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Kennzahlen der AXA Art Versicherung AG

2003
Beitragseinnahmen brutto
— direktes Geschaft (Mio. Euro) 34,7
— Veranderung in % +8,1
— indirektes Geschéft (Mio. Euro) 13858
— Veranderung in % -10,7
— gesamt (Mio. Euro) 48,0
— Verédnderung in % +2,2
— Selbstbehalt in % 68,7
Aufwendungen fiir Versicherungsfille f. e. R.
— in Mio. Euro 10,5
— in % der verdienten Beitragseinnahmen f. e. R. 32,3
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb f. e. R.
— in Mio. Euro 16,9
— in % der Beitragseinnahmen f. e. R. 51 48
Schadenriickstellungen in % der Schadenzahlungen f. e. R. 181,7
Versicherungstechnische Riickstellungen
in % der Beitragseinnahmen f. e. R. 82,2
Kapitalanlagen in Mio. Euro 74,3
Netto-Verzinsung in % 7,0
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag in Mio. Euro +0,5
Gezeichnetes Kapital in Mio. Euro 13,0
Eigenkapital
— in Mio. Euro 55,4
— in % der Beitragseinnahmen f. e. R. 167,8

f. e. R. = fir eigene Rechnung

* Zuwachs resultiert wesentlich aus Sondereinfliissen wie Umstellung auf zeitgleiche Bilanzierung und Umwandlung ausléndischer Tochtergesellschaften
in Zweigniederlassungen

Beitragseinnahmen des Kunstversicherungsgeschafts weltweit

in Mio. Euro

2003 2002
AXA Art, KoIn (inkl. auslandische Zweigniederlassungen) 37,7* 33,0*
AXA Art, New York 21,4 24,8
AXA Art, London 28,5 27,8
AXA Art, Paris 16,0 14,4
AXA Art, Zirich 6,8 7,6
Kunstversicherungsgeschaft der AXA Versicherung AG, Wien = 2,4
Kunstversicherungsgeschift weltweit 110,4 110,0

* Nach Eliminierung der konzerninternen Beitragseinnahmen
** Teilweise erheblicher Einfluss durch Wahrungskursveranderungen
** Die AXA Versicherung AG, Wien, wurde im Dezember 2002 gemeinsam mit der AXA Konzern AG Osterreich verauBert
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Aufsichtsrat

Dr. Claus-Michael Dill

Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands der AXA Konzern AG
Koin

Pierre Florin
Directeur Général Adjoint der AXA
Paris

Jutta Stocker
Mitglied des Vorstands der AXA Versicherung AG
Kéin

\Vorstand

Dr. Ulrich Guntram
Vorsitzender

Thomas Hiicker
Infrastruktur-Management, Finanzen

Dr. Bodo Sartorius
Operations Management

Dr. Thomas Wessel
Art Expertise Management
bis 31. Dezember 2003



Beirat

Prof. Dr. Thomas W. Gaehtgens
Centre Allemand de I'Histoire de I'Art
Paris

Prof. Dr. Klaus Gallwitz
Karlsruhe

Dr. Johann Georg Prinz zu Hohenzollern
Vorsitzender des Vorstands der Hypo-Kulturstiftung
Minchen

Jeane Freifrau von Oppenheim
TransArt Kunstberatung GmbH
Kéln

/5



/6

AXA At —

weltweites Kompetenzcenter fur die AXA Gruppe

Seit Jahren nimmt die AXA Art eine flhrende Stellung im inter-
nationalen Kunstversicherungsgeschaft ein. Ob private Samm-
ler, Galerien, Kunsthandel, Klinstler, Restauratoren, Museen
und Ausstellungen — fiir jede unterschiedliche Zielgruppe hélt
sie entsprechend zugeschnittene Konzepte fir die Absiche-
rung ihrer Kunst-, Sammlungs- und sonstigen Vermdégens-
werte bereit. Innerhalb der AXA Gruppe, mit fast 75 Mrd. Euro
Umsatz einer der groBten Versicherer und Vermdgensmanager
der Welt, fungiert die AXA Art als weltweites Kompetenzcenter
fur diesen Geschéaftszweig. Die hohe Expertise der AXA Art als
Spezialversicherer zeigt sich vor allem in ihrer Gberdurch-
schnittlichen Beratungs- und Servicequalitat.

Fir die Beurteilung des Geschéftsverlaufes und wirtschaft-
lichen Erfolgs der AXA Art Versicherung ist es von Bedeutung,
die drei wesentlichen Aufgabenbereiche des Unternehmens
zu differenzieren.

¢ Den Schwerpunkt der gesamten Aktivitaten der AXA Art
Gruppe bildet das direkte Geschéaft. Die AXA Art Versiche-
rung AG bilanziert den Geschéftsbetrieb in Deutschland
sowie der Zweigniederlassungen in Spanien, Italien und
Belgien.

e Als zweite Sdule nimmt die AXA Art Versicherung AG die
Aufgabe einer internen Rickversicherung flr die Tochter-
gesellschaften wahr. Damit flieBen in ihre Bilanz auch die
Beitrdge aus dem in Rickdeckung Ubernommenen Ver-
sicherungsgeschéft nicht nur der AXA Art in Deutschland,
sondern auch der ausléndischen Tochtergesellschaften der
AXA Art ein.

e Der dritte Aufgabenbereich erwéchst der AXA Art Versiche-
rung AG aus der Wahrnehmung der Holdingfunktion fir
sémtliche operative Einheiten der AXA Art-Gruppe. Das
betrifft im Wesentlichen die Steuerung der ausléndischen
Niederlassungen und Tochtergesellschaften sowie Grup-
penaufgaben wie Rickversicherung, Planung/Reporting,
versicherungs- und EDV-technische Richtlinien. Diese
Funktion wirkt sich in verschiedenen Positionen der Gewinn-
und Verlustrechnung sowie in Gewinn und Bilanz der AXA
Art Versicherung AG aus. Einerseits fallen durch die Wahr-
nehmung der Holdingfunktion entsprechende Kosten an,
andererseits sind die verbundenen Unternehmen als
wichtigste Anlageposition im Kapitalanlagebestand der
Gesellschaft enthalten.



Fortsetzung der ertragsorientierten

Wachstumsstrategie

Im abgelaufenen Geschéftsjahr ist die Neustrukturierung und
Sanierung der AXA Art Versicherung AG gelungen, insbeson-
dere im direkten deutschen Geschaft. Der zweijéhrige grund-
legende Umbau der Organisation, eine neue Vertriebsorientie-
rung, eine komplette Uberarbeitung der Vielschutz-Police ,,Casa
Arte, die Zusammenfassung aller deutschen Back-Office-
Aktivitdten am Standort K&In unter kompetenter Leitung sowie
das schrittweise Re-underwriting von kritischen Bestands-
segmenten zeigten deutliche Wirkung. Entsprechend verbes-
serte sich das Ergebnis der AXA Art Versicherung AG 2003
merklich.

Gleichzeitig erzielten wir in unserem selbst abgeschlossenen
Geschéft in Deutschland ein anspruchsvolles Beitragswachs-
tum von 7,4%, obwohl wir im Berichtsjahr in betrachtlichem
Umfang BestandsbereinigungsmaBnahmen durchfihrten. Es
stimmt uns zuversichtlich, dass die Mehrzahl unserer Kunden
und Vertriebspartner uns die Treue gehalten hat und damit ihre
Anerkennung fur die qualitativ hochwertige und kundenbezo-
gene Betreuung durch unsere Flachenorganisation zum Aus-
druck bringt.

Die Entwicklung der AXA Art Niederlassungen in Belgien, Spa-
nien und ltalien ist in vergleichbarer Weise zufrieden stellend.
Bei einem eindrucksvollen Beitragswachstum von 8,9 % konn-

ten alle drei Niederlassungen ihre Ergebnisziele erreichen oder
sogar Ubertreffen. Die Aufwendungen fiir einige gréBere Dieb-
stahlschaden, von denen unsere Niederlassungen in Italien
und Belgien vor allem in der ersten Jahreshalfte getroffen wur-
den, konnten durch eine Senkung der Normalschadenquote
und deutliche Effizienzverbesserungen bei den Verwaltungs-
kosten mehr als ausgeglichen werden.

Weltweit hat die AXA Art Gruppe 2003 die Umsetzung ihrer
Strategie eines ertragsorientierten Wachstums fortgesetzt. Mit
110,4 Mio. Euro Beitragseinnahmen wurde das Vorjahres-
volumen trotz erheblicher Wahrungskurseinfllisse durch den
starken Euro erneut Ubertroffen. Alle auslandischen Tochter-
gesellschaften in der Schweiz, USA, GroBbritannien und Frank-
reich, die der Managementfihrung der AXA Art, K&In, unter-
stehen, haben im abgelaufenen Jahr sowohl ihr versicherungs-
technisches als auch ihr Ergebnis nach Steuern deutlich ver-
bessern kénnen. Hier wirken sich die langfristig angelegten
MaBnahmen einer selektiven und ertragsorientierten Zeich-
nungspolitik wie auch gezielte MaBnahmen der Bestands-
bereinigung und KostensenkungsmaBnahmen positiv aus.
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Lagebericht

Uberblick Uber den Geschaftsverlauf

Die AXA Art Versicherung AG stoppte im vergangenen Ge-
schaftsjahr den mehrjahrigen Trend von versicherungstechni-
schen Verlusten vor allem im direkten deutschen Geschaft.
Erstmals seit 1999 wurde wieder ein positives versicherungs-
technisches Ergebnis erzielt. Fir 2003 weist unsere Gesell-
schaft einen versicherungstechnischen Gewinn von 4,7 Mio.
Euro aus, nachdem im Vorjahr noch ein Verlust von 7,5 Mio.
Euro entstanden war. Diese Trendumkehr gelang durch die
konsequenten Sanierungs- und RestrukturierungsmaBnahmen
sowie die komplette risikotechnische Uberarbeitung der Viel-
schutzpolice ,Casa Arte”. Gleichzeitig verfolgten wir erfolgreich
unser Ziel, im selbst abgeschlossenen Geschaft zu wachsen,
und steigerten unsere Beitragseinnahmen in diesem Bereich
um 8,1%. Das indirekte Geschaft haben wir demgegentiber
bewusst weiter reduziert. Das hat dazu beigetragen, dass
dessen Beitragsvolumen um 10,7 % zurlickging.

Die deutliche Verbesserung des versicherungstechnischen Er-
gebnisses hatte auch splrbare Auswirkungen auf die Schwan-
kungsrickstellung. Wahrend wir dieser Bilanzposition im Vor-
jahr noch 0,2 Mio. Euro enthahmen, mussten wir ihr 2003
entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen 2,1 Mio. Euro
zuflihren.

Das Kapitalanlageergebnis ging insbesondere durch gesunke-
ne Beteiligungsertrége, die wir im weiteren Verlauf des Lage-
berichtes noch gesondert beschreiben, zurtick. Das sonstige
Ergebnis wurde im Berichtsjahr unter anderem durch gerin-
gere Ertrage, die Entwicklung des Euros im Verhaltnis zum
US-Dollar sowie durch unsere Aktivitdten zur Erhéhung des
internationalen Bekanntheitsgrades und unsere Projekte zum
Ausbau unserer Reputation in der Kunstszene geprégt.

Zusammenfassend zeigt der Geschéftsverlauf 2003 folgendes
Bild:

in Mio. Euro

2003
Versicherungstechnisches Ergebnis vor Schwankungsriickstellung +4,7
Verénderung der Schwankungsriickstellung 2,1
Kapitalanlageergebnis +4,8
Saldo aus sonstigen Ertragen und Aufwendungen 5,5
Jahrestiiberschuss/-fehlbetrag vor Steuern +1,9
Steuern -1,4
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag +0,5




Lagebericht

Der Geschaftsverlauf im Einzelnen

Beitragseinnahmen
in Mio. Euro
2003 2002
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
—Inland 17,8 16,6
— Ausland 16,9 15,5
Gesamt 34,7 32,1
In Riickdeckung tibernommenes Versicherungsgeschaft 13,3 14,9
Gesamtes Versicherungsgeschaft 48,0 47,0
Das erneute Beitragswachstum von 2,2 % auf 48,0 Mio. Euro Kostenverlauf

stammt im Wesentlichen aus dem selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungsgeschaft. Hier steigerten wir im Inland unsere
Beitragseinnahmen trotz der durchgefihrten Bestandsbereini-
gungsmaBnahmen durch Mehrbeitrdge im Segment ,,Casa
Arte” und Neugeschaft in der Ausstellungsversicherung um
7,4 % auf 17,8 Mio. Euro. Das Auslandsgeschéft wuchs um
8,9 % auf 16,9 Mio. Euro. Diese positive Entwicklung ist tber-
wiegend auf das Privat- und Ausstellungsgeschéft der Zweig-
niederlassungen in Belgien und Italien zurlickzufiihren. Berei-
nigt um einen Sondereffekt — 2002 war die zuvor quartalsver-
setzte Bilanzierung auf eine zeitgleiche umgestellt worden, so
dass flr das Vorjahr 15 Monate bilanziert wurden — betrug der
Zuwachs im Ausland sogar 21,5 %.

Die Beitrédge des in Riickdeckung Ubernommenen Versiche-
rungsgeschéfts verringerten sich um 10,7 % auf 13,3 Mio. Euro.
Hierzu trug die vorgenommene Optimierung unseres Riick-
versicherungsprogramms bei. Wir zeichnen in diesem Bereich
groBtenteils das Geschaft unserer auslandischen Beteiligungen
sowie das Kunstversicherungsgeschéft anderer Beteiligungen
des AXA Konzerns.

Schadenverlauf

Die gesamte Brutto-Schadenquote ging im Berichtsjahr um
4,2 Prozentpunkte auf 18,6 % zurlick. Besonders erfreulich war
die Schadenentwicklung im direkten Inlandsgeschéft. Dort
verbesserte sich die Brutto-Schadenquote auf 27,3 % (2002:
72,6 %). Die Grlinde hierflr liegen insbesondere in den Be-
standsbereinigungs- und SanierungsmaBnahmen im Segment
»Casa Arte” und dem Ausbleiben von Naturkatastrophen, die
das Vorjahr erheblich belastet hatten. Die auslédndischen Zweig-
niederlassungen konnten ihre Schadenquote trotz eines im
Vergleich zum Vorjahr héheren Aufwands fiir Diebstahlschaden
auf 18,1% senken.

Die Netto-Kostenquote, also das Verhéltnis der gesamten Ab-
schluss- und Verwaltungskosten zu den Netto-Beitragsein-
nahmen, verbesserte sich erneut um 6,3 Prozentpunkte auf
52,2 %. Zu dieser positiven Entwicklung haben neben den
konsequent weitergefiihrten konzernweiten Kostensenkungs-
maBnahmen wesentlich unsere Reorganisation und Zusam-
menflihrung der Back-Office-Aktivitdten am Standort KoIn wie
auch unsere Neustrukturierung im Vertrieb mit der Konzen-
tration auf nur noch drei Regionalbereiche innerhalb Deutsch-
lands beigetragen.

Kapitalanlagebestand

Die Kapitalanlagen unserer Gesellschaft sind auBer in den
Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen im
Wesentlichen in festverzinslichen Wertpapieren investiert.
Denn es gehort zu unserer Geschéftspolitik, starke Schwan-
kungen unseres Kapitalanlagebestands zu vermeiden. In dem
fur unsere Kapitalanlagen wesentlichen Rentenmarkt veréan-
derten sich die Zinsen fiir 10-j&hrige Bundesanleihen von 4,2 %
am Jahresanfang 2003 bis auf 3,5 % zur Jahresmitte, um sich
dann am Ende des Berichtsjahres bei 4,3 % einzupendeln.

2003 war auch das Jahr des Euro. Die européische Gemein-
schaftswahrung stieg im Jahresverlauf von 1,05 auf 1,26 Dollar.
Gegentiber dem Tiefstand von 0,82 Dollar im Oktober 2000
hat der Euro damit um mehr als 50 % gewonnen. Auch
gegenlber den flir unsere Gesellschaft ebenfalls relevanten
Wahrungen britisches Pfund und Schweizer Franken holte der
Euro deutlich auf.
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Der Bestand an Kapitalanlagen ohne Depotforderungen stieg
bei unserer Gesellschaft 2003 um 16,9 % auf 74,3 Mio. Euro.

KAPITALANLAGEN: ANTEILE NACH

BUCHWERTEN 2003
11,8 %
EinIaE;en t?ei 40,5 %
Kreditinstituten verbundene

Unternehmen
und
Beteiligungen

6,7 %
Schuldschein-
darlehen
und
Namens-
papiere

GESAMT:
74,3
Mio. Euro

35,1 % )
Festve:zinsliche . 5’9 A) )
) Aktien, Investmentanteile
Wertpapiere und andere nicht fest-

verzinsliche Wertpapiere

Buchwerte der Kapitalanlagen

in Mio. Euro
2003
verbundene Unternehmen und Beteiligungen 30,0
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 4.4
Festverzinsliche Wertpapiere 26,1
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 5,0
Einlagen bei Kreditinstituten 8,8
Summe 74,3
Zeitwerte der Kapitalanlagen
in Mio. Euro
2003
verbundene Unternehmen und Beteiligungen 40,4
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 4,7
Festverzinsliche Wertpapiere 26,1
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 518
Einlagen bei Kreditinstituten 8,7
Summe 85,2




Struktur der Zugdnge

in Mio. Euro

Zugange Abgéange
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 0,0 0,0
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 0,1 0,7
Festverzinsliche Wertpapiere 20,8 2,3
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 0,0 50
Einlagen bei Kreditinstituten 0 2,1
Summe 20,9 10,1

Insgesamt beliefen sich die Zugénge im Berichtsjahr auf 20,9
Mio. Euro. Den Anlageschwerpunkt bildeten festverzinsliche
Wertpapiere mit 20,8 Mio. Euro oder 99,5 % des Gesamt-
volumens der Neuanlage. Dennoch bleiben weiterhin die ver-
bundenen Unternehmen mit einem Anteil von 40,5 % am ge-
samten Kapitalanlagebestand die wichtigste Anlageposition.
Ihr Buchwert betragt 30,1 Mio. Euro.

Zeitwerte der Kapitalanlagen

Der Zeitwert aller Kapitalanlagen betrug zum Bilanzstichtag
85,2 Mio. Euro und lag damit um 10,9 Mio. Euro oder 14,7 %
Uber dem Buchwert von 74,3 Mio. Euro.

Kapitalanlageergebnis

Das gesamte Kapitalanlageergebnis — alle Ertrédge abziiglich
aller Aufwendungen - belief sich auf 4,8 Mio. Euro (2002:

5,3 Mio. Euro). Aus Dividenden der Tochtergesellschaften
stammen 2,7 Mio. Euro (2002: 3,8 Mio. Euro) oder 55,9 % der
Ertrage. Wegen der gegenliber dem Vorjahr niedrigeren Divi-
denden der Tochtergesellschaften ging das ordentliche Kapital-
anlageergebnis um 20,8 % auf 4,2 Mio. Euro zuriick. Gleich-
zeitig stieg das auBerordentliche Ergebnis durch den Verkauf
von Rententiteln auf 0,7 Mio. Euro (2002: 0,1 Mio. Euro).

Die Nettorendite der Kapitalanlagen — berechnet nach der
Formel des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft — betrug 7,0 % (2002: 8,7 %).

Jahresuiberschuss/-fehlbetrag

Der Jahrestberschuss fiir das Geschéaftsjahr 2003 betragt

0,5 Mio. Euro. Unter Berlcksichtigung des Verlustvortrages
von 4,6 Mio. Euro und einer Entnahme aus der Ricklage ge-
maB § 5 Abs. 5 Nr. 3 des Versicherungsaufsichtsgesetzes von
4,1 Mio. Euro ergibt sich ein ausgeglichenes Bilanzergebnis.

Eigenkapitalausstattung
Unsere Eigenkapitalausstattung am 31. Dezember 2003 stellt
sich wie folgt dar:

in Mio. Euro
2003
Gezeichnetes Kapital 13,0
Kapitalricklage 42,4
Bilanzverlust/-gewinn 0
Eigenkapital 55,4

Das Verhéltnis des Eigenkapitals zu den gebuchten Netto-
Beitréagen belief sich im Geschéftsjahr 2003 auf 167,8 %
(2002: 194,9 %).
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Geschaftsgebiet und betriebene
Versicherungszweige

Das Geschéaftsgebiet der AXA Art Versicherung, Koéin, lag
hauptséchlich im selbst abgeschlossenen deutschen, im direk-
ten Auslands- und im Ubernommenen Versicherungsgeschaft.
Wir betreiben zusatzlich Zweigniederlassungen in Belgien,
Spanien und ltalien.

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaift

Im selbst abgeschlossenen Inlandsgeschéaft sind wir unter
dem Versicherungszweig Sonstige Sachversicherung als
Spezialversicherer auf dem Gebiet der Kunstversicherung mit
seinen Geschéftsfeldern fiir Privatkunden, Handel und Aus-
stellungen/Museen tétig. Die Beitragseinnahmen im direkten
deutschen Geschaft stiegen 2003 von 16,6 Mio. Euro auf 17,8
Mio. Euro. Dies entspricht einem Zuwachs von 7,4 %. Diese
Steigerung wurde insbesondere im Bereich der Ausstellungs-
versicherung und durch Beitragsanpassungen erzielt. Im glei-
chen Zeitraum sank die Brutto-Schadenquote erfreulicherweise
um 45,3 Prozentpunkte auf 27,3 %. Die Griinde fiir diese deut-
liche Verbesserung waren vor allem die Bestandsbereinigung
im Segment ,Casa Arte” sowie weitere Sanierungs- und Re-
strukturierungsmaBnahmen. AuBerdem blieben im Gegensatz
zum Vorjahr Naturkatastrophen aus. Aus diesen Griinden ver-
besserte sich auch das versicherungstechnische Netto-Ergeb-
nis vor Veranderung der Schwankungsriickstellung um 9,4 Mio.
Euro auf +2,5 Mio. Euro.

Den Verlauf unseres auslandischen Versicherungsgeschéafts
stellen wir auf Seite 18 dieses Geschaéftsberichts separat dar.

In Riickdeckung tibernommenes
Versicherungsgeschaft

Wir zeichnen im Wesentlichen das Geschéft unserer auslandi-
schen Beteiligungen sowie das Kunstversicherungsgeschéft
anderer Beteiligungen der AXA Konzern AG. Die gebuchten
Brutto-Beitragseinnahmen verringerten sich unter anderem
wegen der vorgenommenen Optimierung unseres Rickver-
sicherungsprogramms im Vergleich zum Vorjahr um 1,6 Mio.
Euro auf 13,3 Mio. Euro. Nachdem wir im Vorjahr insbesondere
aus der Abwicklung des World Trade Center-Schadens einen
Gewinn erzielten, normalisierte sich im Geschaftsjahr 2003 die
Schadenentwicklung. Vor der Veranderung der Schwankungs-
rlickstellung weist das gesamte indirekte Geschéaft ein ver-
sicherungstechnisches Netto-Ergebnis von —-0,4 Mio. Euro
(2002: —1,7 Mio. Euro) aus.

Risiken der
zukuinftigen Entwicklung

Aufgrund des 1998 in Kraft getretenen Gesetzes zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG) sind ins-
besondere Aktiengesellschaften dazu verpflichtet, ,.ein Uber-
wachungssystem einzurichten, damit den Fortbestand der
Gesellschaft gefahrdende Entwicklungen friih erkannt werden®.
Entsprechend dem Deutschen Rechnungslegungs-Standard
zur Risikoberichterstattung von Versicherungsunternehmen
stellt sich unsere Risikosituation wie folgt dar:

Versicherungstechnische Risiken

Die Schadenquoten des Geschéftsjahres fiir eigene Rechnung
entwickelten sich seit der Griindung unserer Gesellschaft wie
folgt:

1999 = 29,9 %
2000 = 36,9 %
2001 =472%
2002 = 76,8 %
2003 = 46,3 %

Der gegeniiber dem Vorjahr deutliche Riickgang der Schaden-
quote ist insbesondere auf die erfolgreiche Umstellung der
Zeichnungspolitik fur die Vielschutz-Police ,Casa Arte” zu-
riickzufUhren. AuBerdem traten im Geschéaftsjahr 2003 keine
GroBschéaden ein, die im Vorjahr vor allem im Zusammenhang
mit der Flutkatastrophe in Mitteleuropa das Ergebnis belastet
hatten.

Die Abwicklungsergebnisse (in Prozent der Schadenriickstel-
lung am 1. Januar) entwickelten sich seit der Griindung wie
folgt:

1999= 46%
2000 =-18,0 %
2001 =-10,9 %
2002 = 22,0%
2003 = 34,2%

Im Geschéftsjahr 2003 konnte — wie auch schon im Vorjahr —
aus einzelnen Schadenféllen ein positives Abwicklungsergeb-
nis erzielt werden.



Risiken aus dem Ausfall von Forderungen

aus dem Versicherungsgeschaft

Der Forderungsbestand der AXA Art Versicherung AG gegen-
Uber Versicherungsnehmern und Vermittlern betrug zum
Bilanzstichtag 8,9 Mio. Euro. Davon entfielen 0,7 Mio. Euro auf
Forderungen, die &lter als 90 Tage sind. In unserem speziellen
Markt gab es bisher keine nennenswerten Forderungsausfalle.
Zur Risikovorsorge wurden die in der Bilanz ausgewiesenen
Forderungen an Kunden und Vermittler um Pauschalwertbe-
richtigungen von 0,5 Mio. Euro vermindert.

Unser Vertragsrickversicherer ist die franzésische Gruppen-
gesellschaft AXA Cessions, die jedoch diese Rickversiche-
rungsvertrdge wiederum schwerpunktmaBig in den internatio-
nalen Ruckversicherungsmarkt bei erstklassigen Rickver-
sicherern und zusatzlich bei ausgewahlten Lloyd’s-Syndikaten
retrozediert. FUr einen Teil der Lloyd’s-Syndikate verbleibt das
Delcredere-Risiko bei der AXA Art.

Risiken aus Kapitalanlagen
Die Rentenmarkte zeigten sich im abgelaufenen Geschaftsjahr

stark volatil, schlossen aber zum Jahresende etwa auf Vor-
jahresniveau. Der Euro stieg im Jahresverlauf gegentiber dem
US-Dollar auf seinen héchsten Stand seit Einflhrung und ver-
besserte sich bis zum Jahresultimo um rund 20 %. Die Risiko-
position der Kapitalanlagen kann in die folgenden drei Risiko-
kategorien unterteilt werden:

Marktrisiken: Die Finanzmérkte bestimmen mittel- oder
unmittelbar die Preise von Kapitalanlagen. Um ein mégliches
Risikoszenario zu ermitteln, wird in regelmaBigen Abstédnden
ein Preisverfall von Aktien (ohne Beteiligungen und verbundene
Unternehmen), Zinsprodukten und Wahrungen simuliert. An
dieser Stelle werden die Risiken und Chancen gleichermaBen
dargestellt, um die Sensitivitdten unserer Kapitalanlagen zu
verdeutlichen. Dabei werden die Wirkungen von Aktienmarkt-,
Rendite- (des Anleihemarktes) und Wahrungsschwankungen
betrachtet. Zum Jahresende 2003 befand sich auBer Beteili-
gungen und Anteilen an verbundenen Unternehmen nur ein
sehr geringer Anteil an Aktien in unserem Bestand, so dass
sich zu diesem Zeitpunkt eine Simulation von Aktienmarktver-
anderungen ertbrigt.

Renditeverdnderung des Rentenmarkts

Veranderung des Marktwerts der Kapitalanlagen

Anstieg um 200 Basispunkte

-2,8 Mio. Euro

Anstieg um 100 Basispunkte -1,4 Mio. Euro
Sinken um 100 Basispunkte +1,4 Mio. Euro
Sinken um 200 Basispunkte +2,8 Mio. Euro

Wahrungskursverédnderung

Veranderung des Marktwerts der Kapitalanlagen

Anstieg um 10%

+13 Mio. Euro

Anstieg um 5% +6 Mio. Euro
Sinken um 5% -6 Mio. Euro
Sinken um 10% -11 Mio. Euro
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Bonitatsrisiken: Das Bonitatsrisiko umfasst die Insolvenz,
den Zahlungsverzug und die Bonitatsverschlechterung des
Schuldners bzw. Emittenten. Die Einstufung der Bonitat erfolgt
entweder mit Hilfe von externen Agenturen oder nach einheit-
lichen internen MaBsté&ben und wird mit kontinuierlichen Kon-
trollprozessen Uberpruft. Auch fur die Vergabe von Krediten
gelten strenge Vorschriften bezlglich der Bonitét. Kreditrisiken
werden breit gestreut; das Einzelengagement unterliegt der
regelméBigen Uberwachung. Mit Hilfe unseres Mahnverfahrens
entsteht ein detaillierter Uberblick der ausstehenden Zahlun-
gen.

Liquiditatsrisiken: Dem Risiko unzureichender Liquiditat wird
durch eine mehrjahrige Planung der Zahlungsstréme ent-
gegengewirkt. Zusétzlich erfolgt fir einen rollierenden Zwalf-
monatszeitraum eine Prognose auf Monatsbasis. Insgesamt
wird bei der Kapitalanlage auf Fungibilitdt der einzelnen An-
lage geachtet, damit wir den Verpflichtungen nachkommen
kénnen, die wir unseren Versicherungskunden gegentiber ein-
gegangen sind.

Alle beschriebenen Risikoarten stellen einen integralen Be-
standteil des Risikomanagements dar. Der Kapitalanlageaus-
schuss schlagt die Kapitalanlagestrategie vor, der Vorstand
entscheidet hiertiber. Dartiber hinaus gilt eine umfassende in-
terne Richtlinie (Investment Guidelines) fiir alle Kapitalanlagen.
Um die Auswirkungen alternativer Szenarien erkennen zu kon-
nen, werden Sensitivitats- und Risikoanalysen auf der Basis
von Wahrscheinlichkeitsrechnungen durchgefiihrt. Mit Hilfe
der Aktiv-Passiv-Steuerung wird die Interaktion zwischen der
Mittelherkunft und Mittelverwendung berticksichtigt und abge-
stimmt. Die aufsichtsrechtlichen Vorschriften zur Mischung
und Streuung werden genau eingehalten.

Operationale Risiken

Die wesentlichen Prozessrisiken und die Sicherheit der inter-
nen Kontrollsysteme werden regelmaBig von unserer Konzern-
revision gemeinsam mit den verantwortlichen Linienmanagern
identifiziert und bewertet. Die sich hieraus ergebenden Kenn-
zahlen sind eine wesentliche Grundlage fir die mehrjahrige
risikoorientierte Prifungsplanung der Konzernrevision. Um die
Umsetzung der strategischen und operativen Projekte zu ge-
wahrleisten, werden alle Konzernprojekte durch den Bereich
Konzern-Projektmanagement koordiniert.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Zum jetzigen Zeitpunkt sind keine Risiken bekannt, die den
Fortbestand der AXA Art Versicherung AG gefahrden. Die vor-
handenen Eigenmittel von 45,4 Mio. Euro Ubersteigen die zur
Erflllung der Solvabilitatsanforderungen notwendigen Eigen-
mittel um 35,9 Mio. Euro.




Lagebericht
Sonstige Angaben

Zusammenarbeit im Konzern

Die Geschéftsfunktionen unserer Gesellschaft werden in
Deutschland im wesentlichen Umfang durch Dienstleistungs-
gesellschaften des deutschen AXA Konzerns und der AXA
Gruppe ausgelbt. Im Einzelnen haben wir die Geschaftsfunk-
tionen unserer Gesellschaft im Rahmen von Dienstleistungs-
vertragen auf folgende Gesellschaften Uibertragen:

— die Betriebs- und Schadenbereiche, die Bereiche Vertriebs-
steuerung, Rechnungswesen, Controlling, Betriebsorgani-
sation, EDV-Anwendungsentwicklung, Allgemeine Verwal-
tung, Personalwirtschaft und -entwicklung, die Riickver-
sicherung, Recht und Steuern auf die AXA Service AG, Koln;

— die Funktionen aus dem Bereich Verm&gensanlage und
-verwaltung flir Kapitalanlagen Uber die AXA Konzern AG
auf die AXA Asset Managers Deutschland GmbH und die
AXA Investment Managers Deutschland GmbH, beide Koln;

— die Bereiche Konzernkommunikation, Marketing und
Revision auf die AXA Konzern AG, Koln;

— den Betrieb des Rechenzentrums Uber die AXA Service AG
auf die AXA Technology Services Germany, GmbH, K&In;

— die Entwicklung, Konzeption, Realisierung und Produktion
von Internet- und internetbasierten Dienstleistungen im
ersten Halbjahr 2003 auf die AXA eSolutions GmbH, Koin,
sowie ab Juli 2003 auf die AXA Service AG, die diesen
Geschaftsbereich im Wege eines Betriebslibergangs tber-
nommen hat;

— die Verwaltungsarbeiten flrr die Zweigniederlassung in
Belgien auf die Dienstleistungsgesellschaft AIM Belgique,
Brissel.

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
Der Vorstand der AXA Art Versicherung AG und der AXA

Service AG haben am 2. Juni 2003 vertraglich vereinbart, den
seit 2001 bestehenden Beherrschungsvertrag zum 31. Dezem-

ber 2003 aufzuheben. Anstelle des alten Beherrschungsver-

trages hat unsere Gesellschaft am 15. Mai 2003 mit der AXA
Konzern AG einen neuen Beherrschungsvertrag abgeschlos-
sen, der nach Zustimmung durch die Hauptversammlungen

beider Gesellschaften am 20. Oktober 2003 in das Handels-

register eingetragen und damit wirksam geworden ist.

Zusammenarbeit mit anderen Unternehmen
Die AXA Versicherung AG und die AXA Lebensversicherung
AG stellen uns ihre Vertriebsorganisationen zur Verfligung.

Verbands- und Vereinszugehorigkeit

Unsere Gesellschaft ist Mitglied des Gesamtverbands der
Deutschen Versicherungswirtschaft e.V., Berlin, und des Ver-
eins Der Versicherungsombudsmann e.V., Berlin.
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Lagebericht

Ausblick auf das Geschaftsjahr 2004

Die AXA Art Versicherung wird 2004 ihre ertragsorientierte Poli-
tik eines nachhaltigen Wachstums im In- und Ausland weiter
verfolgen. In Deutschland werden wir auf der Basis der erfolg-
reichen SanierungsmaBnahmen weitere effizienzsteigernde
und marktbezogene Initiativen ergreifen. So wird beispielsweise
im laufenden Jahr die Schadenbearbeitung, die bisher auf dem
Wege der Dienstleistung durch Servicegesellschaften des
deutschen AXA Konzerns erbracht wurde, in die Organisation
der AXA Art Versicherung integriert. Damit wollen wir die
Schadenbearbeitung als ein Feld der strategischen Kompetenz
unterstreichen und die N&he zum Underwriting verbessern.

Das gruppenweit angelegte Projekt namens ARTIST zur Re-
strukturierung unserer operativen Prozesse unter Einflihrung
einer neuen, zukunftsgerechten Informationstechnologie wer-
den wir — nach der erfolgreichen Einfiihrung im vergangenen
Jahr in den USA — 2004 in den europaischen AXA Art-Einhei-
ten fortsetzen. Die Umsetzung dieses Projektes erlaubt nicht
nur eine weitere Verbesserung unserer Kostenquote bei gleich-
zeitiger Verbesserung der Bearbeitungsqualitat, sondern er-
mdglicht auch eine zielgenauere Marktbearbeitung.

Wir sind unvermindert bemiiht, gemeinsam mit unseren
Kunden aus den privaten, kommerziellen und institutionellen
Segmenten Sicherheitsbewusstsein und -vorkehrungen zu
stérken. Bei einer weltweit zu beobachtenden Zunahme von
kriminellen Ubergriffen auf private und institutionelle Kunstein-
richtungen ist eine enge Zusammenarbeit zwischen Klienten,
Maklern, Versicherungsgesellschaften und Ermittlungsbehdr-
den dringend erforderlich.

Sowohl im deutschen als auch im internationalen Markt ist mit
einer weiteren Verscharfung der Wettbewerbssituation zu
rechnen. Neue Makler und Risikotrager treten in das Geschafts-

feld der Kunstversicherung ein. Dieser Entwicklung wird die
AXA Art mit einer weiteren Verbesserung der Kundenbetreu-
ung, der Angebotskonzepte wie auch mit MarkterschlieBungs-
maBnahmen begegnen. In diesem Zusammenhang erwarten
wir wichtige Impulse durch die neue Partnerschaft zwischen
der weltweit fihrenden Kunstmesse fir Altmeister und mo-
derne Kunst, der TEFAF in Maastricht, und der AXA Art als
Hauptsponsor.

Eine weitere Festigung unserer Reputation in der Kunstwelt
verfolgen wir mit dem internationalen AXA Art Conservation
Project. In einer auf zwei Jahre angelegten Zusammenarbeit
mit dem Vitra Design Museum in Weil am Rhein werden die
Alterungsprozesse von Kunststoffen als neuem Werkstoff fir
moderne Kunst- und Designobjekte untersucht und entspre-
chende Pflege-, Konservierungs- und Restaurierungsansatze
entwickelt. Das gemeinsame Projekt mit dem Guggenheim
Museum und dem Museum of Modern Art in New York zur
Restaurierung monochromatischer Bilder kommt nun in seine
Endphase und wird in Bélde praktisch verwertbare Erkennt-
nisse fur die Restaurierung und Schadenpravention dieser
hochsensiblen Kunstobjekte bringen.

Aufgrund der Fortsetzung unseres strikten ertragsorientierten
Underwritings, gekoppelt mit der Optimierung unserer Produkt-
palette und Geschaftsprozesse, rechnen wir fir das laufende
Jahr mit einem erneut zufrieden stellenden Jahresiberschuss
vor Steuern.

Koln, den 5. Marz 2004

Der Vorstand

Gewinnverwendungsvorschiag

Der JahresUberschuss firr das Geschéftsjahr 2003 betragt
474.267,64 Euro. Unter Berlcksichtigung des Verlustvortrags
aus dem Vorjahr 2002 in Hohe von 4.588.029,52 Euro ergibt
sich flr das abgelaufene Geschéftsjahr ein Bilanzverlust von

4.113.761,88 Euro. Durch eine Entnahme aus der Rucklage
gemaB § 5 Abs. 5 Nr. 3 des Versicherungsaufsichtsgesetzes in
entsprechender Hohe weist unsere Gesellschaft ein ausge-
glichenes Bilanzergebnis aus.



Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die Geschéaftsfuhrung des Vorstands ent-
sprechend den ihm nach Gesetz und Satzung zugewiesenen
Aufgaben Uberwacht und sich wéhrend des gesamten Jahres
2003 fortlaufend von der OrdnungsmaBigkeit der Geschafts-
fuhrung Uberzeugt. Durch vierteljghrliche Berichte und in zwei
Sitzungen wurde er eingehend muindlich und schriftlich geman
§ 90 des Aktiengesetzes Uber die allgemeine Geschaftsent-
wicklung sowie Uber grundlegende Angelegenheiten und die
strategischen Ziele der Geschéftsfiihrung unterrichtet. Die vom
Vorstand beabsichtigte Geschaftspolitik sowie die Lage und
Entwicklung der Gesellschaft wurden ausfuhrlich besprochen.
Geschafte und MaBnahmen des Vorstands, die der Zustim-
mung des Aufsichtsrats bedurften, sind in den Sitzungen vor
der Beschlussfassung vom Vorstand eingehend erldutert wor-
den.

Dartiber hinaus hat der Vorsitzende des Aufsichtsrats mit dem
Vorstand auch in zahlreichen Einzelgesprachen geschéfts-
politische Fragen sowie die Lage und Entwicklung der Gesell-
schaft behandelt. Uber hierdurch zur Kenntnis des Vorsitzen-
den gelangte wichtige Angelegenheiten wurde der Aufsichts-
rat jeweils unterrichtet.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss und der Lage-
bericht fir das Geschaftsjahr 2003 sind von der vom Aufsichts-
rat zum Abschlussprtifer bestellten PwC Deutsche Revision
AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Disseldorf, gepruft wor-
den. Der Abschlussprufer hat den uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk erteilt. Der Jahresabschluss und der Lage-
bericht lagen dem Aufsichtsrat nach der Aufstellung vor. Eben-
so wurde der Bericht des Abschlusspriifers allen Mitgliedern
des Aufsichtsrats fristgerecht vorgelegt. Der Abschlusspriifer
hat den Prifungsbericht und das Prifungsergebnis dem Auf-
sichtsrat in der bilanzfeststellenden Sitzung zusatzlich mind-
lich erlautert und Fragen des Aufsichtsrats beantwortet. Der
Aufsichtsrat nahm den Bericht und die Erlduterungen zustim-
mend zur Kenntnis.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Lagebericht
sowie den Vorschlag des Vorstands zur Behandlung des Bilanz-
verlustes ebenfalls gepruft. Die Prifung hat keine Beanstan-
dungen ergeben. Der Aufsichtsrat billigt den Jahresabschluss
und schlieBt sich dem Vorschlag des Vorstands fir die Ge-
winnverwendung an. Der Jahresabschluss ist damit geméB

§ 172 des Aktiengesetzes festgestellt.

Der Aufsichtsrat hat dem Wunsch von Herrn Dr. Thomas
Wessel entsprochen, sein Mandat als Mitglied des Vorstands
der Gesellschaft zum Jahresende 2003 niederzulegen. Er wird
kiinftig sein Renommee als international anerkannter Kunst-
experte auf seine Aufgaben als Director Art Expertise konzen-
trieren. Im Aufsichtsrat der Gesellschaft gab es keine Verande-
rungen.

Fir die im Berichtsjahr geleistete Arbeit spricht der Aufsichts-
rat dem Vorstand sowie allen Partnern der AuBendienste und
den Mitarbeitern der Dienstleistungsgesellschaften, die die
Verwaltungsaufgaben fiir unsere Gesellschaft wahrgenommen
haben, seinen Dank aus.

Kéln, den 26. Méarz 2004

FUr den Aufsichtsrat

Dr. Dill
Vorsitzender
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Auslandsaktivitaten

Unsere auslandischen Zweigniederlassungen und Tochterge-
sellschaften entwickelten sich im abgelaufenen Geschaftsjahr
insgesamt sehr erfreulich und erzielten ein Beitragsvolumen von
insgesamt 90,3 Mio. Euro. Im Einzelnen verzeichneten unsere
auslandischen Einheiten folgenden Geschéftsverlauf:

Belgien: Verstérkte Vertriebsaktivitdten vor allem in den Nieder-
landen und die Gewinnung von Bestandsportfolios, die bisher
von Wettbewerbern gefiihrt worden waren, fihrten zu einem -
bereinigt um den im Vorjahr eingetretenen Effekt aus der Um-
stellung von einer zeitversetzten auf eine zeitgleiche Buchung —
beachtlichen Beitragswachstum von 35,4 %. Trotz einiger GroB3-
schéden zu Beginn des Jahres konnte ein positives Ergebnis
erreicht werden. Anfang des Jahres zog die Niederlassung
von Brussel nach Antwerpen um. Der neue Standort liegt noch
gunstiger, um die Mérkte in Belgien und in den Niederlanden
zu bedienen.

Italien: Die Niederlassung in Mailand wachst weiterhin stark
dank des dort umgesetzten ,Regional Developer Program“
mit Vertriebs-Reprasentanten der AXA Art in Rom, Mailand und
demnéchst auch im Osten des Landes. Trotz eines groBen
Diebstahlschadens konnte das Ergebnis des Vorjahres deutlich
Ubertroffen werden.

Spanien: Die spanische Niederlassung konnte bei einem zu-
frieden stellenden Wachstum und einem gleichzeitig hervorra-
genden Schadenmanagement das Ergebnis deutlich erhéhen.
Erfreulicherweise zeigt die vertriebliche Zusammenarbeit mit
der AXA Seguros nun Wirkung, so dass mit der portugiesi-
schen AXA Gesellschaft ebenfalls eine Vertriebskooperation
eingeleitet worden ist.

GroBbritannien: In einem erheblich verscharften Wettbewerbs-
umfeld konnte sich unsere Tochtergesellschaft in London
erneut gut behaupten. Innerhalb der AXA Art-Gruppe stellt sie
vom Beitragsvolumen und vom Ergebnis her die gréBte Ein-
heit dar. Rund 60 % ihres Geschaftsvolumens kommen Uber
den internationalen London Market, der Rest ist inlandisches
Geschaft. Trotz einiger GroBschaden zu Beginn des Jahres
konnte aufgrund der deutlichen Verringerung des Aufwands
fir Normalsch&den die Schadenquote unter 30 % gehalten
werden.

USA: Aufgrund des schwachen Dollars und von Zeichnungs-
beschrankungen in Gebieten mit hoher Anhaufung von Risi-
ken konnte die AXA Art Insurance Corporation das sehr gute
Vorjahresergebnis halten. Dazu haben auch die giinstige Ab-
wicklung einiger GroBschéden aus der Vergangenheit und eine
gute Normalschadenquote beigetragen. Im Laufe des vergan-
genen Geschéftsjahres wurde in den USA als Pilotprojekt fir
die gesamte AXA Art-Gruppe das neue IT-basierte Verarbei-
tungssystem ARTIST erfolgreich eingefiihrt. Neben einer Ver-
besserung von Produktivitdt und Verarbeitungsqualitat fuhrt
dieses System bereits zu einer spurbar héheren Flexibilitat bei
den Vertriebs- und Zeichnungsaktivitéten.

Schweiz: Die Schweizer Gesellschaft hat wiederum ein sehr
gutes Ergebnis erwirtschaftet. Gleichzeitig wurden im vergan-
genen Jahr umfangreiche MaBnahmen zur weiteren Bestands-
bereinigung und -verbesserung eingeleitet. Darliber hinaus
wurden durch eine neue Fuihrung die Weichen fiir einen erfolg-
reichen Geschaftsverlauf in der Zukunft gestellt.

Frankreich: Die AXA Art Assurance S.A. konnte aufgrund
eines sehr positiven Verlaufs des Ausstellungsgeschéfts das
Wachstums- und Ergebnisziel des Vorjahres weit Ubertreffen.
Gleichzeitig wurden die ersten Vorbereitungen fir die Einflh-
rung von ARTIST getroffen.
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Jahresabschluss
Bilanz zum 31. Dezember 2003

in Tsd. Euro
AKTIVA 2003
A. Immaterielle Vermégensgegenstande
Sonstige immaterielle Vermdgensgegenstande 8.984

B. Kapitalanlagen
I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen
Anteile an verbundenen Unternehmen 30.061
II. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere 4.413 5.027
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 26.054 7.566
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 5.000 10.000

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 0 5.000 0
4. Einlagen bei Kreditinstituten 8.745 44.212 10.886

lIl. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
Ubernommenen Versicherungsgeschaft 30
74.303

C. Forderungen
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft an:

1. Versicherungsnehmer 4.663 4.921

2. Versicherungsvermittler 3.704 8.367 921
Il. Abrechnungsforderungen aus dem

Ruckversicherungsgeschaft 1.501

davon an verbundene Unternehmen
1.303 Tsd. Euro (Vorjahr: 1.580 Tsd. Euro)
lll. Sonstige Forderungen 5.476
davon an verbundene Unternehmen
374 Tsd. Euro (Vorjahr: 794 Tsd. Euro)

15.344
D. Sonstige Vermégensgegenstinde
I. Sachanlagen und Vorrate 197
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 5.352
lll. Andere Vermdgensgegenstéande 303
5.852
E. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 542
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 9
551
105.034
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in Tsd. Euro

PASSIVA

2003

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital

Il. Kapitalriicklage

davon Riicklage gemaB § 5 Abs. 5 Nr. 3 VAG
999 Tsd. Euro (Vorjahr: 5.113 Tsd. Euro)

lll. Bilanzverlust (-)/Bilanzgewinn

13.000
42.386

55.386

. Versicherungstechnische Riickstellungen

I. BeitragsUbertrage

1. Bruttobetrag

2. davon ab: Anteil fur das in Riickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft

II. Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

1. Bruttobetrag

2. davon ab: Anteil fir das in Rlickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft

lIl. Riickstellung fir die erfolgsabhéngige und erfolgs-

unabhéngige Beitragsriickerstattung

IV. Schwankungsriickstellung und ahnliche Ruickstellungen

V. Sonstige versicherungstechnische Ruickstellungen

1. Bruttobetrag

2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft

9.342

11

21.080

5.806

25

9.331

15.274

380
2.103

25

8.761

29

29.726

15.115

690

27.113

. Andere Riickstellungen

I. Riickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Il. Steuerriickstellungen

lll. Sonstige Riickstellungen

826
1.017

3.645

739
592
2.431
5.488

. Andere Verbindlichkeiten

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft gegentiber

1. Versicherungsnehmern

2. Versicherungsvermittlern

Il. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Ruickversicherungsgeschaft

davon gegentiber verbundenen Unternehmen
2.824 Tsd. Euro (Vorjahr: 562 Tsd. Euro)

lll. Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern

935 Tsd. Euro (Vorjahr: 668 Tsd. Euro)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit

0 Tsd. Euro (Vorjahr: 0 Tsd. Euro)

davon gegentiber verbundenen Unternehmen
4.607 Tsd. Euro (Vorjahr: 6.663 Tsd. Euro)

290

2.986

3.276

4.867

8.904

242
2.517

17.047

105.034

KoIn, den 5. Marz 2004

Der Vorstand
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Jahresabschluss
Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2003

in Tsd. Euro

2003

. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage fir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 48.006 46.992
b) Abgegebene Ruickversicherungsbeitrage 15.007 32.999 18.815
c) Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage®) -581 -3.675
d) Veranderung des Anteils der Ruickversicherer an den
Bruttobeitragstibertrdgen®) 18 -599 23
32.400
2. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 5
3. Aufwendungen fir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung
a) Zahlungen fur Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 16.075 13.982
bb) Anteil der Ruickversicherer 7.669 8.406 2.716
b) Verénderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag —7.237 -4.077
bb) Anteil der Ruickversicherer —9.308 2.071 —9.631
10.477

4. Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen
Netto-Ruckstellungen®) 665
5. Aufwendungen fir erfolgsabhéangige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattungen fir eigene Rechnung 930
6. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fir den Versicherungsbetrieb 17.664 16.357
b) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus
dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft 745 2.039
16.919
7. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
fur eigene Rechnung 41
8. Zwischensumme 4.703
9. Veranderung der Schwankungsriickstellung und
ahnlicher Ruckstellungen®) -2.103
10. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 2.600

Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen 2.702 3.784
davon aus verbundenen Unternehmen
2.702 Tsd. Euro (Vorjahr: 3.784 Tsd. Euro)
b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 1.537 1.579
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 672 195
4911
2. Aufwendungen flr Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fir die Verwaltung der Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen

fur die Kapitalanlagen 73 102
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 0 107
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 0 0
73
4.838
3. Sonstige Ertrage 321
4. Sonstige Aufwendungen 5.817
-5.496
5. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 1.942
6. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1.457
7. Sonstige Steuern 11
1.468
8. Jahresfehlbetrag (-)/Jahresiiberschuss 474
9. Verlustvortrag aus dem Vorjahr -4.588
10. Entnahme aus der Kapitalriicklage
davon aus der Rucklage gem. § 5 Abs. 5 Nr. 3 VAG:
999 Tsd. Euro (Vorjahr: 5.113 Tsd. Euro) 4.114
11. Bilanzverlust (-)/Bilanzgewinn 0

*) — = Erhéhung
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Jahresabschluss/Anhang

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Aktiva

Als immaterielle Vermégensgegenstande wurden entgelt-
lich erworbene Versicherungsbesténde bilanziert. Die
Bewertung erfolgte zu Anschaffungskosten, vermindert um
planmaBige Abschreibung. Die Abschreibungsdauer betragt
insgesamt drei bzw. zehn Jahre. Die in den immateriellen Ver-
mdgensgegenstanden enthaltene EDV-Software wurde zu
Anschaffungskosten bewertet, vermindert um die planmaBi-
gen Abschreibungen entsprechend der betriebsgewéhnlichen
Nutzungsdauer.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen bilanzierten wir
mit den Anschaffungskosten bzw. niedrigeren beizulegenden
Werten.

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere, die dem Anlagevermégen zugeordnet
wurden, bilanzierten wir entsprechend den fiir das Anlage-
vermdgen geltenden Vorschriften. Diese Vorschriften besagen,
dass bei einer voraussichtlich dauernden Wertminderung eine
Abschreibung verpflichtend ist.

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere, die dem Umlaufvermdgen zugeordnet
wurden, bilanzierten wir mit den Anschaffungskosten bzw.
den niedrigeren Bérsenkursen; ein niedrigerer Wertansatz aus
der Vergangenheit wurde auf die Anschaffungskosten bzw.
den niedrigeren Borsenkurs zugeschrieben.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere, die dem Anlagevermogen zugeordnet
wurden, bilanzierten wir entsprechend dem gemilderten
Niederstwertprinzip mit den Anschaffungskosten.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere, die dem Umlaufvermdgen zugeordnet
wurden, bilanzierten wir mit den Anschaffungskosten bzw.
den niedrigeren Borsenkursen; ein niedrigerer Wertansatz aus
der Vergangenheit wurde auf die Anschaffungskosten bzw.
den niedrigeren Borsenkurs zugeschrieben.

Namensschuldverschreibungen wurden mit dem Nennbe-
trag, vermindert um Abschreibungen und Einzelwertberichti-
gungen, angesetzt. Agio- und Disagiobetrdge wurden aktivisch
und passivisch abgegrenzt und Uber die Laufzeit planm&Big
aufgeldst.

Schuldscheinforderungen und Darlehen bilanzierten wir mit
dem Nennbetrag, vermindert um notwendige Abschreibungen
und Einzelwertberichtigungen. Agio- und Disagiobetrage
grenzten wir aktivisch und passivisch ab und I8sten diese
planmaBig Uber die Laufzeit auf.

Die Einlagen bei Kreditinstituten wurden mit den Nenn-
betrédgen angesetzt.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tiber-
nommenen Versicherungsgeschéaft wurden mit dem Nenn-
betrag angesetzt.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungsgeschift bilanzierten wir mit den Nominalbetra-
gen, vermindert um vorzunehmende Einzelwertberichtigun-
gen. Die Pauschalwertberichtigungen bildeten wir aufgrund in
der Vergangenheit gewonnener Erfahrungen in Héhe der nach
dem Bilanzstichtag voraussichtlich eintretenden Ausfélle. Die
Pauschalwertberichtigung setzten wir aktivisch ab.
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Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversiche-
rungsgeschaft wurden mit dem Nominalwert angesetzt,
soweit nicht Einzelwertberichtigungen vorzunehmen waren.
Dem allgemeinen Kreditrisiko wurde durch Pauschalwert-
berichtigungen Rechnung getragen.

Die sonstigen Forderungen aktivierten wir mit dem Nenn-
betrag.

Sachanlagen und Vorrate wurden mit inren Anschaffungs-
kosten bewertet. Der Ansatz fir die Betriebs- und Geschafts-
ausstattung wurde um die Abschreibungen fir die betriebs-
gewohnliche Nutzungsdauer vermindert.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand wurden mit dem Nennbetrag in Ansatz
gebracht.

Die anderen Vermégensgegenstande wurden mit dem
Nennbetrag aktiviert.

Passiva

Die Beitragstibertrdge wurden flr das selbst abgeschlos-
sene Versicherungsgeschaft pro rata temporis unter Berlick-
sichtigung unterjahriger Falligkeiten nach Abzug duBerer
Kosten ermittelt.

Die Ermittlung und Bilanzierung der Beitragstbertrage fr
das Geschaft unserer ausléandischen Zweigniederlassungen
erfolgte entsprechend den landesrechtlichen bzw. landes-
Ublichen Vorschriften Gberwiegend pro rata temporis. Die An-
teile der Riickversicherer ergaben sich aus der Falligkeits-
struktur in den Rickversicherungsbestanden. Der Erlass des
Bundesministers fir Finanzen vom 30. April 1974 wurde be-
rucksichtigt.

Bei dem in Riickdeckung Ubernommenen Geschéft wurden
die Bruttobeitragstibertrdge anhand der Aufgaben der Vorver-
sicherer unter Berticksichtigung eines Abzugs fur nicht tber-
tragsfahige Beitragsteile gestellt.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfélle enthalt die Rickstellung fur Entschadigungen und
die Riickstellung fir Schadenregulierungsaufwendungen. Die
Rickstellung fur Entschadigungen firr das selbst abgeschlos-
sene Geschaft wurde inventurmaBig je Einzelschaden fest-
gesetzt und fortgeschrieben. Die Spatschadenriickstellung fiir
eingetretene, bis zur SchlieBung des Schadenregisters nicht
gemeldete Versicherungsfélle wurde nach den Erfahrungs-
werten der Vorjahre ermittelt.

Die Rckstellung fiir Schadenregulierungskosten wurde unter
Beachtung des Erlasses des Bundesministers der Finanzen
vom 2. Februar 1973 berechnet.

Die Anteile der Rickversicherer an den Rickstellungen wur-
den entsprechend den vertraglichen Vereinbarungen ermittelt.
Im in Rickdeckung Gibernommenen Versicherungsgeschaft
folgten wir grundsétzlich den Aufgaben der Zedenten.

Der Wertansatz der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
erfolgte nach dem voraussichtlichen Bedarf.

Die Schwankungsriickstellung wurde gemai § 341h HGB
in Verbindung mit § 29 und der Anlage zu § 29 RechVersV
ermittelt. FUr den Beobachtungszeitraum bis 1999 wurden die
Daten der AXA Versicherung AG flr den Versicherungszweig
Kunst berticksichtigt.



Die sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen
betreffen die Rickstellung flr spateres Storno, die nach den
Erfahrungswerten der Vergangenheit ermittelt wurden, und die
Rickstellung fur drohende Verluste auf Basis der durch-
schnittlichen technischen Verluste aus den letzten drei Jahren
unter Beriicksichtigung von Zinsertragen und Restlaufzeiten.

Die Bewertung der Pensionsriickstellung erfolgte nach dem
Teilwertverfahren gemaB § 6a EStG. Als Grundlage dienten
die neuen ,Richttafeln Dr. Klaus Heubeck 1998 mit einem
Rechnungszins von 6%.

Der Wertansatz der sonstigen Riickstellungen erfolgte nach
dem voraussichtlichen Bedarf.

Alle anderen Verbindlichkeiten wurden mit den Riickzah-
lungsbetragen passiviert.

Grundlagen fur die Wahrungsumrechnung

Die Vermdgenswerte, Rickstellungen und tbrigen Verbind-
lichkeiten unserer auslandischen Zweigniederlassung haben
wir entsprechend den belgischen, spanischen und italieni-
schen Bilanzierungsgrundsatzen in der Bilanz tibernommen,
soweit diese nicht deutschen Bewertungsvorschriften wider-
sprechen.

Der Kontokorrentverkehr mit den Ruckversicherern wurde in
Fremdwahrung abgewickelt und gebucht. Alle hiermit in Zu-
sammenhang stehenden Aktiva und Passiva sowie Aufwen-
dungen und Ertrdge wurden mit den Devisen-Mittelkursen
zum 31. Dezember des Geschéftsjahres umgerechnet.

Fur alle Fremdwahrungsaktiva und -passiva gilt der Grundsatz
der Einzelbewertung. Kursgewinne und -verluste innerhalb
einer Wahrung wurden saldiert.

Zeitwerte der Kapitalanlagen

Die Offenlegung von Zeitwerten der Kapitalanlagen erfolgte
entsprechend den Vorschriften der §§ 54 ff. der Verordnung
Uber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen,
wobei auf freiwilliger Basis der Zeitwert von Kapitalanlagen,
die zum Nennbetrag angesetzt wurden, verdffentlicht wird.
Die Ermittlung der Zeitwerte entspricht grundséatzlich dem
Rundschreiben M-Tgb. Nr. 95/96 vom 24. Oktober 1996 des
Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V.
Die Angaben erfolgen zum Bilanzstichtag. Im Einzelnen wur-
den folgende Ermittlungsverfahren angewandt:

Bei den Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
wurde die Summe aus anteiligem Eigenkapital und — soweit
ermittelbar und erkennbar — anteiligen stillen Reserven auf
Kapitalanlagen als Zeitwert angesetzt.

Die Zeitwerte fir Aktien, Investmentanteile und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere wurden auf Basis der
Borsenkurse bzw. Ricknahmepreise per 31. Dezember 2003
ermittelt (Stichtagsbewertung).

Fur die Inhaberschuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere wurden die Bérsenkurse zum
31. Dezember 2003 angesetzt.

Die Zeitwerte fir sonstige Ausleihungen und andere
Kapitalanlagen wurden nach der Renditebewertung nach
Moosmiuiller (Zinskurve per 31. Dezember 2003) ermittelt.

Wegen des kurzfristigen Charakters der Einlagen bei Kredit-
instituten entspricht der Zeitwert dem Buchwert.

Einbeziehung in den Konzernabschluss

Durch die Einbeziehung der Gesellschaft in den Konzernab-
schluss der AXA, Paris, lagen einzelne Buchungsschluss-
termine vor dem Bilanzstichtag. Die Zahlungsvorgénge grenz-
ten wir Uber die sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten
ab. Dadurch ergaben sich keine Einflisse auf die Darstellung
der Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage.
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Jahresabschluss/Angaben zur Bilanz

Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A., B.l. bis Il. im Geschaftsjahr 2003

in Tsd. Euro
Bilanzwerte Wahrungskurs- Zugange Umbuchungen
Vorjahr anderungen
Immaterielle Vermégensgegenstédnde
Sonstige immaterielle Vermdgensgegenstande 10.973 0 25 0
B.l. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
Anteile an verbundenen Unternehmen 30.061 0 0 0
B.Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 5.027 0 97 0
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere 7.566 0 20.781 0
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 10.000 0 0 0
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 0 0 0 0
4. Einlagen bei Kreditinstituten 10.886 0 31.059 0
Zwischensumme B.II. 33.479 0 51.937 0
Gesamt 74.513 0 51.962 0
Zeitwert der Kapitalanlagen im Geschiftsjahr 2003
in Tsd. Euro
2003
Bilanzwerte Zeitwerte Bilanzwerte
B. Kapitalanlagen
2Zu Anschaffungskosten bilanzierte Kapitalanlagen gem. § 54 RechVersV
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen (ohne
Ausleihungen), Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 34.474 45.072 35.088
Inhaberschuldverschreibungen und andere Kapitalanlagen 26.054 26.136 7.566
Zum Nennbetrag bilanzierte Kapitalanlagen
Sonstige Ausleihungen und Einlagen bei Kreditinstituten 13.745 14.037 20.886
Summe B. Kapitalanlagen 74.273 85.245 63.540
Unterschiedsbetrag zum Bilanzwert 10.972




Abgange Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte
Berichtsjahr

0 0 2.014 8.984

0 0 0 30.061

711 0 0
2.293 0 0 26.054
5.000 0 0
0 0 0
33.200 0 0
41.204 0 0 44.212
41.204 0 2.014 83.257

2002
Zeitwerte

52.860
7.961

21.759

82.580

19.040
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B.l. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen

Die Aufstellung Uber den Anteilsbesitz gemaB § 285 Nr. 11
HGB ist im Handelsregister des Amtsgerichtes Kdln unter der
Geschaftsnummer 32170 hinterlegt.

Nachzahlungsverpflichtungen bestanden gegentiber verbun-
denen Unternehmen nicht.

Zuordnung von Kapitalanlagen

zum Anlagevermoégen gemafB § 341 b HGB

Auf der Grundlage nachfolgender Darstellungen nimmt die
AXA Art Versicherung AG die Méglichkeit des § 341b HGB in
Anspruch, indem Kapitalanlagen dem Anlagevermd&gen zu-
geordnet werden, weil sie dazu bestimmt sind, dauernd dem
Geschaftsbetrieb zu dienen. Es handelt sich hierbei um eine
zuldssige Anderung nach § 252 Abs. 2 HGB, die im Folgen-
den gemaB § 284 Abs. 2 Nr. 3 HGB begriindet wird.

Die Entscheidung Uber die Zweckbestimmung der
Kapitalanlagen ist mit Beschluss des Vorstands der AXA Art
Versicherung AG wie folgt getroffen worden:

1. Im Geschéftsjahr 2003 waren Kapitalanlagen mit einem
Buchwert von 30,5 Mio. Euro (Vorjahr: 12,6 Mio. Euro) dem
Anlagevermodgen zugeordnet. Dies entspricht einem Anteil
von 41% (Vorjahr: 19,8 %) an den gesamten Kapitalanlagen.

2. Grundlage fur die Bestimmung
Die Bestimmung, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu die-
nen, wird aus folgenden Indikatoren abgeleitet:

2.1. Die AXA Art Versicherung AG ist in der Lage, die dem
Anlagevermdgen zugeordneten Kapitalanlagen so zu
verwenden, dass sie dauernd dem Geschaftsbetrieb
dienen kdnnen.

2.2. Aufgrund der laufenden Liquiditatsplanung besitzt die
AXA Art Versicherung AG die Fahigkeit zur Dauer-
anlage der betreffenden Kapitalanlagen.

2.3. Die dem Anlagevermdgen zugeordneten Kapital-
anlagen werden in der Buchhaltung jeweils auf
gesonderten Konten von den anderen Wertpapieren
getrennt erfasst. Eine depotméBige Trennung von
Anlage- und Umlaufvermdégen ist gewahrleistet.

3. Voraussichtlich dauernde Wertminderung
Zur Beurteilung, ob eine dauernde Wertminderung vorliegt,
kdénnen zwei alternative Methoden wie folgt zur Anwen-
dung kommen:

® Der Zeitwert des Wertpapiers liegt in den dem Bilanzstich-
tag vorangehenden sechs Monaten permanent um mehr
als 20 % unter dem Buchwert.

@ Liegt der Zeitwert langer als ein Geschéftsjahr unter dem
Buchwert, muss ermittelt werden, ob der Durchschnittskurs
der letzten zwolf Monate des Wertpapiers um mehr als
10 % unter dem Buchwert liegt.

Wir bilanzierten wie im Vorjahr gemaB dem ersten Aufgreifkri-
terium. Investmentanteile wurden als ein eigenstandiges Wert-
papier angesehen und entsprechend bewertet.

Fur Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere haben wir eine dauerhafte Wertminderung ange-
nommen, wenn der Zeitwert des Wertpapiers aufgrund von
Wéhrungskursénderungen zum Jahresende einen Werteverfall
aufweist oder sich das Rating/die Bonitét eines Emittenten
verschlechtert hat. Es ergab sich keine Notwendigkeit fir eine
auBerordentliche Abschreibung.

Zum 31. Dezember 2003 waren dem Anlagevermdgen Kapital-
anlagen zugeordnet, deren Zeitwert 0,3 Mio. Euro unter dem
Buchwert lagen.



Nicht nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertete Kapitalanlagen
analog § 35 Abs. 1 Nr. 2 RechKredV (Anlagevermogen)

in Euro

Bilanzwerte Zeitwerte
Geschaftsjahr Geschéftsjahr
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 4.412.948 4.687.682
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere 26.054.054 26.135.771
Summe Wertpapiere 30.467.002 30.823.453
Unterschiedsbetrag zum Bilanzwert 356.452
C.Ill. Sonstige Forderungen
in Tsd. Euro
2003
darin enthalten:
sonstige Forderungen an verbundene Unternehmen 374
fallige Zins- und Mietforderungen 0
Forderungen aus Uberzahlten Steuern 1.848
Forderungen aus dem Flhrungsfremdgeschaft 28
nicht zugeordnete Zahlungsvorgénge aufgrund vorgezogener
Buchungsschlusstermine 744

D.Ill. Andere Vermogensgegenstande

Die Position andere Vermdgensgegenstande enthielt bezahlte,
jedoch noch nicht verrechnete Schaden in Héhe von 303 Tsd.
Euro (Vorjahr: 406 Tsd. Euro).
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Passiva

A. Eigenkapital

in Tsd. Euro
2003 2002
Das gezeichnete Kapital teilt sich auf in
Inhaberaktien
2.600.000 Sttick tber nominal 5 Euro 13.000 13.000
B. Versicherungstechnische Bruttoruckstellungen insgesamt
in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
— Haftpflichtversicherung 2.331
— Feuer- und Sachversicherung 23.941
— davon Feuerversicherung 9
— davon sonstige Sachversicherung 23.932
— Transport- und Luftfahrt-Versicherung 2.850
Gesamt 29.122
in Riickdeckung libernommenes Versicherungsgeschift
Gesamt 3.808
Gesamtes Versicherungsgeschaft 32.930
B.II.1. Bruttoriickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschéft
- Haftpflichtversicherung 2.331
— Feuer- und Sachversicherung 14.980
— davon Feuerversicherung 9
— davon sonstige Sachversicherung 14.972
— Transport- und Luftfahrt-Versicherung 262
Gesamt 17.573
in Riickdeckung libernommenes Versicherungsgeschift
Gesamt 3.507
Gesamtes Versicherungsgeschaft 21.080




B.IV. Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstellungen

in Tsd. Euro
2003 2002
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
— Haftpflichtversicherung 0 0
— Feuer- und Sachversicherung 2.103 0
— davon Feuerversicherung 0 0
— davon sonstige Sachversicherung 2.103 0
— Transport- und Luftfahrt-Versicherung 0 0
Gesamt 2.103 0
in Rlickdeckung libernommenes Versicherungsgeschaft
Gesamt 0 0
Gesamtes Versicherungsgeschaft 2.103 0
C.III. Sonstige Riickstellungen
in Tsd. Euro
2003
darin enthalten
— Priifungs- und Abschlusskosten 152
— noch zu zahlende Gehaltsanteile und Vergitungen einschlielich
Gratifikationen und Tantiemen 421
— noch zu zahlende Provisionen und sonstige Beziige 300
— Riickstellung flir Wiederauffullungspréamie 885
— Ruckstellung fiir ausstehende Rechnungen 238
D.Ill. Sonstige Verbindlichkeiten
in Tsd. Euro
2003
darin enthalten
— sonstige Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen 4.607
— Verbindlichkeiten aus dem Fuhrungsgeschaft 31
— noch abzuflihrende Steuern 935
— nicht zugeordnete Finanzzahlungsvorgénge aufgrund vorgezogener
Buchungsschlusstermine 2.258
— Verbindlichkeiten aus nicht eingeldsten Schecks flir Schadenleistungen 21
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Jahresabschluss
Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

I.1a) Gebuchte Bruttobeitrage

in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
- Feuer- und Sachversicherung 34.698
— davon sonstige Sachversicherung 34.698
Gesamt 34.698
— davon aus dem Inland 17.846
— davon aus Mitgliedstaaten der Européischen Gemeinschaft 16.852
in Rlickdeckung libernommenes Versicherungsgeschaft
Gesamt 13.308
Gesamtes Versicherungsgeschaft 48.006
I.1. Verdiente Bruttobeitrige
in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
— Feuer- und Sachversicherung 34.213
— davon sonstige Sachversicherung 34.213
Gesamt 34.213
in Rlickdeckung libernommenes Versicherungsgeschift
Gesamt 13.212
Gesamtes Versicherungsgeschaft 47.425
I.1. Verdiente Nettobeitriage
in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
— Feuer- und Sachversicherung 30.451
— davon sonstige Sachversicherung 30.451
Gesamt 30.451
in Riickdeckung libernommenes Versicherungsgeschift
Gesamt 1.949
Gesamtes Versicherungsgeschaft 32.400
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1.3. Bruttoaufwendungen fur Versicherungsfalle

in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
— Haftpflichtversicherung -970
— Feuer- und Sachversicherung 9.157
— davon Feuerversicherung —26
— davon sonstige Sachversicherung 9.183
— Transport- und Luftfahrt-Versicherung =g
Gesamt 8.168
in Rlickdeckung libernommenes Versicherungsgeschaft
Gesamt 670
Gesamtes Versicherungsgeschaft 8.838
Entsprechend dem Grundsatz vorsichtiger Bewertung ergab
sich aus der Abwicklung der aus dem vorhergehenden
Geschéftsjahr Gbernommenen Rickstellungen fur noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle fir das selbst abgeschlossene
Versicherungsgeschéaft ein Gewinn. Der Gewinn belauft sich
fUr eigene Rechnung im selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschaft auf 4,0 Mio. Euro und im in Riickdeckung tibernom-
menen Versicherungsgeschaft auf 0,5 Mio. Euro.
1.6.a) Bruttoaufwendungen fir den Versicherungsbetrieb
in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
— Feuer- und Sachversicherung 15.703
— davon sonstige Sachversicherung 15.703
Gesamt 15.703
in Riickdeckung libernommenes Versicherungsgeschift
Gesamt 1.961
Gesamtes Versicherungsgeschaft 17.664

Von den Bruttoaufwendungen fur den Versicherungsbetrieb
des Geschéftsjahres entfallen 8.671 Tsd. Euro (Vorjahr:
4.995 Tsd. Euro) auf Abschlusskosten und 8.993 Tsd. Euro
(Vorjahr: 11.362 Tsd. Euro) auf Verwaltungskosten.
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Ruckversicherungssaldo

in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
— Haftpflichtversicherung -941
— Feuer- und Sachversicherung -3.953
— davon Feuerversicherung 0
— davon sonstige Sachversicherung -3.953
— Transport- und Luftfahrt-Versicherung -4
Gesamt —4.898
in Rlickdeckung libernommenes Versicherungsgeschaft
Gesamt -11.021
Gesamtes Versicherungsgeschaft -15.919

Der Ruckversicherungssaldo setzt sich zusammen aus den
verdienten Beitrdgen des Ruckversicherers und den Anteilen
des Ruckversicherers an den Bruttoaufwendungen fiir Ver-
sicherungsfalle und den Bruttoaufwendungen flr den Ver-
sicherungsbetrieb.

1.8. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung vor Verianderung der Schwankungsriickstellung

in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
- Haftpflichtversicherung 29
— Feuer- und Sachversicherung 5.099
— davon Feuerversicherung 26
— davon sonstige Sachversicherung 5.073
— Transport- und Luftfahrt-Versicherung 15
Gesamt 5.143
in Rlickdeckung libernommenes Versicherungsgeschift
Gesamt —440
Gesamtes Versicherungsgeschaft 4.703
1.10. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung
in Tsd. Euro
2003
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
— Haftpflichtversicherung 29
— Feuer- und Sachversicherung 2.996
— davon Feuerversicherung 26
— davon sonstige Sachversicherung 2.970
— Transport- und Luftfahrt-Versicherung 15
Gesamt 3.040
in Riickdeckung libernommenes Versicherungsgeschift
Gesamt -440
Gesamtes Versicherungsgeschaft 2.600
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11.6. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betreffen unsere
auslandischen Zweigniederlassungen und sind im Geschéfts-

jahr alleine dem Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstétigkeit
zuzuordnen.

Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter, Personal-Aufwendungen

in Tsd. Euro
2003
. Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne
des § 92 HGB fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft 6.633
2. Loéhne und Gehélter 3.386
3. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstitzung 279
4. Aufwendungen fur Altersversorgung 101
5. Aufwendungen gesamt 10.399
Anzahl der mindestens einjahrigen Versicherungsvertriage
2003 2002
selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschéft
— Feuer- und Sachversicherung 12.023 11.738
— davon sonstige Sachversicherung 12.023 11.738
Gesamt 12.023 11.738
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Jahresabschluss
Sonstige Angaben

Angaben nach § 251 HGB
Zum Bilanzstichtag bestanden ,Letters of Credit“ aus Uber-

nommener Rickversicherung in Hohe von 0 Tsd. Euro (Vorjahr:

1.506 Tsd. Euro).

Angaben nach § 281 Abs. 2 Satz 1 HGB
Abschreibungen auf Kapitalanlagen, die auf rein steuerrecht-
lichen Vorschriften beruhen, wurden im Geschéftsjahr 2003
wie im Vorjahr nicht vorgenommen.

Angaben nach § 285 Nr. 10 HGB
Aufsichtsrat

Dr. Claus-Michael Dill
Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands
der AXA Konzern AG

Kéln

Pierre Florin
Directeur Général Adjoint der AXA Cession
Paris

Jutta Stécker

Mitglied des Vorstands
der AXA Versicherung AG
Kd&In

Angaben nach § 285 Nr. 7 HGB

Im Geschaftsjahr 2003 waren durchschnittlich 35 Mitarbeiter
in unseren auslandischen Zweigniederlassungen beschéftigt.
Im Inland bestehen alle Mitarbeitervertrage mit Dienstleis-
tungsgesellschaften, die zum AXA Konzern gehdren. Aus die-
sem Grund entféllt eine Angabe von Mitarbeiterzahlen flr das
Inland.

Angaben nach § 285 Nr. 9 HGB
Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen 1.013 Tsd. Euro,
die des Aufsichtsrats 0 Tsd. Euro.

Vorstand

Dr. Ulrich Guntram
Vorsitzender

Thomas Hiicker
Infrastruktur-Management

Dr. Bodo Sartorius
Operations Management

Dr. Thomas Wessel
Expertise Management
bis 31. Dezember 2003



Angaben nach § 285 Nr. 14 HGB und

§ 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Nach den vorliegenden Mitteilungen gemaB § 20 Abs. 4 AktG
halt die AXA Konzern AG, KoéIn, 100 % am Grundkapital
unserer Gesellschaft.

Im Verhaltnis zur AXA Konzern AG, Kdln, sind wir ein Konzern-
unternehmen im Sinne von § 15 ff. AktG in Verbindung mit
§ 18 Abs. 1 AktG.

Die AXA Art Versicherung AG, Koln, und ihre Tochterunterneh-
men werden in den Konzernabschluss der AXA, Paris, sowie
in den Konzernabschluss der AXA Konzern AG, Koln, zum

31. Dezember 2003 einbezogen. Die AXA, Paris, stellt den
Konzernabschluss flir den gréBten Kreis von Unternehmen
auf, und die AXA Konzern AG stellt den Konzernabschluss fiir
den kleinsten Kreis von Unternehmen auf. Der Konzernab-
schluss der AXA wird in Paris beim ,,Registre du Commerce et
des Sociétés” unter R.C.S. 572093920 hinterlegt. Der Konzern-
abschluss der AXA Konzern AG wird unter HRB Nr. 672 beim
Handelsregister KoIn hinterlegt. Dieser Konzernabschluss mit
dem Konzernlagebericht hat fiir uns gemaB § 291 Abs. 2 HGB
befreiende Wirkung.

Koln, den 5. Mérz 2004

Der Vorstand

Dr. Guntram Hucker Dr. Sartorius
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Bestatigungsvermerk
des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buch-
fihrung und den Lagebericht der AXA Art Versicherung AG,
KoIn, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2003 gepruft. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahres-
abschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften (insbesondere der §§ 341 ff. HGB und
der RechVersV) sowie den ergdnzenden Regelungen in der
Satzung der Gesellschaft liegen in der Verantwortung des Vor-
stands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung tber
den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 341 k HGB
in Verbindung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen
Grundséatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung sowie ergén-
zender Verlautbarungen der Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmaBiger Buchfiih-
rung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mogliche
Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kon-
trollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfih-
rung, Jahresabschluss und Lagebericht (iberwiegend auf der

Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und
der wesentlichen Einschatzungen des Vorstandes sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Be-
urteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmaBiger Buchfih-
rung ein den tats&chlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.
Der Lagebericht gibt insgesamt eine zutreffende Vorstellung
von der Lage der Gesellschaft und stellt die Risiken der kiinfti-
gen Entwicklung zutreffend dar.

Disseldorf, den 12. Marz 2004

PwC Deutsche Revision
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

D. Fassott
Wirtschaftsprifer

ppa. L. Koslowski
Wirtschaftsprifer



Adressen

| INLAND | AUSLAND
DEUTSCHLAND BELGIEN

AXA Art Versicherung AG AXA Art Versicherung AG
GereonstraBBe 43-65, Meir 12

50670 Koéin B-2000 Antwerpen

Postanschrift: 51171 Kdln
Telefon: (02 21) 148-3 29 03
Telefax: (02 21) 148-3 25 59
www.axa-art.de

Telefon: (00 32 3) 2 31 00 90
Telefax: (00 32 3) 2 31 57 06
www.axa-art.oe

FRANKREICH

AXA Art S.A. d’Assurances
61, Rue de Courcelles
F-75008 Paris

Telefon: (00 33 1) 44 1585 85
Telefax: (00 33 1) 42 67 20 79
www.axa-art.fr

GROSSBRITANNIEN

AXA Art Insurance Lid.
Furness House

106, Fenchurch Street
GB-London EC3M 5JE
Telefon: (00 44 2 07) 2 65 46 00
Telefax: (00 44 2 07) 7 02 00 16
www.axa-art.co.uk

ITALIEN

AXA Art Versicherung AG
Rappresentanza per I'ltalia
Corso Europa 7

[-20122 Mailand

Telefon: (00 39 02) 77 42 91
Telefax: (00 39 02) 76 39 92 17
www.axa-art.it

SCHWEIZ

AXA Art Versicherung AG
TalackerstraBe 5

CH-8065 Ziirich

Telefon: (00 41 1) 8 74 84 84
Telefax: (00 41 1) 8 74 84 00
www.axa-art.ch

SPANIEN

AXA Art Versicherung AG
Sucursal en Enspana
C/Marqués de Villamejor

No. 3-1° Dcha.

E-28006 Madrid

Telefon: (00 34 91) 7 81 58 90
Telefax: (00 34 91) 5 78 26 41
www.axa-art.es

USA

AXA Art Insurance Corp.

4 \West 58" Street, 8" Floor
USA-New York, NY 10019-2515
Telefon: (00 12 12) 415 84 00
Telefax: (0012 12) 415 84 20
www.axa-art.com
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