. Juni 2006 hat die AXA Gruppe die Uber-
nahme der Winterthur Group bekannt gegeben.
Ende Dezember 2006 wurde der Kauf nach
Genehmigung durch die Aufsichtsbehérden ab-
geschlossen und die Integration in die AXA Struk-

tur begonnen. Im Zuge dessen erfolgt auch die
Eingliederung der deutschen Tochter DBV-
Winterthur in unseren Konzern, die eine deutliche
Starkung der Position unseres Unternehmens im
deutschen Versicherungsmarkt bedeutet.

Die Ubernahme der traditionsreichen Marke DBV
(Deutsche Beamtenversicherung) verschafft dem
AXA Konzern Zugang zum attraktiven Marktseg-
ment des 6ffentlichen Bereiches. Seit dem Start
im Jahr 1871 hat sich die DBV Uber die vergange-
nen Jahrzehnte eine herausragende Position bei
der Zielgruppe Beamte und im gesamten Bereich
des o6ffentlichen Dienstes in Deutschland aufge-
baut. Dartber hinaus verbessert sich durch die
Ubernahme der deutschen Tochter der Winter-
thur die Positionierung der AXA in der Schaden-
und Unfallversicherung. Mit einem gemeinsamen
Marktanteil von 6 % wird der Konzern viertgroBter
Anbieter im Markt. Im Privatkundensegment pro-
fitiert die AXA von der Erfahrung der DBV-Winter-
thur mit ihren BOXplus-Produkten, bei denen der
Kunde aus individuell kombinierbaren Bausteinen
seinen ganz personlichen Versicherungsschutz
im Bereich Schaden- und Unfallversicherung zu-
sammenstellen kann. Dadurch erweitert die AXA
Deutschland ihr Angebotsspektrum fir dieses
attraktive Kundensegment. Bei der Zielgruppe der
Arzte wird die AXA Deutschland durch die Inte-
gration die Spitzenposition im Schadenversiche-
rungsmarkt einnehmen.

Auch das Lebensversicherungsgeschéft wird aus
der Eingliederung der DBV-Winterthur gestarkt
hervorgehen. Das zusétzliche Beitragsvolumen
bedeutet fiir die AXA einen Sprung von Platz 7
auf Rang 5 unter den groBen Lebensversicherern
mit einem Marktanteil von dann 6 %.

Die gleiche Platzierung mit einem Anteil von 7 %
nimmt die neue Gruppe beim Geschaft mit Kran-
kenversicherungen ein. Die DBV-Winterthur tragt
ein vergleichbares Volumen wie die AXA Deutsch-
land zu diesem Segment bei und eréffnet zudem
Wettbewerbsvorteile, die in zusatzliches Wachs-
tum minden sollen. Beide Krankenversicherer
erganzen sich in ihrer bisherigen Marktausrich-
tung ideal und vereinen die Stéarken der DBV im
Zielsegment Beamten- und Verbandsgeschaft
mit der guten Position der AXA Krankenversiche-
rung im Maklervertrieb.



Squeeze-out: Ubertragung der Aktien

der Minderheitsaktionare

In der ordentlichen Hauptversammlung der AXA
Konzern AG am 20. Juli 2006 wurde auf Wunsch
unserer Muttergesellschaft AXA, Paris, der
Beschluss gefasst, die Aktien der Minderheits-
aktiondre unserer Gesellschaft gegen eine ent-
sprechende Barabfindung an die AXA, Paris, zu
Ubertragen. Eine solche Ubertragung kann ein
Aktiondr nach dem Aktiengesetz verlangen, wenn
ihm mindestens 95 % des Aktienkapitals zuzu-
rechnen sind. Zum Zeitpunkt ihres Ersuchens
verfligte die AXA, Paris, Uber 96,84 % der Aktien
der AXA Konzern AG. Gegen diesen Beschluss
sind vor dem Landgericht Kéln Anfechtungs- und
Nichtigkeitsklagen erhoben worden. Der Termin
zur mindlichen Verhandlung ist fir den 18. Mai
2007 festgesetzt worden.

Veranderungen im Konsolidierungskreis
Am 7. Juli 2006 gab die AXA Deutschland den
Verkauf der DARAG Deutsche Versicherungs-
und Ruickversicherungs AG, Berlin, an die WUBA
Wirttembergische und Badische Versicherungs-
AG bekannt. Die DARAG, eine bis dahin hundert-
prozentige Tochter der AXA Versicherung AG,
konzentrierte sich als Maklerversicherer insbe-
sondere auf Versicherungslésungen fiir gewerb-
liche Kunden und Industrieunternehmen. Mit der
WUBA wurde ein idealer Partner zur strategischen
Weiterentwicklung der Gesellschaft gefunden.
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Wirtschaft und Versicherungsmarkt 2006

Bruttoinlandsprodukt steigt
in Deutschland um 2,7 %

Die Weltwirtschaft ist 2006 weiter kréaftig ge-
wachsen. Das globale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
stieg nach Schatzungen des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) im Jahresdurchschnitt um
mindestens 5 % und damit etwas stérker als im
Vorjahr. Getragen wurde das weltweite Wirt-
schaftswachstum sowohl von den Industrielandern
als auch von den Schwellenlandern. Besonders
der Euro-Raum zeigte ein robustes Wachstum,
wahrend sich in den USA nach Jahren konjunktu-
rellen Auftriebs eine moderatere Entwicklung
abzeichnete. Wesentliche Ursache fir die gute
Wirtschaftsentwicklung in den Euro-L&ndern war
die hohe Inlandsnachfrage, die um 2,25 % zu-
nahm. Das reale BIP in der Region legte um 2,5 %
zu, so kraftig wie seit dem Jahr 2000 nicht mehr.
Am Jahresende beschleunigte sich das Wachs-
tumstempo, was jedoch auf verschiedene Sonder-
faktoren, wie die milde Witterung und die Vorzieh-
effekte aufgrund der Mehrwertsteuererhéhung in
Deutschland, zurlickzuflihren ist.

Von der deutschen Wirtschaft gingen im vergan-
genen Jahr zunehmend expansive Impulse auf
den Ubrigen Euro-Raum aus. Befligelt von den
nach wie vor kraftig wachsenden Exporten und
einer steigenden Inlandsnachfrage stieg das reale
BIP um 2,7 % gegenliber dem Stand des Vor-
jahres. Der Aufschwung spiegelte sich auch in der
merklichen Belebung des Arbeitsmarktes wider.
Im Mittel des Jahres 2006 waren nach Angaben

Wirtschaftswachstum
(in Prozent)

des Statistischen Bundesamtes in Deutschland
39,11 Millionen Menschen erwerbstétig, ein Zu-
wachs um 0,7 % im Vorjahresvergleich. Wesent-
licher Treiber dieser Entwicklung war die gréBere
Zahl sozialversicherungspflichtiger Stellen. Die
Arbeitslosenquote verringerte sich von 11,7 %
auf 10,8 %. Der Rickgang ist auf die steigende
Beschaftigung sowie demografische Effekte zu-
rickzufuhren.

Die Preisentwicklung in Deutschland wurde im
Jahr 2006 maBgeblich von auBenwirtschaftlichen
Faktoren bestimmt. Die gestiegenen Rohdlpreise
fihrten zu héheren Import-, Erzeuger- und Ver-
braucherpreisen flir Energie. Zudem setzte sich
der Preisauftrieb bei einzelnen Rohstoffen fort. Ins-
gesamt blieb das gtlinstige Preisklima in Deutsch-
land jedoch erhalten. Die Verbraucherpreise
stiegen im Durchschnitt des vergangenen Jahres
um 1,7 % und damit etwas weniger stark als im
Vorjahr (+2,0 %). Nach wie vor zahlt Deutschland
zu den preisstabilsten Ladndern des Euro-Raumes.
Die Vorzieheffekte der Mehrwertsteuererhdhung
machten sich wie erwartet bei den privaten Kon-
sumausgaben bemerkbar. Fur Kaufe von lang-
lebigen Gebrauchsgltern gaben die Bundes-
burger im Jahresdurchschnitt 3,5 % mehr aus als
im Vorjahr. Steigende Verkaufszahlen verzeichne-
ten vor allem Mdbel, Hausrat sowie Elektrogeréte.
Im November und Dezember zeigten auch die
Pkw-Zulassungen der privaten Haushalte stark
nach oben. Als Resultat dieser Entwicklung ver-
ringerte sich die Sparquote der Bundesbirger
leicht gegenliber dem Vorjahresstand von 10,6 %.

Inflation
(in Prozent)

-0,2 +1,2 +0,9 +2,7 +1,1 +1,6 +2,0 +1,7
2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006



Wachstum der Branche durch
Personenversicherungen getragen

In Anbetracht schwieriger Rahmenbedingungen
zeigte sich die deutsche Versicherungswirtschaft
insgesamt zufrieden mit dem Geschéftsverlauf im
Jahr 2006. Die 454 Mitgliedsunternehmen des
Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV) verzeichneten eine Steigerung
der Beitragseinnahmen um 2,3 % auf 161,6 Mrd.
Euro. Im Vorjahr hatte der Zuwachs — getrieben
durch den Neugeschéaftsboom in der Lebens-
versicherungsbranche im Jahr 2004 — noch bei
3,7 % gelegen. Wachstumshemmend wirkten nach
Einschatzung des GDV im Berichtsjahr vor allem
die stagnierenden Realeinkommen und die vor-
herrschende Unsicherheit vieler Birger. Im Kom-
positbereich sorgten die hohe Marktdurchdrin-
gung und der intensive Preiswettbewerb flr eine
ricklaufige Umsatzentwicklung (0,9 %).
Getragen wurde das Branchenwachstum einmal
mehr durch die Personenversicherungen. Die
Lebensversicherer erzielten ein Beitragsplus von
4,1 %, in der privaten Krankenversicherung wurde
ein Zuwachs von 4,0 % verbucht. Bei Lebens-
versicherungen konnte die rtcklaufige Entwick-
lung nach Einfihrung des Alterseinkiinftegesetzes
vor allem durch die steigende Zahl von Renten-
policen kompensiert werden, die inzwischen rund
50 % des Neugeschéfts in diesem Segment aus-
machen. Die gebuchten Brutto-Beitragseinnah-
men der Lebensversicherer, Pensionskassen und
Pensionsfonds beliefen sich auf 78,3 Mrd. Euro
gegenuber 75,2 Mrd. Euro im Jahr 2005. Insge-
samt wurden in dem Bereich 8,5 Millionen Vertréage

Uber eine Versicherungssumme von 259 Mrd.
Euro neu abgeschlossen, ein Zuwachs von je

8,5 % im Vergleich zum Vorjahr.

Das Neugeschéft in der privaten Krankenver-
sicherung litt weiterhin unter der Anhebung der
Versicherungspflichtgrenze und der politischen
Diskussion Uber die Zukunft des deutschen Ge-
sundheitswesens. Die Abschlisse neuer Krank-
heitskosten-Vollversicherungen fielen mit einem
Plus von 1,2 % gering aus. Der Zuwachs bei den
Beitragseinnahmen, die sich im Berichtsjahr auf
28,4 Mrd. Euro summierten, wurde im Wesent-
lichen durch Beitragsanpassungen aufgrund
gestiegener Leistungsausgaben getragen. In der
Pflegeversicherung stagnierten die Einnahmen
bei einem Volumen von 1,9 Mrd. Euro.

Fur die Schaden- und Unfallversicherer in Deutsch-
land verlief das Jahr 2006 trotz riickl&aufiger Ein-
nahmen weitgehend zufrieden stellend. Bei
Gesamteinnahmen von 54,9 Mrd. Euro wurde ein
versicherungstechnischer Gewinn in Hohe von
3,9 Mrd. Euro erzielt. In der Kraftfahrtversicherung
fiel das Minus bei den Beitragseinnahmen mit
3,8 % auf 21,2 Mrd. Euro tGberdurchschnittlich
hoch aus. Der Schadenaufwand der Sparte min-
derte sich leicht um 0,2 % auf 18,9 Mrd. Euro.
Das versicherungstechnische Ergebnis lag mit
200 Mio. Euro (-80 %) deutlich unter dem Vor-
jahreswert. In den Sparten der Sachversicherun-
gen stiegen die Beitragseinnahmen im Jahr 2006
um 0,8 % auf 14,3 Mrd. Euro. Gleichzeitig erhdhte
sich jedoch der Schadenaufwand um 4,8 % auf
9,7 Mrd. Euro. Das versicherungstechnische
Ergebnis fiel mit 1,3 Mrd. Euro um rund 25 %
niedriger aus als im Jahr 2005.

in Prozent

Gesamt

Schaden- und Unfallversicherung
Lebensversicherung, Pensionskassen
Private Krankenversicherung

+2,3 +3,8 +2,9 +4,7 +4,5
-0,9 -0,2 +1,6 +3,1 +3,6
+4,1 +6,9 +2,6 +5,1 +4,2
+4,0 +3,4 +6,8 +7,2 +6,3
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Geschaftsentwicklung des AXA Konzerns

Underlying Earnings uberspringen Zielmarke von 300 Mio. Euro

ein Jahr friher als geplant

in Mio. Euro

Gebuchte Bruttobeitrage 6.310 6.402
Verdiente Beitrage f.e.R. 6.086 6.137
Kapitalanlageergebnis 1.904 1.847
Versicherungsleistungen f.e.R. -5.963 =5:993
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb f.e.R. —-1.341 -1.353
Sonstige Aufwendungen/Ertrage -83 94
Finanzierungsaufwendungen =17 -17
Steuern -151 -171
Konzernergebnis 435 356
Aulerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen

nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern 110 129
Underlying Earnings 325 227

Der AXA Konzern hat im Geschéftsjahr 2006 er-
neut eine deutliche Ergebnisverbesserung erzielt.
Mit 435 Mio. Euro lag das nach internationalen
Rechnungslegungsgrundsatzen ermittelte
Konzernergebnis um 22,2 % Uber dem Vorjahres-
resultat. Die gute Entwicklung beruhte auf einem
gegeniiber dem Jahr 2005 nochmals verbesserten
operativen Ergebnis aus dem Versicherungs-
geschéft und einem gestiegenen Kapitalanlage-
ergebnis. Die Underlying Earnings, womit wir den
um auBerordentliche Effekte bereinigten Geschafts-
erfolg bei AXA bemessen, verzeichneten sogar
ein Plus von 43,2 % auf 325 Mio. Euro und lagen
damit bereits ein Jahr friher als urspriinglich ge-
plant Uber der anvisierten Zielmarke von 300 Mio.
Euro. Dieser groBe Erfolg resultierte insbesondere
aus den verbesserten operativen Ergebnissen
aus dem Versicherungsgeschéft der Bereiche
Lebens- und Krankenversicherung. Die Underlying
Earnings stellen das Konzernergebnis dar, berei-
nigt um Abgangsgewinne und -verluste, auBer-
planmaBige Abschreibungen sowie erfolgswirk-
sam erfasste Marktwertverdnderungen aus
Kapitalanlagen, soweit sie den Aktiondren zuzu-
rechnen sind.

Den gréBten Beitrag zum Konzernergebnis leis-
tete mit 318 Mio. Euro (2005: 307 Mio. Euro) ein-
mal mehr der Schaden- und Unfallversicherungs-
bereich. In diesem Segment profitierten wir von
der weiterhin giinstigen Schadenentwicklung im
Berichtsjahr, wobei das niedrige Schadenniveau
des Vorjahres erwartungsgemaB nicht gehalten
werden konnte. Die Schaden-Kostenquote blieb
mit 98,4 % jedoch weiterhin unter der 100 %-
Marke, was nicht zuletzt unserer erfolgreichen,
auf Ertrag ausgerichteten Zeichnungspolitik der
vergangenen Jahre zu verdanken ist. Dies gilt
insbesondere fur das Industrie- und Firmenkun-
dengeschaft, in dem darlber hinaus die Belastung
durch GroBschaden erneut gering blieb.

In der Lebensversicherung verbesserte sich das
Segmentergebnis deutlich auf 70 Mio. Euro
(2005: 25 Mio. Euro). Der Ergebnissprung ist bei
einem weitgehend stabilen Kapitalanlageergebnis
vor allem auf die kraftige Reduzierung der Auf-
wendungen flr den Versicherungsbetrieb zurtick-
zufuhren.



Vor dem Hintergrund eines weiterhin von groBer
Unsicherheit gepragten Marktumfeldes zeigte
auch die AXA Krankenversicherung im Jahr 2006
eine starke Performance. Ihr Segmentergebnis
stieg insbesondere aufgrund des hdheren Kapital-
anlageergebnisses, das von der Umstrukturierung
des Rentenportfolios profitierte, auf 18 Mio. Euro
(2005: 16 Mio. Euro).

Der Ergebnisbeitrag der Holdinggesellschaft AXA
Konzern AG zum konsolidierten Konzernergebnis
nach IFRS hat sich durch steuerliche Sonder-
effekte aus der Aktivierung von Kdrperschaft-
steuerguthaben und das seit dem Jahr 2005
bestehende steuerliche Organschaftsverhaltnis
mit der AXA Versicherung ebenfalls verbessert
und kam auf 26 Mio. Euro nach 5 Mio. Euro im
Jahr 2005.

Beitragsentwicklung:

Schaden- und Unfallversicherung
wachst gegen den Markttrend -
Lebensversicherung rucklaufig

Der AXA Konzern erzielte im Geschéftsjahr 2006
Beitragseinnahmen von insgesamt 6,31 Mrd.
Euro, die damit auf vergleichbarer Basis — nach
Anpassung der Vorjahresbeitrdge durch den
Verkauf der DARAG im Juli 2006 — nahezu unver-
andert blieben. Unter Berlicksichtigung der aus
dem TwinStar-Geschaft resultierenden Beitrags-
einnahmen wuchs das in Deutschland insgesamt
erzielte Beitragsaufkommen der AXA um 2,1 %
auf 6,46 Mrd. Euro. In der Schaden- und Unfall-
versicherung gelang es uns, gegen den Markt-
trend zu wachsen, und auch in der Krankenver-
sicherung stiegen die Beitrége deutlich. Lediglich
das bei der AXA Deutschland bilanzierte Lebens-
versicherungsgeschaft war riicklaufig, wies jedoch

in Mio. Euro

Gebuchte Bruttobeitrage gesamt
Inland direkt

- Schaden- und Unfallversicherung
- Lebensversicherung

- Krankenversicherung

Ausland direkt

Indirekt (Inland und Ausland)

TwinStar-Geschaft

Gebuchte Bruttobeitrage gesamt
(inklusive TwinStar)

* auf vergleichbarer Basis (ohne DARAG)

unter Einbeziehung der unserer Schwestergesell-
schaft AXA Life Europe zuzuordnenden Beitrags-
einnahmen aus dem Verkauf von TwinStar-Policen
ein Wachstum auf.

In der Schaden- und Unfallversicherung erreichten
wir im direkten Inlandsgeschéft entgegen dem
negativen Markttrend einen Anstieg des Beitrags-
volumens um 1,1 % auf 2,6 Mrd. Euro. Dieses
Wachstum rihrt hauptsachlich aus der auBerst
positiven Entwicklung unseres Kraftfahrtversiche-
rungsgeschéaftes mit netto 157.000 Neuvertragen
und der erfolgreichen Einfiihrung zahlreicher
Produktinnovationen. Die seit Ende April 2006
angebotene Profi-Schutz-Reihe im Firmenkunden-
geschéft beispielsweise erzielte in den ersten
acht Monaten bereits 20.570 Neuvertrage und
die Ende September 2006 eingefihrte Unfall-
Kombirente fiir Privatkunden verbuchte bis Ende
des Jahres ein Neugeschaft von 5.336 Vertrags-
abschlussen.

Das Lebensversicherungsgeschéft der AXA
Deutschland verzeichnete mit Einnahmen von
2,6 Mrd. Euro einen Riickgang von 3,0 %. Unter
Bericksichtigung der Beitragseinnahmen des
neuen Rentenproduktes TwinStar erzielte der
Bereich jedoch ein Plus von 2,6 % auf 2,75 Mrd.
Euro. Das Geschaft mit den traditionellen Kapital-
lebensversicherungen litt nach wie vor unter den
durch das Alterseinklinftegesetz verschlechterten
steuerlichen Rahmenbedingungen. Die erfolg-
reiche Umstellung der Produktpalette im AXA
Konzern sowie intensive SchulungsmaBnahmen
fir den Vertrieb im Hinblick auf die verénderten
steuerlichen und rechtlichen Gegebenheiten zeig-
ten jedoch im Geschéftsjahr 2006 erste Wirkung.
So erhodhten sich die Beitragseinnahmen der
fondsgebundenen Versicherungen um 10,6 % auf
rund 450 Mio. Euro.

m m - ‘O/D’

6.310 6.330 -0,3
2.594 2.566 +1,1
2.600 2.681 -3,0
925 899 +2,9
97 93 +4,0
94 91 +3.4
151 0
6.461 6.330 +2,1
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Prozentuale Verteilung der gebuchten
Bruttobeitrdge (ohne TwinStar)

Ausland direkt  Indirektes Geschaft
1,5% 1,5%

Schaden- und
Unfallversicherung
41,1%

Krankenversicherung
14,7%

Lebensversicherung
41,2%

Die AXA Krankenversicherung steigerte im
Berichtsjahr ihr Beitragsaufkommen im direkten
Inlandsgeschéft um 2,9 % auf 925 Mio. Euro.
Damit erhdhte sich, verglichen mit der Vorjahres-
rate (+1,2 %), die Wachstumsdynamik in diesem
Segment, was insbesondere auf der Einflhrung
des neuen Tarifes EL Bonus im Herbst 2006 und
dessen positiver Wirkung auf den Absatz anderer
Tarifangebote beruhte.

Flr das um 4,0 % gestiegene Beitragsvolumen
im direkten Auslandsgeschéft sorgten die aus-
landischen Tochtergesellschaften und Zweig-
niederlassungen unseres Kunstversicherers AXA
Art Versicherung mit erfreulichen Wachstums-
raten, die allerdings durch den schwé&cheren
US-Dollar etwas gebremst wurden. Im indirekten
Geschéft fuhrten der Abschluss eines neuen Ver-
trages im fakultativen Geschaft und hohere Ein-
nahmen der AXA Versicherung im Pool-Geschaft
zu einer Ausweitung des Beitragsvolumens um
3,4 %.

Kapitalanlageergebnis
um 3% gestiegen

Der AXA Konzern hat im Berichtsjahr sein gesam-
tes Kapitalanlageergebnis — inklusive auBer-
ordentlicher Gewinne und Verluste sowie erfolgs-
wirksamer Marktwertveranderungen — von

1,85 Mrd. Euro auf 1,90 Mrd. Euro gesteigert. Den
hdchsten Beitrag lieferten die Bereiche Lebens-
und Krankenversicherung mit einem Volumen
von 1,5 Mrd. Euro. Der Anteil der Schaden- und
Unfallversicherungen einschlieBlich des sonstigen
Geschéftes stieg auf 407 Mio. Euro gegeniber
374 Mio. Euro im Jahr 2005.

Das laufende Kapitalanlageergebnis, bestehend
aus laufenden Ertréagen abzlglich Verwaltungs-
aufwendungen und planmaBigen Abschreibungen
auf fremdgenutzten Grundbesitz, verbesserte
sich um 11,6 % auf 1,5 Mrd. Euro (2005: 1,4 Mrd.
Euro). Der Anstieg resultierte im Wesentlichen
aus hdheren Zinsertrédgen aus Rentenpapieren,
bedingt durch die Verlangerung der Duration —
die Kennzahl fUr die mittlere Zinsbindung unseres
Portfolios — und die Investitionen in hdher ver-
zinste Unternehmensanleihen sowie in High Yield
Bonds. Dartber hinaus machte sich die verlan-
gerte Nutzungsdauer bei Teilen unseres Immobi-
lienbestandes durch verminderte planmaBige Ab-
schreibungen positiv bemerkbar. Demgegentber
gingen die laufenden Ertrédge aus Hypotheken
und Refinanzierungsdarlehen wegen eines gerin-
geren Bestandes zuriick.

Der Saldo aus den Gewinnen und Verlusten aus
dem Abgang von Kapitalanlagen in Hohe von
+272 Mio. Euro (2005: +320 Mio. Euro) ergab
sich groBtenteils aus dem Verkauf von Aktien und
Rentenpapieren. Der Riickgang gegeniiber dem
Vorjahr ist durch die Verluste aus den Verkaufen
der Rentenpapiere im Rahmen der oben erwahn-
ten Durationsverlangerung zu erkléaren. Zusétzlich
wurden im Vergleich zum Jahr 2005 geringere
Abgangsgewinne aus Aktien erzielt. Die auBer-
planmaBigen Abschreibungen auf Kapitalanlagen,
die im Geschaftsjahr 2006 vorwiegend auf ein-
zelne Investments im Aktienbereich entfielen, ver-
ringerten sich gegenliber dem Vorjahr um 37,9 %
auf 54 Mio. Euro.



Aus den Marktwertveranderungen der erfolgs-
wirksam zum Fair Value bewerteten Finanz-
instrumente entstanden Gewinne und Verluste
von saldiert +82 Mio. Euro (2005: +99 Mio. Euro),
was primar auf die positive Entwicklung an den
Aktienmarkten zurlickzufiihren ist. Den Gewinnen
standen Verluste aus Rentenpapieren, die durch
den Anstieg des Zinsniveaus im Berichtszeitraum
an Wert einbliBten, gegenliber. Dagegen lieferten
Hedging-Aktivitaten bezogen auf den US-Dollar
durch den im Berichtsjahr verzeichneten Wert-
verlust der US-Wé&hrung gegeniiber dem Euro
einen positiven Ergebnisbeitrag.

Aus Kapitalanlagen der fondsgebundenen Lebens-
versicherung erzielten wir im Geschéftsjahr 2006
ein nicht realisiertes Ergebnis von +59 Mio. Euro
(2005: +127 Mio. Euro), das vollstédndig den
Versicherungsnehmern gutgeschrieben wurde.

Steigende Investitionen
und Senkung der Konzernkosten

Die Kosten des Konzerns lagen im Geschaftsjahr
2006 bei rund 800 Mio. Euro — ohne Einbeziehung
von Provisionen — und damit um 4,6 % niedriger
als im Vorjahr. Dies ist das Ergebnis unseres
strikten betrieblichen Kostenmanagements, mit
dem wir inflationsbedingte Kostensteigerungen
sowie erste Aufwendungen im Zusammenhang
mit der seit Jahresanfang 2007 laufenden Inte-
gration der DBV-Winterthur ausgleichen konnten.
Dariliber hinaus fielen im Berichtszeitraum, anders
als in den Vorjahren, keine auBerordentlichen
Aufwendungen an. Stattdessen wirkten sich um-
satzsteuerliche Effekte positiv auf die Kostenent-
wicklung aus.

Die Tariferh6hung sowie eine vertraglich verein-
barte zusatzliche Sonderzahlung an die Mit-
arbeiter im Berichtsjahr wurden durch die ge-
nannten positiven Effekte mehr als kompensiert.

Im Rahmen der Umsetzung unserer Konzern-
strategie wurde das Investitionsvolumen plan-
maBig erhéht, um Wachstumsprojekte weiter
voranzutreiben. DarUber hinaus reflektiert die
Steigerung der Investitionen die deutliche Aus-
weitung unserer Marketingaktivitdten insbeson-
dere im Bereich Mediawerbung im Geschéftsjahr
2006.

EinschlieBlich der Provisionen, die insbesondere
aufgrund des neugeschéftsbedingten Rick-
ganges in der Lebensversicherung um 4,3 % auf
734 Mio. Euro zuriickgingen, reduzierten sich die
Gesamtkosten im Konzern von 1,7 Mrd. Euro im
Vorjahr auf 1,6 Mrd. Euro.

Steuerquote erneut gesunken

Die Steuerquote im Konzern verringerte sich er-
neut und lag bei 26,5 % im Geschéftsjahr 2006
gegentber 30 % im Vorjahr. Dabei konnten noch
vorhandene steuerliche Verlustvortrage der AXA
Konzern AG mit Gewinnen der AXA Versicherung
steuerwirksam verrechnet werden. Dartiber
hinaus wirkten sich Ertragsteuererstattungs-
anspriiche aus der Aktivierung der alten Kérper-
schaftsteuerguthaben aufgrund einer Gesetzes-
anderung zum 31. Dezember 2006 positiv aus.
Dieser Einmaleffekt nach Abzinsung in Hohe von
33 Mio. Euro féllt fur die AXA Konzerngesell-
schaften im Vergleich zu Wettbewerbern deshalb
moderater aus, weil wir bereits zum Zeitpunkt des
steuerlichen Systemwechsels im Geschaftsjahr
2000 die Guthaben Uber zusétzliche Bonus-
dividenden zeitnah und ohne Zinsverluste weit-
gehend realisieren konnten.
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Geschaftsentwicklung in den Segmenten

Schaden- und Unfallversicherung:

Segmentergebnis erneut verbessert

in Mio. Euro

Gebuchte Bruttobeitrage 2.784 2.821
Verdiente Beitrage f.e.R. 2.635 2.635
Kapitalanlageergebnis 368 340
Versicherungsleistungen f.e.R. -1.748 -1.727
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb f.e.R. -834 -818
Sonstige Aufwendungen/Ertrage 4 =11
Finanzierungsaufwendungen 0 0
Steuern -107 -112
Segmentergebnis 318 307
Aulerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen

nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern 108 103
Underlying Earnings 210 204
Kapitalanlagebestand 8.240 8.351
Schaden-Kostenquote (Net Combined Ratio) 98,4% 98,2%
Brutto-Schadenquote 64,7 % 61,8%
Brutto-Kostenquote 30,4% 31,7%

Im Geschéftsfeld Schaden- und Unfallversiche-
rung verbesserte sich das Segmentergebnis im
abgelaufenen Geschaftsjahr von 307 Mio. Euro
auf 318 Mio. Euro. Der leichte Anstieg resultierte
vor allem aus dem gestiegenen ordentlichen Kapi-
talanlageergebnis, das von der weiterhin guten
Performance der Kapitalméarkte und unserer er-
folgreichen Kapitalanlagestrategie profitierte. Die
Aufwendungen fur Versicherungsfalle lagen im
Berichtsjahr etwas héher nach dem auBerge-
wohnlich glinstigen Schadenverlauf im Jahr 2005.
Die Underlying Earnings verzeichneten ebenfalls
ein leichtes Plus von 204 Mio. Euro auf 210 Mio.
Euro.

Die gesamten Brutto-Beitragseinnahmen des
Segmentes gingen absolut betrachtet im Berichts-
zeitraum um 1,3 % auf 2,78 Mrd. Euro zurlck.
Auf vergleichbarer Basis — das heit ohne die
Beitragseinnahmen der im Geschéftsjahr 2006
verduBerten DARAG - verzeichneten wir im
Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft durch
das gestiegene Beitragsaufkommen sowohl bei
der AXA Versicherung als auch bei der AXA Art
Versicherung einen Zuwachs von 1,3 %. Ange-
sichts der weiterhin schwierigen Marktsituation,
der unverandert zuriickhaltenden Konsum- und
Investitionsneigung und des Preiskampfes in der
Kraftfahrtversicherung ist die Beitragssteigerung
um insgesamt 36 Mio. Euro ein deutlicher Erfolg.



Damit koppelte sich die AXA von der negativen
Entwicklung des Marktes ab, der im vergangenen
Jahr einen Rickgang beim Beitragsaufkommen
um 0,9 % verzeichnete. Vor allem in der nach wie
vor wettbewerbsintensiven Kraftfahrtversicherung
erzielten wir mit unserer Tarifierungspolitik, unter-
stitzt durch eine bundesweite Werbekampagne,
mit netto 157.000 neuen Kunden ein klares Plus.
Zusatzlich konnten sich unsere neu eingefiihrten
Produkte, wie zum Beispiel der Profi-Schutz flr
Firmenkunden, die Unfall-Kombirente fiir Privat-
kunden oder artplus in der Kunstversicherung,
am Markt auf Anhieb erfolgreich positionieren.
Erwartungsgeman lieB sich der geringe Schaden-
aufwand aus dem Vorjahr nicht halten. Zwar
blieben wir erneut aufgrund glinstiger Wetterein-
flisse weitestgehend von Naturkatastrophen und
sonstigen GroBschaden verschont, dennoch
konnte der ginstige Schadenverlauf des Jahres
2005 durch eine héhere Anzahl von groBeren
Normalschaden besonders im direkten deutschen
Geschéft nicht wiederholt werden. Insgesamt
erhdhte sich die Brutto-Schadenquote um 2,9
Prozentpunkte auf 64,7 %, was im Marktvergleich
jedoch ein sehr gutes Niveau darstellt. Aufgrund
der Entlastung durch die Riuckversicherung ver-
zeichnete die Netto-Schadenquote nur einen
moderaten Anstieg von 0,7 Prozentpunkten auf
66,3 %.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb erhdhten sich im Jahr 2006 leicht. Beson-
ders unsere gegentiber dem Vorjahr intensivierten
MarketingmaBnahmen fihrten zu einem Anstieg,
der jedoch durch positive Einmaleffekte bei den
Verwaltungsaufwendungen kompensiert wurde.
Die Brutto-Kostenquote verbesserte sich dem-
entsprechend von 31,7 % auf 30,4 %.

Aufgrund der beschriebenen Entwicklungen blieb
die Schaden-Kostenquote (Net Combined
Ratio) nahezu auf dem Vorjahresniveau und lag
mit 98,4 % erneut unter der 100 %-Marke.

Das Kapitalanlageergebnis des Segmentes stieg
von 340 Mio. Euro im Vorjahr auf 368 Mio. Euro
im Jahr 2006. Dabei nahm das laufende Kapital-
anlageergebnis vornehmlich durch gestiegene
Dividenden infolge der Investitionen in Unter-
nehmen mit héheren Dividendenertrdgen sowie
durch gesunkene Kosten um 19 % auf 267 Mio.
Euro (2005: 223 Mio. Euro) zu. Das Ergebnis aus
dem Abgang von Kapitalanlagen fiel mit insge-
samt 103 Mio. Euro (2005: 146 Mio. Euro) gerin-
ger aus als im Vorjahr. Der Riickgang ist durch
die im Vorjahr realisierten hohen Gewinne im
Aktienbereich im Zusammenhang mit der Um-
stellung des Fondskonzeptes auf AXA Equity
Universe und durch Verluste im Berichtsjahr aus
dem Rentenbereich zu erkldren. Demgegenuber
wurden hohere Gewinne aus Immobilien, bedingt
durch einen Paketverkauf, erzielt. Die auBerplan-
maéBigen Abschreibungen auf Kapitalanlagen, die
im Geschaftsjahr 2006 vorwiegend auf einzelne
Investments im Aktienbereich entfielen, verrin-
gerten sich gegentiber dem Vorjahr um 47 % auf
17 Mio. Euro (2005: 33 Mio. Euro). Aus den Markt-
wertschwankungen der erfolgswirksam zum Fair
Value bewerteten Kapitalanlagen ergab sich auf-
grund der erfreulichen Aktienmarktentwicklung
und trotz des gestiegenen Zinsniveaus ein posi-
tiver Effekt von 7 Mio. Euro (2005: 13 Mio. Euro).
Daruber hinaus wirkten sich Wahrungskurs-
schwankungen der Kapitalanlagen positiv auf das
Ergebnis aus. Der Kapitalanlagebestand reduzierte
sich nur geringfligig auf 8,2 Mrd. Euro (2005:

8,4 Mrd. Euro).
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Ergebnissprung in der Lebensversicherung

in Mio. Euro

Gebuchte Bruttobeitrage 2.601 2.681
Verdiente Beitrage f.e.R. 2.523 2.599
Kapitalanlageergebnis 1.369 1.372
Versicherungsleistungen f.e.R. -3.318 -3.394
Aufwendungen far den Versicherungsbetrieb f.e.R. -384 =43
Sonstige Aufwendungen/Ertrage -12 -33
Finanzierungsaufwendungen -13 -14
Steuern -95 -74
Segmentergebnis 70 25
AuRerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen

nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern 12 6
Underlying Earnings 58 19
Neugeschaft (Annual Premium Equivalent) 202 258
Kapitalanlagebestand 26.553 26.758
Stornoquote 4,8% 5,0%
Aufwendungen far den Versicherungsbetrieb in % der Bruttobeitrage 14,8% 16,1%

Der Geschaftsbereich Lebensversicherung hat
im Jahr 2006 den Gewinn des Vorjahres deutlich
Ubertroffen. Mit einem Segmentergebnis von

70 Mio. Euro erzielte der Bereich ein Plus von
180,0 % gegenliber dem Jahr 2005. Der Ergebnis-
sprung ist bei einem weitgehend stabilen Kapi-
talanlageergebnis vor allem auf die kréaftige
Reduzierung der Aufwendungen fiir den Versiche-
rungsbetrieb um 10,9 % auf 384 Mio. Euro zu-
rickzufuhren. Dadurch verbesserten sich auch
die Underlying Earnings im Vergleich zum Vor-
jahr um 39 Mio. Euro auf 58 Mio. Euro.

Die Beitragseinnahmen reduzierten sich um

3,0 % auf 2,6 Mrd. Euro, was Uberwiegend aus
geringeren Beitrdgen aus traditionellen Kapital-
lebensversicherungen resultierte. Unter Berlck-
sichtigung der Beitragseinnahmen des neuen
Rentenproduktes TwinStar, die der AXA Life
Europe zugeordnet werden und keinen Eingang
in den deutschen Konzernabschluss finden, er-
zielte der Bereich jedoch ein Plus von 2,6 % auf
2,75 Mrd. Euro. Auch ohne die Einbeziehung der
TwinStar-Produkte stiegen vor allem die Beitrage

aus fondsgebundenen Rentenversicherungen
kréftig um 33,2 % auf 229 Mio. Euro, wodurch
sich der Anteil aller fondsgebundenen Versiche-
rungen an den Gesamtbeitradgen auf 17,3 % im
Berichtszeitraum nach 15,2 % im Vorjahr erhdhte.
Die Einmalbeitrage verringerten sich im Geschéfts-
jahr um 13 Mio. Euro auf 128 Mio. Euro.

Das Neugeschift, gemessen in Annual Premium
Equivalent (Neugeschéft an laufenden Beitrdgen
plus 10 % der Einmalbeitrage), nahm im Jahr 2006
in Folge des Uberhangeffektes durch die Einfiih-
rung des Alterseinklinftegesetzes ab. Bereinigt
um diesen Effekt wies das Uber die Vertriebs-
wege des AXA Konzerns generierte Neugeschaft
im Bereich Lebensversicherung (einschlieBlich
TwinStar mit einem Volumen von 46 Mio. Euro)
jedoch ein kréaftiges Wachstum um 42 Mio. Euro
(+20,3 %) auf. Dieses Wachstum wurde in erster
Linie durch die fondsgebundenen Rentenver-
sicherungen getragen, die ohne Uberhangeffekt
ein herausragendes Wachstum von 63 Mio. Euro
(+117,3 %) erzielten.



Die Stornoquote lag mit 4,8 % wiederum unter
dem Vorjahreswert. Mit der konjunkturellen Erho-
lung und dem damit verbundenen freundliche-
ren Konsumklima wurden vor allem die steuer-
begunstigten Altvertrage in der Kapitallebens-
versicherung in geringerem Umfang storniert.
Auch im interessanten Marktsegment der fonds-
gebundenen Rentenversicherungen zeigte sich
ein Ruckgang der Stornoquote.

Das Kapitalanlageergebnis des Segmentes blieb
im Berichtsjahr nahezu konstant bei 1,4 Mrd. Euro.
Das laufende Kapitalanlageergebnis erhéhte
sich, begunstigt durch die vorgenommene Um-
strukturierung und den Ausbau des Renten-Port-
folios, um 5% auf 1,1 Mrd. Euro (2005: 1,0 Mrd.
Euro). Darliber hinaus wirkten sich die geringeren
planméBigen Abschreibungen auf Immobilien
aufgrund einer verlangerten Nutzungsdauer von
Teilen unseres Immobilienbestandes positiv

aus.

Der Saldo aus den Gewinnen und Verlusten aus
dem Abgang von Kapitalanlagen ging um 9 Mio.
Euro auf 161 Mio. Euro zuriick. Der Grund liegt
im Wesentlichen in der Verfolgung der Durations-
verlangerungsstrategie und der damit verbunde-
nen Verlustrealisierung im Rentenbereich. Dem-
gegeniber wurden héhere Gewinne aus Immo-
bilien aufgrund eines Paketverkaufes erzielt. Der
Saldo aus auBerplanméaBigen Abschreibungen
und Zuschreibungen auf Kapitalanlagen verrin-
gerte sich gegenliber dem Vorjahr um 67 % auf
17 Mio. Euro (2005: 52 Mio. Euro). Dabei entfielen
die Abschreibungen im Berichtsjahr vorwiegend
auf einzelne Aktieninvestments. Die nicht reali-
sierten Kursgewinne aus dem Geschaft mit fonds-
gebundenen Versicherungen gingen um 68 Mio.
Euro auf 59 Mio. Euro zurlick. Aus den Markt-
wertschwankungen der erfolgswirksam zum Fair

Value bewerteten Kapitalanlagen ergab sich auf-
grund der erfreulichen Aktienmarktentwicklung
und trotz des gestiegenen Zinsniveaus ein posi-
tiver Effekt von 77 Mio. Euro (2005: 86 Mio. Euro).
Der Bestand an Kapitalanlagen reduzierte sich
im Jahr 2006 leicht um 0,8 % auf 26,6 Mrd. Euro.
Die gesamten Versicherungsleistungen fir
eigene Rechnung, die sich im Wesentlichen aus
Zahlungen fur Ablaufe, Ruckkaufe, Todesfall- und
Rentenleistungen an unsere Kunden sowie den
daflr zu bildenden Ruckstellungen zusammen-
setzen, beliefen sich im Jahr 2006 auf 3,3 Mrd.
Euro. Dies entspricht einem Riickgang von 2,2 %.
Bei gegenliber dem Vorjahr um 6,1 % hoheren
Leistungszahlungen — nach Abzug der Anteile der
Rickversicherer —, insbesondere fur Ablaufe und
Rentenzahlungen im Versicherungsfall, haben
sich die versicherungstechnischen Riickstellun-
gen im Berichtsjahr insgesamt um 203 Mio. Euro
vermindert. Hier machten sich die geringere
Zufuihrung zur Deckungsrickstellung aufgrund
des Beitragsriickganges in der Kapitallebens-
versicherung sowie das aus Abl&dufen resultie-
rende Freiwerden der Deckungsriickstellung be-
merkbar. Daneben wurden der Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung gegenlber dem Vorjahr
60 Mio. Euro weniger zugeflhrt. Nach der Auf-
stockung im Vorjahr war hier keine weitere
Erhéhung notwendig.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb sind in erster Linie wegen geringerer
Provisionsaufwendungen um 47 Mio. Euro auf
384 Mio. Euro zurlickgegangen. Dadurch verrin-
gerte sich die Kostenquote von 16,1 % im Vorjahr
auf 14,8 % im Geschéftsjahr 2006.

Die Steuern erhdhten sich im Vergleich zum Vor-
jahr durch das erheblich verbesserte Ergebnis vor
Steuern auf 95 Mio. Euro.
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Krankenversicherung:
Neugeschaft deutlich gesteigert

in Mio. Euro

Gebuchte Bruttobeitrage 929 904
Verdiente Beitrage f.e.R. 928 903
Kapitalanlageergebnis 124 105
Versicherungsleistungen f.e.R. -895 -874
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb f.e.R. -123 -104
Sonstige Aufwendungen/Ertrage 0 -1
Finanzierungsaufwendungen -1 0
Steuern -15 -13
Segmentergebnis 18 16
AuBerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen

nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern 0 0
Underlying Earnings 18 16
Neugeschaft (Annual Premium Equivalent) 74 54
Kapitalanlagebestand 3.210 2.885
Schadenquote 75,9% 75,3%
Aufwendungen far den Versicherungsbetrieb in % der Bruttobeitrage 13,3% 11,5%

Die AXA Krankenversicherung zeigte im Geschafts-
jahr 2006 erneut eine starke Performance. Sowohl
die Beitragseinnahmen als auch das Segment-
ergebnis verbesserten sich. Ursache fir den An-
stieg der Beitrage um 2,8 % auf 929 Mio. Euro
war vor allem das kréaftige Wachstum beim Neu-
geschéft. Das Segmentergebnis lag ebenso wie
die Underlying Earnings bei 18 Mio. Euro und
damit um 12 % Uber den Vergleichswerten des
Vorjahres. Dies ist insbesondere auf das verbes-
serte Kapitalanlageergebnis in H6he von 124 Mio.
Euro (2005: 105 Mio. Euro) und die konsequente
Nutzung von Einsparpotenzialen im administra-
tiven Bereich zurtickzufthren.

Das Neugeschift des Segmentes lag im Jahr
2006 mit rund 74 Mio. Euro deutlich um 37,4 %
Uber dem Volumen des Vorjahres. Der Anstieg ist
vor allem auf die sich bereits im zweiten Halbjahr
2005 abzeichnende gute Aufnahme des neuen
Tarifes EL Bonus im Markt zurlickzufihren. Aber
auch die langjahrig erfolgreichen Tarifreihen EL
und Vital gewannen durch ihre Beitragsstabilitat
im Geschaftsjahr zusatzlich an Attraktivitat.

Durch das sehr gut im Markt positionierte Produkt-
portfolio der AXA Krankenversicherung konnte
der preissensitive und serviceorientierte Makler-
vertrieb seine bedeutende Marktposition weiter
ausbauen.

Das Kapitalanlageergebnis stieg im Berichts-
jahr um 18 % auf 124 Mio. Euro. Dabei erhéhte
sich das laufende Kapitalanlageergebnis begiins-
tigt durch die Umstrukturierung und den Ausbau
des Rentenportfolios um 18 % auf 120 Mio. Euro.
Der Saldo aus den Gewinnen und Verlusten aus
dem Abgang von Kapitalanlagen stieg um 4 Mio.
Euro auf 9 Mio. Euro. Die auBerplanméaBigen
Abschreibungen auf Kapitalanlagen, die im Ge-
schéftsjahr vorwiegend auf Aktien entfielen,
stiegen gegeniiber dem Vorjahr um 1 Mio. Euro
auf 2 Mio. Euro.

Aus den Marktwertschwankungen der erfolgs-
wirksam zum Fair Value bewerteten Kapital-
anlagen ergab sich aufgrund des gestiegenen
Zinsniveaus ein negativer Effekt von 2 Mio. Euro.
Der Bestand an Kapitalanlagen stieg im Jahr
2006 um 11,3 % auf 3,2 Mrd. Euro.



Die Versicherungsleistungen fiir eigene Rech-
nung, die insbesondere die Aufwendungen fir
Versicherungsfalle, die Zufuhrung zur Deckungs-
rlckstellung sowie die Rickstellung fir Beitrags-
rickerstattung beinhalten, stiegen um 2,4 % auf
895 Mio. Euro.

Im Geschéftsjahr 2006 wandten wir einschlieBlich
der Zufiihrung zur Rickstellung fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille Leistungen in
Hohe von 482 Mio. Euro (+2,8 %) fUr unsere
Kunden auf. Der geringeren Schadenrickstellung
sowie den riickldufigen Schadenregulierungsauf-
wendungen stand ein Anstieg der Leistungsaus-
zahlungen von 5,0 % gegentiber.

Die Schadenquote - berechnet nach der Formel
des Verbandes der privaten Krankenversiche-
rung — lag mit 75,9 % um 0,6 Prozentpunkte nur
leicht héher als im Vorjahr und noch deutlich
unter dem Markt. Dieser Anstieg hat seine Ursache
vor allem in den héheren gezahlten Versicherungs-
leistungen.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb nahmen um 18,3 % auf 123 Mio. Euro zu.
Der Grund hierflir waren um 28,5 % hohere Ab-
schlussaufwendungen durch den hohen Neu-
geschéftsanstieg, wéhrend sich die Verwaltungs-
aufwendungen durch die Realisierung von
weiteren Einsparpotenzialen mit 1,1 % nur ge-
ringfligig erhdhten. Die Quote aus Aufwendungen
fir den Versicherungsbetrieb flr eigene Rechnung
zu den gebuchten Bruttobeitrédgen erhéhte sich
durch die gestiegenen Abschlussaufwendungen
auf 13,3 %.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag stiegen
aufgrund der positiven Ergebnisentwicklung auf
15 Mio. Euro.
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AXA Bank:

Cost-Income Ratio erneut verbessert

in Mio. Euro

Kapitalanlageergebnis 40 45
Sonstige Ertrage 26 22
Sonstige Aufwendungen -62 -64
Steuern -1 0
Segmentergebnis 3 3
AuRerordentliches Ergebnis aus Kapitalanlagen

nach Beteiligung der Versicherungsnehmer und nach Steuern 0 0
Underlying Earnings 3 3
Cost-Income Ratio 74,9% 77,3%
Forderungen an Kunden 558 645
Kundeneinlagen 182 107
Vermégensmanagement 191 120
Depotverwaltung 355 396

Die AXA Bank hat im Jahr 2006 erneut mit einem
positiven Segmentergebnis von 3 Mio. Euro ab-
geschlossen. Als kompetenter Finanzdienstleister
im Markt etabliert, hat sich das Vorsorge- und
Vermdgensmanagement zu einem wichtigen
Bestandteil unseres Konzerns entwickelt. Das
Berichtsjahr stand im Zeichen der verstérkten
Ausrichtung der Strategie auf die Beratung ver-
mdgender Privatkunden.

Das Kapitalanlageergebnis lag bei 40 Mio. Euro
gegenlber 45 Mio. Euro im Jahr 2005. Der Riick-
gang resultierte aus zu Refinanzierungszwecken
durchgeflihrten Forderungsverk&aufen und gerin-
geren Ertrédgen aus Policendarlehen. Die sonsti-
gen Ertrage erhéhten sich aufgrund gestiegener
Provisionsertrage, die vor allem dem Invest-
mentgeschéft zuzuordnen sind. Die sonstigen
Aufwendungen fielen erneut geringer als im
Vorjahr aus, was sich auch in einer von 77,3 %
auf 74,9 % deutlich verbesserten Cost-Income
Ratio widerspiegelt. Mit der Cost-Income Ratio
messen wir unseren operativen Erfolg aus dem
Bankgeschéft. Dabei wird insbesondere der im
Geschéftsjahr angefallene Verwaltungsaufwand

ins Verhaltnis zu den wesentlichen ErtragsgréBen
der AXA Bank wie dem Zins- und dem Provi-
sionslUberschuss gesetzt.

Zum Jahresende 2006 beliefen sich die Forde-
rungen an Kunden auf 558 Mio. Euro (2005:
645 Mio. Euro), wobei Immobilienkredite mit

348 Mio. Euro zu Buche schlugen. Der Riickgang
gegenluber dem Vorjahr ist — bei einem leichten
Wachstum des Portfolios — auf erhéhte Forde-
rungsverkaufe zuriickzuflihren. Die von der Bank
herausgelegten Policendarlehen blieben mit
einem Volumen von 154 Mio. Euro im Vergleich
zum Vorjahr konstant. Die Konsumentenkredite
beliefen sich auf 64 Mio. Euro gegentiber 76 Mio.
Euro im Jahr 2005. Gleichzeitig konnten die Ein-
lagen der Kunden zum Jahresende 2006 um
69,5 % auf 182 Mio. Euro gesteigert werden. Durch
ein deutlich héheres Neugeschéaft und gleich-
zeitige Wertsteigerungen der Investmentfonds
nahmen die Bestdnde im Vermégensmanage-
ment um 59,7 % auf 191 Mio. Euro zu; im klassi-
schen Depotgeschift reduzierten sich die ver-
walteten Bestédnde um 10,3 % auf 355 Mio. Euro.



Holding AXA Konzern AG:
positiver Ergebnisbeitrag

Das Segmentergebnis der AXA Konzern AG ver-
besserte sich im Geschéftsjahr 2006 um 21 Mio.
Euro auf 26 Mio. Euro, was im Wesentlichen auf
erhdhte Ertragsteuererstattungsanspriiche zu-
rickzufuhren ist.

Mit der VerduBerung von Sach- und Finanz-
anlagen wurde ein Ertrag in Hohe von 5 Mio. Euro
(2005: 20 Mio. Euro) realisiert. Der Gewinn
resultierte aus dem Verkauf einer Immobilie des
Konzerns. Der hohe Vorjahresertrag stand im
Zusammenhang mit der Auflésung einer Rlck-
stellung von 20 Mio. Euro, die infolge der Ver-
auBerung des Joint Ventures mit der General Re
gebildet worden war. Die im Berichtsjahr vorge-
nommene Abschreibung von 10 Mio. Euro betraf
eine Beteiligung im Vertriebsbereich. Der Zins-
aufwand verringerte sich um rund 4 Mio. Euro
aufgrund der Riickzahlung eines seitens der AXA
Versicherung gewahrten Darlehens.

Besonders positiv auf das Segmentergebnis der
Holding wirkten sich die oben genannten Ertrag-
steuererstattungsansprtiche aus, die um 39 Mio.
Euro auf insgesamt 68 Mio. Euro stiegen, was
auf die Aktivierung der alten Kérperschaftsteuer-
guthaben der AXA Konzern AG von abgezinst

31 Mio. Euro zurlickzufihren ist. Der Effekt aus
der Aktivierung dieser Guthaben fiel bei der AXA
Konzern AG im Vergleich zu Wettbewerbern
deshalb moderater aus, weil wir bereits im Ge-
schaftsjahr 2000 die Guthaben Uber zusétzliche
Bonusdividenden zeitnah und ohne Zinsverluste
weitgehend realisiert hatten. Die Ertrdge aus
steuerlicher Organschaft unter Einbeziehung der
AXA Service AG verbesserten sich im Geschafts-
jahr 2006 um 3 Mio. Euro auf 34 Mio. Euro.
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Vermogenslage:

2,0 Mrd. Euro unrealisierte Gewinne

Das Jahr 2006 war durch einen Aufwértstrend der
Aktienmarkte und des Zinsniveaus gepragt. An
allen groBen Aktienmarkten konnten schon das
vierte Jahr in Folge Wertzuwéchse erzielt werden.
Der im Rahmen unserer Kapitalanlagepolitik be-
sonders wichtige europdische Aktienmarkt stieg
gemessen am EuroStoxx 50 nach voriibergehen-
den EinbuBen im Mai und Juni kontinuierlich und
erreichte zum Jahresende mit 4.135 Punkten den
hoéchsten Stand seit Juli 2001. Insgesamt erzielte
er damit im Jahr 2006 einen Wertzuwachs von
15,5 %. Der Deutsche Aktienindex (DAX) notierte
im Dezember 2006 mit 6.609 Punkten (+22,2 %)
ebenfalls hdher als zu Jahresbeginn. Auch der fur
den amerikanischen Aktienmarkt reprasentative
Index S & P 500 profitierte von einem positiven
weltwirtschaftlichen Konjunkturumfeld und klet-
terte um 13,6 % auf 1.418 Punkte.

Gleichzeitig sind 2006 die Zinsen im Euro-Raum
gestiegen, wodurch die Anlage in festverzinsliche
Wertpapiere zu attraktiveren Konditionen erfolgen
konnte. Ausl8ser der Zinsanstiege waren die
weltweit positiven Konjunkturaussichten, die an-
gesichts zwischenzeitlich gestiegener Olpreise
auch von Inflationsangsten begleitet wurden. Im
Laufe des Jahres 2006 erhdhte die Européische
Zentralbank die Leitzinsen in vier Schritten von
2,25 % auf insgesamt 3,5 %. Auch der Zinssatz
fur 10-j&hrige Bundesanleihen stieg unter Schwan-
kungen von 3,3 % Anfang 2006 auf 3,95 % Ende
Dezember.

Positive Kapitalmarktentwicklung

erhoht Aktienquote

Ziel unserer Kapitalanlagestrategie ist es, durch
die Ausrichtung unseres Portfolios einen még-
lichst guten Abgleich zwischen den Kapital-
anlagen einerseits und den unseren Kunden
gegebenen Leistungsversprechen andererseits
zu erreichen. Darlber hinaus nutzen wir die
Chancen der Kapitalmarktentwicklung, um die
Gelder des AXA Konzerns zu attraktiven Kondi-
tionen zu investieren. Im Jahr 2006 haben wir den
Anteil der Unternehmensanleihen aufgestockt. Im
Zuge des deutlichen Zinsanstieges im Sommer
2006 haben wir durch langfristige Anlagen in
festverzinsliche Papiere die Duration — die Kenn-
zahl fUr die mittlere Zinsbindung unseres Port-
folios — weiter erhdht.

Der Buchwert der Kapitalanlagen des AXA Kon-
zerns — einschlieBlich der gesondert ausgewiese-
nen Kapitalanlagen aus den fondsgebundenen
Lebensversicherungen in Héhe von 1,1 Mrd. Euro
(2005: 814 Mio. Euro) — belief sich Ende 2006 auf
39,3 Mrd. Euro gegenuber 38,8 Mrd. Euro zum
vergleichbaren Vorjahreszeitpunkt. Das Aktien-
volumen haben wir im Verlauf des Berichtsjahres
in den Segmenten Lebensversicherung sowie
Schaden- und Unfallversicherung reduziert, wah-
rend im Segment Krankenversicherung das Aktien-
portfolio leicht ausgebaut wurde. Trotz eines
gesunkenen Gesamtbestandes dieser Anlageform
erhohte sich unsere Aktienquote von 10,4 % auf
11,4 %. Ursache fir den Anstieg waren die durch
die positive Entwicklung auf den Aktienmérkten
erhdhten Marktwerte der im Portfolio gehaltenen
Anteilscheine. Insgesamt dominieren im Kapital-
anlagebestand weiter die Rentenpapiere (Renten
und Rentenfonds) mit einem Anteil von 67,0 %
(2005: 67,9 %).



Fremdgenutzter Grundbesitz Sonstige
23% 6,0%
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Neubewertungsriicklage

starkt Finanzkraft

Der Saldo der unrealisierten Gewinne und Ver-

Kapitalanlagen:

Renten
67,0%

luste betrug zum Jahresende +2,0 Mrd. Euro
(2005: +2,7 Mrd. Euro). Der Riickgang gegeniiber
dem Vorjahr resultierte insbesondere aus dem
gestiegenen Zinsniveau und den damit verbunde-
nen Kursrickgangen an den Rentenmarkten. Die
unrealisierten Gewinne bei den Rentenpapieren

reduzierten sich dadurch deutlich um 848 Mio.

Anteile (IFRS-Buchwerte)
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Euro auf 441 Mio. Euro per Ende 2006. Bei Aktien
und Publikumsfonds verzeichneten wir dagegen
einen Anstieg der unrealisierten Gewinne um
338 Mio. Euro auf 1,3 Mrd. Euro. Der Anteil der
unrealisierten Gewinne und Verluste, die auf jeder-
zeit verauBerbare Wertpapiere und assoziierte
Unternehmen entfallen und die gemaB IFRS er-
folgsneutral die so genannte Neubewertungs-
ricklage unter Berlicksichtigung von latenten

Ruckstellungen fir Beitragsriickerstattung und

latenten Steuern einen Teil des Konzerneigen-
kapitals ausmachen, fiel von 2,3 Mrd. Euro im

Jahr 2005 auf 1,8 Mrd. Euro.

Die Neubewertungsriicklage erhdhte sich gegen-
Uber dem Vorjahr leicht von 582 Mio. Euro auf
611 Mio. Euro und leistete damit erneut einen
wertvollen Beitrag zur Starkung der Finanzkraft

des AXA Konzerns.
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Finanzlage: Eigenkapitalbasis gestarkt

Das Konzerneigenkapital (inklusive Minderheiten-
anteile) belief sich zum 31. Dezember 2006 auf

2,4 Mrd. Euro (2005: 1,9 Mrd. Euro). Der Grund fir
den Anstieg war vor allem der erneut verbesserte
Konzernjahrestiberschuss von 435 Mio. Euro sowie
die Erhdhung der Neubewertungsriicklage (auf die
Aktiondre entfallende unrealisierte Gewinne und
Verluste) um 29 Mio. Euro infolge der glinstigen
Aktienmarktentwicklung. Dartber hinaus wirkte sich
die Reduzierung der versicherungsmathematischen
Verluste aus Pensionsplénen um 65 Mio. Euro wegen
der Anhebung des Rechnungszinses positiv auf die
Entwicklung des Eigenkapitals aus.

Als weitere Finanzierungsquelle steht dem Konzern
ein Nachrangdarlehen in H6he von 350 Mio. Euro
zur Verfligung, das im Dezember 2003 von der AXA,
Paris, gewahrt worden war. Im Jahr 2004 wurde
das Darlehen zur besseren Anrechenbarkeit fir Sol-
vabilitdtszwecke umstrukturiert und in zwei Tranchen
zu je 175 Mio. Euro aufgeteilt. Die Tranche A hat
eine Laufzeit von 15 Jahren (bis 22. Dezember 2018),
die Tranche B ist unbefristet. Beide Tranchen kon-
nen friihestens nach finf Jahren mit einer Kiindi-
gungsfrist von zwei Jahren am 1. Januar 2011 zu-
rickgezahlt werden. Ein Betrag von 115 Mio. Euro
der Tranche A wurde im Jahr 2006 von AXA,

Paris, an zwei spanische AXA Gesellschaften ab-
getreten.

Zur Berucksichtigung im Rahmen der Einzel-Sol-
vabilitdt wurden im Jahr 2003 Nachrangdarlehen
in Héhe von 250 Mio. Euro an die AXA Lebens-
versicherung und in H6he von urspriinglich 30 Mio.
Euro (ab 2005 10 Mio. Euro) an die Deutsche Arzte-
versicherung gegeben. Im Jahr 2005 gewéhrte die
AXA Konzern AG der AXA Krankenversicherung
ebenfalls zum Einbezug in die Solvabilitdtsberech-
nungen ein Nachrangdarlehen in zwei Tranchen in
Hdéhe von insgesamt 20 Mio. Euro. Die wesent-
lichen Teile der Darlehen finden im Geschaftsjahr
2006 im Rahmen der aufsichtsrechtlichen Vorschrif-
ten Anerkennung als Eigenmittel.

Der AXA Konzern verfligt mit seinen drei Kern-
gesellschaften AXA Versicherung, AXA Lebensver-
sicherung und AXA Krankenversicherung ebenso
wie die AXA Gruppe weiterhin Uber ein ausge-
zeichnetes ,,AA-“-Rating von Standard & Poor’s.
Auch das Risikomanagement-Programm der AXA
beurteilt die Ratingagentur mit ,,exzellent” — eine

Bewertung, wie sie nur 3 % der von ihr untersuch-
ten Versicherer erhielten. Die Agenturen Moody’s
und Fitch Ratings bestéatigten im Geschaftsjahr
2006 ebenfalls ihre Ratings mit ,,Aa3“ bzw. ,AA*
und unterstreichen damit die gute Finanzlage des
Konzerns.

Die auf Basis des konsolidierten Abschlusses er-
mittelte so genannte bereinigte Solvabilitat 2006
(Gruppensolvabilitat) zeigt gemaB den vorlaufigen
Berechnungen wiederum eine deutliche Uber-
deckung. Diese beruht im Wesentlichen auf der An-
erkennung der Teile des Eigenkapitals, die aus den
Bewertungsreserven der Kapitalanlagen sowie aus
der Schwankungsrlickstellung resultieren. Nach
internationalen Rechnungslegungsgrundséatzen
besitzt die Schwankungsrickstellung im Gegen-
satz zu den Rechnungslegungsgrundsétzen nach
dem Handelsgesetzbuch (HGB) den Charakter von
Eigenkapital, da die bilanzglattende Funktion von
Schwankungsriickstellungen der Darstellung neu-
traler Informationen widerspricht. Im Unterschied
zu der Summe der Eigenmittel aus den Solvabili-
tétsberechnungen der Einzelgesellschaften ist bei
der Berechnung zur Gruppensolvabilitat zu be-
rlicksichtigen, dass auf Konzernebene gebildete
Firmenwerte als immaterielle Vermdgensgegen-
stédnde vom Konzerneigenkapital abgezogen wer-
den mussen.

Die Liquiditatsplanung ist in unserem Konzern
fest etabliert und spielt eine bedeutende Rolle bei
der Liquiditatssteuerung innerhalb des Unterneh-
mens. Zweimal jéhrlich findet eine mittelfristige
Drei-Jahres-Liquiditdtsplanung statt, welche die
Basis fur die laufende Liquiditédtsprognose bildet.
Die laufende Liquiditdtsprognose findet zum jewei-
ligen Monatsende fiir die nédchsten zwdlf Monate
statt. Eventuell auftretender Liquiditatsbedarf wird
konzernintern zur Verfligung gestellt.

Bezlglich der Analyse der Kapitalflussrechnung
verweisen wir auf den Konzernjahresabschluss.

In den Hauptversammlungen der AXA Konzern AG
am 20. Juli 2006, der AXA Lebensversicherung am
18. Juli 2006 sowie der Deutschen Arzteversiche-
rung am 17. Juli 2006 wurden jeweils Beschllsse
zum Squeeze-out gefasst. Aufgrund von Anfech-
tungsklagen konnte noch keiner der Beschlisse in
das Handelsregister eingetragen und damit wirk-
sam werden.



Mitarbeiter:

Beschaftigtenzahl leicht uber Vorjahr

8.219 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
und 235 Auszubildende

Per 31. Dezember 2006 waren 8.219 Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter fir den AXA Konzern tétig.
Damit lag die Beschéftigtenzahl, trotz des Ver-
kaufes der Tochtergesellschaft DARAG im Juli
2006, Uber dem Stand per Ende 2005 mit 8.188
Mitarbeitern. Dies ist unter anderem auf einen
Anstieg der befristeten Einstellungen sowie einen
leichten Riickgang der nattrlichen Fluktuation
(2,5% im Vergleich zu 2,6 % im Jahr 2005) zu-
rickzufuhren. Die Zahl der Auszubildenden stieg
von 212 auf insgesamt 235. Die Ubernahmequote
blieb mit 81 % stabil auf dem erfreulich hohen
Niveau des Vorjahres. Im August 2006 traten

88 neue Auszubildende ihre Ausbildungsplatze
im Innen- und AuBendienst des Konzerns an.
195 (2005: 172) jungen Menschen bot der AXA
Konzern zudem Uber Praktika und Stipendien die
Méglichkeit, wertvolle praktische Erfahrungen zu
sammeln.

Forderkreise zur gezielten Personal-

und Organisationsentwicklung

Der AXA Konzern legt groBen Wert auf die konti-
nuierliche Weiterbildung und Entwicklung seiner
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. In speziellen
Forderkreisen werden ausgewahlte Kandidaten
fachlich geschult und mit der Ausarbeitung stra-
tegisch wichtiger Fragestellungen betraut. Der
Konzernférderkreis, der insgesamt zwdlf Teilneh-
mer umfasst und auf zwei Jahre angelegt ist, wid-
met sich unter anderem speziellen strategischen
Themen, die sich aus dem téglichen Geschaft
ergeben. Die regelméBige Durchfiihrung von
Seminaren und gezielt eingesetzte Trainings fur
die teilnehmenden Fihrungskrafte zdhlen hierbei
ebenso zum Programm wie der Austausch und
die Prasentation in den Diskussionsforen. Die
Foren werden durch Expertenvortrédge ergéanzt.

Ebenfalls auf zwei Jahre angelegt ist der Nach-
wuchsférderkreis, bestehend aus zehn Teilneh-
mern mit besonderem FUhrungspotenzial. Die
Nachwuchskréfte beschéftigen sich intensiv mit
einem Projektthema und erarbeiten Lésungen fiir
jeweils einen ausgesuchten Geschaftsbereich.
Besonders qualifizierten Mitarbeitern, die bisher
noch Uber keine Flihrungserfahrung verfligen, soll
hier eine Plattform zur Weiterentwicklung ihrer
Persdnlichkeit und ihrer Kompetenzen geboten
werden.

Neben den Férderkreisen bietet der AXA Konzern
mit dem Vorstandsassistenten-Programm zurzeit
neun jungen Nachwuchsfiihrungskréaften die
Gelegenheit, wahrend der zweijahrigen Dauer den
jeweiligen Vorstand in seinen Aufgaben zu unter-
stiitzen. Die Assistenten wirken bei strategischen
Problemstellungen des Konzerns und des jewei-
ligen Ressorts mit und sind an der Begleitung und
Durchflihrung von Projekten beteiligt. Darliber
hinaus erhalten die Teilnehmer die Mdglichkeit,
Uber Informationsveranstaltungen die jeweils an-
deren Ressorts sowie insbesondere den Vertrieb
Uber Hospitationen naher kennenzulernen. Das
Programm wird parallel dazu mit gezielten Ent-
wicklungsmaBnahmen abgerundet.

Ruckblickend betrachtet haben bereits rund die
Halfte der bisherigen Teilnehmer des Konzern-
férderkreises weiterflihrende Aufgaben im Unter-
nehmen Ubernommen. Auch die Bilanz des Nach-
wuchsforderkreises unterstreicht den Erfolg des
Programms: Im Zeitraum von 2002 bis 2004 haben
20 der insgesamt 34 Teilnehmer eine weiterfih-
rende Aufgabe Gbernommen. Das Konzept der
Forderkreise und das Vorstandsassistenten-
Programm leisten somit einen wertvollen Beitrag
zur langfristigen Sicherung des Management-
potenzials im AXA Konzern.



KONZERNLAGEBERICHT

Rekordteilnahme am AXA Shareplan
Bereits seit 1998 bietet der AXA Konzern seinen
Mitarbeitern an, sich direkt am Erfolg der welt-
weiten AXA Gruppe zu beteiligen: Der AXA Share-
plan offeriert den Beschéftigten die Mdglichkeit,
Uber einen Fonds Anteile am eigenen Unterneh-
men zu besonderen Konditionen zu erwerben.
Das Shareplan-Konzept umfasst zwei unterschied-
liche Investitionsformen: Der ,,Classic Plan“ bietet
Uber ein Fondsinvestment Aktien der AXA Gruppe
mit einem Abschlag von 20 % auf den Referenz-
kurs; mit dem ,Leveraged Plan®“ kbnnen Mitarbei-
ter alternativ oder auch zusatzlich zum ,,Classic
Plan® in einen speziellen Mitarbeiterfonds inves-
tieren, bei dem zum Auszahlungszeitpunkt nach
Ablauf der Sperrfrist von finf Jahren ein attrak-
tiver Hebeleffekt auf das Investment zum Tragen
kommt. Im Jahr 2006 legten die Mitarbeiter ins-
gesamt 2.868.000 Euro im AXA Shareplan an. Die
Teilnahmequote erhohte sich um 46 % gegenlber
dem Vorjahr und belegt die hervorragende Reso-
nanz unter den Beschéftigten. Verstarkte interne
KommunikationsmaBnahmen sowie die Auszah-
lung des ,Leveraged Plan 2001“ mit einer attrak-
tiven Rendite von 209 % vor Steuern Uberzeugten
die Mitarbeiter von dem Modell, bei dem sie
direkt von der Unternehmensleistung profitieren
kénnen.

Scope - Mitarbeiter-Engagement
groBgeschrieben

Die inzwischen jahrlich unter dem Namen Scope
durchgefihrte Mitarbeiterbefragung der AXA
Gruppe verzeichnete auch im vergangenen Jahr
wieder hohe Resonanzwerte. Besonders positiv

auBerten sich die Mitarbeiter des AXA Konzerns
zum Thema Engagement. 76 % zustimmende
Antworten deuten auf ein hohes Identifikations-
potenzial der Mitarbeiter mit ihrem Unternehmen
hin. Dartiber hinaus sind die Beschéftigten opti-
mistisch, was die Zukunft des AXA Konzerns
angeht, und bewerten die Unternehmensfiihrung
positiv. Der AXA Konzern lag bei diesem Thema
auch deutlich Uber dem Durchschnitt der welt-
weiten AXA Gruppe und sieht seinen Anspruch
als ,Employer of Choice” (Arbeitgeber erster Wahl)
eindrucksvoll bestatigt.

Dank

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter als tragende
S&ule des Konzerns haben im Geschéftsjahr 2006
durch ihre vertrauensvolle und konstruktive Team-
arbeit sowie durch ihren individuellen Einsatz
maBgeblich zu einem starken operativen Ergebnis
beigetragen. Unser Dank gilt allen, die zu diesem
Erfolg beigetragen haben, im besonderen MaBe
auch den betriebsratlichen Gremien sowie dem
Unternehmens-Sprecher-Ausschuss der Leiten-
den Angestellten fir die sehr engagierte und ver-
trauensvolle Zusammenarbeit. Fir die vielfaltigen
Herausforderungen, denen wir uns taglich im
Wettstreit mit unseren Konkurrenten stellen mus-
sen, braucht der AXA Konzern motivierte und
engagierte Mitarbeiter. Wir sind davon Uberzeugt,
dass wir mit unserem schlagkréaftigen Team, aus-
gestattet mit herausragenden Fahigkeiten und
Eigenschaften wie Flexibilitat sowie einem hohen
MaB an Kollegialitat, die Herausforderungen der
Zukunft meistern werden.



Nicht finanzielle Leistungsindikatoren

Mitarbeiter engagieren sich

,von Herz zu Herz*

Im Rahmen des Vereines ,,AXA von Herz zu Herz
e.V.“ setzten sich die Mitarbeiter des Konzerns
auch im Jahr 2006 wieder tatkraftig fur hilfsbe-
dirftige und sozial benachteiligte Personen ein. In
insgesamt 483 Einzelaktionen waren AXA Beschaf-
tigte im Einsatz. Dabei gab es zwei besondere
Héhepunkte: Am 10. November 2006 fand die
erste Kunstauktion zugunsten des Vereines statt.
Unter der Leitung eines professionellen Auktio-
nators konnten kunstinteressierte Mitarbeiter
Werke aus dem Besitz der AXA Art Versicherung
ersteigern. Der erzielte Reinerlds in Hohe von
5.296,54 Euro ging je zur Hélfte an zwei soziale
Institutionen aus dem Kdlner Umland, die sich
um Kinder aus suchtbelasteten Familien kiim-
mern.

Darliber hinaus erflliten die AXA Mitarbeiter zum
zweiten Mal in Folge Weihnachtswinsche fiir Kin-
der aus Heimen und sozial schwachen Familien.
Aufgrund der Initiative von ,,AXA von Herz zu
Herz“ freuten sich 350 Kinder, die von zwdlf Insti-
tutionen betreut werden, mit denen der Verein
zum Teil schon seit Jahren zusammenarbeitet,
Uber die Prasente von AXA Mitarbeitern. Die
Geschenkiibergabe fand wie schon im Vorjahr in
der AXA Hauptverwaltung begleitet von einem
umfangreichen Rahmenprogramm statt.

Testsieger im Capital-Servicetest

Unser Kundenservice-Center AXA Customer
Care GmbH hat fir den AXA Konzern bei einem
Servicetest der Finanzzeitschrift Capital in der
Branche Versicherungen den ersten Platz erzielt.
Die Auszeichnung bestétigt unseren strategi-
schen Ansatz einer konsequenten Kunden- und
Serviceorientierung. Insgesamt standen 20 Ver-
sicherungen auf dem Prifstand. Untersucht
wurden unter anderem die Qualitét der Beant-
wortung von Anfragen sowie der Telefon- und der
Internetservice des AXA Customer Care Centers,
die von den Priifern besonders gute Noten er-
hielten. Auch in puncto Schnelligkeit setzte das
AXA Team MaBstébe: In durchschnittlich vier
Tagen wurden Briefe beantwortet, schneller als
bei jedem anderen Versicherer.

AXA Ruhestand-Barometer 2006

Als einer der weltweit fihrenden Versicherer
engagiert sich die AXA Gruppe auch rund um das
Thema ,Lebensfreude und Lebensqualitdt bis ins
hohe Alter”. Mit dem AXA Ruhestand-Barometer
wurde ein Forschungsprojekt initiiert, dessen Er-
gebnisse nicht nur die Vorteile des Ruhestandes
als erflilltem und aktivem Lebensabschnitt auf-
zeigen, sondern auch, wie der Einzelne dort hin-
gelangt. In Deutschland haben wir im Jahr 2006
bereits zum dritten Mal Menschen zu ihren Sorgen,



KONZERNLAGEBERICHT

Anliegen und Wiinschen mit Blick auf den Ruhe-
stand befragt. FUr den Landervergleich wurden
dabei die Aussagen von insgesamt 8.342 Befrag-
ten in zehn Landern herangezogen. Vor dem
Hintergrund der aktuellen politischen Diskussion
Uber eine Verlangerung der Lebensarbeitszeit
stand in der diesjahrigen Untersuchung vor allem
das Thema ,,Renteneintrittsalter im Vordergrund.
Demnach sehen die meisten Befragten hierzu-
lande 59 Jahre als idealen Beginn fur ihren Ruhe-
stand. Das erwartete durchschnittliche Renten-
alter liegt laut der Umfrage bei 63. Der ,,Rente
mit 67 erteilten die Bundesburger eine klare
Absage: Mit 64 ist fur das Gros der Bundes-
blrger endgliltig Schluss mit dem Arbeitsleben.
Nahezu alle Teilnehmer der 2006er Umfrage
halten das deutsche Sozialversicherungssystem
fiir sanierungsbeddrftig und fast jeder Zweite er-
wartet eine weitere gréBere Rentenreform in den
nachsten zehn Jahren. Mit dem Ruhestand-
Barometer leistet AXA einen wertvollen Beitrag
zur Aufklarung Gber das Thema Altersvorsorge
und liefert eine Referenzstudie fir heutige und
kommende Ruhestandsgenerationen.

business@school

Mit unserem Engagement bei business@school
mochte die AXA Deutschland einen Beitrag zur
Foérderung der Unternehmerkultur und des Wirt-
schaftsversténdnisses unter jungen Nachwuchs-
kréften leisten.

Das Programm ist eine Initiative der Unterneh-
mensberatung The Boston Consulting Group, die
Schilern die Gelegenheit gibt, sich praxisnah mit
unternehmerischen Fragestellungen auseinan-
derzusetzen. Im Schuljahr 2006/2007 beteiligten
sich rund 70 Schulen aus Deutschland, Oster-
reich, der Schweiz, Singapur und Italien an dem
Projekt. Die Teilnehmer beschéftigen sich ein
Schuljahr lang zunachst mit Konzernen sowie
kleinen Wirtschaftsunternehmen aus ihrer Region
und entwickeln zum Abschluss eine eigene Ge-
schéftsidee. Das Besondere an business@school
ist unter anderem das ehrenamtliche Engage-
ment von Vertretern aus der Wirtschaft, die vor
Ort in den Schulen fir die wichtige Praxisnahe
sorgen.

Die AXA Deutschland ist seit 2003 bei der Initiative
engagiert. Im Schuljahr 2006/2007 war das
Unternehmen mit sieben Betreuern aus unter-
schiedlichen Konzernbereichen an drei Kélner
Schulen aktiv. Beim Regionalwettbewerb fungierte
die AXA als Sponsor eines Preises flir die Fina-
listen und stellte mit Personalvorstand Ulrich C.
NieBen ein Jurymitglied.



Risiken und Chancen

der zukunftigen Entwicklung

Einige wenige Kapitalmarktteilnehmer neigen
immer stérker dazu, aus Angaben Uber die kiinf-
tige Entwicklung der Unternehmen Ansprtiche
herzuleiten und vor Gericht geltend zu machen -
mit erheblichem Schaden fur die betroffenen
Gesellschaften und deren andere Anteilseigner.
Das beeintréchtigt die Transparenz, da sich viele
Unternehmen nun mit ihren Aussagen Uber den
zukUnftigen Geschéftsverlauf zuriickhalten und
sich auf die gesetzlichen Anforderungen be-
schrénken. So betonen auch wir: Einschétzungen
der kommenden Entwicklung unseres Unter-
nehmens beruhen in erster Linie auf Planungen,
Prognosen und Erwartungen. Dementsprechend
kommen insbesondere in der Berichterstattung
Uber die Risiken, Chancen und die kiinftige
Entwicklung des AXA Konzerns allein unsere
Annahmen und subjektiven Ansichten zum Aus-
druck. Fur den Fall, dass sich diese nicht oder
nicht vollstandig realisieren, kbnnen wir selbst-
verstandlich keine Haftung Gbernehmen.

Wie vom Gesetz zur Kontrolle und Transparenz
im Unternehmensbereich (KonTraG) gefordert,
verfliigen wir Uber ein Risikomanagementsystem,
»damit den Fortbestand der Gesellschaft geféhr-
dende Entwicklungen friih erkannt werden®“.
Risiken werden dem Deutschen Rechnungs-
legungs Standard zur Risikoberichterstattung
(DRS 5) entsprechend als negative kinftige Ent-
wicklung der wirtschaftlichen Lage im Vergleich
zur Situation am Bilanzstichtag definiert.

Grundsétzlich kann zwischen folgenden Risiken
unterschieden werden:
¢ versicherungstechnische Risiken,
¢ Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus
dem Versicherungsgeschéft,
¢ Risiken aus Kapitalanlagen,
e operationale Risiken,
e rechtliche Risiken und Garantierisiken.
Chancen stellen entsprechende positive Entwick-
lungen dar. Bei den versicherungstechnischen
Risiken und den Kapitalanlagerisiken sind Risiken
und Chancen in vielen Fallen direkt miteinander
verbunden. Wegen der zu ergreifenden Risiko-
steuerungsmaBnahmen stehen die Risiken im
Vordergrund. Gleichzeitig nutzen wir jedoch die
sich bietenden Chancen. Im Folgenden wird un-
sere Risikosituation insbesondere entsprechend
dem Deutschen Rechnungslegungs Standard zur
Risikoberichterstattung von Versicherungsunter-
nehmen (DRS 5-20), dem International Financial
Reporting Standard 4 (IFRS 4) und dem Inter-
national Accounting Standard 32 (IAS 32) dar-
gestellt.
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Versicherungstechnische
Risiken und Chancen

Schaden- und Unfallversicherung

AXA Versicherung AG

Die AXA Versicherung betreibt im Schaden- und
Unfallversicherungsgeschéft insbesondere die
Sparten Kraftfahrt-, Haftpflicht-, Unfall-, Sach-,
Transport- und Luftfahrtversicherung. Das ver-
sicherungstechnische Risiko in der Schaden- und
Unfallversicherung besteht darin, dass die tat-
sachlichen Schadenzahlungen des Versicherungs-
bestandes die erwarteten Zahlungen Ubersteigen
kénnen. Dieses versicherungstechnische Risiko
ist abh&ngig von der Verteilung des Versicherungs-
bestandes auf verschiedene Risikoarten, Ver-
sicherungssparten und Versicherungssummen.
Schadenhaufigkeit und -héhe sind stark abhangig
von Naturereignissen wie Uberschwemmungen
und Stlirmen, umso mehr, da die Klimaverénde-
rungen der vergangenen Jahre zu haufigeren und
extremeren Katastrophenereignissen fihrten.
Daruber hinaus kénnen durch Menschen ver-
ursachte Schadenereignisse, wie zum Beispiel
Terroranschlage, hohe GroBschaden hervorrufen.

In der Haftpflichtversicherung kénnte der Trend
zu hoheren Schadenersatzanspriichen, zum Bei-
spiel bei Asbest- oder Umweltschaden, den durch-
schnittlichen Schadenaufwand erhéhen.

Die Risikosteuerung der AXA Versicherung erfolgt
durch eine gezielte Risikoselektion und Beitrags-
politik sowie ertragsorientierte Zeichnungsricht-
linien. So werden Versicherungsvertrage unter
bestimmten Umstanden aufgrund des Schaden-
verlaufs der Vergangenheit gar nicht oder nur
unter Erhdhung der Selbstbeteiligung oder der
Beitrage verlangert. Im Rahmen der Steuerung
von Versicherungsrisiken werden auBerdem die
Mechanismen der Ruckversicherungspolitik
sowie des aktiven Schadenmanagements ein-
gesetzt.

Die Rickversicherung orientiert sich an den unter-
schiedlichen Brutto-Kapazitédten der Sparten.
GroBrisiken und Kumulexposure werden auf ver-
traglicher Basis rlickversichert. Ausnahmeakzepte
innerhalb der Zeichnungskapazitéten der Sparten,
jedoch auBerhalb der obligatorischen Ruckver-
sicherungskapazitéten, werden durch Einzelriick-
versicherung riickgedeckt.

Industrie- und Insgesamt Insgesamt
Firmenkunden 2006 2005

in Mio. Euro

Versicherungszweige

Unfall Brutto 161,6 41,2 202,7 213,7
Netto 159,5 40,6 200,1 210,7

Haftpflicht Brutto 120,2 372,2 4924 4924
Netto 120,0 342,9 462,9 457,7

Kraftfahrt Brutto 797,1 185,6 982,6 946,8
Netto 792,4 169,6 962,1 922,1

Sach/Feuer Brutto 326,0 384,4 710,4 714,1
Netto 313,0 358,4 671,4 670,3

Transport/Luftfahrt Brutto 97,6 97,6 96,8
Netto 93,3 93,3 89,7

Sonstige Brutto 4,6 68,7 73,3 70,5
Netto 0,0 60,6 60,6 57,0

Selbst abgeschlossenes Geschaft Brutto 1.409,5 1.149,6 2.559,1 2.534,3
Netto 1.384.9 1.065,4 2.450,3 2.407,5

In Ruckdeckung tbernommenes

Geschaft Brutto 90,0 85,3
Netto 74,9 72,7

Insgesamt Brutto 2.649,0 2.619,6
Netto 2.525,2 2.480,2



In keiner der von uns betriebenen Sparten besteht
eine auffallige Risikokonzentration. Geografisch
ist unser Schaden- und Unfallversicherungs-
geschéft auf Deutschland konzentriert. Die aus-
gewogene Verteilung von Versicherungsrisiken in
unseren Geschéftsfeldern gehort ebenfalls zu
unserer Risikosteuerungsstrategie. Bei der Schat-
zung der kinftigen Hohe der Schadenzahlungen
und somit bei der Bewertung der versicherungs-
technischen Ruckstellungen missen auch solche
Schéden beriicksichtigt 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
Schétztechnik, bei der der in der Vergangenheit
beobachtete Schadenverlauf herangezogen wird.
GroB3schaden werden separat geschatzt.

Die Schadenquoten und Abwicklungsergebnisse
fur eigene Rechnung haben sich in den vergan-
genen zehn Jahren wie folgt entwickelt:

Schadenquote Geschaftsjahr Abwicklungsergebnis in %
in % der verdienten Beitrage der Riickstellung am 1. Januar

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
2006 75,8 5,0

* AXA Versicherung ohne AXA ,die Alternative”

Durch einen Anstieg der Schadenh&ufigkeit und
eine Mehrzahl von gréBeren Normalschaden liegt
die Schadenquote tber dem auBerordentlich
niedrigen Wert des Vorjahres, jedoch weiterhin
deutlich unter dem Niveau bis zum Jahr 2002.
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AXA Art Gruppe

Im zurtickliegenden Jahr hatte die AXA Art Ver-
sicherung erfreulicherweise keine auBergewdhn-
lichen Schadenereignisse oder Naturkatastrophen
zu verkraften. Durch die gewahlte Rickversiche-
rungskonstruktion ist die AXA Art Versicherung
mit ihrem Risikoexposure auch bei derartigen
Schadenereignissen gut abgedeckt. Schaden-
verhiitungsmaBnahmen, wie Sicherheitsberatung
fur institutionelle Kunden und sorgfaltige Quali-
tatspriifung zu versichernder Lagerh&user und
Spediteure, werden in diesem Geschéftssegment
verstarkt zur Prévention eingesetzt, um eine
negative Schadenentwicklung auch in Zukunft
auszuschlieBen.

Deutsche Arzte-Versicherung

Allgemeine Versicherungs-AG

Neben dem Risiko einer Haufung von GroB3scha-
den kann auch eine Kumulation von Schaden-
ereignissen (Schadenursachen) bei einem
Versicherten (unechter Serienschaden) zu einer
auBerordentlich hohen Schadenbelastung fuhren.
Wegen der Spatschadenproblematik, die sich
aus der Ubernahme von Berufshaftpflichtrisiken
von Arzten ergibt, kénnen sich solche Schaden-
haufungen erst mit erheblicher zeitlicher Verzoge-
rung offenbaren. Aufgrund von historischen
Erfahrungen haben wir dieses Risiko bei der Kal-
kulation bertcksichtigt und in unsere Zeichnungs-
politik sowie die regelmaBigen Schadencontrol-
ling-Aktivitaten einflieBen lassen.

Risiken aus Gesetzesanderungen

In der Schadenversicherung muss aufgrund der
per 1. Januar 2008 erwarteten Anderung des
Versicherungsvertragsgesetzes (VVG) mit einer
gewissen Verringerung des Beitragsaufkommens
und, so die Erwartung, auch mit einer Erhéhung
des Schadenaufwandes gerechnet werden.

Chancen

Trotz verhaltener Marktentwicklungsprognosen
sehen wir Chancen fiir weiteres Beitragswachs-
tum sowohl im Privat- als auch im Firmen-
kundengeschaft. Wir erwarten, in einigen Sparten
wieder deutlich Marktanteile hinzugewinnen zu
kénnen. MaBgeblich fur diese Einschatzung ist
das wiederum sehr erfolgreiche Jahreswechsler-

geschéft 2006/2007 in der Kraftfahrtversicherung.
Als Antwort auf den zunehmenden Wettbewerb
werden wir unsere Kraftfahrtversicherung im
laufenden Jahr um Bausteine ergénzen, mit deren
Hilfe zum einen leistungsorientierte Kunden durch
zusatzlichen Deckungsumfang und zum anderen
preisorientierte Kunden durch Preisnachlésse bei
reduziertem Leistungsumfang noch besser be-
dient werden kénnen. Darliber hinaus rechnen
wir damit, in der Wohngeb&ude-, Hausrat- und
Haftpflichtversicherung vor allem mit der preis-
orientierten Produktlinie noch starker zu wachsen
als im Vorjahr.

Mit der am Markt einzigartigen Unfall-Kombirente
haben wir seit der Einfihrung im Herbst bis zum
Ende des Berichtszeitraums 5.336 neue Vertréage
abgeschlossen und wir erwarten, diesen Trend
im laufenden Jahr verstarken zu kénnen. Unser
Produktangebot werden wir durch gezielte Werbe-
aktivitdten und durch eine Vielzahl von weiteren
vertrieblichen MaBnahmen — zum Beispiel Cross-
Selling-Aktionen — unterstiitzen. Kundenbindungs-
maBnahmen, laufende Optimierung unserer er-
tragsorientierten Zeichnungspolitik sowie weitere
Prozessverbesserungen helfen uns zusatzlich,
unsere Marktposition im Privatkundengeschéaft
zu festigen und auszubauen.

Auch fir unser Industrie- und Firmenkunden-
geschéft sehen wir im laufenden Jahr Chancen
auf ein profitables Wachstum leicht tiber Markt-
niveau. Die Tatigkeiten des Gesetzgebers auf
europdischer und nationaler Ebene werden eine
Vielzahl von Haftungsverschéarfungen bzw. neuen
Haftungsnormen flr unsere Kunden mit sich
bringen. Darauf werden wir in der Industrie- und
Firmenkunden-Haftpflichtversicherung mit ent-
sprechend innovativen Deckungskonzepten
reagieren. Darliber hinaus werden wir die Service-
qualitat gegeniliber unseren Kunden und Vermitt-
lern weiter optimieren und die fachliche Qualifi-
kation weiter vorantreiben. Wir rechnen mit einer
kontinuierlichen Festigung unserer Position als
einem der fUhrenden Industrie- und Firmenver-
sicherer in Deutschland.



Lebensversicherung

Die in diesem Abschnitt dargestellten versiche-
rungstechnischen Risiken korrespondieren mit den
Chancen wie folgt: Den Risiken aus Biometrie,
Storno und Zinsgarantie stehen die Chancen aus
einem gegenuber den Kalkulationsannahmen
glnstigeren Verlauf gegentiber. Ein glinstigerer
Verlauf wiirde zu Uberschissen filhren, an denen
Aktiondre und Versicherte im Rahmen der gelten-
den gesetzlichen Vorschriften beteiligt werden.
Biometrische Risiken: Fir die Berechnung der
versicherungstechnischen Rickstellungen werden
im Wesentlichen die Sterbetafeln ST DAV 1994 T,
ST DAV 2004 R, ST 1967 und ST 1986 M/F ver-
wendet. Zur Beriicksichtigung der gestiegenen
Lebenserwartung wurden fur den Bestand an
Rentenversicherungen, die nicht nach der aktu-
ellen Sterbetafel DAV 2004 R kalkuliert wurden,
der Deckungsrtickstellung nach der Verstarkung
Ende 2004 nun weitere Betrédge zugefuhrt, um
der beobachteten gestiegenen Lebenserwartung
Rechnung zu tragen. Zur Ermittlung dieser zu-
satzlichen Deckungsriickstellung erfolgte einzel-
vertraglich eine Vergleichsrechnung mit dem
Wert, der sich aus einer aktuariell angemessenen
Interpolation der Deckungsrickstellungen ent-
sprechend der Sterbetafel fir Rentenversiche-
rungen ,,DAV 2004 R - Bestand“ und ,DAV 2004
R - B20“ ergab. Positive Differenzen zwischen Ver-
gleichsreserve und urspriinglicher Reserve wurden
unter Verwendung der unternehmensindividuellen
Storno- und Kapitalwahlrechtsquoten sowie der
unternehmensunabhéngigen Storno- und Kapital-
wahlrechtsquoten gemaB DAV-Richtlinie aufge-
fullt.

Fir den Bestand an Berufsunféhigkeits- und Be-
rufsunfahigkeitszusatzversicherungen, die nicht
nach den aktuellen Tafeln DAV 1997 |, Tl und RI
kalkuliert wurden, erfolgte seit dem Jahr 1997 fur
die Deckungsrickstellung ebenfalls eine Ver-
gleichsrechnung. Der sich ergebende Anpassungs-
bedarf wurde stets in voller Hohe in der Deckungs-
rlckstellung beriicksichtigt. Eine zusatzliche
Verstérkung musste Ende 2006 nicht vorgenom-
men werden.

Mit Ausnahme der vorgenannten Teilbestédnde an
Berufsunfahigkeits- und Berufsunféhigkeitszusatz-
versicherungen sowie Rentenversicherungen, fir
die angemessene Erhéhungen der Deckungs-
ruckstellungen erfolgten, werden die verwendeten
Wahrscheinlichkeitstafeln von der Aufsichts-
behdrde und der Deutschen Aktuarvereinigung
(DAV) als ausreichend fir die Berechnung der
Deckungsriickstellung angesehen. Sie enthalten

nach Einschatzung des verantwortlichen Aktuars
fir die Gesellschaft angemessene Sicherheits-
spannen. Gleichwohl sind die Entwicklung der
Sterblichkeit in der Rentenversicherung sowie die
Entwicklung der Invalidisierungswahrscheinlich-
keiten auch weiterhin laufend zu analysieren.
Eine Abweichung der tatséchlichen Sterblichkeit
von den geschatzten Werten kann die Geschafts-
ergebnisse je nach Produkt positiv wie negativ
beeinflussen. Geringere Sterblichkeitstrends fih-
ren bei Lebensversicherungsprodukten mit iber-
wiegendem Todesfallrisiko zu positiven Einflissen
auf die Geschéaftsergebnisse, bei Rentenversiche-
rungen ist dies umgekehrt:
¢ Das Risiko bei Rentenversicherungen besteht
darin, dass die Lebenserwartung hdher ist, als
bei der Kalkulation angenommen wurde. Da
die in der Tarifkalkulation angesetzte Sterblich-
keit die Hohe der Beitrage bestimmt und diese
ebenso wie die Rentenzahlungen fiir die ge-
samte Vertragsdauer garantiert sind, missen
bei einem Anstieg der Lebenserwartung zu-
sétzliche Deckungsrickstellungen auf Basis
einer Sterbetafel gestellt werden, die die héhere
Lebenserwartung nach Einschatzung der DAV,
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) und des verantwortlichen
Aktuars angemessen berlcksichtigt. Diese
Reserveverstarkung fihrt zu einer Belastung
des Geschéftsergebnisses. Bei der DAV werden
die Untersuchungen zur Sterblichkeit in der
Rentenversicherung durch Beriicksichtigung
neuer Daten laufend aktualisiert, da eine Fort-
setzung des Trends zu weiter steigenden kinf-
tigen Lebenserwartungen nicht ausgeschlossen
werden kann. Auch die eigenen Versicherungs-
bestdnde werden entsprechend ausgewertet.
So wurde Ende 2006 bei den Lebensversiche-
rungsunternehmen und der Pensionskasse
des AXA Konzerns nach der Erhéhung der
Deckungsruckstellung fiir Rentenversicherun-
gen Ende 2004 eine weitere Verstarkung der
Deckungsruckstellung vorgenommen, um der
beobachteten steigenden Lebenserwartung
Rechnung zu tragen.
¢ Die Hauptunsicherheiten in der Bestimmung
der Sterblichkeit bestehen einerseits in Epide-
mien und ungiinstigen Anderungen in der
Lebensfuhrung, wie beispielsweise Ess- und
Rauchgewohnheiten, wodurch die Lebens-
erwartung sinkt. Andererseits verbessern sich
die medizinische Versorgung und der Lebens-
standard, was zu einer héheren Lebens-
erwartung flhrt.
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Die Hauptunsicherheit in der Berufsunféhigkeits-
und Berufsunfahigkeitszusatzversicherung besteht
darin, dass sich die Invalidisierungswahrschein-
lichkeiten durch bisher nicht kalkulierte Berufs-
unfahigkeitsgriinde oder die Verstéarkung beste-
hender Ursachen erhéhen (zum Beispiel psychische
Erkrankungen). Weiterhin ist zu vergegenwartigen,
dass Einflisse von Pandemien, Terroranschlagen
und Naturkatastrophen, durch die das Leben
oder die Gesundheit einer Vielzahl von Personen
gefahrdet werden kann, in den Sterbe- bzw.
Invalidisierungstafeln nicht ausreichend berick-
sichtigt sein kénnen.

Der AXA Konzern steuert biometrische Risiken
durch seine Zeichnungspolitik und durch Ruckver-
sicherungsabkommen. Durch die Zeichnungs-
politik wird eine risikogerechte Policierung sicher-
gestellt. Je nach Ergebnis der medizinischen und
finanziellen Risikoprifungen wird dem Kunden
nur unter Akzeptanz eines Beitragszuschlages
bzw. eines Risikoausschlusses ein Versicherungs-
vertrag angeboten. Bei der AXA Lebensversiche-
rung werden Versicherungssummen tber 565.000
Euro bei Todesfallrisiken bzw. Rentenbarwerte
Uber 300.000 Euro bei Berufsunfahigkeitsrisiken
Uber Ruckversicherungsvertrage abgesichert. Bei
der Pro bAV Pensionskasse, bei Todesfallrisiken
der Deutschen Arzteversicherung sowie generell
bei anormalen Risiken sind die Selbstbehalte
niedriger. Dariiber hinaus erfolgt eine zusatzliche
Ruckversicherung von Katastrophenrisiken ge-
meinsam flr die AXA Lebensversicherung und
die Deutsche Arzteversicherung. Hierdurch wer-
den bei der AXA Lebensversicherung bzw. der
Deutschen Arzteversicherung fiir den Fall eines
Kumulschadens (das heiBt sieben bzw. flnf Per-
sonen oder mehr sind durch ein Schadenereignis
betroffen) Versicherungsleistungen tber 5,1 Mio.
Euro bzw. 1,6 Mio. Euro vom Ruckversicherer bis
zu einer Maximalhaftung von 25 Mio. Euro pro
Ereignis und 50 Mio. Euro pro Jahr getragen (fur
beide Gesellschaften zusammen). Die aktuelle
Riickdeckung erfolgt Giber die franzésische Grup-
pengesellschaft AXA Cessions, und zwar fir das
Neugeschéft oberhalb der oben angegebenen
Grenzen ab 2007, flr Katastrophenrisiken bereits
ab 2006. Die Auswahl der Rickversicherer erfolgt
nach den Kriterien Sicherheit, Serviceleistungen
und Preis.

Stornorisiko: Die Bestimmung der versicherungs-
technischen Ruckstellungen erfolgt ohne Berlick-
sichtigung von Stornowahrscheinlichkeiten.

Das Stornorisiko wird vom Verhalten der Versiche-
rungsnehmer beeinflusst, da sie zum Beispiel
ihre Beitragszahlung einstellen oder den Vertrag
kundigen kénnen. Rationales Verhalten voraus-
gesetzt, werden Lebensversicherungskunden,
deren Gesundheit sich wéhrend der Vertragslauf-
zeit verschlechtert, mit einer geringeren Wahr-
scheinlichkeit kiindigen. Hierdurch kdnnte die
Gefahr einer negativen Risikoselektion entstehen.
Andererseits kann eine positive Kapitalmarktent-
wicklung zu verstarkten Rickkaufen fihren, um
den ausgezahlten Betrag dann mit héherer Ren-
dite zu reinvestieren.

Jedoch hétte hdheres oder niedrigeres Storno in
realistischem AusmaB, abgesehen von der fonds-
gebundenen Lebens- und Rentenversicherung,
im Einzelgeschaft nur geringen Einfluss auf die
Jahresergebnisse. So erzielt das Lebensversiche-
rungsunternehmen bei fondsgebundenen Lebens-
und Rentenversicherungen Kostendeckungsbei-
trdge und Gewinnmargen auch aus der Vergitung
von Verwaltungsgebuhren der Fondsgesellschaf-
ten. Diese sind nur dann ausreichend, wenn sich
die Fondsvermdgen entsprechend der kalkulier-
ten Bestandsfestigkeit entwickeln. Im Falle eines
deutlich erhéhten Stornos kénnten sich die Fonds-
guthaben so verringern, dass die angestrebten
Gewinnmargen und Kostendeckungsbeitrage
nicht mehr erreicht werden.

Das Geschaftsvolumen der Deutschen Arztever-
sicherung ist jedoch auch geprégt von einem
hohen Anteil am Kollektivgeschéaft mit den Versor-
gungseinrichtungen der Arzteschaft. Beginnend
mit dem 1. Januar 2004 wurde mit dem Versor-
gungswerk der Hamburger Arztekammer und ab
dem 1. Januar 2005 mit der Berliner Arzteversor-
gung eine stufenweise Reduzierung des Riick-
deckungsvertrages vereinbart. Diese Vorgénge
stellen auBerordentliche Einflisse auf unsere
Bilanzkennzahlen dar und beinhalten keine Er-
hoéhung des allgemeinen Stornorisikos.



Zinsgarantierisiko: Sowohl die derzeitige Netto-
verzinsung der Kapitalanlagen als auch die im
Rahmen der Unternehmensplanung erwartete
Rendite fir die Folgejahre im Sinne von § 5 Abs. 3
der Deckungsrickstellungsverordnung (DeckRV)
liegen Uber dem durchschnittlichen Rechnungs-
zins des Bestandes. Die verbliebene Sicherheits-
spanne ist allerdings weiterhin gering. Um das
Wiederanlagerisiko zu minimieren, wurde die
durchschnittliche, kapitalgewichtete Restlaufzeit
von Rentenpapieren weiter erhdht. Sollte die kinf-
tig erwartete Nettoverzinsung unter den durch-
schnittlichen Rechnungszins des Bestandes
sinken, wére die Deckungsrtickstellung unter

Bericksichtigung der kiinftig erwarteten Netto-
verzinsung aufzufillen.

Bei fondsgebundenen Versicherungen bemisst
sich die Versicherungsleistung an der Entwicklung
des zugrunde liegenden Fonds. Hieraus ergibt
sich fUr die Lebensversicherer kein Kapitalanlage-
risiko, da die Hohe der Verpflichtung gegentiber
den Versicherungsnehmern stets mit dem Wert
des Fondsvermdgens Ubereinstimmt.

Die folgende Tabelle stellt die Konzentration von
versicherungstechnischen Risiken nach Versiche-
rungsarten in Bezug auf Versicherungssummen
und Deckungsruckstellung dar:

in Mio. Euro Versicherungssummen* Deckungsriickstellung

31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005
Kapitalversicherungen 35.989 38.340 13.431 13.627
Risikoversicherungen 4.320 4.270 30 28
Rentenversicherungen 16.727 15.399 4.196 3.898
Sonstige Einzelversicherungen 9.060 8.461 1.164 881
Kollektivversicherungen 14.398 15.337 3.009 3.124
Zusatzversicherungen 65.753 66.931 1.024 1.087
Selbst abgeschlossene Versicherungen 146.247 148.738 22.854 22.643

* bei Rentenversicherungen: zwolffache Jahresrente

Risiken aus Gesetzesdnderungen: Die De-
ckungsrickstellung eines Versicherungsvertrages
muss mindestens der Hohe des Riickkaufswertes
entsprechen. Anderungen in Gesetzgebung und
Rechtsprechung, die eine Erhdhung des Ruick-
kaufswertes bewirken, filhren daher auch zu einer
Erhéhung der Deckungsriickstellung fiir den be-
troffenen (Teil-)Bestand. Dies kann betrachtliche
Aufwendungen verursachen. So kann man nicht
ausschlieBen, dass sich aus Gesetzgebung und
Rechtsprechung eine extensive Interpretation der
vom Bundesgerichtshof zu den Rickkaufswerten
am 12. Oktober 2005 ergangenen Urteile ent-
wickeln kénnte. Fur moglicherweise hieraus resul-
tierende Aufwendungen wurden seit Ende 2005
angemessene Ruickstellungen gebildet.

Der aktuell im Gesetzgebungsverfahren befind-
liche Entwurf des Versicherungsvertragsgesetzes
(VVG) sieht ab 1. Januar 2008 unter anderem vor,
dass die Versicherten an den stillen Reserven aus
Kapitalanlagen beteiligt werden. Zudem sollen die
Rickkaufswerte in den ersten Jahren der Vertrags-
laufzeit deutlich erhéht sowie die Stornoabziige
vermindert werden. Nach dem Gesetzesentwurf

wére als Rickkaufswert mindestens der Betrag
des Deckungskapitals zu zahlen, der sich bei
gleichméBiger Verteilung der unter Beachtung der
aufsichtsrechtlichen Hochstzillmersatze ange-
setzten Abschluss- und Vertriebskosten Uber die
ersten fiinf Vertragsjahre ergibt. Ein Storno-
abschlag wére zwar zuldssig, jedoch nicht der Ab-
zug fiir noch nicht getilgte Abschluss- und Ver-
triebskosten. Dieses soll nach gegenwartigem
Gesetzesentwurf auch fir vor dem 1. Januar 2008
abgeschlossene Versicherungen gelten, was
wegen der dann notwendigen Erhdhung der De-
ckungsriickstellung zu einer deutlichen Reduzie-
rung des Rohiiberschusses und nachfolgend der
Uberschussbeteiligung des Bestandes fiihren
wurde.

Chancen: Anfang 2007 hatten wir bereits einen
sehr erfolgreichen Start unserer 2006 vorbereite-
ten Exklusivkooperation mit der SEB Bank, die wir
noch deutlich ausbauen wollen. Generell sehen
wir im Vertriebskanal Banken in der Zukunft er-
hebliche Potenziale und werden daher in diesem
Vertriebssegment auch weitere Optionen nutzen.
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Der Vertriebskanal Banken hat einen guten Zu-
gang zu einem aus unserer Sicht sehr attraktiven
Kundensegment, den Privatkunden ab einem
Alter von 50 Jahren (,50+"). Auf dieses spezielle,
aus demografischen Griinden standig wachsende
Kundensegment wollen wir kiinftig einen unserer
Hauptgeschaftsschwerpunkte legen.

Ein weiterer Schwerpunkt wird auf dem Firmen-
geschéft liegen. Aufgrund des zunehmenden
Wettbewerbes um Fach- und Fihrungskréfte in
der Wirtschaft wird sich ein stérkerer Trend hin
zu arbeitgeberfinanzierter betrieblicher Altersvor-
sorge und zu Deferred-Compensation-Modellen —
die Einbringung von Vergutungsbestandteilen in
Finanzierungsformen, die der Altersvorsorge
dienen — einstellen.

Fir 2007 haben wir die Uberschussbeteiligung
erhéht und damit unsere Wettbewerbsposition
verbessert.

Krankenversicherung

Die in diesem Abschnitt dargestellten versiche-
rungstechnischen Risiken korrespondieren mit
den Chancen wie folgt: Den Risiken aus Biometrie,
Storno und Zinsgarantie stehen die Chancen

aus einem gegenulber den Kalkulationsannahmen
gunstigeren Verlauf gegenuber. Ein glnstiger
Verlauf fihrt zu hoheren Uberschiissen, an
denen Aktionére und Versicherte im Rahmen der
geltenden gesetzlichen Vorschriften beteiligt
werden.

Den versicherungstechnischen Risiken wird in der
Krankenversicherung im Wesentlichen durch die
mit den Versicherungsnehmern vereinbarte Bei-
tragslberprifung Rechnung getragen, wodurch
zumindest jahrlich eine Gegenliberstellung des
kalkulierten und des in die Zukunft projizierten
Schadenbedarfes zu erfolgen hat. Insofern ist bei
Erkennen eines versicherungstechnischen Risikos
eine frihzeitige Handlungsmdglichkeit gegeben.
Verlauft der Schadenbedarf auBerhalb eines
engen Korridors, mussen die Beitrage aller ver-
sicherten Personen angepasst werden. Die Bewer-
tung von neuen Risiken erfolgt mit einem Ex-
pertensystem, so dass sichergestellt ist, dass ein
dem Gbernommenen Risiko angemessenes Bei-
tragsniveau erzielt wird.

Biometrische Risiken: Die Sterbetafeln werden
jahrlich von der Deutschen Aktuarvereinigung auf
ausreichende Sicherheit Uberprift. Soweit sich
ein Aktualisierungsbedarf ergibt, verwenden wir

die neuen Werte unverziiglich bei der Kalkulation.
Als Berechnungsgrundlagen fir die Deckungs-
rickstellung dienten — Restkreditversicherungen
ausgenommen — die Sterbetafeln PKV 2001, PKV
2004 und PKV 2007. Die Deckungsrickstellung
wurde entsprechend den Vorschriften in den
Technischen Berechnungsgrundlagen ermittelt.
Diese wurden fir alle Tarife von einem unabhan-
gigen Treuh&nder geprift und haben der Auf-
sichtsbehdérde vorgelegen.

Stornorisiko: Die angesetzten Stornowahrschein-
lichkeiten basieren sowohl auf eigenen als auch
auf Verbandserfahrungen und sind aktuariell aus-
reichend vorsichtig bemessen.
Zinsgarantierisiko: Der Rechnungszins betragt
3,5 %. Das Zinsgarantierisiko wird bei einer aktu-
ellen Nettoverzinsung von 4,4 % als gering an-
gesehen. Die Angemessenheit des verwendeten
Rechnungszinses wird mit Hilfe des aktuariellen
Rechnungszinses (AUZ) beurteilt. Hierbei wird die
unternehmensindividuelle Zinserwartung nach
einem brancheneinheitlichen Verfahren prognos-
tiziert, das zwischen der Deutschen Aktuar-
vereinigung und der Aufsichtsbehérde abgestimmt
wurde.

Chancen: In der im Februar 2006 von Bundestag
und Bundesrat verabschiedeten Gesundheits-
reform sehen wir bei aller Kritik an den zukuinftig
geltenden Rahmenbedingungen auch Chancen,
die wir nutzen werden. Unsere in der Vergangen-
heit mehrfach bewiesene Innovations- und Ver-
triebskraft, die attraktiven Produkte und die hohe
Servicequalitat werden uns helfen, unter den neuen
Wettbewerbsbedingungen zu bestehen.

Die Diskussion Uber die Probleme der gesetz-
lichen Pflegeversicherung wird vielen Menschen
verdeutlichen, dass diese Sozialversicherung nur
einen Teil der im Ernstfall entstehenden Kosten
abdeckt. Daher sind wir zuversichtlich, dass
unsere kundenfreundlichen und leistungsstarken
Pflegeerganzungstarife ein hohes Wachstums-
potenzial bieten.

Unsere schon friih eingefihrten Steuerungs-
instrumente, die dem Kunden als Patienten
Unterstitzung bieten und zur Beitragsstabilitat
beitragen, finden weiterhin bei unseren Kunden
groBen Anklang. Beispielhaft erwahnt seien hier
das Hausarztprinzip und unsere Chroniker-Pro-
gramme im Rahmen des ,Aktiven Gesundheits-
service“.



Finanzdienstleistungen

Fur die AXA Bank gehen wir fur die kommenden
Geschéftsjahre wegen der risikoaversen Strategie
und der unverdnderten Geschaftspolitik von einer
stabilen Risikosituation aus.

Die Umsetzung der Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) im Geschéftsjahr
2006 fuhrte zu einer besseren Feinsteuerung der
Risiken. Durch die Einfihrung von internen und
externen Beobachtungskennzahlen flr die wesent-
lichen Risiken und darauf basierenden Frihwarn-
indikatoren ist gewahrleistet, dass bei auftreten-
den Risiken friihzeitig MaBnahmen eingeleitet
werden kénnen. Der systematischen Bewaltigung
von eventuell eintretenden Risikosituationen ist
durch definierte MaBnahmen bei der Erreichung
von Frihwarnwerten Rechnung getragen wor-
den.

Das Konzept zur Steuerung der Risikovorsorge
im Bereich der Adressenausfallrisiken wird stan-
dig verfeinert und an die aktuelle Entwicklung des
Kreditportfolios angepasst. Zinsédnderungsrisiken
werden nur mit festgelegten Limits eingegangen.
Durch zeitgerechte laufende Uberwachung der
wesentlichen Risiken und die regelmaBige Ermitt-
lung der Risikotragfahigkeit der Bank ist gewahr-
leistet, dass die Risiken innerhalb der geplanten
Risikostruktur liegen.

Risiken aus dem Ausfall
von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

Die félligen Ansprtiche gegenlber Versicherungs-
nehmern und Vermittlern (ohne noch nicht ver-
diente Provisionen aus dem Geschaft mit fonds-
gebundenen Lebens- und Rentenversicherungen)
betrugen zum Bilanzstichtag 306 Mio. Euro. Da-
von entfielen 47 Mio. Euro auf Forderungen, die
alter als 90 Tage sind. Zur Risikovorsorge wurden
die in der Bilanz ausgewiesenen Forderungen an
Kunden und Vermittler um Wertberichtigungen
von 23 Mio. Euro vermindert. Diese wurden auf
Basis der Ausfallquoten der letzten drei Jahre
bzw. bei der Pro bAV Pensionskasse prozentual
nach der Altersstruktur der Forderungen ermit-
telt.

Der Ruckversicherer flr unsere wichtigsten ob-
ligatorischen Ruckversicherungsvertrage ist die
franzdsische Gruppengesellschaft AXA Cessions,
die diese Vertrége teilweise in den internationalen
Ruckversicherungsmarkt retrozediert und teil-
weise innerhalb der AXA Gruppe riickversichert.

Sowohl bei der Uber unsere franzdsische Grup-
pengesellschaft AXA Cessions retrozedierten
Vertragsruckversicherung als auch bei der direkt
von uns abgegebenen fakultativen und vertrag-
lichen Ruickversicherung wird nur mit erstklassigen
Rulckversicherern zusammengearbeitet. Grund-
lage hierfir ist eine von der AXA Cessions per-
manent aktualisierte Bonitétsliste, basierend auf
den Ratings renommierter Ratingagenturen. Der
weitaus gréBte Teil unserer Ruckversicherungs-
forderungen entfallt auf Rlckversicherer mit einem
Rating von AA- und besser.

Risiken und Chancen
aus Kapitalanlagen

Zum Erhalt bzw. Ausbau der notwendigen Risiko-
tragfahigkeit werden die Risiken der Kapital-
anlagen weiterhin aktiv gemanagt und an das
jeweilige Kapitalmarktumfeld angepasst. Fur die
hierzu notwendige Risikotragféhigkeit sorgen
einerseits die Bewertungsreserven als Differenz
zwischen dem Marktwert und dem Buchwert der
Kapitalanlagen (241 Mio. Euro) und andererseits
die unrealisierten Gewinne und Verluste der jeder-
zeit verauBerbaren Wertpapiere (1,75 Mrd. Euro).
Den in diesem Abschnitt dargestellten Risiken
aus Kapitalanlagen stehen die Chancen auf eine
Erhéhung der Marktwerte der Kapitalanlagen
gegenuber, die insbesondere aus einem Anstieg
der Aktienkurse, sinkenden Zinsen oder einer
gunstigen Wechselkursentwicklung resultieren
kénnen. Aus einer Verbesserung der Bonitét unse-
rer Anlagen in Unternehmensanleihen kénnen
sich weitere Chancen ergeben.

Die Risiken aus Kapitalanlagen werden unterteilt
in Markt-, Bonitats- und Liquiditatsrisiken:
Marktrisiken: Die Finanzmarkte bestimmen mit-
tel- oder unmittelbar die Preise von Kapitalanlagen.
Um ein mdgliches Risikoszenario zu ermitteln,
wird ein Preisverfall von Aktien (ohne Beteiligun-
gen und verbundene Unternehmen), Zinsproduk-
ten und Wéhrungen simuliert. An dieser Stelle
werden Marktwertschwankungen unter Beriick-
sichtigung der bestehenden Wahrungssicherun-
gen dargestellt, um die tatsachlichen Sensitivitaten
unserer Kapitalanlagen zu verdeutlichen.

Die Marktwerte zum Jahresende 2006 wirden sich
um die auf der folgenden Seite angegebenen
Werte verandern, wenn sich die Preise von Aktien,
Renten und Wéahrungen im dort angefiihrten Aus-
mafB nach oben oder unten bewegen.
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Aktienmarktveranderung

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

Renditeveranderung des Rentenmarktes

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

Wahrungskursveranderung

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

Sollten sich die zuvor gezeigten negativen Szena-
rien im laufenden Geschéftsjahr ganz oder teil-
weise einstellen oder am Bilanzstichtag vorliegen,
werden wir entsprechende MaBnahmen ergreifen.
Diese beinhalten unter anderem mogliche Ab-
schreibungen auf die nachhaltigen Werte einzelner
Kapitalanlagen, den selektiven Verkauf einzelner
Titel und den optionalen Einsatz von Wertsiche-
rungsmaBnahmen, um die Portfolios kurzfristig
gegen weitere Wertverluste abzusichern.
Bonitéatsrisiken: Das Bonitétsrisiko umfasst die
Insolvenz, den Zahlungsverzug und die Bonitéts-
verschlechterung des Schuldners bzw. Emitten-
ten. Die Einstufung der Bonitét erfolgt entweder
mit Hilfe von Ratingagenturen oder nach einheit-
lichen internen MaBstében und wird mit kontinu-
ierlichen Kontrollprozessen Uberprtift. Auch fir die
Vergabe von Krediten gelten strenge Vorschriften
bezuglich der Bonitat. Kreditrisiken werden breit
gestreut; die Richtlinien der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht, wonach alle auf ein
und denselben Aussteller (Schuldner) entfallenden
Anlagen 5 % des gebundenen Vermdgens nicht
Ubersteigen dirfen, werden strikt eingehalten.
Daher liegt keine Risikokonzentration vor. Das

Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen

+1.834 Mio. Euro
+1.048 Mio. Euro
+ 525 Mio. Euro
525 Mio. Euro
—1.048 Mio. Euro
—-1.834 Mio. Euro

Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen

—4.383 Mio. Euro
—-2.192 Mio. Euro
+2.192 Mio. Euro
+4.383 Mio. Euro

Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen

+137 Mio. Euro
+ 64 Mio. Euro
- 58 Mio. Euro
—112 Mio. Euro

Einzelengagement unterliegt der regelmaBigen
Uberwachung. Mit Hilfe unserer Kontrollverfahren
fir den Zins- und Tilgungsdienst sowie unseres
Mahnverfahrens erhalten wir einen detaillierten
Uberblick iber ausstehende Zahlungen.
Liquiditatsrisiken: Aufgrund der vorab verein-
nahmten sowie verzinslich und liquide angelegten
Beitrage ist das Liquiditatsrisiko fiir Versicherungs-
unternehmen grundsatzlich gut steuerbar. Wir
tragen dem Risiko unzureichender Liquiditéat durch
eine mehrjéhrige Planung der Zahlungsstréme
Rechnung. Zuséatzlich erfolgt fiir einen rollierenden
Zwoélfmonatszeitraum eine Prognose auf Monats-
basis. Insgesamt wird bei der Kapitalanlage auf
Fungibilitdt der einzelnen Anlage geachtet, damit
wir den Verpflichtungen nachkommen kdnnen,
die wir unseren Versicherungskunden gegentber
eingegangen sind. Eventueller Liquiditdtsbedarf
wird konzernintern zur Verfligung gestellt. Im
Bestand befanden sich Wertpapiere mit variablem
Zins mit einem Marktwert von 2,5 Mrd. Euro, aus
denen sich ein geringes zinsbedingtes Cashflow-
Risiko ergibt. Rund 45 % unserer Rentenpapiere
entfallen auf Staatsanleihen.



Risikosteuerung der Kapitalanlagen

Das Asset Liability Management Komitee schlégt
die Kapitalanlagestrategie vor, der Vorstand ent-
scheidet hierliber. Der Kapitalanlageausschuss
implementiert und Uberwacht die strategische
Aufteilung der Kapitalanlagen nach Kapital-
anlagearten (Asset Allocation) und die Einhaltung
vorgegebener Limits und Limitsysteme. Darlber
hinaus gilt eine umfassende interne Richtlinie
(Investment Guidelines) fir alle Kapitalanlagen.
Um die Auswirkungen alternativer Szenarien er-
kennen zu kdnnen, werden Sensitivitats- und
Risikoanalysen auf der Basis von Wahrscheinlich-
keitsrechnungen durchgefiihrt. Mit Hilfe der Aktiv-
Passiv-Steuerung (Asset Liability Management)
wird die Interaktion zwischen der Mittelherkunft
und Mittelverwendung berticksichtigt und ab-
gestimmt. Die aufsichtsrechtlichen Vorschriften
zur Mischung und Streuung werden genau ein-
gehalten.

Zum Zwecke der effizienten Portfolioverwaltung
und -steuerung wird der Einsatz derivativer
Finanzinstrumente regelmaBig geprift. Mit diesen
Instrumenten werden verschiedene Motive der
Portfoliosteuerung umgesetzt: Absicherung,
Erwerbsvorbereitung und Ertragssteigerung. Das
Hauptmotiv beim Einsatz von derivativen Instru-
menten der Kapitalanlagen ist die Absicherung,
wodurch das im Portfolio liegende wirtschaftliche
Risiko reduziert wird (Hedging). Die Motive Er-
werbsvorbereitung und Ertragssteigerung werden
aktuell nur begrenzt verfolgt.

Die mit den derivativen Finanzinstrumenten ver-
bundenen Gefahren werden in stochastischen
Modellen (Monte Carlo-Simulationen) beriick-
sichtigt und simuliert. Die Entscheidung lGber den
Einsatz der Instrumente (Optionen, Zins- und
Wahrungsswaps usw.) wird nach eingehenden
Analysen alternativer Strategien und Sensitivitéts-
berechnungen sowie nach der Bonitatsprifung
der Anbieter gefallt.

Als derivative Finanzinstrumente setzen wir ein:

e Zinsswaps und -futures zur Steuerung des
Zinsadnderungstrisikos

e Wahrungsswaps und -futures zur Absicherung
von Marktwerten und Zahlungsstrémen bei
Anlagen in Fremdw&hrungen

e Kreditderivate zur Ertragssteigerung. Der
erzielte Zinsspread — Aufschlag gegeniber
Zins der Staatsanleihen - dient als Sicherungs-
pramie des eventuell entstehenden Ausfall-
risikos der zugrunde liegenden Unternehmens-
anleihen.

¢ Ein geringflgiger Teil unseres Aktienexposures
ist durch Futures abgesichert.

e Zur Absicherung des Wiederanlagerisikos
wurden Receiver Swaptions in das Portfolio
eingebunden. Diese erdffnen in den Jahren
2015 und 2016 die Méglichkeit, in einem Um-
feld deutlich riicklaufiger Zinsen Wiederanla-
gen zu einem Uber dem Marktzins liegenden
Niveau zu tatigen.

Der Hauptanteil der von uns eingesetzten Derivate

sind Macro-Hedges, wobei nicht das gesamte

Portfolio abgedeckt wird.

Im Bestand befinden sich drei strukturierte

Collateralized Debt Obligations Fonds (CDO Fonds)

mit einem Gesamtmarktwert von 1,4 Mrd. Euro.

CDOs beinhalten die wertpapiermaBige Verbrie-

fung gewerblicher Verbindlichkeiten (Kreditport-

folios). In den CDO Fonds werden zukinftige

Zins- und Wahrungskursanderungen, die Cash-

flow-Schwankungen hervorrufen konnten, zu

100 % gehedgt. Die Effektivitéat der Hedges wird

vierteljahrlich Uberprift und aktualisiert. Die

Micro-Hedges werden als Cashflow-Hedges

bilanziert.

Das Risikocontrolling Uberprift und berichtet

regelmaBig die Derivatpositionen und kontrolliert

das Einhalten der vorgegebenen Grenzniveaus.
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Operationale Risiken

Die wesentlichen Prozessrisiken und die Sicher-
heit der internen Kontrollsysteme werden regel-
maBig von unserer Konzernrevision gemeinsam
mit den verantwortlichen Linienmanagern identi-
fiziert und bewertet. Die sich hieraus ergebenden
Kennzahlen sind eine wesentliche Grundlage flr
die mehrjéhrige risikoorientierte Prifungsplanung
der Konzernrevision. Dartber hinaus werden die
operationalen Risiken in unserem Risikomanage-
mentsystem erfasst und bewertet und MaBnahmen
getroffen, um diese Risiken zu verringern. Die
Koordination unseres umfangreichen Projektport-
folios erfolgt durch das Konzern-Projektmanage-
ment, das sich auf ein umfassendes Berichts-
wesen mit Vorwarnelementen stitzt.

Die neuen verbraucherschutzrechtlichen Vor-
schriften im Rahmen der per 1. Januar 2008 er-
warteten Anderung des Versicherungsvertrags-
gesetzes (VVG) lassen eine Aufwandssteigerung
im Bereich des Vertriebes befiirchten. AuBerdem
besteht das Risiko, dass aus der noch fehlenden
endgiiltigen Fassung des Gesetzes Anderungen
resultieren, die nicht mehr rechtzeitig umgesetzt
werden kdénnen, sofern keine ausreichende Uber-
gangsfrist eingerdumt wird.

Rechtliche Risiken
und Garantierisiken

Als Mitglied der Pharma-Ruckversicherungs-
gemeinschaft haben wir uns fir den Fall, dass
eines der Ubrigen Poolmitglieder ausfallt, ver-
pflichtet, dessen Leistungsverpflichtungen im
Rahmen der quotenméBigen Beteiligung zu
Ubernehmen.

Fir die AXA Bank wurde gemaB § 5 Abs. 10 des
Statuts des Einlagensicherungsfonds seitens der
AXA Konzern AG sowie der AXA, Paris, eine so
genannte Freistellungserkldrung gegentiber dem
Bundesverband deutscher Banken e.V., Berlin,
abgegeben. Die Freistellungserkléarung dient zur
vorsorglichen Absicherung fiir den eventuellen
Fall einer zugunsten der Bank erfolgten Hilfe-
stellung, falls diese wegen entstandener Verluste
erforderlich sein sollte. Darliber hinaus besteht
eine Patronatserkldrung Uber 17,5 Mio. Euro im
Zusammenhang mit der Gewahrung von Schuld-
scheindarlehen.

Mit der Nordstern Allgemeine Versicherungs-AG,
die 1999 durch die Verschmelzung mit der AXA
Versicherung erloschen ist, bestand seit 1994 ein
Beherrschungsvertrag. Die Angemessenheit der

aufgrund des Beherrschungsvertrages den auB3en
stehenden Aktionaren der Nordstern Allgemeine
Versicherungs-AG zustehenden Abfindungen und
Ausgleichszahlungen wird in einem Spruchstellen-
verfahren gemaB § 306 des Aktiengesetzes (AktG)
Uberprift, das beim Oberlandesgericht Dissel-
dorf anhangig ist. In einem weiteren Spruchstellen-
verfahren haben mehrere auBen stehende
Aktionare der Deutschen Arzteversicherung beim
Landgericht Kéin gemaB § 306 AktG die Prifung
der Angemessenheit der den auBen stehenden
Aktiondren nach dem 1997 abgeschlossenen
Beherrschungsvertrag zu gewéhrenden Abfindung
und Ausgleichszahlung beantragt. Im November
1999 haben mehrere auBen stehende Aktionare
der Albingia Versicherungs-AG gemaB § 306
AktG ein weiteres Spruchstellenverfahren beim
Landgericht Hamburg beantragt, in dem die An-
gemessenheit der den auBen stehenden Aktio-
naren nach dem Beherrschungsvertrag zu
gewahrenden Abfindung und Ausgleichszahlung
Uberprift wird.

Im Jahr 2002 wurde ein weiteres Spruchstellen-
verfahren von mehreren auBen stehenden Aktio-
naren der AXA Versicherung beim Landgericht
Koln gemaB § 306 AktG in die Wege geleitet, um
die Angemessenheit der den auBen stehenden
Aktiondren nach dem 2000 abgeschlossenen
Beherrschungsvertrag zu gewéhrenden Abfindung
und Ausgleichszahlung zu Uberpriifen. AuBen
stehende Aktionare der AXA Versicherung haben
dariiber hinaus im Jahr 2005 weitere Spruch-
stellenverfahren beim Landgericht KéIn einge-
leitet. In ihnen sollen die Barabfindungsangebote
und Ausgleichszahlungen aus dem im Berichts-
jahr abgeschlossenen Gewinnabflihrungsvertrag
mit der AXA Konzern AG sowie die Barabfin-
dungsangebote 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 neben der Stellung
eines nicht riickzahlbaren und unverzinslichen
Organisationsfonds von insgesamt 50.000 Euro
fur die ersten sieben Geschéftsjahre die zum
Ausgleich eines sonst entstehenden, nicht durch
Entnahmen aus dem Organisationsfonds gedeck-
ten Jahresfehlbetrages notwendigen Betrage zu
erstatten. Zudem hat sich die AXA Konzern AG
verpflichtet, auf Anforderung der BaFin oder der
Pro bAV bereits unterjahrig liquiditdtswirksame
Zuschusse zu leisten. Dies erfolgt insbesondere,
um die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft, die



jederzeitige Bedeckung der versicherungstech-
nischen Passiva und die Erflllung der Solvabili-
tatsanforderungen zu gewéhrleisten.

Des Weiteren hat sich die AXA Konzern AG am
15. Mai 2003 im Rahmen eines Beherrschungs-
vertrages verpflichtet, Jahresfehlbetrage der

Pro bAV Pensionskasse, die auch nach Ablauf der
oben genannten ersten sieben Jahre entstehen,
gemaB § 302 Abs.1 AktG zu Ubernehmen.

Im Zusammenhang mit den seitens der AXA Kon-
zern AG mit Tochtergesellschaften geschlossenen
Beherrschungsvertrdgen bestehen Dividenden-
garantien gegenlber auBen stehenden Aktionéren
von rund 100.000 Euro.

Hinsichtlich bereits platzierter Fondsanteile ent-
halten die Ubertragungsvertrage mit der AXA
Merkens Fonds GmbH weitere Gewahrleistungs-
verpflichtungen, unter anderem fir Steuern,
Prospekte, Anspriiche ehemaliger Mitarbeiter,
Vermittler und Lieferanten. Eine Inanspruchnahme
ist bis heute nicht erfolgt.

Zur Stérkung der Marktposition ihrer ehemaligen
Tochtergesellschaft DARAG Deutsche Versiche-
rungs- und Rickversicherungs-Aktiengesell-
schaft, Berlin, hat die AXA Konzern AG gegeniber
verschiedenen Maklern Garantien herausgegeben.
Nach der VerduBerung der DARAG wurden diese
Garantien durch die AXA Konzern AG mit Wirkung
fur die Zukunft gektindigt. Eine Inanspruchnahme
wird nicht mehr erwartet.

Mit dem Verkauf der AXA Bausparkasse, der AXA
Osterreich, der DARAG sowie im Rahmen des
Immobilienpaketverkaufes sind fir solche Kauf-
vertrage Ubliche Gewahrleistungen libernommen
worden. Eine Inanspruchnahme aus diesen Ge-
wahrleistungsklauseln ist bis heute nicht erfolgt.
Des Weiteren bestehen bedingte Nachzahlungs-
verpflichtungen bei Beteiligungen und verbunde-
nen Unternehmen in H6he von 602 Mio. Euro.
Hiervon entfallen auf Investitionen in Private-Equity-
Fonds, in denen vornehmlich Beteiligungen an
nicht bérsennotierten Unternehmen gehalten
werden, 580 Mio. Euro. Weitere 21 Mio. Euro
betreffen zwei Immobilienbeteiligungsgesell-
schaften. Gegeniber Investmentfonds bestanden
zum Stichtag Nachzahlungsverpflichtungen in
Héhe von 197 Mio. Euro. Hiervon entfallen auf
den Immobilienfonds AXA Real Invest Europa

33 Mio. Euro und auf einen Luxemburger Fonds,
der in Rentenpapiere investiert, 164 Mio. Euro.

Die Lebensversicherungsgesellschaften und die
Pensionskasse des Konzerns sind gemaB §§ 124 ff.
des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) Mit-
glied des Sicherungsvermdgens fiir die Lebens-
versicherer. Der Sicherungsfonds erhebt auf
Grundlage der Sicherungsfonds-Finanzierungs-
Verordnung (Leben) jéhrliche Beitrdge von
maximal 0,2 %. der Summe der versicherungs-
technischen Netto-Rickstellungen, bis ein Siche-
rungsvermdégen von 1 %. der Summe der ver-
sicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen
aufgebaut ist. Die zukinftigen Verpflichtungen
hieraus betragen fiir den Konzern 16 Mio. Euro.
Der Sicherungsfonds kann darlber hinaus Son-
derbeitrage in Hohe von weiteren 1 %. der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Ruckstel-
lungen erheben; dies entspricht einer Verpflich-
tung von 27 Mio. Euro.

Zum Schutz der Anspriiche aus Versicherungs-
vertragen im Fall einer Unternehmenskrise sind
Lebens- und Krankenversicherer zur Mitglied-
schaft an einem Sicherungsfonds gesetzlich ver-
pflichtet (freiwilliger Beitritt der Pro bAV Pensions-
kasse). Deshalb haben sich Konzerngesellschaf-
ten verpflichtet, gegentiber dem Sicherungsfonds
oder alternativ der Protektor Lebensversiche-
rungs-AG finanzielle Mittel zur Verfligung zu stel-
len, sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei
einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Ver-
pflichtung betragt 1 % der Summe der versiche-
rungstechnischen Netto-Rlckstellungen unter
Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an
den Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter
Einschluss der oben genannten Einzahlungsver-
pflichtungen aus den Beitragszahlungen an den
Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflichtung
zum Bilanzstichtag 263 Mio. Euro. Die AXA
Krankenversicherung ist nach §§ 124 ff. VAG -
Uber die Mitgliedschaft im Verband der privaten
Krankenversicherung e.V. — dem gesetzlichen
Sicherungsfonds fur Krankenversicherungsunter-
nehmen angeschlossen. Inzwischen wurde die
Auffanggesellschaft Medicator AG gegrundet, der
das Bundesministerium flr Finanzen mit Verord-
nung vom 11. Mai 2006 die Aufgaben und Befug-
nisse eines Sicherungsfonds fiir Krankenversiche-
rungsunternehmen Ubertragen hat. Im Krisenfall
ist die AXA Krankenversicherung verpflichtet, der
Medicator AG die erforderlichen Mittel bis zur
Hohe von maximal 2 %. der versicherungstechni-
schen Netto-Ruckstellungen zur Erfullung ihrer
Aufgaben zur Verfligung zu stellen.
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Aus der Anlage in eine festverzinsliche Anleihe
resultiert eine Nachzahlungsverpflichtung in Hohe
von 38 Mio. Euro.

Weitere Verpflichtungen betreffen Mietverpflich-
tungen in H8he von 390 Mio. Euro (2005: 425 Mio.
Euro), Leasingvertrdge mit 25 Mio. Euro (2005:
22 Mio. Euro) sowie unwiderrufliche Kreditzusagen
seitens der AXA Bank mit 60 Mio. Euro (2005:

65 Mio. Euro). Fur operative Leasingverhaltnisse
(insbesondere Immobilien, Kraftfahrzeuge und
EDV) wurden im Berichtsjahr 52 Mio. Euro (2005:
62 Mio. Euro) aufwandswirksam erfasst. Die
kinftigen Mindestleasingzahlungen betragen: bis
zu einem Jahr 51 Mio. Euro (2005: 48 Mio. Euro),
zwei bis finf Jahre 125 Mio. Euro (2005: 122 Mio.
Euro), mehr als finf Jahre 314 Mio. Euro (2005:
327 Mio. Euro). Auf Auszahlungsverpflichtungen
far Multitranchen-Schuldscheindarlehen, die in
mehreren Teilbetrdgen abgerufen werden, ent-
fielen 600 Mio. Euro und auf Refinanzierungs-
darlehen 2 Mio. Euro. Zum Bilanzstichtag waren
zugunsten eines verbundenen Unternehmens
Wertpapiere mit einem Nominalwert von 30 Mio.
Euro und zugunsten einer Bank mit einem Nomi-
nalwert von 1 Mio. Euro verpfandet. Darlber
hinaus waren Schuldscheindarlehen in Héhe von
26 Mio. Euro und Festgelder in H6he von 13 Mio.
Euro zugunsten einer Bank verpféndet.

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

Gegenuber der Jalanda Grundstiicksgesellschaft
mbH & Co. KG besteht eine finanzielle Verpflich-
tung zur Zahlung einer Pflichteinlage unter einer
aufschiebenden Bedingung in H6he von 25 Mio.
Euro. GegenUlber einer Bank wurde eine selbst-
schuldnerische Haftung von 83 Mio. Euro fir den
Zeitraum der Zwischenfinanzierung, das heift
bis zur Fertigstellung eines Hotel- und Kongress-
zentrums, abgegeben.

Seit Mitte 2002 lauft gegen die fihrenden Indus-
trieversicherer in Deutschland ein Ermittlungs-
verfahren durch das Bundeskartellamt wegen
angeblich abgestimmter Verhaltensweisen. Am
22. Méarz 2005 wurde gegen die AXA Versicherung
ein BuBgeldbescheid in zweistelliger Millionen-
hohe erlassen, gegen den fristgemaB Einspruch
eingelegt worden ist. Die Rulckstellungen fir das
Kartellverfahren sind ausreichend dotiert.

Bei einer gegebenenfalls erfolgenden Inanspruch-
nahme einer der zuvor genannten Verpflichtun-
gen wurde keine Erstattungsleistung Dritter be-
riicksichtigt, da hiervon nicht mit hinreichender
Sicherheit ausgegangen werden kann.

Zusammenfassende
Darstellung der Risikolage

In der Schaden- und Unfallversicherung werden
die Risiken insbesondere in einer Haufung nicht
riickversicherter mittelgroBer Schaden, einem
Anstieg der Schaden aus Naturkatastrophen so-
wie einem Rickgang des Beitragsniveaus gesehen.
In der Lebens- und Krankenversicherung stellen
das Zinsgarantierisiko und die biometrischen
Risiken die gréBten versicherungstechnischen
Risiken dar.

Neben den versicherungstechnischen Risiken
beinhalten die Markt- und Bonitétsrisiken der
Kapitalanlagen das groBte Risikopotenzial. Die
auf Basis des konsolidierten Abschlusses ermit-
telte so genannte bereinigte Solvabilitat 2006
(Gruppensolvabilitat) zeigt gemaB den vorlaufigen
Berechnungen wiederum eine deutliche Uber-
deckung. Diese beruht im Wesentlichen auf der
Anerkennung der Teile des Eigenkapitals, die aus
den Bewertungsreserven der Kapitalanlagen so-
wie aus der Schwankungsriickstellung resultieren.
Nach internationalen Rechnungslegungsgrund-
sdtzen besitzt die Schwankungsrickstellung im
Gegensatz zu den Rechnungslegungsgrundsétzen
nach dem Handelsgesetzbuch (HGB) den Charak-
ter von Eigenkapital, da die bilanzglattende
Funktion von Schwankungsrtickstellungen der
Darstellung neutraler Informationen widerspricht.
Im Unterschied zu der Summe der Eigenmittel
aus den Solvabilitatsberechnungen der Einzel-
gesellschaften ist bei der Berechnung zur
Gruppensolvabilitat zu berlicksichtigen, dass
auf Konzernebene gebildete Firmenwerte

als immaterielle Vermdgensgegenstande vom
Konzerneigenkapital abgezogen werden
mussen.

Zum jetzigen Zeitpunkt sind keine Risiken be-
kannt, die den Fortbestand des deutschen AXA
Konzerns gefdhrden kdénnten. Ein in der Zukunft
mdglicherweise bei unseren Konzerngesell-
schaften auszuweisender Fehlbetrag wirde von
der AXA Konzern AG im Rahmen der Beherr-
schungsvertrage ausgeglichen.



Grundzuge des Vergutungssystems
von Vorstand, Aufsichtsrat und Beirat

Vorstand

Die Vergutung der Vorstande der AXA Konzern AG
im Jahr 2006 beinhaltet wie in den Vorjahren einen
festen sowie einen variablen Bestandteil. Die
Hohe des Festgehaltes ist dabei im Vergleich zum
Markt unterdurchschnittlich. Zum Ausgleich des
unterhalb des Marktes liegenden Festgehaltes
sind die Zieltantiemen, das heit der variable Teil
der Verguitung, oberhalb des Marktdurchschnittes
festgelegt. Garantierte Tantiemen existieren nicht.
Die Gewichtung von Festgehalt im Vergleich zu
variabler Vergutung 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: Zunachst
werden die Zieltantiemen aller Vorstandsmit-
glieder in einem Pool zusammengefasst. Je nach
Geschaftsergebnis der AXA Gruppe und der AXA
Konzern AG - das Ergebnis der AXA Gruppe wird
hierbei zu 10 % und das der AXA Konzern AG zu
90 % berticksichtigt — wird der Pool ausgeschuttet,
und zwar in einer Spanne zwischen 0% und
maximal 150 %. Der Ausschuttungsbetrag wird
sodann entsprechend der individuellen Leistung
des Vorstandsmitgliedes ermittelt. Maximal kann
ein Vorstandsmitglied 160 % seiner Zieltantieme
erreichen.

Darliber hinaus nehmen die Vorstédnde — wie auch
weitere Flhrungskrafte der Gesellschaft — an
einem gruppenweiten Aktienoptionsprogramm
(,Long Term Incentive Plan®) der AXA, Paris, teil.
Im Rahmen dieses Programmes werden sowohl
Aktienoptionen (Stock Options) als auch Aktien-
werte (Performance Units) jeweils der AXA, Paris,
zugeteilt. Die Zuteilungen erfolgen abhangig vom
Ergebnis des jeweiligen Geschaftsjahres sowie
des Umfanges der individuellen Verantwortung
und des individuellen Anteiles am Geschéfts-
ergebnis.

Aufsichtsrat

Die Vergutung des Aufsichtsrates wurde durch
die Hauptversammlung festgelegt und ist in § 15
der Satzung geregelt.

Die Vergtitung eines Aufsichtsratsmitgliedes be-
steht aus zwei Komponenten, einem Festbetrag
in Hohe von 25.000 Euro pro Geschéftsjahr sowie
einem variablen, dividendenabh&ngigen Betrag.
Dieser errechnet sich wie folgt: Bei einer Gewinn-
ausschittung an die Stammaktionare, die Gber
einen Betrag von 4 % des anteiligen Grundkapi-
tals der Stammaktionare hinausgeht, erhalt das
Aufsichtsratsmitglied fir jedes weitere Prozent
Gewinnausschittung einen Betrag von 1.050 Euro.
Die variable, gewinnabhangige Vergitung eines
Aufsichtsratsmitgliedes darf 45.000 Euro nicht
Uberschreiten.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrates erhalt das
Doppelte, der Stellvertreter das Eineinhalbfache
der aufgefiihrten Betrage.

Beirat

Die Beiratsmitglieder erhalten eine feste Vergu-
tung und/oder ein pauschales Sitzungsgeld.
Darlber hinaus werden die direkt aus der Beirats-
tatigkeit entstehenden Kosten erstattet.
Hinsichtlich weiterer Einzelheiten sowie der Ver-
gutungsbetrage verweisen wir auf die Angaben
im Anhang des Konzernjahresabschlusses.
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Angaben und Erlauterungen

nach § 315 Abs. 4 HGB

Das Grundkapital der AXA Konzern AG belief sich
zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2006 auf
79.840.170,16 Euro. Es ist eingeteilt in 26.230.760
auf den Inhaber lautende Stiickaktien als Stamm-
aktien sowie 5.000.000 auf den Inhaber lautende
Stlickaktien als Vorzugsaktien ohne Stimmrecht.
Der Anspruch der Aktionare auf Einzelverbriefung
ihrer Aktien ist ausgeschlossen. Im Falle einer
Kapitalerhéhung kann die Beteiligung neu aus-
zugebender Aktien am Gewinn abweichend von
§ 60 AktG geregelt werden.
Gewinnanteilsscheine verfallen zugunsten der
Gesellschaft, wenn sie nicht innerhalb von vier Jah-
ren vom Ablauf des Kalenderjahres an, in dem
sie zur Auszahlung féllig waren, zur Einlésung
vorgelegt worden sind.

Jede Stammaktie gewahrt in der Hauptversamm-
lung eine Stimme. Soweit den Vorzugsaktionéren
nach dem Gesetz ein Stimmrecht zusteht, ge-
wahrt jede Vorzugsaktie eine Stimme. Die Inhaber
von Vorzugsaktien ohne Stimmrecht erhalten aus
dem jahrlichen Bilanzgewinn je Vorzugsaktie eine
um 0,06 Euro héhere Dividende als auf die
Stammaktien, mindestens jedoch eine Dividende
von 0,11 Euro je Vorzugsaktie. Reicht der Bilanz-
gewinn eines oder mehrerer Geschéftsjahre nicht
zur Ausschuttung von 0,11 Euro auf die Vorzugs-
aktien aus, so werden die fehlenden Betrdge ohne
Zinsen aus dem Bilanzgewinn der folgenden
Geschéftsjahre nachgezahlt, und zwar vor Vertei-
lung des Mindestgewinnanteiles auf die Vorzugs-
aktien fur diese Geschéftsanteile und vor Ver-
teilung eines Gewinns auf die Stammaktien. Das
Nachzahlungsrecht ist Bestandteil des Gewinn-
anteils des Geschéftsjahres, aus dessen Bilanz-
gewinn die Nachzahlung auf die Vorzugsaktien
geleistet wird.

Die AXA, Paris, ist direkt mit 31,5 % und Uber die
Vinci B.V., Utrecht, sowie die Kdlnische Verwal-
tungs-Aktiengesellschaft fur Versicherungswerte,
KdIn, indirekt mit insgesamt 96,84 % am Grund-
kapital der AXA Konzern AG beteiligt. Die Vinci
B.V., Utrecht, ist direkt mit 39,8 %, die Kolnische
Verwaltungs-Aktiengesellschaft flr Versiche-
rungswerte, KoIn, direkt mit 25,6 % am Grund-
kapital der AXA Konzern AG beteiligt.

Die Mitglieder des Vorstandes der AXA Konzern
AG werden flr einen Zeitraum von maximal funf
Jahren bestellt, wobei die Bestellung grundsétz-
lich durch den Aufsichtsrat erfolgt (§§ 84, 85 AktG).
Satzungsanderungen werden durch die Haupt-
versammlung mit einer Mehrheit von drei Vierteln
des bei der Beschlussfassung vertretenen Grund-
kapitals beschlossen (§ 179 AktG, § 19 Abs. 3
der Satzung). Satzungsanderungen, die nur die
Fassung betreffen, kann der Aufsichtsrat be-
schlieBen (§ 179 Abs. 1 Satz 2 AktG, § 23 der
Satzung).



Nachtragsbericht

Nach dem Schluss des Geschéftsjahres 2006 sind
beim AXA Konzern keine Vorgénge eingetreten,
die wesentliche Auswirkungen auf die Ertrags-,
Finanz- und Vermdgenslage des Konzerns haben.
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Ausblick

Die konjunkturelle Grundtendenz im Euro-Raum
ist auch in den ersten Monaten des Jahres 2007
weiter nach oben gerichtet. Die sich abzeich-
nende Wachstumsdelle, die vor allem auf die
dampfende Wirkung der Mehrwertsteuererhéhung
in Deutschland zum Jahreswechsel 2006/2007
zurlickzufiihren ist, dirfte nach Einschatzung der
Bundesbank rasch ausgeglichen werden, so dass
insgesamt von einer positiven Wirtschaftsent-
wicklung in den Euro-Landern auszugehen ist. In
Deutschland zeichnet sich fiir 2007 ein robuster
konjunktureller Aufschwung bei weiterer Verbesse-
rung der Lage auf dem Arbeitsmarkt ab. Nach
den Prognosen der Bundesregierung wird ein
Wachstum beim Bruttoinlandsprodukt von 1,7 %
erwartet. Dank der anhaltend guten Beschéfti-
gungsdynamik und der besseren Einkommens-
perspektiven dirfte sich die zu Jahresbeginn
durch den Vorzieheffekt der Mehrwertsteuer-
erhoéhung riicklaufige Entwicklung bei den priva-
ten Konsumausgaben wieder umkehren.

Die insgesamt positiven Wirtschaftsaussichten fur
Deutschland werden auch die Beitragsentwick-
lung unseres Konzerns weiter vorantreiben. Mit
neuen innovativen Produkten in allen Sparten und
ehrgeizigen Wachstumsprogrammen rechnet der
AXA Konzern in Deutschland fur 2007 mit einer
Steigerung der gebuchten Beitrdge um 3 bis 4 %
einschlieBlich des neuen Rentenproduktes
TwinStar. Damit sind wir fiir unser Geschaft opti-
mistischer als der Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft, der fir das laufende Jahr
nur ein Beitragsplus von 1% prognostiziert.
Starkster Wachstumstreiber in unserem Konzern
soll wie schon im Jahr 2006 die Krankenversiche-
rung sein. Trotz der groBen Herausforderungen
fur das Segment durch die von Bundestag und

Bundesrat verabschiedete Gesundheitsreform
sehen wir bei aller Kritik auch Chancen, unsere
gute Positionierung im Wettbewerb weiter auszu-
bauen. Daflir sprechen unsere Vertriebsstarke
und unsere attraktive Produktpalette in der priva-
ten Krankenversicherung, die auch im laufenden
Jahr fir weiteres Neugeschaft sorgen werden. Im
Segment Schaden- und Unfallversicherung geht
unser Verband von einer erneut negativen Um-
satzentwicklung aus. Als Griinde sehen die
Experten vor allem die hohe Marktdurchdringung
sowie den intensiven Preiswettbewerb. Der AXA
Konzern hat bereits im Jahr 2006 gezeigt, dass
die Gesellschaft in der Lage ist, sich mit maB-
geschneiderten Produkten im Privat- und Firmen-
kundengeschaft sowie gezielten VertriebsmaB-
nahmen, wie zum Beispiel im Rahmen des Jahres-
wechslergeschéfts in der Kraftfahrtversicherung,
vom allgemeinen Trend positiv abzusetzen. Bei
der Lebensversicherung wird im Jahr 2007 die
stéarkere Ausrichtung auf ertragreiches Wachstum
konsequent weiterverfolgt. Getrieben durch unser
auBerst erfolgreich gestartetes Rentenprodukt
TwinStar, von dem wir im Jahr 2007 zuséatzlich
eine ,Riester-fahige“ Variante anbieten werden,
sowie die seit Jahresbeginn laufende Kooperation
mit der SEB Bank erwarten wir deutliche Wachs-
tumsimpulse fur das Neugeschaft. Obwohl die
von der AXA Life Europe angebotenen TwinStar-
Produkte keinen Niederschlag in den Beitrags-
einnahmen des Konzerns finden, rechnen wir
durch die positiven Cross-Selling-Effekte mit einer
Stabilisierung des Beitragsaufkommens im Jahr
2007. Diese Prognose gilt auch fir die Deutsche
Arzteversicherung, wahrend bei der Pro bAV
Pensionskasse von einer Steigerung bei Bestand
und Beitrdgen auszugehen ist.



Die AXA Bank wird im laufenden Jahr ihre Strate-
gie der starkeren Fokussierung auf die Beratung
vermdgender Privatkunden fortsetzen und erwar-
tet aufgrund des Ausbaus der vorhandenen
Vertriebsnetze eine weitere Belebung insbeson-
dere in den Produktfeldern fondsgebundene
Vermdgensverwaltung und Einlagen. Allerdings
wird fir 2007 mit einem geringeren Ergebnis als
2006 gerechnet, da durch die Umsetzung der
neuen Finanzmarktrichtlinie (MiFID) héhere Kosten
erwartet werden.

Unser Ziel ist es, die operativen Ergebnisse aus
dem Versicherungsgeschéft in den kommenden
Jahren weiter zu steigern. Die fiir den AXA Kon-
zern wesentliche MessgroBe fur den operativen
Erfolg, die Underlying Earnings, sollen im Jahr
2007 insbesondere wegen der Kapitalanlage-
ergebnisse und der positiven Effekte aus der
Unternehmenssteuerreform um mindestens

50 Mio. Euro tber dem Wert des Jahres 2006
liegen. Auch fuir 2008 erwarten wir erneut Under-
lying Earnings von Uber 300 Mio. Euro. Das
Konzernergebnis fir 2007 und 2008 - das heift
einschlieBlich der Ertrdge und Verluste aus Kapital-
anlagen sowie der Marktwertveranderungen der
erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten Finanz-
instrumente — wird ohne Berticksichtigung der
steuerlichen Sondereffekte des Jahres 2006 bzw.
2007 nochmals leicht steigen. Die geplante Ein-
beziehung der DBV-Winterthur Gruppe ist in
diesen Ausblick noch nicht eingeflossen, wobei
die Integrationskosten durch die zu erwartenden
Synergien mittelfristig kompensiert werden
kénnen.

Die wesentlichen Ergebnisbeitrdge erwarten wir
weiterhin aus dem Segment Schaden- und
Unfallversicherung, wobei die Schaden-Kosten-
quote im Privatkundengeschéft insbesondere

wegen des Preisdrucks in der Kraftfahrtversiche-
rung und wegen der Belastungen aus dem Sturm-
schaden Kyrill leicht steigen durfte. Im Industrie-
und Firmenkundengeschaft ist ebenfalls wieder
mit steigenden Schadenquoten zu rechnen.

In der Lebensversicherung rechnen wir mit einem
Anstieg des Ergebnisbeitrages, der wie in der
Krankenversicherung hauptsachlich auf steigende
Kapitalanlageergebnisse zurtickzuftihren ist.

Die Entwicklung der Konzernkosten in den Jahren
2007 und 2008 wird in besonderem MaBe von
den Integrationskosten fiir die DBV-Winterthur
geprégt sein, die zur Erzielung von nachhaltigen
Synergien aus dem Verbund aufgewendet wer-
den. Wir gehen auf Basis der aktuellen Planungen
davon aus, dass die jéhrlichen Synergien im Jahr
2010 nahezu vollsténdig realisiert worden sind.
Der Realisierungszeitpunkt ist jedoch entschei-
dend vom Ausgang der Verhandlungen mit den
betriebsratlichen Gremien abhangig.

Abgesehen von den Effekten aus der DBV-Winter-
thur-Integration werden die Konzernkosten in
den Jahren 2007 und 2008 gegeniiber 2006 suk-
zessive leicht ansteigen. Dies resultiert einerseits
aus dem Wegfall der glinstigen Sondereffekte
des Geschaftsjahres 2006 sowie andererseits aus
Inflations- und Tarifeffekten sowie den erhdhten
Aufwendungen zur Realisierung weiteren Wachs-
tums.

Koln, den 24. April 2007

Der Vorstand



BERICHT DES AUFSICHTSRATES

Der Aufsichtsrat hat die Geschéftsfihrung des
Vorstandes im Jahr 2006 entsprechend den ihm
nach Gesetz und Satzung zugewiesenen Auf-
gaben Uberwacht und bei der Leitung des Unter-
nehmens beratend begleitet. Er hat sich fortlau-
fend von der OrdnungsméaBigkeit der Geschéfts-
fuhrung Uberzeugt und war in Entscheidungen
von wesentlicher Bedeutung unmittelbar einge-
bunden.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat durch viertel-
jahrliche schriftliche Berichte und in vier Sitzun-
gen eingehend mundlich und schriftlich gem&B

§ 90 des Aktiengesetzes (AktG) Uber die allge-
meine Geschéaftsentwicklung des Konzerns ein-
schlieBlich der maBgeblichen operativen Gesell-
schaften sowie Uber grundlegende Fragen der
Geschéftsfiihrung unterrichtet.

Die Geschéftspolitik des Vorstandes sowie die
Geschéfts- und Finanzlage, die Personalsituation
sowie der Geschéftsverlauf im Konzern wurden
in den Aufsichtsratssitzungen eingehend erértert.
Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat regelmaBig
Uber das Erreichen der aufgestellten Plane und
Ziele fur das laufende Geschéftsjahr und die Vor-
schau fir die kinftigen Perioden berichtet. Regel-
maBig wurde dem Aufsichtsrat tiber die Kapital-
anlagestrategie, die Entwicklung der Kapital-
anlageergebnisse und die Auswirkungen auf die
Solvabilitat berichtet. Schwerpunkte der Aufsichts-
ratssitzungen des Geschéftsjahres 2006 waren
die Berichterstattung aus dem Audit Committee,
die ordentliche Hauptversammlung mit dem
Beschluss zum Squeeze-out der Minderheits-
aktionare sowie in der November-Sitzung die
Integration mit der DBV-Winterthur.

In der Sitzung im Mérz 2006 diskutierte der Auf-
sichtsrat intensiv die Ergebnisse des Audit
Committees zu den wesentlichen Risiken, unter
anderem die Auswirkungen des BGH-Urteils zu
den Mindestriickkaufswerten in der Lebensver-
sicherung. Ferner befasste sich der Aufsichtsrat
mit dem Geschéftsverlauf des Geschéftsjahres
2005 sowie den Planungen fiir das Geschéftsjahr
2006. Zudem wurde der Zwischenstand des
freiwilligen 6ffentlichen Erwerbsangebotes der
AXA, Paris, an die Minderheitsaktiondre der AXA
Konzern AG besprochen.

In der bilanzfeststellenden Sitzung am 15. Mai
2006 behandelte der Aufsichtsrat schwerpunkt-
maBig den Jahres- und Konzernabschluss sowie
die Beschlussvorschlage fur die Hauptversamm-
lung am 20. Juli 2006. Hier wurde neben der
geplanten Satzungsanderung zur Verkleinerung
des Aufsichtsrates insbesondere der anstehende
Squeeze-out diskutiert. Aufgrund des Ausschei-
dens von Herrn Langreney aus dem Aufsichtsrat
und damit auch aus dem Pré&sidium und dem
Audit Committee wahlte der Aufsichtsrat Herrn
Bouckaert in das Présidium. Zum Nachfolger
Herrn Langreneys im Audit Committee beschloss
der Aufsichtsrat, Herrn Dupont-Madinier mit
Wirkung ab dessen gerichtlicher Bestellung zum
Mitglied des Aufsichtsrates in das Audit Commit-
tee zu wéhlen. Ferner wahlten die Anteilseigner-
vertreter im Aufsichtsrat Herrn Bouckaert ab
dem 15. Mai 2006 als Nachfolger von Herrn de
Castries zum Mitglied des Vermittlungsaus-
schusses.

Vor der Hauptversammlung am 20. Juli 2006 trat
der Aufsichtsrat zu seiner dritten Sitzung im Jahr
2006 zusammen. Wesentlicher Gegenstand war
die Vorbesprechung der nachfolgenden Haupt-
versammlung sowie der bisherige Geschéfts-
verlauf des Geschéftsjahres 2006.

In der November-Sitzung befasste sich der Auf-
sichtsrat mit der Berichterstattung aus dem Audit
Committee zu den mdglichen Risiken im Konzern
sowie dem Bericht Uber den zu erwartenden
Geschaftsverlauf 2006. SchwerpunktmaBig wurde
der Status der Integration der DBV-Winterthur
besprochen. Der Vorstand stellte die wesentlichen
Kennzahlen der DBV-Winterthur vor. Sodann
informierte der Vorstand Uber die grobe Zeitpla-
nung der Integration. Der Aufsichtsrat bestellte
funf weitere Mitglieder des so genannten Zielvor-
standes mit Wirkung ab dem 1. Januar 2007. Ab-
schlieBend wurden die Ergebnisse der Effizienz-
prifung der Tatigkeit des Aufsichtsrates aus-
giebig erdrtert.



Der Aufsichtsrat hat weiterhin sonstige wichtige
Vorgange sowie die jeweiligen Geschafte und
MaBnahmen erdrtert, die aufgrund satzungs-
méaBiger oder gesetzlicher Bestimmungen der
Zustimmung des Aufsichtsrates beduirfen. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrates stand zwischen
den Aufsichtsratssitzungen mit dem Vorstand
regelmaBig in engem Kontakt und hat in zahl-
reichen Einzelgesprachen mit dem Vorstand
geschéftspolitische Fragen sowie die Lage und
Entwicklung des Konzerns und der operativen
Gesellschaften behandelt. Uber die dem
Aufsichtsratsvorsitzenden bekannt geworde-
nen wichtigen Angelegenheiten wurde der Auf-
sichtsrat in der jeweils nachsten Sitzung unter-
richtet.

Der Aufsichtsrat hat neben dem geméas § 27
Abs. 3 des Mitbestimmungsgesetzes vorgeschrie-
benen Vermittlungsausschuss aus seiner Mitte
zwei Ausschisse eingerichtet. Das aus drei Mit-
gliedern bestehende Prasidium befasst sich vor-
nehmlich mit den dienstvertraglichen Angelegen-
heiten der Mitglieder des Vorstandes. Das Audit
Committee mit seinen finf Mitgliedern widmet
sich im Wesentlichen der Uberwachung des
Risikomanagements des Vorstandes und der Kon-
trollmechanismen der Gesellschaft, der Behand-
lung des Jahresabschlusses, Fragen zur Ab-
schlusspriifung, dem Bericht des Vorstandes tber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
und legt die Priifungsschwerpunkte des Ge-
schaftsjahres fest. Das Prasidium des Aufsichts-
rates ist im Jahr 2006 zu drei Sitzungen zusam-
mengetreten. Das Audit Committee hat im
Geschéftsjahr 2006 ebenfalls dreimal getagt und
den Aufsichtsrat hiertiber in den Sitzungen im
Mé&rz und im November 2006 umfassend unter-
richtet. Der Vermittlungsausschuss brauchte nicht
einberufen zu werden.

Die PricewaterhouseCoopers AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Disseldorf, hat den vom
Vorstand aufgestellten Jahresabschluss und den
Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2006 sowie den
Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
fur das Geschaftsjahr 2006 unter Einbeziehung
der Buchflihrung geprift. Der Abschlussprufer
hat den uneingeschrankten Bestétigungsvermerk
erteilt. Die Berichte des Abschlussprifers haben
allen Mitgliedern des Aufsichtsrates rechtzeitig

vorgelegen. Der Abschlusspriifer hat das Prifungs-

ergebnis mit dem Audit Committee eingehend

erdrtert und dem Aufsichtsrat in seiner bilanzfest-
stellenden Sitzung am 30. Mai 2007 zusétzlich
die wesentlichen Ergebnisse seiner Prifung
mundlich erlautert und Fragen des Aufsichtsrates
beantwortet. Insbesondere hat der Abschluss-
prifer festgestellt, dass die Priifung der Pensions-
rickstellungen zu keinen Beanstandungen ge-
fihrt hat. Auf Empfehlung des Abschlussprifers
hat der Vorstand angekiindigt, den Diskontie-
rungszinssatz sukzessive abzusenken. Der Auf-
sichtsrat hat die Berichte und die weiteren Er-
lauterungen des Abschlussprifers zustimmend
zur Kenntnis genommen.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und

den Lagebericht sowie den Vorschlag des

Vorstandes zur Verwendung des Bilanzgewinns

geprUft. Die Prifung hat keine Beanstandungen

ergeben. Der Aufsichtsrat billigt den Jahres-
abschluss, der damit gemaB § 172 AktG festge-
stellt ist, und schlieBt sich dem Vorschlag fur die

Gewinnverwendung an. Der Aufsichtsrat hat den

Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

ebenfalls geprift. Es sind keine Beanstandungen

erfolgt. Der Aufsichtsrat billigt den Konzern-
abschluss.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand geman

§ 312 AktG aufgestellten Bericht Uber die Bezie-

hungen zu verbundenen Unternehmen, der allen

Mitgliedern rechtzeitig vorgelegen hat, ebenfalls

geprift und hat keinerlei Beanstandungen er-

hoben.

Der Abschlussprifer hat nach Prifung des

Berichtes des Vorstandes Uber die Beziehungen

zu verbundenen Unternehmen im Geschéftsjahr

2006 den folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

»,Nach unserer pflichtmaBigen Priifung und Be-

urteilung bestétigen wir, dass

1. die tatséchlichen Angaben des Berichtes
richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgeflihrten Rechts-
geschéften die Leistung der Gesellschaften
nicht unangemessen hoch war oder Nachteile
ausgeglichen worden sind,

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



Der Aufsichtsrat schliet sich dem Urteil des
Abschlusspriifers an und erhebt nach dem ab-
schlieBenden Ergebnis seiner Priifung keine Ein-
wendungen gegen die Erkldrungen des Vorstan-
des am Schluss des Berichtes Uber die Beziehun-
gen zu verbundenen Unternehmen.

Im vergangenen Jahr sind sowohl im Vorstand
als auch im Aufsichtsrat personelle Verdnderun-
gen eingetreten.

Herr Hans-Peter Lenssen, Gewerkschaftssekretar
der ver.di-Bundesverwaltung, trat durch gericht-
liche Bestellung mit Wirkung zum 2. Januar 2006
neu in das Gremium ein. Er folgte Herrn Jirgen
Stachan, Gewerkschaftssekretar der ver.di, der
zum 31. Dezember 2005 aus dem Aufsichtsrat
ausgeschieden war. Als Nachfolger von Herrn
Thierry Langreney, Directeur de la Planification
Strategique der AXA, Paris, der sein Amt zum

18. Mai 2006 niedergelegt hat, wurde mittels
gerichtlicher Bestellung Herr Christophe Dupont-
Madinier, Administrateur Directeur Financier der
AXA, Brissel, ab dem 1. Juni 2006 neu in den
Aufsichtsrat bestellt. Herr Henri des Castries,
Chief Executive Officer der AXA, Paris, sowie
Herr Claude Brunet, Chief Operating Officer der
AXA, Paris, haben ihr Amt jeweils zum 31. De-
zember 2006 niedergelegt. Im Wege der gericht-
lichen Bestellung wurden die Herren Peter
Heesen, Bundesvorsitzender der dbb beamten-
bund und tarifunion, Berlin, und Herr Xavier de
Bellefon, Senior Vice President Group Strategic
Planning der AXA, Paris, zum 1. Januar 2007 in
den Aufsichtsrat bestellt.

Der Aufsichtsrat dankte den ausgeschiedenen
Aufsichtsratsmitgliedern fir ihre mehrjahrige
Tatigkeit und ihren wertvollen Rat.

Im Vorstand der Gesellschaft sind ebenfalls per
sonelle Verédnderungen eingetreten. Herr Frank
J. Heberger schied zum 15. Mai 2006 aus dem
Vorstand aus. Zu seinem Nachfolger berief der
Aufsichtsrat mit Wirkung vom 1. September 2006

Herrn Ulrich C. NieBen. Herr Dr. Wulf Béttger ist
mit Wirkung zum 30. November 2006 aus dem
Vorstand der Gesellschaft ausgeschieden. Aus
dem Vorstand der Gesellschaft sind dariiber hin-
aus mit Wirkung zum 31. Dezember 2006 die
Herren Eugéne Teysen als Vorsitzender des Vor-
standes, Norbert Rohrig und Serge Roger
Philippe Wibaut ausgeschieden. Mit Wirkung zum
1. Januar 2007 sind Herr Dr. Frank Keuper als
neuer Vorsitzender des Vorstandes der Gesell-
schaft, Herr Wolfgang Hanssmann, Frau Anette
Rosenzweig, Herr Dr. Heinz-Jirgen Schwering
sowie Herr Jens Wieland in den Vorstand der
Gesellschaft berufen worden. Der Aufsichtsrat
dankte den ausgeschiedenen Vorstandsmit-
gliedern — insbesondere Herrn Teysen als Vor-
sitzendem des Vorstandes — fir ihre erfolgreiche
Tatigkeit.

Entsprechend den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex berichten wir, dass
Herr de Castries und Herr Dr. Fischer im Jahr
2006 bei mehr als der Halfte der Aufsichtsrats-
sitzungen an der Teilnahme gehindert waren.

Als Aufsichtsrat danken wir dem Vorstand und
allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der
Holdinggesellschaft, allen im Innendienst und in
den Vertrieben tatigen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern der Konzerngesellschaften, unseren
Vermittlern sowie den Betriebsréten fir ihre groBe
Einsatzbereitschaft und Leistung.

Koéln, den 30. Mai 2007

Flr den Aufsichtsrat

Claas Kleyboldt
Vorsitzender



CORPORATE GOVERNANCE

BERICHT

Der Deutsche Corporate Governance Kodex
wurde erstmals im Februar 2002 verdffentlicht.
Anpassungen fanden im November 2002, Mai
20083, Juni 2005 sowie Juni 2006 statt. Der Kodex
enthalt Standards fir eine gute und verantwor-
tungsvolle Unternehmensfliihrung und -Uberwa-
chung. 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 begrii3t und erkennen die
Empfehlungen des Kodex grundsétzlich an. Die
Mehrzahl der im Kodex enthaltenen Empfehlun-
gen hat schon vor Veroffentlichung des Kodex
als verantwortungsvolle Unternehmensfihrung
und -Uberwachung im Unternehmen Anwendung
gefunden. Darliber hinaus wurden in den vergan-
genen Geschéftsjahren verschiedene MaBnah-
men getroffen, um weitere Empfehlungen des
Kodex umzusetzen.

Entsprechenserklarung:

Unsere aktuelle Entsprechenserklarung vom Mai

2007 lautet wie folgt:

1. Den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex wird mit Ausnahme der
unter Ziffer 2 aufgefihrten 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 fiir
die Mitglieder des Vorstandes und des Auf-
sichtsrates enthélt die von der AXA S.A.,
Paris, weltweit fur alle AXA Konzerngesell-
schaften abgeschlossene D & O-Versiche-
rung nicht. Eine Vereinbarung eines solchen
Selbstbehaltes als Ausnahmeregelung fiir
den deutschen AXA Konzern halt die Gesell-
schaft fur nicht sinnvoll und erforderlich.

b) Kodex Ziff. 5.4.5 Abs. 1:
Die AXA Konzern AG halt bei der Vergltung
der Aufsichtsratsmitglieder eine zusétzliche

Berlicksichtigung der Mitgliedschaft und
des Vorsitzes in Aufsichtsratsausschissen
fur nicht erforderlich. Die Aufsichtsrats-
vergltung ist aus Sicht des Vorstandes und
des Aufsichtsrates der Gesellschaft ange-
messen.

c) Kodex ziff. 7.1.2:
Vorstand und Aufsichtsrat der AXA Konzern
AG halten die vom Deutschen Corporate
Governance Kodex empfohlenen Fristen fiir
die Verdffentlichung des Konzernabschlus-
ses innerhalb von 90 Tagen nach Geschéafts-
jahresende und des Zwischenberichtes
(,Halbjahresfinanzbericht®) binnen 45 Tagen
nach Ende des Berichtszeitraumes fur zu
kurz, um einen aussageféhigen Konzern-
abschluss bzw. Halbjahresfinanzbericht zu
erstellen. Der Konzernabschluss der AXA
Konzern AG wird daher innerhalb der ge-
setzlichen Frist von vier Monaten aufgestellt
und verdffentlicht, der Halbjahresfinanz-
bericht innerhalb der gesetzlich vorgesehe-
nen zwei Monate nach Ablauf des Berichts-
zeitraumes.

3. Darliber hinaus erklédren Vorstand und Auf-
sichtsrat der AXA Konzern AG, dass die Gesell-
schaft seit Abgabe der letztjdhrigen Erklarung
nach § 161 AktG im Marz 2006 den Empfeh-
lungen der ,,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex“ mit Ausnahme
der in dieser Erklédrung genannten Abwei-
chungen entsprochen hat. Der in Ziffer 7.1.1
des Deutschen Corporate Governance Kodex
ausgesprochenen Empfehlung hinsichtlich der
Zwischenberichterstattung (,Zwischen-
mitteilungen® im Sinne des § 37 x WpHG) hat
die Gesellschaft erstmals mit Ablauf des
ersten Quartals 2007 entsprochen.

Der vollstdndige Wortlaut unserer Entsprechens-

erklarung ist unter www.axa.de zu finden.



Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstandsvergiitung

Im Einzelnen erhielten die Mitglieder des Vor-
standes der AXA Konzern AG die folgenden
Vergltungen fir ihre Tatigkeit im Mutterunter-
nehmen und in den Tochtergesellschaften:

in Tsd. Euro

Eugeéne J. R. Teysen*
Dr. Wulf Bottger**
Frank J. Heberger***
Dr. Markus Hofmann
Ulrich C. NieBen****
Noel Richardson
Norbert Rohrig

Dr. Heinz-Peter RoR
Gernot Schlésser
Serge Wibaut

*inkl. Altersversorgungskompensation, Versicherungsbeitrage
** Vorstandsmitglied bis 30. November 2006
*** \Vorstandsmitglied bis 15. Mai 2006
**** Vorstandsmitglied ab 1. September 2006

Im Rahmen der Gesamtvergitung gewahrte geld-
werte Vorteile aus Sach- und Nebenleistungen
(im Wesentlichen Ubliche Versicherungsleistungen
sowie Dienstfahrzeugregelungen) beliefen sich
auf 336 Tsd. Euro. Darin enthalten sind erstmals
rund 164 Tsd. Euro zu versteuernde Sachbezilige
aus der Auszahlung von eigenfinanzierten Mit-
arbeiteraktienprogrammen der AXA Gruppe, an
denen alle Mitarbeiter teilnehmen kdnnen.

Im Geschéftsjahr 2006 wurden darliber hinaus
2.856 Tsd. Euro Abfindungen an ausgeschiedene
Vorstandsmitglieder gezahlt. Bei der Barvergu-
tung sowie den Sach- und Nebenleistungen
handelt es sich um kurzfristige féllige Leistungen
im Sinne von IAS 24. Abfindungen stellen Leistun-
gen aus Anlass der Beendigung des Arbeits-
verhéltnisses dar. Die Mitglieder des Vorstandes
der AXA Konzern AG erhalten mit Ausnahme des
Vorstandsvorsitzenden (26 Tsd. Euro im Jahr
2006) fur die Wahrnehmung von Aufsichtsrats-
mandaten in Konzernunternehmen keine Vergutung.

Fixe Vergiitung Tantieme 2006 Barvergiitung
2006 (fallig in 2007) 2006

621 355 976
250 0 250
125 0 125
250 323 573
63 75 138
235 319 554
250 275 525
260 334 594
235 365 600
210 70 280
2.499 2.116 4.615

Die im Rahmen des gruppenweiten Aktien-
optionsprogramms ,Long Term Incentive Plan“
der AXA, Paris, (vergleiche Konzernlagebericht) im
Jahr 2006 ausgegebenen Optionen sehen einen
Bezugspreis von 29,03 Euro (Aktienkurs zum
Bilanzstichtag 31. Dezember 2006: 30,67 Euro)
pro Anteil vor. Die Optionen sind mit einer Halte-
frist versehen, jeweils ein Drittel der an den
Beguinstigten vergebenen Optionen sind ab dem
31. Mé&rz 2008/31. Mérz 2009/31. Méarz 2010
auslibbar. Die Optionen verfallen, sofern sie nicht
bis zum 31. Mé&rz 2016 augelbt werden.

Die Zuteilung der Performance Units erfolgt an-
hand des Ergebnisses der AXA, Paris, sowie der
jeweiligen Landesgesellschaft (AXA Konzern AG)
in den Jahren 2006 und 2007. Die Performance
Units werden am 31. Mé&rz 2007 sowie am

31. Marz 2008 fur das jeweilige Vorjahr zugeteilt.
Am 31. Mérz 2008 erfolgt die Abrechnung der
Performance Units, wobei an die Beglnstigten
ein Betrag ausgezahlt wird, der sich aus der An-



zahl der zugeteilten Performance Units multipli-
ziert mit dem durchschnittlichen Eroéffnungskurs
der Aktie der AXA, Paris, wahrend der letzten

20 Handelstage vor dem 31. Mé&rz 2008 an der
Pariser Borse ergibt. Sollten mehr als 1.000 Per-
formance Units an einen Beglnstigten vergeben
werden, werden 30 % der abzurechnenden
Performance Units in Aktien der AXA, Paris, in-
vestiert, die durch die Begunstigten frihestens
nach Ablauf von zwei Jahren verduBert werden
kénnen.

Die weiteren Einzelheiten dieses Programms sind
von der AXA, Paris, offengelegt worden. Die Stock
Options sowie die gegebenenfalls im Rahmen
des Performance Unit Programms erworbenen

Zuteilung 2006

Eugéne J. R. Teysen
Dr. Wulf Bottger**
Frank J. Heberger***
Dr. Markus Hofmann
Ulrich C. NieBen****
Noel Richardson
Norbert Rohrig

Dr. Heinz-Peter RoR
Gernot Schlésser

Aktien werden durch die AXA, Paris, ausgege-
ben; hierdurch entsteht flr die AXA Konzern AG
kein Aufwand. Der beizulegende Zeitwert dieser
Rechte wird am Tag der Gewahrung nach aner-
kannten Optionspreismodellen ermittelt und zeit-
anteilig Uber den Erdienungszeitraum erfasst.
Der Aufwand fiir die Barkomponente der Perfor-
mance Units wird von der AXA Konzern AG
getragen. Dieser Aufwand wird auf Basis des
Borsenkurses der AXA, Paris, zum Bilanzstichtag
ermittelt und zeitanteilig Uber den Erdienungs-
zeitraum erfasst.

Die Vorstandsmitglieder der AXA Konzern AG
erhielten fir ihre Tétigkeit in der Holdinggesell-
schaft die folgenden Zuteilungen:

Beizulegender

in Stiick in Stiick in Tsd. Euro
96.250 7.500
0 0 0
0 0 0
19.500 4.200 105
0 0 0
9.750 2.100 77
9.750 2.100 37
16.250 3.500 62
13.000 2.800 77
0 0 0

Serge Wibaut

* Entspricht dem auf das Geschaftsjahr 2006 entfallenden beizulegenden Zeitwert der im Geschaftsjahr und in friiheren Jahren

ausgegebenen Stock Options und Performance Units
** Vorstandsmitglied bis 30. November 2006
*** Vorstandsmitglied bis 15. Mai 2006
**** Vorstandsmitglied ab 1. September 2006

Die Erlése aus im Jahr 2006 ausgelbten Optionen
betrugen fiir die Herren Heberger 395 Tsd. Euro,
Dr. Hofmann 477 Tsd. Euro, Richardson

155 Tsd. Euro, Rohrig 366 Tsd. Euro, Dr. RoBB
178 Tsd. Euro und Schlésser 70 Tsd. Euro.

Den Mitgliedern des Vorstandes der AXA Kon-
zern AG wird eine Versorgungszusage gewahrt.
Diese umfasst nach entsprechender Dienstzeit
Anspriche auf Altersrente (ab Vollendung des
65. Lebensjahres), Invaliditatsrente, Witwen-/
Witwerrente, Waisenrente und unter bestimmten
Bedingungen Ubergangsgeldzahlungen.

Die Hohe der Leistungen ist an das Festgehalt
vor Ausscheiden gekoppelt und betragt je nach
Vorstandsdienstzeit 40 bis 60 % des Festgehal-
tes quotiert in analoger oder direkter Anwendung
des § 2 des Gesetzes zur Verbesserung der
betrieblichen Altersversorgung (Betriebsrenten-
gesetz — BetrAVG). Mit Beginn der zweiten
Bestellungsperiode werden entsprechende An-
spriche unverfallbar, sofern das Dienstverhaltnis
auf Veranlassung der Gesellschaft beendet wird.



Ab dem Beginn der dritten Bestellungsperiode
erwerben die Vorstandsmitglieder zusatzlich einen
Anspruch auf Ubergangsgeld in Héhe von 40 %
der Festbezlige fir den Fall, dass die Gesell-
schaft den Dienstvertrag nicht verlangert, ohne
dass ein wichtiger Grund vorliegt. Die Zahlung
von Ubergangsgeld endet mit dem Eintritt eines
Versorgungsfalles (Erreichen der Altersgrenze
oder Tod). Anderweitige aus selbststandiger oder
nicht selbststandiger Tatigkeit fir ein anderes
Unternehmen erzielte Einkiinfte werden in voller
Hoéhe auf das Ubergangsgeld angerechnet.

Mit Beginn der dritten Bestellungsperiode belduft
sich der unverfallbare Anspruch auf Altersrente
auf mindestens 40 % der Festbezlige.

Die Zuftihrungen zu den Pensionsrickstellungen
der am 31. Dezember 2006 aktiven Vorstands-
mitglieder der AXA Konzern AG beliefen sich in
2006 auf 269 Tsd. Euro (2005: 1.847 Tsd. Euro).
Im Konzernabschluss des Geschéftsjahres 2006
wurden die im folgenden Absatz aufgefuhrten
Vergitungen verarbeitet. Differenzen zu den oben
dargestellten Vergltungen ergeben sich aus der
Phasenverschiebung der variablen Vergitung
(Festlegung und Auszahlung der Tantiemen je-
weils im Folgejahr) und der Berlicksichtigung von
Ruckstellungen.

Flr das Geschéftsjahr 2006 belief sich der Ver-
gUtungsaufwand fiir die Mitglieder des Vorstandes
der AXA Konzern AG fir ihre Tatigkeiten im
Mutterunternehmen sowie in den Tochtergesell-
schaften insgesamt auf 8.579 Tsd. Euro (2005:
8.194 Tsd. Euro), davon entfielen 5.812 Tsd. Euro
(2005: 5.294 Tsd. Euro) auf feste und 2.767 Tsd.
Euro (2005: 2.901 Tsd. Euro) auf variable Vergi-
tungsbestandteile fur das Vorjahr. Damit betrug
der Anteil der variablen Vergutung (bei Nicht-
berlicksichtigung der gezahlten Abfindungen) an
den Gesamtbeziligen des Vorstandes 48 %.

Die Gesamtbezlge friiherer Vorstandsmitglieder
und ihrer Hinterbliebenen beliefen sich auf

2.322 Tsd. Euro (2005: 2.209 Tsd. Euro). Fur
diese Personengruppe sind zum 31. Dezember
2006 Rickstellungen fiir laufende Pensionen und
Anwartschaften auf Pensionen in Hohe von
33.202 Tsd. Euro (2005: 34.448 Tsd. Euro)
passiviert.

Am Jahresende bestanden Darlehen gegentiber
Vorstandsmitgliedern in Héhe von 599 Tsd. Euro
(2005: 642 Tsd. Euro). Im Geschéftsjahr 2006
wurden 42 Tsd. Euro (2005: 41 Tsd. Euro) getilgt.
Der Zinssatz lag zwischen 3,54 % und 5,83 %.
Der Tilgungssatz liegt zwischen 1,0 % und 6,0 %
zuzlglich ersparter Zinsen. Es wurden keine
Haftungsverhéltnisse eingegangen.



Aufsichtsratsvergiitung

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhielten im
Einzelnen die folgenden Vergtitungen fiir ihre
Tatigkeit im Aufsichtsrat der AXA Konzern AG
sowie in Aufsichtsraten konsolidierter Unter-
nehmen (Darstellung Nettovergitung ohne
Umsatzsteuer):

in Euro

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

Alfred Bouckaert

Claude Brunet

Henri de Castries

Harry Clemens *

Kurt Déhmel

Christophe Dupont-Madinier (ab 1. Juni 2006)
Dr. Thomas R. Fischer

Dr. Michael Frenzel

Peter Freyaldenhoven*

Robert J. Koehler

Thierry Langreney (bis 18. Mai 2000)
Hans-Peter Lenssen* (ab 2. Januar 2006)
Herbert Mayer*

Ulrike Oestreich*

Dr. Ekkehard D. Schulz

Andreas Thomsen*

Christian Zahn*

Matthias Zils*

* von Arbeithehmern gewahlt

Fixe Vergitung || Variable Vergiitung
2006 2006**

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
14.583 26.250 40.833
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
9.583 17.250 26.833
24.931 44.875 69.806
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
536.597 965.875 1.502.472

** Die variable Vergltung 2006 wurde auf Basis der der Hauptversammlung vorgeschlagenen Ausschiittung ermittelt

Zusatzlich erhielt Herr Claas Kleyboldt als Vor-
sitzender der Aufsichtsrate der AXA Versicherung
und der AXA Lebensversicherung jeweils eine
Vergltung (nachfolgende Angaben jeweils ohne
Umsatzsteuer) von 100.000 Euro sowie als Vor-
sitzender des Aufsichtsrates der AXA Service AG
von 34.000 Euro. Als stellvertretender Vorsitzen-
der (bis 18. Mai 2006) des Aufsichtsrates der AXA
Versicherung bezog Herr Thierry Langreney eine
Vergltung in H6he von 28.750 Euro sowie Herr
Uwe Beckmann als Mitglied von 50.000 Euro und
Herr Christophe Dupont-Madinier (ab 14. Juni
2006) als Mitglied von 27.361 Euro. Als stell-
vertretender Vorsitzender (bis 18. Mai 2006) des

Aufsichtsrates der AXA Lebensversicherung
erhielt Herr Thierry Langreney eine Vergitung in
Hoéhe von 28.750 Euro. Als Mitglied (bis 18. Mai
2006) und stellvertretender Vorsitzender (ab

18. Mai 2006) des Aufsichtsrates der AXA Lebens-
versicherung bezog Herr Christophe Dupont-
Madinier eine Vergitung in Héhe von 65.417 Euro.
Herr Manfred Weyrich erhielt fir seine Funktion
als Mitglied 50.000 Euro. Herr Herbert Mayer
erhielt als stellvertretender Vorsitzender des Auf-
sichtsrates der AXA Service AG eine Vergltung
in Hohe von 25.500 Euro und Herr Hans-Peter
Lenssen als Mitglied von 17.000 Euro.



Im Konzernabschluss 2006 wurden die unten an-
gegebenen Gesamtvergltungen der Mitglieder
des Aufsichtsrates der AXA Konzern AG verar-
beitet. Differenzen zu der Einzeldarstellung sind
durch die Phasenverschiebung der variablen Ver-
gltung (Festlegung und Auszahlung im Folge-
jahr), die Beruicksichtigung von Ruckstellungen
sowie die Einbeziehung der den Aufsichtsraten
erstatteten Umsatzsteuer bedingt.

Die Vergiitungen an den Aufsichtsrat betrugen
insgesamt 2.386 Tsd. Euro (2005: 1.723 Tsd.
Euro), davon 1.234 Tsd. Euro (2005: 1.245 Tsd.
Euro) erfolgsunabhéngig und 1.152 Tsd. Euro
(2005: 478 Tsd. Euro) erfolgsabhangig.

An Aufsichtsratsmitglieder wurden Darlehen von
283 Tsd. Euro (2005: 552 Tsd. Euro) bei Zins-
satzen zwischen 3,2 % und 5,1 % gewéhrt. Im
Geschéftsjahr 2006 wurden bei Tilgungssatzen
zwischen 0 % und 1 % zuzlglich ersparter Zinsen
2 Tsd. Euro (2005: 59 Tsd. Euro) getilgt. Die Kon-
ditionen der Darlehen sind festgeschrieben und
laufen zwischen 2006 und 2010 aus. Es wurden
keine Haftungsverhaltnisse eingegangen.

Meldepflichtiger Handel in Wertpapieren
des AXA Konzerns gemaB § 15 a WpHG
Meldepflichtige Transaktionen im Sinne von § 15 a
des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und
Ziffer 6.6. des Deutschen Corporate Governance
Kodex (,Director’s Dealing”) sind im Geschéafts-
jahr 2006 fur ein Mitglied des Aufsichtsrates der
AXA Konzern AG gemeldet worden. Es handelt
sich um Herrn Herbert Mayer, der am 27. Februar
2006 das freiwillige, 6ffentliche Erwerbsangebot
der AXA, Paris, vom 9. Januar 2006 angenom-
men und 320 Stammaktien und 150 Vorzugs-
aktien der AXA Konzern AG jeweils zu einem Preis
von 129,30 Euro je Stilick verauBert hat.

Koln, den 30. Mai 2007

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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KONZERNJAHRESABSCHLUSS

KONZERNBILANZ

zum 31. Dezember 2006

AKTIVA
in Tsd. Euro Anhang
A. Immaterielle Vermégensgegenstinde 1
. Geschéfts- oder Firmenwert 581.908 581.127
Il.  Sonstige immaterielle Vermégensgegensténde 16.322 12.449
598.230 593.576
B. Kapitalanlagen
I.  Fremdgenutzte Grundstlicke, grundstlicksgleiche Rechte
und Bauten 2 809.694 1.097.506
Il.  Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 8 32.764 24.051
ll. Finanzinstrumente é
1. Darlehen und Ausleihungen 4.601.855 4.545.911
2. Jederzeit verduBerbare Wertpapiere 29.125.039 28.675.518
3. Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
Finanzinstrumente 2.813.714 2.610.094
IV. Einlagen bei Kreditinstituten 886.540 962.367
V. Depotforderungen aus dem in Ruckdeckung
Ubernommenen Versicherungsgeschaft 22.547 76.440
38.292.153 37.991.887

C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern

von Lebensversicherungspolicen 1.054.471 813.525
D. Forderungen

|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen

Versicherungsgeschéft B 416.299 490.486

Il.  Abrechnungsforderungen aus dem Rickversicherungs-
geschaft 70.321 51.737
Ill.  Steuerforderungen 463.707 342.229
IV. Sonstige Forderungen (6] 247.028 141.352
1.197.355 1.025.804

E. Anteile der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen a4 1.240.104 1.380.884
F. Sonstige Vermégensgegenstande

I.  Eigengenutzter Grundbesitz 7] 3.269 44.751
Il. Sachanlagen und Vorréte 8 30.947 25.650
Ill. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand 9 377.950 143.352
IV. Andere Vermdgensgegenstéande 236.142 245.373
648.308 459.126
G. Rechnungsabgrenzungsposten 1@ 416.680 410.429

H. Zur VerduBerung gehaltene Vermégensgegenstande a4 26.383

43.473.684 42.675.231



PASSIVA

in Tsd. Euro

A.

Konzerneigenkapital

I.  Gezeichnetes Kapital

Il.  Kapitalrticklage

Ill.  Gewinnriicklagen

IV.  Neubewertungsricklage

V. Rucklage aus der Wahrungsumrechnung

VI. Konzernergebnis, den Anteilseignern
des Mutterunternehmens zustehend

VII. Ausgleichsposten fur die Anteile anderer Gesellschafter

. Nachrangige Verbindlichkeiten
. Versicherungstechnische Riickstellungen

|. Beitragslbertrage

Il.  Deckungsriickstellung

Ill. Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
IV. Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung

V. Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

. Versicherungstechnische Riickstellungen

im Bereich der fondsgebundenen Lebensversicherung

. Andere Riickstellungen

I.  Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
Il.  Steuerriickstellungen
Ill. Sonstige Ruckstellungen

Andere Verbindlichkeiten

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Il.  Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft

Ill.  Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft

IV. Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten

V. Sonstige Verbindlichkeiten

. Rechnungsabgrenzungsposten
. Steuerabgrenzung

Anhang
12

18
16

18
16

17

18
19

a0

79.840 79.840
264.199 264.199
1.030.638 660.254
611.203 581.738
—-7.053 -4.761
433.680 355.514
10.755 1.277
2.423.262 1.938.061
350.000 350.000
597.805 620.800
24.835.916 24.551.392
4.555.532 4.683.701
2.726.149 2.875.093
27.593 29.257
32.742.995 32.760.243
1.054.471 813.525
1.393.476 1.489.503
468.525 438.182
428.702 455.069
2.290.703 2.382.754
1.418.422 1.5938.171
850.264 887.748
98.390 102.928
189.115 243.200
1.742.681 1.297.555
4.298.872 4.124.602
2.151 5.995
311.230 300.051
43.473.684 42.675.231



KONZERNJAHRESABSCHLUSS

KONZERN-GEWINN- UND
VERLUSTRECHNUNG

1. Januar bis 31. Dezember 2006

in Tsd. Euro

© 00N

10.

11.
12,
13.

. Gebuchte Bruttobeitrage

a) Leben/Kranken
b) Schaden/Unfall

. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung

a) Leben/Kranken
b) Schaden/Unfall

. Kapitalanlageergebnis

a) Leben/Kranken
b) Schaden/Unfall/Ubrige

davon: Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

. Versicherungsleistungen fiir eigene Rechnung

a) Leben/Kranken
b) Schaden/Unfall

. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

fiir eigene Rechnung
a) Leben/Kranken
b) Schaden/Unfall

. Sonstige Ertrage

. Sonstige Aufwendungen

. Finanzierungsaufwendungen
. Steuern

a) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
b) Sonstige Steuern

Konzernergebnis

davon den Anteilseignern

des Mutterunternehmens zustehend

davon Anteile anderer Gesellschafter
Ergebnis je Aktie (unverwaéssert; in Euro)
Dividende je Stammaktie (in Euro)
Dividende je Vorzugsaktie (in Euro)

Anhang
241

22}

228

SYRE

3.529.761

2.780.223

3.454.672

2.631.510

1.496.580

407.477

4.219.857

1.743.155

507.446

833.971

156.734

-5.923

6.309.984

6.086.182

1.904.057
4.803

5.963.012

1.341.417
330.156
412.841

17.227

150.811
435.087

433.680
1.407
16,22

1,60
1,66

3.584.958

2.817.487

3.501.301

2.635.576

1.472.489

374.124

4.266.157

1.726.601

534.388

818.293

154.020

17.028

6.402.445

6.136.877

1.846.613
3.198

5.992.758

1.352.681
274.575
368.744

17.211

171.048
355.623

355.514
109
13,24
1,60
1,66



AUFSTELLUNG )
DER ERFASSTEN ERTRAGE
UND AUFWENDUNGEN

in Tsd. Euro

Konzernergebnis 435.087 355.623
Wahrungsschwankungen —2.292 4.315
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus jederzeit verduBerbaren

Wertpapieren und assoziierten Unternehmen 29.509 245.875
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus Sicherungsinstrumenten 44 -85
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus Pensionsplanen 65.139 -137.011
Gesamtertrag fiir die Periode 527.399 468.717
davon den Anteilseignern des Mutterunternehmens zustehend 526.247 468.227

davon Anteile anderer Gesellschafter 1.152 490



KONZERNJAHRESABSCHLUSS

KONZERN-
KAPITALFLUSSRECHNUNG

in Mio. Euro
Bilanz, GuV

1. Laufende Geschiftstatigkeit
Konzernergebnis 29 435 356
Veranderung der versicherungstechnischen Ruickstellungen (netto) 843 1.086
Reduzierung des Ruckdeckungsvertrags
mit der Hamburger/Berliner Arztekammer 330 383
Veranderung von Depotforderungen/-verbindlichkeiten 17 =27
Veranderung von Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten 22 194
Marktwertdnderungen der erfolgswirksam zum Fair Value
bewerteten Finanzinstrumente -82 -99
Veradnderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 57 304
Ergebnis aus dem Abgang von Kapitalanlagen 272 -320
Veranderung sonstiger Bilanzposten 65 55
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage und Aufwendungen 66 -11
Kapitalfluss aus laufender Geschéftstatigkeit 1.437 1.921

2. Investitionstatigkeit
Reduzierung des Ruckdeckungsvertrags
mit der Hamburger Arztekammer -330 -383
Einzahlungen aus dem Verkauf bzw. Auszahlungen
aus dem Erwerb von Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko

von Inhabern von Lebensversicherungspolicen -182 =177
Einzahlungen aus dem Verkauf von Ubrigen Kapitalanlagen 8.637 8.549
Auszahlungen aus dem Erwerb von Ubrigen Kapitalanlagen -9.310 -9.885
Sonstige Ein- und Auszahlungen 33 -5
Kapitalfluss aus der Investitionstatigkeit -1.152 -1.901

3. Finanzierungstatigkeit
Dividendenzahlungen

der AXA Konzern AG -50 -18
der Tochterunternehmen an Gesellschafter auBerhalb des Konzerns
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -50 -18
4, Zahlungsmittel und -dquivalente zu Beginn des Geschaftsjahres 9] 143 141
5. Liquiditdtswirksame Veranderung der Zahlungsmittel
und -aquivalente 235 2
6. Wahrungskursbedingte Verdnderungen auf Zahlungsmittel 0 0

7. Zahlungsmittel und -aquivalente zum Ende des Geschéftsjahres 9 378 143



Die Kapitalflussrechnung des AXA Konzerns
erlautert den Stand der Zahlungsmittel (laufende
Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestande) zu Beginn und zum Ende des
Geschéftsjahres.

Im Geschéftsjahr 2006 erhdhten sich die Zah-
lungsmittel um 235 Mio. Euro auf 378 Mio. Euro.
Der Kapitalfluss aus laufender Geschéftstatigkeit
(1) verminderte sich um 484 Mio. Euro auf

1.437 Mio. Euro. Wie bereits im Vorjahr wirkte
sich die Ruckflihrung des Riickdeckungsver-
trages mit der Hamburger Arztekammer auf die
Kapitalflussrechnung aus.

Die hiermit verbundene Verminderung insbeson-
dere der versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen in Hohe von 330 Mio. Euro (2005: 383 Mio.
Euro) sowie hierzu korrespondierend des Kapital-
anlagebestandes war zwar nicht zahlungswirk-
sam, wirkt sich jedoch in der Kapitalflussrech-
nung sowohl auf den Kapitalfluss aus laufender
Geschéftstéatigkeit als auch auf den Kapitalfluss
aus der Investitionstatigkeit aus. Die Verminde-
rung der versicherungstechnischen Rickstellun-
gen in der Lebensversicherung beruht weitgehend
auf im Vergleich zum Vorjahr hdheren Leistungs-
zahlungen fur Ablaufe und Rentenzahlungen von
203 Mio. Euro. Der unter der Position Abrech-
nungsforderungen/-verbindlichkeiten ausgewie-
sene Riickgang tUber 216 Mio. Euro auf —22 Mio.
Euro ist im Wesentlichen auf die Kiindigung eines
Rickversicherungsvertrages in der Schaden- und
Unfallversicherung seitens der AXA Versicherung
zurlickzufiihren.

Verbunden mit dem vorgenannten Anstieg der
Leistungszahlungen sowie dem Zuwachs des
Zahlungsmittelbestandes um 233 Mio. Euro (5),
ging der Kapitalfluss aus der Investitionstatigkeit
(2) von 1.901 Mio. Euro auf 1.152 Mio. Euro zu-
rick.

Die erhaltenen Zinsen betrugen 1.417 Mio. Euro
(2005: 1.345 Mio. Euro).

Die Zinsaufwendungen einschlieBlich Finanzie-
rungsaufwendungen betrugen 65 Mio. Euro
(2005: 70 Mio. Euro). Hiervon entfielen 17 Mio.
Euro auf in der AXA Gruppe genommene Nach-
rangdarlehen. 22 Mio. Euro betreffen zu Refinan-
zierungszwecken und zur Liquiditatssteuerung
aufgenommene Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten seitens der AXA Bank AG. 6 Mio.
Euro resultieren aus der Verzinsung von Beitrags-
depots aus dem Lebensversicherungsgeschaft.
Die erhaltenen Dividenden betrugen 154 Mio.
Euro (2005: 180 Mio. Euro). Die gezahlten
Dividenden beliefen sich auf 51 Mio. Euro (2005:
18 Mio. Euro).

Die gezahlten Ertragsteuern betrugen 190 Mio.
Euro (2005: 167 Mio. Euro).



KONZERNJAHRESABSCHLUSS

KONZERN-ANHANG

Aufstellungsgrundsatze und Rechtsvorschriften

Die AXA Konzern AG und ihre Konzernunterneh-
men betreiben Geschéfte in den Bereichen
Schaden- und Unfallversicherung, Lebens- und
Krankenversicherung, Pensionskassengeschéft,
Bankgeschéft, Asset Management. Die Haupt-
verwaltung des AXA Konzerns befindet sich in
Koln, Deutschland. Der Sitz der AXA Konzern AG
ist Colonia-Allee 10-20, 51067 KolIn, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts KdIn unter
HRB 672. Muttergesellschaft des Konzerns ist
die AXA, Paris. Die AXA ist direkt und Uber die
Vinci B.V., Utrecht, sowie die Kdlnische Verwal-
tungs-Aktiengesellschaft fir Versicherungswerte,
KolIn, indirekt mit Mehrheit am Grundkapital der
AXA Konzern AG beteiligt.

Der Konzernabschluss wird von der AXA Konzern
AG gemaB der Verordnung (EG) 1606/2002 des
Europdischen Parlaments und des Rates vom
19. Juli 2002 betreffend die Anwendungen inter-
nationaler Rechnungslegungsstandards in Verbin-
dung mit § 315 a HGB nach den Bestimmungen
der International Financial Reporting Standards
(IFRS), so wie sie in der EU anzuwenden sind, er-
stellt. Der Vorstand der AXA Konzern AG hat am
24. April 2007 den Konzernabschluss zur Verof-
fentlichung freigegeben. Es ist vorgesehen, dass
der Aufsichtsrat der AXA Konzern AG mit Datum
vom 30. Mai 2007 den Konzernabschluss billigt.
Die Méglichkeit der Anderung des Konzern-
abschlusses durch die Hauptversammlung be-
steht nicht.

Seit 2002 gilt die Bezeichnung IFRS fir das Ge-
samtkonzept 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 Anwen-
dung fur das Geschaftsjahr verpflichtend ist und
wie sie von der Européischen Union (EU) Uber-
nommen wurden.

Fir die Abbildung versicherungsspezifischer

Geschaftsvorfalle werden gemaB IFRS 4 grund-

séatzlich die Vorschriften des Handelsgesetz-

buches (HGB) und die spezifischen Bestimmun-

gen der Verordnung Uber die Rechnungslegung

von Versicherungsunternehmen angewandt. Eine

Schwankungs- oder GroBrisikoriickstellung wird

gemaB IFRS 4.14 (a) nicht gebildet.

Folgende neu erlassene bzw. Uberarbeitete

Standards und Interpretationen sind erst fir zu-

kiinftige Geschéftsjahre anzuwenden und wurden

daher noch nicht bertcksichtigt. Teilweise bedarf

es noch der Ubernahme durch die EU.

¢ |AS 1 Amendment — Presentation of Financial
Statements: Capital Disclosures

e |FRS 4.38-39A (rev. 2005)

¢ |FRS 7 Financial Instruments: Disclosures

¢ |IFRS 8 Operating Segments

¢ |FRIC 10 Interim Financial Reporting and
Impairment

e |IFRIC 11 IFRS 2 Group and Treasury Share
Transactions

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt.



Konsolidierungsgrundsatze
und Konsolidierungskreis

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jah-
resabschlisse der in- und auslandischen Tochter-
unternehmen, Investmentfonds und Zweckgesell-
schaften sind einheitlich auf den Stichtag des
Jahresabschlusses der AXA Konzern AG (31. De-
zember) erstellt und in Abschlisse transformiert
worden, die dem konzerneinheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsrahmen gemai den Be-
stimmungen der International Financial Reporting
Standards (IFRS), so wie sie in der EU anzuwen-
den sind, entsprechen.

Die im Rahmen von IFRS 1 zuldssigen Befrei-
ungsvorschriften bezlglich Unternehmenszusam-
menschlissen wurden angewendet. Demnach
erfolgte die Kapitalkonsolidierung bis zum 31. De-
zember 2003 nach der Buchwertmethode durch
Verrechnung der Anschaffungskosten mit dem
anteiligen Eigenkapital der Tochterunternehmen
zum Zeitpunkt des Erwerbes oder zum Zeitpunkt
der Erstkonsolidierung. Um das Eigenkapital zu
ermitteln, werden die Vermdgensgegenstande
und Schulden des Tochterunternehmens mit ihren
beizulegenden Zeitwerten angesetzt.

Die fUr die 1999 erworbene ehemalige Albingia-
Gruppe ermittelten Unterschiedsbetrage wurden
wegen ihrer erheblichen GréBenordnung als
Geschéfts- oder Firmenwert aktiviert und bis zum
31. Dezember 2003 nach HGB ratierlich Uber

30 Jahre erfolgsneutral mit den Gewinnrlicklagen
verrechnet. Ab 1. Januar 2004 wird der Geschafts-
oder Firmenwert nach IFRS jahrlich auf seine
Werthaltigkeit geprift und falls erforderlich auBer-
planmaBig abgeschrieben.

Der den anderen Gesellschaftern zustehende
Gewinn bzw. der auf sie entfallende Verlust wird
grundsétzlich von dem jeweiligen Ergebnis der
konsolidierten IFRS-Bilanz entsprechend ihrer
Beteiligungsquote ermittelt.

Forderungen und Verbindlichkeiten, konzern-
interne Zwischenergebnisse sowie Ertrdge und
Aufwendungen wurden eliminiert.

Die Wahrungsumrechnung in Euro erfolgte fur die
in den Konzernabschluss einbezogenen auslén-
dischen Tochterunternehmen nach dem Konzept
der funktionalen Wahrung.

In den Konzernabschluss sind neben der AXA
Konzern AG verbundene Tochterunternehmen,
Investmentfonds und Zweckgesellschaften ein-
bezogen worden, Uber die eine Beherrschungs-
mdoglichkeit besteht.

Unternehmen, auf die die AXA Konzern AG oder
ein verbundenes konsolidiertes Tochterunterneh-
men maBgeblichen Einfluss auslbt (assoziierte
Unternehmen), wurden mittels der Equity-Methode
in den Konzernabschluss einbezogen.

Neben der AXA Konzern AG wurden 22 Tochter-
gesellschaften voll konsolidiert. Im Berichtsjahr
wurde die DARAG Deutsche Versicherungs- und
Ruckversicherungs-AG, Berlin, an die WUBA
Wirttembergische und Badische Versicherungs-
AG, Heilbronn, in bar verduBert. Zum 31. Dezem-
ber 2005 betrug die Bilanzsumme 132,7 Mio. Euro
und der Zahlungsmittelbestand 2,1 Mio. Euro.
Eine vollstandige Aufstellung tber den Anteils-
besitz nach § 313 Abs. 2 HGB wird den gesetz-
lichen Bestimmungen entsprechend offengelegt.
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Ermittlungs- und Bewertungsmethoden

Aktiva

Die immateriellen Vermégensgegenstiande
setzen sich aus dem Geschéfts- oder Firmenwert
und den sonstigen immateriellen Vermégens-
gegenstédnden zusammen.

Bei dem Geschéfts- oder Firmenwert (Goodwill)
handelt es sich um den Unterschiedsbetrag aus
der Kapitalkonsolidierung der 1999 erworbenen
ehemaligen Albingia-Gruppe. Nach dem HGB
wurde der Unterschiedsbetrag ratierlich Gber

30 Jahre erfolgsneutral mit den Gewinnrlicklagen
verrechnet. Der hieraus zum 31. Dezember 2003
entstandene Buchwert wurde in der IFRS-Er6ff-
nungsbilanz ibernommen. Er wird nach IFRS
nicht planmaBig abgeschrieben, sondern jahrlich
pro zahlungsmittelgenerierende Einheit auf seine
Werthaltigkeit geprift und falls notwendig erfolgs-
wirksam wertberichtigt. Die einzelnen zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten entsprechen dabei
den Segmenten, da die einzelnen Segmente weit-
gehend unabhéngig voneinander Zahlungsmittel
erwirtschaften. Fir jedes Segment, dem ein
Geschéfts- oder Firmenwert zugeordnet ist, wird
der Nutzungswert bestimmt. Der Nutzungswert
entspricht dabei den diskontierten Zahlungsstro-
men, die dem Anteilseigner aus dem Betrieb des
Versicherungsgeschaftes verbleiben.

Die Berechnungen des Nutzungswertes basieren
auf der internen dreijéhrigen Planungsrechnung.
Der gesamte Projektionszeitraum betragt 30 Jahre,
wobei die erwartete Abwicklung des Versiche-
rungsbestandes bericksichtigt wird. Wachstum
durch Neugeschéft wird nicht fiir die gesamte
Projektionsdauer angenommen. Die verwendete
Diskontrate wird fir das jeweils modellierte Ge-
schéft je nach Laufzeiten und Versicherungszwei-
gen getrennt festgelegt und betragt im Segment
Schaden/Unfall zwischen 7 und 8 %. Die erwar-
tete Kapitalanlagerendite wird flir das Segment
Schaden/Unfall unter Berlicksichtigung der Kapi-
talanlagenallokation und der langfristig erwarteten
Renditen der einzelnen Anlageklassen ermittelt.
Fir das Segment Leben basieren die Diskontrate
sowie die Kapitalanlagerendite auf einem risiko-
freien Zinssatz. Risiken werden im Segment
Leben stochastisch simuliert.

Soweit mdglich werden bei der Feststellung des
Nutzungswertes zusatzlich externe Wertgut-
achten berucksichtigt. Liegt der Nutzungswert
Uber dem Wert des bilanzierten Eigenkapitals des
Segments, liegt keine Wertminderung vor.

Bei den sonstigen immateriellen Vermodgens-
gegenstanden handelt es sich um selbst erstellte
und erworbene EDV-Software. Sie werden zu
Anschaffungskosten/Herstellungskosten abziig-
lich kumulierter Abschreibungen und auBerplan-
maBiger Wertminderungen aufwandswirksam
angesetzt. Die Abschreibungen erfolgen entspre-
chend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer lber
maximal zehn Jahre linear.

Fremdgenutzte Grundstiicke, grundstiicks-
gleiche Rechte und Bauten, die als langfristige
Kapitalanlagen gehalten werden, sind zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten, vermindert um
Abschreibungen, angesetzt. Die planmaBige Ab-
schreibung erfolgt linear Uber die erwartete Nut-
zungsdauer von maximal 50 Jahren. AuBerplan-
maBige Abschreibungen werden vorgenommen,
wenn eine Wertminderung vorliegt. Zur Bestim-
mung der Wertminderung werden interne und
externe Gutachten auf Basis von Ertragswert-
verfahren herangezogen, die anhand von nach-
haltig erwarteten Miet- und Pachtertrdgen den
Zeitwert der Grundstiicke und Gebdude ermit-
teln, der dem erzielbaren Betrag entspricht.
Kurzfristige Verkaufsabsichten werden bei der
Wertermittlung bertcksichtigt.

Eine Zuordnung zum fremdgenutzten bzw. eigen-
genutzten Grundbesitz erfolgt gemaB dem Uber-
wiegenden Grad der Nutzung. Erbbaurechte
werden unter Rechnungsabgrenzungsposten
ausgewiesen und Uber die Laufzeit des Rechts
amortisiert.

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen
werden nach der Equity-Methode bilanziert.

Die Finanzinstrumente umfassen Darlehen und
Ausleihungen, jederzeit verduBerbare Wert-
papiere sowie erfolgswirksam zum Fair Value
bewertete Finanzinstrumente. Bis zur Endfallig-
keit gehaltene Finanzinstrumente sind nicht im
Bestand.



Darlehen und Ausleihungen werden mit den fort-
geflhrten Anschaffungskosten (at amortized
cost) bilanziert. Agien und Disagien werden lauf-
zeitanteilig nach der Effektivzinsmethode amorti-
siert. Bei einem dauerhaften Absinken des Markt-
wertes unter die fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten (z.B. bei einer Verschlechterung der
Kreditwirdigkeit des Emittenten) wird auBerplan-
maBig erfolgswirksam abgeschrieben. Entfallen
die Grlinde fir die dauerhafte Wertminderung,
wird die Wertaufholung erfolgswirksam erfasst,
allerdings hdchstens bis zu dem Wert der fort-
gefuhrten Anschaffungskosten.

Jederzeit verauBerbare Wertpapiere (Aktien,
sonstige nicht festverzinsliche Wertpapiere, fest-
verzinsliche Wertpapiere und Publikumsfonds)
werden mit dem Zeitwert (Fair Value) angesetzt.
Bei bérsennotierten Wertpapieren ist dies der
Boérsenkurs. Bei nicht bérsennotierten Wertpapie-
ren wird soweit moglich auf vergleichbare Finanz-
instrumente zurtickgegriffen bzw. der Zeitwert
anhand anerkannter Bewertungsmodelle ermittelt
(insbesondere Discounted Cashflow). Die Wert-
papiere werden grundsatzlich zum Handelstag
bilanziert. Nicht realisierte Gewinne oder Verluste,
die sich aus dem Vergleich zwischen Zeitwert und
Anschaffungskosten bzw. fortgefihrten Anschaf-
fungskosten ergeben, werden nach Abzug von
latenten Steuern und gegebenenfalls latenter
Beitragsrickerstattung erfolgsneutral mit dem
Eigenkapital (Neubewertungsriicklage Finanz-
instrumente) verrechnet. Agien und Disagien
werden bei festverzinslichen Wertpapieren lauf-
zeitanteilig nach der Effektivzinsmethode
amortisiert.

Wenn Wertminderungen von jederzeit verauBer-
baren Wertpapieren als nicht voriibergehend
betrachtet werden, erfolgen erfolgswirksame
Abschreibungen. Festverzinsliche Wertpapiere
werden als nicht voriibergehend wertgemindert
betrachtet, wenn der Gesamtbetrag der aus den
Vertragsbedingungen des Wertpapiers hervor-
gehenden Anspriche als ganz oder teilweise un-
einbringlich betrachtet werden muss, gewoéhnlich
aufgrund einer Verschlechterung der Kredit-
wirdigkeit des Emittenten. Entfallen die Griinde
fur die dauerhafte Wertminderung, wird der Betrag
der Wertaufholung erfolgswirksam erfasst. Aktien
und andere Eigenkapitalinstrumente werden
als wertgemindert betrachtet, wenn ihr Zeitwert
am Bilanzstichtag signifikant oder langer anhal-
tend unter den durchschnittlichen Anschaffungs-

kosten liegt. Reduziert sich der Betrag der Wert-
minderung in kiinftigen Berichtsperioden, wird
die Wertaufholung erfolgsneutral erfasst.

Die erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten
Finanzinstrumente umfassen Kapitalanlagen,
die in die Kategorie ,,erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewerteter finanzieller Vermo-
genswert” eingestuft wurden, sowie derivative
Finanzinstrumente, die nicht die Kriterien der
Bilanzierung als anerkannte Sicherungsinstru-
mente (Hedge Accounting) erfullen. Die der ersten
Kategorie zugeordneten Finanzinstrumente um-
fassen insbesondere Kapitalanlagen, die im
Rahmen unserer Investmentstrategie auf Total
Return Basis gesteuert werden. Bei diesen Invest-
ments stehen die Marktwertverdnderungen und
weniger die realisierten Kapitalanlageertrage im
Vordergrund. Des Weiteren gehdren dieser Kate-
gorie strukturierte (zusammengesetzte) Finanz-
instrumente an, deren eingebettete Derivate nicht
von den nicht derivativen Basisvertrdgen getrennt
wurden.

Die Bewertung erfolgt zum Zeitwert (Fair Value),
dies ist bei bérsennotierten Papieren der Borsen-
wert. Bei nicht bérsennotierten Papieren wird so-
weit moglich auf vergleichbare Finanzinstrumente
zuriickgegriffen bzw. der Zeitwert anhand aner-
kannter Bewertungsmodelle ermittelt. Die Wert-
papiere werden zum Handelstag bilanziert. Nicht
realisierte Gewinne und Verluste aus den Markt-
wertschwankungen werden erfolgswirksam
erfasst.

Einlagen bei Kreditinstituten sowie Depot-
forderungen aus dem in Riickdeckung liber-
nommenen Versicherungsgeschaft werden

mit ihrem Nominalwert angesetzt.
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen
(fondsgebundene Lebensversicherung) werden
mit dem Zeitwert (Fair Value) bilanziert. Die nicht
realisierten Gewinne und Verluste aus der Zeit-
wertermittlung werden Uber die Verdnderung der
entsprechenden Deckungsriickstellung ausge-
glichen.

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschift sowie Abrechnungs-
forderungen aus dem Riickversicherungs-
geschaft und sonstige Forderungen werden zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten unter Berilick-
sichtigung von Tilgungen und angemessenen
Wertberichtigungen angesetzt. Der Wertminde-
rungsaufwand wird erfolgswirksam erfasst.



KONZERNJAHRESABSCHLUSS

Die Anteile der Riickversicherer an den ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen wurden
den vertraglichen Vereinbarungen entsprechend
ermittelt.

Eigengenutzter Grundbesitz wird wie fremd-
genutzter Grundbesitz bewertet. Eine Zuordnung
zum eigengenutzten bzw. fremdgenutzten Grund-
besitz erfolgt gemaB dem lUberwiegenden Grad
der Nutzung.

Sachanlagen und Vorriate umfassen technische
Anlagen und Maschinen (EDV), Betriebs- und
Geschéaftsausstattung, Vorrate und Blromaterial.
Die Sachanlagen sind mit ihren Anschaffungs-
kosten, vermindert um Abschreibungen entspre-
chend ihrer wirtschaftlichen Nutzungsdauer,
bewertet. Finanzleasinggeschéfte existieren der-
zeit nicht. Vorrate werden mit den Anschaffungs-
kosten, vermindert um notwendige Abschreibun-
gen, aktiviert.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand, Treuhandver-
mogen und andere Vermégensgegenstande
werden zu fortgeflihrten Anschaffungskosten
bewertet.

Passiva

Das gezeichnete Kapital und die Kapitalriick-
lage beinhalten die von den Aktiondren der AXA
Konzern AG eingezahlten Betrége flr die ausge-
gebenen Stamm- und Vorzugsaktien. Das ge-
zeichnete Kapital entspricht dem rechnerischen
Nennwert pro Aktie; die Kapitalriicklage enthalt
die darlber hinaus erhaltenen Betrage (Agien).
Die Gewinnriicklagen beinhalten die bisher nicht
ausgeschutteten Gewinne des Konzerns. Darliber
hinaus wurden bis auf die Neubewertungsrick-
lage von Finanzinstrumenten die im Rahmen der
Umstellung von HGB auf IFRS zum 1. Januar 2004
entstandenen Unterschiedsbetrége in dieser
Position ausgewiesen. Versicherungsmathema-
tische Gewinne und Verluste, die aus der jahrlichen
Uberpriifung der aktuariellen Annahmen der Pen-
sionsverpflichtungen resultieren (Sterblichkeit,
Zins), werden ebenfalls direkt in den Gewinnriick-
lagen verbucht. Der Ausweis erfolgt nach Berlick-
sichtigung von latenter Steuer und gegebenen-
falls latenter Beitragsriickerstattung.

In der Neubewertungsriicklage Finanzinstru-
mente werden die Unterschiedsbetrédge ausge-
wiesen, die sich aus dem Vergleich zwischen

Zeitwert und Anschaffungskosten bzw. fortge-
fUhrten Anschaffungskosten der jederzeit ver-
auBerbaren Wertpapiere ergeben. Darliber
hinaus werden Wertverédnderungen aus Cashflow
Hedges in dieser Position erfasst. Der Ausweis
erfolgt nach Beriicksichtigung von latenter Steuer
und gegebenenfalls latenter Beitragsrick-
erstattung.

Die Riicklage aus der Wahrungsumrechnung
beinhaltet die im Rahmen der Umrechnung von
auslandischen Tochtergesellschaften seit 1. Janu-
ar 2004 angefallenen Wéhrungskursdifferenzen.
Die zum Zeitpunkt der Erstanwendung von IFRS
vorhandene Ruicklage aus der Wahrungsumrech-
nung wurde erfolgsneutral mit den Gewinnriick-
lagen verrechnet.

Nachrangige Verbindlichkeiten werden zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten passiviert. Agien
und Disagien werden laufzeitanteilig nach der
Effektivzinsmethode amortisiert.

Die Verpflichtungen aus Versicherungsvertra-
gen werden gemaB IFRS 4.13 i.V.m. IAS 8.10-12
nach bisher angewendetem Recht bertcksichtigt.
Alle wesentlichen Versicherungsvertrage erfillen
die Definition von Versicherungsvertragen gemaB
IFRS 4. Aus diesem Grunde gelten flr die Ermitt-
lung der versicherungstechnischen Rickstellun-
gen die bis Ende 2004 im Konzernabschluss nach
HGB angewendeten Grundséatze weiter. Abwei-
chend von der HGB-Rechnungslegung ist gemaB
IFRS 4.14 (a) der Ansatz einer Schwankungs- oder
GroBrisikenrlickstellung nicht zulassig. Darliber
hinaus wird zu jedem Bilanzstichtag die Angemes-
senheit der bilanzierten versicherungstechnischen
Verpflichtungen unter Verwendung aktueller
Schéatzungen der kiinftigen Cashflows Uberpruft
(Liability Adequacy Test). Ein Anpassungsbedarf
hat sich daraus fir den Berichtszeitraum nicht
ergeben.

Anteile der Ruckversicherer an den versicherungs-
technischen Ruckstellungen werden separat auf
der Aktivseite der Bilanz ausgewiesen. Der
Bilanzausweis auf der Passivseite erfolgt somit
brutto, das heiBt vor Abzug der Anteile der Riick-
versicherer.

Im in Rickdeckung bernommenen Versiche-
rungsgeschéft folgten wir grundsétzlich den Auf-
gaben der Zedenten.



Die Beitragsiibertrage fir das selbst abge-
schlossene Versicherungsgeschéft wurden
periodengerecht ermittelt. Bei dem in Ruick-
deckung tbernommenen Geschéft wurden die
Brutto-Beitragsiibertrdge anhand der Aufgaben
der Vorversicherer unter Berlicksichtigung eines
Abzuges flr nicht Ubertragsfahige Beitragsteile
gestellt. Die Anteile der Rlckversicherer an den
Beitragsubertrdgen wurden aus den Bruttowerten
ermittelt.

Die Deckungsriickstellungen fir die Lebens-,
Kranken- und Unfallversicherungen wurden nach
versicherungsmathematischen Grundsétzen ein-
zelvertraglich, mit Ausnahme der fondsgebunde-
nen Lebens- und Rentenversicherung, nach der
prospektiven Methode und fiir beitragspflichtige
Lebensversicherungen mit implizierter Berlick-
sichtigung der kunftigen Kosten ermittelt. Fir die
fondsgebundene Lebens- und Rentenversiche-
rung erfolgte die Berechnung nach der retrospek-
tiven Methode. In der Lebensversicherung wurden
bei Einmalbeitragsversicherungen, tariflich bei-
tragsfreien und beitragsfrei gestellten Versicherun-
gen die kiinftigen Kosten explizit berticksichtigt.
Die sich daraus ergebende Verwaltungskosten-
rlckstellung fir beitragsfreie Versicherungsjahre
wurde ebenfalls in die Deckungsriickstellung
eingestellt.

Im Einzelnen wurde fir den Altbestand die De-
ckungsrickstellung nach dem von der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht geneh-
migten Geschéftsplan in der geltenden Fassung
bestimmt. Fir den Neubestand wurde die De-
ckungsrickstellung nach den Grundsétzen
bestimmt, die der Bundesanstalt mitgeteilt wor-
den sind. Dabei wurden die BGH-Urteile vom

12. Oktober 2005 zu den Mindestriickkaufs-
werten in der Lebensversicherung berlcksichtigt.
Fur den Bestand an Rentenversicherungen, die
nicht nach der aktuellen Sterbetafel DAV 2004 R
kalkuliert sind, wurde flr die Deckungsriickstel-
lung eine einzelvertragliche Vergleichsrechnung
mit dem Wert vorgenommen, der sich aus einer
aktuariell angemessenen Interpolation der De-
ckungsriickstellungen entsprechend der Sterbe-
tafel fir Rentenversicherungen DAV 2004 R —
Bestand und DAV 2004 R - B20 ergab. Positive
Differenzen zwischen Vergleichsreserve und ur-
sprunglicher Reserve wurden unter Verwendung

der unternehmensindividuellen Kapitalwahlrechts-
quoten aufgeflllt. Fir den Bestand an Berufs-
unféhigkeits- und Berufsunfahigkeitszusatzver-
sicherungen der deutschen Lebensversicherungs-
gesellschaften, die nicht nach den aktuellen Tafeln
DAV 1997 I, Tl und RI kalkuliert werden, erfolgte
seit dem Jahr 1997 fur die Deckungsriickstellung
ebenfalls eine Vergleichsrechnung. Die Deckungs-
rickstellung erwies sich jedoch wie bereits in
den Vorjahren auch fur das Jahr 2006 als ausrei-
chend. Bei fremdgefiihrten Konsortialvertragen
sind die anteiligen Deckungsriickstellungen von
den Konsortialfuhrern nach deren Geschéfts-
planen bzw. deren Grundsétzen berechnet
worden.

Die noch nicht getilgten rechnungsmaBigen Ab-
schlusskosten sind in den einzelnen Deckungs-
rickstellungen nur insoweit verrechnet worden,
als sich dadurch keine negativen Werte bei den
Lebensversicherungsunternehmen ergaben bzw.
die geschéftsplanméBige Deckungsriickstellung
nicht unterschritten wurde. Soweit eine Verrech-
nung zuléssig, aber noch nicht méglich war,
wurden die noch nicht getilgten Abschlusskosten
als Forderungen an Versicherungsnehmer akti-
viert.

In der Krankenversicherung wurde die Alterungs-
rickstellung unter Beachtung der von einem
unabhangigen Treuhander gepriiften und der Auf-
sichtsbehoérde vorgelegten technischen Berech-
nungsgrundlagen errechnet. Als Berechnungs-
grundlagen dienten — Restkreditversicherungen
ausgenommen — die Sterbetafeln PKV 2001, PKV
2004 und PKV 2007, jeweils mit einem Rech-
nungszins von 3,5 %, und die dem einzelnen
Risiko entsprechenden Schadentafeln, Schaden-
parameter und Grundkopfschaden. Versicherun-
gen gleicher Berechnungsmerkmale wurden zu
Gruppen zusammengefasst. Die Errechnung der
Gruppenreserve erfolgte nach der prospektiven
Methode.

Negative Reserven wurden gegen positive Reser-
ven aufgerechnet.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle enthélt die Ruckstellung fur
bekannte Versicherungsfalle, die Spatschaden-
ruckstellung, die Rentendeckungsriickstellung
und die Rickstellung fir Schadenregulierungsauf-
wendungen sowie fur Rickkaufe und Ruckgewahr-
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betrdge aus der Unfallversicherung mit Beitrags-
rickgewahr. Unter Wahrung der Grundsatze der
Vorsicht werden diese Ruickstellungen mdglichst
realitdtsnah bewertet. Die Auskdmmlichkeit wird
durch regelmaBige aktuarielle Untersuchungen
Uberprift. Bei der Ermittlung wurden Anspriiche
aus Regressen und Provenues abgesetzt, soweit
ihre Realisierbarkeit feststand oder zweifelsfrei
bestimmbar war.

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

Die Ermittlung der Rentendeckungsrtckstellung
erfolgte nach versicherungsmathematischen
Grundsétzen.

Bei der Riickstellung fiir Beitragsriickerstat-
tung handelt es sich um erzielte Uberschiisse,
die vertraglich fiir die Uberschussbeteiligung der
Versicherungsnehmer bestimmt, aber den einzel-
nen Versicherungsvertrdgen noch nicht zugeteilt
worden sind. In der Lebensversicherung wurden
die innerhalb dieser Riickstellung gebundenen
Mittel flr Schlussiiberschussanteile entsprechend
den Bestimmungen des § 28 Abs. 7 RechVersV
ermittelt. Die Zufihrung der Rlckstellung fiir Bei-
tragsriickerstattung in der Krankenversicherung
richtet sich nach der in § 12 ¢ VAG (Uberschuss-
verordnung) erlassenen Rechtsverordnung. Der
Verwendung dieser Mittel hat der unabhéngige
Treuh&nder zugestimmt und sie erfolgte nach den
vertraglichen Vereinbarungen. In der Unfallver-
sicherung wurde die Ruckstellung fur Beitrags-
rckerstattung entsprechend den vertraglichen
Vereinbarungen gebildet. Resultierend aus den
temporaren Bewertungsunterschieden zwischen
HGB und IFRS wird dartber hinaus eine Ruck-
stellung fir latente Beitragsrlickerstattung in Hohe
der zukiinftig erwarteten Uberschussbeteiligung
gebildet.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riick-
stellungen wurden entsprechend den gesetz-
lichen Vorschriften, den vertraglichen Verein-
barungen und den Erfahrungswerten der Vergan-
genheit gebildet. Die Berechnung der Riickstellung
fur drohende Verluste im Versicherungsgeschaft
erfolgte auf Basis der durchschnittlichen techni-
schen Verluste in einem Dreijahreszeitraum unter
Beriicksichtigung von Zinsertrdgen und Restlauf-
zeiten.

Bei den versicherungstechnischen Riickstel-
lungen im Bereich der fondsgebundenen
Lebensversicherung wird das Deckungskapital

jeder einzelnen fondsgebundenen Lebensver-
sicherung nach den Grundséatzen bestimmt, die
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht mitgeteilt worden sind.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen
der ausléndischen Tochterunternehmen
wurden, soweit diese auf lokalen versicherungs-
spezifischen Wertansatzen beruhen, unverandert
Ubernommen.

Die Berechnung der Pensionsriickstellungen
fur leistungsorientierte Pensionszusagen erfolgt
nach der Projected-Unit-Credit-Methode (Anwart-
schaftsbarwertverfahren) unter Berlicksichtigung
aktueller Sterblichkeits- und Fluktuationswahr-
scheinlichkeiten, zukunftiger Gehalts- und Lohn-
steigerungen und Inflationsraten sowie eines
laufzeitkongruenten Marktzinses fir Anleihen
bester Bonitét. Als Rechnungsgrundlage fur die
Sterblichkeits- und Invaliditditsannahmen dienen
die Richttafeln 2005 G der Heubeck-Richttafeln
GmbH.

Die Anpassungen aus der jahrlichen Uberpriifung
der versicherungsmathematischen Annahmen
werden erfolgsneutral mit dem Eigenkapital ver-
rechnet.

Der Wertansatz der sonstigen Riickstellungen
erfolgt zur bestmdglichen Schatzung der zur
Erflllung der gegenwartigen Verpflichtung erfor-
derlichen Ausgaben; bei Wesentlichkeit wird
diskontiert. Bei der Ermittlung der zuriickzustel-
lenden Betrage werden interne und externe
Rechtsgutachten berticksichtigt.

Die Depotverbindlichkeiten wurden mit fortge-
fihrten Anschaffungskosten angesetzt.

Alle Gibrigen Verbindlichkeiten umfassen neben
den Verbindlichkeiten aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft, den Verbind-
lichkeiten gegenulber Kreditinstituten und den
sonstigen Verbindlichkeiten auch die Abrech-
nungsverbindlichkeiten aus dem Ruickversiche-
rungsgeschéft. Diese Betrdge wurden zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten passiviert.

Die passive Steuerabgrenzung beinhaltet latente
Steuern auf temporére Bewertungsunterschiede
zwischen HGB und IFRS, auf temporére Unter-
schiedsbetrage aus der erfolgswirksamen Kon-
solidierung sowie auf temporéare Unterschiede
zwischen Handels- und Steuerbilanz. Latente
Steueranspriche werden nur im Umfang wahr-
scheinlicher zuklinftiger Steuerentlastungen
bilanziert.



Gewinn- und Verlustrechnung

Unter gebuchte Bruttobeitrage werden insbe-
sondere die fUr das selbst abgeschlossene und
in Rickdeckung Ubernommene Versicherungs-
geschéft im Geschéftsjahr fallig gewordenen
Beitrage und Beitragsraten (einschlieBlich der
Ratenzuschléage) sowie die Einmalbeitrdge aus-
gewiesen.

Die verdienten Beitrage fiir eigene Rechnung
entsprechen den gebuchten Beitrdgen unter
Berucksichtigung der Veranderung der Beitrags-
Ubertrage abziiglich der Anteile der Rlickver-
sicherer.

Das Kapitalanlageergebnis enthélt die unter den
Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung aufgefiihrten Ertrdge und Aufwendun-
gen aus Kapitalanlagen.

Als Versicherungsleistungen fiir eigene Rech-
nung werden fiir das selbst abgeschlossene und
Ubernommene Versicherungsgeschéft Zahlungen
fiir Versicherungsfalle inklusive Regulierungsauf-
wendungen sowie die Verdnderung bzw. Zu-
fuhrung der versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen ausgewiesen. Der Ausweis erfolgt nach
Anteilen der Rickversicherer.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb fiir eigene Rechnung umfassen im
Wesentlichen die durch den Abschluss von Ver-
sicherungsvertradgen unmittelbar und mittelbar
anfallenden Aufwendungen sowie die Aufwen-
dungen fur den Beitragseinzug, die Bestandsver-
waltung und die Bearbeitung der passiven Ruiick-
versicherung. Von den Rickversicherern erhaltene
Provisionen und Gewinnbeteiligungen werden
hiervon abgesetzt.

Sonstiges

Derivative Finanzinstrumente, die die Kriterien
der Bilanzierung als anerkannte Sicherungs-
instrumente (Hedge Accounting) erfiillen, werden
in der Kapitalanlagenkategorie des besicherten
Grundgeschaftes mit ihrem Zeitwert (Fair Value)
bilanziert. Die Wertdnderungen beim Fair Value
Hedge — Absicherung des Risikos der Verande-
rung des Zeitwertes eines bilanzierten Vermdgens-
gegenstandes oder einer Verbindlichkeit — werden
zusammen mit der anteiligen Veranderung des
Zeitwertes des abgesicherten Instrumentes er-
folgswirksam erfasst. Beim Cashflow Hedge —
Absicherung von zukinftigen Zahlungsstromen
aus einem Vermdgensgegenstand oder einer Ver-
bindlichkeit — werden die Wertanderungen erfolgs-
neutral mit dem Eigenkapital (Neubewertungs-
ricklage Finanzinstrumente) verrechnet und erst
bei Realisierung des Gewinnes oder Verlustes
des abgesicherten Instrumentes erfolgswirksam
bertcksichtigt.

Die Wahrungsumrechnung bei den in Fremd-
wahrung gehaltenen Kapitalanlagen erfolgt in Ab-
hangigkeit von der Zuordnung der Kapitalanlagen
zu monetéren oder nicht monetéren Positionen.
Monetére Positionen sind Geldmittel, Vermdgens-
werte und Schulden, fiir die das Unternehmen
einen festen oder bestimmbaren Betrag erhalt
oder Geld bezahlen muss. Hierzu z&hlen die Dar-
lehen und Ausleihungen sowie die festverzins-
lichen Wertpapiere. Bei nicht monetéren Positio-
nen handelt es sich um Realwerte wie Anteile an
Unternehmen.

Bei den monetéren Positionen werden die aus
dem Stichtagskurs ermittelten Wahrungskurs-
schwankungen erfolgswirksam verbucht. Bei den
nicht monetaren Positionen, die zum Zeitwert
(Fair Value) bewertet werden, wird nach der Klas-
sifizierung der Wertpapiere unterschieden. Die
gemaB Stichtagskurs ermittelten Wahrungs-
unterschiede werden bei einer Klassifizierung als
Handelsbestand erfolgswirksam verbucht und
bei einer Klassifizierung als jederzeit verauBer-
bare Wertpapiere in die Neubewertungsriicklage
eingestellt.
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Segmentberichterstattung

Die AXA Deutschland definiert ihre Geschéfts-
tatigkeit mit ,,Vorsorge, Vermdégensmanagement,
Versicherung® und unterteilt ihre Aktivitaten in
vier Segmente:

Schaden- und Unfallversicherungen

In diesem Segment stellt der AXA Konzern eine
breite Palette von Sach-, Unfall-, Haftpflicht- und
Kraftfahrtversicherungen fur Privatkunden wie fiir
Industrie- und Firmenkunden gleichermaBen zur
Verfligung. Dabei zielt der Konzern im Privatkun-
dengeschaft mit zwei unterschiedlichen Produkt-
reihen sowohl auf die Gruppe der preiskritischen
als auch der serviceorientierten Verbraucher ab.
Eine Spezialitat ist die Kunstversicherung. Hier
gehort der Konzern mit der AXA Art Versicherung
weltweit zu den Marktfihrern.

Lebensversicherung

Hier bietet die AXA Deutschland alle géngigen
Formen der Lebens- und privaten Rentenver-
sicherung, auch auf Fondsbasis, (iberwiegend fiir
Privatkunden und - Uiber die Deutsche Arztever-
sicherung - flir Angehorige der Heilberufe an. Das
Angebot wird ergénzt durch die betrieblichen
Altersvorsorgeldsungen der Pro bAV Pensions-
kasse.

Krankenversicherung

Dieses Segment umfasst die private Absicherung
von Krankheitskosten. Den Schwerpunkt bilden
innovative Krankheitskostenvollversicherungen,
aber auch private Zusatzversicherungen als Er-
génzung des gesetzlichen Krankenversicherungs-
schutzes. Mit dariiber hinausgehenden Service-
leistungen wie Beratungs- und Betreuungspro-
grammen férdert 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 Immo-
bilienfinanzierung tétig und bietet Sparprodukte
sowie die depot- und fondsbasierte Vermégens-
verwaltung an.

Auf eine Berichterstattung nach geografischen
Regionen wurde verzichtet, da sich das Auslands-
geschéft lediglich geringfligig auf die dargestell-
ten GroBen auswirkt und der Konzern nahezu
ausschlieBlich deutschem Recht unterliegt.

In der Bilanz erfolgt die Darstellung der einzelnen
Segmente, nachdem die internen Transaktionen
innerhalb der Segmente konsolidiert sind, jedoch
vor der segmentiibergreifenden Konsolidierung.
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt die
Darstellung der einzelnen Segmente nach Kon-
solidierung aller internen Transaktionen innerhalb
der Segmente sowie nach Eliminierung aller er-
folgswirksamen segmentibergreifenden Trans-
aktionen (z. B. Dividenden- und Zwischengewinn-
eliminierung, Gewinnabfuhrung/Verlustiber-
nahme). Konzerninterne Transaktionen sind zu
marktiblichen Konditionen abgeschlossen.



Konzernsegmentberichterstattung

Konzernbilanz, gegliedert nach Geschéftsbereichen zum 31. Dezember 2006

in Mio. Euro

Aktiva

A
B.

(0]

Immaterielle Vermdgensgegenstéande
Kapitalanlagen
davon: Beteiligungen an

assoziierten Unternehmen

. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko

von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

. Forderungen
. Anteile der Riickversicherer

an den versicherungstechnischen
Ruckstellungen
Sonstige Vermdgensgegenstande

. Rechnungsabgrenzungsposten
. Zur VerauBerung gehaltene langfristige

Vermdgensgegenstande

Summe Segment-Aktiva

Passiva

B.
C.
D.

E.
F

G.
H.

Nachrangige Verbindlichkeiten
Versicherungstechnische Ruckstellungen
Versicherungstechnische Ruckstellungen
im Bereich der fondsgebundenen
Lebensversicherung

Andere Ruckstellungen

Andere Verbindlichkeiten
Rechnungsabgrenzungsposten
Passivische Steuerabgrenzung

Summe Segment-Passiva

534
8.240

33

679

422
183
61

17
10.136

5.252

1.629
489

287
7.658

64
26.553

1.054
365

871
447
313

29.676

260
24.600

1.054
178
3.212

19
29.323

3.210

17

42

3.280

20
2.944

45
192

3.207

598
3.351 -3.062  38.292
33

1.054

269 133 1.197
-54  1.240

10 648

1 417

26

3.631 -3.249  43.472
350 -280 350
-54 32742

1.054

439 2.291
1.255 -849  4.299
1 2

-1 311
2.044 -1.183  41.049

Konzerneigenkapital 2.423
Summe Passiva 43.472
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Konzernbilanz, gegliedert nach Geschéftsbereichen zum 31

in Mio. Euro
Aktiva
A. Immaterielle Vermbégensgegenstande 528
B. Kapitalanlagen 8.351
davon: Beteiligungen an
assoziierten Unternehmen 24

C. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko

von Inhabern von

Lebensversicherungspolicen
D. Forderungen 785
E. Anteile der Ruckversicherer

an den versicherungstechnischen

Ruckstellungen 568
F. Sonstige Vermdgensgegenstande 197
G. Rechnungsabgrenzungsposten 69
Summe Segment-Aktiva 10.498
Passiva
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 0
C. Versicherungstechnische Ruickstellungen 5.417

D. Versicherungstechnische Rickstellungen
im Bereich der fondsgebundenen
Lebensversicherung

E. Andere Riickstellungen 1.753
F. Andere Verbindlichkeiten 634
G. Rechnungsabgrenzungsposten 2
H. Passivische Steuerabgrenzung 272
Summe Segment-Passiva 8.078

Die Darstellung der einzelnen Segmente erfolgt,
nachdem die internen Transaktionen der Seg-
mente konsolidiert sind, jedoch vor der segment-
Ubergreifenden Konsolidierung.

Auf eine Berichterstattung nach geografischen
Regionen wurde verzichtet, da sich das Auslands-
geschéft lediglich geringfligig auf die dargestell-
ten GréBen auswirkt und der Konzern nahezu
ausschlieBlich deutschem Recht unterliegt.

65
26.758

814
456

871
248
302
29.514

260
24,772

814
187
3.121

16
29.170

2.885

15

w

38
2.943

20
2.630

66
127

12
2.855

. Dezember 2005

2.821 -2.823
372 -602
-59

1

1
3.205 -3.484
350 -280
-59

377
1.513 -1.270

4
2.244 -1.609

Konzerneigenkapital

Summe Passiva

594
37.992

24

814
1.026

1.381
459
410

42.676

350
32.760

814
2.383
4.125

300
40.738
1.938
42.676



Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, gegliedert nach Geschéftsbereichen

fur die Geschaftsjahre 2006 und 2005

in Mio. Euro
1. Gebuchte Bruttobeitrage 2.784
2. Verdiente Beitrage f.e.R. 2.635
3. Kapitalanlageergebnis 368

davon: Ergebnis aus

assoziierten Unternehmen 5

4.  Versicherungsleistungen f.e.R. -1.748
5.  Aufwendungen fir den

Versicherungsbetrieb f.e.R. -834
6./7. Sonstige Aufwendungen/Ertrage 4
8.  Finanzierungsaufwendungen
9.  Steuern -107
10. Konzernergebnis 318

PlanméaBige Abschreibungen

auf Grundbesitz 4

AuBerplanmaBige Abschreibungen

auf Grundbesitz 4
in Mio. Euro
1. Gebuchte Bruttobeitrage 2.821
2. Verdiente Beitrage f.e.R. 2.635
3.  Kapitalanlageergebnis 340

davon: Ergebnis aus

assoziierten Unternehmen 3

4.  \Versicherungsleistungen f.e.R. -1.727
5.  Aufwendungen fir den

Versicherungsbetrieb f.e.R. -818
6./7. Sonstige Aufwendungen/Ertrage -11
8.  Finanzierungsaufwendungen
9.  Steuern -112
10. Konzernergebnis 307

PlanméaBige Abschreibungen

auf Grundbesitz 11

AuBerplanmaBige Abschreibungen

auf Grundbesitz 30

Die Darstellung der einzelnen Segmente erfolgt
nach Konsolidierung aller internen Transaktionen
innerhalb der Segmente sowie nach Eliminierung
der erfolgswirksamen segmentibergreifenden
Transaktionen (z. B. Dividenden- und Zwischen-
gewinneliminierung, Gewinnabfihrung/Verlust-
Ubernahme).

Konzerninterne Transaktionen sind zu markt-
Ublichen Konditionen abgeschlossen.

2.601
2.523
1.369

-3.318

-384

-12

-13

70

11

2.681
2.599
1.372

929

928

124

-895

-123

-15
18

904

903

105

-874

-104

-13
16

60

92

-4

=17

60

6.310
6.086
1.904
-5.963
-1.341
7
-151

435

15

6.402
6.137
1.847

-5.993

-1.353

-17
-171
356

47

66
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Erlauterungen zu den Konzernaktiva

i A. Immaterielle Vermégensgegenstiande

A.l. Geschafts- oder Firmenwert

in Tsd. Euro

Bruttobuchwert 1. Januar 710.275 706.293
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 129.148 129.148
Bilanzwert 1. Januar 581.127 577.145
Zugange 781 3.982
Bilanzwert 31. Dezember 581.908 581.127
Bruttobuchwert 31. Dezember 711.056 710.275
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 129.148 129.148

Die Zugénge im Jahr 2005 betreffen die Uber-
tragung der Aktien der Minderheitsaktiondre der
AXA Versicherung auf die AXA Konzern AG im
Rahmen des Ausschlusses der Minderheitsaktio-
nére zum 31. Dezember 2005. Die Zugénge im
Jahr 2006 resultieren aus Ausgleichszahlungen
an die ausgeschiedenen Minderheitsaktionére im
Geschéftsjahr 2006.

A.ll. Sonstige immaterielle Vermégensgegenstiande

in Tsd. Euro
Insgesamt davon selbst Insgesamt  davon selbst
erstellt erstellt
Bruttobuchwert 1. Januar 91.744 75.848 95.790 75.848
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 79.295 68.135 74.957 63.914
Bilanzwert 1. Januar 12.449 7.713 20.833 11.934
Zugange 9.739 4.135
Abgénge -548 -4.725
PlanmaBige Abschreibungen -5.318 -4.073 -7.794 -4.221
Bilanzwert 31. Dezember 16.322 3.640 12.449 7.713
Bruttobuchwert 31. Dezember 96.391 75.848 91.744 75.848

Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 80.069 72.208 79.295 68.135



B. Kapitalanlagen

22 B.l. Fremdgenutzte Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

in Tsd. Euro

Bruttobuchwert 1. Januar

Kumulierte Abschreibungen 1. Januar
Bilanzwert 1. Januar

Zugange

Abgénge

PlanmaBige Abschreibungen
AuBerplanmaBige Abschreibungen
Zuschreibungen

Umbuchungen

Bilanzwert 31. Dezember
Bruttobuchwert 31. Dezember
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember
Zeitwert 31. Dezember

Die auBerplanmaBigen Abschreibungen entfallen
insbesondere auf Burogeb&ude, deren Zeitwert
alters- und zustandsbedingt gesunken ist.

Im Jahr 2006 sind 13.756 Tsd. Euro (2005:
20.347 Tsd. Euro) nachtraglich erfasste Anschaf-
fungs-/Herstellungskosten enthalten, die auf Um-
baumaBnahmen entfallen, die den zukinftigen
wirtschaftlichen Nutzen der Gebaude erhdhen.
Im Jahr 2005 wurde Grundbesitz in Hohe von
30.817 Tsd. Euro aufgrund veranderter Nutzung
von eigen- in fremdgenutzt umgebucht. Im Jahr

1.617.867 1.557.118
520.361 481.589
1.097.506 1.075.529
11.197 162.240
—-263.083 -67.000
-14.568 -45.223
-2.999 -58.857
236

-18.595 30.817
809.694 1.097.506
1.185.061 1.617.867
375.367 520.361
939.714 1.248.290

2006 wurde Grundbesitz in Héhe von 18.595 Tsd.
Euro aufgrund geplanter Verkaufe in die Position
»Zur VerduBerung gehaltene Vermdgensgegen-
stdnde” umgebucht.

Mit Beginn des Geschéftsjahres 2006 haben wir
die Laufzeit eines Teils unseres Immobilien-
bestandes aufgrund einer verlangerten Nutzungs-
dauer angepasst. Dies fUhrte bezogen auf die
zum Jahresende 2006 noch im Bestand befind-
lichen Immobilien zu einer Verminderung der
planmaBigen Abschreibung um 14,8 Mio. Euro.

8 B.II. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen

in Tsd. Euro

Bilanzwert 1. Januar

Erfolgswirksame Veranderung des anteiligen Eigenkapitals
Erfolgsneutrale Veranderung des anteiligen Eigenkapitals
Bilanzwert 31. Dezember

Zeitwert 31. Dezember

Bei den Beteiligungen an assoziierten Unter-
nehmen handelt es sich um Anteile am Roland
Konzern.

Im Jahr 2005 wurde die At-Equity-Bewertung
des Roland Konzerns noch auf Basis eines HGB-
Konzernabschlusses vorgenommen, da IFRS-
Werte zum Zeitpunkt der Aufstellung des AXA
Konzernabschlusses noch nicht vorlagen.

24.051 22.965
2.350 1.086
6.363

32.764 24.051

47.540 52.620

Fur 2006 ist eine At-Equity-Bewertung des Roland
Konzerns auf Basis von IFRS nun erstmalig mog-
lich und wird daher entsprechend angewandt.
Aufgrund der Umstellung hat sich der Buchwert
der Roland im Jahr 2006 einmalig um 5,1 Mio.
Euro erhéht; davon 5,0 Mio. Euro erfolgsneutral
und 0,1 Mio. Euro erfolgswirksam. Der ange-
passte Vergleichsbuchwert der Roland fiir 2005
betragt somit 29,1 Mio. Euro.
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Wesentliche Kennzahlen des Roland Konzerns
in Tsd. Euro

Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG,

Koéin 228.377 379.883 65.874 8.943 39,88 %
Roland Schutzbrief-Versicherung AG, Koéin 14.005 14.311 5.875 39,88 %
Roland Beteiligungsverwaltung GmbH, Kdln 23.371 22.329 1.218 39,88 %
Roland Assistance GmbH, KdIn 8.627 2.966 321 20,34 %
Roland ProzessFinanz AG, Koéin 3.541 2.756 39,88 %
Roland ltalia s.r.l., Mailand 239 220 39 39,88%
Assistance Partner Services s.r.l., Mailand 639 81 2 39,88 %
Durendal Inkasso GmbH, K&ln 102 100 39,88 %
Jurpartner Rechtsschutz-Versicherung AG,

Koéin 1.456 14.988 4.977 39,88 %
Jurpartner Services Gesellschaft fiir Rechts-

schutz-Schadenregulierung mbH, Kéin 2.529 2.040 39,88 %
Truck Assistance International S.A., Lyon# 5.943 1.968 25 7,98 %
Roland Partner Beteiligungsverwaltung

GmbH, Kéln 978 971 100 12,70%
DBF Deutsche Bestattungsflirsorge

GmbH & Co. KG, Hamburg ¥ 385 129 19,94 %
Deutsche Bestattungsfirsorge

Verwaltungs GmbH, Montabaur 4 82 25 19,94 %

" Selbst abgeschlossenes und (ibernommenes Geschéft, ohne Einmalbeitrdge aus der Rickstellung fir Beitragsriickerstattung
2 Entsprechend den handelsrechtlichen Einzelabschliissen

3 Unmittelbar und mittelbar gehalten von der AXA Konzern AG vor Berticksichtigung von Anteilen anderer Gesellschafter

4 Werte vom 31. Dezember 2005

44 B.III. Finanzinstrumente

B.lll.1. Darlehen und Ausleihungen

in Tsd. Euro
Bilanzwert  Zeitwert Nicht Bilanzwert Zeitwert Nicht
realisierter realisierter
Gewinn/Verlust Gewinn/Verlust
Hypotheken 2.862.929 2.937.164 74.235 2.997.532 3.222.700 225.168
Darlehen und Voraus-
zahlungen auf
Versicherungsscheine 32.305 34.240 1.935 63.628 65.829 2.201
Ubrige Ausleihungen 1.706.621 1.726.157 19.536 1.484.751 1.547.171 62.420

Gesamt 4.601.855 4.697.561 95.706 4.545.911 4.835.700 289.789



B.lll.2. Jederzeit verauBerbare Wertpapiere

in Tsd. Euro
Fortgefiihrte Zeitwert Nicht Fortgefiihrte Zeitwert Nicht
Anschaffungs- realisierter Anschaffungs- realisierter
kosten Gewinn/Verlust kosten Gewinn/Verlust
Aktien und sonstige
Eigenkapitalinstrumente 2.890.514 4.147.608 1.257.094 3.089.508 3.982.633 893.125
Renten 23.688.774 24.130.181 441.407 22.965.004 24.254.768 1.289.764
Publikumsfonds 781.855 831.606 49.751 364.049 439.389 75.340
Derivate
(Cashflow Hedge) 16.794 15.644 -1.150 -710 -1.272 -562
Gesamt 27.377.937 29.125.039 1.747.102 26.417.851 28.675.518 2.257.667

Nicht realisierte Gewinne und Verluste, die aus der
Differenz des Zeitwertes und des fortgeflhrten
Anschaffungswertes der jederzeit verduBerbaren
Wertpapiere entstehen, werden nach Abzug von
latenten Steuern und in der Lebens- und Kranken-
versicherung zusétzlich nach Abzug von latenter

Beitragsrickerstattung im Eigenkapital erfasst.
Die latente Rickstellung fur Beitragsrtckerstat-
tung betragt 1.068 Mio. Euro (2005: 1.528 Mio.
Euro), die passiven latenten Steuern betragen
74 Mio. Euro (2005: 149 Mio. Euro).

B.lI.3. Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Finanzinstrumente

in Tsd. Euro

Aktien und sonstige Eigenkapitalinstrumente
Renten

Asset Backed Securities

Derivate

Gesamt

Derivate

Cashflow Hedges und erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Derivate

in Tsd. Euro
Nominal- Positive
wert Markt-
werte
Zinsgeschifte
Swaps 209.600 3.817
Futures/Forwards 377.748 622
Swaption 1.500.000 28.096
Devisengeschifte
Swaps 1.344.779 25.423
Futures/Forwards 264.696 1.699
Aktien-/Indexgeschifte
Optionen 240.000 1.675
Futures/Forwards
Kreditderivate 418.900 3.031
Gesamt 4.355.723 64.363

Bilanzwert Bilanzwert

911.842 690.991

1.418.914 1.469.350

449.271 449.381

33.687 372

2.813.714 2.610.094
Negative Nominal- Positive Negative
Markt- wert Markt- Markt-
werte werte werte
-4.317 43.000 1.041 -627
-4.180 139.056 220 -13
-5.310 679.455 14.308 -12.594
-1.171 980.383 5.110 -1.745
-54 220.000 -6.600
-15.032 2.061.894 20.679 -21.579
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Fremdwéahrungsrisiko
In Fremdwahrung gehaltene Finanzinstrumente

in Tsd. Euro

Wahrungs- Bilanzwert Waéhrungs-  Bilanzwert

kurs in Euro kurs in Euro

uUsD 1,32 2.187.995 1,19 2.402.940
GBP 0,67 1.148.681 0,69 1.225.044
JPY 156,10 213.808 139,36 218.960
AUD 1,68 36.691 1,62 36.105
Ubrige - 428.143 - 415.337
Gesamt 4.015.318 4.298.386

Zinsanderungsrisiko
Vertragliche Restlaufzeit zum 31. Dezember

Bilanzwerte in Tsd. Euro

bis zu 1 bis mehr als bis zu 1 bis mehr als
1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
Festverzinsliche Instrumente:
Darlehen und Ausleihungen 347.161 1.582.655 2.048.073 565.122 1.615.130 2.365.659
Jederzeit verauBerbare
Wertpapiere 784.521 4.895.729 16.646.936 707.249 4.530.183 17.856.776
Erfolgswirksam zum Fair Value
bewertete Finanzinstrumente 44.931 838.784 953.980 55.205 416.015 1.438.721
Variabel verzinsliche
Instrumente:
Darlehen und Ausleihungen 454.320 169.646
Jederzeit verduBerbare
Wertpapiere 25.840 1.777.155 9.090 37.646 1.113.824
Erfolgswirksam zum Fair Value
bewertete Finanzinstrumente 30.490 8.790
Gesamt 1.630.933 7.512.654 21.456.634 1.345.456 6.598.974 22.774.980

Die vertraglichen Restlaufzeiten beziehen sich
auf alle Finanzinstrumente mit vertraglich verein-
barter fester Laufzeit. Bei den variabel verzins-
lichen Instrumenten kdnnen die Zinsanpassungs-
termine vor dem Faélligkeitstermin liegen.

Im Portfolio befinden sich zum 31. Dezember
2006 Rentenpapiere mit einem Marktwert von
2.027 Mio. Euro, die ein vorzeitiges Kiindigungs-
recht seitens des Schuldners einrdumen.

Die Nominalzinssétze der festverzinslichen In-
strumente liegen zwischen 0% und 8,125 %
(2005: 0% bis 14,75 %). Die Effektivzinssatze der
festverzinslichen Instrumente liegen zwischen
1,858 % und 8,10 % (2005: 1,858 % bis 7,72 %).



Kreditrisiko
Rentenpapiere nach Ratingklassen

Jederzeit verauBerbare Wertpapiere

Bilanzwerte in Tsd. Euro

AAA 11.030.663
AA+ 2.822.031
AA 1.562.488
AA- 2.324.057
A+ 1.956.890
A 1.289.446
A- 1.013.404
BBB+ 538.071
BBB 863.910
BBB- 272.826
BB

BB- 4.978
B

Ubrige 451.417
Gesamt 24.130.181

Erfolgswirksam zum Fair Value
bewertete Finanzinstrumente

Etwa 45 % unserer Rentenpapiere entfallen auf Staatsanleihen.

D. Forderungen

B D.I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

in Tsd. Euro

Leben/Kranken
Versicherungsnehmer 206.074
Versicherungsvermittler 40.246
Gesamt 246.320

Auf die Forderungen aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschaft wurden Wert-
berichtigungen in Héhe von 50.531 Tsd. Euro

® D.IV. Sonstige Forderungen
in Tsd. Euro

Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Forderungen aus Kapitalanlagen

Forderungen aufgrund vorgezogener Buchungsschlusstermine
Forderungen aus Schadenregulierung/Leistungsverrechnungen

Forderungen aus dem Fiihrungsfremdgeschaft
Zins- und Mietforderungen

Ubrige

Gesamt

Auf die sonstigen Forderungen wurden Wertberich-
tigungen in H6he von 1.016 Tsd. Euro (2005:
2.259 Tsd. Euro) vorgenommen. 13.800 Tsd. Euro

12.426.342 122.016 144.095
259.452 22.991
6.666.371 48.524 113.634
812.912 115.333
92.097 222.133
1.121.419 209.357 740.616
685.815 275.000
502.707 180.678
854.563 236.738 320.714
230.245 69.863
16.214
306.598
586.631 365.552 293.074
24.254.768 1.868.185 1.918.731
Schaden/Unfall insgesamt insgesamt
45.648 251.722 298.841
124.331 164.577 191.645
169.979 416.299 490.486

(2005: 45.515 Tsd. Euro) vorgenommen. Die
Forderungen haben Restlaufzeiten von unter
einem Jahr.

75.237 605
59.356 32.346
29.692 19.059
16.078 23.177
8.656 18.734
3.429 8.350
54.580 39.081
247.028 141.352

(2005: 15.925 Tsd. Euro) der sonstigen Forde-
rungen haben eine Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr.
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F. Sonstige Vermogensgegenstinde
7/ F.. Eigengenutzter Grundbesitz
in Tsd. Euro

Bruttobuchwert 1. Januar

Kumulierte Abschreibungen 1. Januar
Bilanzwert 1. Januar

Zugange

Abgange

PlanmaBige Abschreibungen
AuBerplanmaBige Abschreibungen
Umbuchungen

Bilanzwert 31. Dezember
Bruttobuchwert 31. Dezember Vorjahr
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember
Zeitwert 31. Dezember

Die auBerplanméBigen Abschreibungen entfallen
insbesondere auf Birogeb&ude, deren Zeitwert
alters- und zustandsbedingt gesunken ist.

Die Grundschulden auf eigengenutzten Grundbe-
sitz betragen 0 Tsd. Euro (2005: 29.100 Tsd. Euro).
Im Jahr 2005 wurde Grundbesitz in Hohe von
30.817 Tsd. Euro aufgrund von veranderter
Nutzung von eigen- in fremdgenutzt umgebucht.
Im Jahr 2006 wurde eigengenutzter Grundbesitz
in Hohe von 7.788 Tsd. Euro aufgrund geplanter

& F.Il. Sachanlagen und Vorrite
in Tsd. Euro

Bruttobuchwert 1. Januar

Kumulierte Abschreibungen 1. Januar
Bilanzwert 1. Januar

Zugange

Abgange

PlanméBige Abschreibungen
Umbuchungen

Bilanzwert 31. Dezember
Bruttobuchwert 31. Dezember

Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember

69.694 183.856
24.943 54.006
44.751 129.850
5 102
-32.373 -45.410
-447 -2.038
-879 -6.936
—7.788 -30.817
3.269 44.751
9.789 69.694
6.520 24.943
6.696 43.826

Verk&ufe in die Position ,,Zur VerauBerung gehal-
tene Vermdégensgegenstédnde” umgebucht.

Mit Beginn des Geschéftsjahres 2006 haben wir
die Laufzeit eines Teils unseres Immobilien-
bestandes aufgrund einer verldngerten Nutzungs-
dauer angepasst. Dies fUhrte, bezogen auf die
zum Jahresende 2006 noch im Bestand befind-
lichen Immobilien, zu einer verminderten plan-
maéBigen Abschreibung von 248 Tsd. Euro.

133.437 131.121
107.787 106.445
25.650 24.676
11.970 6.829
-666 -1.796
-5.447 -4.059
-560
30.947 25.650
145.256 133.437
114.309 107.787



@ F.III. Laufende Guthaben bei Kredit-
instituten, Schecks und Kassenbestand
Die Veréanderung des Zahlungsmittelbestandes
wird in der Konzernkapitalflussrechnung erlautert.

@ G. Rechnungsabgrenzungsposten

In den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten
sind abgegrenzte Zinsen und Mieten in Héhe von
392.684 Tsd. Euro (2005: 386.160 Tsd. Euro) ent-
halten.

17 H. Zur VeriduBerung gehaltene
Vermégensgegenstande

Im Geschéftsjahr 2006 wurde ein Immobilien-
paket an Morgan Stanley verkauft. Entscheidend
fur diesen Verkauf war die glinstige Situation auf
dem deutschen Immobilienmarkt mit einer erhdh-
ten Nachfrage durch (internationale) institutionelle
Investoren in den vergangenen zwei Jahren.
Dadurch bot sich uns die Chance, uns von einem
Teil des Uber Jahrzehnte zum groBen Teil in
Deutschland aufgebauten Bestandes zu trennen
und stattdessen eine starker an den internatio-
nalen Markten orientierte Strategie zu verfolgen.
Fir einen Teil der Immobilien erfolgt der recht-
liche und wirtschaftliche Eigentumsiibergang erst
2007. Diese Immobilien wurden daher zum

31. Dezember 2006 als zur VerauBerung verflg-
bar ausgewiesen. Die Bewertung erfolgt zum
niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegen-
dem Zeitwert abziiglich VerauBerungskosten.
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Erlauterungen zu den Konzernpassiva

122 A. Konzerneigenkapital

Entwicklung des Konzerneigenkapitals

in Tsd. Euro

Stand 31. Dezember 2004
Einstellung in die Ricklagen
Gezahlte Dividende
Ausschluss Minderheitsaktionare
Wahrungsschwankungen
Unrealisierte Gewinne/Verluste
aus jederzeit verduBerbaren
Wertpapieren
erfolgsneutrale Einstellung
erfolgswirksame Entnahme
Unrealisierte Gewinne/Verluste
aus Sicherungsinstrumenten
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste
aus Pensionsplénen
Konzernergebnis
Stand 31. Dezember 2005
Einstellung in die Ricklagen
Gezahlte Dividende
Erhéhung Minderheitsanteil
Wahrungsschwankungen
Unrealisierte Gewinne/Verluste
aus jederzeit verauBerbaren
Wertpapieren und assoziierten
Unternehmen
erfolgsneutrale Einstellung
erfolgswirksame Entnahme
Unrealisierte Gewinne/Verluste
aus Sicherungsinstrumenten
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste
aus Pensionspléanen
Konzernergebnis
Stand 31. Dezember 2006

Den Anteilseignern des Mutterunternehmens zustehend

Gezeich-

netes

Kapital

79.840

79.840

79.840

Kapital- Gewinn- Neu-
riicklage riicklagen bewer-
tungs-
riicklage
264.199 759.407 335.948
55.960
-18.102
245.875
144.031
101.844
-85
-137.011

264.199 660.254 581.738

355.514
-50.269
29.509
-4.509
34.018
-44
65.139

264.199  1.030.638 611.203

Riicklage aus Konzern- Anteile

der Wahrungs- ergebnis anderer

umrechnung Gesell-

schafter

-9.076 55.960 2.670
-55.960

-298

-1.585

4.315 381

355.514 109

-4.761 355.514 1.277
-355.514

-385

8.711

-2.292 -255

433.680 1.407

-7.053 433.680 10.755

Eigen-
kapital
gesamt

1.488.948

-18.400
-1.585
4.696

245.875

-137.011
355.623
1.938.061

-50.654
8.711
-2.547

29.509

65.139

435.087
2.423.262



Die Aktien haben einen Nennwert von 2,56 Euro.
Die Vorzugsaktien sind ohne Stimmrecht ausge-
stattet. Im Gegenzug dafir erhalten die Inhaber
dieser Aktiengattung gegenlber den Stamm-
aktien eine um 0,06 Euro hdhere Dividende pro
Stlick, mindestens jedoch eine Dividende von
0,11 Euro pro Stick.

in Tsd. Stiick/Euro

Vorstand und Aufsichtsrat der AXA Konzern AG
schlagen der Hauptversammlung vor, fur das
Geschaftsjahr 2006 eine Dividende von 1,60 Euro
(2005: 1,60 Euro) je Stammaktie und 1,66 Euro
(2005: 1,66 Euro) je Vorzugsaktie zu zahlen.

Das entspricht einer Ausschittungssumme von
50,3 Mio. Euro (2005: 50,3 Mio. Euro).

Stammaktien 26.231 26.231 1,60 1,60 41.969 41.969
Vorzugsaktien 5.000 5.000 1,66 1,66 8.300 8.300
Gesamt 31.231 31.231 50.269 50.269

Direkt mit dem Eigenkapital verrechnete Betrage
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus jederzeit verauBerbaren Wertpapieren und assoziierten Unternehmen

in Tsd. Euro

Brutto

Latente Rickstellung fir Beitragsriickerstattung
Latente Steuern

Netto

Unrealisierte Gewinne/Verluste aus Sicherungsinstrumenten

in Tsd. Euro

Brutto

Latente Rickstellung fir Beitragsrickerstattung
Latente Steuern

Netto

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus Pensionsplédnen

in Tsd. Euro

Brutto

Latente Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung
Latente Steuern

Netto

118 B. Nachrangige Verbindlichkeiten
Um die Gruppensolvabilitat zu starken, wurde
zum Jahresende 2003 ein verzinsliches nachran-
giges Darlehen von der AXA, Paris, in H6he 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

1.754.615 2.258.229 -503.614
-1.069.123 -1.527.688 458.565
—74.160 -148.718 74.558
611.332 581.823 29.509
-1.150 -562 -588
934 420 514

87 57 30

-129 -85 -44
-191.615 -298.902 107.287
6.857 11.033 -4.176
72.475 110.447 -37.972
-112.283 -177.422 65.139

Tranchen kdnnen mit einer Kiindigungsfrist von
zwei Jahren frihestens am 1. Januar 2011 ent-
weder in Teilbetrdgen oder gesamt vorzeitig zu-
rickgezahlt werden. 115 Mio. Euro der befristet
gewahrten Tranche wurden im Jahr 2006 von der
AXA, Paris, an zwei spanische AXA Gesellschaf-
ten ohne Anderung der vertraglichen Verein-
barungen Ubertragen.
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114} C. Versicherungstechnische Riickstellungen

in Tsd. Euro

Beitragsiibertrage
Brutto
Ruckversicherungsanteil
Gesamt

Deckungsriickstellung
Brutto
Ruckversicherungsanteil
Gesamt

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille
Brutto

Ruickversicherungsanteil

Gesamt

Rickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung

Brutto
Ruckversicherungsanteil
Gesamt

Sonstige versicherungs-
technische Riickstellungen
Brutto
Ruckversicherungsanteil
Gesamt

Summe versicherungstechnische
Ruckstellungen 2006

Brutto
Ruckversicherungsanteil
Gesamt

Summe versicherungstechnische
Riickstellungen 2005

Brutto
Ruckversicherungsanteil
Gesamt

* voll konsolidierte Werte

252.940
36.000
216.940

24.299.326
766.701
23.532.625

315.561
15.212
300.349

2.664.634

2.664.634

10.602

10.602

27.543.063
817.913
26.725.150

27.401.147
812.610
26.588.537

333.843
5.986
327.857

529.684

529.684

3.745.027
326.402
3.418.625

61.515

61.515

16.992

16.992

4.687.061
332.388
4.354.673

4.706.860
391.944
4.314.916

11.022
565
10.457

6.905
17.306
-10.401

494.944
71.932
423.012

512.871
89.803
423.068

652.236
176.330
475.906

597.805
42.551
555.254

24.835.915
784.007
24.051.908

4.555.532
413.546
4.141.986

2.726.149
0
2.726.149

27.594

27.594

32.742.995
1.240.104
31.502.891

32.760.243
1.380.884
31.379.359

620.800
45.830
574.970

24.551.392
778.859
23.772.533

4.683.701
559.333
4.124.368

2.875.093
0
2.875.093

29.257
-3.138
32.395

32.760.243
1.380.884
31.379.359



Entwicklung der Deckungsriickstellung

in Tsd. Euro

Deckungsriickstellung Stand 1. Januar

Brutto 24.551.392 24.169.879
Anteil der Rickversicherer 778.859 808.622
Netto 23.772.533 23.361.257
Veranderung Geschéftsjahr selbst abgeschlossenes Geschéft

Brutto 284.941 382.794
Anteil der Rickversicherer 7.032 -27.813
Netto 277.909 410.607
Veranderung Geschéftsjahr iibernommenes Geschaft

Brutto -418 -1.281
Anteil der Rickversicherer -1.884 -1.950
Netto 1.466 669
Deckungsriickstellung Stand 31. Dezember

Brutto 24.835.915 24.551.392
Anteil der Rickversicherer 784.007 778.859
Netto 24.051.908 23.772.533

Aus der Bruttodeckungsrickstellung per 31. De-
zember ist fir die Segmente Leben und Kranken
mit folgenden undiskontierten Zahlungen zu rech-
nen: weniger als ein Jahr 149 Mio. Euro (2005:

78 Mio. Euro), ein bis funf Jahre 2.203 Mio. Euro
(2005: 1.833 Mio. Euro), mehr als finf Jahre
48.633 Mio. Euro (2005: 40.787 Mio. Euro).

Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfille (Schadenriickstellung)

in Tsd. Euro

Schadenriickstellung Stand 1. Januar

Brutto 4.683.701 4.633.774
Anteil der Rickversicherer 559.333 630.393
Netto 4.124.368 4.003.381
Zuzuglich Veranderung nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Brutto 1.053.093 1.078.078
Anteil der Rickversicherer 10.592 25.284
Netto 1.042.501 1.052.794
Abziiglich Zahlungen fiir Schaden der Vorjahre

Brutto -1.037.323 -1.067.625
Anteil der Ruckversicherer -112.345 -113.219
Netto -924.978 -954.406
Veranderung Konsolidierungskreis

Brutto -127.540

Anteil der Ruckversicherer -42.812

Netto -84.728 0
Wahrungsumrechnung

Brutto -16.399 27.216
Anteil der Rickversicherer -1.222 4.617
Netto -15.177 22.599
Schadenriickstellung Stand 31. Dezember

Brutto 4.555.532 4.683.701
Anteil der Rickversicherer 413.546 559.333
Netto 4.141.986 4.124.368

Aus der Schadenriickstellung per 31. Dezember
ist fir das Segment Schaden/Unfall mit folgenden
undiskontierten Zahlungen zu rechnen: weniger
als ein Jahr 1.314 Mio. Euro (2005: 1.358 Mio.

Euro), ein bis fiinf Jahre 1.457 Mio. Euro (2005:
1.659 Mio. Euro), mehr als flinf Jahre 872 Mio.
Euro (2005: 1.326 Mio. Euro).
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Entwicklung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB)

in Tsd. Euro

Rickstellung fiir erfolgsabhdngige

und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung
Stand 1. Januar

Verénderung

Stand 31. Dezember

Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung
Stand 1. Januar

Veranderung aufgrund von erfolgsneutralen Zeitwertschwankungen

der jederzeit verauBerbaren Wertpapiere

Verénderung aufgrund von erfolgsneutralen Zeitwertschwankungen

von Sicherungsinstrumenten

Veranderung aufgrund von versicherungsmathematischen Gewinnen/

Verlusten aus Pensionsverpflichtungen

Veranderungen aufgrund ergebniswirksamer Umbewertungen

Stand 31. Dezember
Gesamt

118 E.I Riickstellungen fiir Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen

Bei leistungsorientierten Pensionsplénen wird
dem Beglinstigten durch das Unternehmen oder
die Versorgungseinrichtung eine bestimmte
Leistung zugesagt; dagegen sind die zu zahlen-
den Beitréage des Unternehmens nicht im Vor-
hinein festgelegt.

Bei beitragsorientierten Pensionsplédnen dagegen
zahlt der Arbeitgeber festgelegte Beitrage an eine
Kasse oder in eine Direktversicherung ein. Die
Verpflichtung des Arbeitgebers ist mit der Zahlung
der Beitrdge abgegolten.

Wir haben vom Grundsatz her zwei betriebliche
Versorgungsmodelle. Das eine sind die Alt-

1.768.011 1.550.410
28.751 217.601
1.796.762 1.768.011
1.107.082 564.558
-458.565 469.335
-514 -420
4.176 -9.930
276.694 83.539
929.387 1.107.082
2.726.149 2.875.093

zusagen, die als unmittelbare Pensionszusagen
erteilt wurden. Flr diese Pensionszusagen wer-
den Pensionsriickstellungen gebildet; separates
Planvermdgen im Sinne von IAS 19 ist nicht vor-
handen. Die Neuzusagen sind beitragsorientierte
Zusagen, bei denen der Arbeitgeber lediglich den
Beitrag definiert, den er in das Versorgungswerk
einzahlt. Die Leistung wird durch die Wertent-
wicklung der eingezahlten Beitrdge definiert.
Eigensténdige Ruckstellungen werden fir bei-
tragsorientierte Versorgungsmodelle nicht gebil-
det. Im Berichtsjahr wurden Aufwendungen in
Hohe von 7.309 Tsd. Euro (2005: 6.673 Tsd.
Euro) fur die beitragsorientierten Pensionspléne
getatigt.

Entwicklung der Riickstellung fiir leistungsorientierte Pensionsplane

in Tsd. Euro

Bilanzwert 1. Januar

Entnahme fir Pensionszahlungen
Geschéftsjahresaufwand (Zufiihrung)

Erfasste versicherungsmathematische Gewinne/Verluste
Bilanzwert 31. Dezember

Nicht erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand
Barwert der Pensionsverpflichtungen 31. Dezember

1.489.503 1.245.844
-69.517 -67.348
80.777 78.075
-107.287 232.932
1.393.476 1.489.503
0 0
1.393.476 1.489.503



Angewandte Berechnungsfaktoren

Rechnungszinsfu3
Rentenanpassung
Gehaltsdynamik
Inflationsrate

Gesamtaufwendungen fiir die Altersversorgung

in Tsd. Euro

Laufender Dienstzeitaufwand

Zinsaufwand

Tilgung versicherungsmathematischer Gewinne/Verluste
Tilgung von nachzuverrechnendem Dienstzeitaufwand
Ertrage/Aufwendungen aus Plankiirzungen oder Ubertragungen
Gesamt (Geschéftsjahresaufwand)

1 E.III. Sonstige Riickstellungen
in Tsd. Euro

Urlaubsabgeltung, Tantiemen, Ertragsbeteiligung
Jubildumsrtickstellungen

Sozialplanriickstellungen

Provisionsansprliche, Ausgleichsanspriiche, Wettbewerbe
Garantiertickstellungen und Leerstandsrisiken

Sonderrisiken aus anhangigen bzw. bevorstehenden Rechtsstreitigkeiten
Zinsen gemaB § 233 AO

Erhaltene, noch nicht abgerechnete Leistungen

Ubrige

Gesamt

Die Erhdhung der abgezinsten Ruckstellungen
aufgrund des Zeitablaufs betrug 1.205 Tsd. Euro
(2005: 1.870 Tsd. Euro).

Entwicklung der sonstigen Riickstellungen

in Tsd. Euro

Bilanzwert 1. Januar
Wahrungskursénderungen
Veranderung Konsolidierungskreis
Inanspruchnahme

Auflésungen

Zuftuihrungen

Bilanzwert 31. Dezember

4,6 %
2,0%
2,5%
1,5%

17.919
56.737

6.121
80.777

57.231
19.554
28.924
42.862
52.665
91.737
70.994
36.407
28.328
428.702

455.069
-36
-1.828
-107.080
-23.072
105.649
428.702

3,9%
2,0%
2,5%
1,5%

13.771
60.639

2.108
1.557
78.075

59.525
20.185
53.893
48.735
46.070
87.899
60.353
44.455
33.954
455.069

499.828
-6

-140.580
-74.599
170.426
455.069
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17/ F.. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschift

in Tsd. Euro

Leben/Kranken Schaden/Unfall insgesamt insgesamt
Versicherungsnehmer 1.299.747 79.921 1.379.668 1.568.716
Versicherungsvermittler 18.806 19.948 38.754 34.455
Gesamt 1.318.553 99.869 1.418.422 1.593.171

Die Verbindlichkeiten haben Restlaufzeiten von
unter einem Jahr.

f1& F.IV. Verbindlichkeiten

gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
bestehen im Wesentlichen bei der AXA Bank mit
151 Mio. Euro (2005: 240 Mio. Euro). Es bestehen
Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr in Hohe von 35 Mio. Euro (2005:
16 Mio. Euro) und von mehr als funf Jahren in
Hoéhe von 46 Mio. Euro (2005: 68 Mio. Euro).

19 F.V. Sonstige Verbindlichkeiten

in Tsd. Euro

Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagen/Spareinlagen 948.758 469.036
Darlehens- und Hypothekenverbindlichkeiten 612.671 604.581
Noch zuzuordnende Zahlungsvorgange aufgrund

vorgezogener Buchungstermine 38.952 36.417
Noch abzufiihrende Steuern 20.993 25.506
Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen 19.693 58.313
Ubrige 101.614 103.702
Gesamt 1.742.681 1.297.555

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten Ver-
bindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von bis zu
einem Jahr in Héhe von 1.447 Mio. Euro (2005:
891 Mio. Euro) sowie Verbindlichkeiten mit einer
Restlaufzeit von mehr als finf Jahren in Hohe
von 209 Mio. Euro (2005: 336 Mio. Euro).



2@ H. Steuerabgrenzung

in Tsd. Euro

Latente Steuern auf:

Erfolgswirksame Umbewertungen
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus
jederzeit verdauBerbaren Wertpapieren
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste aus Pensionsplanen
Unrealisierte Gewinne/Verluste

aus Sicherungsinstrumenten

Gesamt

Auf die Bildung von latenten Steuern auf Verlust-
vortrage in Héhe von 37 Mio. Euro (2005: 63 Mio.
Euro) wurde verzichtet, da ihre Realisierung nicht
mit hinreichender Wahrscheinlichkeit gewahrleis-

tet ist.

337.053

6.830

72.591

87
416.561

-646.685

-80.990

-116

=727.791

-309.632

-74.160

72.475

87
-311.230

309.683

537

110.447

57
420.724

-571.520 -261.837

-149.255 -148.718

110.447

57
-720.775 -300.051

(+) = aktivisch, (-) = passivisch
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

221 1. Gebuchte Bruttobeitriage

in Tsd. Euro

a. nach Art des Versicherungsgeschifts
Selbst abgeschlossenes Geschaft

Leben 2.599.922 2.681.274
Kranken 924.906 899.247
Schaden/Unfall
Kraftfahrt 982.645 946.813
Unfall 203.990 214.933
Haftpflicht 500.418 514.338
Transport und Luftfahrt 97.591 113.809
Sach/Feuer 710.696 729.638
Sonstige 196.039 212.097
Summe selbst abgeschlossenes Geschaft 6.216.206 6.312.148
Ubernommenes Geschéft 93.778 90.296
Gesamtgeschaft 6.309.984 6.402.445
in Tsd. Euro

b. nach der Herkunft

Leben 2.599.922 460 2.600.382 2.681.328
Kranken 924.906 4.473 929.379 903.630
Schaden/Unfall 2.594.252 62.036 35.090 88.845 2.780.223 2.817.487
Gesamtgeschéft 6.119.080 62.036 35.090 93.778 6.309.984 6.402.445

Die Vorjahreswerte enthalten die Beitragsein-
nahmen der DARAG, die im Geschéaftsjahr 2006
verkauft und riickwirkend zum 1. Januar 2006
dekonsolidiert wurde.



2222 3. Kapitalanlageergebnis

in Tsd. Euro

Laufende Ertrage

- aus fremdgenutzten Grundstiicken

— aus Beteiligungen an assoziierten
Unternehmen

— aus Darlehen und Ausleihungen

— aus jederzeit verauBerbaren Wertpapieren

— aus erfolgswirksam zum Fair Value
bewerteten Finanzinstrumenten

— aus Ubrigen Kapitalanlagen

Laufende Aufwendungen

— Aufwendungen flr die Verwaltung von
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und
sonstige Aufwendungen fur Kapitalanlagen

- Grundbesitzaufwendungen

- PlanmaBige Abschreibungen von Gebauden

— der versicherungstechnischen Rechnung
zugeordneter Zins

Ordentliches

Kapitalanlageergebnis

Zuschreibungen

- auf fremdgenutzte Grundstlicke

— auf Darlehen und Ausleihungen

— auf jederzeit verauBerbare Wertpapiere

Gewinne aus dem Abgang

- aus fremdgenutzten Grundstiicken

— aus Darlehen und Ausleihungen

— aus jederzeit verauBerbaren Wertpapieren

— aus erfolgswirksam zum Fair Value
bewerteten Finanzinstrumenten

AuBerplanmaBige Abschreibungen

- auf fremdgenutzte Grundstiicke

- auf Darlehen und Ausleihungen

— auf jederzeit verauBerbare Wertpapiere

Verluste aus dem Abgang

— aus fremdgenutzten Grundstiicken

— aus Darlehen und Ausleihungen

— aus jederzeit verduBerbaren Wertpapieren

— aus erfolgswirksam zum Fair Value
bewerteten Finanzinstrumenten

Marktwertanderungen der
erfolgswirksam zum Fair Value
bewerteten Finanzinstrumente

Wahrungskursgewinne/-verluste
AuBerordentliches
Kapitalanlageergebnis

Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von

Inhabern von Lebensversicherungspolicen
Kapitalanlageergebnis

* voll konsolidierte Werte

1.334.780
65.146

182.215
974.828

92.855
19.736

130.420

88.429
31.280
10.711

1.204.360
7.893

449

6.925

519

235.340
22.310

165.344

47.686

26.535
306
8.533
17.696

65.759
10.298

628
40.829

14.004

75.029
7.349

233.317

58.903
1.496.580

Die Aufwendungen fir nicht vermietete Grundstiicke und
Bauten betrugen 4.067 Tsd. Euro (2005: 4.291 Tsd. Euro).
Die unrealisierten Wahrungskursgewinne und -verluste auf
monetére Positionen betrugen —89.305 Tsd. Euro (2005:

1.256.590
64.354

191.805
884.071

83.633
32.727

131.032

59.551
36.719
34.762

1.125.558
405

405

236.395
26.304

203.803

6.288

53.253
33.839

8.459
10.955

62.231
5.201

12.924

44.016

86.148
12.061

219.525

127.406
1.472.489

396.205
28.620

4.803
45.386
260.016

34.893
22.487

78.638

23.341
21.204
3.857

30.236

317.567
33

33

161.487
24.818
4.189
105.854

26.626

27.721
2.693

25.028

58.957
8.549
6.123

36.026

8.259

7.109

7.959

89.910

407.477

390.070
37.747

3.198
44.843
257.892

34.368
12.022

152.286

46.812
55.162
10.461

39.851

237.784
530

530

159.540
2.127
173
143.605

13.635

34.114
25.018
379
8.717

13.695
70

12.635

990

12.751

11.328

136.340

374.124

1.730.985
93.766

4.803
227.601
1.234.844

127.748
42.223

209.058

111.770
52.484
14.568

30.236

1.521.927
7.926

449

6.925

5562

396.827
47.128
4.189
271.198

74.312

54.256
2.999
8.533

42.724

124.716
18.847
6.751
76.855

22.263

82.138
15.308

323.227

58.903
1.904.057

1.646.660
102.101

3.198
236.648
1.141.963

118.001
44.749

283.318

106.363
91.881
45.223

39.851

1.363.342
935

935

395.935
28.431
173
347.408

19.923

87.367
58.857

8.838
19.672

75.926
5.361

25.559

45.006

98.899
23.389

355.865

127.406
1.846.613

28.847 Tsd. Euro). Der (nach der Effektivzinsmethode be-
rechnete) gesamte Zinsertrag fir finanzielle Vermégenswerte,
die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet werden, betrug 1.336 Mio. Euro (2005: 1.229 Mio. Euro).
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2283 4. Versicherungsleistungen fiir eigene Rechnung

in Tsd. Euro

Versicherungsleistungen Leben/Kranken*

Brutto

Zahlungen

Veranderung der Rickstellung flir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle

Veranderung der Deckungsriickstellung

Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Rickstellungen
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung

Gesamtleistung

Anteil der Riickversicherer

Zahlungen

Veranderung der Rickstellung flir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle

Veradnderung der Deckungsriickstellung

Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Rickstellungen
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung

Gesamtleistung

Netto

Zahlungen

Verédnderung der Rickstellung flr noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

Verédnderung der Deckungsrlickstellung

Veréanderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen
Aufwendungen fir Beitragsrickerstattung

Gesamtleistung

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Ertrage (netto)
Gesamt

* voll konsolidierte Werte

2.814.054

11.605
839.606
425
521.951
4.187.641

-103.474

-1.751
-6.447

-111.672

2.710.580

9.854
833.159
425
521.951
4.075.969
143.888
4.219.857

2.676.696

20.313
1.043.400
-2.942
504.828
4.242.295

-123.762

-2.813
20.512

-106.063

2.552.934

17.500
1.063.912
-2.942
504.828
4.136.232
129.925
4.266.157

(+) = Aufwand, () = Ertrag



in Tsd. Euro

Versicherungsleistungen Schaden/Unfall*

Brutto

Zahlungen

Verénderung der Riickstellung flir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

Veranderung der Deckungsriickstellung

Verénderung der Ubrigen versicherungstechnischen Rickstellungen
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung

Gesamtleistung

Anteil der Riickversicherer

Zahlungen

Verénderung der Riickstellung flir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

Veranderung der Deckungsriickstellung

Verénderung der Ubrigen versicherungstechnischen Rickstellungen
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung

Gesamtleistung

Netto

Zahlungen

Verénderung der Ruickstellung flir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

Veranderung der Deckungsriickstellung

Verénderung der Ubrigen versicherungstechnischen Rickstellungen
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung

Gesamtleistung

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Ertrége (netto)
Technischer Zinsertrag fUr eigene Rechnung

Gesamt

* voll konsolidierte Werte

1.772.877

32.126
-10.300
166
13.471
1.808.340

-127.180

73.447
1.876

0

-18
-51.875

1.645.697

105.573
-8.424
166
13.453
1.756.465
15.753
—29.063
1.743.155

1.798.724

-55.506
3.670
-2.194
22.365
1.767.059

-107.422

87.935
1.961
-120
-64
-17.710

1.691.302

32.429
5.631
-2.314
22.301
1.749.349
15.946
-38.694
1.726.601

(+) = Aufwand, (-) = Ertrag

2243 5. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung

in Tsd. Euro

Leben/Kranken Schaden/Unfall
Abschlussaufwendungen 391.789 402.026
Verwaltungsaufwendungen 119.518 452.302

davon ab: erhaltene Provisionen
und Gewinnbeteiligungen aus
dem in Ruckdeckung gegebenen

Versicherungsgeschaft 3.604 20.614
Gesamt 507.703 833.714

2265 6. Sonstige Ertrage
in Tsd. Euro

Ertrage aus Dienstleistungen flir andere Unternehmen
Provisionen flr Versicherungsvermittlung
Provisionsertrage Finanzdienstleister

Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen

Ertrage aus eigengenutzten Grundstiicken

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége,

soweit diese nicht aus Kapitalanlagen herrtihren
Ubrige

Gesamt

insgesamt
793.815
571.820

24.218
1.341.417

131.644
100.221
24115
23.945
7.398

7.389
35.444
330.156

insgesamt
810.906
584.013

42.238
1.352.681

83.525
94.180
21.381
44.081

2.312

3.140
25.956
274.575
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2® 7. Sonstige Aufwendungen
in Tsd. Euro

Sonstige Aufwendungen,

u.a. im Rahmen der Erbringung von Dienstleistungen
Zinszufuihrungen zu Pensionsriickstellungen

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Sonstige Abschreibungen und Pauschalwertberichtigungen

Aufwendungen aus dem Bankgeschaft
Aufwendungen aus eigengenutzten Grundstlicken
Ubrige

Gesamt

237) 8. Finanzierungsaufwendungen

Bei den Finanzierungsaufwendungen handelt es
sich um die Zinsen auf ein nachrangiges Darlehen
von der AXA, Paris, in H6he von 235 Mio. Euro
(2005: 350 Mio. Euro), von der AXA Aurora Vida

228 9. Steuern

in Tsd. Euro

Steueraufwand
Tats&chliche Steuern
davon flr Geschéaftsjahr
davon flr Vorjahre
Latente Steuern
Ertragsteuern
Sonstige Steuern
davon flr Geschéaftsjahr
davon fiir Vorjahre
Gesamt

in Tsd. Euro

Uberleitungsrechnung

Konzernergebnis vor Steuern

Erwarteter Ertragsteuersatz

Erwarteter Ertragsteueraufwand

Korrigiert um Steuereffekte:
+ nicht abzugsféhige Betriebsausgaben
- steuerfreie Ertrédge aus Kapitalanlagen
— Nutzung steuerlicher Verlustvortrage
+ Eliminierung konzerninterner Transaktionen
+ sonstige Auswirkungen

Effektiver Ertragsteueraufwand

Die gezahlten Ertragsteuern betrugen im Jahr 2006
189.756 Tsd. Euro (2005: 167.481 Tsd. Euro).

151.741 145.864
91.411 37.076
47.927 52.764
33.863 29.811
33.965 39.699

4.916 9.452
49.018 54.078
412.841 368.744

S.A. de Seguros y Reaseguros, Bilbao, in Hohe
von 85 Mio. Euro (2005: 0 Euro) sowie von der
AXA Aurora Iberica S.A. de Seguros y Rease-
guros, Palma de Mallorca, in Héhe von 30 Mio.
Euro (2005: 0 Euro).

103.790 105.916
94.056 94.749
9.734 11.167
52.944 48.104
156.734 154.020
-5.923 17.028
5.299 1.445
-11.222 15.583
150.811 171.048
591.821 509.643
40 % 40%
236.728 203.857
-543 -7.778
-206.102 -236.950
-34.722 -5.088
200.316 166.852
-38.943 33.127
156.734 154.020



229 10. Konzernergebnis

Die Uberleitung vom Konzernergebnis zur Ver-
anderung des Zahlungsmittelbestandes wird in
der Konzernkapitalflussrechnung dargestellt.

8@ 11. Ergebnis je Aktie

Bei der Berechnung des unverwésserten Ergeb-
nisses 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 unverandert zum Vorjahr 26.230.760 Stiick.
Daraus ergibt sich ein unverwéassertes Ergebnis je
Aktie in H6he von 16,22 Euro (2005: 13,43 Euro).

Ergebnis je Aktie

Konzernergebnis

abzlglich Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis
abzuglich vorgeschlagene Dividenden auf Vorzugsaktien
Zwischensumme

Anzahl Stammaktien

Unverwiassertes Ergebnis je Aktie

Das verwésserte Ergebnis je Aktie entspricht im
Geschéftsjahr und im Vorjahr dem unverwasser-
ten Ergebnis je Aktie.

435.087
-1.407
-8.300

425.380
26.231

16,22

355.623
-109
-8.300
347.214
26.231
13,24
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Sonstige Erlauterungen und Angaben

Durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter

Durchschnittliche Zahl der angestellten Mitarbeiter 8.084 8.197
davon:
im Innendienst 7.332 7.439
im angestellten AuBendienst 752 758
Durchschnittliche Mitarbeiterzahl der assoziierten Unternehmen 849 827
Personalaufwand
in Tsd. Euro
Léhne und Gehélter 436.576 474.753
Soziale Abgaben 74.569 73.978
Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstltzung 127.093 82.172
Insgesamt 638.238 630.903
Honorar des Konzernabschlusspriifers geméaB § 314 Nr. 9 HGB
in Tsd. Euro
fur Abschlussprufungen 4.097 2.841
fur sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 807 1.662
fur Steuerberatungsleistungen 56 69
Insgesamt 4.960 4,572

Der Anstieg der Honorare fir Abschlussprifun-
gen resultiert im Wesentlichen aus Honoraren fiir
die priferische Durchsicht der Schluss- bzw.
Er6ffnungsbilanzen im Rahmen der geplanten
Integration der DBV-Winterthur. Hinzu kommen
Honorare fur Prifungen und Walkthroughs, die
den Sarbanes Oxley Act betreffen und letztlich
zur Absicherung unseres rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems dienen. Der
Abschlusspriifer hat im Jahr 2006 erstmalig diese
Prufungshandlungen als integrierte Prifung vor-
nehmen kdnnen.

Im Vorjahr wurden dagegen die im Rahmen
unseres Sarbanes-Oxley-Projektes — zur Erhéhung
der Wirksamkeit unseres internen Kontroll-
systems — von unserem Abschlusspriifer erbrach-
ten Leistungen unter den sonstigen Bestétigungs-
und Bewertungsleistungen ausgewiesen, die
dementsprechend im Jahr 2006 deutlich niedriger
ausfallen.



Vergiitung von Vorstand, Aufsichtsrat und Beirat

Vorstandsverglitung

Im Einzelnen erhielten die Mitglieder des Vorstan-
des der AXA Konzern AG die folgenden Vergu-
tungen fur ihre Tatigkeit im Mutterunternehmen
und den Tochtergesellschaften:

in Tsd. Euro

Eugéne J. R. Teysen*
Dr. Wulf Béttger*™
Frank J. Heberger
Dr. Markus Hofmann
Ulrich C. NieBen****
Noel Richardson
Norbert Rohrig

Dr. Heinz-Peter RoB
Gernot Schlésser
Serge Wibaut

kk

* inkl. Altersversorgungskompensation, Versicherungsbeitrdge
** Vorstandsmitglied bis 30. November 2006

*** Vlorstandsmitglied bis 15. Mai 2006

**** \orstandsmitglied ab 1. September 2006

Im Rahmen der Gesamtverglitung gewahrte geld-
werte Vorteile aus Sach- und Nebenleistungen
(im Wesentlichen Ubliche Versicherungsleistungen
sowie Dienstfahrzeugregelungen) beliefen sich
auf 336 Tsd. Euro. Darin enthalten sind erstmals
rund 164 Tsd. Euro zu versteuernde Sachbeziige
aus der Auszahlung von eigenfinanzierten Mit-
arbeiteraktienprogrammen der AXA Gruppe, an
denen alle Mitarbeiter teilnehmen kdnnen.

Im Geschéftsjahr 2006 wurden dartber hinaus
2.856 Tsd. Euro Abfindungen an ausgeschiedene
Vorstandsmitglieder gezahlt. Bei der Barvergiitung
sowie den Sach- und Nebenleistungen handelt
es sich um kurzfristige féllige Leistungen im
Sinne von IAS 24. Abfindungen stellen Leistungen
aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhalt-
nisses dar. Die Mitglieder des Vorstandes der
AXA Konzern AG erhalten mit Ausnahme des Vor-
standsvorsitzenden (26 Tsd. Euro im Jahr 2006)
fur die Wahrnehmung von Aufsichtsratsmandaten
in Konzernunternehmen keine Vergtitung.

Die im Rahmen des gruppenweiten Aktienoptions-
programms ,Long Term Incentive Plan® der AXA,
Paris, (vergleiche Konzernlagebericht) im Jahr 2006
ausgegebenen Optionen sehen einen Bezugs-
preis von 29,03 Euro (Aktienkurs zum Bilanzstich-

621 355 976
250 0 250
125 0 125
250 323 573
63 75 138
235 319 554
250 275 525
260 334 594
235 365 600
210 70 280
2.499 2.116 4.615

tag 31. Dezember 2006: 30,67 Euro) pro Anteil
vor. Die Optionen sind mit einer Haltefrist ver-
sehen, jeweils ein Drittel der an den Beglnstigten
vergebenen Optionen sind ab dem 31. Méarz
2008/31. Mérz 2009/31. Méarz 2010 ausibbar.
Die Optionen verfallen, sofern sie nicht bis zum
31. Mérz 2016 augelibt werden.

Die Zuteilung der Performance Units erfolgt an-
hand 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. Marz 2008 fir das jeweilige Vorjahr zugeteilt.
Am 31. Mérz 2008 erfolgt die Abrechnung der
Performance Units, wobei an die Begtinstigten ein
Betrag ausgezahlt wird, der sich aus der Anzahl
der zugeteilten Performance Units multipliziert
mit dem durchschnittlichen Eréffnungskurs der
Aktie der AXA, Paris, wahrend der letzten 20 Han-
delstage vor dem 31. Méarz 2008 an der Pariser
Borse ergibt. Sollten mehr als 1.000 Performance
Units an einen Beglnstigten vergeben werden,
werden 30 % der abzurechnenden Performance
Units in Aktien der AXA, Paris, investiert, die durch
die Beguinstigten friilhestens nach Ablauf von zwei
Jahren verauBert werden kdnnen.
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Die weiteren Einzelheiten dieses Programms sind
von der AXA, Paris, offengelegt worden. Die Stock
Options sowie die gegebenenfalls im Rahmen
des Performance-Unit-Programms erworbenen
Aktien werden durch die AXA, Paris, ausgege-
ben; hierdurch entsteht fir die AXA Konzern AG
kein Aufwand. Der beizulegende Zeitwert dieser
Rechte wird am Tag der Gew&hrung nach an-
erkannten Optionspreismodellen ermittelt und
zeitanteilig Uber den Erdienungszeitraum erfasst.

Eugéne J. R. Teysen
Dr. Wulf Béttger™
Frank J. Heberger
Dr. Markus Hofmann
Ulrich C. NieBen***
Noel Richardson
Norbert Rohrig

Dr. Heinz-Peter RoB
Gernot Schlésser
Serge Wibaut

kk

Der Aufwand fiir die Barkomponente der Per-
formance Units wird von der AXA Konzern AG
getragen.

Dieser Aufwand wird auf Basis des Borsen-
kurses der AXA, Paris, zum Bilanzstichtag
ermittelt und zeitanteilig Uber den Erdienungs-
zeitraum erfasst.

Die Vorstandsmitglieder der AXA Konzern AG
erhielten fur ihre Tétigkeit in der Holdinggesell-
schaft die folgenden Zuteilungen:

96.250 7.500 172
0 0 0

0 0 0
19.500 4.200 105
0 0 0
9.750 2.100 77
9.750 2.100 37
16.250 3.500 62
13.000 2.800 77
0 0 0

* Entspricht dem auf das Geschéftsjahr 2006 entfallenden beizulegenden Zeitwert der im Geschéftsjahr und in fritheren Jahren ausgegebenen

Stock Options und Performance Units
** Vorstandsmitglied bis 30. November 2006
** Vorstandsmitglied bis 15. Mai 2006
** Vorstandsmitglied ab 1. September 2006

Die Erl6se aus im Jahr 2006 ausgelbten Optio-
nen betrugen flir die Herren Heberger 395 Tsd.
Euro, Dr. Hofmann 477 Tsd. Euro, Richardson
155 Tsd. Euro, Rohrig 366 Tsd. Euro, Dr. RoBB
178 Tsd. Euro und Schlésser 70 Tsd. Euro.

Den Mitgliedern des Vorstandes der AXA Konzern
AG wird eine Versorgungszusage gewahrt. Diese
umfasst nach entsprechender Dienstzeit An-
spriiche auf Altersrente (ab Vollendung des

65. Lebensjahres), Invaliditatsrente, Witwen-/
Witwerrente, Waisenrente und unter bestimmten
Bedingungen Ubergangsgeldzahlungen.

Die Hohe der Leistungen ist an das Festgehalt
vor Ausscheiden gekoppelt und betragt je nach
Vorstandsdienstzeit 40 bis 60 % des Festgehal-
tes, quotiert in analoger oder direkter Anwen-
dung des § 2 des Gesetzes zur Verbesserung der
betrieblichen Altersversorgung (Betriebsrenten-
gesetz — BetrAVG). Mit Beginn der zweiten
Bestellungsperiode werden entsprechende An-
spriche unverfallbar, sofern das Dienstverhaltnis
auf Veranlassung der Gesellschaft beendet wird.
Ab dem Beginn der dritten Bestellungsperiode
erwerben die Vorstandsmitglieder zusétzlich



einen Anspruch auf Ubergangsgeld in Héhe von
40 % der Festbezlge fur den Fall, dass die Gesell-
schaft den Dienstvertrag nicht verlangert, ohne
dass ein wichtiger Grund vorliegt. Die Zahlung
von Ubergangsgeld endet mit dem Eintritt eines
Versorgungsfalles (Erreichen der Altersgrenze
oder Tod). Anderweitige aus selbststandiger oder
nicht selbststandiger Tatigkeit fir ein anderes
Unternehmen erzielte Einklnfte werden in voller
Hohe auf das Ubergangsgeld angerechnet.

Mit Beginn der dritten Bestellungsperiode belduft
sich der unverfallbare Anspruch auf Altersrente
auf mindestens 40 % der Festbezlige.

Die Zuflihrungen zu den Pensionsriickstellungen
der am 31. Dezember 2006 aktiven Vorstands-
mitglieder der AXA Konzern AG beliefen sich
2006 auf 269 Tsd. Euro (2005: 1.847 Tsd. Euro).
Im Konzernabschluss des Geschéftsjahres 2006
wurden die im folgenden Absatz aufgefiihrten
VergUtungen verarbeitet. Differenzen zu den
oben dargestellten Vergtitungen ergeben sich
aus der Phasenverschiebung der variablen Ver-
gUtung (Festlegung und Auszahlung der Tantie-
men jeweils im Folgejahr) und der Beriicksichti-
gung von Ruickstellungen.

Flr das Geschéftsjahr 2006 belief sich der Ver-
gUtungsaufwand fiir die Mitglieder des Vorstandes

der AXA Konzern AG fur ihre Tatigkeiten im
Mutterunternehmen sowie in den Tochtergesell-
schaften insgesamt auf 8.579 Tsd. Euro (2005:
8.194 Tsd. Euro), davon entfielen 5.812 Tsd. Euro
(2005: 5.294 Tsd. Euro) auf feste und 2.767 Tsd.
Euro (2005: 2.901 Tsd. Euro) auf variable Ver-
gutungsbestandteile flir das Vorjahr. Damit betrug
der Anteil der variablen Vergttung (bei Nicht-
berlicksichtigung der gezahlten Abfindungen) an
den Gesamtbeziligen des Vorstandes 48 %.

Die Gesamtbezlge friherer Vorstandsmitglieder
und ihrer Hinterbliebenen beliefen sich auf

2.322 Tsd. Euro (2005: 2.209 Tsd. Euro). Fir diese
Personengruppe sind zum 31. Dezember 2006
Ruckstellungen fir laufende Pensionen und An-
wartschaften auf Pensionen in H6he von

33.202 Tsd. Euro (2005: 34.448 Tsd. Euro) passi-
viert.

Am Jahresende bestanden Darlehen gegentber
Vorstandsmitgliedern in Héhe von 599 Tsd. Euro
(2005: 642 Tsd. Euro). Im Geschéftsjahr 2006
wurden 42 Tsd. Euro (2005: 41 Tsd. Euro) getilgt.
Der Zinssatz lag zwischen 3,54 % und 5,83 %.
Der Tilgungssatz liegt zwischen 1,0 % und 6,0 %
zuzlglich ersparter Zinsen. Es wurden keine
Haftungsverhaltnisse eingegangen.
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Aufsichtsratsvergiitung

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhielten im
Einzelnen die folgenden Vergtitungen fiir ihre
Tatigkeit im Aufsichtsrat der AXA Konzern AG so-
wie in Aufsichtsraten konsolidierter Unternehmen
(Darstellung Nettovergltung ohne Umsatzsteuer):

in Euro

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

Alfred Bouckaert

Claude Brunet

Henri de Castries

Harry Clemens*

Kurt D6hmel

Christophe Dupont-Madinier (ab 1. Juni 2006)
Dr. Thomas R. Fischer

Dr. Michael Frenzel

Peter Freyaldenhoven*

Robert J. Koehler

Thierry Langreney (bis 18. Mai 2006)
Hans-Peter Lenssen* (ab 2. Januar 2006)
Herbert Mayer*

Ulrike Oestreich*

Dr. Ekkehard D. Schulz

Andreas Thomsen*

Christian Zahn*

Matthias Zils*

* von Arbeitnehmern gewahlt

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
14.583 26.250 40.833
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
9.583 17.250 26.833
24.931 44.875 69.806
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
536.597 965.875 1.502.472

** Die variable Vergiitung 2006 wurde auf Basis der der Hauptversammlung vorgeschlagenen Ausschittung ermittelt

Zusatzlich erhielt Herr Claas Kleyboldt als Vor-
sitzender der Aufsichtsrate der AXA Versicherung
und der AXA Lebensversicherung jeweils eine
Vergltung (nachfolgende Angaben jeweils ohne
Umsatzsteuer) von 100.000 Euro sowie als Vor-
sitzender des Aufsichtsrates der AXA Service AG
von 34.000 Euro. Als stellvertretender Vorsitzen-
der (bis 18. Mai 2006) des Aufsichtsrates der AXA
Versicherung bezog Herr Thierry Langreney eine
Vergltung in H6he von 28.750 Euro sowie Herr
Uwe Beckmann als Mitglied von 50.000 Euro und
Herr Christophe Dupont-Madinier (ab 14. Juni 2006)
als Mitglied von 27.361 Euro. Als stellvertreten-
der Vorsitzender (bis 18. Mai 2006) des Aufsichts-

rates der AXA Lebensversicherung erhielt Herr
Thierry Langreney eine Verglitung in Héhe von
28.750 Euro. Als Mitglied (bis 18. Mai 2006) und
stellvertretender Vorsitzender (ab 18. Mai 2006)
des Aufsichtsrates der AXA Lebensversicherung
bezog Herr Christophe Dupont-Madinier eine
Vergitung in Héhe von 65.417 Euro. Herr
Manfred Weyrich erhielt fir seine Funktion als
Mitglied 50.000 Euro. Herr Herbert Mayer erhielt
als stellvertretender Vorsitzender des Aufsichts-
rates der AXA Service AG eine Verglitung in Héhe
von 25.500 Euro und Herr Hans-Peter Lenssen
als Mitglied von 17.000 Euro.



Im Konzernabschluss 2006 wurden die unten
angegebenen Gesamtvergiltungen der Mitglieder
des Aufsichtsrates der AXA Konzern AG verar-
beitet. Differenzen zu der Einzeldarstellung sind
durch die Phasenverschiebung der variablen Ver-
gltung (Festlegung und Auszahlung im Folge-
jahr), die Beruicksichtigung von Ruckstellungen
sowie die Einbeziehung der den Aufsichtsraten
erstatteten Umsatzsteuer bedingt.

Die Vergiitungen an den Aufsichtsrat betrugen
insgesamt 2.386 Tsd. Euro (2005: 1.723 Tsd.
Euro), davon 1.234 Tsd. Euro (2005: 1.245 Tsd.
Euro) erfolgsunabhangig und 1.152 Tsd. Euro
(2005: 478 Tsd. Euro) erfolgsabhangig.

An Aufsichtsratsmitglieder wurden Darlehen von
283 Tsd. Euro (2005: 552 Tsd. Euro) bei Zins-
satzen zwischen 3,2 % und 5,1 % gewéhrt. Im
Geschéftsjahr 2006 wurden bei Tilgungssatzen
zwischen 0 % und 1 % zuzlglich ersparter Zinsen
2 Tsd. Euro (2005: 59 Tsd. Euro) getilgt. Die
Konditionen der Darlehen sind festgeschrieben
und laufen zwischen 2006 und 2010 aus. Es
wurden keine Haftungsverhéltnisse eingegangen.

Beiratsvergiitung

Flr das Geschaftsjahr 2006 belief sich die Ge-
samtvergutung fur die Mitglieder der Beiréte fur
ihre Tatigkeit im Mutterunternehmen und dessen
Tochtergesellschaften auf 191 Tsd. Euro (2005:
274 Tsd. Euro).

Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen

Die AXA, Paris, ist direkt und Uber die Vinci B.V.,
Utrecht, sowie die Kélnische Verwaltungs-Aktien-
gesellschaft fur Versicherungswerte, KoIn, indirekt
mit Mehrheit am Grundkapital der AXA Konzern
AG beteiligt. Die AXA Konzern AG und ihre
Tochtergesellschaften werden in den Konzern-
abschluss der AXA, Paris, einbezogen, der bei der
franzdsischen Finanzaufsichtsbehdrde in Paris
(Autorités des Marchés Financiers) unter R.C.S.
(Registre du Commerce et des Sociétés)

572 093 920 hinterlegt wird.

Die Unternehmen des AXA Konzerns unterhalten
diverse geschéftliche Beziehungen zu nahe-
stehenden Unternehmen und Personen. Nahe-
stehende Unternehmen und Personen fiir die
AXA Konzern AG sind ihre Muttergesellschaft
AXA, Paris, mit deren verbundenen Unternehmen,
ihre verbundenen und assoziierten Unternehmen,
im Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge
dotierte Versorgungskassen sowie Personen in
Schllsselpositionen und deren nahe Familien-
angehdrige.

Als Personen in Schlisselpositionen gelten die
Mitglieder des Vorstandes und Aufsichtsrates der
AXA Konzern AG aufgrund ihrer Verantwortung
fiir die Planung, Leitung und Uberwachung

des Konzerns. Die Vorstandsmitglieder der AXA
Konzern AG gehdren auch den Organen der
wesentlichen Tochterunternehmen an.

Bei den Geschaftsbeziehungen handelt es sich
im Wesentlichen um Kooperationsvertréage, Dienst-
leistungs- bzw. Funktionsausgliederungsvertrage,
Darlehens- und Riickversicherungsvertrage. Die
bestehenden Vertrage sind zu marktiblichen
Konditionen abgeschlossen.

Innerhalb der AXA Gruppe Deutschland nimmt
die AXA Konzern AG die Leitungsfunktion wahr
auf Grundlage der Beherrschungsvertréage, die
zwischen 1978 und 2004 mit den operativen Ge-
sellschaften sowie der AXA Service AG und der
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermitt-
lungs-AG abgeschlossen wurden. Dariiber hinaus
besteht seit 2005 ein Gewinnabflhrungsvertrag
mit der AXA Versicherung.
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Zwischen der AXA Versicherung und den opera-
tiven Gesellschaften mit Ausnahme der AXA
Lebensversicherung sowie dem assoziierten
Unternehmen Roland Rechtsschutz-Versiche-
rungs-AG, Kdln, bestehen Kooperationsvertrage
zur Nutzung der gemeinsamen Vertriebsorganisa-
tion der AXA Versicherung und der AXA Lebens-
versicherung. Hieraus hat die AXA Versicherung
im Jahr 2006 106,4 Mio. Euro (2005: 87,6 Mio.
Euro) von nahestehenden Unternehmen er-
halten.

Fir Leistungen im Rahmen der Dienstleistungs-
vertrdge, abgeschlossen sowohl mit den operati-
ven Konzerngesellschaften wie auch mit den
Servicegesellschaften, hat die AXA Konzern AG
im Geschaftsjahr 2006 Ertrage in Hohe von

43,4 Mio. Euro (2005: 45,7 Mio. Euro) erzielt, selbst
hat sie Dienstleistungen fiir 17,7 Mio. Euro bezo-
gen (2005: 24,2 Mio. Euro). Die Entgelte werden
grundsétzlich auf Vollkostenbasis abgerechnet
und beriicksichtigen einen angemessenen Gewinn-
zuschlag.

Fir Dienstleistungen der AXA Investment Mana-
gers Deutschland GmbH, KéIn, und der AXA Real
Estate Managers GmbH, Koln, hat die AXA
Konzern AG 6,5 Mio. Euro (2005: 11,1 Mio. Euro)
aufgewendet.

Far die im Rahmen einer 2006 abgeschlossenen
Dienstleistungsvereinbarung zwischen der AXA
Life Europe, Dublin, und der AXA Service AG er-
brachten Dienstleistungen erhalt die AXA Service
AG einen an Marktpreisen orientierten Verglitungs-
satz, angewendet auf das jeweilige zurechenbare
Geschéftsvolumen. Im Geschéftsjahr 2006 wur-
den aus diesem Vertrag 2,2 Mio. Euro abgerech-
net, angefallene Projektkosten wurden in Hohe
von 4,5 Mio. Euro erstattet.

Um die Produkte der AXA Life Europe den exis-
tierenden deutschen Vertriebswegen der AXA zur
Verfligung zu stellen, wurden im Jahr 2006
Generalagenturvertrdge mit der AXA Service AG
und der Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und
Vermittlungs-AG geschlossen. Diese Vertrage
regeln im Sinne der §§ 84-94 HGB die Bedingun-
gen, unter denen die AXA Service AG und die
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermitt-
lungs-AG als Agenten der AXA Life Europe deren
Produkte in Deutschland vertreiben und welche
Provisionen und Vergitungen ihnen hierflr zuste-
hen. Aus diesen Vertragen wurden im Geschafts-
jahr 2006 Provisionen in Hohe von 45,9 Mio. Euro

an die AXA Service AG und 2,2 Mio. Euro an die
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermitt-
lungs-AG gezahlt.

Aus weiteren Dienstleistungsvertragen, bestehend
mit der AXA, Paris, der Groupement d’Intérét
Economique AXA, Paris, sowie der AXA Cessions
S.A., Paris, ergaben sich fir 2006 Aufwendungen
von insgesamt 8,5 Mio. Euro (2005: 11,8 Mio.
Euro). Hierbei handelt es sich um Lizenzgebihren
fur die Nutzung der Marke AXA (0,9 Mio. Euro),
Pramien fur die D & O-Versicherung und fur eine
Fraud and Professional Indemnity-Versicherung
fir die deutsche AXA Gruppe (1,0 Mio. Euro) so-
wie um angeforderte Beratungs-, Unterstlitzungs-
und Serviceleistungen (6,6 Mio. Euro). Vertrags-
gemaB werden fir die Dienstleistungen die
Kosten einschlieBlich Auslagen vergtitet, maximal
jedoch die Marktpreise flr vergleichbare Dienst-
leistungen.

Darlehensbeziehungen bestehen zur AXA, Paris,
in Form eines Nachrangdarlehens tber 350 Mio.
Euro. 175 Mio. Euro des Darlehens sind unbe-
fristet gewahrt (Tranche B), die zweite Hélfte
(Tranche A) hat eine Laufzeit von 15 Jahren bis
Dezember 2018. Eine vorzeitige Tilgung ist ab
2011 unter bestimmten Voraussetzungen maéglich.
115 Mio. Euro der Tranche A sind im Jahr 2006
von AXA, Paris, an die spanischen Gesellschaften
AXA Aurora Vida S.A. de Seguros y Reaseguros,
Bilbao, und AXA Aurora Iberica S.A. de Seguros
y Reaseguros, Palma de Mallorca, ohne Anderung
der vertraglichen Vereinbarungen abgetreten
worden. Der vereinbarte Zinssatz betragt bis 2008
4,9175% p.a. Danach entspricht er dem Drei-
Monats-Euribor plus 1,25 % p.a. Die Zinsaufwen-
dungen aus diesem Darlehen belaufen sich fiir
das Geschéftsjahr 2006 auf 17,2 Mio. Euro (2005:
17,2 Mio. Euro). 280 Mio. Euro (2005: 280 Mio.
Euro) dieses Nachrangdarlehens wurden an die
AXA Lebensversicherung, die Deutsche Arzte-
versicherung und im Jahr 2005 an die AXA
Krankenversicherung zu dhnlichen Bedingungen
weitergegeben und erbrachten einen Zinsertrag
von 13,7 Mio. Euro (2005: 14,2 Mio. Euro).

Im September 2006 wurde ein Darlehensvertrag
zwischen der AXA, Paris, und der AXA Konzern
AG geschlossen Uber ein bis Dezember 2007
befristetes Darlehen Gber 200 Mio. Euro, verzinst
zum Sechs-Monats-Euribor zuziglich 0,05 %.
2006 erhielt die AXA Konzern AG hieraus Zinsen
von 27 Tsd. Euro.



Darliber hinaus bestehen zwei Darlehensvertrage
zwischen der AXA Lebensversicherung und AXA
UK PLC, UK, Uber insgesamt 283,4 Mio. GBP.
Das erste Darlehen tber 170 Mio. GBP ist pro-
longiert bis Mai 2007, die Verzinsung entspricht
dem Sechs-Monats-Libor-GBP zuziiglich 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 % p.a. verzinst. Im Jahr 2006
wurden Zinsertrage in Hohe von 15,7 Mio. Euro
vereinnahmt (2005: 23,0 Mio. Euro). Fur eine Aus-
fallgarantie seitens der AXA, Paris, sind Prédmien
in Héhe von 0,2 % bzw. 0,35 % der Darlehens-
summe vereinbart, sie belaufen sich auf 1,1 Mio.
Euro jahrlich.

Das bis Juli 2014 an die AXA Investment Mana-
gers S.A,, Paris, gewéhrte Darlehen tGber 80 Mio.
USD wurde im April 2006 zurliickgezahlt. Die AXA
Versicherung erhielt im Jahr 2006 1,0 Mio. Euro
Zinsen (2005: 3,1 Mio. Euro). Die Verzinsung
beruhte auf dem Zwolf-Monats-Libor-USD plus
einer Marge von 1,26 %. Fir die mit der AXA, Paris,
vereinbarte Ausfallgarantie in Héhe von 0,42 % der
Darlehenssumme wurden im Jahr 2006 0,1 Mio.
Euro (2005: 0,3 Mio. Euro) gezahlt.

Flr Darlehen von den operativen Gesellschaften
in Hohe von 666 Mio. Euro (2005: 857 Mio. Euro)
sind bei der AXA Konzern AG Zinsaufwendungen
von 35,6 Mio. Euro (2005: 39,4 Mio. Euro) ange-
fallen.

Zwischen den Konzerngesellschaften besteht zum
Ausgleich kurzfristiger Liquiditatsunterdeckungen
ein Liquiditatshilfeabkommen. Die Liquiditats-
hilfen werden zu marktiblichen Konditionen ver-
zinst.

Es bestehen diverse Rickversicherungsbezie-
hungen der operativen Gesellschaften zu nahe-
stehenden Unternehmen, insbesondere zu AXA
Cessions, Paris, und den AXA Corporate Solu-
tions-Gesellschaften. S&dmtliche Rickversiche-
rungsbeziehungen weisen marktibliche Kondi-
tionen und Gepflogenheiten aus.

Die AXA Versicherung unterhélt Rickversiche-
rungsbeziehungen zur AXA Cessions, Paris, und
zu den AXA Corporate Solutions-Gesellschaften.
Die Beitrage aus dem abgegebenen Riickver-
sicherungsgeschéft beliefen sich 2006 auf

53,1 Mio. Euro (2005: 55,9 Mio. Euro) an AXA
Cessions sowie 20,0 Mio. Euro (2005: 25,4 Mio.
Euro) an AXA Corporate Solutions-Gesellschaften,
die Beitrdge aus dem Gbernommenen Ruickver-
sicherungsgeschaft von AXA Corporate Solutions-
Gesellschaften auf 9,6 Mio. Euro (2005: 8,7 Mio.
Euro).

Aktives Rickversicherungsgeschaft betreibt die
AXA Art Versicherung mit den auslandischen
operativen Art-Gesellschaften mit Sitz in London,
Paris, Zirich und New York sowie mit der AXA
General Insurance, Hongkong. Die Beitrage hier-
aus belaufen sich im Jahr 2006 auf 10,2 Mio. Euro
(2005: 13,5 Mio. Euro). Die Beitrage aus dem
abgegebenen Rickversicherungsgeschéft an die
AXA Cessions betrugen fiir 2006 11,8 Mio. Euro
(2005: 13,9 Mio. Euro).

Aufgrund der positiven Erfahrungen im Nicht-
leben-Sektor hat die AXA Gruppe zusammen mit
ihren groBen Lebensversicherungsgesellschaften
beschlossen, den Kauf von Rickversicherungs-
schutz im Segment Lebensversicherung in Form
eines Poolings durchzuflhren, um Skalenvorteile
zu nutzen sowie zusétzliche Kapazitaten zu
schaffen. Deshalb bestehen Riickversicherungs-
beziehungen der AXA Lebensversicherung und
der Deutschen Arzteversicherung seit 2005 und
der Pro bAV Pensionskasse seit 2006 zu AXA
Cessions mit einem Beitragsvolumen von

39,3 Mio. Euro (2005: 12,0 Mio. Euro) fir das ab-
gegebene Riickversicherungsgeschéft.
Beginnend mit dem Tag der Aufnahme des Ge-
schéftsbetriebes der Niederlassung Deutschland
der AXA Life Europe Ltd., Dublin, im April 2006
hat die AXA Lebensversicherung mit ihr Riick-
versicherungsbeziehungen aufgenommen. Die
von der AXA Life Europe Ltd. Gbernommenen
biometrischen Risiken werden von der AXA
Lebensversicherung zusammen mit dem selbst
abgeschlossenen Geschaft zu einheitlichen Kon-
ditionen in die externe Rickversicherung ein-
bezogen. Die Beitrage fiir das ibernommene
Geschaft beliefen sich 2006 auf 0,4 Mio. Euro.
Bezliglich der Haftungsverhaltnisse zu naheste-
henden Unternehmen und der Vergiitung von
Vorstand und Aufsichtsrat verweisen wir auf
unsere Ausflhrungen in den Sonstigen Erldute-
rungen und Angaben.
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Die AXA, Paris, hat 2006 insgesamt 951.334
Stamm- sowie 322.507 Vorzugsaktien der AXA
Konzern AG erworben.

Am 22. Dezember 2006 erwarb die AXA, Paris,
samtliche Anteile an der ,Winterthur” Schweize-
rische Versicherungsgesellschaft, Winterthur/
Schweiz, von der Credit Suisse Group. Der deut-
sche Teil der DBV-Winterthur Gruppe soll unter
der AXA Konzern AG in die AXA Gruppe Deutsch-
land integriert werden. Hierflr wurde ein gemein-
sames Projekt der DBV-Winterthur und der AXA
Gruppe Deutschland zur Vorbereitung und
Begleitung der Integration gestartet. Der Schwer-
punkt der Aktivitdten 2006 lag hierbei in der Vali-
dierung (Due Diligence) der DBV-Winterthur.

Im November 2006 haben die AXA Service AG
und die DBV-Winterthur Lebensversicherung AG,
Wiesbaden, einen Joint-Venture-Vertrag Gber die
gemeinsame Entwicklung eines einheitlichen
Agentursystems geschlossen.

Die Parteien beabsichtigen, das zukunftige ge-
meinsame Agentursystem auf der Basis des
DBV-Winterthur-Systems Phoenix aufzusetzen.
Um diese Planungen voranzubringen und sich
gegenseitig in die Lage zu versetzen, bestimmte
Anfangsinvestitionen vorzunehmen, haben die
Parteien vorbehaltlich des Eintrittes des Closings
des Verkaufes der Winterthur Gruppe an AXA
vorlaufige Vereinbarungen getroffen. Die Zuord-
nung der Kosten erfolgt verursachungsgerecht,
eine gegenseitige Verrechnung der Kosten ist
nicht vorgesehen.

Zwischen der AXA Versicherung, der AXA Art
Versicherung, der Roland Rechtsschutz-Ver-
sicherungs-AG, der Roland Schutzbrief-Versiche-
rung AG und der Jurpartner Rechtsschutz-
Versicherung-AG auf der einen Seite und der DBV
Vermittlungsgesellschaft mbH fiir Versicherungen
und Vermégensbildung, Wiesbaden, auf der an-
deren Seite wurde im September 2006 ein Mehr-
fach-Generalagenturvertrag geschlossen. Dieser
Vertrag soll dazu dienen, im Rahmen einer Ventil-
I6sung das industrielle Geschaft, das an die DBV-
Winterthur Versicherung herangetragen wird,
Uber die DBV Vermittlungsgesellschaft mbH bei
der AXA Versicherung zu platzieren.

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-,
Transport- und Luftfahrtversicherung. Das ver-
sicherungstechnische Risiko in der Schaden-
und Unfallversicherung besteht darin, dass die
tatsachlichen Schadenzahlungen des Versiche-
rungsbestandes die erwarteten Zahlungen tber-
steigen kdnnen. Dieses versicherungstechnische
Risiko ist abh&ngig von der Verteilung des Ver-
sicherungsbestandes auf verschiedene Risiko-
arten, Versicherungssparten und Versicherungs-
summen.

Schadenhaufigkeit und -héhe sind stark abhangig
von Naturereignissen wie Uberschwemmungen
und Stirmen, umso mehr, da die Klimaverande-
rungen der vergangenen Jahre zu h&ufigeren und
extremeren Katastrophenereignissen flhrten.
Darlber hinaus kénnen durch Menschen verur-
sachte Schadenereignisse, wie zum Beispiel
Terroranschlage, hohe GroBschaden hervorrufen.
In der Haftpflichtversicherung kénnte der Trend
zu hoheren Schadenersatzanspriichen, zum
Beispiel bei Asbest- oder Umweltschaden, den
durchschnittlichen Schadenaufwand erhéhen.
Die Risikosteuerung der AXA Versicherung erfolgt
durch eine gezielte Risikoselektion und Beitrags-
politik sowie ertragsorientierte Zeichnungsricht-
linien. So werden Versicherungsvertrage unter
bestimmten Umstanden aufgrund des Schaden-
verlaufs der Vergangenheit gar nicht oder nur
unter Erhéhung der Selbstbeteiligung oder der
Beitrage verlangert. Im Rahmen der Steuerung
von Versicherungsrisiken werden auBerdem die
Mechanismen der Rickversicherungspolitik
sowie des aktiven Schadenmanagements ein-
gesetzt.

Die Ruckversicherung orientiert sich an den
unterschiedlichen Brutto-Kapazitaten der Sparten.
GroBrisiken und Kumulexposure werden auf ver-
traglicher Basis ruckversichert. Ausnahme-
akzepte innerhalb der Zeichnungskapazitaten der
Sparten, jedoch auBerhalb der obligatorischen
Rickversicherungskapazitédten, werden durch
Einzelrlickversicherung rickgedeckt.



Gebuchte Beitrage

in Mio. Euro

Versicherungszweige

Unfall Brutto
Netto
Haftpflicht Brutto
Netto
Kraftfahrt Brutto
Netto
Sach/Feuer Brutto
Netto
Transport/Luftfahrt Brutto
Netto
Sonstige Brutto
Netto
Selbst abgeschlossenes Geschaft Brutto
Netto
In Riickdeckung tibernommenes Geschaft Brutto
Netto
Insgesamt Brutto
Netto

In keiner der von uns betriebenen Sparten besteht
eine auffallige Risikokonzentration. Geografisch
ist unser Schaden- und Unfallversicherungs-
geschéft auf Deutschland konzentriert. Die aus-
gewogene Verteilung von Versicherungsrisiken in
unseren Geschéftsfeldern gehort ebenfalls zu
unserer Risikosteuerungsstrategie. Bei der Schét-
zung der kinftigen Héhe der Schadenzahlungen
und somit bei der Bewertung der versicherungs-
technischen Riickstellungen mussen auch solche
Schéaden beriicksichtigt 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
Schétztechnik, bei der der in der Vergangenheit
beobachtete Schadenverlauf herangezogen wird.
GroBschaden werden separat geschatzt.

161,6
159,56
120,2
120,0
7971
792,4
326,0
313,0

4,6
0,0
1.409,5
1.384,9

41,2
40,6
372,2
342,9
185,6
169,6
384,4
358,4
97,6
93,3
68,7
60,6
1.149,6
1.065,4

202,7
200, 1
492,4
462,9
982,6
962, 1
710,4
671,4

97,6
93,3
73,3
60,6
2.559,1
2.450,3
90,0
74,9
2.649,0
25252

213,7
210,7
492,4
457,7
946,8
922,1
7141
670,3
96,8
89,7
70,5
57,0
2.534,3
2.407,5
85,3
72,7
2.619,6
2.480,2
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Die Schadenquoten und Abwicklungsergebnisse
flir eigene Rechnung haben sich in den vergange-
nen zehn Jahren wie folgt entwickelt:

1997*
1998~
1999~
2000*
2001*
2002~
2003*
2004

2005

2006

* AXA Versicherung ohne AXA ,,die Alternative®

Durch einen Anstieg der Schadenh&ufigkeit und
eine Mehrzahl von gréBeren Normalschaden liegt
die Schadenquote Uber dem auBerordentlich
niedrigen Wert des Vorjahres, jedoch weiterhin
deutlich unter dem Niveau bis zum Jahr 2002.

AXA Art Gruppe

Im zurlckliegenden Jahr hatte die AXA Art Ver-
sicherung erfreulicherweise keine auBergewdhn-
lichen Schadenereignisse oder Naturkatastrophen
zu verkraften. Durch die gewahlte Rickversiche-
rungskonstruktion ist die AXA Art Versicherung
mit ihrem Risikoexposure auch bei derartigen
Schadenereignissen gut abgedeckt. Schaden-
verhitungsmaBnahmen, wie Sicherheitsberatung
fur institutionelle Kunden und sorgfaltige Quali-
tatsprifung zu versichernder Lagerhduser und
Spediteure, werden in diesem Geschéftssegment
verstarkt zur Prévention eingesetzt, um eine
negative Schadenentwicklung auch in der Zu-
kunft auszuschlieBen.

Deutsche Arzte-Versicherung

Allgemeine Versicherungs-AG

Neben dem Risiko einer Haufung von GroB3scha-
den kann auch eine Kumulation von Schaden-
ereignissen (Schadenursachen) bei einem Ver-
sicherten (unechter Serienschaden) zu einer
auBerordentlich hohen Schadenbelastung fuhren.
Wegen der Spatschadenproblematik, die sich
aus der Ubernahme von Berufshaftpflichtrisiken
von Arzten ergibt, kénnen sich solche Schaden-

80,1 7,4
84,1 9,1
90,2 10,9
89,9 4,8
89,8 3,1
86,0 7,9
74,4 6,0
76,5 4,1
72,1 4,4
75,8 5,0

h&ufungen erst mit erheblicher zeitlicher Ver-
z6gerung offenbaren. Aufgrund von historischen
Erfahrungen haben wir dieses Risiko bei der Kal-
kulation berlcksichtigt und in unsere Zeichnungs-
politik sowie die regelm&Bigen Schadencontrol-
ling-Aktivitaten einflieBen lassen.

Risiken aus Gesetzesdnderungen

In der Schadenversicherung muss aufgrund der
per 1. Januar 2008 erwarteten Anderung des Ver-
sicherungsvertragsgesetzes (VVG) mit einer
gewissen Verringerung des Beitragsaufkommens
und, so die Erwartung, auch mit einer Erhéhung
des Schadenaufwandes gerechnet werden.

Chancen

Trotz verhaltener Marktentwicklungsprognosen
sehen wir Chancen flir weiteres Beitragswachs-
tum sowohl im Privat- als auch im Firmenkunden-
geschéft. Wir erwarten, in einigen Sparten wieder
deutlich Marktanteile hinzugewinnen zu kénnen.
MaBgeblich flr diese Einschatzung ist das wie-
derum sehr erfolgreiche Jahreswechslergeschéft
2006/2007 in der Kraftfahrtversicherung. Als Ant-
wort auf den zunehmenden Wettbewerb werden
wir unsere Kraftfahrtversicherung im laufenden
Jahr um Bausteine ergénzen, mit deren Hilfe zum
einen leistungsorientierte Kunden durch zuséatz-
lichen Deckungsumfang und zum anderen preis-
orientierte Kunden durch Preisnachlasse bei
reduziertem Leistungsumfang noch besser be-
dient werden kdnnen. Darliber hinaus rechnen



wir damit, in der Wohngebaude-, Hausrat- und
Haftpflichtversicherung vor allem mit der preis-
orientierten Produktlinie noch stérker zu wachsen
als im Vorjahr.

Mit der am Markt einzigartigen Unfall-Kombirente
haben wir seit der Einfihrung im Herbst bis zum
Ende des Berichtszeitraumes 5.336 neue Ver-
trdge abgeschlossen und wir erwarten, diesen
Trend im laufenden Jahr verstéarken zu kdnnen.
Unser Produktangebot werden wir durch gezielte
Werbeaktivitdten und durch eine Vielzahl von
weiteren vertrieblichen MaBnahmen — zum Bei-
spiel Cross-Selling-Aktionen — unterstitzen.
KundenbindungsmaBnahmen, laufende Optimie-
rung unserer ertragsorientierten Zeichnungspoli-
tik sowie weitere Prozessverbesserungen helfen
uns zusétzlich, unsere Marktposition im Privat-
kundengeschéft zu festigen und auszubauen.
Auch fir unser Industrie- und Firmenkunden-
geschéft sehen wir im laufenden Jahr Chancen
auf ein profitables Wachstum leicht Gber Markt-
niveau. Die Téatigkeiten des Gesetzgebers auf
europdischer und nationaler Ebene werden eine
Vielzahl von Haftungsverscharfungen bzw. neuer
Haftungsnormen fir unsere Kunden mit sich
bringen. Darauf werden wir in der Industrie- und
Firmenkunden-Haftpflichtversicherung mit ent-
sprechend innovativen Deckungskonzepten
reagieren. Darlber hinaus werden wir die Service-
qualitat gegeniiber unseren Kunden und Ver-
mittlern weiter optimieren und die fachliche
Qualifikation weiter vorantreiben. Wir rechnen mit
einer kontinuierlichen Festigung unserer Position
als einem der filhrenden Industrie- und Firmen-
versicherer in Deutschland.

Lebensversicherung

Die in diesem Abschnitt dargestellten versiche-
rungstechnischen Risiken korrespondieren mit
den Chancen wie folgt: Den Risiken aus Bio-
metrie, Storno und Zinsgarantie stehen die
Chancen aus einem gegeniber den Kalkulations-
annahmen glnstigeren Verlauf gegentiber. Ein
glnstigerer Verlauf wiirde zu Uberschiissen
fihren, an denen Aktionare und Versicherte im
Rahmen der geltenden gesetzlichen Vorschriften
beteiligt werden.

Biometrische Risiken: Fir die Berechnung der
versicherungstechnischen Ruickstellungen wer-
den im Wesentlichen die Sterbetafeln ST DAV
1994 T, ST DAV 2004 R, ST 1967 und ST 1986
M/F verwendet. Zur Bertcksichtigung der gestie-
genen Lebenserwartung wurden fiir den Bestand
an Rentenversicherungen, die nicht nach der
aktuellen Sterbetafel DAV 2004 R kalkuliert wur-
den, der Deckungsrtckstellung nach der Verstéar-
kung Ende 2004 nun weitere Betrédge zugefiihrt,
um der beobachteten gestiegenen Lebenserwar-
tung Rechnung zu tragen. Zur Ermittlung dieser
zusatzlichen Deckungsriickstellung erfolgte ein-
zelvertraglich eine Vergleichsrechnung mit dem
Wert, der sich aus einer aktuariell angemessenen
Interpolation der Deckungsriickstellungen ent-
sprechend den Sterbetafeln fir Rentenversiche-
rungen ,DAV 2004 R - Bestand“ und ,,DAV 2004
R - B20“ ergab. Positive Differenzen zwischen
Vergleichsreserve und urspriinglicher Reserve
wurden unter Verwendung der unternehmens-
individuellen Kapitalwahlrechtsquoten aufgeftillt.
Fir den Bestand an Berufsunfahigkeits- und
Berufsunfahigkeitszusatzversicherungen, die nicht
nach den aktuellen Tafeln DAV 1997 |, Tl und RI
kalkuliert wurden, erfolgte seit dem Jahr 1997
fur die Deckungsruckstellung ebenfalls eine Ver-
gleichsrechnung. Der sich ergebende Anpas-
sungsbedarf wurde stets in voller Hohe in der
Deckungsriickstellung berilcksichtigt. Eine zu-
sétzliche Verstarkung musste Ende 2006 nicht
vorgenommen werden.
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Mit Ausnahme der vorgenannten Teilbestdnde an
Berufsunfahigkeits- und Berufsunfiahigkeitszu-
satzversicherungen sowie Rentenversicherungen,
fur die angemessene Erhéhungen der Deckungs-
rickstellungen erfolgten, werden die verwendeten
Wahrscheinlichkeitstafeln von der Aufsichts-
behdrde und der Deutschen Aktuarvereinigung
(DAV) als ausreichend fiir die Berechnung der
Deckungsriickstellung angesehen. Sie enthalten
nach Einschatzung des verantwortlichen Aktuars
fur die Gesellschaft angemessene Sicherheits-
spannen. Gleichwohl sind die Entwicklung der
Sterblichkeit in der Rentenversicherung sowie die
Entwicklung der Invalidisierungswahrscheinlich-
keiten auch weiterhin laufend zu analysieren.
Eine Abweichung der tatsachlichen Sterblichkeit
von den geschétzten Werten kann die Geschéfts-
ergebnisse je nach Produkt positiv wie negativ
beeinflussen. Geringere Sterblichkeitstrends
fuhren bei Lebensversicherungsprodukten mit
Uberwiegendem Todesfallrisiko zu positiven Ein-
flissen auf die Geschéftsergebnisse, bei Renten-
versicherungen ist dies umgekehrt:
¢ Das Risiko bei Rentenversicherungen besteht
darin, dass die Lebenserwartung hdher ist, als
bei der Kalkulation angenommen wurde. Da
die in der Tarifkalkulation angesetzte Sterb-
lichkeit die H6he der Beitrage bestimmt und
diese ebenso wie die Rentenzahlungen fur die
gesamte Vertragsdauer garantiert sind, mis-
sen bei einem Anstieg der Lebenserwartung
zusatzliche Deckungsriickstellungen auf Basis
einer Sterbetafel gestellt werden, die die
héhere Lebenserwartung nach Einschétzung
der DAV, der Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) und des verantwort-
lichen Aktuars angemessen beriicksichtigt.
Diese Reserveverstarkung flihrt zu einer Be-
lastung des Geschaftsergebnisses. Bei der
DAV werden die Untersuchungen zur Sterblich-
keit in der Rentenversicherung durch Bertick-
sichtigung neuer Daten laufend aktualisiert, da
eine Fortsetzung des Trends zu weiter steigen-
den kiinftigen Lebenserwartungen nicht aus-
geschlossen werden kann. Auch die eigenen
Versicherungsbestdnde werden entsprechend
ausgewertet. So wurde Ende 2006 bei den

Lebensversicherungsunternehmen und der
Pensionskasse des AXA Konzerns nach der
Erhdhung der Deckungsrickstellung fir Renten-
versicherungen Ende 2004 eine weitere Ver-
starkung der Deckungsriickstellung vorge-
nommen, um der beobachteten steigenden
Lebenserwartung Rechnung zu tragen.

e Die Hauptunsicherheiten in der Bestimmung
der Sterblichkeit bestehen einerseits in Epide-
mien und ungiinstigen Anderungen in der
Lebensfuhrung, wie beispielsweise Ess- und
Rauchgewohnheiten, wodurch die Lebens-
erwartung sinkt. Andererseits verbessern sich
die medizinische Versorgung und der Lebens-
standard, was zu einer hdéheren Lebens-
erwartung fuhrt.

Die Hauptunsicherheit in der Berufsunféhigkeits-

und Berufsunféhigkeitszusatzversicherung be-

steht darin, dass sich die Invalidisierungswahr-
scheinlichkeiten durch bisher nicht kalkulierte

Berufsunfahigkeitsgrinde oder die Verstérkung

bestehender Ursachen erhéhen (zum Beispiel

psychische Erkrankungen). Weiterhin ist zu ver-
gegenwartigen, dass Einfliisse von Pandemien,

Terroranschldgen und Naturkatastrophen, durch

die das Leben oder die Gesundheit einer Vielzahl

von Personen gefahrdet werden kénnten, in den

Sterbe- bzw. Invalidisierungstafeln nicht ausrei-

chend berticksichtigt sein kénnen.

Der AXA Konzern steuert biometrische Risiken

durch seine Zeichnungspolitik und durch Rick-

versicherungsabkommen. Durch die Zeichnungs-
politik wird eine risikogerechte Policierung sicher-
gestellt. Je nach Ergebnis der medizinischen und
finanziellen Risikoprifungen wird dem Kunden
nur unter Akzeptanz eines Beitragszuschlages
bzw. eines Risikoausschlusses ein Versiche-
rungsvertrag angeboten. Bei der AXA Lebens-
versicherung werden Versicherungssummen Uber

565.000 Euro bei Todesfallrisiken bzw. Renten-

barwerte tiber 300.000 Euro bei Berufsunfahig-

keitsrisiken Uber Rickversicherungsvertrage ab-
gesichert. Bei der Pro bAV Pensionskasse, bei

Todesfallrisiken der Deutschen Arzteversicherung

sowie generell bei anormalen Risiken sind die

Selbstbehalte niedriger. Dartiber hinaus erfolgt

eine zusétzliche Riickversicherung von Katastro-



phenrisiken gemeinsam flr die AXA Lebensver-
sicherung und die Deutsche Arzteversicherung.
Hierdurch werden bei der AXA Lebensversiche-
rung bzw. der Deutschen Arzteversicherung fiir
den Fall eines Kumulschadens (das heiBt sieben
bzw. finf Personen oder mehr sind durch ein
Schadenereignis betroffen) Versicherungsleis-
tungen Uber 5,1 Mio. Euro bzw. 1,6 Mio. Euro vom
Ruckversicherer bis zu einer Maximalhaftung von
25 Mio. Euro pro Ereignis und 50 Mio. Euro pro
Jahr getragen (fir beide Gesellschaften zusam-
men). Die aktuelle Riickdeckung erfolgt Uiber die
franzdsische Gruppengesellschaft AXA Cessions,
und zwar fir das Neugeschéaft oberhalb der oben
angegebenen Grenzen ab 2007, fur Katastrophen-
risiken bereits ab 2006. Die Auswahl der Riick-
versicherer erfolgt nach den Kriterien Sicherheit,
Serviceleistungen und Preis.

Stornorisiko: Die Bestimmung der versicherungs-
technischen Riickstellungen erfolgt ohne Berlick-
sichtigung von Stornowahrscheinlichkeiten.

Das Stornorisiko wird vom Verhalten der Versiche-
rungsnehmer beeinflusst, da sie zum Beispiel
ihre Beitragszahlung einstellen oder den Vertrag
kundigen kénnen. Rationales Verhalten voraus-
gesetzt, werden Lebensversicherungskunden,
deren Gesundheit sich wahrend der Vertragslauf-
zeit verschlechtert, mit einer geringeren Wahr-
scheinlichkeit kiindigen. Hierdurch kénnte die
Gefahr einer negativen Risikoselektion entstehen.
Andererseits kann eine positive Kapitalmarkt-
entwicklung zu verstarkten Rlickkaufen flhren,
um den ausgezahlten Betrag dann mit héherer
Rendite zu reinvestieren.

Jedoch hétte hdheres oder niedrigeres Storno in
realistischem AusmaB, abgesehen von der fonds-
gebundenen Lebens- und Rentenversicherung,
im Einzelgeschaft nur geringen Einfluss auf die
Jahresergebnisse. So erzielt das Lebensversiche-
rungsunternehmen bei fondsgebundenen Lebens-
und Rentenversicherungen Kostendeckungs-
beitrdge und Gewinnmargen auch aus der
Vergltung von Verwaltungsgebihren der Fonds-
gesellschaften. Diese sind nur dann ausreichend,
wenn sich die Fondsvermédgen entsprechend der

kalkulierten Bestandsfestigkeit entwickeln.

Im Falle eines deutlich erhéhten Stornos

kénnten sich die Fondsguthaben so verringern,
dass die angestrebten Gewinnmargen und
Kostendeckungsbeitrdge nicht mehr erreicht
werden.

Das Geschéaftsvolumen der Deutschen Arzte-
versicherung ist jedoch auch geprégt von einem
hohen Anteil an Kollektivgeschéft mit den Versor-
gungseinrichtungen der Arzteschaft. Beginnend
mit dem 1. Januar 2004 wurde mit dem Versor-
gungswerk der Hamburger Arztekammer und ab
dem 1. Januar 2005 mit der Berliner Arztever-
sorgung eine stufenweise Reduzierung des Riick-
deckungsvertrages vereinbart. Diese Vorgange
stellen auBerordentliche Einfliisse auf unsere
Bilanzkennzahlen dar und beinhalten keine Er-
hdéhung des allgemeinen Stornorisikos.
Zinsgarantierisiko: Sowohl die derzeitige Netto-
verzinsung der Kapitalanlagen als auch die im
Rahmen der Unternehmensplanung erwartete
Rendite flr die Folgejahre im Sinne von § 5 Abs. 3
der Deckungsrickstellungsverordnung (DeckRV)
liegen lber dem durchschnittlichen Rechnungs-
zins des Bestandes. Die verbliebene Sicherheits-
spanne ist allerdings weiterhin gering. Um das
Wiederanlagerisiko zu minimieren, wurde die
durchschnittliche, kapitalgewichtete Restlaufzeit
von Rentenpapieren weiter erhéht. Sollte die
klinftig erwartete Nettoverzinsung unter den durch-
schnittlichen Rechnungszins des Bestandes
sinken, wére die Deckungsriickstellung unter
BerUcksichtigung der kiinftig erwarteten Netto-
verzinsung aufzufillen.

Bei fondsgebundenen Versicherungen bemisst
sich die Versicherungsleistung an der Entwicklung
des zugrunde liegenden Fonds. Hieraus ergibt
sich fUr die Lebensversicherer kein Kapital-
anlagerisiko, da die Héhe der Verpflichtung ge-
geniber den Versicherungsnehmern stets mit
dem Wert des Fondsvermdgens Ubereinstimmt.
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Die folgende Tabelle stellt die Konzentration von
versicherungstechnischen Risiken nach Versiche-
rungsarten in Bezug auf Versicherungssummen
und Deckungsrickstellung dar:

in Mio. Euro

Kapitalversicherungen 35.989
Risikoversicherungen 4.320
Rentenversicherungen 16.727
Sonstige Einzelversicherungen 9.060
Kollektivversicherungen 14.398
Zusatzversicherungen 65.753
Selbst abgeschlossene

Versicherungen 146.247

* bei Rentenversicherungen: zwélffache Jahresrente

Risiken aus Gesetzesanderungen: Die De-
ckungsriickstellung eines Versicherungsvertrages
muss mindestens der H6he des Riickkaufswertes
entsprechen. Anderungen in Gesetzgebung und
Rechtsprechung, die eine Erhéhung des Rick-
kaufswertes bewirken, flilhren daher auch zu einer
Erhéhung der Deckungsrtickstellung flr den be-
troffenen (Teil-)Bestand. Dies kann betréchtliche
Aufwendungen verursachen. So kann man nicht
ausschlieBen, dass sich aus Gesetzgebung und
Rechtsprechung eine extensive Interpretation der
vom Bundesgerichtshof zu den Riickkaufswerten
am 12. Oktober 2005 ergangenen Urteile ent-
wickeln kénnte. Fur méglicherweise hieraus resul-
tierende Aufwendungen wurden seit Ende 2005
angemessene Riickstellungen gebildet.

Der aktuell im Gesetzgebungsverfahren befind-
liche Entwurf des Versicherungsvertragsgesetzes
(VVG) sieht ab 1. Januar 2008 unter anderem vor,
dass die Versicherten an den stillen Reserven aus
Kapitalanlagen beteiligt werden. Zudem sollen
die Ruckkaufswerte in den ersten Jahren der Ver-
tragslaufzeit deutlich erhéht sowie die Storno-
abzlige vermindert werden. Nach dem Gesetzes-
entwurf wére als Rlckkaufswert mindestens der
Betrag des Deckungskapitals zu zahlen, der sich
bei gleichméBiger Verteilung der unter Beachtung
der aufsichtsrechtlichen Héchstzillmersatze an-
gesetzten Abschluss- und Vertriebskosten tber
die ersten funf Vertragsjahre ergibt. Ein Storno-
abschlag wére zwar zuldssig, jedoch nicht der
Abzug fur noch nicht getilgte Abschluss- und Ver-
triebskosten. Dieses soll nach gegenwértigem

38.340 13.431 13.627
4.270 30 28
15.399 4.196 3.898
8.461 1.164 881
15.337 3.009 3.124
66.931 1.024 1.087
148.738 22,854 22,643

Gesetzesentwurf auch fir vor dem 1. Januar 2008
abgeschlossene Versicherungen gelten, was we-
gen der dann notwendigen Erhéhung der Deckungs-
rickstellung zu einer deutlichen Reduzierung des
Rohiiberschusses und nachfolgend der Uber-
schussbeteiligung des Bestandes flihren wiirde.
Chancen: Anfang 2007 hatten wir bereits einen
sehr erfolgreichen Start unserer 2006 vorbereite-
ten Exklusivkooperation mit der SEB Bank, die
wir noch deutlich ausbauen wollen. Generell
sehen wir im Vertriebskanal Banken in der Zu-
kunft erhebliche Potenziale und werden daher in
diesem Vertriebssegment auch weitere Optionen
nutzen.

Der Vertriebskanal Banken hat einen guten Zu-
gang zu einem aus unserer Sicht sehr attraktiven
Kundensegment, den Privatkunden ab einem
Alter von 50 Jahren (,50+%). Auf dieses spezielle,
aus demografischen Griinden sténdig wachsende
Kundensegment wollen wir kiinftig einen unserer
Hauptgeschéftsschwerpunkte legen.

Ein weiterer Schwerpunkt wird auf dem Firmen-
geschéft liegen. Aufgrund des zunehmenden
Wettbewerbs um Fach- und Flihrungskrafte in
der Wirtschaft wird sich ein starkerer Trend hin
zu arbeitgeberfinanzierter betrieblicher Altersvor-
sorge und zu Deferred-Compensation-Modellen —
die Einbringung von Vergltungsbestandteilen in
Finanzierungsformen, die der Altersvorsorge
dienen - einstellen.

Fiir 2007 haben wir die Uberschussbeteiligung
erhdht und damit unsere Wettbewerbsposition
verbessert.



Krankenversicherung

Die in diesem Abschnitt dargestellten versiche-
rungstechnischen Risiken korrespondieren mit den
Chancen wie folgt: Den Risiken aus Biometrie,
Storno und Zinsgarantie stehen die Chancen aus
einem gegenuber den Kalkulationsannahmen
glinstigeren Verlauf gegentber. Ein glinstiger
Verlauf fuhrt zu hdheren Uberschiissen, an
denen Aktionére und Versicherte im Rahmen der
geltenden gesetzlichen Vorschriften beteiligt
werden.

Den versicherungstechnischen Risiken wird in der
Krankenversicherung im Wesentlichen durch die
mit den Versicherungsnehmern vereinbarte Bei-
tragslberprifung Rechnung getragen, wodurch
zumindest jéhrlich eine Gegenlberstellung des
kalkulierten mit dem in die Zukunft projizierten
Schadenbedarf zu erfolgen hat. Insofern ist bei
Erkennen eines versicherungstechnischen Risikos
eine frlhzeitige Handlungsmdglichkeit gegeben.
Verlauft der Schadenbedarf auBerhalb eines
engen Korridors, missen die Beitrage aller ver-
sicherten Personen angepasst werden. Die
Bewertung von neuen Risiken erfolgt mit einem
Expertensystem, so dass sichergestellt ist, dass
ein dem Ubernommenen Risiko angemessenes
Beitragsniveau erzielt wird.

Biometrische Risiken: Die Sterbetafeln werden
jahrlich von der Deutschen Aktuarvereinigung auf
ausreichende Sicherheit Uberprift. Soweit sich
ein Aktualisierungsbedarf ergibt, verwenden wir
die neuen Werte unverzuglich bei der Kalkulation.
Als Berechnungsgrundlagen fiir die Deckungs-
rlckstellung dienten — Restkreditversicherungen
ausgenommen — die Sterbetafeln PKV 2001, PKV
2004 und PKV 2007. Die Deckungsrickstellung
wurde entsprechend den Vorschriften in den
Technischen Berechnungsgrundlagen ermittelt.
Diese wurden fur alle Tarife von einem unabhén-
gigen Treuh&nder geprtift und haben der Auf-
sichtsbehoérde vorgelegen.

Stornorisiko: Die angesetzten Stornowahrschein-
lichkeiten basieren sowohl auf eigenen als auch
auf Verbandserfahrungen und sind aktuariell aus-
reichend vorsichtig bemessen.
Zinsgarantierisiko: Der Rechnungszins betragt
3,5 %. Das Zinsgarantierisiko wird bei einer
aktuellen Nettoverzinsung von 4,4 % als gering
angesehen. Die Angemessenheit des verwende-
ten Rechnungszinses wird mit Hilfe des aktuariel-
len Rechnungszinses (AUZ) beurteilt. Hierbei wird

die unternehmensindividuelle Zinserwartung nach
einem brancheneinheitlichen Verfahren prognos-
tiziert, das zwischen der Deutschen Aktuarver-
einigung und der Aufsichtsbehdrde abgestimmt
wurde.

Chancen: In der im Februar 2006 von Bundestag
und Bundesrat verabschiedeten Gesundheits-
reform sehen wir bei aller Kritik an den zuktinftig
geltenden Rahmenbedingungen auch Chancen,
die wir nutzen werden. Unsere in der Vergangen-
heit mehrfach bewiesene Innovations- und Ver-
triebskraft, die attraktiven Produkte und die hohe
Servicequalitdt werden uns helfen, unter den
neuen Wettbewerbsbedingungen zu bestehen.
Die Diskussion Uber die Probleme der gesetz-
lichen Pflegeversicherung wird vielen Menschen
verdeutlichen, dass diese Sozialversicherung nur
einen Teil der im Ernstfall entstehenden Kosten
abdeckt. Daher sind wir zuversichtlich, dass
unsere kundenfreundlichen und leistungsstarken
Pflegeergédnzungstarife ein hohes Wachstums-
potenzial bieten.

Unsere schon frih eingefihrten Steuerungs-
instrumente, die dem Kunden als Patienten Unter-
stlitzung bieten und zur Beitragsstabilitat bei-
tragen, finden weiterhin bei unseren Kunden
groBen Anklang. Beispielhaft erwéhnt seien hier
das Hausarztprinzip und unsere Chroniker-
Programme im Rahmen des ,,Aktiven Gesundheits-
service".

Finanzdienstleistungen

Fur die AXA Bank gehen wir fur die kommenden
Geschéftsjahre wegen der risikoaversen Strategie
und der unverénderten Geschéftspolitik von einer
stabilen Risikosituation aus.

Die Umsetzung der Mindestanforderungen an
das Risikomanagement (MaRisk) im Geschéfts-
jahr 2006 fuhrte zu einer besseren Feinsteuerung
der Risiken. Durch die Einflhrung von internen
und externen Beobachtungskennzahlen fur die
wesentlichen Risiken und darauf basierenden
Frihwarnindikatoren ist gewéhrleistet, dass bei
auftretenden Risiken friihzeitig MaBnahmen ein-
geleitet werden kénnen. Der systematischen
Bewaéltigung von eventuell eintretenden Risiko-
situationen ist durch definierte MaBnahmen bei
der Erreichung von Frihwarnwerten Rechnung
getragen worden.
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Das Konzept zur Steuerung der Risikovorsorge
im Bereich der Adressenausfallrisiken wird stén-
dig verfeinert und an die aktuelle Entwicklung des
Kreditportfolios angepasst. Zinsdnderungsrisiken
werden nur mit festgelegten Limits eingegangen.
Durch zeitgerechte laufende Uberwachung der
wesentlichen Risiken und die regelmaBige Ermitt-
lung der Risikotragfahigkeit der Bank ist gewahr-
leistet, dass die Risiken innerhalb der geplanten
Risikostruktur liegen.

Risiken aus dem Ausfall
von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

Die falligen Ansprliche gegenuber Versicherungs-
nehmern und Vermittlern (ohne noch nicht ver-
diente Provisionen aus dem Geschaft mit fonds-
gebundenen Lebens- und Rentenversicherungen)
betrugen zum Bilanzstichtag 306 Mio. Euro. Da-
von entfielen 47 Mio. Euro auf Forderungen, die
alter als 90 Tage sind. Zur Risikovorsorge wurden
die in der Bilanz ausgewiesenen Forderungen an
Kunden und Vermittler um Wertberichtigungen
von 23 Mio. Euro vermindert. Diese wurden auf
Basis der Ausfallquoten der letzten drei Jahre

bzw. bei der Pro bAV Pensionskasse prozentual
nach der Altersstruktur der Forderungen er-
mittelt.

Der Ruckversicherer fiir unsere wichtigsten obli-
gatorischen Rickversicherungsvertrage ist die
franzdsische Gruppengesellschaft AXA Cessions,
die diese Vertrége teilweise in den internationalen
Ruckversicherungsmarkt retrozediert und teil-
weise innerhalb der AXA Gruppe riickversichert.
Sowohl bei der Uber unsere franzdsische Gruppen-
gesellschaft AXA Cessions retrozedierten Ver-
tragsrlckversicherung als auch bei der direkt von
uns abgegebenen fakultativen und vertraglichen
Ruckversicherung wird nur mit erstklassigen
Ruckversicherern zusammengearbeitet. Grund-
lage hierfiir ist eine von AXA Cessions permanent
aktualisierte Bonitatsliste, basierend auf den
Ratings renommierter Ratingagenturen. Der weit-
aus groBte Teil unserer Rickversicherungsforde-
rungen entfallt auf Ruckversicherer mit einem
Rating von AA- und besser.

Risiken und Chancen
aus Kapitalanlagen

Zum Erhalt bzw. Ausbau der notwendigen Risiko-
tragfahigkeit werden die Risiken der Kapital-
anlagen weiterhin aktiv gemanagt und an das je-
weilige Kapitalmarktumfeld angepasst. Fur die
hierzu notwendige Risikotragféhigkeit sorgen
einerseits die Bewertungsreserven als Differenz
zwischen dem Marktwert und dem Buchwert der
Kapitalanlagen (241 Mio. Euro) und andererseits
die unrealisierten Gewinne und Verluste der
jederzeit verduBerbaren Wertpapiere (1,75 Mrd.
Euro).

Den in diesem Abschnitt dargestellten Risiken
aus Kapitalanlagen stehen die Chancen auf eine
Erhéhung der Marktwerte der Kapitalanlagen ge-
genuber, die insbesondere aus einem Anstieg
der Aktienkurse oder einer giinstigen Wechsel-
kursentwicklung resultieren kdnnen. Aus einer Ver-
besserung der Bonitét unserer Anlagen in Unter-
nehmensanleihen kénnen sich weitere Chancen
ergeben.

Die Risiken aus Kapitalanlagen werden unterteilt
in Markt-, Bonitéts- und Liquiditatsrisiken:
Marktrisiken: Die Finanzmarkte bestimmen mit-
tel- oder unmittelbar die Preise von Kapital-
anlagen. Um ein mdgliches Risikoszenario zu
ermitteln, wird ein Preisverfall von Aktien (ohne
Beteiligungen und verbundene Unternehmen),
Zinsprodukten und Wahrungen simuliert. An die-
ser Stelle werden Marktwertschwankungen unter
BerUcksichtigung der bestehenden Wé&hrungs-
sicherungen dargestellt, um die tatsé&chlichen
Sensitivitdten unserer Kapitalanlagen zu verdeut-
lichen.

Die Marktwerte zum Jahresende 2006 wirden sich
um die auf der folgenden Seite angegebenen
Werte verandern, wenn sich die Preise von Aktien,
Renten und Wé&hrungen im dort angefiihrten
AusmaB nach oben oder unten bewegen.



Anstieg um 35 %
Anstieg um 20 %
Anstieg um 10 %
Sinken um 10 %
Sinken um 20 %
Sinken um 30 %

+1.834 Mio. Euro
+1.048 Mio. Euro
+ 525 Mio. Euro
- 525 Mio. Euro
—1.048 Mio. Euro
—1.834 Mio. Euro

Anstieg um 200 Basispunkte -4.383 Mio. Euro

Anstieg um 100 Basispunkte

—-2.192 Mio. Euro

Sinken um 100 Basispunkte +2.192 Mio. Euro

Sinken um 200 Basispunkte

+4.383 Mio. Euro

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

+137 Mio. Euro
+ 64 Mio. Euro
— 58 Mio. Euro
—-112 Mio. Euro

Sollten sich die zuvor gezeigten negativen Szena-
rien im laufenden Geschéftsjahr ganz oder teil-
weise einstellen oder am Bilanzstichtag vorliegen,
werden wir entsprechende MaBnahmen ergreifen.
Diese beinhalten unter anderem mégliche Ab-
schreibungen auf die nachhaltigen Werte einzelner
Kapitalanlagen, den selektiven Verkauf einzelner
Titel und den optionalen Einsatz von Wertsiche-
rungsmaBnahmen, um die Portfolios kurzfristig
gegen weitere Wertverluste abzusichern.
Bonitétsrisiken: Das Bonitatsrisiko umfasst die
Insolvenz, den Zahlungsverzug und die Bonitéts-
verschlechterung des Schuldners bzw. Emitten-
ten. Die Einstufung der Bonitét erfolgt entweder
mit Hilfe von Ratingagenturen oder nach einheit-
lichen internen MaBstében und wird mit konti-
nuierlichen Kontrollprozessen Uberpriift. Auch flr
die Vergabe von Krediten gelten strenge Vorschrif-
ten bezlglich der Bonitat. Kreditrisiken werden
breit gestreut; die Richtlinien der Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht, wonach alle
auf ein und denselben Aussteller (Schuldner) ent-
fallenden Anlagen 5 % des gebundenen Vermo-
gens nicht Ubersteigen dirfen, werden strikt ein-
gehalten. Daher liegt keine Risikokonzentration

vor. Das Einzelengagement unterliegt der regel-
maBigen Uberwachung. Mit Hilfe unserer Kontroll-
verfahren flir den Zins- und Tilgungsdienst sowie
unseres Mahnverfahrens erhalten wir einen detail-
lierten Uberblick tiber ausstehende Zahlungen.
Liquiditatsrisiken: Aufgrund der vorab verein-
nahmten sowie verzinslich und liquide angelegten
Beitrage ist das Liquiditatsrisiko fur Versiche-
rungsunternehmen grundsétzlich gut steuerbar.
Wir tragen dem Risiko unzureichender Liquiditat
durch eine mehrjéhrige Planung der Zahlungs-
stréme Rechnung. Zusétzlich erfolgt flir einen
rollierenden Zwdlfmonatszeitraum eine Prognose
auf Monatsbasis. Insgesamt wird bei der Kapital-
anlage auf Fungibilitat der einzelnen Anlage ge-
achtet, damit wir den Verpflichtungen nachkom-
men kdnnen, die wir unseren Versicherungs-
kunden gegentiber eingegangen sind. Eventueller
Liquiditatsbedarf wird konzernintern zur Verfu-
gung gestellt. Im Bestand befanden sich Wert-
papiere mit variablem Zins mit einem Marktwert
von 2,5 Mrd. Euro, aus denen sich ein geringes
zinsbedingtes Cashflow-Risiko ergibt. Rund 45 %
unserer Rentenpapiere entfallen auf Staats-
anleihen.
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Risikosteuerung der Kapitalanlagen
Das Asset Liability Management Komitee schlégt
die Kapitalanlagestrategie vor, der Vorstand ent-
scheidet hierliber. Der Kapitalanlageausschuss
implementiert und Uberwacht die strategische
Aufteilung der Kapitalanlagen nach Kapital-
anlagearten (Asset Allocation) und die Einhaltung
vorgegebener Limits und Limitsysteme. Darlber
hinaus gilt eine umfassende interne Richtlinie
(Investment Guidelines) fir alle Kapitalanlagen.
Um die Auswirkungen alternativer Szenarien er-
kennen zu kdnnen, werden Sensitivitats- und
Risikoanalysen auf der Basis von Wahrscheinlich-
keitsrechnungen durchgefiihrt. Mit Hilfe der Aktiv-
Passiv-Steuerung (Asset Liability Management)
wird die Interaktion zwischen der Mittelherkunft
und Mittelverwendung berticksichtigt und ab-
gestimmt. Die aufsichtsrechtlichen Vorschriften
zur Mischung und Streuung werden genau ein-
gehalten.
Zum Zwecke der effizienten Portfolioverwaltung
und -steuerung wird der Einsatz derivativer
Finanzinstrumente regelmaBig geprift. Mit diesen
Instrumenten werden verschiedene Motive der
Portfoliosteuerung umgesetzt: Absicherung,
Erwerbsvorbereitung und Ertragssteigerung. Das
Hauptmotiv beim Einsatz von derivativen Instru-
menten der Kapitalanlagen ist die Absicherung,
wodurch das im Portfolio liegende wirtschaftliche
Risiko reduziert wird (Hedging). Die Motive Er-
werbsvorbereitung und Ertragssteigerung werden
aktuell nur begrenzt verfolgt.
Die mit den derivativen Finanzinstrumenten ver-
bundenen Gefahren werden in stochastischen
Modellen (Monte-Carlo-Simulationen) beriick-
sichtigt und simuliert. Die Entscheidung lGber den
Einsatz der Instrumente (Optionen, Zins- und
Wahrungsswaps usw.) wird nach eingehenden
Analysen alternativer Strategien und Sensitivitéts-
berechnungen sowie nach der Bonitatsprifung
der Anbieter gefallt.
Als derivative Finanzinstrumente setzen wir ein:
e Zinsswaps und -futures zur Steuerung des
Zinsédnderungsrisikos
e Waéhrungsswaps und -futures zur Absicherung
von Marktwerten und Zahlungsstrémen bei
Anlagen in Fremdw&hrungen
e Kreditderivate zur Ertragssteigerung. Der er-
Zielte Zinsspread — Aufschlag gegenlber Zins
der Staatsanleihen — dient als Sicherungs-
pramie des eventuell entstehenden Ausfall-
risikos der zugrunde liegenden Unternehmens-
anleihen.

¢ Ein geringflgiger Teil unseres Aktienexposures
ist durch Futures abgesichert.

e Zur Absicherung des Wiederanlagerisikos
wurden Receiver Swaptions in das Portfolio
eingebunden. Diese erdffnen in den Jahren
2015 und 2016 die Méglichkeit, in einem Um-
feld deutlich riicklaufiger Zinsen Wiederanla-
gen zu einem Uber dem Marktzins liegenden
Niveau zu tatigen.

Der Hauptanteil der von uns eingesetzten Derivate

sind Macro-Hedges, wobei nicht das gesamte

Portfolio abgedeckt wird.

Im Bestand befinden sich drei strukturierte Col-

lateralized Debt Obligations Fonds (CDO Fonds)

mit einem Gesamtmarktwert von 1,4 Mrd. Euro.

CDOs beinhalten die wertpapiermaBige Verbrie-

fung gewerblicher Verbindlichkeiten (Kreditport-

folios). In den CDO Fonds werden zukiinftige Zins-
und Wéhrungskursanderungen, die Cashflow-

Schwankungen hervorrufen kénnten, zu 100 %

gehedgt. Die Effektivitat der Hedges wird viertel-

jahrlich Uberprift und aktualisiert. Die Micro-

Hedges werden als Cashflow-Hedges bilanziert.

Das Risikocontrolling Uberprift und berichtet

regelmaBig die Derivatpositionen und kontrolliert

das Einhalten der vorgegebenen Grenzniveaus.

Operationale Risiken

Die wesentlichen Prozessrisiken und die Sicher-
heit der internen Kontrollsysteme werden regel-
maBig von unserer Konzernrevision gemeinsam
mit den verantwortlichen Linienmanagern identi-
fiziert und bewertet. Die sich hieraus ergebenden
Kennzahlen sind eine wesentliche Grundlage fir
die mehrjéhrige risikoorientierte Prifungsplanung
der Konzernrevision. Dariiber hinaus werden die
operationalen Risiken in unserem Risikomanage-
mentsystem erfasst und bewertet und MaBnah-
men getroffen, um diese Risiken zu verringern.
Die Koordination unseres umfangreichen Projekt-
portfolios erfolgt durch das Konzern-Projekt-
management, das sich auf ein umfassendes Be-
richtswesen mit Vorwarnelementen stitzt.

Die neuen verbraucherschutzrechtlichen Vor-
schriften im Rahmen der per 1. Januar 2008 er-
warteten Anderung des Versicherungsvertrags-
gesetzes (VVG) lassen eine Aufwandssteigerung
im Bereich des Vertriebes befurchten. AuBerdem
besteht das Risiko, dass aus der noch fehlenden
endgiiltigen Fassung des Gesetzes Anderungen
resultieren, die nicht mehr rechtzeitig umgesetzt
werden kénnen, sofern keine ausreichende
Ubergangsfrist eingerdumt wird.



Rechtliche Risiken
und Garantierisiken

Als Mitglied der Pharma-Ruckversicherungs-
gemeinschaft haben wir uns fiir den Fall, dass
eines der Ubrigen Poolmitglieder ausfallt, ver-
pflichtet, dessen Leistungsverpflichtungen im
Rahmen der quotenmaBigen Beteiligung zu Gber-
nehmen.

Fir die AXA Bank wurde gemaB § 5 Abs. 10 des
Statuts des Einlagensicherungsfonds seitens der
AXA Konzern AG sowie der AXA, Paris, eine so
genannte Freistellungserkléarung gegentiber dem
Bundesverband deutscher Banken e.V., Berlin,
abgegeben. Die Freistellungserklarung dient zur
vorsorglichen Absicherung fir den eventuellen
Fall einer zugunsten der Bank erfolgten Hilfe-
stellung, falls diese wegen entstandener Verluste
erforderlich sein sollte. Dariiber hinaus besteht
eine Patronatserklarung Uber 17,5 Mio. Euro im
Zusammenhang mit der Gewahrung von Schuld-
scheindarlehen.

Mit der Nordstern Allgemeine Versicherungs-AG,
die 1999 durch die Verschmelzung mit der AXA
Versicherung erloschen ist, bestand seit 1994

ein Beherrschungsvertrag. Die Angemessenheit
der aufgrund des Beherrschungsvertrages den
auBen stehenden Aktionéren der Nordstern All-
gemeine Versicherungs-AG zustehenden Abfin-
dungen und Ausgleichszahlungen wird in einem
Spruchstellenverfahren gemaB § 306 AktG Uber-
prift, das beim Oberlandesgericht Diisseldorf
anhangig ist. In einem weiteren Spruchstellenver-
fahren haben mehrere auBen stehende Aktionare
der Deutschen Arzteversicherung beim Land-
gericht Kéln gemaB § 306 AktG die Prifung der
Angemessenheit der den auBen stehenden
Aktionaren nach dem 1997 abgeschlossenen
Beherrschungsvertrag zu gewdhrenden Abfindung
und Ausgleichszahlung beantragt. Im November
1999 haben mehrere auBen stehende Aktionére
der Albingia Versicherungs-AG gemaB § 306 AktG
ein weiteres Spruchstellenverfahren beim Land-
gericht Hamburg beantragt, in dem die Angemes-
senheit der den auBen stehenden Aktiondren
nach dem Beherrschungsvertrag zu gewahrenden
Abfindung und Ausgleichszahlung tberprtift wird.
Im Jahr 2002 wurde ein weiteres Spruchstellen-
verfahren von mehreren auBen stehenden Aktio-
naren der AXA Versicherung beim Landgericht
K&ln gemaB § 306 AktG in die Wege geleitet, um

die Angemessenheit der den auBen stehenden
Aktionaren nach dem 2000 abgeschlossenen
Beherrschungsvertrag zu gewéhrenden Abfindung
und Ausgleichszahlung zu Uberprifen. AuBen
stehende Aktionare der AXA Versicherung haben
dartber hinaus im Jahr 2005 weitere Spruch-
stellenverfahren beim Landgericht KoIn einge-
leitet. In ihnen sollen die Barabfindungsangebote
und Ausgleichszahlungen aus dem im Berichtsjahr
abgeschlossenen Gewinnabflhrungsvertrag mit
der AXA Konzern AG sowie die Barabfindungs-
angebote Uberpriift 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 neben der Stellung eines
nicht riickzahlbaren und unverzinslichen Organi-
sationsfonds von insgesamt 50.000 Euro fiir die
ersten sieben Geschaftsjahre die zum Ausgleich
eines sonst entstehenden, nicht durch Entnah-
men aus dem Organisationsfonds gedeckten
Jahresfehlbetrages notwendigen Betrége zu er-
statten. Zudem hat sich die AXA Konzern AG
verpflichtet, auf Anforderung der BaFin oder der
Pro bAV bereits unterjahrig liquiditatswirksame
Zuschusse zu leisten. Dies erfolgt insbesondere,
um die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft, die
jederzeitige Bedeckung der versicherungstechni-
schen Passiva und die Erfullung der Solvabilitats-
anforderungen zu gewahrleisten.

Des Weiteren hat sich die AXA Konzern AG am
15. Mai 2003 im Rahmen eines Beherrschungs-
vertrages verpflichtet, Jahresfehlbetrage der

Pro bAV Pensionskasse, die auch nach Ablauf
der oben genannten ersten sieben Jahre ent-
stehen, gemaB § 302 Abs. 1 AktG zu Uber-
nehmen.

Im Zusammenhang mit den seitens der AXA
Konzern AG mit Tochtergesellschaften geschlos-
senen Beherrschungsvertrdgen bestehen Dividen-
dengarantien gegeniiber auBen stehenden
Aktionaren von rund 100.000 Euro.

Hinsichtlich bereits platzierter Fondsanteile ent-
halten die Ubertragungsvertrage mit der AXA
Merkens Fonds GmbH weitere Gewahrleistungs-
verpflichtungen, unter anderem fur Steuern, Pros-
pekte, Anspriiche ehemaliger Mitarbeiter, Vermitt-
ler und Lieferanten. Eine Inanspruchnahme ist bis
heute nicht erfolgt.
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Zur Stérkung der Marktposition ihrer ehemaligen
Tochtergesellschaft DARAG Deutsche Versiche-
rungs- und Rickversicherungs-Aktiengesellschaft,
Berlin, hat die AXA Konzern AG gegenuber ver-
schiedenen Maklern Garantien herausgegeben.
Nach der VerduBerung der DARAG wurden diese
Garantien durch die AXA Konzern AG mit Wirkung
fir die Zukunft gekiindigt. Eine Inanspruchnahme
wird nicht mehr erwartet.

Mit dem Verkauf der AXA Bausparkasse, der AXA
Osterreich, der DARAG sowie im Rahmen des
Immobilienpaketverkaufs sind flir solche Kauf-
vertrage Ubliche Gewé&hrleistungen Glbernommen
worden. Eine Inanspruchnahme aus diesen Ge-
wahrleistungsklauseln ist bis heute nicht erfolgt.
Des Weiteren bestehen bedingte Nachzahlungs-
verpflichtungen bei Beteiligungen und verbunde-
nen Unternehmen in Héhe von 602 Mio. Euro.
Hiervon entfallen auf Investitionen in Private-
Equity-Fonds, in denen vornehmlich Beteiligungen
an nicht bérsennotierten Unternehmen gehalten
werden, 580 Mio. Euro. Weitere 21 Mio. Euro
betreffen zwei Immobilienbeteiligungsgesell-
schaften. Gegenuber Investmentfonds bestanden
zum Stichtag Nachzahlungsverpflichtungen

in Hohe von 197 Mio. Euro. Hiervon entfallen

auf den Immobilienfonds AXA Real Invest
Europa 33 Mio. Euro und auf einen Luxemburger
Fonds, der in Rentenpapiere investiert, 164 Mio.
Euro.

Die Lebensversicherungsgesellschaften und die
Pensionskasse des Konzerns sind geman

§§ 124 ff. VAG Mitglied des Sicherungsvermogens
fur die Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds
erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-
Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahrliche Bei-
trdge von maximal 0,2 %o, der Summe der ver-
sicherungstechnischen Netto-Rickstellungen, bis
ein Sicherungsvermdgen von 1 %. der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellun-
gen aufgebaut ist. Die zuklnftigen Verpflichtun-
gen hieraus betragen fir den Konzern 16 Mio.
Euro. Der Sicherungsfonds kann dartber hinaus
Sonderbeitrage in Hohe von weiteren 1 %o der
Summe der versicherungstechnischen Netto-
Ruckstellungen erheben; dies entspricht einer
Verpflichtung von 27 Mio. Euro.

Zum Schutz der Anspriiche aus Versicherungs-
vertragen im Fall einer Unternehmenskrise sind
Lebens- und Krankenversicherer zur Mitglied-
schaft an einem Sicherungsfonds gesetzlich ver-
pflichtet (freiwilliger Beitritt der Pro bAV Pensions-
kasse). Deshalb haben sich Konzerngesellschaf-
ten verpflichtet, gegentiber dem Sicherungsfonds
oder alternativ der Protektor Lebensversiche-
rungs-AG finanzielle Mittel zur Verfligung zu
stellen, sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei
einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Ver-
pflichtung betragt 1 % der Summe der versiche-
rungstechnischen Netto-Rulckstellungen unter
Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an
den Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter
Einschluss der oben genannten Einzahlungsver-
pflichtungen aus den Beitragszahlungen an den
Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflichtung
zum Bilanzstichtag 263 Mio. Euro. Die AXA Kran-
kenversicherung ist nach §§ 124 ff. VAG - Uber
die Mitgliedschaft im Verband der privaten
Krankenversicherung e.V. — dem gesetzlichen
Sicherungsfonds fur Krankenversicherungsunter-
nehmen angeschlossen. Inzwischen wurde die
Auffanggesellschaft Medicator AG gegrundet, der
das Bundesministerium flr Finanzen mit Verord-
nung vom 11. Mai 2006 die Aufgaben und Befug-
nisse eines Sicherungsfonds fur Krankenver-
sicherungsunternehmen Ubertragen hat. Im
Krisenfall ist die AXA Krankenversicherung ver-
pflichtet, der Medicator AG die erforderlichen
Mittel bis zur Hohe von maximal 2 %o der ver-
sicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen zur
Erflllung ihrer Aufgaben zur Verfigung zu stellen.
Aus der Anlage in eine festverzinsliche Anleihe
resultiert eine Nachzahlungsverpflichtung in Héhe
von 38 Mio. Euro.

Weitere Verpflichtungen betreffen Mietverpflich-
tungen in Hohe von 390 Mio. Euro (2005: 425 Mio.
Euro), Leasingvertrdge mit 25 Mio. Euro (2005:
22 Mio. Euro) sowie unwiderrufliche Kreditzusa-
gen seitens der AXA Bank mit 60 Mio. Euro
(2005: 65 Mio. Euro). Fur operative Leasing-
verhéltnisse (insbesondere Immobilien, Kraftfahr-
zeuge und EDV) wurden im Geschéftsjahr 52 Mio.
Euro (2005: 62 Mio. Euro) aufwandswirksam



erfasst. Die kiinftigen Mindestleasingzahlungen
betragen: bis zu einem Jahr 51 Mio. Euro (2005:
48 Mio. Euro), zwei bis flinf Jahre 125 Mio. Euro
(2005: 122 Mio. Euro), mehr als funf Jahre

314 Mio. Euro (2005: 327 Mio. Euro). Auf Auszah-
lungsverpflichtungen fir Multitranchen-Schuld-
scheindarlehen, die in mehreren Teilbetrdgen ab-
gerufen werden, entfielen 600 Mio. Euro und auf
Refinanzierungsdarlehen 2 Mio. Euro. Zum Bilanz-
stichtag waren zugunsten eines verbundenen
Unternehmens Wertpapiere mit einem Nominal-
wert von 30 Mio. Euro und zugunsten einer Bank
mit einem Nominalwert von 1 Mio. Euro verpféan-
det. Dariiber hinaus waren Schuldscheindarlehen
in Héhe von 26 Mio. Euro und Festgelder in
Héhe von 13 Mio. Euro zugunsten einer Bank
verpféndet.

Im Rahmen der Ubernahme des Anteils an der
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermitt-
lungs-AG von der Deutschen Arzteversicherung
wurde eine Nachzahlung bzw. Kaufpreiserstat-
tung nach dem Geschaftsjahr 2007 in Abhangig-
keit der von der Deutsche Arzte Finanz Beratungs-
und Vermittlungs-AG erzielten Ergebnisse ver-
einbart.

Gegenlber der Jalanda Grundstiicksgesellschaft
mbH & Co. KG besteht eine finanzielle Verpflich-
tung zur Zahlung einer Pflichteinlage unter einer
aufschiebenden Bedingung in Héhe von 25 Mio.
Euro. GegenUlber einer Bank wurde eine selbst-
schuldnerische Haftung von 83 Mio. Euro fir den
Zeitraum der Zwischenfinanzierung, das heit bis
zur Fertigstellung eines Hotel- und Kongress-
zentrums, abgegeben.

Seit Mitte 2002 1auft gegen die fiihrenden Indus-
trieversicherer in Deutschland ein Ermittlungs-
verfahren durch das Bundeskartellamt wegen
angeblich abgestimmter Verhaltensweisen. Am
22. Méarz 2005 wurde gegen die AXA Versiche-
rung ein BuBgeldbescheid in zweistelliger
Millionenhéhe erlassen, gegen den fristgemaB

Einspruch eingelegt worden ist. Die Rickstellun-
gen flr das Kartellverfahren sind ausreichend
dotiert.

Bei einer gegebenenfalls erfolgenden Inanspruch-
nahme einer der zuvor genannten Verpflichtun-
gen wurde keine Erstattungsleistung Dritter
berilicksichtigt, da hiervon nicht mit hinreichender
Sicherheit ausgegangen werden kann.

Entsprechenserklarung zum
Deutschen Corporate Governance
Kodex nach § 161 AktG

Die von Vorstand und Aufsichtsrat nach § 161
AktG abzugebende, erforderliche Entsprechens-
erklarung zu den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex wird unmittelbar
nach der bilanzfeststellenden Aufsichtsrats-
sitzung der AXA Konzern AG am 30. Mai 2007
unter www.axa.de verdffentlicht.

Ereignisse nach
dem Bilanzstichtag

Nach dem Schluss des Geschéftsjahres 2006
sind beim AXA Konzern keine Vorgange einge-
treten, die wesentliche Auswirkungen auf die
Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage der Gesell-
schaft haben.

24. April 2007
AXA Konzern AG

Der Vorstand

Dr. Keuper, Hanssmann, Dr. Hofmann, NieBen,
Richardson, Dr. RoB, Rosenzweig, Schldsser,
Dr. Schwering, Wieland
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BESTATIGUNGSVERMERK DES
KONZERNABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der AXA Konzern Aktienge-
sellschaft, KéIn, aufgestellten Konzernabschluss -
bestehend aus Gewinn- und Verlustrechnung,
Bilanz, Aufstellung der erfassten Ertrage und Auf-
wendungen, Kapitalflussrechnung und Anhang —
sowie den Konzernlagebericht der AXA Konzern
Aktiengesellschaft, KéIn, der mit dem Lage-
bericht der Gesellschaft zusammengefasst ist, flr
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezem-
ber 2006 geprtift. Die Aufstellung von Konzern-
abschluss und zusammengefasstem Lagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergénzend nach § 315a Abs.1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
sowie den ergdnzenden Bestimmungen der Sat-
zung liegt in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung
eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss
und den zusammengefassten Lagebericht abzu-
geben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufliihren, dass Unrichtigkeiten
und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des
durch den Konzernabschluss unter Beachtung
der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschrif-
ten und durch den zusammengefassten Lage-
bericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und tber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen Gber mdgliche
Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nach-
weise fur die Angaben im Konzernabschluss und
im zusammengefassten Lagebericht iberwiegend

auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schlusse der in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilan-
zierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und
der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des zusammengefass-
ten Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend sichere Grund-
lage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen
geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergadnzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften sowie den erganzenden
Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséch-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, 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 26. April 2007

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

M. Peters
Wirtschaftspriifer

ppa. L. Koslowski
Wirtschaftspriifer
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LAGEBERICHT

Der Lagebericht der AXA Konzern AG ist mit dem
Konzernlagebericht zusammengefasst. Daher
werden im Folgenden nur die Uber den Konzern-
lagebericht hinausgehenden Angaben gemacht,
die sich auf den Geschéftsverlauf der AXA
Konzern AG nach dem deutschen Handelsrecht
(HGB) beziehen. Innerhalb der AXA Deutschland
nimmt die AXA Konzern AG die Leitungs- und
Steuerungsfunktion wabhr. Sie halt direkte und in-
direkte Mehrheitsbeteiligungen insbesondere an
folgenden Gesellschaften:

e AXA Versicherung AG

e AXA Lebensversicherung AG

e AXA Krankenversicherung AG

¢ Deutsche Arzteversicherung AG

e Pro bAV Pensionskasse AG

e AXA Art Versicherung AG

e AXA Bank AG

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat am
21. Juli 2006 den Ausschluss der Minderheits-
aktionare gemaB § 327 a AktG (Squeeze-out)
beschlossen. Gegen diesen Hauptversammlungs-
beschluss haben rund 40 Klager Anfechtungs-
klagen erhoben, die derzeit beim Landgericht
K&ln anhangig sind. Unsere Gesellschaft hat dar-
aufhin das Freigabeverfahren beim Landgericht
K&ln mit dem Ziel eingeleitet, den Squeeze-out
trotz der aus unserer Sicht unbegriindeten An-
fechtungsklagen einzutragen. Das Landgericht
K&In hat den Termin zur ersten mindlichen Ver-
handlung auf den 18. Mai 2007 festgelegt.

Im Geschéftsjahr 2006 sind die Gesellschaften
CIMAG-COLONIA Immobilien AG (CIMAG), Kdlin,
sowie SFC Sports Finance Consulting GmbH
(SFC), Kaln, zwecks Verschlankung des Konzerns
auf die AXA Konzern AG verschmolzen worden.

Jahresiiberschuss von 156 Mio. Euro

Der Jahrestberschuss unserer Gesellschaft liegt
mit 156 Mio. Euro auf Vorjahresniveau. Dabei
verbuchten wir héhere Ertragsteuererstattungen
und verbesserten die Ertrdge aus steuerlicher
Organschaft, wéhrend die Beteiligungsertrage
einschlieBlich der Ertrdge aus Gewinnabflihrungs-
vertrdgen um 116 Mio. Euro niedriger ausfielen.

Der Jahresiberschuss der groBten Konzern-
gesellschaft AXA Versicherung in Hhe von

101 Mio. Euro wurde im Wege des bestehenden
Gewinnabflhrungsvertrages an unsere Gesell-
schaft ausgeschuttet. Der Ergebnisriickgang von
82 Mio. Euro beruht Gberwiegend auf den im
Jahr 2005 vorgenommenen Zuschreibungen auf
Aktienfonds. Im Berichtszeitraum wurden ent-
sprechende Marktwertsteigerungen in Hohe von
167 Mio. Euro lediglich als Erhéhung der stillen
Reserven ausgewiesen. Im Gegensatz zu den
bilanziellen Regelungen gem&B IFRS diirfen Zu-
schreibungen nach den Vorschriften des HGB
nicht erfolgen, wenn der Marktwert die Anschaf-
fungskosten Ubersteigt.

Der Ergebnisbeitrag der AXA Lebensversicherung
verminderte sich um 32 Mio. Euro, trotz ihres um
69 % auf 61 Mio. Euro gestiegenen Jahresiber-
schusses. Der Vorstand hat vorgeschlagen, den
groBten Teil des Bilanzgewinns in die anderen
Gewinnrlicklagen einzustellen, um die Finanzkraft
weiter zu stérken.

Der Aufwand aus Verlustibernahme verminderte
sich im Berichtsjahr um rund 4 Mio. Euro auf

3 Mio. Euro. Dies ist auf ein geringeres Neuge-
schaft mit einhergehenden geringeren Abschluss-
kosten sowie ein gestiegenes Kapitalanlage-
ergebnis der Pro bAV Pensionskasse zurtickzu-
fuhren. Die Abschreibungen der AXA Konzern AG
in Héhe von 10 Mio. Euro betreffen eine Beteili-
gung im Vertriebsbereich. Im Vorjahr fielen noch
Abschreibungen bei der Pro bAV Pensionskasse
AG von 48 Mio. Euro und bei der AXA Bank von
36 Mio. Euro an. Im Zusammenhang mit dem
Verkauf eines Gebaudes erzielte die AXA Konzern
AG einen Ertrag aus der VerduBerung von Sach-
und Finanzanlagen in Héhe von 5 Mio. Euro
(2005: 20 Mio. Euro). Der im Vorjahr verbuchte
Ertrag von 20 Mio. Euro stammt aus der Aufl6-
sung von Ruckstellungen, die im Zusammenhang
mit der VerduBerung des Joint Ventures mit der
General Re gebildet worden waren. Der Zinsauf-
wand der AXA Konzern AG verringerte sich um



4 Mio. Euro, nachdem ein von der AXA Ver-
sicherung gewahrtes Darlehen zurlickgezahlt
wurde.

Die Ertragsteuererstattungsanspriiche erhdhten
sich um 39 Mio. Euro auf insgesamt 68 Mio. Euro,
was auf die Aktivierung der alten Kdérperschaft-
steuerminderungsguthaben von abgezinst 31 Mio.
Euro zurlickzufihren ist. Der Effekt aus der Akti-
vierung dieser Guthaben, die im Zusammenhang
mit dem Gesetz Uber die steuerlichen BegleitmaB-
nahmen zur Einfiihrung der Européischen Gesell-
schaft (SEStEG) steht, fiel bei unserer Gesell-
schaft im Vergleich zu Wettbewerbern deshalb
moderater aus, weil wir bereits im Geschaftsjahr
2000 die Guthaben Uber zuséatzliche Bonusdivi-
denden zeitnah und ohne Zinsverluste weitge-
hend realisiert hatten. Die Ertrédge aus steuer-
licher Organschaft unter Einbeziehung der AXA
Service AG verbesserten sich im Geschéftsjahr
2006 um 3 Mio. Euro auf 34 Mio. Euro.

Nachtragsbericht

Nach dem Schluss des Geschéftsjahres 2006
sind bei der AXA Konzern AG keine Vorgénge
eingetreten, die wesentliche Auswirkungen auf
die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage der
Gesellschaft haben.

Angaben und Erlauterungen

nach § 289 Abs. 4 HGB

Beziiglich der Angaben und Erlduterungen nach
§ 289 Abs. 4 HGB wird auf die Ausfiihrungen des
Vorstandes zu § 315 Abs. 4 HGB des Konzern-
lageberichtes verwiesen.

Ausblick

Flr das Geschéftsjahr 2007 erwarten wir eine
positive Geschaftsentwicklung fir die AXA Kon-
zern AG. Trotz des schwierigen Marktumfeldes,
dem unsere operativen Tochtergesellschaften
ausgesetzt sind, sind wir zuversichtlich, unsere
Marktanteile weiter auszubauen. Wie bereits in
den Vorjahren setzen wir auf positive Effekte,
basierend auf einer Kombination aus ertragsori-
entierter Zeichnungspolitik, Bestandsicherungs-
maBnahmen, Produktinnovationen und dem Aus-
bau der Vertriebsaktivitaten.

Von der Integration der DBV-Winterthur Versiche-
rungen versprechen wir uns neben einer weiteren
Marktdurchdringung und der damit verbundenen
Stérkung unserer Wettbewerbssituation eine
weitere Steigerung der Qualitat und Effizienz
unserer Prozesse. Diese Effekte werden sich mit-
telfristig auch in einer nachhaltigen Ertrags-
verbesserung bei der AXA Konzern AG nieder-
schlagen.

Fir 2007 erwarten wir, ausgehend von einer
weiterhin stabilen Verfassung insbesondere an
den Aktienmarkten sowie einer geringen Steige-
rung der Renditen von Rentenpapieren, erneut
einen positiven Ergebnisbeitrag der AXA Konzern
AG, der eine angemessene Ausschiittung ermog-
licht und gleichzeitig die Solvabilitdtsanforderun-
gen erflllt. Sollten bei Tochtergesellschaften der
AXA Konzern AG - zum Beispiel aufgrund schwie-
riger Kapitalmarktentwicklungen — Jahresfehl-
betrage anfallen, waren diese im Rahmen der
Beherrschungsvertrdge durch unsere Gesellschaft
auszugleichen.

Bezlglich der Darstellung der Risiken und Chan-
cen der Gesellschaft sowie nicht finanzieller
Leistungsindikatoren verweisen wir auf die Aus-
fhrungen im Konzernlagebericht.

Beziehungen zu

verbundenen Unternehmen

Nach den Umstéanden, die uns in dem Zeitpunkt
bekannt waren, in dem Rechtsgeschéfte mit
verbundenen Unternehmen vorgenommen und
MaBnahmen auf Veranlassung oder im Interesse
dieser Unternehmen getroffen oder unterlassen
wurden, hat die Gesellschaft bei jedem Rechts-
geschaft eine angemessene Gegenleistung
erhalten und ist auch durch getroffene oder unter-
lassene MaBnahmen nicht benachteiligt worden.

KdlIn, den 24. April 2007

AXA Konzern AG
Der Vorstand
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BILANZ

zum 31. Dezember 2006

AKTIVA

in Tsd. Euro

A. Anlagevermégen:
I. Immaterielle
Vermdgensgegenstande 0 0 0

Il. Sachanlagen:
1. Grundsticke, grundstiicks-
gleiche Rechte und Bauten
einschl. der Bauten

auf fremden Grundstlicken 3.095 4.140 4.140
2. Betriebs- und Geschafts-
ausstattung 65 100 101
3.160 4.240 4.241

Ill. Finanzanlagen:
1. Anteile an verbundenen

Unternehmen 2.133.151 2.389.594 2.388.560
2. Ausleihungen an

verbundene Unternehmen 480.600 280.450 280.450
3. Beteiligungen 10.163 20.651 20.651
4. Wertpapiere des

Anlagevermdgens 2.407 3.551 3.551
5. sonstige Ausleihungen 2.505 2.506 2.506

2.628.826 2.696.752 2.695.718
2.631.986 2.700.992 2.699.959

B. Umlaufvermégen:
I. Forderungen und sonstige
Vermbgensgegenstande:
1. Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 125.756 229.672 231.414
2. sonstige Vermdgensgegensténde 241.049 113.243 113.366
366.805 342.915 344.780
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 29.391 12.858 28.679
396.196 355.773 373.459
C. Rechnungsabgrenzungsposten 15 15 15
D. Voraussichtliche Steuerentlastung
nachfolgender Geschaftsjahre
gemaB § 274 Abs. 2 HGB 24.563 5.225 5.225
3.052.760 3.062.005 3.078.658

* AXA Konzern AG
** Pro-forma-Bilanz nach Verschmelzung von CIMAG und SFC auf AXA Konzern AG



PASSIVA

in Tsd. Euro

A.

E.

Eigenkapital:
I. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklage
Ill. Gewinnrticklagen:
1. gesetzliche Riicklage
2. andere Gewinnrlicklagen
(2006: Einstellung
105.199 Tsd. Euro,
2005: Einstellung
163.627 Tsd. Euro)
IV. Bilanzgewinn

. Sonderposten mit Riicklageanteil:
. Riickstellungen:

1. Ruckstellungen fiir Pensionen
und &hnliche Verpflichtungen

2. Steuerriickstellungen

3. sonstige Rickstellungen

. Verbindlichkeiten:

1. Verbindlichkeiten gegenlber
verbundenen Unternehmen

2. Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern: 1.366 Tsd. Euro
(2005: 1.279 Tsd. Euro)
im Rahmen der sozialen Sicherheit:
0 Tsd. Euro (2005: 190 Tsd. Euro)

Rechnungsabgrenzungsposten

* AXA Konzern AG
** Pro-forma-Bilanz nach Verschmelzung von CIMAG und SFC auf AXA Konzern AG

79.840
264.199

25
1.197.499

1.197.524
77.862

116.815
223.154
59.914

1.027.343
4.351

1.619.425
1.400

399.883

1.031.694
358
3.052.760

25
1.092.299

79.840
264.199

1.092.324
77.612

116.434
164.673
42.580

1.216.537
5.007

1.513.975
2.799

323.687

1.221.544

3.062.005

79.840
264.199

25
1.092.299

1.092.324
77.735

116.901
165.401
56.429

1.216.537
6.109

1.514.098
2.799

338.731

1.222.646
384
3.078.658
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GEWINN- UND

VERLUSTRECHNUNG

1. Januar bis 31. Dezember 2006

POSTEN

in Tsd. Euro

1. Ertrage aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Unternehmen:
40.793 Tsd. Euro (2005: 63.613 Tsd. Euro)
2. Ertrage aus Gewinnabflhrungsvertragen
3. Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens
davon aus verbundenen Unternehmen:
15.787 Tsd. Euro (2005: 14.253 Tsd. Euro)
4. sonstige Zinsen und ahnliche Ertréage
davon aus verbundenen Unternehmen:
811 Tsd. Euro (2005: 56 Tsd. Euro)
5. sonstige betriebliche Ertrage
6. Personalaufwand
a) Gehalter
b) soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und Unterstltzung
zuzlglich Konzernumlage
davon fur Altersversorgung:
7.177 Tsd. Euro (2005: 14.290 Tsd. Euro)

7. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegensténde
des Anlagevermégens und Sachanlagen
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und
auf Wertpapiere des Umlaufvermégens
10. Zinsen und &hnliche Aufwendungen
davon an verbundene Unternehmen:
52.790 Tsd. Euro (2005: 56.668 Tsd. Euro)
11. Aufwand aus Verlustiibernahme
davon aus verbundenen Unternehmen:
2.677 Tsd. Euro (2005: 6.997 Tsd. Euro)
12. Ergebnis der gewodhnlichen Geschaftstéatigkeit
13. AuBerordentliche Ertrage
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
zuziglich Konzernumlage

15. sonstige Steuern
zuzlglich Konzernumlage

16. Jahresliberschuss

17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

18. Einstellung in andere Gewinnrticklagen
19. Bilanzgewinn

* AXA Konzern AG
** Pro-forma-Bilanz nach Verschmelzung von CIMAG und SFC auf AXA Konzern AG

6.229
7177

15.236
-82.855

1.478

40.793

101.406

15.993

3.203

62.042

10.665

13.406

24.071

568
35.907

10.492
60.253

2.677

89.469
109

-67.619

1.478
155.719
2
77.859
77.862

-1.987
14.290

17.062
-46.156

67

67.122

190.793

14.469

767

72.262

11.256

12.303

23.559

621
39.967

84.787
63.454

6.997

126.028
0

-29.094

67
155.056
83
77.527
77.612

-1.809
14.290

17.062
-46.156

236

67.122

190.793

14.469

1.130

83.899

13.371

12.481

25.852

621
49.547

84.787
63.455

6.997

126.153
109

-29.094

236
155.121
141
77.527
77.735



ANHANG

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Aktiva

Der Jahresabschluss und der Lagebericht wurden
nach MaBgabe der Vorschriften des Handels-
gesetzbuches (HGB) und des Aktiengesetzes (AktG)
erstellt. Die Bilanz ist unter Berticksichtigung der
teilweisen Verwendung des Jahresergebnisses
aufgestellt. Bei der Gliederung des Jahres-
abschlusses ist dem Geschéftszweck der berich-
tenden Gesellschaft Rechnung getragen worden.
Deshalb wurden, abweichend von § 275 Abs. 2
HGB, die Ertrédge aus Beteiligungen als Posten 1,
die Ertrage aus Gewinnabflhrungsvertragen als
Posten 2, die Ertrdge aus anderen Wertpapieren
und Ausleihungen des Finanzanlagevermédgens
als Posten 3 sowie die sonstigen Zinsen und
ahnlichen Ertrége als Posten 4 der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen.

Die immateriellen Vermdgensgegenstande be-
standen ausschlieBlich aus entgeltlich erworbener
EDV-Software. Die Bewertung erfolgte mit den
Anschaffungskosten, vermindert um planméBige
Abschreibungen entsprechend der betriebs-
gewohnlichen Nutzungsdauer.

Grundstlicke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstlicken wurden mit den Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten angesetzt und mit den
steuerlich zulédssigen Satzen abgeschrieben.

Die Betriebs- und Geschaftsausstattung wurde
mit ihren Anschaffungskosten bewertet, vermin-
dert um die Abschreibungen flr die betriebs-
gewohnliche Nutzungsdauer. Geringwertige
Anlagegtter sind im Jahr ihrer Anschaffung voll
abgeschrieben worden.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen wurden grundsétzlich mit den Anschaf-
fungskosten bewertet, vermindert um auBerplan-
maBige Abschreibungen gemaB § 253 Abs. 2 (3)
HGB.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen so-
wie Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht, wurden zum
Nominalwert bilanziert.

Wertpapiere des Anlagevermégens wurden mit
den Anschaffungskosten oder dem niedrigeren
beizulegenden Wert, sonstige Ausleihungen zum
Nominalwert bilanziert.

Forderungen und sonstige Verm&gensgegen-
stdnde 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 Geschéfts-
jahre wurde in Hohe der voraussichtlichen Steuer-
entlastung gebildet.

Passiva

Im Zusammenhang mit der Einfihrung neuer
Sterbetafeln gemaB § 247 HGB i.V.m. § 6 a Abs. 4
Satz 2 EStG wurde ein Sonderposten mit Riick-
lageanteil im Geschéaftsjahr 2005 gebildet. Eine
Auflésung erfolgt bis zum 31. Dezember 2007.
Die Bewertung der Pensionsriickstellungen er-
folgte nach dem Teilwertverfahren gemaB § 6 a
EStG. Als Rechnungsgrundlagen wurden die
,Richttafeln 2005 G“ von Dr. Klaus Heubeck ver-
wendet. Fir die handelsbilanzielle Bewertung
wurde ein Rechnungszins in H6he von 5,5 % in
Ansatz gebracht; als Pensionsalter wurde der
Zeitpunkt der frihestmdglichen Inanspruchnahme
der vorzeitigen Altersrente aus der gesetzlichen
Rentenversicherung zugrunde gelegt.

Der Ansatz der Jubildumsrtickstellungen erfolgte
nach dem Teilwertverfahren geméaB § 5 Abs. 4
EStG in Verbindung mit § 52 Abs. 6 EStG. Bei
der Ermittlung des Wertes wurden nur die Ver-
pflichtungen gegeniber solchen Mitarbeitern ein-
bezogen, die am Bilanzstichtag mindestens zehn
Jahre in den Diensten des Unternehmens stan-
den. Die Vorjahresrtickstellung wurde um die im
abgelaufenen Wirtschaftsjahr auf andere Gesell-
schaften Ubertragenen Verpflichtungen modifi-
Ziert.

Die Steuerrilickstellungen und andere Rickstel-
lungen wurden entsprechend dem voraussicht-
lichen Bedarf gebildet.

Verbindlichkeiten wurden mit dem Riickzahlungs-
betrag angesetzt.

FUr alle Fremdwahrungsaktiva und -passiva gilt
der Grundsatz der Einzelbewertung. Fremd-
wahrungsforderungen und -verbindlichkeiten
wurden zum Stichtagskurs bewertet.
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Entwicklung des Anlagevermogens
iIm Geschaftsjahr 2006

in Tsd. Euro
Anschaffungs- und Herstellungskosten
1.1.2006 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2006
. Immaterielle
Vermogensgegenstinde
1. Software 3.552 - - - 3.552
3.552 - - - 3.552
Il. Sachanlagen
1. Grundsticke und Bauten 18.363 - 6.795 - 11.568
2. Betriebs- und
Geschaftsausstattung 1.919 1 - - 1.920
20.282 1 6.795 - 13.488
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an
verbundenen Unternehmen 2.525.377 1.867 258.309 - 2.268.935
2. Ausleihungen an
verbundene Unternehmen 280.450 200.150 0 - 480.600
3. Beteiligungen 20.689 0 - - 20.689
4. Wertpapiere des
Anlagevermdgens 3.551 525.330 526.475 - 2.406
5. Sonstige Ausleihungen 2.506 0 1 - 2.505
2.832.572 727.347 784.785 - 2.775.135

Anlagevermdégen insgesamt 2.856.406 727.348 791.580 0 2.792.175



1.1.2006

3.552
3.552

14.223

1.818
16.041

135.783

37

135.820
155.413

im Geschaftsjahr

532

36
568

Abschreibungen
Abgange

6.281

Zuschreibungen

Umbuchungen

Buchwert
31.12.2006

3.095

65
3.160

2.133.151

480.600
10.163

2.407
2.505
2.628.826
2.631.986

Buchwert
1.1.2006

4.140

100
4.240

2.389.594

280.450
20.651

3.551
2.506
2.696.752
2.700.992
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Erlauterungen zur Bilanz

Aktiva

Der Buchwert der Grundstiicke und Bauten re-
duzierte sich gegenuber dem Vorjahr von 4,1 Mio.
Euro auf 3,1 Mio. Euro. Im Geschéftsjahr 2006
wurde ein Abgang in H6he von 512 Tsd. Euro
gebucht. Des Weiteren fielen lineare Abschrei-
bungen in H6he von insgesamt 532 Tsd. Euro
(2005: 532 Tsd. Euro) an.

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen
gab es im Berichtsjahr Zugange in Héhe von ins-
gesamt 1,9 Mio. Euro. Diese betrafen mit 0,9 Mio.
Euro den AVVD Allgemeiner Versicherungs-
vermittlungsdienst GmbH, Cloppenburg, mit

0,8 Mio. Euro die AXA Versicherung AG, Kdln, und
mit 0,1 Mio. Euro die AXA Logistic Services GmbH,
Koln.

Des Weiteren wurden Abgéange in H6he von ins-
gesamt 258 Mio. Euro gebucht. Davon entfielen
auf die AXA Versicherung AG, Kéln, 250 Mio. Euro,
auf die AXA Technology Services Germany GmbH,
KolIn, 7 Mio. Euro und auf die CIMAG-COLONIA
Immobilien AG, K&In, 1 Mio. Euro.

Die Ausleihungen an verbundene Unterneh-
men erhéhten sich gegenliber dem Vorjahr um
200,1 Mio. Euro auf 480,6 Mio. Euro.

Im Berichtsjahr wurde ein kurzfristiges Darlehen
an die AXA, Paris, in H6he von 200 Mio. Euro
gewahrt. Die Colonia Finanz-Beratungs- und Ver-
mittlungs Immobilienbeteiligungs-KG ,Merkens
vier”, Koln, erhielt ein Darlehen in Ho6he von

150 Tsd. Euro.

Im Berichtsjahr wies die Gesellschaft Beteiligun-
gen in H6he von 10,2 Mio. Euro aus.

Auf die Anteile an einer Vertriebsgesellschaft im
Allfinanz-Bereich wurde eine Abschreibung in
Héhe von 10,5 Mio. Euro vorgenommen.

Die Aufstellung Uber den Anteilsbesitz gemaB

§ 285 Nr. 11 HGB wird im elektronischen Bundes-
anzeiger und im Unternehmensregister des Bun-
desministeriums fur Justiz veroffentlicht.

Die Forderungen gegen verbundene Unterneh-
men beliefen sich auf 125,8 Mio. Euro (2005:
229,7 Mio. Euro). Aufgrund des Gewinnabfih-

rungsvertrages wurde eine Forderung gegenuber
der AXA Versicherung AG, Koln, in Héhe von
101,4 Mio. Euro eingestellt. Durch Guthaben aus
dem laufenden Verrechnungsverkehr reduzierte
sich die Forderung gegeniiber der AXA Versiche-
rung AG, Kéln, um 16 Mio. Euro auf 85,5 Mio.
Euro.

Die zeitgleich erfassten, aber noch nicht falligen
Beteiligungsertréage des Geschéftsjahres 2006
teilen sich wie folgt auf: AXA Krankenversicherung
AG, KéIn, 8,8 Mio. Euro (reduziert um 2,2 Mio.
Euro Kapitalertragsteuer und 0,1 Mio. Euro Soli-
daritatszuschlag), Deutsche Arzteversicherung
AG, Koln, 3,3 Mio. Euro, AXA Bank AG, Kodln,

2,6 Mio. Euro und AXA Lebensversicherung AG,
Koéln, 1,6 Mio. Euro. In dieser Position sind noch
auszugleichende Betrage aus dem laufenden Ver-
rechnungsverkehr zu berticksichtigen. In Héhe
von 0,4 Mio. Euro sind Forderungen mit einer
Laufzeit von mehr als einem Jahr enthalten, die
restlichen Forderungen wiesen eine Restlaufzeit
von unter einem Jahr auf.

Die Position sonstige Vermdgensgegenstidnde
erhdhte sich um 127,9 Mio. Euro auf 241,1 Mio.
Euro (2005: 113,2 Mio. Euro). Die Steuerforderun-
gen betragen insgesamt 233 Mio. Euro. Darin
enthalten sind 158,6 Mio. Euro, die aufgrund der
steuerlichen Organschaft mit den Konzern-
gesellschaften auf die Gesellschaft Ubertragen
wurden. Zum Abschluss des Geschaftsjahres wies
die Gesellschaft sonstige Vermdgensgegenstande
in H6he von 0,3 Mio. Euro mit einer Laufzeit von
mehr als einem Jahr aus.

Als Rechnungsabgrenzungsposten wurde ein
Betrag in H6he von 15 Tsd. Euro eingestellt.

Die voraussichtliche Steuerentlastung nach-
folgender Geschiftsjahre gemaB § 274 Abs. 2
HGB in Hohe von 24,6 Mio. Euro betrifft die
gegeniber der Steuerbilanz unterschiedliche
Bewertung von Altersteilzeit- und Sozialplanrick-
stellungen, die aufgrund der steuerlichen Organ-
schaft von Konzerngesellschaften auf die Gesell-
schaft Ubertragen wurden.



Passiva

Das gezeichnete Kapital betrug zum Jahresende
2006 unverandert 79,8 Mio. Euro, eingeteilt in
26.230.760 auf den Inhaber lautende nennwert-
lose Stiickaktien und 5.000.000 auf den Inhaber
lautende nennwertlose Vorzugsaktien ohne
Stimmrecht.

In die anderen Gewinnriicklagen wurde ein
Betrag in H6he von 105,2 Mio. Euro eingestellt,
der mit 27,3 Mio. Euro auf die Verwendung des
Bilanzgewinns 2005 entfallt.

Im Bilanzgewinn 2006 ist ein Gewinnvortrag aus
dem Vorjahr in Héhe von 2 Tsd. Euro enthalten.
Der Sonderposten mit Riicklageanteil reduzierte
sich im Berichtsjahr auf 1,4 Mio. Euro (2005:

2,8 Mio. Euro). Es handelt sich hier um die
Bewertungsunterschiede von Pensionsrtickstel-
lungen zwischen Handels- und Steuerbilanz auf-
grund der Einfihrung der neuen Sterbetafeln. Die
endglltige Auflésung erfolgt bis zum 31. Dezem-
ber 2007.

Zu der in der Bilanz ausgewiesenen Riickstel-
lung fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtun-
gen bestand aufgrund des steuerlichen Nachhol-
verbotes zum 31. Dezember 2006 ein Fehlbetrag
in Hohe von 73 Tsd. Euro.

Die Steuerriickstellungen erhohten sich im Ge-
schaftsjahr 2006 um 59 Mio. Euro auf 223,2 Mio.
Euro. Von den Konzerngesellschaften wurden
aufgrund der steuerlichen Organschaft Steuer-
rlckstellungen in H6he von 104,9 Mio. Euro auf
die Gesellschaft Ubertragen.

Aufgrund der Verschmelzung mit der CIMAG-
COLONIA Immobilien AG, Koln, weisen die sons-
tigen Riickstellungen erstmals auch Droh-
verlustriickstellungen aus. Ansonsten enthalt die
Position Riickstellungen fiir die Ubernahme der
Mietverpflichtungen der Deutsche Arzte Finanz
Beratungs- und Vermittlungs-AG, Koln, sowie
Ruckstellungen fir Prozessangelegenheiten, die
Verzinsung mdglicher Steuernachforderungen
aus Betriebsprufungen, Personalriickstellungen
und Tantiemen, Aufsichtsratsvergiitungen sowie
IHK-Beitrage.

Das bestehende in einer Gesamthdhe von

350 Mio. Euro von der AXA, Paris, gewéhrte ver-
zinsliche nachrangige Darlehen wurde im Ge-
schéftsjahr neu aufgeteilt. Von der AXA, Paris,
wurden 85 Mio. Euro an die AXA Aurora Vida S.A.
de Seguros y Reaseguros, Bilbao, und 30 Mio.
Euro an die AXA Aurora Iberica S.A. de Seguros
y Reaseguros, Palma de Mallorca, Ubertragen, so
dass ein Restdarlenen der AXA, Paris, in Hohe
von 235 Mio. Euro verbleibt. Die Darlehen sind in
zwei Tranchen zu jeweils 175 Mio. Euro aufge-
teilt, von denen die erste bis 22. Dezember 2018
zur Riickzahlung fallig wird und die zweite unbe-
fristet ist. Beide Tranchen kdnnen mit einer
Kindigungsfrist von zwei Jahren frihestens am
1. Januar 2011 entweder in Teilbetrdgen oder
gesamt vorzeitig zurlickgezahlt werden.

Davon wurden Nachrangdarlehen an folgende
Gesellschaften gewahrt: Die AXA Lebensver-
sicherung AG, Kdln, erhielt 250 Mio. Euro, die
Deutsche Arzteversicherung AG, Koln, erhielt

10 Mio. Euro und die AXA Krankenversicherung
AG, KolIn, erhielt 20 Mio. Euro.

Die Darlehensverbindlichkeit gegeniiber der AXA
Versicherung AG, Koéln, wurde bis auf einen Be-
trag in H6he von 84,2 Mio. Euro getilgt.
Verbindlichkeiten, die aus dem Schuldbeitritt zu
den Pensionsrickstellungen der Dienstleistungs-
gesellschaften sowie der Deutsche Arztever-
sicherung AG, Kdln, herrlhrten, beliefen sich auf
581,6 Mio. Euro (2005: 512,9 Mio. Euro). Unsere
Gesellschaft ist im Wege des Schuldbeitritts in
die Pensionsverpflichtungen der vorgenannten
Gesellschaften eingetreten. Zur Abdeckung der
hieraus resultierenden Verpflichtungen erhielt sie
Mittel in Héhe der Pensionsriickstellungen. Die
Darlehensvereinbarungen wurden auf unbe-
stimmte Zeit eingegangen. Im Berichtsjahr wurde
erstmals eine Verbindlichkeit fUr Insolvenzsiche-
rung nach Betriebsrentengesetz in Hohe von

0,9 Mio. Euro eingestellt, deren gesamte Laufzeit
voraussichtlich 15 Jahre betragt. Davon entfallen
0,3 Mio. Euro auf eine Restlaufzeit von ein bis
funf Jahren und 0,5 Mio. Euro auf eine Laufzeit
von Uber funf Jahren. Alle Gbrigen Verbindlich-
keiten gegentiber verbundenen Unternehmen
und Dritten wiesen eine Restlaufzeit von weniger
als einem Jahr auf.



JAHRESABSCHLUSS AXA KONZERN AG

Erlauterungen zur

Gewinn- und Verlustrechnung

Die Ertrage aus Beteiligungen reduzierten sich
im Geschaftsjahr um 26,3 Mio. auf 40,8 Mio. Euro.
Erzielt wurden sie mit den folgenden verbundenen
Unternehmen: AXA Krankenversicherung AG,
KolIn, in Héhe von 11,1 Mio. Euro, AXA Art Ver-
sicherung AG, KéIn, in Héhe von 10,8 Mio. Euro,
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermitt-
lungs-AG, Kdln, in Hohe von 4,8 Mio. Euro,
Deutsche Arzteversicherung AG, Koln, in Hohe
von 3,3 Mio. Euro, AXA Investment Managers,
Frankfurt, in H6he von 3,3 Mio. Euro, Kdlnische
Verwaltungs-AG flr Versicherungswerte, Kéln, in
Hoéhe von 2,8 Mio. Euro, AXA Bank AG, Kdln, in
Hohe von 2,6 Mio. Euro, AXA Lebensversiche-
rung AG, Koln, in Héhe von 1,7 Mio. Euro und
AXA Technology Services Germany GmbH, Kélin,
in Hohe von 0,4 Mio. Euro.

Im Berichtsjahr erhielt die Gesellschaft Ertrdge
aus Gewinnabfiihrungsvertragen von der AXA
Versicherung AG, KolIn, in H6he von 101,4 Mio.
Euro.

Die Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermdégens
erhdhten sich im Geschéftsjahr 2006 um 1,5 Mio.
Euro auf 16 Mio. Euro. Die Zinsertrage wurden
mit folgenden verbundenen Unternehmen erzielt:
12,3 Mio. Euro mit der AXA Lebensversicherung
AG, Kodln, 2,1 Mio. Euro mit der AXA, Paris,

0,9 Mio. Euro mit der AXA Krankenversicherung
AG, KolIn, und 0,5 Mio. Euro mit der Deutsche
Arzteversicherung AG, Kéln. Die restlichen Zinsen
in Héhe von 206 Tsd. Euro bestanden wie im Vor-
jahr aus Zinsen fur festverzinsliche Wertpapiere
und Schuldscheindarlehen.

Gegenliber dem Vorjahr stieg die Position sons-
tige Zinsen und ahnliche Ertrage von 0,8 Mio.
auf 3,2 Mio. Euro an. Hiervon wurden 2,4 Mio.
Euro mit Termingeldern und 0,8 Mio. Euro mit
verbundenen Unternehmen erzielt. Zinsen fir
Liquiditatshilfe wurden gezahlt: 0,3 Mio. Euro von
der AXA Versicherung AG, Kélin, 0,2 Mio. Euro
von der AXA Lebensversicherung AG, KolIn.

Die Position sonstige betriebliche Ertrage ent-
hielt im Wesentlichen Dienstleistungsertrage in
Hoéhe von 43,4 Mio. Euro (2005: 45,7 Mio. Euro).
Des Weiteren enthélt die Position einen Betrag in
Hoéhe von 4,3 Mio. Euro aus dem Verkauf des
Objektes Nirnberg, BlumenstraBe/GleiBbinhl-
straBe. Mit 1,4 Mio. Euro wurde der im Vorjahr
gebildete Sonderposten mit Riicklageanteil auf-
geldst. Die Mietertrdge im Geschéftsjahr 2006
betrugen 7,7 Mio. Euro (2005: 1,4 Mio. Euro); der
Anstieg ergibt sich durch die Verschmelzung mit
der CIMAG-COLONIA Immobilien AG, KdlIn.

Der Personalaufwand betrug im Geschéftsjahr
2006 24,1 Mio. Euro (2005: 23,6 Mio. Euro).

Die Aufwendungen fiir Altersversorgung betra-
fen laufende Pensionszahlungen sowie die Zu-
fihrung zur Pensionsriickstellung.
Abschreibungen auf immaterielle Vermégens-
gegenstinde des Anlagevermdégens und Sach-
anlagen, die auf rein steuerlichen Vorschriften
beruhen, erfolgten im Geschéftsjahr nicht. Eine
Beeinflussung des ausgewiesenen Jahrestiber-
schusses durch steuerliche Abschreibungen war
nicht gegeben.



Die unter den sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen ausgewiesenen Dienstleistungen
betrugen im Berichtsjahr 17,7 Mio. Euro (2005:
24,2 Mio. Euro). Es fielen Aufwendungen in Héhe
von 7.607 Tsd. Euro (2005: 389 Tsd. Euro) fur die
Verwaltung des Grundbesitzes an. In diesen sind
periodenfremde Aufwendungen in Hohe von

13 Tsd. Euro (2005: 3 Tsd. Euro) enthalten. Der
Anstieg ergibt sich durch die Verschmelzung mit
der CIMAG-COLONIA Immobilien AG, KdIn. Fur
Aufsichtsrate wurden 1,8 Mio. Euro (2005:

1,1 Mio. Euro) und fiir Unternehmens- und Rechts-
beratungen 1 Mio. Euro (2005: 0,7 Mio. Euro)
aufgewendet. Weiterhin fielen Reisekosten in
Hohe von 474 Tsd. Euro (2005: 477 Tsd. Euro)
an. An Fremdleistungen innerhalb des Konzerns
fielen im Geschéftsjahr Aufwendungen in Héhe
von 63 Tsd. Euro (2005: 65 Tsd. Euro) an.

Auf eine Vertriebsgesellschaft im Allfinanzbereich
wurden Abschreibungen auf Finanzanlagen in
Hdéhe von 10,5 Mio. Euro vorgenommen.

Die Zinsaufwendungen betrafen mit 52,8 Mio.
Euro (2005: 56,7 Mio. Euro) die von Konzern- und
Mutterunternehmen erhaltenen Darlehen. Es
erfolgte eine Anpassung der Zinsen in Héhe von
6,1 Mio. Euro, die fir Steuernachforderungen aus
Betriebsprifungen voraussichtlich zu zahlen sind.
Des Weiteren wurden fir bereits bestehende
Spruchstellenverfahren Zinsen in Héhe von

1,4 Mio. Euro angepasst.

Der Aufwand aus Verlustibernahme resultierte
aus Verpflichtungen gegeniiber der Pro bAV
Pensionskasse AG, Koln, in Héhe von 2,7 Mio.
Euro.

Die auBerordentlichen Ertrage in Hohe von 109
Tsd. Euro betreffen den Verschmelzungsgewinn.
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Pflichtangaben nach § 285 Nr. 10 HGB

Aufsichtsrat Alfred Bouckaert
Mitglied des Management Boards der AXA, Paris
Claas Kleyboldt Aufsichtsratsmandate:
Vorsitzender — AXA Art Versicherung AG
ehem. Vorsitzender des Vorstandes (Vorsitzender)
der AXA Konzern AG — AXA Bank AG
Aufsichtsratsmandate: — AXA Versicherung AG
— AXA Versicherung AG (seit 19. April 2007)
(bis 19. April 2007, Vorsitzender) — AXA Service AG
— AXA Lebensversicherung AG (seit 20. April 2007, Vorsitzender)
(Vorsitzender) — DBV-Winterthur Holding AG
— AXA Service AG (seit 8. Méarz 2007)
(bis 20. April 2007, Vorsitzender) — Winterthur Leben, Schweiz
— Hapag-Lloyd AG (seit 22. Dezember 2006)
— Maxdata AG — Winterthur Schweizerische
— AXA Art Insurance Limited, GroBbritannien Versicherungsgesellschaft, Schweiz
— AXA Art Insurance Corporation, USA (seit 22. Dezember 2006)
— AXA Bank Belgium S.A., Belgien
Manfred Weyrich — AXA Participations Belgium S.A., Belgien
stellv. Vorsitzender (seit 31. Januar 2006)
Angestellter — Servis S.A., Belgien
Aufsichtsratsmandat: — Servis Life S.A., Belgien
— AXA Lebensversicherung AG - L’Ardenne Prévoyante S.A., Belgien
— Winterthur Europe Assurances S.A., Belgien
Uwe Beckmann (seit 22. Dezember 2006)
Angestellter - Contere S.A., Luxemburg
Aufsichtsratsmandat: — AXA Luxembourg S.A., Luxemburg
— AXA Versicherung AG — AXA Assurance Luxembourg S.A., Luxemburg
— AXA Assurances Vie Luxembourg S.A.,
Luxemburg

— Royale Belge Investissements S.A.
Luxembourg, Luxemburg

— De Waere N.V., Niederlande

— AXA Nederland B.V., Niederlande

— AXA Verzekeringen B.V., Niederlande

- Viaxis, Belgien



Claude Brunet

(bis 31. Dezember 2006)

Chief Operating Officer der AXA
Aufsichtsratsmandat:

— GIE AXA Group Solutions, Frankreich

Henri de Castries

(bis 31. Dezember 2006)

Vorsitzender des Management Boards 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

— AXA UK Plc., GroBbritannien

— AXA Belgium S.A., Belgien

— AXA Holdings Belgium, Belgien

— AllianceBernstein 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

Xavier de Bellefon
(seit 1. Januar 2007)
Senior Vice President Group Strategic Planning
der AXA
Aufsichtsratsmandate:
— AXA Versicherung AG
(seit 19. April 2007, Vorsitzender)
— DBV-Winterthur Holding AG
(seit 8. Marz 2007)
— Winterthur Leben, Schweiz
— Winterthur Schweizerische
Versicherungsgesellschaft, Schweiz
— AXA Bank Belgium S.A., Belgien
— AXA Belgium Holding S.A., Belgien
— AXA Inter Partner Assistance, Belgien
— AXA Nederland B.V., Niederlande

Kurt Déhmel

Vorsitzender der Geschaftsfiihrung
der Deutsche Shell Holding GmbH
Aufsichtsratsmandate:

— Fiege Deutschland GmbH & Co. KG
— Avancis GmbH & Co. KG

Christophe Dupont-Madinier

(seit 1. Juni 2006)

Administrateur Directeur Financier der AXA,

Belgien

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Lebensversicherung AG

— AXA Versicherung AG
(vom 14. Juni 2006 bis 19. April 2007)

— AXA Belgium, Belgien

— AXA Holdings Belgium, Belgien

— AXA Participations Belgium S.A., Belgien

— Servis S.A., Belgien

— Servis Life S.A., Belgien

— Winterthur Europe Assurances S.A., Belgien
(seit 22. Dezember 2006)

— AXA Luxembourg S.A., Luxemburg

— AXA Assurance Luxembourg S.A., Luxemburg

— AXA Assurances Vie Luxembourg S.A.,
Luxemburg

— Royale Belge Investissements S.A.
Luxembourg, Luxemburg

— AXA Nederland B.V., Niederlande

— AXA Verzekeringen B.V., Niederlande

- Atelia S.A., Belgien

— Atelia Holding S.A., Belgien

— Beran S.A., Belgien

— Touring Assurances S.A., Belgien
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Dr. Thomas R. Fischer
Vorsitzender des Vorstandes der WestLB
Aufsichtsratsmandate:
- RWE AG
(Vorsitzender)
- Audi AG
— DekaBank Deutsche Girozentrale
— Hapag-Lloyd AG
— HSH Nordbank AG
(bis 20. Oktober 2006)
- Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW)
— Weberbank Actiengesellschaft
(Vorsitzender)
— Deutscher Sparkassen Verlag GmbH
— Landwirtschaftliche Rentenbank
(seit 9. November 2006)
— Amvescap Plc., GroBbritannien
(bis 27. April 2006)

Dr. Michael Frenzel

Vorsitzender des Vorstandes der TUI AG

Aufsichtsratsmandate:

— AWD Holding AG

— Continental AG

— E.ON Energie AG

— Hapag-Lloyd AG
(Vorsitzender)

— Hapag-Lloyd Fluggesellschaft mbH
(Vorsitzender)

— TUI Deutschland GmbH
(Vorsitzender)

— Volkswagen AG

— Norddeutsche Landesbank

— TUI China Travel Co. Ltd., China

— Preussag North America Inc., USA

Peter Freyaldenhoven
Angestellter
Keine angabepflichtigen Mandate

Peter Heesen

(seit 1. Januar 2007)

Bundesvorsitzender der

dbb beamtenbund und tarifunion, Berlin

Aufsichtsratsmandate:

— Deutscher Beamtenwirtschaftsbund BWB GmbH
(Vorsitzender)

— Betriebs- und Anlagegesellschaft BTA GmbH
(Vorsitzender)

- VVS Holding GmbH
(Vorsitzender)

— DBV Deutsche Beamten-Versicherung AG
(Vorsitzender)

— DBV-Winterthur Holding AG

- DBV Offentlichrechtliche Anstalt firr Beteiligungen

— Adler Versicherung AG

— WMP Eurocom AG

Robert J. Koehler
Vorsitzender des Vorstandes der SGL Carbon AG
Aufsichtsratsmandate:
— Benteler AG
(Vorsitzender)
— Pfleiderer AG
— Heidelberger Druckmaschinen AG
— Demag Cranes AG
(seit 1. Juni 2006)
— Lanxess AG

Thierry Langreney

(bis 18. Mai 2006)

ehem. Directeur de la Planification Stratégique

du Group de AXA

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Versicherung AG

— AXA Lebensversicherung AG

— AXA Nederland B.V., Niederlande

— AXA Verzekeringen B.V., Niederlande

— AXA Luxembourg, Luxemburg

— AXA Assurances Luxembourg S.A., Luxemburg

— AXA Assurances Vie Luxembourg S.A.,
Luxemburg

— AXA Bank Belgium, Belgien

— AXA Belgium, Belgien

— AXA Holdings Belgium, Belgien

— Inter Partner Assistance S.A., Belgien



Hans-Peter Lenssen
Gewerkschaftssekretar
ver.di, Bundesverwaltung
Aufsichtsratsmandat:

— AXA Service AG

Herbert Mayer
Angestellter
Aufsichtsratsmandat:
— AXA Service AG

Ulrike Oestreich
Gewerkschaftssekretarin

ver.di, Landesbezirksleitung NRW
Keine angabepflichtigen Mandate

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz
Vorsitzender des Vorstandes
der ThyssenKrupp AG
Aufsichtsratsmandate:
— Bayer AG
— Commerzbank AG
(bis 31. Méarz 2006)
— Deutsche Bahn AG
(bis 30. Juni 2006)
- MAN AG
(Vorsitzender)
-RAG AG
— RAG Beteiligungs-AG
(seit 14. September 2006)
- RWE AG
(seit 13. April 2006)
— ThyssenKrupp Automotive AG
(bis 8. Dezember 2006, Vorsitzender)
— ThyssenKrupp Services AG
(Vorsitzender)
— ThyssenKrupp Elevator AG
(Vorsitzender)
— ThyssenKrupp Technologies AG
(seit 1. Oktober 2006, Vorsitzender)
-TUI AG
(bis 10. Mai 2006)

Andreas Thomsen
Angestellter
Keine angabepflichtigen Mandate

Christian Zahn

Mitglied des Bundesvorstandes der ver.di
Aufsichtsratsmandat:

— Wistenrot & Wirttembergische AG

Matthias Zils
Angestellter
Keine angabepflichtigen Mandate
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Vorstand

Dr. Frank Keuper

(seit 1. Januar 2007, Vorsitzender)

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Krankenversicherung AG *
(seit 1. Januar 2007, Vorsitzender)

- Deutsche Arzteversicherung AG *
(seit 1. Januar 2007, Vorsitzender)

— DBV-WinSelect Versicherung AG
(Vorsitzender)

— Winterthur IT Development AG
(Vorsitzender)

— Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG
(seit 1. Januar 2007, Vorsitzender)

— Tertia GmbH
(seit 1. Januar 2007, Vorsitzender)

- VVS Holding GmbH

Eugéne J. R. Teysen

(bis 31. Dezember 2006, Vorsitzender)

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Krankenversicherung AG *
(Vorsitzender)

- Deutsche Arzteversicherung AG *
(Vorsitzender)

— Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG

— Tertia GmbH

— L’Ardenne Prévoyante S.A., Belgien

Dr. Wulf Béttger

(bis 30. November 2006)

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Bank AG *
(bis 30. November 2006)

— Pro bAV Pensionskasse AG *
(bis 30. November 2006)

— Roland Schutzbrief-Versicherung AG
(bis 30. November 2006)

— ZSH Vermittlung von Versicherungen
und Vermogensanlagen Verwaltungs GmbH
(bis 30. November 2006)

Wolfgang Hanssmann

(seit 1. Januar 2007)

Aufsichtsratsmandate:

— Pro bAV Pensionskasse AG *
(seit 30. Januar 2007)

— Rheinisch-Westfélische Sterbekasse
Lebensversicherung AG

— DBV Vermittlungsgesellschaft mbH
fuir Versicherungen und Vermdgensbildung
(Vorsitzender)

- ver.di Service GmbH

- VVS Holding GmbH

Frank J. Heberger

(bis 15. Mai 2006)

Aufsichtsratsmandate:

— moderne stadt GmbH
(bis 15. Mai 2006)

— modernes kdln GmbH
(bis 15. Mai 2006)

Dr. Markus Hofmann

Aufsichtsratsmandate:

- Deutsche Arzte-Versicherung
Allgemeine Versicherungs-AG *
(Vorsitzender)

— AXA Cessions S.A., Frankreich

Ulrich C. NieBen

(seit 1. September 2006)

Aufsichtsratsmandat:

— Pluto Beteiligungswerte AG *
(seit 6. April 2006)

Noel Richardson

Aufsichtsratsmandate:

— CIMAG-COLONIA Immobilien
Aktiengesellschaft*
(bis 24. Juli 2006, Vorsitzender)

— Pro bAV Pensionskasse AG *

— Pluto Beteiligungswerte AG *
(seit 6. April 2006, Vorsitzender)

— Kolnische Verwaltungs-AG fir
Versicherungswerte

— Colonia Insurance Ltd., Irland

— AXA Life Europe Ltd., Irland
(seit 16. Januar 2006)

— Artemis Fine Arts S.A., Luxemburg



Norbert Rohrig

(bis 31. Dezember 2006)
Aufsichtsratsmandat:
— Plenum AG

Anette Rosenzweig

(seit 1. Januar 2007)
Aufsichtsratsmandat:

— Winterthur IT Development AG

Dr. Heinz-Peter RoB3

Aufsichtsratsmandate:

— AXA Bank AG *
(Vorsitzender)

— Pro bAV Pensionskasse AG *
(Vorsitzender)

— AXA Bank Belgium S.A., Belgien

— Protektor Lebensversicherungs-AG

Gernot Schldsser

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

— ZSH Vermittlung von Versicherungen
und Vermdgensanlagen Verwaltungs GmbH

(seit 1. Dezember 2006)

Dr. Heinz-Jiirgen Schwering
(seit 1. Januar 2007)
Aufsichtsratsmandate:
- AXA Bank AG *
(seit 1. Dezember 2006)
— WestLB RW Holding AG
— moderne stadt GmbH
(vom 23. Juni bis 31. Dezember 2006)

Dr. Serge Roger Philippe Wibaut
(bis 31. Dezember 2006)
Aufsichtsratsmandate:
— AXA GIE Tresorerie Europe, Frankreich
— AXA Leven N.V., Niederlande
— AXA Schaden N.V., Niederlande
— AXA Private Management, Belgien

(bis 14. Marz 2006)
— Millenium Partners, USA

Jens Wieland
(seit 1. Januar 2007)
Keine angabepflichtigen Mandate

* Gesellschaften des AXA Konzerns im Sinne des
§ 100 Abs. 2 Aktiengesetz



JAHRESABSCHLUSS AXA KONZERN AG

Sonstige Erlauterungen und Angaben

Im Berichtsjahr wurden durchschnittlich 148
(2005: 149) Mitarbeiter beschéaftigt. Die Mitglieder
des Aufsichtsrates und des Vorstandes sind bei
den Pflichtangaben nach § 285 Nr. 10 HGB auf-
gefuhrt.

Honorar des Abschlusspriifers gemaf § 285 Nr. 17 HGB

in Tsd. Euro

fur die Abschlussprifung
fur sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen
Insgesamt

Vorstandsverglitung

Beziglich der Erlauterungen zum Vergltungs-
system des Vorstandes wird auf die Ausfiihrun-
gen im Konzernlagebericht verwiesen.

Im Einzelnen erhielten die Mitglieder des Vorstan-
des der AXA Konzern AG die folgenden Vergu-
tungen fiir ihre Tatigkeit in der Holdinggesellschaft:

in Tsd. Euro

Eugene J. R. Teysen* 310,5
Dr. Wulf Béttger™ 25,0
Frank J. Heberger** 12,5
Dr. Markus Hofmann 25,0
Ulrich C. NieBen**** 6,3
Noel Richardson 70,5
Norbert Rohrig 25,0
Dr. Heinz-Peter RoB 26,0
Gernot Schlosser 23,5
Serge Wibaut 63,0

587,3

* inkl. Altersversorgungskompensation, Versicherungsbeitrage
** Vorstandsmitglied bis 30. November 2006

*** Vorstandsmitglied bis 15. Mai 2006

*** Vorstandsmitglied ab 1. September 2006

372
33
405

177,5

32,3
7,5
95,7
27,5
33,4
36,5
21,1
431,4

348
126
474

488,0
25,0
12,5
57,3
13,8

166,2
52,5
59,4
60,0
84,0

1.018,7



Im Rahmen der Gesamtverglitung gewahrte geld-
werte Vorteile aus Sach- und Nebenleistungen
(im Wesentlichen Ubliche Versicherungsleistun-
gen sowie Dienstfahrzeugregelungen) beliefen
sich auf 51 Tsd. Euro. Darin enthalten sind erst-
mals rund 16,4 Tsd. Euro zu versteuernde Sach-
bezlige aus der Auszahlung von eigenfinanzierten
Mitarbeiteraktienprogrammen der AXA Gruppe,
an denen alle Mitarbeiter teilnehmen kénnen.
Von den im Geschéftsjahr 2006 dariber hinaus an
ausgeschiedene Vorstandsmitglieder gezahlten
Abfindungen gingen 297,4 Tsd. Euro zu Lasten
der AXA Konzern AG. Die Mitglieder des Vorstan-
des der AXA Konzern AG erhalten mit Ausnahme
des Vorstandsvorsitzenden fur die Wahrnehmung
von Aufsichtsratsmandaten in Konzernunterneh-
men keine Vergitung.

Die im Rahmen des gruppenweiten Aktienoptions-
programms ,Long Term Incentive Plan® der AXA,
Paris, (vergleiche Konzernlagebericht) im Jahr
2006 ausgegebenen Optionen sehen einen Bezugs-
preis von 29,03 Euro (Aktienkurs zum Bilanzstich-
tag 31. Dezember 2006: 30,67 Euro) pro Anteil
vor. Die Optionen sind mit einer Haltefrist verse-
hen, jeweils ein Drittel der an den Begunstigten
vergebenen Optionen sind ab dem 31. Méarz 2008/
31. Méarz 2009/31. Méarz 2010 auslbbar. Die
Optionen verfallen, sofern sie nicht bis zum

31. Mérz 2016 ausgelbt werden.

Die Zuteilung der Performance Units erfolgt an-
hand des Ergebnisses der AXA, Paris, sowie der
jeweiligen Landesgesellschaft (AXA Konzern AG)
in den Jahren 2006 und 2007. Die Performance
Units werden am 31. Mé&rz 2007 sowie am

Eugéne J. R. Teysen
Dr. Wulf Béttger™™
Frank J. Heberger***
Dr. Markus Hofmann
Ulrich C. NieBen***
Noel Richardson
Norbert Rohrig

Dr. Heinz-Peter Ro3
Gernot Schlosser
Serge Wibaut

31. Méarz 2008 fir das jeweilige Vorjahr zugeteilt.
Am 31. Mérz 2008 erfolgt die Abrechnung der
Performance Units, wobei an die Begtinstigten ein
Betrag ausgezahlt wird, der sich aus der Anzahl
der zugeteilten Performance Units multipliziert
mit dem durchschnittlichen Eréffnungskurs der
Aktie der AXA, Paris, wéahrend der letzten 20 Han-
delstage vor dem 31. Méarz 2008 an der Pariser
Borse ergibt. Sollten mehr als 1.000 Performance
Units an einen Beglnstigten vergeben werden,
werden 30 % der abzurechnenden Performance
Units in Aktien der AXA, Paris, investiert, die
durch die Beglnstigten friihestens nach Ablauf
von zwei Jahren verauBert werden kdnnen.

Die weiteren Einzelheiten dieses Programms sind
von der AXA, Paris, offengelegt worden. Die Stock
Options sowie die gegebenenfalls im Rahmen
des Performance Unit Programms erworbenen
Aktien werden durch die AXA, Paris, ausgegeben;
hierdurch entsteht fir die AXA Konzern AG kein
Aufwand. Der beizulegende Zeitwert dieser Rechte
wird am Tag der Gewahrung nach anerkannten
Optionspreismodellen ermittelt und zeitanteilig
Uber den Erdienungszeitraum erfasst.

Der Aufwand fiir die Barkomponente der Per-
formance Units wird von der AXA Konzern AG
getragen. Dieser Aufwand wird auf Basis des
Borsenkurses der AXA, Paris, zum Bilanzstichtag
ermittelt und zeitanteilig Uber den Erdienungs-
zeitraum erfasst.

Die Vorstandsmitglieder der AXA Konzern AG er-
hielten flir ihre Tatigkeit in der Holdinggesellschaft
die folgenden Zuteilungen:

96.250 7.500 172
0 0 0

0 0 0
19.500 4.200 105
0 0 0
9.750 2.100 77
9.750 2.100 37
16.250 3.500 62
13.000 2.800 7
0 0 0

* Entspricht dem auf das Geschéftsjahr 2006 entfallenden beizulegenden Zeitwert der im Geschéftsjahr und in friiheren Jahren ausgegebenen

Stock Options und Performance Units
** Vorstandsmitglied bis 30. November 2006
** Vorstandsmitglied bis 15. Mai 2006
*** Vorstandsmitglied ab 1. September 2006
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Die Erlése aus im Jahr 2006 ausgetibten Optionen
betrugen fir die Herren Heberger 395 Tsd. Euro,
Dr. Hofmann 477 Tsd. Euro, Richardson 155 Tsd.
Euro, Rohrig 366 Tsd. Euro, Dr. RoB 178 Tsd.
Euro und Schlésser 70 Tsd. Euro.

Den Mitgliedern des Vorstandes der AXA Konzern
AG wird eine Versorgungszusage gewahrt. Diese
umfasst nach entsprechender Dienstzeit Anspriiche
auf Altersrente (ab Vollendung des 65. Lebens-
jahres), Invaliditatsrente, Witwen-/Witwerrente,
Waisenrente und unter bestimmten Bedingungen
Ubergangsgeldzahlungen.

Die Hohe der Leistungen ist an das Festgehalt
vor Ausscheiden gekoppelt und betragt je nach
Vorstandsdienstzeit 40 bis 60 % des Festgehaltes
quotiert in analoger oder direkter Anwendung
des § 2 BetrAVG. Mit Beginn der zweiten Bestel-
lungsperiode werden entsprechende Anspriiche
unverfallbar, sofern das Dienstverhéaltnis auf Ver-
anlassung der Gesellschaft beendet wird.

Ab dem Beginn der dritten Bestellungsperiode
erwerben die Vorstandsmitglieder zusatzlich
einen Anspruch auf Ubergangsgeld in Héhe von
40 % der Festbezlge fir den Fall, dass die
Gesellschaft den Dienstvertrag nicht verléangert,
ohne dass ein wichtiger Grund vorliegt. Die Zah-
lung von Ubergangsgeld endet mit dem Eintritt
eines Versorgungsfalles (Erreichen der Alters-
grenze oder Tod). Anderweitige aus selbststén-
diger oder nicht selbststéndiger Tétigkeit fur ein
anderes Unternehmen erzielte Einklinfte werden
in voller Héhe auf das Ubergangsgeld angerech-
net.

Mit Beginn der dritten Bestellungsperiode belduft
sich der unverfallbare Anspruch auf Altersrente
auf mindestens 40 % der Festbezlige.

Im Jahresabschluss des Geschéftsjahres 2006
wurden die im folgenden Absatz aufgefiihrten
Vergutungen verarbeitet. Differenzen zu den oben
dargestellten Vergltungen ergeben sich aus der
Phasenverschiebung der variablen Vergitung
(Festlegung und Auszahlung der Tantiemen je-
weils im Folgejahr) und der Berlicksichtigung von
Rickstellungen.

Fir das Geschéftsjahr 2006 belief sich der Ver-
gUtungsaufwand fir die Mitglieder des Vorstan-
des der AXA Konzern AG fir ihre Tatigkeiten im
Mutterunternehmen insgesamt auf 1.449 Tsd.
Euro (2005: 2.319 Tsd. Euro), davon entfielen
rund 1.016 Tsd. Euro (2005: rund 1.883 Tsd. Euro)
auf feste und rund 433 Tsd. Euro (2005: 436 Tsd.
Euro) auf variable Vergitungsbestandteile fiir das
Vorjahr.

Die Gesamtbezlge friiherer Vorstandsmitglieder
und ihrer Hinterbliebenen beliefen sich auf

2.057 Tsd. Euro (2005: 1.944 Tsd. Euro). Fur diese
Personengruppe sind zum 31. Dezember 2006
Rickstellungen fur laufende Pensionen und
Anwartschaften auf Pensionen in Hohe von
23.673 Tsd. Euro (2005: 21.744 Tsd. Euro) passi-
viert.



Aufsichtsratsvergiitung

Beziiglich der Erlauterungen zur Vergitung des
Aufsichtsrates wird auf die Ausfliihrungen im
Konzernlagebericht verwiesen. Die Mitglieder des
Aufsichtsrates erhielten im Einzelnen die folgen-
den Vergltungen fir ihre Tatigkeit im Aufsichtsrat
der AXA Konzern AG (Darstellung Nettoverglitung
ohne Umsatzsteuer):

in Euro

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

Alfred Bouckaert

Claude Brunet

Henri de Castries

Harry Clemens*

Kurt Déhmel

Christophe Dupont-Madinier (ab 1. Juni 2006)
Dr. Thomas R. Fischer

Dr. Michael Frenzel

Peter Freyaldenhoven*

Robert J. Koehler

Thierry Langreney (bis 18. Mai 2006)
Hans Peter Lenssen* (ab 2. Januar 2006)
Herbert Mayer*

Ulrike Oestreich*

Dr. Ekkehard D. Schulz

Andreas Thomsen*

Christian Zahn*

Matthias Zils*

* von Arbeitnehmern gewéhit

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
14.583 26.250 40.833
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
25.000 45.000 70.000
9.583 17.250 26.833
24.931 44.875 69.806
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
536.597 965.875 1.502.472

** Die variable Verglitung 2006 wurde auf Basis der der Hauptversammlung vorgeschlagenen Ausschittung ermittelt

Im Jahresabschluss 2006 wurden die unten an-
gegebenen Vergltungen der Mitglieder des Auf-
sichtsrates der AXA Konzern AG fir ihre Tétigkeit
im Aufsichtsrat der AXA Konzern AG verarbeitet.
Differenzen zu der Einzeldarstellung sind durch
die Phasenverschiebung der variablen Vergitung
(Festlegung und Auszahlung im Folgejahr), die
Berucksichtigung von Ruckstellungen sowie die
Einbeziehung der den Aufsichtsraten erstatteten
Umsatzsteuer bedingt.

Die Vergitungen an den Aufsichtsrat betrugen
insgesamt 1.775 Tsd. Euro (2005: 1.100 Tsd.
Euro), davon 623 Tsd. Euro (2005: 622 Tsd. Euro)
erfolgsunabhéngig und 1.152 Tsd. Euro (2005:
478 Tsd. Euro) erfolgsabhangig.

Beiratsvergiitung

Bezliglich der Erlauterungen zur Vergtitung des
Beirates wird auf die Ausfliihrungen zu diesem

Thema im Konzernlagebericht verwiesen.

Fir das Geschéftsjahr 2006 belief sich die Ge-
samtvergitung fir die Mitglieder des Beirates
der AXA Konzern AG auf 66,6 Tsd. Euro (2005:

154,1 Tsd. Euro).
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Weitere Erlauterungen und Angaben

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 aufgrund des Beherrschungsvertrages den
auBen stehenden Aktionéren der Nordstern
Allgemeine Versicherungs-AG zustehenden Ab-
findungen und Ausgleichszahlungen wird in
einem Spruchstellenverfahren geman § 306 AktG
Uberpriift, das beim Oberlandesgericht Dissel-
dorf anhangig ist. In einem weiteren Spruch-
stellenverfahren haben mehrere au8en stehende
Aktionare der Deutschen Arzteversicherung beim
Landgericht Kéln gemaB § 306 AktG die Prifung
der Angemessenheit der den auBBen stehenden
Aktiondren nach dem 1997 abgeschlossenen
Beherrschungsvertrag zu gewéhrenden Abfindung
und Ausgleichszahlung beantragt. Im November
1999 haben mehrere auBen stehende Aktionare
der Albingia Versicherungs-AG gemaB § 306 AktG
ein weiteres Spruchstellenverfahren beim Land-
gericht Hamburg beantragt, in dem die Ange-
messenheit der den auBen stehenden Aktiondren
nach dem Beherrschungsvertrag zu gewahren-
den Abfindung und Ausgleichszahlung tberpruft
wird.

Im Jahr 2002 wurde ein weiteres Spruchstellen-
verfahren von mehreren auBen stehenden Aktio-
naren der AXA Versicherung beim Landgericht
KoIin gemaB § 306 AktG in die Wege geleitet, um
die Angemessenheit der den auBen stehenden
Aktiondren nach dem 2000 abgeschlossenen
Beherrschungsvertrag zu gewéhrenden Abfindung
und Ausgleichszahlung zu tberprifen. AuBen
stehende Aktionare der AXA Versicherung haben
dartiber hinaus im Jahr 2005 weitere Spruch-
stellenverfahren beim Landgericht K&In einge-
leitet. In ihnen sollen die Barabfindungsangebote
und Ausgleichszahlungen aus dem im Jahr 2005
abgeschlossenen Gewinnabflihrungsvertrag mit
der AXA Konzern AG sowie die Barabfindungs-
angebote liberpriift werden, die aus der Ubertra-
gung der Aktien der Minderheitsaktiondre auf die
AXA Konzern AG resultieren.

Der im Rahmen der Hauptversammlung der AXA
Konzern AG am 21. Juli 2006 beschlossene Aus-
schluss der Minderheitsaktionére (Squeeze-out)
konnte aufgrund anhangiger Anfechtungsklagen
bisher nicht in das Handelsregister eingetragen
und damit wirksam werden. Die AXA Konzern AG
hat zwischenzeitlich das so genannte Freigabe-
verfahren mit dem Ziel eingeleitet, den Squeeze-

out trotz der vorliegenden und aus ihrer Sicht
unbegrindeten Anfechtungsklagen eintragen zu
lassen.

Zur Starkung der Marktposition ihrer Tochter-
gesellschaft DARAG, Berlin, hat die AXA Konzern
AG gegenlber verschiedenen Maklern Garantien
herausgegeben. Nach der VerduBerung der
DARAG im Jahr 2006 wurden diese Garantien
durch die AXA Konzern AG mit Wirkung flr die
Zukunft geklindigt. Eine Inanspruchnahme wird
nicht mehr erwartet.

Mit dem Verkauf der AXA Bausparkasse und im
Rahmen des Immobilienpaketverkaufs sind flir
solche Kaufvertrage tbliche Gewahrleistungen
Ubernommen worden. Eine Inanspruchnahme
aus diesen Gewahrleistungsklauseln ist bis heute
nicht erfolgt.

Im Rahmen der Ubernahme des Anteils an der
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermitt-
lungs-AG von der Deutschen Arzteversicherung
wurde eine Nachzahlung bzw. Kaufpreiserstat-
tung nach dem Geschéftsjahr 2007 in Abhangig-
keit der von der Deutsche Arzte Finanz Beratungs-
und Vermittlungs-AG erzielten Ergebnisse ver-
einbart.

Fir die AXA Bank, Koln, wurde gemaB § 5 Abs. 10
des Statuts des Einlagensicherungsfonds seitens
der AXA Konzern AG sowie der AXA, Paris, eine so
genannte Freistellungserklarung gegentiber dem
Bundesverband deutscher Banken e.V., Berlin,
abgegeben. Die Freistellungserklarung dient zur
vorsorglichen Absicherung flir den eventuellen
Fall einer zugunsten der Bank erfolgten Hilfe-
stellung, falls diese wegen entstandener Verluste
erforderlich sein sollte. Darliber hinaus besteht
eine Patronatserklarung tber 17,5 Mio. Euro im
Zusammenhang mit der Gewahrung von Schuld-
scheindarlehen.

Die AXA Konzern AG hat sich verpflichtet, der
Pro bAV Pensionskasse neben der Stellung
eines nicht riickzahlbaren und unverzinslichen
Organisationsfonds von insgesamt 50 Tsd. Euro
flr die ersten sieben Geschaftsjahre die zum
Ausgleich eines sonst entstehenden, nicht durch
Entnahmen aus dem Organisationsfonds ge-
deckten Jahresfehlbetrag notwendigen 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 insbe-
sondere, um die Zahlungsfahigkeit der Gesell-
schaft, die jederzeitige Bedeckung der versiche-
rungstechnischen Passiva und die Erfiillung der



Solvabilitdtsanforderungen zu gewéhrleisten. Des
Weiteren hat sich die AXA Konzern AG am
15. Mai 2003 im Rahmen eines Beherrschungs-
vertrages verpflichtet, Jahresfehlbetrédge der Pro
bAV Pensionskasse, die auch nach Ablauf der vor-
genannten ersten sieben Jahre entstehen, geman
§ 302 Abs. 1 AktG zu Uibernehmen.
Gegenlber der Jalanda Grundstiicksgesellschaft
mbH & Co. KG besteht seitens einer Tochterge-
sellschaft eine sonstige finanzielle Verpflichtung
gemanB § 285 Abs. 3 HGB zur Zahlung einer
Pflichteinlage unter einer aufschiebenden Bedin-
gung in Héhe von 25 Mio. Euro. Seitens der AXA
Konzern AG wurde gegeniber einer Bank eine
selbstschuldnerische Haftung von 83 Mio. Euro
fir den Zeitraum der Zwischenfinanzierung, das
heiBt bis zur Fertigstellung eines Hotels und
Kongresszentrums, abgegeben. Es bestanden
weitere Bankburgschaften in Héhe von 0,1 Mio.
Euro.
Hinsichtlich bereits platzierter Fondsanteile ent-
halten die Ubertragungsvertrage mit der AXA
Merkens Fonds GmbH weitere Gewahrleistungs-
verpflichtungen, unter anderem fiir Steuern,
Prospekte, Anspriiche ehemaliger Mitarbeiter,
Vermittler und Lieferanten. Eine Inanspruchnahme
ist bis heute nicht erfolgt.
Die AXA Konzern AG hat mit folgenden Gesell-
schaften Beherrschungsvertrage abgeschlossen:
e AXA Versicherung AG, Kdin
e AXA Lebensversicherung AG, Kéin
e AXA Krankenversicherung AG, Koln
e AXA Service AG, KdIn
e AXA Art Versicherung AG, Koln
e AXA Bank AG, Kdln
e Deutsche Arzteversicherung AG, KbIn
* Pro bAV Pensionskasse AG, Koln
e Deutsche Arzte Finanz Beratungs-

und Vermittlungs-AG, Koéin
Die AXA Konzern AG ist als ein im Mehrheits-
besitz stehendes Unternehmen verpflichtet, fir
das Geschaftsjahr 2006 nach § 312 AktG einen
Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen zu erstellen. In diesem vom Vor-
stand erstellten Bericht hat dieser abschlieBend
erklart, dass die Gesellschaft nach den Umstén-
den, die zum Zeitpunkt der Vornahme von
Rechtsgeschaften mit verbundenen Unternehmen
bekannt waren, eine angemessene Gegenleistung
erhalten hat und keine nachteiligen MaBnahmen
erfolgt sind. Hierzu verweisen wir auf die im
Lagebericht dargestellten Beziehungen zu ver-
bundenen Unternehmen.

Die AXA, Paris, ist direkt und tber die Vinci B.V.,
Utrecht, sowie die Kdlnische Verwaltungs-Aktien-
gesellschaft fur Versicherungswerte, Kdln, indirekt
mit Mehrheit am Grundkapital unserer Gesell-
schaft beteiligt. Die AXA Konzern AG ist deshalb
ein im Sinne von § 16 Abs. 1 AktG im Mehrheits-
besitz stehendes Unternehmen der AXA. Die AXA
Konzern AG und ihre Tochtergesellschaften
werden in den Konzernabschluss der AXA, Paris,
einbezogen, der fur den gréBten Kreis von Unter-
nehmen aufgestellt wird. Der Konzernabschluss
der AXA, Paris, wird bei der franzésischen Finanz-
aufsichtsbehorde in Paris (Autorités des Marchés
Financiers) unter RCS (Registre du Commerce et
des Sociétés) 572 093 920 hinterlegt.

Der Konzernabschluss der AXA Konzern AG wird
im elektronischen Bundesanzeiger und im Unter-
nehmensregister des Bundesministeriums fur
Justiz veroffentlicht.

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161
AktG erforderliche Entsprechungserklarung zu
den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex abgegeben und den Aktio-
néren im Internet dauerhaft zuganglich gemacht.

Koln, den 24. April 2007

AXA Konzern AG

Der Vorstand

Dr. Keuper, Hanssmann, Dr. Hofmann, NieBen,

Richardson, Dr. RoB, Rosenzweig, Schldsser,
Dr. Schwering, Wieland



JAHRESABSCHLUSS AXA KONZERN AG

BESTATIGUNGSVERMERK
DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie An-
hang — unter Einbeziehung der Buchfiihrung und
den Lagebericht der AXA Konzern Aktiengesell-
schaft, Kéln, der mit dem Konzernlagebericht
zusammengefasst ist, fir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2006 geprtift. Die
Buchflihrung und die Aufstellung von Jahres-
abschluss und zusammengefasstem Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten und den ergénzenden Bestimmungen in der
Satzung liegen in der Verantwortung des Vor-
standes der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgeflihrten
Prufung eine Beurteilung Uber den Jahres-
abschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und Uber den zusammengefassten Lagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten
und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des
durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfliihrung und
durch den zusammengefassten Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden. Bei der Fest-
legung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und tber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Ge-
sellschaft sowie die Erwartungen Uber mégliche
Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Priifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nach-

weise flir die Angaben in Buchfiihrung, Jahres-
abschluss und zusammengefasstem Lagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundséatze und der
wesentlichen Einschdtzungen des Vorstandes
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend sichere Grund-
lage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen
gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften
und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung
und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft. Der zusammengefasste Lagebericht steht
im Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken
der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Dusseldorf, den 26. April 2007

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

M. Peters
Wirtschaftsprifer

ppa. L. Koslowski
Wirtschaftsprifer



GLOSSAR

Fachbegriffe und verwendete Definitionen

Abschlusskosten

Kosten des Versicherers, die beim Abschluss
neuer oder bei der Verldngerung bestehender
Versicherungsvertrage entstehen, insbesondere
Abschlussprovisionen und Kosten der Antrags-
bearbeitung. Die Abschlusskostenquote der
Lebensversicherer ist das Verhéltnis der Ab-
schlusskosten zu der gesamten Beitragssumme
des Neugeschéfts.

Annual Premium Equivalent (APE)
Kennzahl, die in der Lebens- und Krankenver-
sicherung zur Messung des Neugeschaftes her-
angezogen wird. Die APE beinhalten die laufen-
den Jahresbeitrdge des Neugeschéfts plus 10 %
der eingenommenen Einmalbeitrége.

Asset backed securities (ABS)

Handelbare forderungsbedeckte Wertpapiere.
Das Ziel eines ABS ist es, bisher nicht liquide
Vermbgensgegensténde in festverzinsliche, han-
delbare Wertpapiere umzuwandeln. Hierbei wer-
den bestimmte Finanzaktiva eines Unternehmens
in einen Forderungspool eingebracht, der treu-
handerisch von einer Finanzierungsgesellschaft
verwaltet wird.

Assoziierte Unternehmen

Hierzu z&hlen Unternehmensbeteiligungen, auf
deren Geschafts- und Finanzpolitik ein maBgeb-
licher Einfluss ausgetibt wird. Ein maBgeblicher
Einfluss wird bei einem Stimmrechtsanteil von
mindestens 20 % vermutet. Diese Beteiligungen
werden nach der — Equity-Methode konsolidiert,
wobei der Beteiligungsbuchwert entsprechend
der Eigenkapitalentwicklung — auch Uber die An-
schaffungskosten hinaus - fortgeschrieben wird.

Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb fiir eigene Rechnung

Diese Aufwendungen umfassen im Wesentlichen
die durch den Abschluss von Versicherungs-
vertrdgen unmittelbar und mittelbar anfallenden
Aufwendungen (Abschlusskosten) sowie die Auf-
wendungen fir den Beitragseinzug, die Bestands-
verwaltung und die Bearbeitung der passiven
Ruckversicherung. Von den Rickversicherern er-
haltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen
werden hiervon abgesetzt.

Ausgleichsposten fiir die Anteile
anderer Gesellschafter

Dieser Posten umfasst Minderheitsanteile von
Gesellschaftern am Konzerneigenkapital, die
nicht dem Mutterunternehmen gehéren.

Beitrage/Beitragseinnahmen
Gebuchte Bruttobeitrage sind alle im Ge-
schéftsjahr vereinnahmten Beitrdge aus Ver-
sicherungsvertrdgen des direkten Geschafts
einschlieBlich Nebenleistungen (zum Beispiel
Versicherungsscheingebiihren) und des in
Riickdeckung Ubernommenen Geschafts.
Verdiente Beitrage sind die auf das Geschafts-
jahr entfallenden Beitragseinnahmen unter
Berlcksichtigung der Veranderung der — Bei-
tragslbertrage.
Beitragsiibertrage umfassen den Teil der Bei-
tragseinnahmen, die im Geschéftsjahr gezahlt
und vereinnahmt wurden, aber die Folgejahre
betreffen.



Brutto/Netto in der Versicherungstechnik
Brutto bedeutet vor Abzug der Ruckversiche-
rung, netto nach Bezug von Ruckversicherung.
Netto ist ein Synonym fur - fir eigene Rechnung
(f.e.R.). Bei der Rickversicherung nimmt ein
Versicherungsunternehmen (Zedent) Versiche-
rungsschutz fur Teile des Risikos bei einem Ruck-
versicherungsunternehmen (Zessionér). In der
Bilanz werden die versicherungstechnischen
Rickstellungen brutto ausgewiesen. Anteile der
Rickversicherer an den versicherungstechnischen
Ruckstellungen werden separat auf der Aktiv-
seite der Bilanz gezeigt.

Cost-Income Ratio

Die Cost-Income Ratio ist eine Kennzahl, mit der
wir unseren operativen Erfolg aus dem Bank-
geschéft messen. Hierbei wird insbesondere der
im jeweiligen Geschéftsjahr angefallene Verwal-
tungsaufwand ins Verhéltnis zu den wesentlichen
ErtragsgroBen der AXA Bank gesetzt. Zu den
wesentlichen ErtragsgroBen der AXA Bank zéhlen
der Zins- und der Provisionstberschuss.

Deckungsriickstellung

Bei der Lebens- und Krankenversicherung sowie
bei der Schaden- und Unfallversicherung, die
nach Art der Lebensversicherung betrieben wird,
stellt die Deckungsrtickstellung den Barwert
kinftiger Verpflichtungen aus Versicherungs-
vertrdgen abzlglich des Barwerts kiinftiger Bei-
tragseinnahmen dar.

Depotforderungen

Forderungen aus dem in Riickdeckung Uber-
nommenen Versicherungsgeschaft. Ausgewiesen
werden die Forderungen des Ruckversicherers
an Zedenten aus den bei diesen gestellten Bar-
depots oder Wertpapierdepots.

Depotverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung ge-
gebenen Versicherungsgeschift eines Versiche-
rers. Sie entstehen aus der Stellung eines Bar-
depots oder Wertpapierdepots durch den Rick-
versicherer bei dem Versicherungsunternehmen.

Derivative Finanzinstrumente (Derivate)
Finanzkontrakte, deren Werte von der Kursent-
wicklung einer ihnen zugrunde liegenden Basis
abhéngen (wie Aktienkurse, Zinsséatze, Wechsel-
kurse 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 Unterneh-
mens entsprechend der Eigenkapitalentwicklung —
auch Uber die Anschaffungskosten hinaus - fort-
geschrieben.

Ergebnis je Aktie

Kennzahl, die den Konzernjahrestberschuss nach
Abzug von Anteilen anderer Gesellschafter und
der auf die Vorzugsaktien entfallenden Dividen-
den der durchschnittlichen Anzahl der im Umlauf
befindlichen Stammaktien der AXA Konzern AG
gegeniberstellt. Das verwasserte Ergebnis je
Aktie bezieht — sofern vorhanden — ausgelbte
oder noch nicht zur Austbung stehende Bezugs-
rechte in die Berechnung der Anzahl der Aktien
und in den Jahresuberschuss ein. Bezugsrechte
entstehen aus der Ausgabe von Schuldverschrei-
bungen fur Wandlungsrechte und aus Options-
rechten zum Erwerb von Anteilen.

Eventualverbindlichkeiten

Nicht bilanzierte, aber anhangspflichtige Verbind-
lichkeiten mit geringer Eintrittswahrscheinlichkeit,
zum Beispiel Haftungsverhéltnisse aus Blrg-
schaften.

Fondsgebundene Lebensversicherung

Bei dieser besonderen Form der Lebensversiche-
rung hangt die Héhe der Leistungen von der
Wertentwicklung der in einem besonderen Fonds
zusammengefassten Vermdégenseinlagen ab. Das
Kapitalanlagerisiko tréagt der Versicherungsneh-
mer selbst. Er hat damit die Chance, an den
Wertsteigerungen des Fonds unmittelbar teilzu-
nehmen, nimmt aber auch das Risiko von Wert-
verlusten in Kauf.



Fortgefiihrte Anschaffungskosten
Fortschreibung der historischen Anschaffungs-
kosten unter Berticksichtigung von Abgéngen,
planmaBigen Ab- oder Zuschreibungen sowie
auBerplanmaBigen Abschreibungen wegen dauer-
hafter Wertminderung.

Forwards

Finanztermingeschéfte, deren Lieferung und
Abnahme in der Zukunft zu einem bei Geschéfts-
abschluss vereinbarten Zeitpunkt und Preis er-
folgt.

Futures

Wie — Forwards, jedoch standardisierte, an der
Bdrse gehandelte Finanztermingeschéfte, bei
denen Ublicherweise zu dem vereinbarten Termin
statt einer tatsachlichen Lieferung oder Abnahme
eine Ausgleichszahlung geleistet wird.

Fiir eigene Rechnung (f.e.R.)
Nach Abzug der Rickversicherung (= netto).

Geschafts- oder Firmenwert (Goodwill)
Unterschiedsbetrag zwischen dem Kaufpreis
eines Unternehmens und den Zeitwerten der ein-
zelnen Ubernommenen Vermdgensgegensténde
abzlglich Schulden.

IAS/IFRS

sinternational Accounting Standards” (Internatio-
nale Rechnungslegungsgrundsatze). Seit 2002
gilt die Bezeichnung IFRS fiir das Gesamtkon-
zept der vom International Accounting Standards
Board (IASB) verabschiedeten internationalen
Rechnungslegungsgrundséatze. Bereits verab-
schiedete Standards werden weiterhin als Inter-
national Accounting Standards (IAS) zitiert.

Indirektes Geschéft
In Riickdeckung Ubernommenes Versicherungs-
geschéft (aktive Rickversicherung).

Konzerneigenkapital

Eigenkapital aller Konzerngesellschaften nach
Kapitalkonsolidierung. Hierzu geh&ren gezeich-
netes Kapital, Kapital- und Gewinnrlicklagen, die
Neubewertungsriicklage, die Ricklage aus der
Wahrungsumrechnung, das Konzernergebnis so-
wie die Anteile anderer Gesellschafter an diesen
Betragen.

Konzernergebnis

Jahresuberschuss bzw. -fehlbetrag des Konzerns
nach Anpassung an konzerneinheitliche Bewer-
tungsmethoden und Konsolidierung. Das Konzern-
ergebnis ist auf Anteilseigner des Mutterunter-
nehmens sowie andere Gesellschafter aufzuteilen.

Kostenquote (brutto)

Die Kostenquote ist das Verhéltnis von Brutto-
aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb in-
klusive der sonstigen nichtversicherungstech-
nischen Bruttoertrdge und -aufwendungen sowie
Steuern zu den verdienten Bruttobeitragen.

Latente Steuern

Latente Steuern sind Steuerabgrenzungen, die
zum einen aufgrund von temporéren Differenzen
zwischen IFRS-Bilanz und Steuerbilanz und zum
anderen aufgrund von erfolgswirksamen Um-
bewertungsunterschieden im Rahmen der Konso-
lidierung entstehen. Latente Steuern werden
auch auf steuerliche Verlustvortrage gebildet, so-
weit diese zukinftig genutzt werden kdnnen.

Leistungen
— Versicherungsleistungen flr eigene Rechnung.

Marktwert

Betrag, der in einem aktiven Markt bei VerduBe-
rung einer Finanzinvestition erzielbar ist (Bérsen-
preis).



Nachrangige Verbindlichkeiten

Dazu zahlen Verbindlichkeiten (Nachrangdar-
lehen), die im Liquidations- oder Konkursfall erst
nach den Forderungen der anderen Glaubiger
erflllt werden.

Net Combined Ratio
— Schaden-Kostenquote.

Optionen

Derivative Finanzinstrumente, die den Kéaufer be-
rechtigen, aber nicht verpflichten, eine zugrunde
liegende Basis (Aktie, Darlehen, Devisen etc.) zu
einem in der Zukunft liegenden Zeitpunkt fur
einen vorab festgelegten Preis zu erwerben (Kauf-
option) oder zu verduBern (Verkaufsoption). Der
Verkaufer der Option ist allerdings zur Abgabe
bzw. zum Kauf der Basis verpflichtet.

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
(RfB)

Riickstellung, aus der die Uberschussanteile an
die Versicherungsnehmer zu einem spéateren Zeit-
punkt ausgeschuttet werden. Dariiber hinaus
werden flir temporare Bewertungsunterschiede
zwischen der IFRS-Bilanz und der HGB-Bilanz
Ruckstellungen fur latente Beitragsriickerstattun-
gen gebildet.

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille
Ruckstellung fur Verpflichtungen aus am Bilanz-
stichtag bereits eingetretener Versicherungsfalle,
die noch nicht vollstédndig abgewickelt werden
konnten bzw. noch nicht gemeldet wurden.

Schadenquote (brutto)
Versicherungstechnische Kennzahl in der Scha-
den- und Unfallversicherung, die das Verhéltnis
der Brutto-Schadenaufwendungen einschlieBlich
der sonstigen versicherungstechnischen Brutto-
ertrdge und -aufwendungen zu den verdienten
Bruttobeitragen angibt.

Schaden-Kostenquote

(Net Combined Ratio)

Verhéltnis von Brutto-Schadenaufwendungen (in-
klusive der sonstigen versicherungstechnischen
Bruttoertrage und -aufwendungen), Brutto-
aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb
(inklusive der sonstigen nichtversicherungstech-
nischen Bruttoertrdge und -aufwendungen sowie
Steuern) und dem Rickversicherungsergebnis zu
den verdienten Bruttobeitragen.

Schwankungsriickstellung

Ruckstellung pro Versicherungszweig, die nur in
der Schaden- und Unfallversicherung vorgenom-
men wird. Sie dient dem Ausgleich von Schwan-
kungen im Schadenverlauf kiinftiger Jahre. In
Jahren mit unterdurchschnittlicher Schaden-
belastung werden Betrége zugefuhrt, die in Jahren
mit Uberdurchschnittlicher Schadenbelastung zu
entnehmen sind (Beobachtungszeitraum in der
Regel 15 Jahre). Nach IFRS sind Schwankungs-
riickstellungen nicht zulassig.

Stornoquote

Kennzahl, die vor allem in der Lebensversiche-
rung Verwendung findet. Sie gibt das Verhéltnis
der vorzeitigen Vertragsaufldsungen in Prozent
des mittleren Bestands bzw. eingeldsten Neu-
geschéfts an und ist ein Indikator der Bestands-
festigkeit und der Qualitat der Versicherungs-
vermittlung.



Swaps

Duale vertragliche Vereinbarung Uber den Aus-
tausch von Zahlungsstrémen Uber eine be-
stimmte 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 berei-
nigt ist. Diese Gewinne und Verluste (nach Steuern)
werden allerdings nur insofern herausgerechnet,
als sie dem Aktiondr zuzurechnen sind.

Verbundene Unternehmen

Das Mutterunternehmen (Konzernobergesell-
schaft) sowie alle Tochterunternehmen des Kon-
zerns sind verbundene Unternehmen. Tochter-
unternehmen sind Unternehmen, bei denen das
Mutterunternehmen gemaB dem Control-Prinzip
beherrschenden Einfluss auf die Geschéftspolitik
ausltben kann, zum Beispiel Uber direkte oder
indirekte Stimmenmehrheit, vertragliche Beherr-
schungsrechte oder Uber das Recht auf Bestel-
lung oder Abberufung der Mehrheit der Verwal-
tungs-, Leitungs- oder Aufsichtsratsmitglieder.

Versicherungsleistungen

fur eigene Rechnung

Diese Aufwendungen umfassen fiir das selbst
abgeschlossene und Gbernommene Versiche-
rungsgeschaft Zahlungen fir Versicherungsfélle
inklusive Regulierungsaufwendungen sowie die
Verénderung bzw. Zuflihrung der versicherungs-
technischen Riickstellungen. Der Ausweis erfolgt
nach Anteilen der Ruckversicherer.

Versicherungstechnische Riickstellungen
Zusammenfassende Bezeichnung fiir Rickstel-
lungen, die mit dem Versicherungsgeschaft un-
mittelbar zusammenh&ngen und zur Sicherstellung
der dauernden Erfillbarkeit der Verpflichtungen
aus Versicherungsvertréagen zu bilden sind. Die
wichtigsten versicherungstechnischen Rick-
stellungen sind -~ Deckungsrlckstellung, ~ Ruck-
stellung fir Beitragsrickerstattung, ~ Schwan-
kungsrickstellung und - Rickstellung fir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle.

Versicherungstechnisches Ergebnis
Saldo aus verdienten Beitragen, Versicherungs-
leistungen sowie Aufwendungen flr den Ver-
sicherungsbetrieb, jeweils fur eigene Rechnung.
In der Lebens- und Krankenversicherung wird
dariiber hinaus auch das Kapitalanlageergebnis
berilicksichtigt.

Zeitwert (Fair Value)

Der Zeitwert entspricht in der Regel dem — Markt-
wert (Bérsenwert). Bei nicht bérsennotierten Wert-
papieren wird soweit mdglich auf vergleichbare
Finanzinstrumente zuriickgegriffen bzw. der
Zeitwert anhand anerkannter Bewertungsmodelle
ermittelt (insbesondere Discounted Cashflow).



ADRESSEN

Inland

24-Stunden-Kundenservice: (0180 3

Konzern-Holding

AXA Konzern AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Koin

Postanschrift: 51171 KoIn
Telefax: (0221) 148-21704

Schaden- und Unfallversicherung

AXA Versicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Koin

Postanschrift: 51171 KéIn
Telefon: (0221) 148-105
Telefax: (0221) 148-22740

AXA Art Versicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Koin

Postanschrift: 51171 KéIn
Telefon: (0221) 148-24580
Telefax: (0221) 148-24770

Deutsche Arzte-Versicherung
Allgemeine Versicherungs-AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Koin

Postanschrift: 51171 KoIn
Telefon: (0221) 148-22700
Telefax: (0221) 148-21442

Roland Rechtsschutz-Versicherungs-AG
Roland Schutzbrief-Versicherung AG

Deutz-Kalker-StraBe 46
50679 Koin

Postanschrift: 50664 Koln
Telefon: (0221) 8277-500
Telefax: (0221) 8277-460

Lebensversicherung

AXA Lebensversicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 KoIn

Postanschrift: 51172 Koln
Telefon: (0221) 148-106
Telefax: (0221) 148-22750

Deutsche Arzteversicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Koln

Postanschrift: 50592 KdIn
Telefon: (0221) 148-22700
Telefax: (0221) 148-21442

Pensionskasse

Pro bAV Pensionskasse AG
Colonia-Allee 10-20

51067 KoIn

Postanschrift: 51172 KoIn
Telefon: (0221) 148-35167
Telefax: (0221) 148-4435167

Krankenversicherung

AXA Krankenversicherung AG
Colonia-Allee 10-20

51067 Koln

Postanschrift: 50592 Kéln
Telefon: (0221) 148-125
Telefax: (0221) 148-36202



556622 cim

Finanzdienstleistungen

AXA Bank AG

Colonia-Allee 10-20

51067 Koin

Postanschrift: Postfach 920342
51153 KoIn

Telefon: (01805) 771089 (14 ct/min)
Telefax: (0221) 148-38901

Konzern-Dienstleistungsgesellschaften

AXA Service AG
Colonia-Allee 10-20

51067 KoIn

Postanschrift: 51171 Koln
Telefon: (0221) 148-120
Telefax: (0221) 148-22740

AXA Customer Care GmbH
Widdersdorfer StraBe 225a
50825 KoIn

Telefon: (0221) 148-20510
Telefax: (0221) 148-20513

AXA Logistic Services GmbH
Colonia-Allee 10-20

51067 KoIn

Postanschrift: 51173 Koln
Telefon: (0221) 148-22216
Telefax: (0221) 148-4422216



Ausland

Belgien

AXA Art Versicherung AG
Meir 12

2000 Antwerpen

Telefon: (00323) 2310090
Telefax: (00323) 2315706

Frankreich

AXA Art S.A. d’Assurances
61, Rue de Courcelles
75008 Paris

Telefon: (00331) 44158585
Telefax: (00331) 42672079

GroBbritannien

AXA Art Insurance Ltd.
Furness House

106, Fenchurch Street
London EC3M 5JE

Telefon: (0044207) 2654600
Telefax: (0044207) 7020016

Irland

AXA Versicherung AG - Ireland Branch

Wolfe Tone House

Wolfe Tone Street

IFSC Dublin 1

Telefax: (00353) 1 6700688
Telefon: (00353) 16700677

Italien

AXA Art Versicherung AG
Rappresentanza per I'ltalia
Corso Europa 7

20122 Mailand

Telefon: (003902) 774291
Telefax: (003902) 76399217

Schweiz

AXA Art Versicherung AG
TalackerstraBBe 5

8065 Zlrich

Telefon: (00411) 8748484
Telefax: (00411) 8748400

Spanien

AXA Art Versicherung AG
Sucursal en Espafa
C/Marqués de Villamejor
No. 3 — 1° Dcha.

28006 Madrid

Telefon: (003491) 7815890
Telefax: (003491) 5782641

USA

AXA Art Insurance Corp.
4 West 58t Street, 8™ Floor
New York, NY 10019-2515
Telefon: (001212) 4158400
Telefax: (001212) 4158420



KONTAKT

Ihre Ansprechpartner fiir Fragen zum AXA Konzern:

Konzernkommunikation Ingo A. Koch
Tel. (0221) 148-21144
Fax (0221) 148-21704
E-mail: ingo.koch@axa.de

Ulrich Bockrath

Tel. (0221) 148-22491

Fax (0221) 148-30044

E-mail: ulrich.bockrath@axa.de



IMPRESSUM

Herausgeber:
AXA Konzern AG
Koln

Redaktion:
AXA Konzern AG, Koéln
Konzernkommunikation

Satz:
LSD GmbH & Co. KG
Dusseldorf

Herstellung:

klr mediapartner

Druck und Medien GmbH
Lengerich (Westf.)

Printed in Germany



www.axa.de

AA

FUR IHRE SICHERHEIT
FUR IHR VERMOGEN

AXA KONZERN AG
Colonia-Allee 10-20 - 51067 KdIn
Telefon: (0 180 3) 55 66 22 - Telefax: (02 21) 1 48-2 17 04 - E-Mail: service@axa.de

Fitr Vertrauen tme Leben
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