AXA Lebensversicherung AG

Bericht uiber die Solvabilitat
und Finanzlage 2023



Inhaltsverzeichnis

[N N@IESVEIZEICANIS ..ttt ettt ettt ettt et s b e e et e b e st et s b e se et s b e st e ae b et eat e b et e st b et et e be st eneeb et eneebenes 1
ZUSAMIMENTASSUNE c.eevtititeiieetietetestestestestestes e sseetestessessessessesseeseeseessensensessessessesssensensensensessessesssensessensensensessessessesssensensensessessensas 2
A. Geschaftstatigkeit Und GESChAISEIZEDNIS ..ccuiiiiiiieieire ettt ettt et s be s b sae e s et e s essesbesaesans 7

AL L GESCHART STATIGKEIT . utteeiieeierurreeeeeeeearrerreeesesssassesresesssssssssssasesssssssssssssesssssssssssssesssssssssesssesssssssssesseesssessssssssasessssssssssneessssssnsses 8
A.2 VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS ...vvttteeiiesiiurtrreeeteeseeierreeeeeesesussressessssssssssaseesssssssssssssesssssssssessessssssssssssasesssssssssssseeessns 15
A3 ANLAGEERGEBNIS «.ciiitiiiiieieieeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeseessesseseeseessesessessesssssssssssssssessessssssssssssessssssssssssessessssssssssssssssasesssesssassanns 18
A4 ENTWICKLUNG SONSTIGER TATIGKEITEN ...uuututeeesiesierurreeeseeseesusreeeeseessssssssessessssssssssseesssssssssssssesssssssssssssessssssssssssassssssssssssssesssss 21
A.5 SONSTIGE ANGABEN..
S CTo )Y LT g g - o Lol = JO O SUUPRPRPRt

B.1 ALLGEMEINE ANGABEN ZUM GOVERNANCE=SYSTEM ..eeiiutteeeetreeeeisreeessreeeasssseessssesasssessasssssessssssssssssssssssssssssssssessssssssssssessssessnnns
B.2 ANFORDERUNGEN AN DIE FACHLICHE QUALIFIKATION UND PERSONLICHE ZUVERLASSIGKEIT ...uvvvvreeeseereierrrreeeeeessesrnneeessssssssssneessessssnnes
B.3 RISIKOMANAGEMENTSYSTEM EINSCHLIERLICH DER UNTERNEHMENSEIGENEN RISIKO- UND SOLVABILITATSBEURTEILUNG ... .
B.4 INTERNES KONTROLLSYSTEM .utteieuteeeeiureeeessreeeasueeassseeeasssssssasssssssssssssassssssssssssssssssssasssssssssssssesssssssssssssssssssssensssssssssesssssessnnns
B.5 FUNKTION DER INTERNEN REVISION .uuutteiistreeenuueeesureeessueesssisseessssseessssseessssssssssssesssssssssssssssssssssesssssssessssssessnsssessssseessssaeesnns
B.6 VERSICHERUNGSMATHEMATISCHE FUNKTION ..tiiieuuteeesiureeeesiueeessiueeeessiseeessseeesssssessssssessssssssesssssssssssessssssessssssessssssesssssesssssssesnns
B.7 OUTSOURCING .uuvveeeeureeeeetreseeiseeesisseesaasseseasssssssssessassssssssssssssssssssasssssssssssssesssssssasssssssssssssansssessesssssssssssssesssssssssssesssssesannns
B.8 SONSTIGE ANGABEN... .
O 1] 0o o o 1 TSR TSRR

C.1 VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO v1tetiiiieeuutrereeesieeiitreeeeeseesinssaseessesssssssseesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssseessssssnssnnnnes 51
C.2 IMARKTRISIKO «..uvvvreeeeeeeeeurreeeeeeeeeeisseeseeeesesasssssseesesesssssssssssssesssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessensssssssessssenssssssseesssessnssnsnees
C.3 KREDITRISIKO.... .
.4 LIQUIDITATSRISIKO .eeetieeeuurrrreeeeeesaeurrreeeeesssssssseseeesssssssssssesssssssssssssesssssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssseseesssssssssssseessssssnsssnnnes
C.5 OPERATIONELLES RISIKO. . uuvtteteeeieeiurreeeeeeeeeiisreseeseeesaissssessesesssssssssssssesssssssssssssesssssssssssessssssssssssssessesssssssssssssesssssssssessssssnssssaees
C.6 ANDERE WESENTLICHE RISIKEN ..utvtttteeeeeieeittreeeeeseesisssaseeeseesansssseessssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssesssssssssseseesssssssssssseessssssnssnnnees
C.7 SONSTIGE ANGABEN ....cuuvtrteeeeeeeeeiurteeeeeeeesissraseesesesaasssssessssessssssssesssessssssssssessessssssssssssssssssssssssesessesssssssssssssensssssssseseeessnssnsaees
D. Bewertung fiir Solvabilitatszwecke

D.1 VERMOGENSWERTE ....uveuvitintiitiitiiseistestete sttt st et st ess et e st b e sheeaeeaeeae e st et s be s be e b e e se e s s ea s et s besheebeebesaeen s e st s besb s ebeeseeanen s et e besrsereene 69
D.2 VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN ....cuteutiieitententeeteetietetestestee et ete et essesbestenbesbeebsetseasessasesbeebeesaessessensasasesseeseens 76
D.3 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN .....cuvetiitinterietentetieteteteesesteteesesteteesesseteese s eteebessebeebessebeebessebeebensebeebessebeebessetsebensetsebensetsebenseteenens 83
D.4 ALTERNATIVE BEWERTUNGSMETHODEN.... .86
D.5 SONSTIGE ANGABEN ......ciitiutetiirinteriitistettetestetees ettt ettt eb e s ebe e b e s ebe e b essebe e b essebeebess et e e b ens e ke e b ess et e e b e st ebeeb e st ebeebenseteebensetsebenseteerens 88

B KaPDitalmMana@emENt. .. ettt ettt ettt b ettt be b bt e a et e e e b e b bt e he e a et et et e st e beeheea e et et e be st e besaeeaes 89

E.1 EIGENMITTEL
E.2 SOLVENZKAPITALANFORDERUNG UND MINDESTKAPITALANFORDERUNG

E.3 VERWENDUNG DES DURATIONSBASIERTEN UNTERMODULS AKTIENRISIKO BEI DER BERECHNUNG DER SOLVENZKAPITALANFORDERUNG......96
E.4 UNTERSCHIEDE ZWISCHEN DER STANDARDFORMEL UND ETWA VERWENDETEN INTERNEN MODELLEN.......evveuteverrentereneesereseensenenseseseneens 97
E.5 NICHTEINHALTUNG DER MINDESTKAPITALANFORDERUNG UND NICHTEINHALTUNG DER SOLVENZKAPITALANFORDERUNG ......cveveneenenenes 100
E.6 SONSTIGE ANGABEN ...cccuttiiteiiitteiteeeitt e st ettt e ste et eesbe et eessae s se e e baesbeessmbesbaesbaesabaesasaesabeesbaesabaesbaesabaesnaesanaesnaesanaessaeas 101
Anhang: Quantitative Reporting TemMPlates (QRT).....cceirirrirenrerieieeretee ettt sttt beste st b e see s b sae e b sae e ebeseenene 102
ADKUTZUNGSVEIZEICANIS 1..euviiieiieeiiieieiesiese st sttst et et et esteste e e sst et et e bestesbessessaessestensessansessesssensessensensensessessesssessensensensessessenns 114
GLOSSAI -ttt ettt ettt s bt b e a et et e e s b e bt e ae e bt e a e a e e b e A e b e e b e e b e e R e e a e e at et e b e eheeb e e Rt e Rt et et e b et e beeh e e bt eatea e et et e benbeebeeneas 118

Vorbemerkung: Aus rechentechnischen Griinden kénnen Rundungsdifferenzen in Héhe von einer Einheit (Euro, % usw.) auftreten.

M AXA Lebensversicherung AG
Bericht liber die Solvabilitat und Finanzlage 2023 Seite 1



Zusammenfassung

Dies ist der veroffentlichte Bericht liber die Solvabilitdt und die Finanzlage der AXA Lebensversicherung AG zum 31.
Dezember 2023 gemdll § 40 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG). Das Aufsichtsregime Solvency Il, welches seit 2016
endgiiltig in Kraft ist, dient dazu, bei den Solvenzkapitalanforderungen die Risiken, denen Versicherungsunternehmen
ausgesetzt sind, besser zu berlicksichtigen und dazu, ein {iber alle EU-Mitgliedsstaaten einheitliches Aufsichtssystem zu
schaffen. Das Solvency Il - Regelwerk basiert auf drei Saulen:

e Sdule 1 beinhaltet die marktwertbasierte Ermittlung von Eigenmitteln (Bewertungsvorschriften fiir
Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen) sowie die Berechnung von modellbasierten
Solvenz- und Mindestkapitalanforderungen (SCR bzw. MCR).

e Sdule 2 beschreibt die qualitativen Anforderungen an die Unternehmensfiihrung und das Risikomanagement von
Versicherern, aber auch die wirksame Aufsicht liber die Versicherer inklusive der Anforderung an sie, eine
unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (Own Risk and Solvency Assessment - ORSA)
durchzufiihren, die vom Unternehmen zur Steuerung und von der Aufsicht zur Uberwachung genutzt wird.

e Sdule 3 befasst sich mit den erweiterten Berichts- und Veroffentlichungspflichten: Neben dem fiir die
Offentlichkeit bestimmten Bericht (ber die Solvabilitit und Finanzlage sind insbesondere der Aufsicht
weitergehende qualitative und quantitative Informationen vorzulegen.

Sofern nicht anders angegeben bezieht sich nachfolgend die ,Gesellschaft“ und / oder ,AXA Lebensversicherung® auf die
AXA Lebensversicherung AG, eine Aktiengesellschaft, die dem deutschen Gesetz unterliegt und an der die AXA S.A,, Paris,
zu hundert Prozent am Grundkapital indirekt beteiligt ist und die ,,AXA Gruppe“ und / oder ,die Gruppe“ auf die AXA S.A,,
zusammen mit ihren direkten und indirekten Tochtergesellschaften.

A. Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

Die AXA Lebensversicherung AG, Koln, ist Teil des AXA Konzerns. Dieser zahlt mit Beitragseinnahmen von 11,8 Mrd. Euro
(2023) und 8.071 Mitarbeitern zu den groRten Erstversicherern in Deutschland. Die AXA Deutschland ist Teil der AXA
Gruppe, einer der weltweit flihrenden Versicherungsgruppen und Vermégensmanager mit Tatigkeitsschwerpunkten in
Europa, Nordamerika und dem asiatisch-pazifischen Raum.

Die AXA Konzern AG hat im Juli 2022 eine Vereinbarung mit der Athora Deutschland GmbH geschlossen, nach welcher
ein Teilbestand von rund 900.000 konventionellen Lebens- und Rentenversicherungsvertragen (nebst
dazugehorenden Kapitalanlagen) aus dem Bestand der AXA Lebensversicherung AG (,,DWL-Geschéaftsbereich“) an Athora
iibertragen werden soll. Athora ist eine Versicherungsgruppe mit Fokus auf Europa, die sich auf Bestandsiibernahmen,
die Verwaltung geschlossener Bestéande und Riickversicherungslosungen im Bereich der Lebensversicherung spezialisiert
hat.

Fiir die Umsetzung der Ubertragung wurde von der AXA Konzern AG zunichst eine neue Gesellschaft, die AGER
Lebensversicherung AG gegriindet, die im Mai 2023 von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht die Erlaubnis
zum Betrieb der Lebensversicherung erhalten hat. Die AXA Lebensversicherung AG hat dann im Wege der
umwandlungsrechtlichen Abspaltung den Teilbestand auf die AGER Lebensversicherung AG libertragen. Diese Abspaltung
ist mit Eintragung im Handelsregister im November 2023 wirksam geworden.

Im nachsten Schritt wird Athora von der AXA Konzern AG nach erfolgreichem Abschluss der Priifung durch die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht alle Anteile an der AGER Lebensversicherung AG erwerben. Die
Transaktion soll nach derzeitiger Planung in 2024 abgeschlossen werden.

Bedingt durch die Abspaltung des Teilbestands und einer Entnahme aus der Gewinnriicklage ergaben sich auch
Veranderungen des Eigenkapitals der Gesellschaft.

Dariiber hinaus gab es keine wesentlichen Anpassungen in der Geschaftstatigkeit - der Schwerpunkt unserer Gesellschaft
lag unveréndert auf dem deutschen Markt und umfasst alle wesentlichen Zweige der Lebensversicherung.

Die AXA Lebensversicherung AG vertreibt ihre Versicherungsprodukte vor allem liber den eigenen Exklusivvertrieb, den
Direktvertrieb und die freien Vertriebe (Makler- und Partnervertrieb).
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Der Geschiftsverlauf in 2023 ist wesentlich gepragt durch die Abspaltung des DWL-Geschéftsbereichs auf die AGER
Lebensversicherung und lasst sich wie folgt zusammenfassen:

e Die gebuchten Pramien netto sanken von 2.429.160 Tsd. Euro um 711.791 Tsd. Euro (-29,3 %) auf 1.717.369 Tsd.
Euro. Von der Abspaltung betroffen waren ausschliefllich die Geschéftsbereiche ,Versicherungen mit
Uberschussbeteiligung®  (-561.799  Tsd. Euro) und - in einem  geringeren Umfang -
»Berufsunfahigkeitsversicherungen® (-100.342 Tsd. Euro). Bei ,index- und fondsgebundenen Versicherungen®, die
von der Abspaltung nicht betroffen waren, entwickelten sich die Beitrdge daher nur leicht riicklaufig (-41.465 Tsd.
Euro), insbesondere wegen geringerer Einmalbeitrdge bei der RelaxRente und fondsgebundenen
Rentenversicherungen.

¢ Das Kapitalanlageergebnis - alle Ertrage abziiglich aller Aufwendungen - unserer Gesellschaft fiel im Berichtsjahr
um 43,3 % auf 549.756 Tsd. Euro (Vorjahr: 970.180 Tsd. Euro). Der Riickgang des Kapitalanlageergebnisses
resultiert im Wesentlichen aus der Abspaltung des DBVL-Bestandes in 2023.

e Der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung fiihrten wir mit 317.035 Tsd. Euro weniger zu als in 2022 (451.851
Tsd. Euro), ebenfalls infolge der Abspaltung des DWL-Geschaftsbereichs.

e Das Ergebnis nach Steuern (HGB) in Hohe von 88.500 Tsd. Euro (2022: 155.000 Tsd. Euro) wurde aufgrund des
bestehenden Ergebnisabfiihrungsvertrags an die AXA Konzern AG abgefiihrt.

Die AXA Lebensversicherung schliebt das Geschéftsjahr 2023 trotz der schwierigen Rahmenbedingungen mit einem soliden
und positiven Ergebnis ab. Der Fokus auf profitable Geschaftsfelder und die strategische Weichenstellung der letzten
Jahre ermoglichen der Gesellschaft den nétigen Handlungsspielraum, um ihren Versicherten und Mitarbeitenden die
nétige Sicherheit in einer hochst unsicheren Zeit zu bieten. Das Geschaftsmodell erweist sich als robust. Zudem wirkten
sich kurz- und langfristige EffizienzmaRnahmen sowie ein gutes Krisenmanagement positiv auf das Gesamtergebnis aus.

B. Governance

Gemald den Solvency Il Anforderungen muss die AXA Lebensversicherung AG ein Governance-System fiir eine solide und
umsichtige Geschéftssteuerung etablieren. Dieses Governance-System basiert auf eindeutigen Funktionstrennungen und
muss Art, Umfang und Komplexitdt der Geschaftsaktivitdten unserer Gesellschaft entsprechen. Das Governance-System
stellt eine verantwortungsbewusste Unternehmenssteuerung sicher.

Im Sinne von Solvency Il hat der Vorstand der AXA Lebensversicherung AG die regulatorisch geforderten
Schliisselfunktionen - interne Revision, Risikomanagement-Funktion, versicherungsmathematische Funktion und
Compliance Funktion - im Wege der Auslagerung an die AXA Konzern AG im Unternehmen angemessen etabliert.
Ausgelagerte wie nicht ausgelagerte Funktionen erfiillen die fit & proper-Anforderungen, sofern sie eine Rolle in der
Leitung des Unternehmens haben, Schliisselfunktionen innehaben oder als Ausgliederungsbeauftragte tatig werden. Die
Einhaltung der fit & proper-Anforderungen wurde im Berichtsjahr {iberpriift und bestatigt

Zur weiteren Entwicklung und Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie hat die AXA Gruppe weltweit eine umfassende
Governance-Struktur etabliert. Bei der AXA Deutschland Teilgruppe und damit auch fiir unsere Gesellschaft ist der Chief
Corporate Responsibility Officer fir die Entwicklung und Koordination der Nachhaltigkeitsstrategie sowie fiir die
Forderung von Best Practices verantwortlich.

Als integraler Bestandteil aller Geschaftsprozesse ist das Risikomanagement der AXA Deutschland fiir die Definition und
die Umsetzung des Risikomanagementkonzepts innerhalb unserer Gesellschaft verantwortlich. Das Risikomanagement
stiitzt sich auf eine Reihe von Standards, Richtlinien, Verfahren, Gremien und die Geschéftsorganisation (Governance). Die
Risikomanagementfunktion ist auf verschiedene Organisationseinheiten, Zentralfunktionen und Kommissionen bzw.
Gremien verteilt. Aufgaben und Verantwortlichkeiten innerhalb der Aufbauorganisation der AXA sind klar definiert und
aufeinander abgestimmt. Die Ausschiisse des Vorstands der AXA Konzern AG befassen sich mit konzernlbergreifenden
Themen und sind daher auch fiir die AXA Lebensversicherung AG relevant. Im Geschéftsjahr 2023 gab es keine materiellen
Anderungen im Governance System der Gesellschaft

Eine wesentliche personelle Anderung war ein Wechsel im Vorstand. Herr Dr. Achim Dahlbokum hat als neuer Vorstand der
AXA Lebensversicherung AG den Geschaftsbereich der Informationstechnologie/Digitalisierung ibernommen. Herr Dr.
Stefan Lemke ist aus dem Vorstand ausgeschieden.

Die AXA Lebensversicherung AG ermittelt und liberwacht die risikoadaquate Kapitalausstattung mittels internen Modells.
Das Modell wird fortlaufend uberpriift und validiert. Validierungsbericht und ORSA-Bericht halten die Ergebnisse der
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jahrlich - und bei Notwendigkeit ad hoc - erfolgenden Uberpriifungsprozesse fest. Eine wesentliche Anderung des Modells
istim Berichtszeitraum nicht erfolgt.

Das Interne Kontrollsystem (IKS) unterstiitzt die Steuerung nach Risikoaddaquanz im Konzern. Das IKS System ist nach fiir
die Teilgruppe einheitlichen Mafstdben konzipiert. Unsere Gesellschaft hat eine umfassende Kontrollumgebung, sowohl
finanzielle als auch nicht finanzielle Risiken werden durch die verantwortlichen Fachbereichseinheiten kontrolliert. Inhalt
und Durchfilhrung der Kontrollen wiederum werden von einer Second Line-Einheit Uberprift. Die Ergebnisse dieser
Uberpriifung werden in verschiedene Gremien berichtet.

Die Interne Revision unterstilitzt die Abldufe in unserer Gesellschaft durch eine unabhdngige und objektive
Prifungstatigkeit. Sie gibt dem Vorstand und dem Audit Committee eine unabhangige Einschatzung der Wirksamkeit des
Risikomanagement-, Kontroll- und Governancesystems. Kernprozesse werden wiederkehrend in 8-jahrigem Rhythmus
uberpriift, hinzu kommen Sonderpriifungen.

Zur Einhaltung der Solvency-lI-Verordnung wurde eine wirksame Versicherungsmathematische Funktion (VMF)
eingerichtet. Im Rahmen der Ausgliederung der Schliisselfunktionen hat die AXA Lebensversicherung AG die Tatigkeiten
der VMF auf die AXA Konzern AG iibertragen. Die VMF ist organisatorisch direkt dem Finanzvorstand der AXA Konzern AG
unterstellt.

Zusatzlich zu den Schlisselfunktionen hat der Vorstand unserer Gesellschaft den wesentlichen Teil aller weiteren
Dienstleistungen auf die AXA Konzern AG ausgliedert. Die ordnungsgemalfe Erfillung der Aufgaben wird fortlaufend
Uberwacht. Sofern die AXA Konzern AG Tatigkeiten subdelegiert, unterliegen Auswahl des Dienstleisters wie auch dessen
Erfillung einem gut etablierten Uberpriifungsprozess.

C. Risikoprofil

Die AXA Lebensversicherung betreibt alle wesentlichen Zweige der Lebensversicherung. Aus dem Geschéft unserer
Gesellschaft resultieren damit versicherungstechnische Risiken, Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschéft, Risiken aus Kapitalanlagen sowie operationelle und sonstige Risiken.

Zur Bewertung der Risiken hat die AXA ein umfassendes Modell entwickelt. Dieses Interne Modell der AXA ist ein den
regulatorischen Solvency Il Anforderungen entsprechendes praktisches und leistungsféhiges Werkzeug zur Kontrolle und
zur Messung der Risikosituation unserer Gesellschaft. Das wichtigste Ziel der AXA bei der Verwendung des Internen Modells
ist eine bessere Abbildung der Risiken, die AXA eingegangen ist, als im Solvency Il Standardmodell. Dabei werden folgende
Aspekte berlcksichtigt:

e Beriicksichtigung lokaler Spezifika: AXA ist eine globale Versicherungsgesellschaft, mit der Prasenz an
unterschiedlichen Versicherungsmarkten mit unterschiedlichen Versicherungsprodukten fiir unterschiedliche
Risikoprofile. Es ist somit wichtig die Kalibrierung auf die spezifischen Risiken auszurichten.

e Beriicksichtigung der Schwéachen des Standardmodells: Auf Basis der eigenen Expertise ist die AXA in der Lage, das
verwendete Interne Modell anzupassen, um die Geschaftstatigkeit der AXA besser abzubilden als im
Standardmodell. Zum Beispiel beriicksichtigt das Interne Modell im Gegensatz zum Standardmodell weitere
Risiken innerhalb des Marktrisikos (Staatsanleihen-, Zinsvolatilitats- sowie Aktienvolatilitatsrisiko).

e Moglichkeit zur Weiterentwicklung des Modells: Mit der wachsenden Erfahrung der AXA durch ErschlieRung neuer
Versicherungsmaérkte und Einflihrung neuer Produkte fiir vielféltige Risiken ermoglicht auch das Interne Modell
aufgrund seiner Flexibilitat, entsprechende Anpassungen vorzunehmen.

Die primdren versicherungstechnischen Risiken der Gesellschaft sind biometrische Risiken, Risiken aus Kundenverhalten
sowie das Kostenrisiko. Im Berichtsjahr 2023 sind die versicherungstechnischen Risken durch die Ausgliederung eines
Teilbestandes von klassischen Lebens- und Rentenversicherungsvertragen deutlich gesunken. Fiir die Gesellschaft haben
das Massenstornorisiko, das Kostenrisiko und das Invaliditats-/Morbiditatsrisiko die grofite Bedeutung. AXA kontrolliert
und mitigiert die Risiken mit den bekannten vier Mainahmen, wie in C.1 naher ausgefiihrt.

Die Finanzmarktrisiken werden im internen Risikomodell bewertet und iberwacht. Um die Risiken angemessen bewerten
zu kénnen werden die Vermogenswerte und Verbindlichkeiten einer Vielzahl von Risikofaktoren zugeordnet und somit alle
quantifizierbaren und wesentlichen Risiken, denen das Versicherungsunternehmen ausgesetzt ist, beriicksichtigt. Fiir eine
Gesamtbetrachtung des Marktrisikos lasst sich flir das Berichtsjahr 2023 zusammenfassen, dass die Bedeckungsquote der
Gesellschaft sich weiterhin {iber dem regulatorischen Limit von 100 % befindet. Das Kreditrisiko des
Kapitalanlageportfolios unserer Gesellschaft ist als wesentlich einzustufen und kann in seiner Zusammensetzung als
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relativ stabil angesehen werden. Das Risiko stammt liberwiegend aus Festverzinslichen Kapitalanlagen (siehe Kapitel C.3).
Das Liquiditatsrisiko ist unverdndert als nicht wesentlich eingestuft. In den letzten Jahren wies die Gesellschaft in
durchgefiihrten Stressszenarien stets signifikante iberschiissige Liquiditat auf. Dies zeigt, dass die Gesellschaft auch bei
extremen Stressannahmen keinen Liquiditdtsengpass zu erwarten hétte (siehe Kapitel C.4).

Das Risikoportfolio der operationellen Risiken der AXA Lebensversicherung AG ist vielféltig und umfasst samtliche
Risikokategorien. Die operationellen Risiken sind in das interne Kontrollsystem integriert, werden qualitativ und teilweise
quantitativ beurteilt und flieBen in die Unternehmenssteuerung ein. Die grofiten Risiken unserer Gesellschaft
konzentrieren sich im Berichtsjahr im Wesentlichen neben den rechtlichen und regulatorischen Themen auch auf die IT-
Infrastruktur und IT-Sicherheit und umfassen die Sicherstellung des operativen Geschaftsbetriebs und die GroRprojekte
zur Erreichung der Geschaftsstrategie. Auch fehlende Ressourcen oder unerwartete Ereignisse, wie z.B. die Covid19-
Pandemie, konnen Riickstande im operativen Geschaftsbetrieb fiihren. Ferner steht die AXA Lebensversicherung AG
aufgrund des brancheniibergreifenden Fachkraftemangels zunehmend vor dem Risiko unbesetzter Stellen, was die
erwahnten Arbeitsriickstdnde weiter verscharfen kann. Entsprechende Risiken sind betrachtet und beriicksichtigt (siehe
Kapitel C.5).

Drei Risikokategorien werden rein qualitativ bewertet (siehe Kapitel C.6): Strategische Risiken, Reputationsrisiken sowie
Emerging Risks. Strategische und Reputationsrisiken werden lokal sehr eingehend betrachtet. Bei Emerging Risks
unterstiitzt die AXA Gruppe zudem mit anreichernden Szenarieninformationen. Als relevant qualifizierte Risiken werden in
den lokalen Prozessen und Ablaufen (beispielsweise der Produktentwicklung) angemessen beriicksichtigt.

D. Bewertung fiir Solvabilitatszwecke

Die Solvenziibersicht der AXA Lebensversicherung AG wird zum Stichtag 31. Dezember und in Ubereinstimmung mit den
regulatorischen Anforderungen von Solvency Il erstellt.

Die wesentlichen Bewertungsunterschiede zwischen Solvency Il und dem Handelsrecht resultieren insbesondere aus den
Kapitalanlagen, versicherungstechnischen Riickstellungen und latenten Steuern. Dabei hat das im Berichtsjahr gesunkene
Zinsniveau einen wesentlichen Einfluss sowohl auf die Aktiv- als auch die Passivseite der Solvabilitatsiibersicht.

Insbesondere fiir Anleihen und Organismen fiir gemeinsame Anlagen ergeben sich durch die nach Solvency Il h6heren
Zeitwerte positive bzw. im Vergleich zum Vorjahr weniger negative Unterschiede im Vergleich zur handelsrechtlichen
Bewertung. In der handelsrechtlichen Bewertung wirkt sich der positive Effekt nicht aus, da die Folgebewertung zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten erfolgt.

Bei den versicherungstechnischen Riickstellungen fiihrt das ahnlich hohe Zinsniveau wie im Vorjahr zu einer deutlichen
Abzinsung der zukiinftigen Zahlungen. Dadurch sind die Wertansatze nach Solvency Il im Vergleich zur handelsrechtlichen
Bewertung vergleichbar niedrig wie im Vorjahr.

Die Ausgliederung eines bereits seit 2013 geschlossenen Teilbestands von klassischen Lebens- und
Rentenversicherungsvertragen der ehemaligen DBV-Winterthur Leben (DWL-Geschaftsbereich) in eine eigene Gesellschaft,
die AGER Lebensversicherung AG, fiihrt zu deutlich geringeren versicherungstechnischen Riickstellungen.

Zur Diskontierung der versicherungstechnischen Rickstellungen beriicksichtigt die Gesellschaft die von Solvency I
vorgesehene Volatilititsanpassung. Weitere UbergangsmalfRnahmen kommen nicht zur Anwendung. Bei der
Volatilitatsanpassung handelt es sich um eine Anpassung der risikofreien Zinskurve zur Milderung der Volatilitdat des
Risikoaufschlags bei festverzinslichen Kapitalanlagen.

Abweichend zum Vorjahr sind im Berichtsjahr die nicht Uberfélligen Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem
Versicherungsgeschaft nicht mehr Bestandteil des Besten Schatzwertes der versicherungstechnischen Riickstellungen.
Darlber hinaus gab es im Berichtsjahr keine wesentlichen Anderungen in der Bewertung fiir Solvabilitdtszwecke.

E. Kapitalmanagement

Ubersicht der Bedeckungssituation der AXA Lebensversicherung AG zum 31. Dezember 2023

in Tsd. Euro 2023 2022
Anrechnungsfahige Eigenmittel 2.302.681 3.268.183
Solvenzkapitalanforderung 667.207 1.094.485
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in Tsd. Euro 2023 2022
Solvency Il Bedeckungsquote 345% 299%
Solvency Il Bedeckungsquote ohne Volatilitatsanpassung 311% 207%

Die Bedeckungsquote der AXA Lebensversicherung AG liegt mit 345 % Uiber der des Vorjahres von 299 %.

Die anrechnungsfahigen Eigenmittel der AXA Lebensversicherung AG sinken stark, bedingt durch die Abspaltung des DWL-
Geschaftsbereichs.

Die Solvenzkapitalanforderung ist im Vergleich zum Vorjahr gesunken. Die lebensversicherungstechnischen Risiken, aber
vor allem die Marktrisiken sind zurtickgegangen. Durch die gestiegenen Zinsen hat sich vor allem das Zinsrisiko gesenkt.

Die AXA Lebensversicherung AG besitzt keine erganzenden Eigenmittel.

In Ubereinstimmung mit den von AXA implementierten Methoden und unter Beriicksichtigung der aufsichtsrechtlichen
Bestimmungen betrédgt die Mindestkapitalanforderung (MCR) der AXA Lebensversicherung zum 31. Dezember 2023 300.243
Tsd. Euro. Die MCR-Bedeckungsquote unter Beriicksichtigung der Volatilitatsanspassung betragt zum 31. Dezember 2023
767 %.

Auch wenn man die den Berechnungen zugrundeliegenden Annahmen ungiinstig verandert (Stresstest), liegen die
Bedeckungsquoten fiir die Solvenz- und Mindestkapitalanforderungen weiterhin deutlich {iber den gesetzlichen
Anforderungen von 100 %.

Da sich die Eigenmittelbestandteile vollstandig aus Tier-1 Eigenmittel zusammensetzen, bestanden keine quantitativen
Anrechnungsgrenzen zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung (SCR) und Mindestkapitalanforderung (MCR).

Die Solvenzkapitalanforderung (vor Diversifikation und Steuer) setzt sich wie folgt zusammen:

m Marktrisiko

m Kreditrisiko

Versicherungstechnisches Risiko Leben

Operationelles Risiko

Bei der AXA Lebensversicherung AG dominiert das Marktrisiko gefolgt vom lebensversicherungstechnischen Risiko.
Innerhalb des Marktrisikos sind das Zinsrisiko und das Risiko aus Private Equity bestimmend, beim
lebensversicherungstechnischen Risiko sind es das Massenstornorisiko sowie das Risiko aus Medical Expenses.
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A. Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

A.1 Geschaftstatigkeit

A.2 Versicherungstechnisches Ergebnis
A.3 Anlageergebnis

A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

A.5 Sonstige Angaben
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A.1 Geschaftstatigkeit

Allgemeine Informationen

Die AXA Lebensversicherung AG, Koln, ist Teil des AXA Konzerns. Dieser zahlt mit Beitragseinnahmen von 11,8 Mrd. Euro
(2023) und 8.071 Mitarbeitern zu den groRten Erstversicherern in Deutschland. Die AXA Deutschland ist Teil der AXA
Gruppe, einer der weltweit flihrenden Versicherungsgruppen und Vermégensmanager mit Tatigkeitsschwerpunkten in

Europa, Nordamerika und dem asiatisch-pazifischen Raum.

Einbindung der AXA Lebensversicherung AG in den AXA Konzern und die AXA Gruppe (Stand: 31. Dezember 2023):

AXAS.A. +
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|
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l 100% 1000 100% 100% 100% 60% 100%
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Lebensversicherung
A

|

| 100
ROLAND
Schutzbrief-
Versicherung AG

Informationen zum Unternehmen

Die AXA Lebensversicherung AG (ALV) ist eine Aktiengesellschaft und unterliegt dem deutschen Gesetz iiber die
Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen (Versicherungsaufsichtsgesetz = VAG). Sie hat ihren Sitz in der Colonia-
Allee 10-20, 51067 Koln (Kontakt: Tel. 0800 3203205, E-Mail: info@axa.de).

Aufsichtsbehorde

Die AXA Lebensversicherung AG unterliegt mit ihren vielfaltigen Aktivitaten im Versicherungsgeschaft und im Asset
Management einer umfassenden Regulierung und Uberwachung. Die Beaufsichtigung obliegt der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) auf der Grundlage des Versicherungsaufsichtsgesetzes.

Anschrift der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht:
Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn

alternativ:

Postfach 1253

53002 Bonn
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Kontaktdaten der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht:
Fon: 0228 /4108-0
Fax: 0228 / 4108 - 1550

E-Mail: poststelle@bafin.de oder De-Mail: poststelle@bafin.de-mail.de

Dariiber hinaus unterliegt die AXA Lebensversicherung AG, als Bestandteil der deutschen AXA Gruppe, einer
Teilgruppenbeaufsichtigung durch die BaFin.

Die Holding der AXA Gruppe, die AXA S.A. mit Sitz in Paris, die Uber die AXA Konzern AG mittelbar an der AXA
Lebensversicherung AG beteiligt ist, unterliegt dem franzosischen Aufsichtsrecht. Die Aufsichtsbehorde ist die Autorité de
Contrdle Prudentiel et de Résolution (“ACPR”) in Paris (4, Place de Budapest - 75436 Paris Cedex, 9).

Gesetzliche Jahresabschlusspriifung

PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft (PwC)
Georg-Glock-Str. 22
40474 Diisseldorf

PwC wurde erstmalig 1998 als gesetzlicher Abschlusspriifer bestellt. Der laufende Priifauftrag erstreckt sich lber einen
Zeitraum von einem Jahr und endet mit der Priifung und Bestatigung des Jahresabschlusses fiir das Geschaftsjahr 2023.

PwC ist als unabhangige Wirtschaftspriifungsgesellschaft registriert.

Ab dem Geschaftsjahr 2016 ist PwC auch der Priifer der Solvabilitatsiibersicht unserer Gesellschaft (§ 35 Abs. 2 VAG).
Solvabilitatsiibersicht ist die Bezeichnung fiir die Darstellung der Werte, die sich nach den Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden fiir Solvabilitdtszwecke (vgl. Kapitel D) ergeben, in einer Gliederung, die in den
Durchfiihrungsverordnungen der EU-Kommission vorgeschrieben wird.

Der von der AXA S.A aufgestellte Konzernabschluss der AXA Gruppe wird gepriift von PricewaterhouseCoopers Audit (63,
rue de Villiers - 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex) und ERNST & YOUNG Audit (Tour First, TSA 14444 - 92037 Paris-La Défense
cedex).

Aktionars-/Beteiligungsstruktur

Der einzige Gesellschafter der AXA Lebensversicherung AG ist die AXA Konzern AG mit Sitz in Koln (51067 Koln, Colonia-
Allee 10-20), die damit 100% der Stimmrechte besitzt.

Die AXA S.A. ist direkt und liber die Kélnische Verwaltungs-Aktiengesellschaft fiir Versicherungswerte indirekt zu hundert
Prozent am Grundkapital unserer Gesellschaft beteiligt. Die AXA Konzern AG ist deshalb ein im Sinne von § 16 Abs. 1 AktG
im Mehrheitsbesitz stehendes Unternehmen der AXA S.A., Paris. Die AXA Konzern AG und ihre wesentlichen
Tochtergesellschaften werden in den Konzernabschluss der AXA S.A., Paris, einbezogen. Die AXA Konzern AG macht vom
Befreiungstatbestand des § 291 HGB Gebrauch und stellt keinen Konzernabschluss auf. Der Konzernabschluss der AXA
S.A., Paris, wird bei der franzdsischen Finanzaufsichtsbehdrde in Paris (Autorité des Marchés Financiers) unter RCS
(Registre du Commerce et des Sociétés) 572 093 920 hinterlegt. Der Konzernabschluss der AXA S.A. wird in englischer
Sprache im Unternehmensregister veroffentlicht.

Die Gesellschaft ist ein von der AKAG gemdR §17 AktG abhangiges Unternehmen. Aufgrund eines bestehenden
Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrages mit der AKAG wird der Gewinn der Gesellschaft zum Jahresende an die
AKAG abgefiihrt. Gleichzeitig hat sich die AKAG verpflichtet, jeden wahrend der Vertragsdauer entstehenden
Jahresfehlbetrag auszugleichen, soweit dieser nicht dadurch ausgeglichen wird, dass den anderen Gewinnriicklagen
Betrage entnommen werden, die wahrend der Vertragsdauer eingestellt wurden.
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Die AXA Konzern AG bildet in dem gesetzlich zuldssigen Rahmen mit den deutschen Tochterunternehmen eine
korperschaft- und gewerbesteuerliche Organschaft, in die auch die AXA Lebensversicherung AG einbezogen ist. Gegenliber
den Steuerbehdrden ist die AXA Konzern AG alleinige Schuldnerin der Ertragsteuern des Organkreises.

Der im Geschéftsjahr 2023 erwirtschaftete Jahresiiberschuss in Hohe von 88,5 Mio. Euro wurde aufgrund des bestehenden
Gewinnabflihrungsvertrags zwischen der AXA Lebensversicherung AG und der AXA Konzern AG an die AXA Konzern AG
abgefihrt.

An folgenden Unternehmen war die AXA Lebensversicherung AG wesentlich beteiligt:

in Tsd. Euro 2023

Arnulfpark Gewerbebau MK 4 GmbH & Co. KG, Koln *

Anteil am Gesellschaftskapital 94,9%
Eigenkapital 47.697
Ergebnis des Geschéftsjahres 2.174
Arnulfpark Gewerbebau MK 4 Verwaltungs-GmbH, Koln *

Anteil am Gesellschaftskapital 100,0%
Eigenkapital 39
Ergebnis des Geschéftsjahres -4
Arnulfpark Wohnbau GmbH & Co. KG, Koln *

Anteil am Gesellschaftskapital 94,9%
Eigenkapital 37.621
Ergebnis des Geschéftsjahres 178
Arnulfpark Wohnbau Verwaltungs-GmbH, Koln *

Anteil am Gesellschaftskapital 100,0%
Eigenkapital 39
Ergebnis des Geschéftsjahres -4
AXA Alternative Participations SICAV Il, Luxemburg *

Anteil am Gesellschaftskapital 100,0%
Eigenkapital 1.277.442
Ergebnis des Geschéftsjahres 100.741
AXA GER Alternative Investments B.V., Amsterdam *

Anteil am Gesellschaftskapital 20,0%
Eigenkapital 212.535
Ergebnis des Geschéftsjahres 526
AXA Germany Infrastructure Equity AFS SAS, Puteaux **

Anteil am Gesellschaftskapital 32,0%
Eigenkapital 242.237
Ergebnis des Geschaftsjahres 1.628
AXA Germany Infrastructure Equity SAS, Puteaux **

Anteil am Gesellschaftskapital 32,0%
Eigenkapital 279.698
Ergebnis des Geschéftsjahres 9.179
AXA Infrastructure Investissement SAS, Paris *

Anteil am Gesellschaftskapital 10,0%
Eigenkapital 378.060
Ergebnis des Geschéftsjahres 71.572

Haumea GmbH & Co. KG, Koln *
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in Tsd. Euro 2023

Anteil am Gesellschaftskapital 51,0%
Eigenkapital 2.617.056
Ergebnis des Geschéftsjahres 4.004
Kolner Spezial Beratungs-GmbH fiir betriebliche Altersversorgung, Kéln **

Anteil am Gesellschaftskapital 100,0%
Eigenkapital 2.141
Ergebnis des Geschéftsjahres 478
Promociones Lladero SA, Barcelona *

Anteil am Gesellschaftskapital 10,4%
Eigenkapital 293.264
Ergebnis des Geschéftsjahres 2.001
Tulpe B.V., Amsterdam **

Anteil am Gesellschaftskapital 30,0%
Eigenkapital 109.019
Ergebnis des Geschéftsjahres -27

* Eigenkapital und Ergebnis des Geschéftsjahres gemaR Jahresabschluss 2022.

** Eigenkapital und Ergebnis des Geschéftsjahres gemaR Jahresabschluss 2021.

Uberblick iiber das Geschift

Der Schwerpunkt unserer Tatigkeit lag im Berichtsjahr unveréndert auf dem deutschen Markt und unser
Versicherungsangebot umfasst nach wie vor alle wesentlichen Zweige der Lebensversicherung. Wir sind in Frankreich,
Portugal, Spanien, Osterreich, Belgien, Ddnemark, Schweden sowie den Niederlanden im freien Dienstleistungsverkehr
tatig.

Die AXA Lebensversicherung AG vertreibt ihre Versicherungsprodukte vor allem {iber den eigenen Exklusivvertrieb, den
Direktvertrieb und die freien Vertriebe (Makler- und Partnervertrieb).

Sie steht fiir den Verkauf und Vertrieb von Altersvorsorgeprodukten und Lebensversicherungen im Wettbewerb mit
anderen Versicherern, aber auch mit Banken, Kapitalanlagegesellschaften, Anlageberatern und anderen
Finanzinstitutionen.

Zu den betriebenen Versicherungsarten gehoren:

Hauptversicherungen (als Einzel- und Kollektivversicherungen, auch mit automatischem Zuwachs von
Leistung und Beitrag)

e Kapitallebensversicherungen

Kapitallebensversicherungen mit festem Auszahlungstermin

e Ausbildungsversicherung

e Aussteuerversicherung

e Kapitallebensversicherungen im Rahmen der Vermogensbildungsgesetze
e Fondsgebundene Lebensversicherungen

e Risikolebensversicherungen !

e Rentenversicherungen mit und ohne Kapitalwahlrecht !
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Rentenversicherungen im Rahmen des Altersvermogensgesetzes
Fondsgebundene Rentenversicherungen (auch im Rahmen des Altersvermdgensgesetzes)

Selbststéandige Berufs- und Erwerbsunfahigkeitsversicherung (auch Sport-Invaliditdtsversicherungen)

Zusatzversicherungen

Unfall-Zusatzversicherungen *

Berufs-, Dienst- und Erwerbsunfahigkeits-Zusatzversicherungen *
Pflegerenten-Zusatzversicherungen
Todesfall-Zusatzversicherungen*

Renten-Zusatzversicherungen

Hinterbliebenenrenten-Zusatzversicherungen !

!t auch beim in Riickdeckung tibernommenen Geschaft

Sonstige Ereignisse

Die folgenden Themen waren in 2023 fiir die AXA Lebensversicherung AG besonders relevant:

1)

Die AXA Konzern AG hat im Juli 2022 eine Vereinbarung mit der Athora Deutschland GmbH geschlossen, nach
welcher ein Teilbestand von rund 900.000 konventionellen Lebens- und Rentenversicherungsvertragen
(nebst dazugehodrenden Kapitalanlagen) aus dem Bestand der AXA Lebensversicherung AG (,DWL-
Geschaftsbereich“) an Athora libertragen werden soll. Athora ist eine Versicherungsgruppe mit Fokus auf Europa,
die sich auf Bestandsiibernahmen, die Verwaltung geschlossener Bestande und Riickversicherungsldsungen im
Bereich der Lebensversicherung spezialisiert hat.

Fiir die Umsetzung der Ubertragung wurde von der AXA Konzern AG zunichst eine neue Gesellschaft, die AGER
Lebensversicherung AG gegriindet, die im Mai 2023 von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht die
Erlaubnis zum Betrieb der Lebensversicherung erhalten hat. Die AXA Lebensversicherung AG hat dann im Wege der
umwandlungsrechtlichen Abspaltung den Teilbestand auf die AGER Lebensversicherung AG Ubertragen. Diese
Abspaltung ist mit Eintragung im Handelsregister im November 2023 wirksam geworden.

Im nachsten Schritt wird Athora von der AXA Konzern AG nach erfolgreichem Abschluss der Priifung durch die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht alle Anteile an der AGER Lebensversicherung AG erwerben. Die
Transaktion soll nach derzeitiger Planung in 2024 abgeschlossen werden.

Es ergaben sich im Geschéftsjahr folgende Anderungen bei der Eigenkapitalausstattung: Aufgrund der
Abspaltung des DWL-Geschaftsbereichs reduziert sich das Eigenkapital der ALV um 210.815 Tsd. Euro. Fiir die
Minderung des Eigenkapitals der ALV zur Abspaltung (positiver Vermogenssaldo) werden als erstes die freien
Kapitalriicklagen gemaR § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB in Hohe von 83.785 Tsd. Euro herangezogen. Der verbleibende
Betrag in H6he von 127.030 Tsd. Euro wird durch Auflosung der anderen Gewinnriicklagen abgedeckt.

Die weitere Verdanderung der Gewinnriicklage erkldrt sich aus einer Entnahme, die wir mit 59.500 Tsd. Euro als
Bilanzgewinn ausweisen und zur Ausschiittung vorschlagen.

Weitergehende Erlauterungen zum Eigenkapital befinden sich in Kapitel E1.

Die Deckungsriickstellungsverordnung sieht abhangig vom Kapitalmarktzins der vergangenen Jahre die Bildung
einer Zinszusatzreserve fiir Versicherungen mit einem Rechnungszins oberhalb eines Referenzzinses die Bildung
einer Zinszusatzreserve vor. Dabei hangt der Referenzzins vom Kapitalmarktzins der vergangenen Jahre ab. vor.
Zwar sind nach einer langen Phase niedriger und teilweise sogar fallender und negativer Zinsen am Kapitalmarkt
die Zinsen in 2022 wieder gestiegen und haben sich im Jahr 2023 auf erh6htem Niveau stabilisiert, doch wirkt sich
dies aufgrund der Methodik zur Ermittlung des Referenzzinses fiir die Zinszusatzreserve erst langfristig aus. So
bleibt der Referenzzins fiir die Zinszusatzreserve gegeniiber dem Vorjahr unverdndert. Durch Veranderungen des
Bestandes, insbesondere den Abgang bzw. die Verkiirzung der Restlaufzeit bestehender Vertrége, kommt es aber
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zu einer Auflosung von Zinszusatzreserve. Daher hat sich die Zinszusatzreserve unserer Gesellschaft in 2023 um
159,2 Mio. Euro auf nunmehr 2,28 Mrd. Euro reduziert.

4) Nachhaltigkeit ist im Kern der Tatigkeit eines Versicherungsunternehmens verankert, denn das Geschaft ist per se
langfristig orientiert und folgt dem gesellschaftlichen Auftrag, sowohl im Alter als auch in Notlagen, Existenz und
Lebensqualitdat von Kund:innen zu sichern. Im Rahmen seiner Nachhaltigkeitsstrategie konzentriert sich AXA
Deutschland auf Geschaftsprozesse und Geldanlagen, den eigenen 6kologischen Fufabdruck sowie seine soziale
Verantwortung. So hat AXA beispielsweise unter anderem Zeichnungsbeschréankungen fiir die Kohle- und
Olsandindustrie sowie fiir die Ol- und Gasindustrie eingefiihrt. AXA hat sich beispielsweise auch verpflichtet, die
Kund:innen-Beitrage ab dem Jahr 2050 in Unternehmen und Projekte zu investieren, die in Summe kein
Kohlenstoffdioxid mehr ausstofen. Zudem engagieren sich die Mitarbeitenden von AXA Deutschland seit
Jahrzehnten auch tber das Versicherungsgeschaft hinaus: In dem Verein AXA von Herz zu Herz setzen sich seit dem
Jahr 2000 jahrlich mehr als 2.700 Mitarbeitende an 10 Standorten in Deutschland ehrenamtlich fiir soziale
Aktionen ein. Der Verein ist Teil einer weltweiten Initiative der AXA Gruppe.

AXA bietet die Moglichkeit, im Rahmen des Abschlusses einer fondsgebundenen Versicherung, nachhaltige Fonds
und Portfolios zu wahlen sowie bei der AXA Lebensversicherung AG das Altersvorsorge-Produkt Green Invest, mit
dem Kund:innen ausschlieBlich in nachhaltige Fonds und Portfolios investieren. AXA Deutschland hat 2023 zum
wiederholten Mal beim Nachhaltigkeits-Ranking von Zielke Research den ersten Platz von insgesamt 50
Versicherungsunternehmen belegt. Das unabhangige Analysehaus Morgen & Morgen hat AXA Deutschland
ebenfalls fiir seine transparente Nachhaltigkeit ausgezeichnet - AXA erhielt die Top-Bewertung fiinf von fiinf
Sternen. Auch im Nachhaltigkeits-Kompetenz-Rating des Instituts fiir Vorsorge und Finanzplanung (IVFP) wurde
die AXA Lebensversicherung AG mit der hochst vergebenen Bewertung ausgezeichnet.

5) Die Entwicklungen in den Kapitalmarkten haben auch im Jahr 2023 dazu gefiihrt, dass sich in Deutschland das
Produktangebot im Bereich der Altersvorsorge weiter starker auf fondsbasierte Produkte und Produkte mit
Beitragsgarantien unter 100 % ausgerichtet hat.

Im Zins- und Kapitalmarktumfeld der letzten Jahre hat sich die Attraktivitat unterschiedlicher Produktlosungen
in der Kundenwahrnehmung entsprechend verandert, insbesondere auch unter Beriicksichtigung der langfristigen
Inflationserwartung. Auch fiir sicherheitsorientierte Kunden steht ein ausgewogenes Risiko-Rendite-Verhaltnis im
Vordergrund, weshalb die Bereitschaft fiir Beitragsgarantien unterhalb 100 % zugunsten einer zusatzlichen
Renditemoglichkeit aus einer chancenreicheren Anlage gestiegen ist.

6) Die AXA Lebensversicherung bietet ebenfalls in 2023 ein entsprechendes Produktangebot:

Das Angebot umfasst weiterhin Produkte mit und ohne Beitragsgarantien, um jedem Kundenwunsch das
individuell passende Risiko-Rendite-Profil zu ermdglichen. Die Relax Rente bietet fiir den eher
sicherheitsorientierten Kunden weiterhin ein optimales Risiko-Rendite-Verhaltnis durch ein zeitgemales und
bedarfsgerechtes Garantieniveau und die Moglichkeit einer zusatzlichen Fondsanlage.

Alle Altersvorsorgeprodukte der AXA Lebensversicherung AG bieten dem Kunden die Méglichkeit zur nachhaltigen
Kapitalanlage durch Investmentoptionen, die als nachhaltig mindestens gemaR Artikel 8 der
Offenlegungsverordnung gelten.

o Das Sicherungsvermogen der AXA Lebensversicherung verfolgt bereits seit Jahren eine klare
Nachhaltigkeitsstrategie, die stringent weiterverfolgt und eng kontrolliert wird. Im Sicherungsvermogen
werden Kundengelder sowohl im Rahmen von Altersvorsorge- wie Biometrieprodukten angelegt.

o Neben der Anlage von Kundengeldern im Sicherungsvermégen bieten die Produkte der AXA
Lebensversicherung vielfaltige weitere Investmentoptionen. Das Angebot an nachhaltigen
Investmentoptionen wurde weiter ausgebaut.

Das Angebot bei den fondsgebundenen Rentenversicherungen wurde im Jahr 2023 weiter optimiert -
insbesondere  durch  Kostensenkungen,  Erweiterungen in  der Fondsauswahl und  weitere
Produktpflegemalinahmen.

Mit der VL Lebensversicherung bietet AXA Lebensversicherung weiterhin ein Angebot fiir die Anlage
vermogenswirksamer Leistungen mit einer nachhaltigen Kapitalanlage im Sinne des Artikel 8
Offenlegungsverordnung.
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Alle nachhaltigen Investmentoptionen in den Altersvorsorgeprodukten sind zusatzlich durch ein unabhéangiges
Analysehaus bewertet, welches auch die Produkte FondsRente Greenlnvest und VL Lebensversicherung als
nachhaltige Produktangebote priift und zertifiziert.

7) In der betrieblichen Altersversorgung (bAV) verfolgt die AXA Lebensversicherung zusammen mit der AXA
Krankenversicherung seit 2020 mit ,,Corporate Employee Benefits“ einen ganzheitlichen Ansatz und bietet fiir
Unternehmen bedarfsgerechte vollstandige Losungen in der betrieblichen Mitarbeitendenabsicherung. Damit wird
gezielt der Bedarf von Unternehmen gedeckt, die sich mit einem ganzheitlichen aufeinander abgestimmten
Absicherungsangebot aus einer Hand positionieren wollen - mit betrieblichen Sozialleistungen zur
Mitarbeitergewinnung und  -bindung wie Pravention und  Gesundheitsforderung, betrieblicher
Krankenversicherung (bKV) und betrieblicher Altersversorgung (bAV).

Insbesondere in Zeiten zunehmenden Fachkraftemangels erlangen bedarfsgerechte Losungen in der betrieblichen
Mitarbeitendenabsicherung eine groRere Bedeutung fiir die Arbeitgeber. Mit Corporate Employee Benefits bietet
AXA den Vertriebspartnern und deren Firmenkunden ein mafigeschneidertes bAV- & bKV-Produkt- und
Serviceangebot filir die Absicherung der Belegschaft und ergdnzende Losungen fiir Inhaber und die
Geschiéftsleitung. Mit einem weltweit giiltigen Mitarbeiterschutz durch die internationale Krankenversicherung
(iKV) rundet AXA das Angebot ab.
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A.2 Versicherungstechnisches Ergebnis

Im Anhang des SFCR befinden sich einige Quantitative Reporting Templates (QRT). Zur Aufteilung des
versicherungstechnischen Ergebnisses auf die Solvency Il Geschaftsbereiche verweisen wir auf das QRT "Prémien,
Forderungen und Aufwendungen nach Geschaftsbereichen". Die Informationen sind aus handelsrechtlicher
Rechnungslegungssicht entnommen, allerdings in der Aufteilung der im Berichtsformular spezifizierten Geschaftsbereiche
nach Solvency Il. Bei dem Berichtsformular ist zu beachten, dass nur ein (unvollstandiger) Uberblick tiber die Pramien,
Forderungen und Aufwendungen der Versicherungsunternehmen aus Sicht der lokalen Rechnungslegung gegeben wird.
Die Pramien im QRT entsprechen in Summe weitgehend den handelsrechtlichen Werten. Die Aufwendungen fiir
Versicherungsfalle des QRT leiten sich ebenfalls aus den handelsrechtlichen Werten ab, enthalten zusatzlich ausgezahlte
Uberschussanteile, jedoch nicht die Aufwendungen fiir Schadenregulierung. Die angefallenen Aufwendungen (QRT)
bestehen neben den handelsrechtlichen Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (Summe aus Verwaltungs- und
Abschlussaufwendungen) auch aus Schadenregulierungsaufwendungen sowie Aufwendungen fiir die Verwaltung von
Kapitalanlagen. Die sonstigen Aufwendungen im QRT bestehen im Wesentlichen aus den sonstigen Aufwendungen /
Ertragen bzw. sonstigen versicherungstechnischen Aufwendungen / Ertragen.

Nach Abspaltung des ehemaligen DBVL-Bestands auf die AGER Lebensversicherung AG im November 2023 (riickwirkend
zum 1. Januar 2023) enthalten die im Folgenden dargestellten Zahlen des Geschéftsjahres 2023 diesen Bestand nicht
mehr. In den Vorjahreszahlen (2022) ist der abgespaltene Bestand hingegen noch enthalten.

Versicherungstechnisches Ergebnis auf aggregierter Ebene

Die folgende Darstellung zeigt eine Zusammenfassung der Priimien, Forderungen und Aufwendungen aus dem QRT auf
aggregierter Ebene:

in Tsd. Euro Abweichung

[ absolut | %
Gebuchte Pramien brutto 1.774.782 2.490.143 -715.361 -28,7%
Anteil der Riickversicherer 57.412 60.983 -3.571 -5,9%
Gebuchte Pramien netto 1.717.369 2.429.160 -711.791 -29,3%
Verdiente Pramien brutto 1.780.551 2.497.929 -717.378 -28,7%
Anteil der Riickversicherer 58.167 61.539 -3.373 -5,5%
Verdiente Pramien netto 1.722.384 2.436.390 -714.005 -29,3%
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle brutto 2.049.144 3.188.088 -1.138.944 -35,7%
Anteil der Riickversicherer 30.769 43.247 -12.478 -28,9%
Aufwendungen fiir Versicherungsfille netto 2.018.374 3.144.840 -1.126.466 -35,8%
Angefallene Aufwendungen 290.840 374.949 -84.108 -22,4%
Sonstige Aufwendungen 31.084 -7.456 38.540 -516,9%
Gesamtaufwendungen 321.924 367.492 -45.568 -12,4%

Versicherungstechnisches Ergebnis nach Versicherungszweigen

Die nachfolgende Tabelle zeigt die gebuchten Beitrdge getrennt nach den wesentlichen Versicherungszweigen. Fir die
Aufteilung der (ibrigen Positionen auf die Versicherungszweige verweisen wir auf das QRT "Pramien, Forderungen und
Aufwendungen nach Geschéftsbereichen" im Anhang sowie die Kommentierung weiter unten.

Wie auch in der Darstellung des versicherungstechnischen Ergebnisses auf aggregierter Ebene enthalten auch hier die
Zahlen des Geschéftsjahres 2023 den DWL-Geschéftsbereich nach erfolgter Abspaltung auf die AGER Lebensversicherung
AG im November 2023 nicht mehr. In den Vorjahreszahlen (2022) ist der abgespaltene Bestand hingegen noch enthalten.

Gebuchte Prdmien (netto) nach Versicherungszweigen:

in Tsd. Euro 2023 2022 Abweichung
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in Tsd. Euro 2023 2022 Abweichung

Krankenversicherung* 349.086 449.428 -100.342 -22,3%
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 712.979 1.274.778 -561.799 -44,1%
Index-/ fondsgebundene Versicherung 648.902 690.367 -41.465 -6,0%

in Riickdeckung tibernommenes
Versicherungsgeschaft

Gesamtes Versicherungsgeschift 1.717.369 2.429.160 -711.791 -29,3%

6.403 14.587 -8.184 -56,1%
*Im Geschéftsbereich Krankenversicherung werden unter Solvency Il Berufsunféhigkeitsversicherungen ausgewiesen.

Die gebuchten Pramien netto gingen von 2.429.160 Tsd. Euro um 711.791 Tsd. Euro (-29,3 %) auf 1.717.369 Tsd. Euro
zurlick.

e Die Beitrdage bei Krankenversicherungen sanken von 449.428 Tsd. Euro um 100.342 Tsd. Euro (-22,3 %) auf
349.086 Tsd. Euro und bestanden in beiden Perioden ausschlieBlich aus Berufsunfahigkeitsversicherungen. Der
Rickgang ist im Wesentlichen bedingt durch die Abspaltung des DWL-Geschaftsbereichs, ansonsten ergabe sich
ein leichter Anstieg.

e Die Beitrage bei Versicherungen mit Uberschussbeteiligung sanken von 1.274.778 Tsd. Euro um 561.799 Tsd.
Euro (-44,1 %) auf 712.979 Tsd. Euro. Die Einbuflen stammen Uberwiegend aus der Abspaltung des DWL-
Geschaftsbereichs auf die AGER Lebensversicherung und betreffen vor allem die laufenden Beitrage. Es handelt
sich maRgeblich um klassische Rentenversicherungen, aber auch um konventionelle Kapitallebensversicherungen.
Bereinigt um die Effekte aus dem Bestandsabgang entwickeln sich die Beitrdge bei Versicherungen mit
Uberschussbeteiligung nur leicht riicklaufig. Sie sind im Wesentlichen durch ablaufbedingte Beitragsriickgénge bei
den laufenden Beitragen klassischer Kapitallebensversicherungen geprégt. Die Beitrdge konventioneller Renten
liegen in etwa auf dem Niveau des Vorjahres.

e Beiindex- und fondsgebundenen Versicherungen lagen die Beitrage mit 585.740 Tsd. Euro um 41.465 Tsd. Euro
(-6,0 %) unter denen des Vorjahres von 690.367 Tsd. Euro. Dies stammt zum einen aus der RelaxRente, bei der - wie
auch marktweit - die Einmalbeitrage riicklaufig sind. Der bestandsbedingte Zuwachs der laufenden Beitrage kann
diese EinbuRen nicht vollstdndig kompensieren. Eine zur RelaxRente vergleichbare Entwicklung ergibt sich fiir die
fondsgebundenen Rentenversicherungen. Bei diesen sind bei der AXA Lebensversicherung - wie auch im
Gesamtmarkt - geringere Einmalbeitrage zu verzeichnen. Dank der Impulse im laufenden Neugeschaft steigen
jedoch die laufenden Beitrage dieser Produkte. Insgesamt bleibt jedoch auch bei fondsgebundenen Renten die
Beitragsentwicklung hinter der des Vorjahres zuriick. Von der Abspaltung des DWL-Geschaftsbereichs sind die
index- und fondsgebundenen Versicherungen nicht betroffen, da dieser keine entsprechenden Vertrage umfasste.

e Die Beitrdage des in Riickdeckung iibernommenen Versicherungsgeschifts lagen mit 6.403 Tsd. Euro unter
denen des Vorjahres (14.587 Tsd. Euro). Dieser Geschaftsbereich ist ebenfalls nicht von der Bestandsabspaltung
betroffen, da im DWL-Geschaftsbereich keine aktive Riickversicherung betrieben wird.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfille (netto) liegen mit 2.018.374 Tsd. Euro unter denen des Vorjahres von 3.144.840
Tsd. Euro, in erster Linie aus dem Geschiftsbereich ,Versicherungen mit Uberschussbeteiligung.“ Hier liegen die
Aufwendungen mit 1.423.012 Tsd. Euro um 1.152.925 Tsd. Euro unter denen des Vorjahres, insbesondere infolge geringerer
Leistungen bei klassischen Kapitallebensversicherungen und konventionellen Rentenversicherungen nach Abspaltung des
DWL-Geschéftsbereichs auf die AGER. Dariiber hinaus liegen die Leistungsauszahlungen bei Krankenversicherungen mit
142.076 Tsd. Euro um 29.627 Tsd. Euro niedriger als im Vorjahr, auch hier beeinflusst durch die Abspaltung des DWL-
Geschéftsbereichs. Die ,Index- und fondsgebundenen Versicherungen“ sind von der Abspaltung nicht betroffen und
weisen mit 442.754 Tsd. Euro gegeniliber dem Vorjahr (380.054 Tsd. Euro) etwas hohere Leistungsauszahlungen aus. Dies
istim Wesentlichen bedingt durch hohere Riickkaufsleistungen bei fondsgebundenen Renten und der RelaxRente.

Die angefallenen Aufwendungen lagen mit 290.840 Tsd. Euro deutlich unter denen des Vorjahres von 374.949 Tsd. Euro,
ebenfalls infolge der Abspaltung des DWL-Geschéftsbereichs an die AGER Lebensversicherung. Sie bestanden in beiden
Perioden in erster Linie aus Abschlussaufwendungen (176.9542 Tsd. Euro, Vorjahr 214,912 Tsd. Euro) und
Verwaltungsaufwendungen.

Die sonstigen Aufwendungen betrugen 31.084 Tsd. Euro. Im Vorjahr ergaben sich hier sonstige Ertrage von 7.456 Tsd.
Euro, maRgeblich beeinflusst durch eine Kompensationszahlung fiir die vorzeitige Beendigung des Quoten-
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Riickversicherungsvertrag durch die AXA Life Europe dac in Hohe von 21.580 Tsd. Euro. AuRerdem ist das Geschaftsjahr
durch Aufwendungen fiir Manahmen zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit belastet.

Versicherungstechnisches Geschaft nach Landern

Aufgrund von Materialitdtsaspekten wird auf die Darstellung der Aufteilung der versicherungstechnischen Ergebnisse nach
Landern verzichtet. Der Schwerpunkt unserer Tatigkeit lag im Berichtsjahr unverandert auf dem deutschen Markt und
unser Versicherungsangebot umfasst nach wie vor alle wesentlichen Zweige der Lebensversicherung. Wir sind in
Frankreich, Portugal, Spanien, Osterreich, Belgien, Dinemark, Schweden sowie den Niederlanden im freien
Dienstleistungsverkehr tatig.

Riickversicherungsabgaben

Passive Ruckversicherung wird gruppenintern vor allem mit AXA S.A. betrieben.
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A.3 Anlageergebnis

Kapitalanlageergebnis

Das gesamte Kapitalanlageergebnis einschlieRlich der unrealisierten Kursgewinne und Kursverluste aus Kapitalanlagen in
Vermogenswerte fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrage belief sich im Berichtsjahr auf 871.890 Tsd. Euro
(Vorjahr: 375.068 Tsd. Euro).

Die unrealisierten Gewinne aus Kapitalanlagen in Vermdgenswerte fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrage
beliefen sich im Berichtsjahr auf 342.739 Tsd. Euro (Vorjahr: 2.381 Tsd. Euro). Diesen stehen nicht-realisierte Verluste in
Hohe von 20.605 Tsd. Euro (Vorjahr: 597.493 Tsd. Euro) gegentliber. Die positive Entwicklung ist auf die gute Aktien -und
Rentenmarktentwicklung im Berichtsjahr 2023 zuriickzufiihren.

Im Folgenden wird das HGB Kapitalanlageergebnis entsprechend der Solvency Il Bilanzkategorien aufgeteilt und
erldutert.! Die unrealisierten Kursgewinne/Kursverluste aus Kapitalanlagen fiir indexgebundene und fondsgebundene
Vertrage bleiben dabei auRer Betracht.

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen liegen nicht vor.

HGB Kapitalanlageergebnis 2023 aufgeteilt nach Solvency Il Bilanzkategorien ohne indexgebundene und
fondsgebundene Vertriige:

AuBerordentliches Ergebnis
Ordentliches Abgangs- Zuschreib-

Kapital-
anlage-

in Tsd. Euro Ergebnis gewinneund - |ungen und Ab- ergebnis

verluste schreibungen
Immobilien (auRer Eigennutzung) 7.272 860 -2.558 5.575

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieRlich

Beteiligungen 150.281 0 1.510 151.791
Aktien (notiert / nicht notiert) 829 87 =77 840
Anleihen 152.073 -11.583 -2.541 137.948
Organismen flir gemeinsame Anlagen 268.284 -4.086 -7.344 256.854
Derivate -1.699 1.004 0 -696
Darlehen und Hypotheken 15.023 28 827 15.878
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 6.814 -1 0 6.813
Ubrige 1.496 0 0 1.496
Summe 600.372 -13.691 -10.183 576.499
Laufende Aufwendungen -26.743 0 0 -26.743
davon sonstiger Kapitalanlage-Verwaltungsaufwand -22.408 - - -22.408
Kapitalanlageergebnis 573.629 -13.691 -10.183 549.756

! Es wurden folgende Aggregationen vorgenommen: Die Position Anleihen umfasst Staatsanleihen, Unternehmensanleihen sowie strukturierte Schuldtitel und besicherte Wertpapiere. Die Position Ubrige
umfasst im Wesentlichen sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen, die nicht direkt einer Anlageklasse zugeordnet werden kénnen.
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HGB Kapitalanlageergebnis 2022 aufgeteilt nach Solvency Il Bilanzkategorien ohne indexgebundene und
fondsgebundene Vertrdge:

AuBerordentliches Ergebnis

Ordentliches Abgangs- Zuschreib- ::f;;ael_-

in Tsd. Euro Ergebnis gewinne und - ungen. und Ab- ergebnis
verluste schreibungen

Immobilien (auRer Eigennutzung) 27.344 416.089 0 443.433
gr;:g::?gzr;;:rr‘bundenen Unternehmen, einschliellich 181.922 10.793 10.533 215.732
Aktien (notiert / nicht notiert) 560 3.571 -92 555
Anleihen 326.127 45.686 -7.886 363.927
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 128.405 114.701 -285.501 -42.396
Derivate 1.169 402 0 1.571
Darlehen und Hypotheken 65.199 -28.291 288 37.196
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 1.406 12 0 1.418
Ubrige 4,192 0 0 4,192
Summe 736.323 571.963 -282.659 1.025.628
Laufende Aufwendungen -55.448 0 0 -55.448
davon sonstiger Kapitalanlage-Verwaltungsaufwand -40.724 0 0 -40.724
Kapitalanlageergebnis 680.876 571.963 -282.659 970.180

Das Kapitalanlageergebnis - alle Ertrage abziiglich aller Aufwendungen - unserer Gesellschaft fiel im Berichtsjahr um
43,3 % auf 549.756 Tsd. Euro (Vorjahr: 970.180 Tsd. Euro). Der Riickgang des Kapitalanlageergebnisses resultiert im
Wesentlichen aus der Abspaltung des DBVL-Bestandes in 2023.

Ordentliches Ergebnis

Das ordentliche Ergebnis (573.629 Tsd. Euro) liegt aufgrund der Abspaltung des DBVL-Bestandes und dem damit
verbundenen gesunkenen Bestandsvolumens unter dem Vorjahresniveau (680.876 Tsd. Euro). Besonders die Ertrdge aus
Anleihen (Delta: -152.073 Tsd. Euro) sowie Darlehen und Hypotheken (Delta: - 50.176 Tsd. Euro) lagen deutlich unter dem
Vorjahr.

Gegenlaufig wirkten sich insbesondere die gestiegenen Ausschiittungen aus Aktien- und Rentenspezialfonds positiv auf
das Ergebnis aus (Delta: 139.879 Tsd. Euro).

Die laufenden Aufwendungen fallen aufgrund des DBVL-Bestands Abgangs niedriger aus als im Vorjahr (2023: 26.743 Tsd.
Euro; Vorjahr: 55.448 Tsd. Euro). In den laufenden Aufwendungen sind neben sonstigen Verwaltungsaufwendungen fiir
Kapitalanlagen (2023: 22.408 Tsd. Euro; Vorjahr: 40.724 Tsd. Euro) auch Grundstiicksaufwendungen in Hohe von 1.849 Tsd.
Euro (Vorjahr: 6.564 Tsd. Euro) sowie planméRige Abschreibungen auf Immobilien in Héhe von 2.486 Tsd. Euro (Vorjahr:
8.160 Tsd. Euro) enthalten.

AuBerordentliches Ergebnis

Das aulierordentliche Ergebnis umfasst realisierte Gewinne und Verluste sowie Zuschreibungen und aufRerplanméfige
Abschreibungen. Das auRerordentliche Kapitalanlageergebnis sank von 289.304 Tsd. Euro im Vorjahr auf -23.873 Tsd. Euro
ab.

Abgangsgewinne und -verluste

In 2023 liegt der Saldo aus Abgangsgewinnen und -verlusten deutlich unter dem Vorjahresniveau (2023: -13.691 Tsd. Euro;
Vorjahr: 571.963 Tsd. Euro). Die realisierten Gewinne im Berichtszeitraum belaufen sich auf 58.785 Tsd. Euro). Den
Gewinnen stehen Abgangsverluste in Hohe von 72.476 Tsd. Euro gegeniiber. Der Saldo aus Abgangsgewinnen und
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Verlusten hat vor allem in den Anlagenklassen Anleihen (-11.583 Tsd. Euro) sowie Organismen fiir gemeinsame Anlagen
(-4.086 Tsd. Euro) das auRerplanmaRige Ergebnis belastet.

Zu- und Abschreibungen

In 2023 reduzieren Zu- und Abschreibungen per Saldo das Ergebnis um -10.183 Tsd. Euro (Vorjahr: -282.659 Tsd. Euro).
Den Zuschreibungen in Hohe von 8.811 Tsd. Euro stehen auBerplanmaRige Abschreibungen in Hohe von 18.993 Tsd. Euro
gegeniiber. Wahrend der Saldo aus Zu- und Abschreibungen in den Anlagenkategorien Organismen fiir gemeinsame
Anlagen (-7.344 Tsd. Euro), Immobilien (-2.558 Tsd. Euro) sowie aus Anleihen (-2.541 Tsd. Euro) das Ergebnis gemindert
haben, wirkte sich der Saldo aus Zu- und Abschreibungen in der Vermdgenswertklasse Anteile an verbundene
Unternehmen, einschlieRlich Beteiligungen kompensierend aus (1.510 Tsd. Euro).

Nettoverzinsung

Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen - berechnet nach der Formel des Gesamtverbandes der Deutschen
Versicherungswirtschaft - betragt fir das Jahr 2023 2,5% (2022: 2,6%).

Weiterfiihrende Informationen zu Anlagen in Verbriefungen

Die AXA Lebensversicherung AG halt Kapitalanlagen in Form von Verbriefungen gegenwartig nur liber Spezialfonds. Eine
Verbriefung ist eine Struktur, die das mit einem Pool von Risikopositionen verbundene Kreditrisiko in Tranchen unterteilt.
Dabei hdangen die Zahlungen von der Wertentwicklung des Pools von Risikopositionen und der Rangfolge der Tranchen ab.

Den Anlagen in Verbriefung innewohnenden Risiken wird durch ein wirksames Risikomanagement Rechnung getragen. Der
Erwerb von Anlagen in Verbriefungen unterliegt einem engen Framework aus gruppenweit giiltigen sowie auch aus
lokalen Richtlinien. Diese definieren die zuldssigen Anlagearten und regeln den Investmentprozess. Vor Investition in
Verbriefungen missen stets eigene Bonitatsbeurteilungen unabhangig von externen Ratingagenturen erfolgen. Durch
umfassende Risikoanalysen wird auch ein Ungleichgewicht zwischen den Interessen der Originatoren
(Forderungsverkadufer) oder Sponsoren und den Interessen der investierenden Unternehmen vermieden. Unsere
Gesellschaft hélt Gber Spezialfonds Anlagen in Verbriefungen. Nach dem Handelsrecht werden jedoch die Anteilswerte an
den Spezialfonds unkonsolidiert ausgewiesen. Ein Ausweis der in den Sondervermogen enthaltenen Vermégenswerte und
Schulden erfolgt nicht.

Im Direktbestand befinden sich wie im Vorjahr gegenwartig keine Anlagen in Verbriefungen. Die Anlagen in Verbriefungen
werden regelmalig iberwacht. Die Vorgaben fiir die Anlagegrenzen sind restriktiv.
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A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Wie auch in der Darstellung in den vorigen Kapiteln enthalten auch hier die Zahlen des Geschéftsjahres 2023 den DWL-
Geschaftsbereich nach erfolgter Abspaltung auf die AGER Lebensversicherung AG im November 2023 nicht mehr. In den
Vorjahreszahlen (2022) ist der abgespaltene Bestand hingegen noch enthalten.

Der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung flihrten wir 317.035 Tsd. Euro zu (2022: 451.851 Tsd. Euro).

Das auBerordentliche Ergebnis beinhaltete ausschlieRlich Zuflihrungen zu Pensionsriickstellungen. Die Aufwendungen
lagen wie im Vorjahr bei 353 Tsd. Euro.

Nach einem Steueraufwand von 36.046 Tsd. Euro im Vorjahr fallt im Berichtszeitraum ein Steuerertrag von 8.296 Tsd.
Euro an. Neben dem Riickgang des Ergebnisses vor Steuern stammt dies auch aus héheren positiven Sondereffekten (vor
allem aus Auflésung von Steuerriickstellungen/-umlagen) als im Vorjahr.

Das Ergebnis nach Steuern (HGB) in HOohe von 88.500 Tsd. Euro (2022: 155.000 Tsd. Euro) wurde aufgrund des
bestehenden Ergebnisabfiihrungsvertrags an die AXA Konzern AG abgefiihrt.

Leasing-Vereinbarungen

Es bestehen keine wesentlichen Leasingvereinbarungen.
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A.5 Sonstige Angaben

Wir verweisen hierzu auf die Ausfiihrungen in Kapitel A.1 ,,Geschaftstatigkeit” unter ,,Sonstige Ereignisse.“
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B. Governance

B.1

B.2

B.3

B.4

B.5

B.6

B.7

B.8

Allgemeine Angaben zum Governance-System

Anforderungen an die fachliche Qualifikation und personliche

Zuverlassigkeit

Risikomanagementsystem einschlieBlich der
eigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung

Internes Kontrollsystem

Funktion der internen Revision

Versicherungsmathematische Funktion

Outsourcing

Sonstige Angaben
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B.1 Allgemeine Angaben zum Governance-System

Die Solvency Il Vorgaben erfordern, dass die AXA Lebensversicherung AG ein Governance-System implementiert, welches
ein einwandfreies und umsichtiges Management sicherstellt. Dieses Governance-System basiert auf einer klaren Trennung
von Verantwortlichkeiten und muss im Hinblick auf die Art, den Umfang und die Komplexitat der Geschafte der AXA
Lebensversicherung AG angemessen sein. Mit dem Governance-System unserer Gesellschaft stellen wir eine
verantwortungsbewusste Unternehmenssteuerung sicher.

Samtliche Bestandteile des Governance-Systems werden im Rahmen eines 3-Jahresplans sowie ad hoc bei besonderen
Anldssen auf ihre Effektivitdt und Angemessenheit hin geprift. Die Uberpriifung unseres Governance-Systems erfolgt
durch die Compliance-Funktion, die finale Bewertung und Validierung der Ergebnisse der Uberpriifung erfolgt durch den
Vorstand, der auch abschlieRend iiber etwaige Anderungen am Governance-System entscheidet. Die Uberpriifung der im
Geschéftsjahr 2023 betrachteten Governance-Bestandteile hat ergeben, dass unser Governance-System - wie nachfolgend
im Abschnitt B.1 dargestellt - in Bezug auf Art, Umfang und Komplexitat unseres Geschafts angemessen ist.

Wesentliche Eckpunkte unseres Governance-Systems sind insbesondere eine transparente Organisationsstruktur, eine
klare Festlegung von Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Berichtslinien, eine angemessene Trennung der
Zustandigkeiten, eine klare Aufbau- und Ablauforganisation sowie die Erstellung und regelmaRige Uberpriifung von
schriftlichen Leitlinien und Richtlinien.

Im Rahmen der Uberpriifung im abgelaufenen Geschiftsjahr wurden u.a. das Internal Control Framework und die
Governance der Compliance-Funktion Gberpriift.

Als deutsche Aktiengesellschaft besteht die AXA Lebensversicherung AG aus drei Organen, dem Vorstand, dem Aufsichtsrat
sowie der Hauptversammlung. Daneben gibt es verschiedene Kommissionen innerhalb der AXA Deutschland, die den
Vorstand bzw. den Aufsichtsrat bei bestimmten Themen unterstiitzen und beraten.

Vorstand

Die AXA Lebensversicherung AG hat einen aus sechs Mitgliedern inklusive eines Vorstandsvorsitzenden bestehenden
Vorstand. Unbeschadet der Einrichtung von Kommissionen des Vorstands obliegt dem Vorstand in seiner Gesamtheit die
Leitung der Gesellschaft. Dabei fiihrt jedes Vorstandsmitglied den ihm vom Aufsichtsrat zugewiesenen Geschéftsbereich
selbststandig und in eigener Verantwortung. Unabhéangig ihrer Ressortzustandigkeit verfolgen alle Vorstandsmitglieder
laufend samtliche fiir den Geschaftsverlauf und die Geschéftsstrategie der AXA Lebensversicherung AG entscheidenden
Daten und Informationen, um jederzeit auf die Abwendung drohender Nachteile, auf wiinschenswerte Verbesserungen
oder zweckmiRige Anderungen durch Anrufung des Vorstands, Unterrichtung des Vorstandsvorsitzenden oder auf sonst
geeignete Weise hinwirken zu kénnen.

Der Vorstand der AXA Lebensversicherung AG bestand im Geschaftsjahr 2023 aus den folgenden Mitgliedern, die die
einzelnen Geschaftsbereiche verantwortet haben:

Dr. Thilo Schumacher
Vorsitzender
Vorstandsvorsitz
Customer Management

Dr. Achim Dahlbokum (ab 28.12.2023)
Informationstechnologie/Digitalisierung

Dr. Karsten Dietrich
Personenversicherung

Beate Heinisch
Operations
People Experience
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Kai Kuklinski
Vertrieb

Dr. Stefan Lemke (bis 31.08.2023)
Informationstechnologie/Digitalisierung

Dr. Marc Daniel Zimmermann
Finanzen

Der Vorstand der AXA Lebensversicherung AG bestimmt die strategische Ausrichtung unserer Geschaftsaktivitaten und
stellt deren Durchfiihrung sicher. Unter Beachtung der Rechte der Aktiondre und des Geschaftszwecks unserer
Gesellschaft ist der Vorstand verantwortlich fiir die Betrachtung aller wesentlichen Fragen und fiir die Durchfiihrung aller
notwendigen wesentlichen Entscheidungen. Ausweislich seiner vom Aufsichtsrat verabschiedeten Geschaftsordnung ist
der Vorstand u.a. verantwortlich fiir

e die Geschaftspolitik, die Strategie und die Organisation der Gesellschaft, einschlieflich der Grundlagen des
Controllings

e Geschafte und Berichte, die dem Aufsichtsrat oder seinen Ausschiissen zur Zustimmung oder zur Kenntnis
vorzulegen sind

e die Risikostrategie und die MalRnahmen bezogen auf die Risikosituation der Gesellschaft und ihrer abhéngigen
Gesellschaften, einschlieRlich der Implementierung eines Risikomanagementsystems und dessen
Weiterentwicklung

e  Grundung, Erwerb und VerdauRerung von Beteiligungen

e Angelegenheiten, in denen ein Vorstandsmitglied um die Entscheidung des Vorstandes nachsucht
e Rahmenentscheidungen, die im Voraus fiir bestimmte Arten von Geschéften getroffen werden

e die Bestellung von Prokuristen

e dieihmim Rahmen der aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Geschéftsorganisation zugewiesenen Aufgaben
(u.a. Erlass von Leitlinien)

e wesentliche Anderungen des internen Modells (vgl. § 113 VAG)
e denjahrlichen Bericht liber die Solvabilitdt und Finanzlage der Gesellschaft (vgl. § 40 VAG)
e dieRisiko- und Solvabilitatsbeurteilung (ORSA).

Der Vorstand der AXA Lebensversicherung AG tagt in der Regel einmal im Monat (RVS-Vorsorge) und dariiber hinaus bei
Bedarf. Vor jeder Sitzung - grundsatzlich spatestens drei Tage zuvor - erhalten die Vorstandsmitglieder die Unterlagen zu
den anstehenden Themen. Strategische und libergreifende Themen des Konzerns werden im Konzernvorstand (KVS), der
im zweiwdchentlichen Rhythmus tagt, oder im Rahmen der quartalsweisen, gemeinsamen Rechtstragersitzung (GRS)
behandelt.

Aufgrund der Komplexitat und GroRe des Versicherungsgeschéfts hat der Vorstand Aufgaben und Verantwortlichkeiten auf
verschiedene Organisationseinheiten, Schlisselfunktionen sowie Kommissionen verteilt (s.u.), insofern eine Delegation
gemald aufsichtsrechtlichen und regulatorischen Anforderungen sowie strategischen Unternehmensvorgaben zulassig ist.
Aufgaben und Verantwortlichkeiten innerhalb der Aufbauorganisation der AXA Lebensversicherung AG sind klar definiert
und aufeinander abgestimmt. Insbesondere ist geregelt, welche Entscheidungen durch den Konzernvorstand und welche
durch den Vorstand der AXA Lebensversicherung AG getroffen werden miissen.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat besteht seit August 2022 aus vier Mitgliedern. Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Bestellung (i.d.R.
fiir 3 Jahre) und Abberufung der Mitglieder des Vorstands, dessen Ressortverteilung sowie die Genehmigung von
Nebentitigkeiten und weiteren bedeutenden Mandaten. Auch obliegt dem Aufsichtsrat die Uberwachung, ob der Vorstand
die besonderen aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Geschéftsorganisation erfiillt und deren Einhaltung seinerseits
Uberwacht. Die Feststellung des Jahresabschlusses gehort ebenso zu den Aufgaben des Aufsichtsrats. Zu bestimmten - in
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der Geschaftsordnung des Vorstands und des Aufsichtsrats festgelegten - Geschaften muss der Aufsichtsrat seine
Zustimmung erteilen.

In Umsetzung der Vorgaben des Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetzes hat der Aufsichtsrat im Geschaftsjahr 2022
einen aus samtlichen Mitgliedern des Aufsichtsrats bestehenden Priifungsausschuss im Sinne des § 107 Abs. 3 AktG
eingerichtet. Der Priifungsausschuss iliberwacht den Rechnungslegungsprozess, die Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems, das Risikomanagementsystem sowie das interne Revisionssystem. Ferner befasst sich der
Priifungsausschuss mit der Uberwachung der Abschlusspriifung, insbesondere der Auswahl und der Unabhéngigkeit des
Abschlusspriifers, der Qualitdt der Abschlusspriifung und der vom Abschlusspriifer zusatzlich erbrachten Leistungen. Die
Beauftragung von Nichtpriifungsleistungen durch den Abschlusspriifer bedarf der Zustimmung durch den
Priifungsausschuss.

Der Aufsichtsrat und der Priifungsausschuss der AXA Lebensversicherung AG tagen in der Regel zweimal jahrlich. Bei
Bedarf finden zusatzliche Aufsichtsratssitzungen bzw. schriftliche Umlaufverfahren statt. In der Regel 14 Tage vor jeder
Sitzung erhalten die Aufsichtsratsmitglieder die Unterlagen zu den anstehenden Themen.

Der Aufsichtsrat der AXA Lebensversicherung AG setzt sich aus den folgenden Mitgliedern zusammen:

Antimo Perretta
Vorsitzender

Mirjam Bamberger
stellv. Vorsitzende

Wiebke Dahl

Thomas Gerber Neidhart

Hauptversammlung

Die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft tagt einmal im Jahr im Anschluss an die bilanzfeststellende
Aufsichtsratssitzung der Gesellschaft. Sie wird durch den Vorstand einberufen. Einziger Aktiondr der Gesellschaft ist die
AXA Konzern AG, mit der die AXA Lebensversicherung AG zudem als abhangige Gesellschaft mit einem von der BaFin
genehmigten Beherrschungs- und einem Gewinnabfiihrungsvertrag verbunden ist. Der Hauptversammlung obliegt
grundsatzlich die Beschlussfassung liber einen etwaigen, liber die Gewinnabfiihrung hinausgehenden Bilanzgewinn, die
Entlastung der Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats, die Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern und des
Abschlusspriifers sowie etwaige Satzungsanderungen.

Kommissionen

Die AXA Lebensversicherung AG ist in alle wesentlichen Kommissionen des Konzerns eingebunden. Die Kommissionen der
AXA Deutschland behandeln sowohl Themen aus Sicht der AXA Deutschland als auch gesellschaftsspezifische
Fragestellungen.

Das Audit & Risk Committee (ARC) unterstiitzt den Unternehmens- und Konzernvorstand bei der Wahrnehmung seiner
Aufgaben. Zu diesem Zweck hat der Konzernvorstand Aufgaben und Entscheidungsbefugnisse auf das ARC delegiert.
Dariiber hinaus werden im ARC unter anderem Compliance-Themen behandelt sowie Rechts- und Revisionsthemen mit
Risikobezug. AuRerdem existiert das Compliance and Operational Risk Committee als zentrales Kommunikationsgremium
zu Compliance-Themen, operationellen Risiken, Reputationsrisiken und sonstigen Rechtsrisiken. Zusatzlich werden
risikorelevante Themen in diversen konzernweiten Spezialgremien, wie zum Beispiel den Internal Model Committees, dem
ALM/Investment Committee und weiteren Gremien besprochen.

Schliisselfunktionen

Gemal den Anforderungen von Solvency Il hat unsere Gesellschaft ein Governance-System fiir eine solide und umsichtige
Geschaftssteuerung etabliert. Dieses Governance-System basiert auf eindeutigen Funktionstrennungen und entspricht in
Art, Umfang und Komplexitat den Geschaftsaktivitdten unserer Gesellschaft.

M AXA Lebensversicherung AG
Bericht liber die Solvabilitat und Finanzlage 2023 Seite 26



Im Sinne von Solvency Il hat der Vorstand der AXA Lebensversicherung AG die regulatorisch geforderten
Schliisselfunktionen - interne Revision, Risikomanagement-Funktion, versicherungsmathematische Funktion und
Compliance Funktion - im Wege der Auslagerung an die AXA Konzern AG (vgl. B.7.) im Unternehmen angemessen etabliert.
Diese Schliisselfunktionen sind wie folgt definiert:

e Die Risikomanagement-Funktion ist verantwortlich fiir die Bestimmung und die Bereitstellung des
Rahmenkonzepts fiir das Unternehmensrisikomanagement der AXA Deutschland und damit auch fiir unsere
Gesellschaft. Sie ist insbesondere zustandig fiir die Entwicklung, Implementierung und Validierung sowie fiir die
Dokumentation des Internen Modells und jeglicher Anpassungen wie auch fiir die Analyse und Berichterstattung
der Ergebnisse.

e Die Compliance Funktion ist insbesondere verantwortlich fiir die Uberwachung und Sicherstellung der Einhaltung
externer Anforderungen (Einhaltung von gesetzlichen und regulatorischen Vorgaben sowie von
Verwaltungsvorschriften fiir Versicherungen und Riickversicherungen) sowie fiir die Beratung und Sicherstellung
der datenschutzrechtlichen Anforderungen.

e Die interne Revision ist insbesondere verantwortlich fiir die Durchfiihrung einer Bewertung der Angemessenheit
und Wirksamkeit des internen Kontrollsystems und anderer Bestandteile des Governance-Systems. Die interne
Revision muss dabei objektiv und unabhangig von den operativen Einheiten sein.

e Die versicherungsmathematische Funktion ist insbesondere verantwortlich fiir die Uberwachung der Ermittlung
der versicherungstechnischen Riickstellungen (einschlieRlich der Bestatigung der Angemessenheit von Methodik
und den zugrunde liegenden Modellen wie auch der Annahmen fiir die Berechnung der versicherungstechnischen
Riickstellungen), fir die Bewertung der Hinldanglichkeit und Qualitdt der in der Ermittlung der
versicherungstechnischen Riickstellungen genutzten Daten sowie filir den Vergleich der besten Schatzwerte mit
Erfahrungsdaten.

Die Schlisselfunktionen sind in den Entscheidungsprozess unserer Gesellschaft eingebunden und verfiigen lber die
notwendige Autoritdt, Ressourcen, Qualifikationen, das Wissen, die Erfahrungen und operationelle Unabhangigkeit, um
ihre Aufgaben zu erfiillen.

Bei der AXA Lebensversicherung AG werden die Schlisselfunktionen und deren Uberwachung von vom Vorstand
ernannten und von der BaFin genehmigten Personen wahrgenommen, den sogenannten Ausgliederungsbeauftragten, die
damit Verantwortliche Person i.S.d. § 47 Nr. 1 VAG sind. Da die Gesellschaft fast mitarbeiterlos ist, werden die Aufgaben
des Ausgliederungsbeauftragten fast ausschliefllich von Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft wahrgenommen. Die
Ausgliederungsbeauftragten haben mit den jeweiligen Verantwortlichen der Schliisselfunktionen beim Dienstleister AXA
Konzern AG entsprechende Berichts- und Kontrollprozesse etabliert, die eine wirkungsvolle Uberwachung der jeweiligen
Schliisselfunktionen sicherstellen. Die Schliisselfunktionen beim Dienstleister AXA Konzern AG sind hinsichtlich ihrer
personellen Kapazitat, ihrer Organisation und Qualifikation so ausgestattet, dass sie ihre Aufgaben ordnungsgemaf}
erfiillen konnen. Folgende personelle Ressourcen in FTE (FTE = Full Time Equivalent, sich rechnerisch ergebende
Vollzeitstellen, alle Angaben gerundet) stehen ihnen zur Verfligung: Interne Revision 22,0 FTE, Risikomanagement 39,5
FTE, Versicherungsmathematische Funktion 3 FTE und Compliance 7,6 FTE. Auch erhalten die Schlisselfunktionen alle fiir
ihre ordnungsgemaRe Aufgabenausiibung relevanten Informationen, werden bei wesentlichen Geschaftsvorfallen
eingebunden und unterliegen keinen dieser Aufgabenausfiihrung entgegenstehenden operativen Einfliissen.

Governance-Struktur fiir Nachhaltigkeitsstrategie

AXA hat weltweit eine umfassende Governance-Struktur fiir die Entwicklung und Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie,
u.a. in Bezug auf die Themen Klima, ESG (Environment, Social and Governance), Kapitalanlage sowie
Versicherungsprodukte und -richtlinien, etabliert. Bei der AXA Deutschland Teilgruppe sind der Chief Corporate
Responsibility Officer sowie die bereichsiibergreifende crossfunktionale Teams von Fachexperten fiir die Entwicklung,
Koordination und Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie verantwortlich. Die Nachhaltigkeitsstrategie von AXA
Deutschland umfasst vier Handlungsfelder: nachhaltig versichern, investieren, arbeiten und handeln.

In Ubereinstimmung mit dem NFRD (Non-Financial Reporting Directive) fiihrt die AXA Gruppe jahrlich in ihren
Landergesellschaften eine interne Risikobewertung durch, um wesentliche Nachhaltigkeitsrisiken zu identifizieren. Hierbei
werden die folgenden Hauptkategorien beriicksichtigt: Gesellschaftliche Risiken, Menschenrechtsrisiken, Umweltrisiken,
sowie Risiken in Verbindung mit unserem unternehmerischen Handeln. Dieser Ansatz ist im Universal Registration
Document 2023 (Geschaftsbericht) der AXA Gruppe ausfiihrlich beschrieben. Dariiber hinaus hat die AXA Gruppe einen
Stakeholderdialog eingerichtet, indem eng mit zivilgesellschaftlichen Partnern zusammenarbeitet wird, um die
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Wahrnehmung von sich entwickelnden Nachhaltigkeitsproblemen zu starken. AXA Deutschland steht in engem Austausch
mit der AXA Gruppe, um die Umsetzung der landeriibergreifenden Nachhaltigkeitsziele voranzutreiben.

Wesentliche Veranderungen im Governance-System in 2023

Im Geschaftsjahr 2023 gab es die folgenden wesentlichen Verdnderungen im Governance-System der Gesellschaft:
e Einbeziehung der AGER Lebensversicherung AG

e  Wegfall der Schliisselaufgabe "Kontrollfunktion Mathematik" als Versicherungsmathematische Funktion der AXA
Konzern AG (Einzelgesellschaften, nicht AXA Deutschland Teilgruppe)

Vergiitung

Die AXA Lebensversicherung AG wendet die Gruppenvergiitungsrichtlinie an, die am 1. Januar 2016 erstmalig
veroffentlicht, im Januar 2022 aktualisiert wurde und die fiir alle Gesellschaften der AXA Gruppe gilt. Sie wird ergéanzt
durch eine lokale Vergiitungsrichtlinie sowie Regelungen wie die Tarifvertrage fir die tariflichen Mitarbeitenden.

Die Vergiitungsleitlinie ist so angelegt, dass sie die langfristige Geschéftsstrategie der Gruppe unterstiitzt und gleichzeitig
die Interessen ihrer Mitarbeitenden, mit denen der Aktionéare in Einklang bringt. Dies wird erreicht durch die Verbindung
zwischen Leistung und Vergiitung tber kurze, mittlere und lange Zeitraume unter Einhaltung der Solvency II-Regeln und
samtlicher weiterer regulatorischer Anforderungen.

Die Vergiitungsleitlinie soll die besten Talente und Mitarbeitenden mit geschéftskritischen Fahigkeiten anziehen,
entwickeln, an das Unternehmen binden und motivieren, und besonders hohe Leistung fordern. Sie folgt drei
Hauptprinzipien:

e  Wettbewerbsfahigkeit und Marktkonsistenz der Verglitungspraxis

e Gerechtigkeit, basierend auf individueller und kollektiver Leistung mit dem Ziel, faire und gerechte Bezahlung
sicherzustellen, die die individuellen quantitativen und qualitativen Ergebnisse und deren Bedeutung
widerspiegelt

e Berlicksichtigung der finanziellen und operativen Zielerreichung der Gruppe und dies sowohl kurz-, mittel- als
auch langfristig. Messung und Beriicksichtigung der Erreichung strategischer Mittel- bis Langfristziele als
Voraussetzung flir die Auszahlung jeglicher Mittel- oder Langfristbelohnung

Die Vergiitungspolitik steht im Einklang mit der Integration von "Nachhaltigkeitsrisiken" im Sinne der Verordnung (EU)
2019/2088 vom 27. November 2019 in ihrer gednderten Fassung und wie in dieser gefordert. Seit dem Jahr 2021 wurde die
Integration von Nachhaltigkeitsrisiken sowohl flir kurzfristige als auch fiir langfristige Verglitungselemente verbessert:

e Das Gewicht von Nachhaltigkeitskriterien in den AXA LTI-Leistungsbedingungen wurde von 10 % im Jahr 2020 auf
30 % im Jahr 2021 erhdht. Die Erreichung spezifischer klimabezogener Ziele (d.h. die Reduzierung (i) der
betrieblichen Kohlenstoffemissionen und (ii) des Kohlenstoff-Fulabdrucks von Vermogenswerten) erganzt die
Zielvorgabe fiir die Bewertung der AXA im Dow Jones Sustainability Index (Bewertung der Dimensionen Umwelt,
Soziales und Unternehmensfiihrung). Ab 2023 sind die Leistungsbedingungen zu 100% von der Erfiillung der
Nachhaltigkeitskriterien der AXA-Gruppe abhédngig. Die Ziele und Kalibrierung aller finanziellen und nicht-
finanziellen Kriterien werden jahrlich vom Board of Directors der AXA Gruppe Uiberpriift.

e Die Zielvorgaben fiir Market / Operational Entity Heads enthalten qualitative Kriterien in Bezug auf die
Nachhaltigkeit.

Vergiitung des Managements

Insgesamt verwendet AXA einen leistungsbasierten Vergilitungs-Ansatz, der zum einen die Erreichung definierter
finanzieller und operativer Ziele anerkennt, die auf den Geschéftsplan abgestimmt sind. Zum anderen unterstiitzt AXA den
Einsatz flir nachhaltige Langzeitergebnisse, indem Malnahmen zur Risikoanpassung in die Performancemessung
aufgenommen werden. Drittens wird die individuelle Hohe der Vergiitung auf Basis der finanziellen Ergebnisse und des
individuellen (Flihrungs-) Verhaltens ermittelt.
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Die Gesamtvergilitungsstruktur steht fiir Ausgewogenheit und fiir die Vermeidung von Risiken, die nur zur Erzielung
kurzfristiger Erfolge eingegangen werden. Sie besteht aus einer festen und einer variablen Komponente. Die feste
Komponente umfasst die garantierten Elemente wie Grundvergiitung und andere feste Zuwendungen unter
Beriicksichtigung von Position, Verantwortungsstufe, Erfahrung, technischen Fahigkeiten, Flhrungsqualitdt sowie
nachhaltiger individueller Leistung und Ergebnisse und dem Vorhandensein geschaftskritischer oder seltener Fahigkeiten.
Die variable Komponente enthdlt zum einen die jahrliche Tantieme und zum anderen individuell einen aufgeschobenen
Teil, der liber unternehmenskapitalbasierte Elemente wie Gesellschaftsanteile gewahrt wird (Performance Shares bzw. ab
2023 Restricted Shares). Die variable Komponente hangt sowohl von der individuellen Zielerreichung - inklusive
Flhrungsqualitat und Verhalten - ab wie auch von der Leistung unserer Gesellschaft und von der Gesamtleistung der AXA
Gruppe. Bei Mitgliedern des Vorstands und den Leitungsebenen 1 - 2 ist der aufgeschobene Anteil Bestandteil des
variablen Anteils. Fiir die Leitungsstufen 3 - 4 werden die Empfehlungen fiir die individuelle Zuteilung des aufgeschobenen
Anteils der Vergiitung von den Vorgesetzten der beglinstigten Mitarbeitenden gemacht. Diese Empfehlungen gehen zur
Priifung an das AXA Executive Management der Gruppe, um sowohl eine globale Gleichbehandlung als auch die
Ausrichtung nach den internen Prinzipien der Gruppe sicherzustellen. Individuelle Zuteilungen werden abschliefend vom
Vorstand beschlossen.

AXA stellt eine angemessene Balance zwischen festen und variablen Gehaltsbestandteilen sicher. Die festen
Gehaltsbestandteile sind so bemessen, dass sie dem Mitarbeitenden ein ausreichendes Einkommen sichern, ohne dass er
zu abhéngig von seinen variablen Gehaltsbestandteilen ist. Das Zieleinkommen eines Managers und die Struktur der
Elemente, aus denen die Vergiitung zusammengesetzt ist, basieren auf detaillierten Marktanalysen und sind an
anwendbaren nationalen und internationalen Regelungen ausgerichtet. Bei AXA finden regelmaRig Uberpriifungen der
Verglitungssysteme mit Hilfe spezialisierter Beratungsunternehmen statt, mit dem Ziel, die Wettbewerbsfahigkeit und
Konsistenz der Managementvergiitung sowie die grundsatzliche Eignung und Angemessenheit des Vergiitungssystems
sicherzustellen.

Die Auszahlung der jahrlichen Tantieme fiir die Leitungsebenen 3 - 4 erfolgt liber die Bewertung der Zielerreichung und die
Festlegung der Ausschiittung lber ein multiplikatives System unter Beriicksichtigung der Unternehmenszielerreichung
und der individuellen Zielerreichung jeweils zu 50 %. Es erfolgt eine abschlieRende Kalibrierung der personlichen
Zielerreichung pro Ressort auf durchschnittlich maximal 100 %. Je nach kalkulatorischer Unternehmenszielerreichung
kann vom Konzernvorstand eine Kalibrierung tiber 100 % festgelegt werden. Ein individueller Anspruch hierauf besteht
nicht.

Bei den Mitgliedern des Vorstandes und der Leitungsebenen 1 - 2 erfolgt mit Einfiihrung des TVP (Total Variable Pay) die
Bewertung der Zielerreichung und die Festlegung der Ausschittung Ulber ein multiplikatives System unter
Berticksichtigung der Unternehmenszielerreichung und der individuellen Zielerreichung jeweils zu 50 %. Die so ermittelte
TVP Ausschiittung wird zu 60 % als Jahrestantieme ausgezahlt. Die verbleibenden 40 % werden 3 Jahre aufgeschoben und
danach abhangig von der Erfiillung langfristiger Zielsetzungen in Form von Aktien zugewendet. Fiir die Vorstandsebene
erfolgt ein Kalibrierungsprozess im Rahmen des gruppenweiten Executive Compensation Review. Fiir die Mitglieder der
Leitungsebenen 1 und 2 erfolgt eine abschlieRende Kalibrierung der persénlichen Ziele ressortiibergreifend durch die
Mitglieder des Vorstandes auf durchschnittlich 100%. Je nach kalkulatorischer Unternehmenszielerreichung kann vom
Konzernvorstand eine Kalibrierung tiber 100 % festgelegt werden. Ein individueller Anspruch hierauf besteht nicht.

Durch die bereits bestehende Einbeziehung von Nachhaltigkeitskriterien (Corporate Responsibility) in die
Erfolgsbewertung fiir die langfristigen Vergiitungselemente steht diese Vergiitungspolitik mit der Einbeziehung von
Nachhaltigkeitsrisiken im Einklang, so wie von der Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 27. November 2019 iiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor
(Artikel 5) gefordert.

Diese Kriterien basieren auf einem Zielwert fiir AXA im Dow Jones Sustainability Index, der die Dimensionen Umwelt,
Soziales und Unternehmensfiihrung (Environmental, Social and Governance) bewertet. Die Ziele und Kalibrierung aller
finanziellen und nicht-finanziellen Kriterien werden jahrlich vom Board of Directors der AXA Gruppe liberpriift.

Vergiitung der nichtleitenden Mitarbeitenden

Die Verglitung der nichtleitenden Mitarbeitenden entspricht den Tarifvertragen fiir das private Versicherungsgewerbe.
Dariiber hinaus halt die AXA eine Vergilitungspolitik fiir angemessen und zeitgemaR, welche Motivation, Kreativitat und
Zuversicht aller Mitarbeitenden férdert und belohnt. Dies wird durch die kollektive Erfolgsbeteiligung umgesetzt. Sie
verkniipft Teile der Verglitung direkt mit dem Erfolg der AXA Deutschland und wird jahrlich ausgezahlt.
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Mitarbeitende, deren Monatsbeziige bestimmte Grenzen iibersteigen, nehmen an der variablen Verglitungsregelung teil.
Der Aufbau und die Zusammensetzung der Jahresgesamtvergiitung im Rahmen der variablen Vergiitung sind im
Wesentlichen denen der leitenden Angestellten nachempfunden.

Aufsichtsratsvergiitungen

Aufsichtsratsmitglieder erhalten die in der Satzung der Gesellschaft festgelegte oder die von der Hauptversammlung
beschlossene Verglitung. Vorstandsmitglieder erhalten fiir die Wahrnehmung von Aufsichtsratsmandaten in
Konzerngesellschaften keine Verglitung. Diese ist mit den normalen Beziigen abgegolten.

Altersversorgungszusagen

Den Mitgliedern des Vorstandes der AXA Lebensversicherung AG wird eine Versorgungszusage in Form einer
beitragsorientierten Leistungszusage gewahrt. Die Abwicklung erfolgt liber eine Unterstiitzungskasse. Die Versorgung
umfasst ein Alterskapital nach Vollendung des 67. Lebensjahres mit Rentenwahlrecht sowie eine
Hinterbliebenenversorgung. Fakultativ kann ein Berufsunfahigkeitsschutz zuséatzlich vereinbart werden. Zur Finanzierung
der Zusage entrichtet die Gesellschaft einen definierten prozentualen Anteil am jeweiligen Festgehalt als Beitrag an die
Unterstlitzungskasse. Fir die bisher bestehenden Versorgungszusagen in Form von Leistungszusagen wurde eine
Besitzstandsregelung vereinbart. Das durch die neue Zusage gesammelte Kapital mindert die entsprechenden
Rickstellungspositionen in der Bilanz.

Alle anderen Fiihrungskréafte und alle Mitarbeitenden partizipieren an beitragsorientierten Altersversorgungssystemen.

Wesentliche Anderungen zu Vergiitung

Im Vergleich zum Vorjahr gab es eine wesentliche Anderung in Bezug auf die Vergiitungsanspriiche: die Kalibrierungslogik
fiir die Mitglieder der Leitungsebenen 1-4 orientiert sich an den Unternehmensergebnissen.

Wesentliche Geschidfte mit nahestehenden Personen oder Unternehmen

Wesentliche Geschéfte mit nahestehenden Personen oder Unternehmen, die nicht zu marktiiblichen Bedingungen
zustande gekommen sind, wurden nicht getatigt.

Am Jahresende bestanden keine Darlehen gegeniiber Vorstandsmitgliedern und Aufsichtsratsmitgliedern.

Beurteilung der Angemessenheit der Geschaftsorganisation

Das Governance-System wird regelmafig und bei Bedarf ad-hoc einer Angemessenheitspriifung unterzogen. Der Vorstand
hat die Abteilung Compliance beauftragt, risikoorientiert die einzelnen Bestandteile der Geschéaftsorganisation inkl. der
wesentlichen Elemente des Governance-Systems (Fit & Proper, Vergilitungssystem, Risikomanagement,
Unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung, Internes Kontrollsystem einschlieBlich Compliance-Funktion,
Interne Revisionsfunktion, Versicherungsmathematische Funktion, Ausgliederung), einschlieBlich des Zusammenspiels
und der Unabhangigkeit der Schliisselfunktionen, sowie das Zusammenspiel zwischen Geschéfts- und Kontrolleinheiten
und zwischen Mutter- und Tochterunternehmen zu priifen bzw. zu koordinieren. Hierbei kann auf die Arbeit der internen
Revision und weiterer Schliisselfunktionen sowie Recht zuriickgegriffen werden.

Die Beurteilung der Angemessenheit der Geschaftsorganisation gemaflt dem Versicherungsaufsichtsgesetz und den von
der Bundesanstalt fiir Finanzaufsicht (BaFin) am 25. Januar 2017 mit Rundschreiben 2/2017 (in der Fassung vom 2. Mérz
2018) veroffentlichten Mindestanforderungen fiir die Geschaftsorganisation von Versicherungsunternehmen (MaGO) ist
erfolgt und hat ergeben, dass die AXA Lebensversicherung AG die entsprechenden Vorgaben erfiillt.

Das hier beschriebene Governance-System entspricht der Art, dem Umfang und der Komplexitdt unseres Geschafts.
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B.2 Anforderungen an die fachliche Qualifikation und
personliche Zuverlassigkeit

Fit & Proper Prozess beziiglich der Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder
andere Schliisselaufgaben wahrnehmen

Die AXA Deutschland hat in Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Vorgaben einen Leitsatz verabschiedet, um die fit & proper
Anforderungen zu erflillen und somit den Solvency Il Anspriichen gerecht zu werden. Dieser Leitsatz wird jahrlich
Uberpriift und bei Bedarf angepasst.

Entsprechend dieses Leitsatzes hat AXA Deutschland und damit auch die AXA Lebensversicherung AG angemessene und
regelmalige Bewertungen zur Sicherstellung der Einhaltung der fit & proper Anforderungen etabliert. Sie gelten fiir die
Personen, die das Unternehmen tatsidchlich leiten oder Schlusselfunktionen innehaben oder als
Ausgliederungsbeauftragte tatig werden, sowie fiir den Verantwortlichen Aktuar. Folgende Anforderungen sind zum
Zeitpunkt der Ernennung und fortlaufend zu erfiillen:

e Vorstdnde miissen aufgrund ihrer Ausbildung, ihrer beruflichen Qualifikation und Erfahrungen in der Lage sein,
eine umsichtige und solide Leitung des Unternehmens zu gewadhrleisten. Erforderlich sind angemessene
theoretische und praktische Kenntnisse im Versicherungsgeschéaft sowie grundsatzlich Leitungserfahrung. Die
zukiinftige Ressortzusténdigkeit des Vorstandsmitglieds ist zu berlicksichtigen. Ebenfalls zu beachten ist aber,
dass jedes einzelne Mitglied des Vorstands liber ausreichende Kenntnisse aller Geschéaftsbereiche verfligen muss,
um eine gegenseitige Kontrolle zu gewahrleisten. Bei der Beurteilung der fachlichen Eignung eines
Vorstandsmitglieds ist auch zu beriicksichtigen, dass der Vorstand als Gesamtorgan (iber angemessene
Qualifikationen, Erfahrungen und Wissen in den Bereichen (i) Versicherungs- und Finanzmarkte, (ii)
Geschéftsstrategie und -modell, (iii) Governance-System, (iv) Finanzanalyse und versicherungsmathematische
Analyse sowie (v) regulatorischer Rahmen und regulatorische Anforderungen verfligen muss.

e Die verantwortlichen Inhaber der Schlisselfunktionen miissen aufgrund ihrer beruflichen Qualifikation, ihrer
Kenntnisse und Erfahrungen in der Lage sein, die konkrete Schliisselfunktion auszuiiben.

e Bezogen auf die einzelnen Schliisselfunktionen und muss der Zusténdige beim Dienstleister AXA Konzern AG (s.o.
B.1) bzw. der verantwortliche Inhaber der Schliisselfunktion Interne Revision die folgenden Tatigkeiten fachlich
angemessen ausliben konnen. Fiir den Ausgliederungsbeauftragten gelten diese Anforderungen in entsprechend
abgeschwachter Form, da die Tatigkeit des Ausgliederungsbeauftragten tberwachend ist, wobei aber der
Ausgliederungsbeauftragte von seinem Fachwissen her in der Lage sein muss, die Tatigkeit der ausgelagerten
Schliisselfunktion unabhangig und objektiv beurteilen und hinterfragen zu kénnen.

e Versicherungsmathematische Funktion: insbesondere Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen,
Gewahrleistung der Angemessenheit der verwendeten Methoden und Basismodelle sowie der bei der Berechnung
der versicherungstechnischen Rickstellungen gemachten Annahmen, Bewertung der Hinlanglichkeit und der
Qualitat der Daten, die bei der Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen zugrunde gelegt werden.

e Risikomanagementfunktion: insbesondere Sicherstellung eines funktionierenden Risikomanagements sowie einer
einheitlichen aktuariellen Methodik zur Wertsteuerung; Bemessung der Wertschépfung mit unabhangigen und
einheitlichen Methoden, Sicherstellen des internen Kontrollsystems (iber die Finanzberichterstattung und Gber
alle operativen Prozesse als Uberwachungsfunktion, Betrieb des Risikomanagementsystems (Methodiken,
Governance, Prozesse, Dokumentation, Konsistenz) und des Risikotragfahigkeitssystems, Kalkulation der
Solvenzkapitalanforderung (inkl. Zulieferungen zur Marktwertbilanz, Aggregation und Steuermodellierung) sowie
Validierung, Standardmodell-vergleich, Bewertung von Pensions- und Liquiditatsrisiken, Beurteilung der Risiken
im Bereich der Kapitalanlage, Lebens-, Kranken-, Sachversicherung sowie operationeller und sonstiger Risiken
(Reputationsrisiken, Rechtsrisiken, strategischer Risiken und Emerging Risks).

e Compliance-Funktion: insbesondere Beratung zu und Bearbeitung von Compliance-relevanten Fragestellungen,
vor allem im Bereich der vertrieblichen Compliance, kartell-, aufsichts-, datenschutz- und kapitalmarktrechtlicher
Compliance sowie Anti-Korruption, Geldwéaschepravention, Sanktionsrecht und Bekdampfung von
Terrorismusfinanzierung.
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e Interne Revisionsfunktion: insbesondere Durchfiihrung von Priifungen gemall dem vorgenannten Priifungsplan
oder aufgrund eines konkreten Anlasses im Einzelfall (sog. Sonderpriifungen) in allen relevanten Themenfeldern
eines Versicherungsunternehmens.

Neben der fachlichen Eignung miissen die entsprechenden Personen auch zuverlassig sein, wobei die Zuverlassigkeit
unter Beriicksichtigung des Ansehens, der finanziellen Bonitat und des personlichen Charakters wie z.B. Integritat und
Transparenz (,proper”), einschlieflich strafrechtlicher, finanzieller und aufsichtsrechtlicher Aspekte beurteilt wird. Unter
personlicher Zuverlassigkeit wird auch gepriift, ob Interessenkonflikte vorliegen.

Die vorstehenden Angaben gelten fiir die fachliche Eignung und Zuverldssigkeit des Verantwortlichen Aktuars
entsprechend.

Die Erfiillung der fit & proper Anforderungen unterliegt zudem einer laufenden Uberwachung. Dies erfolgt durch die in der
entsprechenden internen fit & proper-Richtlinie genannten Fachabteilungen und im Rahmen festgelegten Prozesse. So
werden die vorgenannten Personen jahrlich aufgefordert zu bestatigen, dass die Angaben im Formular ,Personliche
Erklarung mit Angaben zur Zuverldssigkeit® bzw. in den entsprechenden Formularen des AXA Group Fit & Proper
Assessments weiterhin zutreffend sind, beziehungsweise im Fall von Veranderungen diese mitzuteilen sind. Zudem wird
der genannte Personenkreis turnusméaRig aufgefordert, ein aktuelles polizeiliches Fiihrungszeugnis vorzulegen. Auch die
absolvierten Fortbildungsmalnahmen werden nachgehalten. Bei besonderen Vorkommnissen wird die Erflllung der fit &
proper Kriterien zudem ad hoc zu tberpriift.

Die AXA Lebensversicherung AG muss die Benennung solcher Personen der zustdndigen Aufsichtsbehorde, der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin“), mitteilen. Dies erfolgt durch einen formalen Prozess, der einen
detaillierten Fragebogen beziiglich fachlicher Eignung und Zuverldssigkeit beinhaltet. Zudem sind diverse Dokumente als
Anlagen beizufiigen wie z.B. Lebenslauf und Fiihrungszeugnisse.

Samtliche in den Anwendungsbereich des oben genannten Leitsatzes fallenden Personen unserer Gesellschaft erfiillen die
fit & proper Anforderungen.
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B.3 Risikomanagementsystem einschlieBlich der unterneh-
menseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung

Ziele des Risikomanagements

Das Risikomanagement unserer Gesellschaft ist in das konzernweite Risikomanagementsystem der AXA Deutschland (AXA
Konzern AG und ihre Mehrheitsbeteiligungen) eingebunden.

Aufgrund der Komplexitat und GroRe des Versicherungsgeschafts ist die Risikomanagementfunktion auf verschiedene
Organisationseinheiten, Zentralfunktionen und Kommissionen bzw. Gremien verteilt. Dabei wird zum einen zwischen
zentralem und dezentralem Risikomanagement und zum anderen zwischen den drei Verteidigungslinien unterschieden.
Aufgaben und Verantwortlichkeiten innerhalb der Aufbauorganisation der AXA sind klar definiert und aufeinander

abgestimmt.
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Als integraler Bestandteil aller Geschaftsprozesse ist das Risikomanagement der AXA Deutschland fiir die Definition und
die Umsetzung des Risikomanagementkonzepts verantwortlich. Das Risikomanagement stiitzt sich auf eine Reihe von
Standards, Richtlinien, Verfahren, Gremien und die Geschéftsorganisation (Governance). Die Basis bilden die folgenden
flinf Saulen - unterstiitzt durch ein umfassendes Risikobewusstsein:

1) Governance und Organisation (Independent and comprehensive control): Der Chief Risk Officer (CRO) ist Inhaber
der Schlisselfunktion Risikomanagement und bildet die sogenannte und weiter unten erlduterte zweite
Verteidigungslinie. Er hat eine liberwachende, koordinierende und richtliniensetzende Funktion. Im Rahmen
dieser richtliniensetzenden  Funktion verantworten die Bereiche Value- und Risk-Management
(Risikomanagement-Funktion) und Compliance (Compliance-Funktion) innerhalb ihrer jeweiligen Zustéandigkeiten
die Entwicklung von Prozessen und Modellen bzw. deren Unterstiitzung sowie das effektive Risiko- und Kontroll-
Rahmenkonzept einschlieRlich strategischer Aspekte.

2) Leitlinien zum Risikoappetit: Das Top-Management Uberpriift und verabschiedet regelmaRig die Risiken, die es
bereit ist in seiner Gesellschaft zu (ibernehmen, durch die Risikostrategie, welche MaRnahmen zu allen kritischen
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Risikodimensionen beinhaltet. Diese Dimensionen werden regelmafig mit der zweiten Verteidigungslinie verfolgt,
um die Auswirkungen jedes unerwarteten Verlaufs dieser Risiken verstehen zu kénnen und MaRnahmenplédne zu
entwickeln fiir den Fall, dass die Risikoappetitlimits nicht eingehalten werden.

3) Systematische Zweitmeinung (Systematic Second Opinion): Die zweite Verteidigungslinie stellt eine systematische
und unabhangige Zweitmeinung zu den wesentlichen Entscheidungsprozessen sicher wie dem Prozess zur
Freigabe neuer oder umgestalteter Produkte (PAP; Product Approval Process), Riickstellungen, Asset Liability
Management (ALM-)Studien, Asset Allocation, neue Investments und Riickversicherung.

4) Risikokapitalberechnung: Generell nutzen die deutschen AXA-Gesellschaften das von der AXA entwickelte Modell
der 6konomischen Risikokapitalberechnung, welches ein umfassendes Werkzeug zur Steuerung und Messung der
Risiken darstellt. Die AGER Lebensversicherung AG nutzt dagegen die Standardformel fiir die
Risikokapitalberechnung. Die Modelle zur Risikokapitalberechnung entsprechen den regulatorischen
Anforderungen von Solvency Il. Risiken, die nicht in diesen Modellen abgebildet werden, werden im ORSA-Bericht
beriicksichtigt. Die Modelle zur Risikokapitalberechnung werden als konsistente und umfassende
Risikomanagement-Werkzeuge wie auch als wichtige Elemente im Kapitalmanagement- und Planungsprozess
genutzt.

5) Proaktives Risikomanagement: Der Chief Risk Officer und das zentrale Risikomanagement sind fiir eine friihzeitige
Risikoerkennung verantwortlich. Dies wird durch den regelmaRigen Austausch mit und Nachfragen bei den
Sparten sowie das Emerging Risk Framework sichergestellt. Wichtiges Gremium fiir die Erkennung und
Uberwachung der Risiken ist das vom Finanzvorstand der AXA Konzern AG geleitete Audit and Risk Committee
(ARC).

Risikomanagement

Der Bereich Risikomanagement (VRM = Value- & Risk-Management) ist verantwortlich fiir die Entwicklung eines
Rahmenkonzepts zum Steuern der Risiken unserer Gesellschaft - mit Hilfe von Limit- und Schwellenwerten (fir finanzielle,
versicherungstechnische und operationelle Risiken), Leitsatzen, Richtlinien - und zur Uberwachung unserer Risikolage.
Dies erfolgt unter Beriicksichtigung der Gruppenvorgaben und eines klar definierten Risikoappetits, der zu dem
Risikoappetit der Gruppe passt.

Dabei beriicksichtigt das Risikomanagement die besonderen Erfordernisse unserer Gesellschaft und entwickelt eine
Risikokultur tiber unser gesamtes Unternehmen hinweg.

Rollen und Aufgaben des Risikomanagements

Das Risikomanagement ist verantwortlich fiir die Gewahrleistung eines mit Riicksicht auf die Gruppenleitsatze und -
richtlinien konsistenten und effizienten Risikomanagementsystems. Es beriicksichtigt in seinem Rahmenkonzept die
besonderen Anforderungen unserer Gesellschaft und entwickelt eine (ibergreifende Risikokultur im gesamten
Unternehmen und Konzern.

Die Rollen und Verantwortlichkeiten des Risikomanagements sind mit dem Vorstand unserer Gesellschaft und dem Chief
Risk Officer der AXA Gruppe abgestimmt, um ein Austauschen und Beriicksichtigen der lokalen Interessen wie der
Gruppeninteressen zu gewahrleisten.

Die Aufgaben unseres Risikomanagements sind entsprechend der oben genannten Verantwortlichkeiten definiert und
umfassen insbesondere:

e die lokale Koordination der zweiten Verteidigungslinie (,,2nd line of defense“)

e die Bestimmung des Risikoappetits fiir alle Risiken, inklusive der Berichterstattungs-, Limitfestlegungs- und
Entscheidungsprozesse unter Berlicksichtigung des Risikoappetits der Gruppe

e die Erbringung einer Zweitmeinung (Second Opinion) zu Schliisselthemen wie die Einfiihrung neuer Produkte,
neuer Investitionen, ALM Studien & Asset Allocation und zu Riickversicherungsstrategie und IT-Projekten etc.

e die Uberprifung der Angemessenheit des entsprechenden Modells zur Risikokapitalberechnung der Gesellschaft in
Bezug auf das Risikoprofile und das fortwahrende Nutzen, Testen und Validieren unseres internen Modells
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Der Leiter des Bereiches Value- & Risk-Management (VRM) hat in der Regel die Funktion des lokalen Chief Risk Officer (CRO)
Deutschland inne. Der CRO ist fiir die direkte Berichterstattung an den Vorstand unserer Gesellschaft sowie an den Chief
Risk Officer der AXA-Gruppe (Group CRO) verantwortlich. Er arbeitet unabhangig von den operationalen Bereichen und der
Internen Revision. Zudem berichtet er bei Bedarf an den Aufsichtsrat oder den Priifungsausschuss des Aufsichtsrats
unserer Gesellschaft sowie regelmaRig an das Audit Committee der AXA Konzern AG.

Weitere Funktionen - Konzept der drei Verteidigungslinien

Zur verantwortungsbewussten und umfassenden Steuerung unserer Risiken haben wir ein auf drei Verteidigungslinien
aufbauendes Steuerungskonzept entwickelt:

Die erste Verteidigungslinie (,,1st line of defense®) ist verantwortlich fiir das operative Risikomanagement und -controlling
auf dezentraler Ebene, einschlieBlich des Treffens risiko- beziehungsweise steuerungsrelevanter Entscheidungen.

Die zweite Verteidigungslinie (,2nd line of defense”) umfasst neben dem Bereich Value- & Risk-Management (VRM) die
Bereiche Compliance, Data Privacy & Artificial Intelligence und das Chief Security Office. Sie hat eine liberwachende,
koordinierende und richtliniensetzende Funktion. Im Rahmen dieser richtliniensetzenden Funktion verantwortet das
zentrale Risikomanagement die Entwicklung von Prozessen und Modellen beziehungsweise deren Unterstiitzung, das
effektive Risiko- und Kontroll-Rahmenkonzept sowie strategische Aspekte.

Die Aufgaben und Kontrollen der dritten Verteidigungslinie (,3rd line of defense®) werden durch die Interne Revision
wahrgenommen. Sie hat die Uberwachungsfunktion hinsichtlich der ersten beiden Verteidigungslinien. Die Revision
Ubernimmt insofern die Verantwortung fiir die Beurteilung der Ordnungsmafigkeit der Risikomanagement-Prozesse und
der Ubergreifenden Funktionsfahigkeit des internen Kontrollsystems des Unternehmens. Im Gegensatz zur ersten
Verteidigungslinie sind die zweite und dritte zentral organisiert und sie operieren konzernweit.

Struktur des Risikomanagements innerhalb der AXA Deutschland

Um die regionalen und globalen Risiken effizient zu steuern, sind die Entscheidungsprozesse im Rahmen der
Risikomanagementstruktur auf zwei Hauptebenen angesiedelt:

1) Der Unternehmensvorstand definiert die Geschaftsziele und Kapitalverwendung unter Beriicksichtigung von
Rendite- und Risikoaspekten. Er bestimmt den Risikoappetit in Bezug auf den Einfluss auf die wesentlichen
Finanzkennzahlen des Unternehmens. Das Audit Committee Ulberpriift den durch den Unternehmensvorstand
festgelegten Risikoappetit hinsichtlich der internen Kontroll- und Risikomanagementleitlinien. Unternehmens-
und Konzernvorstand und Audit Committee werden regelmafig liber die Entwicklung der wesentlichen
Kennzahlen informiert

2) Diverse Risikogremien unterstiitzen den Unternehmens- und Konzernvorstand bei der Steuerung der wesentlichen
Risiken.

Fiir versicherungstechnische Risiken der Lebensversicherung:

Internal Model Committee (IMC) Leben: Die Kommission befasst sich mit allen Themen, welche das interne Modell
und die Solvenzbilanz betreffen bezogen auf die Versicherungstechnik. Experten aus verschiedenen Bereichen
beraten, informieren, diskutieren und entscheiden (abhangig von Komplexitdt und Materialitdt) liber die
Ergebnisse, Annahmen, Qualitat und Weiterentwicklungen des internen Modells.

Fiir Finanzmarktrisiken:

Asset-Liability Committee (ALCO): Die Kommission ist fiir Vorschldge zur Kapitalanlagestrategie und strategischen
Asset Allocation (SAA) zustandig. lhre Empfehlungen trifft sie auf Basis der in der Abteilung INV-ALM & Financial
Planning (INV-AP) erarbeiteten und von den jeweiligen Risikomanagementeinheiten gepriiften ALM-Analysen.

Kapitalanlageausschuss (KAA, Investment Committee): Diese Kommission berdt iiber die Umsetzung der
Kapitalanlagestrategie und iiber die Hohe und die Struktur der fiir Kapitalanlagen zur Verfligung stehenden
Volumina (Taktische Asset Allocation).

Internal Model Committee (IMC) Kapitalanlagen: Die Kommission befasst sich mit allen Themen, welche das interne
Modell und die Solvenzkapitalanforderung betreffen bezogen auf Markt- und Kreditrisiken. Experten aus
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verschiedenen Bereichen beraten, informieren, diskutieren und entscheiden (abhangig von Komplexitat und
Materialitat) liber die Ergebnisse, Annahmen, Qualitdt und Weiterentwicklungen des internen Modells.

Fiir operationelle und Reputationsrisiken:

Compliance and OpRisk Committee (COR): Die Kommission verfolgt das Ziel, Compliance-Themen, operationelle
Risiken, Reputationsrisiken und sonstige Rechtsrisiken zu identifizieren und transparent zu machen. Die
Uberwachung der wesentlichen RisikosteuerungsmaRnahmen gehért ebenfalls zu den Aufgaben. Dariiber hinaus
Uberpriift und genehmigt die Kommission neue und aktualisierte Richtlinien und berét und entscheidet in Form von
Empfehlungen liber neue und aktualisierte Leitsatze.

Ubergreifend:

Audit and Risk Committee (ARC): Die Kommission dient dem Austausch iiber die risikopolitische Ausrichtung des
AXA Konzerns und der zugehorigen Gesellschaften sowie (iber die angemessene Implementierung des
Risikomanagements und dessen Weiterentwicklung. In gleicher Form werden Compliance-Themen behandelt
sowie Rechts- und Revisionsthemen mit Risikobezug. Der Begriff Risiko umfasst ebenfalls sonstige Risiken wie
beispielsweise strategische Risiken und Reputationsrisiken. Sitzungen der Kommission finden planmaRig alle sechs
Wochen statt, wobei mindestens eine Sitzung pro Quartal stattfindet. Den Vorsitz in der Kommission fiihrt das fiir
das Ressort Finanzen zustandige Mitglied des Vorstands der AXA Konzern AG.

Das interne Modell der AXA Gruppe

Die Solvency Il-Regulatorik fordert eine risikoaddquate Kapitalausstattung, die entweder mittels eines internen Modells
oder des Standardmodells ermittelt werden kann.

AXA hat seit 2007 ein internes Modell entwickelt, das als einheitliches und umfassendes Tool in den wesentlichen
Risikomanagement- und Geschaftsentscheidungsprozessen seit 2009 zur Anwendung kommt. AXA ist Uberzeugt, die
Unternehmensrisiken mit Hilfe des internen Modells besser und angemessener bewerten zu kénnen und somit den
Solvabilitdtsanforderungen an das Eigenkapital besser gerecht zu werden. Daher hat sie sich filir die Nutzung eines
internen Modells anstelle des Standardmodells entschieden. Durch das Nutzen des internen Modells wird insbesondere
folgendes geleistet:

e Beriicksichtigung der unternehmensspezifischen Besonderheiten - AXA ist ein globales Unternehmen, das den
Versicherungsmarkt mit einer groflen Anzahl an Produkten bedient, welche fiir unterschiedliche
Bevolkerungsgruppen und fiir diverse Risiken angeboten werden. Daher ist es angebracht die Risikoszenarien -
soweit es moglich ist - gezielt auf das Risikoprofil unserer Gesellschaft abzustimmen und dadurch auch den
Diversifikationsvorteil zu nutzen, der aus einer marktiibergreifenden Vielfalt entsteht.

e Die Schwéchen des Standardmodells erkennen und verbessern - Aufgrund ihrer Fachkompetenz ist AXA in der
Lage, aufbauend auf dem durch seine Allgemeingiiltigkeit eingeschrénkten Standardmodell ein Modell zu
entwickeln, das die Spezifika der AXA besser beriicksichtigt.

e Fortwdhrende Weiterentwicklung des Modells - Da die Erfahrungen der AXA wachsen, sich ihr Geschéft auf neue
Markte ausweitet und auch durch Produktinnovationen neue Risiken entstehen, ermdglicht die Flexibilitat eines
internen Modells, diese Entwicklungen angemessen zu beriicksichtigen.

Das Interne Modell der AXA wurde Ende November 2015 von der franzésischen Versicherungsaufsicht ACPR (Autorité de
Controle Prudentiel et de Résolution) genehmigt und von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
bestatigt. Es dient ab dem 1. Januar 2016 als internes Modell unter Solvency Il auch fiir unsere Gesellschaft.

Der Ansatz des internen Modells der AXA beruht auf einer einheitlichen Definition der Risiken, die gruppenweit verwendet
wird. Das Ziel ist eine einheitlich giiltige Risiko-Zuordnung, welche innerhalb der Gruppe konsistent befolgt wird. Des
Weiteren soll damit sichergestellt werden, dass effiziente Prozesse und Berichte, Rollen und Verantwortlichkeiten
existieren, um die Schlisselrisiken zu identifizieren, zu messen, zu liberwachen, zu steuern und liber sie zu berichten.

Das sogenannte Risk-Grid (Risikoraster) identifiziert alle materiellen Risiken, die auf das Versicherungsgeschaft der AXA-
Gesellschaften zutreffen. Die Risikokategorien sind in Unterrisiken gegliedert. Die Risikobewertung wird auf der Ebene der
Unterrisiken durchgefiihrt. Das Risk-Grid wird regelmaRig auf Gruppenebene liberpriift. Das interne Modell der AXA deckt
alle diese quantifizierbaren Risiken ab. Die verwendeten Methoden werden regelmaRig tberpriift, um die korrekte
Darstellung des Risikoprofils unserer Gesellschaft sicherzustellen. Neue Methoden werden entwickelt und regelmaRig -
gemald dem giiltigen Leitsatz zu Modelldanderungen (Model Change Policy) - in das Modell ibernommen.
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Gemall den Anforderungen von Solvency Il muss unsere Gesellschaft anrechnungsfahige Eigenmittel in der Hohe
vorhalten, um die Solvenzkapitalanforderung (SCR) zur Abdeckung wesentlicher Verluste erfiillen zu kénnen.

Das interne Modell der AXA ist so aufgebaut, den “Value-at-risk” der Verlustverteilung (iber einen Ein-Jahres-Zeithorizont
zum 99,5 %-Perzentil auf Einzel- und Gruppenebene darzustellen. Mit anderen Worten, die Solvenzkapitalanforderung
(SCR) ist das Kapital, das gebraucht wird, um ein 200-Jahresereignis auszuhalten. Das interne Modell soll jegliche
messbare Risiken (Markt-, Kredit-, Versicherungs- und operationelle Risiken) umfassen und AXAs einzigartiges
diversifiziertes Profil widerspiegeln. Mittels des internen Modells wird die SCR der jeweiligen Gesellschaft so ermittelt, dass
alle quantifizierbaren Risiken berlicksichtigt sind, denen die jeweilige Gesellschaft ausgesetzt ist. Im Berichtsjahr gab es
keine wesentliche Anderung der Governance des internen Modells.

Managementstruktur fiir das interne Modell

Auf Ebene der AXA Gruppe sind folgende Gremien in die Steuerung des internen Modells involviert:
e Board of Directors
e Management Committee
e Solvency Il Steering Committee (Group Model Committee)

Auf Gruppenebene wird das interne Modell fortlaufend Uberprift, hinterfragt und freigegeben durch das Solvency Il
Steering Committee, den gemeinsamen Vorsitz haben der CRO und der Finanzvorstand (CFO) der Gruppe. Das Solvency I
Steering Committee wird unterstiitzt durch technische Arbeitsgruppen, die vorgeschlagene Anderungen des Modells
prifen und ihre Schlussfolgerungen dem Komitee prasentieren. Das Komitee priift auch die Validierung des internen
Modells und den Modelldnderungsprozess.

Die Ergebnisse werden dem Management Committee vierteljahrlich vorgestellt.
Die AXA Gruppe betreut die Modellgestaltung und die lokal definierten operationalen Prozesse.
Bei AXA Deutschland sind folgende Gremien in die Steuerung des internen Modells involviert:

e Internal Model Committees (IMC)

e Audit and Risk Committee (ARC)

e Unternehmens- und Konzernvorstand

Das interne Modell wird durch die IMCs fortlaufend liberpriift und hinterfragt. Anderungsvorschlage zum internen Modell
werden - nach Freigabe durch die AXA Gruppe - dem IMC, dem ARC und/oder dem Unternehmensvorstand zur
Entscheidung vorgelegt (je nach Art und Weise sowie Signifikanz der Anderung). Das ARC wird darliber hinaus tber die
Ergebnisse aus den Validierungsaktivitaten informiert.

Modellvalidierung

Die AXA Gruppe hat einen regelmaRigen Modellvalidierungszyklus etabliert, welcher das Leistungsvermdgen des internen
Modells, die Uberpriifung der kontinuierlichen Angemessenheit seiner Spezifikation und den Abgleich von
Modellergebnissen mit Erfahrungswerten umfasst. In der durch das Management Committee der Gruppe bestéatigten
Model Validation Policy (Leitsatz zur Modellvalidierung) werden die Aufgaben, Verantwortlichkeiten, Methoden und
Prozesse der Modellvalidierung dargestellt.

Der Leitsatz der AXA Gruppe wird durch unseren lokalen Leitsatz, die Local Model Validation Policy, ergénzt. Er beschreibt
die lokalen Validierungstatigkeiten und -verantwortlichkeiten.

Die Local Validation Policy wird jeweils durch den Unternehmensvorstand der Einzelgesellschaften genehmigt.

Die Validierungsaktivitdten betreffen sowohl die quantitativen Aspekte (Modellstruktur, Auswahl der Modelloptionen,
Parameter) des internen Modells als auch die qualitativen Aspekte sowie die Annahmen (Underlying Assumptions), die
Model Governance, IT und Expertenschatzungen.

Das Risikomanagement fiihrt regelmaRig die in der Policy beschriebenen Validierungsaktivitaten durch, vor allem:

e dieValidierung der Modellstruktur, der Auswahl der Modelloptionen, der Parameter sowie der Annahmen
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e die Validierung der Berechnungen und Ergebnisse der Solvenzkapitalanforderung

Diese Validierungen werden im Wesentlichen durch die fiir das interne Modell verantwortlichen Abteilungen im
Risikomanagement durchgefiihrt. Hierfiir werden verschiedene Tools genutzt, wie Sensitivitatstests, Backtesting,
Szenarioanalysen und Stabilitatstests? . Wo notwendig, wird zusétzlich ein 4-Augen Prinzip angewendet.

So erfolgt regelmaRig die Priifung, ob unsere Gesellschaft die Folgen von bestimmten negativen Ereignissen aus den
wesentlichen Risikokategorien kompensieren kann. Dazu wird die Auswirkung ausgewahlter Schocks auf das Verhaltnis
von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR berechnet. Bei der Ermittlung dieser Sensitivitditen werden keine
praventiven ManagementmaRnahmen zur Minderung der Schockauswirkung beriicksichtigt. Die Sensitivitdtsanalyse ist
Teil des Rahmenwerks zum Risikoappetit und dient dazu, dass das Management die eingegangenen Risiken liberpriift, die
Folgen der - auch unerwarteten - Entwicklung dieser Risiken versteht und MaRnahmenplane entwickelt, die im Fall
ungiinstiger Entwicklungen ausgefiihrt werden.

Diese Validierungsaktivitaten werden ergédnzt durch unabhéangiges Infragestellen und Validieren der Annahmen, der
Schliisselparameter und der Ergebnisse durch die Internal Model Committees, deren Mitglieder eine angemessene
Expertise und Erfahrung mitbringen.

Teams des Risikomanagements der Gruppe unterstiitzen die AXA Deutschland durch unabhéngiges Hinterfragen der
lokalen Modellentscheidungen, Parameter, Annahmen, Kalibrierungen und Ergebnisse.

Erganzend zu den in den Prozess integrierten und vom CRO Uberpriiften und bestatigten Validierungsaktivitaten wurde ein
Ubergreifender und unabhéngiger Validierungsprozess installiert, um dem AXA Management, den
Unternehmensvorstanden und dem Aufsichtsrat die Leistungsfahigkeit des internen Modells nachzuweisen.

Zwei interne Teams und auch externe Priifer ibernehmen dafiir unabhéangige Reviews:

e Das Internal Financial Control (IFC)-Team ist auf lokaler und auf Gruppen-Ebene verantwortlich fiir das Bewerten
der Effektivitdt des Internen Kontroll-Konzepts (Internal Control Framework) zu Solvency Il basierend auf dem
Testen des anrechnungsfahigen Eigenkapitals, des Solvenzkapitalanforderung-Prozesses und der implementierten
Kontrollen. Diese Priifung erfolgt einmal jahrlich.

e Das Internal Model Review (IMR)-Team ist ein Team der AXA Gruppe, das fiir die griindliche
versicherungsmathematische Untersuchung des Modells zustandig ist. Dabei wird sowohl die lokal entwickelte
bzw. angepasste Methodik als auch die Einhaltung der Gruppenrichtlinien tGberprift. Die IMR-Reviews werden in
der Regel alle drei Jahre durchgefiihrt.

e Beide Teams, das IMR- und das IFC-Team, sind unabhéangig von der Entwicklung, Governance und Verwendung des
internen Modells.

e Der Abschlusspriifer ist beauftragt dem Aufsichtsrat zu bestatigen, dass das interne Modell den Anforderungen der
Solvency-lI-Richtlinie entspricht.

Es wird ein jahrlicher Validierungsbericht erstellt, in dem die Ergebnisse der in den Prozess implementierten
(Risikomanagement) und der unabhangigen (IFC; IMR) Validierungsaktivitaten dargestellt werden. Dieser Bericht wird vom
Unternehmensvorstand abgenommen.

Das Validierungsrahmenwerk wird kontinuierlich Gberpriift und bei Bedarf verbessert.

Unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung durch Own Risk and Solvency
Assessment (ORSA)

Das Own Risk & Solvency Assessment (ORSA) umfasst die ganzjahrig bzw. periodisch durchgefiihrten Prozesse zur
Identifizierung, Bewertung, Steuerung, Kontrolle und Berichterstattung der kurz- und mittelfristigen Risiken sowie zur
Ermittlung der erforderlichen Eigenmittel (Own Funds bzw. anrechenbare Eigenmittel) zur Sicherstellung der
Solvabilitatsziele des AXA Konzerns unter Beriicksichtigung des Risikoprofils, des Risikoappetits und der

2 Zur Sicherstellung der Robustheit unseres internen Modells werden Stresstests durchgefiihrt. Reverse Stress Scenarios (umgekehrte Stressszenarien) zeigen die Verbindungen zwischen Markt-, Kredit-,
Leben-, P&C und operationellen Ereignissen (d.h. die im Szenario definierten Schocks kommen gleichzeitig vor), die zu einem Verlust entsprechend der Solvabilitatsanforderung fiihren wiirden. Sie sind
gleichbedeutend mit einem Uberpriifen (Backtesting) der Genauigkeit der Korrelationskoeffizienten. Tatséchlich ermdglicht das Ausfiihren solcher Szenarien das Hervorheben potenzieller Kreuz- und
nichtlinearer Effekte, und somit die Anpassung der Korrelationen, um diese Auswirkungen zu beriicksichtigen. Dies fiihrt zu konservativen Korrelationskoeffizienten. Diese Stresstests werden ergénzt durch
Transversal Stress Scenarios (libergreifende Stressszenarien), welche helfen, angemessene MaBnahmen zur Minimierung ihrer Auswirkungen zu etablieren. Bei Bedarf wiirde auch das Krisenmanagement
der Gruppe hinzugezogen.
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Geschaftsstrategie. Als wichtiges Instrument des Risikomanagements tragt der ORSA zur Starkung der Risikokultur bei und
unterstiitzt ein umfassendes Verstandnis der im Geschaft der AXA Deutschland enthaltenen Risiken.

Die folgenden Prozesse sind daher Bestandteil des ORSA-Prozesses:

e Beurteilung entscheidungsrelevanter Prozesse (z.B. Product Approval Process, d.h. Einholung einer
unabhangigen Zweitmeinung bei der Einfiihrung neuer Produkte)

e Berechnung der Solvenzkapitalanforderung und der anrechnungsfahigen Eigenmittel
e Risikoappetit-Prozess

e Bewertung und Uberpriifung nicht modellierter Risiken Liquiditits-, Reputations-, regulatorische und
strategische Risiken

e Strategische Planung und Projektion von Solvabilitdtskennzahlen
e Durchfiihrung und Analyse von Stress- und Szenariotests
Die Einbeziehung des Managements und der entsprechenden Gremien wurde bereits weiter oben beschrieben.

Die AXA Gruppe hat eine Leitlinie fiir den Own Risk and Solvency Assessment (ORSA), die ORSA Policy, erstellt, um die
Landergesellschaften bei der Durchfiihrung des ORSA-Prozesses zu unterstiitzen und Einheitlichkeit auf Gruppenebene zu
erreichen.

Der Chief Risk Officer (CRO) von AXA Deutschland ist verantwortlich fir die Entwicklung der lokalen ORSA-Policy, fiir die
Umsetzung des ORSA-Prozesses und die Erstellung des ORSA-Berichts.

Der Vorstand unserer Gesellschaft verabschiedet die lokale ORSA-Policy und stellt sicher, dass die Prozesse zur Umsetzung
und Kontrolle des ORSA-Prozesses vorhanden sind.

Das Ergebnis des ORSA-Prozesses ist der ORSA-Bericht, der einmal jdhrlich erstellt wird. Bei einer Ad-hoc-Anderung des
Risikoprofils wird zusatzlich ein Ad-hoc-ORSA-Bericht erstellt.

Der Vorstand ist Eigentiimer des ORSA-Prozesses und validiert den ORSA-Bericht. Er ist auch an der Validierung einiger
Inputs beteiligt (z.B. Annahmen fiir den strategischen Plan, Risikoappetit und -toleranz, Risikokategorien, Bewertung von
Reputationsrisiken). Er ist fiir die Uberpriifung der qualitativen und quantitativen Ergebnisse und Schlussfolgerungen des
ORSA-Prozesses verantwortlich.

Der ORSA-Bericht wird vom Chief Risk Officer unterzeichnet und anschlieRend vom Vorstand unserer Gesellschaft
genehmigt. Dieser erteilt auch die Freigabe zur Ubermittlung des ORSA-Berichts an die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Der ORSA-Prozess ist ein Top-Down-Prozess, der durch den Konzernvorstand tiberprift wird. Die Uberpriifung durch den
Unternehmens- und Konzernvorstand umfasst sowohl die Solvency-II-Quoten zum Jahresende, das Ziel-, Risiko- und
Solvabilitadtsmanagement als auch die Schlussfolgerungen aus den SteuerungsmaRnahmen fiir wesentliche Risiken, die
aulberhalb des 6konomischen Kapitalbedarfs bewertet werden.

Der ORSA-Bericht informiert liber die Bewertung des Risikoprofils und des Gesamtsolvabilitatsbedarfs:

e des Risikoprofils und des Gesamtsolvabilitatsbedarfs. Dabei werden die unter Berlicksichtigung der aktuellen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen implementierten Risikominderungsmafinahmen, die vom Vorstand
genehmigte Geschéftsstrategie und die festgelegten Risikoappetitgrenzen beriicksichtigt. Um die
Angemessenheit des ermittelten Kapitalbedarfs sicherzustellen, werden Analysen von Stressszenarien
durchgefiihrt. Dariiber hinaus werden die Ergebnisse der Identifikation und Uberwachung nicht quantifizierbarer
Risiken dargestellt.

e die laufende Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen fiir die Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung und der anrechnungsfahigen Eigenmittel im Rahmen der strategischen
Planungsrechnung sowohl fiir das Basisszenario als auch fiir ein zuséatzliches Stressszenario.

e das AusmaBR, in dem das Risikoprofii von den Annahmen abweicht, die fiir die Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung mit dem internen Modell verwendet wurden. Umfangreiche Validierungstests
(einschlieBlich Stress- und Szenariotests) werden durchgefiihrt, um die Angemessenheit des internen Modells und
der zugrunde liegenden Annahmen zu beurteilen. Die Grenzen des Modells und der aus den
Validierungsaktivitdten entwickelte Plan zur Weiterentwicklung des Modells werden ebenfalls dargestellt. Die
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Berticksichtigung der Ergebnisse des internen Modells in wesentlichen Geschaftsentscheidungsprozessen tragt
dariiber hinaus zur kontinuierlichen Verbesserung und Weiterentwicklung des Modells bei.
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B.4 Internes Kontrollsystem

Ziele und Funktionsweise des internen Kontrollsystems

Ein internes Kontrollsystem hilft dabei, das Risiko wesentlicher Falschaussagen in Prozessen aufgrund von Fehlern oder
Betrug auf ein akzeptables MaR zu reduzieren. Das interne Kontrollsystem der AXA Deutschland basiert auf Anforderungen
der AXA Gruppe, Paris, die im ,Internal Control“ Programm festgelegt wurden. Dies baut auf dem Kontroll-Rahmenwerk
“Internal Control - Integrated Framework” des Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(COSO0) auf. Dies umfasst neben den allgemeinen internen Kontrollen fiir die operativen Bereiche das sog. ICOFR (Internal
Control over Financial Reporting), welches, in Form von spezifischen Kontrollen auf rechnungslegungs- und
berichtsrelevante Prozesse, die Verldsslichkeit der Finanzberichterstattung sicherstellt. Das Programm unterstitzt die
einzelnen Gesellschaften der AXA Gruppe fortlaufend bei der Nutzung und Pflege des internen Kontrollsystems.

Auf dem Gruppenprogramm aufbauend hat AXA Deutschland fiir ihre Gesellschaften ein einheitliches umfassendes System
interner Kontrollverfahren implementiert. Die Grundséatze und Vorgaben des internen Kontrollsystems sind in der lokalen
»IKS-Richtlinie“ festgehalten, Das Kontroll-Rahmenwerk wurde entwickelt, um den Umfang und die Governance fiir das
interne Kontrollsystem zu definieren, Konsistenz und Qualitat in unserer Finanzberichterstattung und unseren operativen
Prozessen sicherzustellen und einen allgemeinen Rahmen fiir das Internal Control-Programm zur Verfligung zu stellen. Die
IKS-Richtlinie wird ergadnzt durch die Vorgaben zur Bestimmung von Wesentlichkeiten in der Wesentlichkeitsrichtlinie der
AXA Deutschland sowie der Richtlinie zur Modellierung von Geschéftsprozessen.

Unser internes Kontrollsystem beinhaltet hauptsachlich:

e eine Geschiftsorganisationsstruktur, die sowohl eine angemessene Steuerung und Uberwachung unseres
Geschéfts wie auch eine eindeutige Zuweisung von Rollen und Verantwortlichkeiten auf oberster Ebene
sicherstellt inkl. notwendiger Funktionstrennungen.

e Managementstrukturen und Kontrollmechanismen, welche so gestaltet sind, dass die Geschaftsfiihrung einen
klaren Uberblick Uber die grundsatzlichen Risiken unserer Gesellschaft erhilt sowie die notwendigen
Informationen und Hilfsmittel, diese Risiken zu analysieren und zu steuern.

e Interne Kontrollen zur Finanzberichterstattung (Internal Control Over Financial Reporting), um hinreichende
Sicherheit beziiglich der Zuverlassigkeit der Finanzberichterstattung und der Vorbereitung des Jahresabschlusses
sowie der Veroffentlichung von Finanzinformationen unserer Gesellschaft zu gewahrleisten.

e Interne Kontrollen fiir die operativen Bereiche, damit der notwendige Umfang und die Qualitdt der operativen
Tatigkeiten Uber die gesamte Wertschopfungskette hinweg sichergestellt und verbessert werden.

Unsere internen Kontrollprozesse basieren insbesondere auf:

e allgemeinen ablauf- und aufbauorganisatorischen Grundsatzen - alle Geschaftsprozesse sind in modellierter
Form einsehbar,

e nach Materialitdt (Wesentlichkeit) erhobenen Risiken in den Geschaftsprozessen - die fiir das interne
Kontrollsystem relevanten Risiken sind in Form von Kontrollzielen in den modellierten Prozessen mit abgebildet

e in jedem operativen Fachbereich und den Finanzeinheiten implementierten Kontrollen, die zur Effektivitat
unserer Tatigkeiten beitragender Kern unseres Kontrollsystems sind,

e Uberpriifungsfunktionen, die dem Management eine unabhingige und objektive Beurteilung von Sicherheit und
operativer Qualitat ermoglichen,

e einer einheitlichen Umsetzung von Kontrollsystem und dazugehdrigem Berichtswesen fiir alle Unternehmen der
AXA Deutschland, damit nach Bedarf einzelne Rechtstrager oder die Gruppe kontrolliert werden kénnen.

Kontrollen des internen Kontrollsystems sind konkrete Handlungsanweisungen zur Uberpriifung von Arbeitsergebnissen
auf zum Beispiel:

e die Richtigkeit manueller Eingaben (haufig (Uberpriift durch ein 4-Augenprinzip oder Linien-/
Fachaufsichtskontrollen)

e die Einhaltung von Richtlinien und Arbeitsanweisungen in den jeweiligen Verarbeitungsprozessen
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e die Einhaltung von Risikomanagement- und Compliance-Standards
e eine hinreichende Absicherung gegen prozessuale Risiken oder dolose Handlungen in den Geschéftsprozessen.

Fir jahresabschluss- und berichtsrelevante Vorgange hat AXA Deutschland spezifische Kontrollen (Internal Control over
Financial Reporting, ICOFR) aufgesetzt, die mit besonderer Aufsicht durch Chief Risk Officer (CRO) und Finanzvorstand
(CFO) durchgefiihrt werden und integraler Bestandteil des internen Kontrollsystems sind.

Das ICOFR beinhaltet Richtlinien und Verfahren zu:
e ordnungsgemaler Buchfiihrung,

e Erfassen von Geschéftsvorfdllen im Einklang mit den giltigen und allgemein anerkannten
Bilanzierungsgrundsatzen,

e Tatigen von Einnahmen und Ausgaben nur mit Genehmigung des Vorstands und von Managern,

e Vermeiden oder rechtzeitigem Aufdecken von unerlaubtem Erwerb, unerlaubter Nutzung oder Verdufierung von
Vermogensgegenstanden, die einen materiellen Effekt auf den Jahresabschluss unserer Gesellschaft haben
konnten.

Hiermit hat unsere Gesellschaft eine umfassende Kontrollumgebung, die geeignet ist, die Risiken unseres Geschafts
angemessen zu steuern. Des Weiteren wird gewahrleistet, dass der Jahresabschluss unserer Gesellschaft und andere
Informationen korrekt und fristgerecht offengelegt werden.

Der Unternehmensvorstand ist verantwortlich fiir das Konzept des internen Kontrollsystems und muss dessen Einflihrung,
Einhaltung und kontinuierliche Verbesserung garantieren, um die Geschaftsziele zu erreichen. Dafiir erhalt der
Unternehmensvorstand regelmalige Statusberichte liber den Zustand des internen Kontrollsystems.

Die Verantwortlichkeiten folgen dem ,Three-Lines-of-Defense-Modell“, welches die Unternehmensfunktionen zur
Steuerung der Risiken in drei ,,Verteidigungslinien“ einteilt:

Das Linienmanagement und deren Mitarbeiter - die erste Verteidigungslinie fiir das operative Management der Risiken -
sind zustandig fiir das Identifizieren sowie das tagliche Steuern von und Entscheiden liber Risiken, die in den von ihnen zu
verantwortenden Produkten, Dienstleistungen und Aktivitaten enthalten sind sowie auch fiir das Einfiihren und Leben
eines wirksamen Kontrollumfelds. Sie pflegen die im Kontrolltool dokumentierten Kontrollziele und die dazugehorigen
Kontrollen. Das obere Management bestatigt zudem einmal jahrlich, die Richtigkeit des dokumentierten Zustands.

Die zweite Verteidigungslinie umfasst alle Bereiche, die das operative Geschéft steuern und liberwachen, zum Beispiel
Risikomanagement inkl. IKS und Compliance. Sie berichten aus ihren Funktionen an die Geschéftsfiihrung. Sie sind zudem
verantwortlich fiir das Entwickeln, Férdern und Uberwachen eines wirkungsvollen Risiko- und Kontrollkonzepts und
entsprechender Strategien. Zur Sicherstellung der Effektivitdt des Kontrollsystems werden Testpldne durch das
Risikomanagement definiert, anhand derer das Design und die operative Wirksamkeit der Kontrollen tberpriift wird. Die
Tests bilden einen wesentlichen Teil des kontinuierlichen Verbesserungsprozesses unseres internen Kontrollsystems.
Verbesserungsfelder werden mittels spezifischer MaRnahmenplane nachverfolgt, um (potenzielle) Kontrollschwéchen zu
beheben und die hohen Standards einzuhalten.

Die Interne Revision, die dritte Verteidigungslinie, stellt durch unabhingige Uberpriifungen und das Hinweisen auf
eventuelle Mangel die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems sicher.

Unternehmensfiihrungs-/Governance-Strukturen

Der Konzernvorstand hat verschiedene Komitees etabliert, die ihn bei der Erfiillung seiner Verantwortlichkeiten
unterstiitzen, unter anderem das Audit & Risk Committee, das Compliance & OpRisk Committee und das Internal Modell
Committee hinsichtlich modellrelevanter Themen. Diese Komitees liben ihre Aktivitaten unter der Verantwortung des
Konzernvorstands aus und berichten hinsichtlich ihrer Themen regelmaRig an diesen.

Erganzend berichtet der Unternehmens- und Konzernvorstand regelmaRig an das Audit Committee, dem Unterausschuss
des Aufsichtsrats der AXA Konzern AG, das ein wichtiger Bestandteil unseres Kontrollumfelds ist. Es Uberwacht die
Angemessenheit und Richtigkeit des internen Kontrollsystems sowie die Vorgehensweisen des Risikomanagements.

Das Audit Committee hat ebenso eine entscheidende Rolle bei der Uberpriifung der Geschiaftsergebnisse und anderen
durch das Management vorbereiteten Finanzinformationen, der Finanzberichterstattung und der Kontrollprozesse, der
bedeutenden Rechnungslegungsleitlinien, besonderer Rechnungslegungsthemen Betrug und dhnlichen Vorkommnissen.
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Der Umfang der Verantwortung dieses Gremiums ist in der Geschéftsordnung des Audit Committee festgelegt.

Grundsatzlich auf das interne Kontrollsystem und risikobezogene Themen ausgerichtete
Bereiche

Unsere Gesellschaft hat die im Folgenden beschriebenen Funktionen an die AXA Konzern AG, die Holding-Gesellschaft der
deutschen AXA-Aktivitaten, ausgelagert. Neben der Compliance-Funktion sind diese vier im Folgenden genannten
Bereiche verantwortlich fiir das Steuern und Uberwachen bestimmter Aspekte des internen Kontrollsystems bzw. der
risikorelevanten Vorgange im Rahmen ihrer Verantwortung flir unser Geschft.

Zentrales Risikomanagement

Das zentrale Risikomanagement ist in seiner Funktion als zweite Verteidigungslinie verantwortlich fiir das Bewerten und
Administrieren der wichtigsten Risiken. Hierfiir entwickelt und etabliert das Risikomanagement eine Vielzahl von
MaRnahmen, Uberwachungsinstrumenten und -methoden, einschlieBlich der Methoden und Vorgaben fiir unser
stochastisches Modell (das interne Modell der AXA) und die unternehmenseigene Solvabilitatsbeurteilung (Own Risk &
Solvency Assessment), wie von der Regulatorik fiir Solvency Il gefordert. Innerhalb von AXA Deutschland ist die
Verantwortung flir dieses Rahmenkonzept vollstandig beim zentralen Risikomanagement angesiedelt.

Die Risikomanagementaktivitdten helfen, ein angemessenes Risikomanagementsystem zum ldentifizieren, Bewerten,
Uberwachen und Abmildern der wichtigsten Risiken, denen die Gesellschaften der AXA Deutschland ausgesetzt sind und
welche ihre Solvabilitat gefédhrden, zu entwickeln. Alle Aktivitdten stimmen mit den Risikomanagementstandards der
Gruppe liberein.

Dariiber hinaus ist das zentrale Risikomanagement verantwortlich fiir das Rahmenwerk des Internen Kontrollsystems.

Bilanzierung und Reporting

Der Bereich Financial Accounting & Reporting als Teil des Finanzressorts ist verantwortlich fiir die Konsolidierung, die
Berichterstattung an das Management und die Abschlisse. Diese Aufgaben erfolgen fiir reguldare Abschlisse, fir
Prognoserechnungen und strategische Planrechnungen, bei Letzteren unterstiitzt der ebenfalls im Finanzressort
angesiedelte Bereich Controlling.

Die Aufgaben des Bereichs Financial Accounting & Reporting umfassen die folgenden grundsétzlichen Aktivitaten:
e Entwicklung von Rechnungslegungs- und Berichtsstandards
e Steuerung der Inhalte und Termine von Abschliissen
e Steuerung der Konsolidierungs- und Berichtssysteme

e Erstellung der Abschliisse in Ubereinstimmung mit handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) und den International
Financial Reporting Standards (IFRS) und Analyse der finanziellen Schliisselkennzahlen

e Steuerung und Konsolidieren der Abschlisse
e Koordination der Erstellung der Geschéftsberichte und der Berichte an den Aufsichtsrat
e Koordination der Erstellung von Berichten fiir die BaFin zur Solvabilitat

e Verbindungsstelle zu den Abschlusspriifern und Teilnahme an Audit Committee-Besprechungen, wenn
erforderlich

Recht

Der Bereich Recht stellt Fachkompetenz und Beratung beziiglich aller signifikanten rechtlichen Angelegenheiten -
besonders im Gesellschafts-, Aufsichts- und Versicherungsrecht - zur Verfligung und begleitet Rechtsstreitigkeiten,
Transaktionen und aufsichtsrechtliche Angelegenheiten.
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Interne Revision

Die Funktion Interne Revision der AXA Deutschland unterstiitzt Vorstand und Audit Committee beim Schutz von Vermogen,
Ruf und Zukunftsfahigkeit unserer Gesellschaft durch eine unabhangige und objektive Einschadtzung, die Verbesserungen
des laufenden Geschaftsbetriebs ermdglicht. Sie gibt dem Vorstand und dem Audit Committee eine unabhangige
Einschdtzung des Zustands des internen Kontrollsystems. Der Bereich hilft unserer Gesellschaft mittels eines
strukturierten und systematischen Ansatzes, ihre Ziele zu erreichen:

e durch Bewertung der Effektivitat des Governance-Systems, des Risikomanagements und der Kontrollprozesse

e durch kritische Wiirdigung von Management-Entscheidungen.

Umsetzung der Compliance-Funktion

Die Compliance-Funktion ist verantwortlich fiir die Beratung von Management und Vorstand beziiglich der Einhaltung
geltenden Rechts, giiltiger Bestimmungen und Verwaltungsvorschriften gemafl® der Solvency ll-Richtlinie und anderen
Gesetzen und Bestimmungen. Die Funktion verfligt liber umfassendes Fachwissen und stellt dieses beratend und
unterstiitzend allen Bereichen unserer Gesellschaft zur Verfiigung, um Situationen und Compliance-Themen zu bewerten,
Compliance-Risiken zu analysieren und zu Losungen zur Abmilderung solcher Risiken beizutragen.

Die Compliance-Funktion im AXA Konzern setzt sich zusammen aus dem Chief Compliance Officer (CCO) und der von ihm
geleiteten Compliance-Einheit (COM). Der Chief Compliance Officer berichtet regelmafRig an den Vorstand, das ARC (Audit
& Risk Committee), das Audit Committee und bei Bedarf an den Aufsichtsrat sowie an den Chief Compliance Officer der
Gruppe. Die Compliance-Funktion steuert eine Vielzahl von Compliance-bezogenen Themen und Aufgaben:

e RegelmaRige Berichterstattung zu bestimmten Compliance- und regulatorischen Themen an das fiihrende
Management und die Aufsicht

e  Abwehr Wirtschaftskriminalitat (einschliefllich der Programme zur Verhinderung von Korruption und Schmiergeld-
zahlungen, von Geldwasche wie auch Befolgung von internationalen Sanktionen und Wirtschaftsembargos)

e Compliance- und Ethik-Kodex fiir die Mitarbeitenden

e Uberwachungvon Compliance und regulatorischen Risiken

Die Compliance-Funktion fiihrt jahrlich eine Risikobewertung zur Identifizierung der wesentlichen Compliance-Risiken
durch. Auf diese Bewertung aufbauend wird ein Compliance-Plan fiir das Folgejahr (Annual Compliance Plan) entwickelt.

Die Compliance-Aktivitdten sind ausgerichtet auf die gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie einer
Vielzahl von Gruppenstandards und -leitlinien, welche die an uns gestellten Mindestanforderungen darstellen. Die Group
Standards zusammen mit den zusatzlichen Group Policies enthalten die Grundsatze und Leitlinien zu bestimmten Risiken,
welche die Compliance-Aktivititen betreffen, wie auch die Grundsitze fiir die (ibergeordnete Kontrolle und Uberwachung,
welche unsere Gesellschaft beachten muss. Sowohl die Standards als auch die Leitlinien sind verpflichtend einzuhalten.
Der Vorstandsvorsitzende der AXA Konzern AG muss daher jéhrlich bestatigen, dass auch unsere Gesellschaft die
Gruppenstandards einhalt. Dariliber hinaus muss die Compliance-Funktion die Gruppenanforderungen adaptieren und
lokal geltende Leitlinien entwickeln, um mit den zutreffenden Gesetzen und Regulierungen in der Rechtsprechung
Ubereinzustimmen. Diese lokalen Leitsdtze werden jéhrlich durch das COR (Compliance and OpRisk Committee)
Uberwacht.

Mindestens vierteljahrlich berichtet die Compliance-Funktion an den Vorstand unserer Gesellschaft und vier Mal im Jahr
an das Audit Committee der AXA Konzern AG Uber wesentliche Compliance-Themen. Diese beinhalten auch gréfRere
regulatorische Anderungen mit Auswirkung auf die Compliance, Ergebnisse aus der Bewertung der Compliance-Risiken,
den Annual Compliance Plan, ausstehende MaRnahmen aus Compliance Priifungen sowie andere wesentliche Themen,
welche einer Berichterstattung bedlrfen. Die Entwicklungen in der Gesetzgebung und der Regulatorik werden
kontinuierlich Giberwacht und die Ergebnisse des Rechtsanderungsmonitorings regelmaRig in den relevanten Gremien an
den Vorstand unserer Gesellschaft berichtet.
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B.5 Funktion der internen Revision

Aufgabe der internen Revision der AXA Konzern AG ist es, der Geschaftsleitung zu helfen, das Vermdgen, das Ansehen und
die Nachhaltigkeit der Organisation sicherzustellen. Durch eine unabhangige und objektive Priifungstatigkeit unterstiitzt
die interne Revision die Schaffung von Mehrwert und die Verbesserung von Abldufen der Organisation. Sie gibt dem
Vorstand und dem Audit Committee eine unabhangige Einschatzung der Wirksamkeit des Risikomanagement-, Kontroll-
und Governancesystems.

Die Leiterin der internen Revision ist Inhaberin der Schliisselfunktion Interne Revision und hat eine direkte und
uneingeschrankte Berichtsmoglichkeit zum Vorsitzenden des Audit Committee (Gremium des Aufsichtsrats der AXA
Konzern AG, siehe B.1) sowie zum Priifungsausschuss unserer Gesellschaft. Die Unabhangigkeit der internen Revision vom
operativen Geschaft ist durch die direkte Berichtslinie zum Vorstandsvorsitzenden gegeben.

Basierend auf der Beurteilung der enthaltenen Risiken (Inherent Risks) und der Angemessenheit des Kontrollumfeldes
erstellt die interne Revision jahrlich den Priifungsplan der AXA Konzern AG. Dieser wird im Audit Committee und den
Vorstandssitzungen der einzelnen AXA Gesellschaften genehmigt und liber seinen Stand wird regelmaRig an den Vorstand
und das Audit Committee berichtet. Unterjahrig kann dieser noch durch Priifungs- oder Beratungswiinsche des Vorstands
oder Audit Committee ergdnzt werden.

Abhéangig von der Risikoeinschatzung werden alle Kernprozesse (alle Komponenten des sog. Audit Universe) in jeder
Gesellschaft in einem Rhythmus von 1-8 Jahren gepriift.

Nach Abschluss jeder Priifung wird der Priifungsbericht an das verantwortliche Management versendet. Dem Audit
Committee wird regelmaRig liber die Priifungsergebnisse und den Stand der MalRnahmenumsetzung berichtet.

Eine Audit Charter zur Festlegung der Aufgaben und Befugnisse von AXA Internal Audit wird jedes Jahr vom Audit
Committee gepriift und genehmigt.

Die detaillierte AXA-Revisionsrichtline wird jedes Jahr Uberpriift und in den Rechtstragersitzungen der einzelnen
Gesellschaften der AXA Konzern AG genehmigt, bevor sie im AXA-Intranet veroffentlicht wird. Im Vergleich zum Vorjahr gab
es keine wesentlichen Anderungen an der Richtlinie.

M AXA Lebensversicherung AG
Bericht liber die Solvabilitat und Finanzlage 2023 Seite 45



B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Zur Einhaltung der Solvency-ll-Verordnung wurde eine wirksame Versicherungsmathematische Funktion (VmF)
eingerichtet. Im Rahmen der Ausgliederung der Schliisselfunktionen hat die AXA Lebensversicherung AG die Tatigkeiten
der VmF auf die AXA Konzern AG Ubertragen.

Die VmF ist als Abteilung Versicherungsmathematische Funktion (VMF) direkt dem Chief Financial Officer (CFO) der AXA
Konzern AG unterstellt und damit den anderen Schlisselfunktionen gleichgestellt. Die Abteilung VMF umfasst insgesamt
drei Personen.

Die VmF ist mit folgenden Aufgaben betraut:
e Koordinierung der Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen

e  Gewahrleistung der Angemessenheit der verwendeten Methoden und Basismodelle sowie der bei der Berechnung
der versicherungstechnischen Riickstellungen getroffenen Annahmen

e Bewertung der Hinlanglichkeit und der Qualitat der Daten, die der Berechnung zugrunde gelegt werden
e Vergleich der besten Schatzwerte mit den Erfahrungswerten

e Unterrichtung von Management- und Aufsichtsorgan liber die Verlasslichkeit und Angemessenheit der Berechnung
der versicherungstechnischen Riickstellungen

e Uberwachung der Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen
e Formulierung einer Stellungnahme zur generellen Zeichnungs- und Annahmepolitik
e Formulierung einer Stellungnahme zur Angemessenheit der Riickversicherungsvereinbarungen

e Beitrag zur wirksamen Umsetzung des Risikomanagementsystems, insbesondere im Hinblick auf die Schaffung
von Risikomodellen, die der Berechnung der Kapitalanforderungen zugrunde liegen

Der Inhaber der VmF erstellt mindestens einmal jahrlich einen versicherungsmathematischen Bericht, um den Vorstand
unserer Gesellschaft Uber seine Einschatzung zur Zuverldssigkeit und Angemessenheit der Berechnung der
versicherungstechnischen Riickstellungen zu informieren. Dieser Bericht enthilt einen Uberblick zu den von der
versicherungsmathematischen Funktion im Berichtszeitraum wahrgenommenen Aufgaben, er fiihrt etwaige Mangel auf
und enthalt Empfehlungen zu deren Behebung. Der Bericht wird an den Gesellschaftsvorstand, den
Ausgliederungsbeauftragten und die Versicherungsmathematische Funktion der Gruppe geliefert. Diese werden auch
zeitnah von der VmF Uber alle in ihrem Verantwortungsbereich auftretenden wesentlichen Mangel informiert.

Der Inhaber der VmF nimmt an den Vorstandssitzungen als Gast ohne Entscheidungsbefugnis teil, um den
versicherungsmathematischen Bericht vorzustellen.
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B.7 Outsourcing

Outsourcing Prozess und Richtlinie

Aufgrund der betrieblichen Organisation der AXA Deutschland haben die deutschen AXA Versicherungsunternehmen
grundsatzlich keine eigenen Mitarbeiter. Infolgedessen hat die AXA Lebensversicherung AG samtliche Dienstleistungen an
die AXA Konzern AG, die Holdinggesellschaft der AXA Deutschland, ausgelagert. Damit sind auch die Schliisselfunktionen
ausgelagert. Die AXA Deutschland hat eine Outsourcing Richtlinie dazu verabschiedet, was die Versicherungsunternehmen
aufsichtsrechtlich zu beachten haben, wenn sie Dienstleistungen an Dritte auslagern. Diese Outsourcing Richtlinie
beschreibt die Anforderungen von Solvency Il, des deutschen Versicherungsaufsichtsrechts, Verlautbarungen der BaFin
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht) und der EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions
Authority), Anforderungen der AXA Gruppen Standards sowie den Prozess und die Verantwortlichkeiten und stellt so
sicher, dass durch die Auslagerung von Services an AXA-interne Gesellschaften oder externe Dritte die Verantwortung fiir
die ausgelagerte Dienstleistung nicht aufgegeben wird und die der Auslagerung innewohnenden Risiken identifiziert,
beobachtet und angemessen entscharft werden. Der Vorstand der AXA Lebensversicherung AG hat beschlossen, die
Outsourcing Richtlinie entsprechend anzuwenden.

Entsprechend dem aufsichtsrechtlichen Rahmen konnen alle Aktivitdten und Prozesse ausgegliedert werden, solange die
Ordnungsmaligkeit der Geschaftsorganisation nicht beeintrachtigt wird und die Verantwortung bei der Geschaftsleitung
des Versicherungsunternehmens verbleibt.

Abhéangig von dem in Frage stehenden Outsourcing - z.B. Versicherungsbezug, Art und Umfang der Auslagerung, Dauer der
Auslagerung, Sitz des Dienstleisters - variieren die Anforderungen, der interne Prozess und die Anzeige gegeniiber der
Aufsichtsbehoérde, der BaFin.

Der Lebenszyklus eines Outsourcings besteht aus:
e Interner Entscheidungs-/Validierungsprozess zum Outsourcing (Business Rationale)
e Dienstleisterauswahl und -bestimmung (Sourcing i.e.S)
e Vertragsverhandlung und -abschluss (Contracting)
e dem laufenden Betrieb (Contract Execution) und

e der Wiedereingliederung (Exit / Renewal).

Aus aufsichtsrechtlicher Sicht beinhalten die ersten drei Schritte insbesondere die Risikobewertung und die rechtliche
Vertragsgestaltung, der vierte Schritt befasst sich mit der laufenden Uberwachung der Pflichten und Leistungen des
Dienstleisters (im Fall der Auslagerung von Schlisselfunktionen und -aufgaben durch die von der AXA Lebensversicherung
AG bestellten Ausgliederungsbeauftragten) und der letzte Schritt stellt sicher, dass ausgelagerte Dienstleistungen
problemlos wieder eingegliedert oder auf einen anderen Dienstleister Ubertragen werden konnen, falls der
Dienstleistungsvertrag beendet wird.

Dariiber hinaus enthalt die Outsourcing Richtlinie einen Entscheidungsbaum mit Definitionen und Beispielen, um die
Auslagerung aufsichtsrechtlich einordnen zu kénnen. Es wird zudem festgelegt, welche Fachbereiche einzubeziehen sind,
wann der Vorstand zu informieren oder um Beschlussfassung zu bitten ist und wann eine Anzeige an die BaFin zu erfolgen
hat. Die Gesamtverantwortung verbleibt dabei beim auslagernden Fachbereich; dieser wird von der Betriebsorganisation
unterstitzt.

Auslagerungen von kritischen oder wichtigen operativen Funktionen oder Tatigkeiten

Die AXA Lebensversicherung AG hat alle Dienstleistungen an die AXA Konzern AG ausgelagert, diese Auslagerung umfasst
alle fir den Betrieb eines Versicherungsunternehmens notwendigen Dienstleistungen, z.B. Vermogensanlage
und -verwaltung, Vertrieb, Bestandsverwaltung, Leistungsbearbeitung, Recht oder IT.

Die AXA Konzern AG hat ihrerseits bestimmte Dienstleistungen an weitere Dienstleister subdelegiert, hauptsachlich
innerhalb der AXA-Gruppe. Wichtige Ausgliederungen bestehen zu AXA Investment Managers Deutschland GmbH, Kdéln,
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Deutschland; AXA Group Operations S.A.S., Paris, Frankreich; AXA Group Operations Germany GmbH; AXA Logistik &
Service GmbH und AXA Customer Care GmbH, die letzteren alle mit Sitz in Koln, Deutschland.
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B.8 Sonstige Angaben

Fir die AXA Lebensversicherung AG liegen keine sonstigen wesentlichen Informationen vor.
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C. Risikoprofil

C.1 Versicherungstechnische Risiken
C.2 Marktrisiko

C.3 Kreditrisiko

C.4 Liquiditatsrisiko

C.5 Operationelles Risiko

C.6 Andere wesentlichen Risiken

C.7 Sonstige Angaben
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C.1 Versicherungstechnisches Risiko

Die AXA Lebensversicherung AG ist verantwortlich fiir die Steuerung der versicherungstechnischen Risiken im
Zusammenhang mit Zeichnungspolitik, Preiskalkulation und Reservierung. Die Gesellschaft ist auch dafiir verantwortlich,
geeignete MaRnahmen als Reaktion auf Anderungen im Versicherungswesen sowie im politischen und wirtschaftlichen
Umfeld zu ergreifen. Die AXA Lebensversicherung AG betreibt sowohl aktive als auch passive Riickversicherung, nutzt aber
keine Zweckgesellschaften. Risiken aufgrund aulerbilanzieller Positionen, die sich wesentlich auf die
Solvenzkapitalanforderung der AXA Lebensversicherung AG auswirken, bestehen nicht.

Die versicherungstechnischen Risiken der AXA Lebensversicherung AG sind biometrische Risiken, Risiken aus
Kundenverhalten sowie das Kostenrisiko. Das gesamte versicherungstechnische Risiko der AXA Lebensversicherung AG
geht in die Solvenzkapitalanforderung ein. Die Quantifizierung der versicherungstechnischen Risiken erfolgt anhand des
internen Modells (siehe Abschnitt E.2). Zusatzlich erfolgt im Rahmen des ORSA eine qualitative Bewertung der
wesentlichen Risiken.

Zur Messung der versicherungstechnischen Risiken wird ein szenariobasierter Ansatz verwendet. Dabei werden die
verschiedenen Risikofaktoren (z.B. Sterblichkeits-, Invalidisierungsrate) betrachtet und jeweils entsprechend zum 99,5 %-
Niveau geschockt. Basierend auf diesem geschockten Risikofaktor wird eine Neubewertung der Verbindlichkeiten in
diesem gestressten Umfeld vorgenommen, um das entsprechende Risikokapital zu berechnen. Hierbei wird
beriicksichtigt, dass sowohl eine Absenkung als auch eine Erhohung des Risikofaktors ein Risiko darstellen konnte. Daher
werden ggf. beide Varianten gerechnet bzw. der Bestand ggf. segmentiert (z.B. bei Storno), um das Risiko angemessen zu
erfassen. Das Niveau der Auslenkung des Risikofaktors wird dabei grundsatzlich auf Basis eigener Daten hergeleitet.
Zusatzlich wird auf Marktdaten zugegriffen, insbesondere wenn keine oder nicht ausreichend eigene Daten vorliegen (z.B.
bei Massenstorno). Das versicherungstechnische Risiko ergibt sich dann durch Aggregation mittels einer Kovarianzmatrix
aus den Risiken der einzelnen Subkategorien.

Im Berichtszeitraum sind keine wesentlichen Anderungen der MaRnahmen zur Bewertung der versicherungstechnischen
Risiken eingetreten.

Im Einzelnen besteht das versicherungstechnische Risiko aus folgenden Risiken:

e Lebensversicherungskatastrophenrisiko: Das Risiko einer Epidemie-induzierten, erhohten Sterblichkeit.

e Sterblichkeitsrisiko: Das Risiko, dass die Lebenserwartung der Versicherungsnehmer geringer als angenommen
ist.

e Langlebigkeitsrisiko: Das Risiko, dass die Lebenserwartung der Versicherungsnehmer héher als angenommen ist.
e Stornorisiko: Die Risiken, dass die Stornoraten hoher respektive niedriger als angenommen ausfallen.
e Massenstornorisiko: Das Risiko eines nicht antizipierten Stornos als Folge eines Massenphdanomens.

e Risiko aus adversem Kundenverhalten: Das Risiko aus fiir das Unternehmen unglinstiger Ausiibung des Kapital-
/Rentenwahlrechts durch die Versicherungsnehmer.

¢ Invaliditats-/Morbiditatsrisiko: Das Risiko aus erhdhter Berufsunfahigkeit durch unterschatzte Invaliditdtsraten
und Uberschatzte Reaktivierungsraten.

e Kostenrisiko: Das Risiko, dass das Kostenniveau steigt.

Die Bedeutung der einzelnen Teilrisiken des versicherungstechnischen Risikos hdngt zum einen vom Produktmix der
Gesellschaft und zum anderen von duleren Faktoren, wie dem herrschenden Kapitalmarktumfeld, ab. Uber das ORSA
werden jahrlich die wesentlichen Risiken flir die Gesellschaft identifiziert und mitigierende MalRnahmen abgeleitet.

Im Folgenden werden die fiir das Geschaftsjahr 2023 als wesentlich eingestuften, versicherungstechnischen Risiken der
AXA Lebensversicherung AG behandelt. Grundsatzlich wurde {iber das Jahr 2023 ein deutlicher Riickgang der
versicherungstechnischen Risiken gemessen. Dieser Riickgang resultiert liberwiegend aus der Ausgliederung eines bereits
seit 2013 geschlossenen Teilbestand von klassischen Lebens- und Rentenversicherungsvertragen der ehemaligen DBV-
Winterthur Leben (DWL) in eine eigene Gesellschaft, die AGER Lebensversicherung AG. Bereinigt um diesen Effekt steigt
das Risiko der Lebensversicherung AG leicht an, insbesondere durch Anderungen am Kapitalmarkt. Die wesentlichen
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Treiber am Kapitalmarkt sind gesunkene Zinsen (10Y Swap -70 Basispunkte) und geringere Volatilitdten. Somit stellt sich
das Risikoprofil der AXA Lebensversicherung AG folgendermalen dar:

e Durch die Ausgliederung des DWL-Portfolios auf die AGER Lebensversicherung AG, welche die Standardformel
verwendet, ist das versicherungstechnische Risiko der AXA Lebensversicherung AG 2023 deutlich gesunken.
Bereinigt um diesen Effekt steigt das Risiko der Lebensversicherung AG leicht an.

e Mit geringeren Zinsen konnen die garantierten Verpflichtungen schwieriger finanziert werden, was zu steigenden
Risiken aus Invaliditat flhrt.

e Zudem steigen auch die (Massen-) Stornorisiken, da das stabilere Umfeld insgesamt zu einer profitableren
Bewertung fiihrt.

e Die Aktualisierung der Schocks fiir die Kosten- und Langlebigkeitsannahmen fiihren zu einem stark erhohten
Kosten- bzw. Langlebigkeitsrisiko. Dem entgegen wirken die Aktualisierung der Schocks fiir Stornoanstiegs- sowie
Invaliditats-/Morbiditatsrisiko, die in moderat niedrigeren Storno- und Invaliditats-/Morbiditatsrisiken resultieren.

e Eine Korrektur am Terminal Value, also der Bewertung des Restbestandes nach Projektionsende, fiihrt zu einer
leicht geringeren Bewertung der zukiinftigen Gewinne. Damit sinken auch die Risiken aus (Massen-) Storno.

Fir die versicherungstechnischen Risiken der AXA Lebensversicherung AG werden zusatzlich Stresstests beziiglich
Zinsveranderungen durchgefiihrt. Dabei werden die Zinsannahmen zum einen um 50 Basispunkte erhoht und zum
anderen um 50 Basispunkte gesenkt. Alle anderen Annahmen, sowie Schockh6éhen und Managementregeln bleiben dabei
unverandert. ErwartungsgemaR gehen mit steigenden Zinsen die Risiken aus Langlebigkeit, Invaliditdt und Kosten
entsprechend zuriick. Allerdings steigen dabei die Risiken aus Stornoanstieg und Massenstorno. Bei einem Zinsrlickgang
hingegen steigen die Risiken aus Langlebigkeit und Invalidisierung, da die Finanzierung der Garantien je nach Zinsumfeld
schwerer bzw. leichter ist. Insgesamt lasst sich beobachten, dass aufgrund der beschriebenen kompensierenden Effekte
der verschiedenen Subrisiken das gesamte versicherungstechnische Risiko nur wenig sensitiv bezlglich
Zinsveranderungen ist.

Neben den bereits angesprochenen konventionellen Renten und Berufsunfahigkeits(zusatz)versicherungen vertreibt die
AXA Lebensversicherung AG auch fondsgebundene Rentenversicherungen, konventionelle und fondsgebundene
Kapitallebensversicherungen sowie Risiko-Lebensversicherungen. Eine Risikokonzentration konnte fiir die Gesellschaft
bislang nicht festgestellt werden, da das breite Produktportfolio im Bestand einer mdglichen Risikokonzentration
entgegenwirkt.

Risikosteuerung und Risikominderung

Alle versicherungstechnischen Risiken der AXA Lebensversicherung AG werden durch vier Manahmen gepriift und
Uberwacht. Die MalRnahmen werden auf Gruppenebene definiert und gemeinsam von zentralen sowie lokalen Teams
durchgefihrt.

e Produktgenehmigungsprozess: Risikoeinschdtzung bei neuen Produkten ergdnzend zu Zeichnungsrichtlinien
und Profitabilitatsanalysen;

e Riickversicherung: Optimierung der Riickversicherungsstrategie, um extreme Risiken zu begrenzen und so die
Solvenz durch Verringerung von Schwankungen zu schiitzen, und um Risiken durch Diversifikation zu reduzieren;

e Versicherungstechnische Riickstellungen: Uberpriifung der versicherungstechnischen Riickstellungen inklusive
einer Veranderungsanalyse;

e Risikoanalyse: Uberwachung von bekannten und neu auftretenden Risiken, um Produktdesign und
Rickversicherungsumfang zu verbessern. Diese Analysen werden durch bewahrte Risikomodelle im
Lebensversicherungsgeschaft unterstiitzt.

Es wird zudem sichergestellt, dass alle neuen Produkte den Produktgenehmigungsprozess durchlaufen, das
Rickversicherungsprogramm durch das Risikomanagement gepriift wird und es zur Hohe der versicherungstechnischen
Riickstellungen eine unabhéngige, zweite Meinung gibt. Dies wurde in den Standards der AXA Gruppe fest verankert. Die
dauerhafte Wirksamkeit der verwendeten Risikominderungstechniken wird durch das Interne Kontrollsystem lberwacht.
Eine Beschreibung des Internen Kontrollsystems kann Abschnitt B.4 entnommen werden.
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Produktgenehmigungsprozess

Alle neuen Produkte der AXA Lebensversicherung AG missen vor Einflihrung am Markt einen Genehmigungsprozess
durchlaufen. Dieser vom Group Underwritting Office der AXA Gruppe definierte Prozess wird lokal umgesetzt, um die von
der Gruppe definierten Mindestanforderungen an die Qualitat und Profitabilitat der zu entwickelnden Produkte zu
erflillen. So wird gewéhrleistet, dass alle langfristigen Verpflichtungen auf Gruppenebene liberwacht werden.

Das Rahmenwerk stiitzt sich vor allem auf die Ergebnisse der Risikokapitalberechnung des internen Risikomodells und
erganzt die Zeichnungsrichtlinien. Dadurch wird sichergestellt, dass keine Risiken auRerhalb vordefinierter
Toleranzgrenzen eingegangen werden, und dass durch eine angemessene Tarifierung substanzieller Wert geschaffen wird.

Riickversicherung

Zusammen mit AXA S.A. (friiher: AXA Global Re) wirkt das Risikomanagement der AXA Gruppe bei der Ausarbeitung des
Riickversicherungsschutzes mit. GemaR den Gruppenanforderungen werden die Rickversicherungsvertrage der AXA
Lebensversicherung AG bei der Gruppe platziert, es sei denn, es gibt eine dokumentierte Ausnahmegenehmigung.

Fir das Lebensversicherungsgeschéft ist das Riickversicherungsprogramm folgendermafen aufgebaut:

e Risiken werden auf Basis ausfihrlicher aktuarieller Analysen auf Portfolioebene modelliert und passend zu den auf
Gruppenebene definierten Grenzen des Risikoappetits durch Riickversicherungsschutz abgesichert.

e Beim Lebensversicherungsgeschaft wird die Riickversicherung auch fiir die Absicherung von Massenrisiken
(Pandemie, Erdbeben oder Terrorismus) genutzt.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die AXA Lebensversicherung AG iiberwacht gezielt die Riickstellungsentwicklung. Die Ermittlung der in der Solvenzbilanz
gezeigten, versicherungstechnischen Riickstellungen erfolgt durch Aktuare auf Basis verschiedener statistischer und
versicherungsmathematischer Methoden. Diese Berechnungen werden lokal von den zustandigen Abteilungen
durchgefiihrt und durch externe Gutachter liberpriift.

Aktuare, die fiir die Beurteilung der versicherungstechnischen Riickstellungen zustandig sind, stellen vor allem Folgendes
sicher:

e Eine ausreichende Anzahl von Faktoren wurde untersucht (insbesondere Pramien- und Leistungsverldufe);

e Die technischen Annahmen und versicherungsmathematischen Methoden stehen im Einklang mit Standards der
aktuariellen Praxis und fiir die wichtigsten wurden Sensitivitatsanalysen durchgefiihrt;

e Eine Verénderungsanalyse der versicherungstechnischen Riickstellungen wurde durchgefiihrt, regulatorische und
wirtschaftliche Faktoren wurden beriicksichtigt und wesentliche Abweichungen erldutert;

e Dieoperativen Verluste in Bezug auf den Riickstellungsprozess wurden ausreichend quantifiziert;

e Die versicherungstechnischen Riickstellungen wurden gemaR §§ 75 bis 88 VAG und den Vorgaben der AXA Gruppe
berechnet.

Als Teil des Solvency-lI-Rahmenwerks koordiniert die lokale Versicherungsmathematische Funktion (VMF) der AXA
Lebensversicherung AG die Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen der Solvenzbilanz und
gewahrleistet die Angemessenheit der verwendeten Methoden und der zugrunde liegenden Modelle sowie der getroffenen
Annahmen. Daruber hinaus gibt die VMF im Rahmen ihres Jahresberichts eine Stellungnahme zur allgemeinen
Zeichnungs- und Annahmepolitik und zur Angemessenheit der Riickversicherungsvereinbarungen ab.

Risikoanalyse

Fir das Lebensversicherungsgeschaft hat das Risikomanagement der AXA Gruppe geeignete Modelle und Metriken
entwickelt und implementiert, um konsequent die Risiken im gesamten Konzern zu messen. Das ermoglicht der AXA
Gruppe die Hauptrisiken auf die Dimensionen Jahresergebnis, Unternehmenswert, Kapital und Liquiditdt im Rahmen des
gemeinsamen Risikoappetits zu liberwachen und sicherzustellen, dass die gesetzten Risiko-Limite eingehalten werden.
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Um sicherzustellen, dass neue Produkte in das angestrebte Risikoprofil der Gesellschaft passen, werden die definierten
Metriken zudem im Produktgenehmigungsprozess der AXA Lebensversicherung AG angewendet. Die einheitliche Definition
von Metriken innerhalb der AXA Gruppe, ermdglicht eine landeriibergreifende Uberwachung der Risiken. In diesem
Zusammenhang werden insbesondere Sterblichkeits- und Langlebigkeitsrisiken gruppenweit analysiert.

Die Analysen und Validierung der Risiken erfolgen durch die Uberpriifung der Risikoverlaufe, der Entwicklung der Beitrage
sowie versicherungstechnischen Riickstellungen im Projektionsverlauf. Diese Analysen und Berechnungen werden fir jede
Risikokategorie einzeln durchgefiihrt.

Jahrlich werden Reverse Stress Tests durchgefiihrt, welche aus verschiedenen speziell designten Szenarien bestehen, die
zum einen die Hohe des SCR-Wertes validieren und zum anderen nicht-lineare Effekte innerhalb der
versicherungstechnischen Risiken, aber auch aus der Kombination von Markt- und versicherungstechnischen Risiken,
identifizieren sollen.

Fir die Validierung werden zwei verschiedene Typen von Szenarien betrachtet. Zum einen werden mittels
Expertenschatzung Subrisiken, die sich gegenseitig verstarken kénnten, miteinander kombiniert. Dafiir werden vom
Risikomanagement der AXA Gruppe vier kombinierte Szenarien vorgegeben. Fiir die AXA Lebensversicherung AG wurde
zusatzlich lokal ein kombiniertes Szenario definiert. Zum anderen werden sogenannte Single Equivalent Szenarien
berechnet, bei denen alle versicherungstechnischen Subrisiken zusammen geschockt werden. Die Schockstarke pro
Subrisiko basiert dabei nicht auf Expertenschatzungen, sondern auf einer mathematischen Methode. Ziel ist es, Uiber das
Single Equivalent Szenario den versicherungstechnischen Kapitalbedarf (SCR) abzubilden. Der kombiniert berechnete
Verlust in diesem Szenario sollte den SCR-Wert nicht Ubersteigen. Des Weiteren kann mittels der Single Equivalent
Szenarien gepriift werden, ob es zu einer Doppelverwendung von Puffern kommt. Dies geschieht, indem uberpriift wird,
ob der Verbrauch an zukiinftigen Uberschussbeteiligungen in den Schockszenarien den Wert der zukiinftigen
Uberschussbeteiligungen im Basis-Szenario libersteigt.

Fir die AXA Lebensversicherung AG sind die Effekte aus den kombinierten Szenarien {iberwiegend niedriger als das SCR.
Die Szenarien bedeuten keine Gefahr fiir die komfortable Bedeckung der Gesellschaft und es zeigt sich, dass das SCR
ausreichend bemessen ist. Des Weiteren zeigen die meisten der kombinierten Szenarien relativ lineare Effekte. Lediglich
ein Zinsriickgang und Marktwertschock in Kombination mit hoherem BU-Risiko und Langlebigkeit oder Kostenrisiko sowie
die Kombination aus Zinsanstieg und Massenstorno zeigen nicht nicht-lineare Effekte. Diese werden regelmaliig liberpriift.
Fir eine Doppelverwendung von Puffern gibt es keine Anzeichen.
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C.2 Marktrisiko

Risikoexponierung

Unsere Gesellschaft ist durch ihr Kerngeschaft zahlreichen Finanzmarktrisiken ausgesetzt, insbesondere der Zins-/
Spreadanderung, Kurs- bzw. Bewertungsschwankungen unserer Private Equity-Investments, der Anderung der impliziten
Zins- und Aktienvolatilitat, den Aktienmarktschwankungen, sowie Immobilien. Diese Unterkategorien des Marktrisikos
sind wesentlich fiir unsere Gesellschaft. Dariiber hinaus sind unsere Kapitalanlagen in Hedgefonds angelegt.

Zur Messung der Marktrisiken werden anhand von historischen Zeitreihen sogenannte ,Real World Szenarien® durch
stochastische Prozesse kalibriert. Um die Risiken angemessen bewerten zu kdnnen werden die Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten einer Vielzahl von Risikofaktoren zugeordnet und somit alle quantifizierbaren und wesentlichen Risiken,
denen das Versicherungsunternehmen ausgesetzt ist, beriicksichtigt. Mit Hilfe der zuvor generierten Szenarien wird
basierend auf den Risikofaktoren eine Umbewertung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten in einem gestressten
Marktumfeld vorgenommen, wobei sich das Marktrisiko aus dem ,Worst-Case“-Verlust {iber den Zeithorizont von einem
Jahr ergibt. Hierbei handelt es sich um das 99,5 % Quantil der Verlustverteilung.

Diese Risikolage ist durch die langfristigen Verpflichtungen gegeniiber den Versicherungsnehmern sowie die
Zusammensetzung des Kapitalanlageportfolios begriindet. Der groRRte Teil unserer Investitionen sind festverzinsliche
Anlagen, wahrend Aktien, Private Equity-Investments und Immobilien jeweils nur kleine Teile des Portfolios ausmachen.
Die Gesamtexponierung belduft sich auf lber 100 % der Marktwerte der bilanzierten Wertpapiere aufgrund der
Berticksichtigung einiger Derivate mit Risikoexposition anstatt des Marktwertes. Die Risikoexponierung gegeniiber
Forward-Hypothekendarlehen (Off Balance Sheet) wird im Zinsrisiko beriicksichtigt. Die Vermogenswerte wurden gemaf
dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht angelegt (siehe Abschnitt Kapitalanlage im Einklang mit dem Grundsatz
der unternehmerischen Vorsicht). Fiir eine Gesamtbetrachtung des Marktrisikos lasst sich flir das Berichtsjahr 2023
zusammenfassen, dass dieses durch hohe Zinsen und die positive Entwicklung am Aktienmarkt gesunken ist. Die
Bedeckungsquote der Gesellschaft befindet sich weiterhin deutlich Gber dem regulatorischen Limit von 100 % (siehe
Abschnitt Risikosensitivitat).

% ____________________________202]

Anlagen in festverzinsliche Wertpapiere 85%
Anlagen in Aktien, Private- und Infrastruktur-Equity 13%
Immobilien 9%

Die Entwicklungen an den Finanzmarkten stellen aus folgenden Griinden ein Risiko fiir unsere Gesellschaft dar:

e Ein Anstieg der Marktzinsen verringert den Marktwert der bestehenden festverzinslichen Wertpapiere in unserem
Kapitalanlageportfolio und konnte, insbesondere in Verbindung mit einer erhdhten Stornoquote der
Versicherungsvertrage, zum Riickgang der anrechnungsfahigen Eigenmittel fiihren. Das Zinsanderungsrisiko ergibt
sich aus dem Durationsmismatch zwischen Aktiv- und Passivseite der Bilanz unserer Gesellschaft. Die Festlegung
von Durationszielen erfolgt durch regelmafige Asset Liability Management-Analysen im Einklang mit dem
Risikoappetit der jeweiligen Gesellschaft.

e Ein Anstieg der Marktvolatilitdt erhoht den Wert der Zinsgarantien bestimmter Versicherungsprodukte und fihrt
unter Umstanden zu hoheren Absicherungskosten und einem verminderten Marktwert der Gesellschaft. Dieser
Effekt kann durch sinkende Zinsen verstérkt werden.

e  Marktwertriickgédnge von Aktien, Immobilien und alternativen Anlagen kénnten unsere anrechnungsfdhigen
Eigenmittel verringern.

e Wechselkursanderungen haben geringere Auswirkungen auf unsere Geschéfte, da der liberwiegende Teil der in
Fremdwahrung getéatigten Investitionen abgesichert ist. Diese Hedging-Strategien werden regelmaRig auf Effizienz
geprift und bei Bedarf angepasst.

Die Finanzmarktrisiken werden im internen Risikomodell bewertet und tiberwacht. Uber den ORSA-Prozess werden
jahrlich die wesentlichen Risiken fiir die Gesellschaft identifiziert und mitigierende MaRnahmen abgeleitet. Das gesamte
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Marktrisikokapital unserer Gesellschaft geht in die AXA Solvenzkapitalanforderung ein (siehe Zusammenfassung des
Berichts). Die Marktrisiken werden auch im Rahmen des Liquiditatsrisikomanagements berlicksichtigt (siehe Kapitel C.4).

Kapitalanlage im Einklang mit dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht

AXA ist liberzeugt, dass ihr umfassendes Rahmenwerk zu den Kapitalanlagen dem Prinzip der unternehmerischen Vorsicht
entspricht.

Investitionen werden im Interesse der Versicherungsnehmer getatigt, und zwar ausschlief3lich in solche Vermogenswerte
und Instrumente, deren Risiken AXA hinreichend identifizieren, bewerten, liberwachen, steuern, kontrollieren, in die
Berichterstattung sowie in die Solvabilitatsbeurteilung einbeziehen kann. Das relevante Anlagespektrum ergibt sich aus
den allgemeinen gesetzlichen Anforderungen gemal §§ 124 und 125 VAG sowie zusatzlichen konkreten internen Vorgaben
zu den einzelnen Assetklassen bzw. Finanzinstrumenten. Alle neuen Kapitalanlageprodukte, insbesondere strukturierte
oder derivative Produkte, aber auch neue Anlagestrategien oder Assetklassen miissen vor dem Erwerb den internen
Investment Approval Process (IAP) durchlaufen.

Eigene Kreditrisikobewertungen sind ein wichtiger Bestandteil unserer Kapitalanlage- und Risikomanagementprozesse.
So wird gewahrleistet, dass keinerlei Transaktionen ausschlieflich auf Basis externer Ratings getatigt werden.

Samtliche Vermogenswerte werden so angelegt, dass Sicherheit, Qualitat, Liquiditat und Rentabilitdt des Portfolios als
Ganzes sichergestellt sind. AuRerdem gewdhrleistet die Belegenheit der Vermdgenswerte ihre Verfligbarkeit. Die
Kapitalanlageziele werden aus dem Asset-Liability-Management abgeleitet. Dabei gilt als Hauptziel die Maximierung des
langfristigen 6konomischen Wertes innerhalb der durch das Risk Appetite Framework (RAF) definierten Schranken. Die
spartenspezifischen Besonderheiten hinsichtlich des Leistungszeitpunktes und der Leistungshéhe bedingen ggf.
unterschiedliche Anforderungen an die Struktur des Kapitalanlagebestandes, z. B. im Hinblick auf Fungibilitat, Laufzeit,
Wahrung und Marktpreisrisiken von Assets.

Der Einsatz derivativer Finanzinstrumente ist gemaR der internen Kapitalanlagerichtlinie auf die Verwendungszwecke
LVerringerung von Risiken“ oder ,Erleichterung einer effizienten Portfoliosteuerung” begrenzt. RegelmalRliges Monitoring
der aus Derivaten resultierenden Risiken findet im Rahmen der Uberwachung des Risikoappetits und des internen Modells
statt. Dabei wird die Einhaltung der definierten Grenzen fiir Risiken aus Derivaten Uberpriift.

Zur Vermeidung von Konzentrationsrisiken in Bezug auf Assetklassen, Regionen, Branchen und Emittenten existieren
mehrere Limitsysteme. Das Wichtigste ist die strategische Assetallokation (SAA), die im Einklang mit der
Risikotragfahigkeit der Gesellschaft das Exposure zu risikoreichen Assetklassen limitiert. Fiir die Investitionen in
festverzinsliche Wertpapiere gibt es separate Limitsysteme mit Obergrenzen fiir einzelne Unterkategorien. Limite fiir
einzelne Branchen existieren auf der Ebene der Anlagerichtlinien der beauftragten Portfoliomanager. Darliber hinaus wird
das Exposure auf Einzelemittentenbasis liberwacht und begrenzt.

Wesentliche Anderungen im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen der MaRnahmen zur Bewertung des Marktrisikos. Im Vergleich
zum Vorjahr wurden keine weiteren wesentlichen Unterkategorien des Marktrisikos unserer Gesellschaft identifiziert.

Risikokonzentrationen

Gemal dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht streut und mischt unsere Gesellschaft die Kapitalanlagen, um
UbermaRige Konzentrationen im Portfolio zu vermeiden. Nichtdestotrotz sind groRere Exposures gegeniiber
Unternehmen aus der Finanzbranche sowie gegenliber den europdischen Staaten vorhanden. Dariiber hinaus ist die
Exponierung gegeniiber Spreadmarkten aufgrund des hohen Bestandes an festverzinslichen Anlagen unvermeidbar.

Risikominderung

Die Begrenzung der Marktrisiken erfolgt im Rahmen der Kapitalanlagesteuerung unter Beachtung lokaler sowie auf
Gruppenebene definierter Rahmen. Das umfasst die Markt-, Kredit- und Liquiditatsrisiken. Unsere Gesellschaft kann somit
schnell und zielgerichtet auf Veranderungen an den Finanzmarkten sowie im politischen und wirtschaftlichen Umfeld
reagieren.
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Folgende Techniken dienen der Steuerung und Begrenzung der Marktrisiken:

e Das Asset-Liability-Management (ALM), im Rahmen dessen eine auf die Beschaffenheit der Verbindlichkeiten
ausgerichtete strategische Asset-Allokation definiert wird. Dadurch wird das Risikoexposure begrenzt.

e Ein disziplinierter Investment-Prozess mit der Vorgabe, dass jedes nicht alltdgliche Investment einer strengen
Analyse durch die Investment-Abteilung und einer Uberpriifung durch das Risikomanagement unterliegt.

e Die Absicherung der Investitionen, die die Risikotoleranz unserer Gesellschaft liberschreiten. Das Management von
Derivaten basiert dabei auf strikten Regeln und wird hauptsachlich von AXA Investment Managers sowie AXA S.A.
durchgefihrt.

e EineregelmiRige Uberprifung der konomischen Situation sowie der Solvabilitat hinsichtlich finanzieller Risiken.

Die Wirksamkeit der Risikominderungstechniken wird in den regelmaRigen detaillierten Berichten zur Assetallokation,
Durationsposition sowie Risikokonzentrationen dargestellt. Zusatzlich erfolgt der Nachweis der qualitativen Verbesserung
des Gesamtportfolios durch den Einsatz von Derivaten.

Risikosensitivitdt

Die Auswirkung ausgewahlter Kapitalmarktschocks auf das Verhéltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR wird
regelmafig mit Hilfe von Stresstests und Szenarioanalysen analysiert. Dabei erfolgt die Bestimmung der Sensitivitaten der
Risikofaktoren basierend auf dem internen Modell, um sicherzustellen, dass die Stresstests das Risikoprofil der AXA
Lebensversicherung AG angemessen widerspiegeln. Statistisch betrachtet entsprechen die dargestellten Schocks einem
Szenario, welches in etwa nur einmal in 20 Jahren auftritt. Die Methodik zur Ermittlung der Zinssensitivitat beriicksichtigt
sowohl Effekte auf die Eigenmittel als auch auf das Risikokapital.

Die Auswirkung dieser ausgewahlten Kapitalmarktschocks ist in der folgenden Abbildung dargestellt. Fiir alle diese
Ereignisse bleibt die Bedeckungsquote unserer Gesellschaft deutlich oberhalb des Limits von 100 %.

Verhdltnis von anrechnungsféihigen Eigenmitteln zur SCR der AXA Lebensversicherung AG nach Stresstests

+50 Bp. auf
Sinkende Steigende Aktien (inkl. Renditespan

31.12.2023 Zinsen Zinsen PE) ne
-50 Bp. +50 Bp. -25% Unternehme
nsanleihen

Verhaltnis von anrechnungs-

0 0, 0 0 0
fahigen Eigenmitteln zur SCR 345% 343% 344% 330% 337%
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C.3 Kreditrisiko

Risikoexponierung

Das Kreditrisiko ist die Gefahr von Verlusten aus der Insolvenz, dem Zahlungsverzug und der Bonitatsverschlechterung von
Gegenparteien (Emittenten, Schuldnern, Kontrahenten).

In die Bewertung der Risiken flieRen die wesentlichen Risikotreiber ein. Dies umfasst insbesondere das zugrunde liegende
Exposure unter Beriicksichtigung von Wiedereinbringungsquote, die Ausfallwahrscheinlichkeit sowie ggf. die
Wahrscheinlichkeit der Veranderung des Ratings. Die Wiedereinbringungsquote sowie die Wahrscheinlichkeit des Ausfalls
sind hierbei abhdngig von Rating und Senioritdt (bzw. anderen wertpapierspezifischen Merkmalen) der jeweiligen
Position. Anhand dieser Daten lasst sich liber einen Verteilungsansatz der Verlust der festverzinslichen Wertpapiere in
einem 200-Jahresereignis und somit der wesentliche Teil des benétigten Kreditrisikokapitals berechnen.

Das Kreditrisiko aus dem Kapitalanlageportfolio unserer Gesellschaft ist als wesentlich einzustufen. Dieses Risiko stammt
liberwiegend aus unseren festverzinslichen Kapitalanlagen und zu einem kleinen Teil aus der Vergabe von
Hypothekenkrediten, die zusammen ungefdhr 85 % des Portfolios ausmachen. Uber 90 % der festverzinslichen
Wertpapiere in unserem Bestand verfiigen liber ein Investment Grade Rating. Es bestehen keine wesentlichen Off Balance
Sheet Exponierungen gegeniiber dem Kreditrisiko. Dariiber hinaus ist der groRte Teil unserer Rentenbesténde besichert
beziehungsweise von offentlichen Emittenten ausgegeben sowie bestehend aus Rentenanlagen mit vergleichbar hoher
Kreditqualitdt und daher nur einem geringen Ausfallrisiko ausgesetzt.

Die folgende Grdfik stellt die Aufteilung des Portfolios der festverzinslichen Wertpapiere auf Ratingklassen dar.
Hypothekenkredite wurden dabei nicht beriicksichtigt.

mAAA mAA mA BBB < BBB

Unsere Gesellschaft setzt Kreditderivate (Credit Default Swaps, CDS) in geringerem Male zur Portfoliosteuerung ein. So
dienen die Kreditderivate als Alternative zur Anlage in Anleihen oder als Absicherung des Ausfallrisikos einzelner
Emittenten.

Das Kreditrisiko umfasst auch Kontrahentenrisiken aus auflerborslich gehandelten Derivaten. Aufgrund der strengen
Regelungen zur Stellung von Sicherheiten stellt das Kontrahentenrisiko aus Derivaten jedoch ein geringes Risiko fir
unsere Gesellschaft dar.

Ferner werden Forderungen an Versicherungsnehmer und Versicherungsvermittler sowie Forderungen an Riickversicherer
im Kreditrisikokapital beriicksichtigt. Auch diese Exponierung ist fiir unsere Gesellschaft als gering einzustufen.
Insbesondere ist das Ausfallrisiko der Forderungen aus Rickversicherung aufgrund des geringen
Rickversicherungsvolumens sowie der hohen Bonitat der Riickversicherer nicht wesentlich.
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Zusammenfassend kann das Kreditrisikoprofil des Kapitalanlageportfolios in seiner Zusammensetzung als relativ stabil
angesehen werden. Im Vergleich zum Vorjahr konnten keine wesentlichen Anderungen von wesentlichen Risiken
beobachtet werden.

Die Kreditrisiken werden im internen Risikomodell bewertet und tGiberwacht. Uber den ORSA-Prozess werden jahrlich die
wesentlichen Risiken flir die Gesellschaft identifiziert und mitigierende Malnahmen abgeleitet. Das gesamte
Kreditrisikokapital unserer Gesellschaft geht in die AXA Solvenzkapitalanforderung ein (siehe Abschnitt
Zusammenfassung).

Wesentliche Anderungen im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen der Malknahmen zur Bewertung des Kreditrisikos. Im Vergleich
zum Vorjahr wurden keine weiteren wesentlichen Unterkategorien des Kreditrisikos unserer Gesellschaft identifiziert.

Risikokonzentrationen

Der (liberwiegende Teil des Kreditrisikokapitals unserer Gesellschaft ist durch das Kreditrisiko aus festverzinslichen
Anleihen begriindet. Die restlichen Bestandteile der Kreditrisikoexponierung - Kreditrisiko aus Hypotheken,
Riickversicherung und sonstigen Forderungen - stellen keine Risikokonzentrationen dar.

Gemal dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht streut und mischt unsere Gesellschaft die Kapitalanlagen.
Dadurch werden UlbermaRige Konzentrationen zu einzelnen Emittenten, Branchen und Landern weitestgehend
vermieden. Dennoch sind gréfRere Exposures gegeniiber Unternehmen aus der Finanzbranche sowie gegeniiber
europdischen Emittenten vorhanden.

Risikominderung

Zur Begrenzung des Kreditrisikos aus festverzinslichen Kapitalanlagen werden hauptsédchlich Investitionen
beziehungsweise Darlehensvergaben bei Emittenten und Schuldnern mit einer guten bis sehr guten Bonitat getatigt. Bei
der Beurteilung des Kreditrisikos der einzelnen Schuldner werden Einschatzungen der Kreditanalysten in den Research-
Abteilungen des Group Credit Teams und des Assetmanagers herangezogen. Die Einstufung der Bonitdt von Emittenten
festverzinslicher Wertpapiere erfolgt nach einheitlichen internen MaRstéaben und wird mit kontinuierlichen
Kontrollprozessen liberpriift.

Um Konzentrationen des Kreditrisikos aus festverzinslichen Kapitalanlagen zu vermeiden, existieren mehrere lokale und
gruppenweite Limitsysteme. In diesen Limitsystemen wird auch das Exposure zu einzelnen Emittenten aus den
vorhandenen Kreditderivaten beriicksichtigt. Die Obergrenzen fiir einzelne Engagements hdngen zum einen von der
Bonitdt des Emittenten, der Laufzeit seiner festverzinslichen Wertpapiere in unserem Portfolio sowie des
insolvenzrechtlichen Rangs dieser Instrumente ab. Zum anderen wird das gesamte Exposure Uber alle Assetklassen zu
einer einzelnen Gegenpartei limitiert. Fiir Staatsanleihen wurde ein spezielles Limitsystem eingefiihrt. Dariiber hinaus
beinhalten Anlagerichtlinien der Portfoliomanager Grenzen beziiglich des Kreditrisikos neuer und bestehender
Investitionen.

Die Einhaltung der Obergrenzen in den Limitsystemen wird durch interne Governance-Prozesse sichergestellt.
Uberschreitungen der Limite werden monatlich den relevanten Gremien zur Entscheidung prasentiert. Gleichzeitig werden
monatlich auch eventuelle Limitbriiche gemaR den gruppenweiten Kreditrisiko-Limitsystemen festgestellt. Auch hier
werden MaRnahmen zur Reduktion des Kreditrisikos durch die Bereiche Kapitalanlagen sowie Risikomanagement
erarbeitet.

Zur Begrenzung der Risiken aus der Vergabe von Hypotheken- und Refinanzierungsdarlehen gelten Vergaberichtlinien und
strenge Vorschriften beziiglich der Bonitat der Schuldner. Als Sicherheit von Hypothekendarlehen bestehen Pfandrechte
an Grundstiicken.

Kontrahentenrisiken aus auflerbdrslich gehandelten Derivaten werden durch die gruppenweite Richtlinie und ein
entsprechendes Limitsystem begrenzt. Die Richtlinie beinhaltet eine Liste von zugelassenen Gegenparteien sowie
Regelungen zur verpflichtenden Stellung von Sicherheiten und zur vertraglichen Dokumentation der Derivategeschéfte
(International Swaps and Derivatives Association Rahmenvertrag einschliel8lich des Besicherungsanhangs/Credit Support
Annex). Fir einige auRerborslich gehandelte Derivate gilt die Clearingpflicht liber zentrale Gegenparteien sowie die
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Meldepflicht an das Transaktionsregister. AXA stellt die Einhaltung der Anforderungen aus EMIR (European Market
Infrastructure Regulation) gruppenweit sicher.

Steuerung und Begrenzung der Kreditrisiken aus sonstigen Forderungen, hauptsachlich Forderungen an
Versicherungsnehmer und Versicherungsvermittler, erfolgt im Rahmen der Abwicklung des Zahlungsverkehrs. Im Bereich
Risikomanagement werden die Risiken aus den einzelnen Kategorien der sonstigen Forderungen sowie der dazugehdrige
Risikokapitalbedarf auf jahrlicher Basis tiberpriift und gegebenenfalls angepasst.

Risikosensitivitat

Die Berechnung des Kreditrisikos ist mafigeblich sensitiv zu den Annahmen, die wir hinsichtlich der zu erwartenden
Ausfallquoten treffen. Ein Anstieg der erwarteten Ausfallquoten wiirde zu einer héheren Bezifferung des Kreditrisikos
flihren. Am Kapitalmarkt wirken sich hohere erwartete Ausfdlle in Form einer Erhdhung der Kreditaufschlége bzw.
Renditespannen (Corporate Spreads) aus, daher gibt die in Abschnitt C.2 gezeigte Sensitivitat der Bedeckungsquote
unserer Gesellschaft hinsichtlich eines Anstiegs der Renditespanne fiir Unternehmensanleihen um 50 Basispunkte
Aufschluss liber die Sensitivitat dieses Risikos. Die dargestellte Sensitivitat wird auf alle Unternehmensanleihen des
Portfolios angewendet und wurde basierend auf dem durchschnittlichen Rating der Unternehmensanleihen im Portfolio
von ,A-“ und dem dazugehdrigen 95 % Quantil der Verlustverteilung gewahlt. Auch nach Eintreten des Schockszenarios
verbleibt die Bedeckungsquote deutlich iber dem regulatorischen Limit von 100 %.
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C.4 Liquiditatsrisiko

Risikoexponierung

Unter Liquiditatsrisiko versteht man die Unsicherheit darliber, ob unsere Gesellschaft aufgrund der Entwicklung ihrer
Kapitalanlagen oder ihrer Geschaftstatigkeit ihren Zahlungsverpflichtungen plinktlich und in voller Hohe nachkommen
kann. Insbesondere besteht das Risiko darin, dass das verfligbare Cash sowie Verkaufserlose der Kapitalanlagen nicht
ausreichen, um die finanziellen Verpflichtungen zu erfiillen. Aufgrund der vorab vereinnahmten sowie verzinslich und
liquide in Kapitalanlagen angelegten Beitrage ist das Liquiditatsrisiko fuir Versicherungsunternehmen jedoch grundsétzlich
gut steuerbar und ist fiir unsere Gesellschaft als nicht wesentlich einzustufen.

Wesentliche Anderungen im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen der MaRnahmen zur Bewertung des Liquiditétsrisikos. Die
Einstufung des Liquiditatsrisikos unserer Gesellschaft als nicht wesentlich ist ebenfalls unverandert geblieben.

Risikokonzentrationen

Das Uberwiegende Teil des Kapitalanlageportfolios unserer Gesellschaft besteht aus liquiden und fungiblen Investments.
Es bestehen daher keine wesentlichen Risikokonzentrationen in Bezug auf das Liquiditatsrisiko.

Risikominderung und Risikosensitivitat

Wir tragen dem Risiko unzureichender Liquiditdt durch eine mehrjahrige Planung der Zahlungsstrome Rechnung.
Zusatzlich erfolgt fiir einen rollierenden Zwolfmonatszeitraum eine Prognose auf Monatsbasis. Die jeweiligen
Liquiditatsplane beinhalten eine detaillierte Projektion der ein- und ausgehenden Zahlungsstrome aus den
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten. Die potenzielle Inkongruenz zwischen den Kapitalzufliissen und -abfliissen
ergibt sich aus der Gegeniberstellung dieser Zahlungsstrome. Die Berechnung der Inkongruenz unter adversen
Geschéftsbedingungen ist dagegen Bestandteil des unten beschriebenen Liquiditatsstresstests.

Zur Messung des Liquiditétsrisikos unserer Gesellschaft wird die iberschiissige Liquiditat herangezogen, die sich aus dem
vierteljahrlichen Liquiditatsstresstest ergibt. Darin werden die verfiighbare Liquiditat sowie der Liquiditatsbedarf in
mehreren Stressszenarien fiir verschiedene Zeitraume (1 Woche bis 12 Monate) gegeniibergestellt. Zur Ermittlung der
verfligharen Liquiditdt werden die Marktwerte der als liquide definierten Vermdgensgegenstdnde nach Abzug eines
signifikanten Sicherheitsabschlags herangezogen. Ebenso wird ein starker Riickgang der Versicherungspramien
unterstellt. Die Quelle der Liquiditat ist daher im Wesentlichen der liquide Teil des Kapitalanlageportfolios, insbesondere
Staatsanleihen sowie staatsnahe Anleihen. Bei der Berechnung des Liquiditatsbedarfs werden signifikant hohere
Auszahlungen einschlieRBlich Nachschusspflichten der Sicherheiten fiir Derivate unterstellt. Somit spiegeln die dem
Stresstest zugrunde gelegten Annahmen ein gleichzeitiges Eintreten von extremen Ereignissen wider, namlich
Finanzmarktkrise, Vertrauens-/Reputationskrise, Panikreaktion der Versicherungsnehmer und folglich Massenstorno.
Aufgrund der Tatsache, dass alle diese Ereignisse gleichzeitig eintreten, liefert dieser Stresstest eine sehr vorsichtige
Abschatzung der tUberschiissigen Liquiditat nach Stress.

In den letzten Jahren wies unsere Gesellschaft stets signifikante Uberschiissige Liquiditat nach Eintritt der oben
beschriebenen Stressszenarien auf. Der Liquiditatsstresstest zeigt somit, dass unsere Gesellschaft auch bei extremen
Stressannahmen keinen Liquidititsengpass zu erwarten hitte. Die Uberschussliquiditat im Stressfall betragt fiir die
Gesellschaft zum 31.12.2023 2.361.701 Tsd. Euro.

Bei einem eventuell auftretenden unvorhergesehenen Liquiditatsbedarf konnen weiterhin auf der Grundlage des
konzerninternen Liquiditatshilfeabkommens finanzielle Mittel zur Verfiigung gestellt werden.
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Erwartete Gewinne aus kiinftigen Beitragen

Bei den erwarteten Gewinnen aus kiinftigen Beitragen (Expected Profits Included in Future Premiums / EPIFP) handelt es
sich um die Differenz aus der kalkulierten BEL fiir die Marktwertbilanz und der kalkulierten BEL unter der Annahme
fehlender kiinftiger Beitrage. Dabei sind Best Estimate Liabilities Reserven (BEL) der beste Schatzwert der
versicherungstechnischen Rickstellungen zur Bedeckung der Verbindlichkeiten des Versicherers gegeniiber den
Versicherungsnehmern.

Das Risikomanagement berechnet regelmallig den aus kiinftigen Pramien entstehenden Gewinn gemaft den
regulatorischen Vorgaben. Dabei gelten konstante Annahmen und die Vertrage werden dabei als ungekiindigt betrachtet.
Die Kenngrolie dient dazu, den Anteil des aus den zukiinftigen Pramien resultierenden Gewinns vom gesamten Gewinn zu
bestimmen. Dieser Anteil belief sich fiir 2023 auf 524.588 Tsd. Euro, was 23 % der anrechnungsfahigen Eigenmittel unserer
Gesellschaft entsprach.
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C.5 Operationelles Risiko

Operationelle Risiken beinhalten Risiken aufgrund von unzulanglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen, Risiken
aus Mitarbeiterverhalten sowie aus systembedingten oder externen Vorfallen. Ferner sind Rechtsrisiken mit inbegriffen,
welche die Moglichkeit eines Verlustes aufgrund der unzureichenden Betrachtung der aktuellen Rechtslage umfassen.
Nicht eingeschlossen im internen Modell sind Risiken aus strategischen Entscheidungen sowie Reputationsrisiken.

Unsere Gesellschaft, beziehungsweise AXA Deutschland, unterscheidet hierbei die Risikokategorien Interner Betrug,
Externer Betrug, Beschaftigungsverhéltnisse und Arbeitssicherheit, Kunden-, Produkt- und Geschaftspraxis, Schaden an
der Betriebs- und Geschaftsausstattung, Betriebsunterbrechung sowie Versagen von Systemen, Durchfiihrungs-/Produkt-
/Leistungs-/Prozessmanagement. Das Risikoprofil der AXA Deutschland deckt alle Risikokategorien ab.

Als risikobewusstes Versicherungsunternehmen hat die AXA Lebensversicherung AG Prozesse und Systeme zur
Identifizierung, Bewertung und Steuerung der operationellen Risiken entwickelt. Die operationellen Risiken sind in das
interne Kontrollsystem integriert, werden qualitativ und teils auch quantitativ beurteilt und flieRen in die
Unternehmenssteuerung ein.

Insbesondere die quantitative Bewertungsmethode ist als Bestandteil des internen Modells im Rahmen von Solvency |l
genehmigt worden. Das Interne Modell fiir operationelle Risiken beruht auf einem Szenario-basierten Ansatz auf
Einzelrisikoebene, der auf Expertenschatzungen sowie internen und externen Verlustdaten und historischen Ereignissen
fult. Die Quantifizierung der operationellen Risiken zielt auf den finanziellen Verlust aufgrund des Eintritts eines solchen
Risikos, der mit einer Wahrscheinlichkeit von 0,5 % in einem Zeithorizont von einem Jahr droht.

Das so ermittelte Risikokapital der Gesellschaft fiir die operationellen Risiken betrug zum 31. Dezember 2023 fiir die AXA
Lebensversicherung AG 56,7 Mio. EUR (Vorjahr 60,6 Mio. EUR). Das gesamte Risikokapital flir operationelle Risiken der AXA
Lebensversicherung geht in die AXA Solvenzkapitalanforderung (SCR) ein und wird im Rahmen des
Liquiditatsrisikomanagements beriicksichtigt (siehe Abschnitt C.4).

Das Risikoportfolio zur Ermittlung des Risikokapitals der AXA Lebensversicherung AG ist vielfaltig und umfasst samtliche
Risikokategorien. Die 15 grofiten Risiken konzentrieren sich im Wesentlichen neben den rechtlichen und regulatorischen
Themen auch auf die IT-Infrastruktur und IT-Sicherheit und umfassen die Sicherstellung des operativen Geschaftsbetriebs
und die Grof3projekte zur Erreichung der Geschaftsstrategie.

Wie auch die weiteren Marktteilnehmer ist die AXA Lebensversicherung AG einem Rechtsdnderungsrisiko ausgesetzt.
Ausschlaggebend sind in diesem Zusammenhang einzelne Vertragsstreitigkeiten, welche sich zu branchenweiten
Rechtsanderungen entwickeln konnen.

Insbesondere steht die AXA Lebensversicherung AG vor der Herausforderung, Gesetze und Richtlinien zum Schutz vor
unzuldssigen Geschéfts- oder Marktpraktiken einzuhalten. Diese werden umfassend im Risikoprofil abgebildet und
umfassen die Berlicksichtigung von potenziellen Strafen im Fall von Preisabsprachen oder Sanktionsverstéfien sowie die
Einhaltung von regulatorischen Vorschriften. Zur Abwehr von strafrechtlichen Konsequenzen und BuRgeldern sowie
Reputationsschaden ist die jederzeitige Sicherstellung der Sorgfaltspflichten aus dem Geldwéschegesetz unabdingbar.
Von einer signifikanten Risikokonzentration ist nicht auszugehen. Die Anderungen von rechtlichen Regelungen werden
laufend auf ihre Auswirkungen auf die AXA analysiert. Um auf diese risikoaddquat reagieren zu kdnnen, existiert eine enge
Zusammenarbeit des operationellen Risikomanagements mit dem Bereich Recht sowie der Compliance-Funktion.

Die Umsetzung der strategischen Vision der AXA wird auch durch die Initiierung von GroRprojekten begleitet, welche der
Digitalisierung von Geschéftsprozessen, der Vereinheitlichung von IT-Landschaften und der Reduktion von Komplexitét
dienen. Hierzu gibt es laufende Projekte, um durch den Einsatz von modernen Vertragsverwaltungssystemen einfachere
und schnellere Prozesse fiir die Kunden zu etablieren und die Verwaltung von innovativen Produkten zu erleichtern. Diese
MaRnahmen stehen unter Risikogesichtspunkten im besonderen Fokus. Bereits wahrend der Projektphase werden
erforderliche MaRnahmen identifiziert, so dass entstehende Risiken friihzeitig analysiert und gesteuert werden. Zusatzlich
wird das operationelle Risikomanagement liber jeden Projektchange informiert, um die Risikolage angemessen beurteilen
zu konnen.

Steigend sind IT-bzw. Informationsrisiken, welche insbesondere durch die Digitalisierungsstrategie Gefahren aus externen
Cyberangriffen und dem internen Umgang mit sensiblen Daten beinhalten. Der reibungslose Ablauf von internen
Prozessen ist ein wesentliches Unternehmensziel, insbesondere um das Serviceversprechen den Kunden gegeniiber zu
erfiillen. Diese Prozesse gehen einher mit einer hohen Abhangigkeit von entsprechenden IT-Systemen und Anwendungen.
Storungen und Ausfalle von operativen Systemen kdnnen erhebliche Folgen mit sich bringen, welche von
Arbeitsriickstanden bis hin zu Kundenbeschwerden und Kompensationszahlungen reichen kdnnen. Dies betrifft auch den
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Ausfall von Outsourcingpartnern im operativen Betrieb. Die Sicherstellung einer stabilen IT-Landschaft ist Bestandteil des
operationellen Risikomanagements.

Auch durch fehlende Ressourcen oder unerwartete Ereignisse, wie z.B. der Covid19-Pandemie kdnnen Riickstande im
operativen  Geschaftsbetrieb entstehen. Ferner steht die AXA Lebensversicherung AG aufgrund des
brancheniibergreifenden Fachkraftemangels zunehmend vor dem Risiko unbesetzter Stellen, was die erwdhnten
Arbeitsriickstande weiter verscharfen kann. Den Herausforderungen auf dem Arbeitsmarkt wird mit vielen neuen
Initiativen auf verschiedenen Plattformen begegnet, um hier wettbewerbsfahig and attraktiv fiir Arbeitnehmer zu bleiben.

Unternehmensgefahrdende Risiken aus Schaden an der Betriebs- und Geschaftsausstattung, aus Systemausfallen und
anderen Katastrophenereignissen werden im Rahmen des Operational Resilience bzw. Business Continuity Managements
gesteuert. Notfallprozesse werden organisiert und alle notwendigen PrdventivmalRnahmen zum Zweck der
Unternehmenssicherheit ergriffen. Durch die Setzung verbindlicher Standards mit Fokus auf die operationellen Risiken
sollen mogliche Negativfolgen reduziert und der wirtschaftliche Fortbestand der AXA Lebensversicherung AG jederzeit
garantiert werden.

Zur Einschatzung der Sensitivitdit der Risikokapitalberechnungen, werden die wesentlichen Modellparameter
unterschiedlichen Schockszenarien ausgesetzt. Insbesondere fiir die bereits aufgefiihrten, groRten operationellen Risiken
werden Sensitivitdtsanalysen mit einem Schockfaktor von +10%/-10% auf die Annahmen, die der Berechnung von
Frequenz und Schadenhohen dienen, erstellt. Die durchgefiihrten Analysen zeigen, dass die Ergebnisse erwartungsgemalfd
reagieren und das Risikoprofil angemessen widerspiegeln. Die Ergebnisse belegen in beide Richtungen die Synchronitat
zwischen dem Input der Schockparameter und der Wirkung auf das aggregierte Risikokapital und bestatigen damit das
Risikomodell.

Seit 2010 fiihrt AXA Deutschland eine Datensammlung aus operationellen Verlusten durch. Zudem ist AXA Deutschland
(Uber die AXA Gruppe) seit 2014 Mitglied der Operational Riskdata Exchange Association (ORX), einer internationalen
Plattform zum Austausch operationeller Verluste.

Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen in Bezug auf das Risikoprofil der operationellen Risiken sowie
deren Bewertungsmethodik.
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C.6 Andere wesentliche Risiken

Strategische Risiken

Ein strategisches Risiko beschreibt das Risiko, dass durch eine mangelhafte Reaktionsfahigkeit auf
Industrieveranderungen oder nachteilige Geschaftsentscheidungen in Bezug auf

e Entscheidende Profilinderung, durch z.B. Fusionen und Ubernahmen

e Produktpalette und Kundensegmentierung

e Vertriebsmodelldnderungen (inkl. Zusammenschliisse/Mitversicherungen, Digitalisierung des Vertriebs)
ein aktueller oder kiinftiger negativer Einfluss auf Einkommen und Kapital entsteht.

In Anbetracht des Charakters von strategischen Risiken erfolgt keine quantitative Ermittlung eines entsprechenden
Risikokapitals. Dennoch sind im Rahmen der Konzern-Strategie & Organisation Prozesse zur Bewertung, Antizipation und
Senkung strategischer Risiken implementiert, die daraus resultierenden Entwicklungen und Beobachtungen flieRen in das
Berichtswesen an die Geschaftsfiihrung ein.

Strategische Risiken werden von uns grundsatzlich als wesentlich eingestuft.

Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen in Bezug auf das Risikoprofil der strategischen Risiken.

Reputationsrisiken

Ein Reputationsrisiko beschreibt das Risiko, dass ein interner oder externer Vorfall negative Folgen auf die Wahrnehmung
von Interessenvertretern in Bezug auf den Konzern hat oder eine erhdhte Diskrepanz zwischen den Erwartungen von
Interessenvertretern und dem Verhalten, den Einstellungen, den Werten oder den Handlungsweisen des AXA Konzerns
hervorruft.

AXA hat ein globales Rahmenwerk mit einem zweifachen Ansatz definiert, um potenzielle Wertvernichtung zu minimieren
sowie den Markenwert und das Vertrauen der Stakeholder aufzubauen und zu erhalten. Es fuRt zum einen auf dem
reaktiven Schutz vor Reputationsschdaden und zum anderen auf der Bewertung, Senkung und dem Management von
Reputationsrisiken.

Zur Implementierung eines lokalen Grundgeriistes fiir das Managen von Reputationsrisiken hat die AXA Gruppe ein
globales Reputationsnetzwerk geschaffen. Die Zielsetzung des Reputationsrisikomanagements stimmt mit dem
allgemeinen Konzernansatz fiir Risikomanagement Uberein und zielt darauf ab, eine Reputationsrisikokultur zu
entwickeln.

Die drei Schwerpunkte des Reputationsrisikomanagement sind:

e Proaktiv Reputationsrisiken zu managen, negative Sachverhalte, die zu einer Reputationsschadigung von AXA
Deutschland fiihren konnten, zu vermeiden oder zu minimieren und eine Vertrauensbasis bei den
Interessenvertretern aufzubauen

e Die Verantwortlichkeit fiir Reputationsrisiken innerhalb der Konzernbereiche zu definieren.

e Ein gemeinsames Gerdist fiir das Reputationsrisikomanagement im gesamten Konzern zu implementieren und zu
nutzen.

Reputationsrisiken sind sehr vielfaltig und vielschichtig und variieren daher in der Regel von Jahr zu Jahr.

Emerging Risk

Emerging Risks sind Risiken, die sich in den nachsten 5-10 Jahren materialisieren kdnnen. Darunter fallen neu
identifizierte, aber auch bereits existierende Risiken, die sich im starken Wandel befinden. Sie sind durch einen hohen
Grad an Unsicherheit gekennzeichnet und daher sehr schwer zu quantifizieren. Basisinformationen, die dabei helfen, die
Frequenz und die Stérke eines Emerging Risks addquat zu beurteilen, fehlen oft. So sind beispielsweise genaue Aussagen
Uber das Ausmall neu entwickelter Technologien wie kiinstliche Intelligenz oder (ber die Haufigkeit von
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Naturkatastrophen als Folge des Klimawandels schwer zu treffen. Ein Emerging Risk wird erst im internen Modell
beriicksichtigt, wenn es ein quantifizierbares Risiko darstellt und sich in den nachsten ein bis zwei Jahren materialisieren
koénnte.

Die Beobachtung der Emerging Risks innerhalb der AXA liegt zentral bei der AXA Gruppe. Die AXA Lebensversicherung AG
nimmt jahrlich eine lokale Bewertung hinsichtlich Schweregrad und Zeithorizont der beobachteten Emerging Risks auf
Basis eines Emerging Risk Inventars, das basierend auf wissenschaftlichen Publikationen, Gerichtsentscheidungen, etc.
erstellt wird, vor. Die als wesentlich eingestuften Risiken werden in den betroffenen Prozessen (bspw. in der
Produktentwicklung) beriicksichtigt.

Fir die nachsten fiinf Jahre sind insbesondere Themen wie der Klimawandel, Kiinstliche Intelligenz, aber auch Risiken in
Bezug auf einen Mangel qualifizierter Arbeitskrafte im Fokus. Im Berichtszeitraum konnten keine Risikokonzentrationen
festgestellt werden.

Innerhalb der oben beschriebenen Prozesse zur Bewertung und Steuerung der anderen wesentlichen Risiken wird die
dauerhafte Wirksamkeit der verwendeten Risikominderungstechniken Uberwacht. Wesentliche Anderungen sind im
Berichtszeitraum nicht zu verzeichnen.
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C.7 Sonstige Angaben

Fir die AXA Lebensversicherung AG liegen keine sonstigen wesentlichen Informationen vor.
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D. Bewertung fiir Solvabilitatszwecke

D.1 Vermogenswerte

D.2 Versicherungstechnische Riickstellungen
D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

D.4 Alternative Bewertungsmethoden

D.5 Sonstige Angaben
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D.1 Vermogenswerte

Solvency II-Werte und handelsrechtliche Werte der wesentlichen Klassen von Vermogenswerten

Die Betrage in der Solvabilitatsiibersicht lauten in Tsd. Euro. Fremdwahrungspositionen wurden mit den
Devisenkassamittelkursen zum Bilanzstichtag in Euro umgerechnet.

Sofern in der folgenden Darstellung Bilanzposten ausgelassen werden, befinden sie sich im Berichtsjahr nicht im
Bestand.

in Tsd. Euro Solvency Il [ []:] Differenz
Immaterielle Vermdgenswerte 0 0 0
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 0 0 0
?O”r:fﬁzztﬁ‘;g:;\gg:g gzz)swerte” furindexgebundene und 19.531.029 20.789.631 11.258.602
Vermogenswerte flir index- und fondsgebundene Vertrage 3.687.075 3.687.075 0
Darlehen und Hypotheken 1.002.273 1.056.021 -53.748
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen 66.397 110.398 -44.001
Depotforderungen 8.205 8.205 0
Forderungen 154.738 248.553 -93.815
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 118.359 118.359 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 85.337 85.337 0
Summe Aktiva 24.653.413 26.103.580 -1.450.167

Abweichend zum Vorjahr sind im Berichtsjahr die nicht Uberfélligen Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem
Versicherungsgeschaft nicht mehr Bestandteil des Besten Schatzwertes der versicherungstechnischen Riickstellungen.

Allgemeine Bewertungsgrundlagen in der Solvabilitatsiibersicht

Die Solvabilitatsiibersicht der AXA Lebensversicherung AG wird zum Bilanzstichtag des Berichtsjahres (31. Dezember) in
Ubereinstimmung mit den Solvency lI-Vorschriften erstellt.

Fir die Solvabilitatslibersicht gelten folgende allgemeine Grundsétze:
e Grundsatz der Einzelbewertung,
e  Grundsatz der Unternehmensfortfiihrung (Going Concern-Principle),
e Grundsatz der Wesentlichkeit.

In der Solvabilitatsiibersicht erfolgt die Bewertung eines Vermogenswertes/einer Verbindlichkeit mit dem Betrag, zu dem
er/sie zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhéngigen Geschéaftspartnern getauscht werden
konnte bzw. zu dem die Verbindlichkeit libertragen oder beglichen werden konnte (§ 74 Abs. 2 und 3 VAG). Grundsatzlich
handelt es sich bei diesem Betrag um den beizulegenden Zeitwert (Fair Value) im Sinne der internationalen
Rechnungslegungsstandards IFRS (Artikel 9 DVO (EU) 2015/35). Dieser kann sich ebenfalls im gesetzlichen Abschluss
niederschlagen.

Die Bewertung im gesetzlichen Abschluss bzw. dem Jahresabschluss der AXA Lebensversicherung AG richtet sich
demgegeniiber nach den fiir Versicherungsunternehmen geltenden Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB), des
Aktiengesetzes (AktG), des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) und der Verordnung Uliber die Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen (RechVersV). Deswegen weichen die Solvency Il-Werte und die handelsrechtlichen Werte in
vielen Bilanzposten voneinander ab.

Die im weiteren Verlauf dargestellten Prinzipien konkretisieren die angewendeten Bewertungsmethoden. Wenn nicht
anders beschrieben werden die Bewertungsprinzipien der AXA im Zeitverlauf stetig angewendet.
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Fir die Bilanzposten ,Immaterielle Vermogenswerte“, ,Anteile an verbundenen Unternehmen, einschliefilich
Beteiligungen“ (sofern nach der angepassten Equity-Methode bewertet), ,Einforderbare Betrdge aus
Rickversicherungsvertragen, ,Versicherungstechnische Riickstellungen®, ,Eventualverbindlichkeiten®, ,Latente
Steueranspriiche® und ,Latente Steuerschulden® sowie ,Finanzielle Verbindlichkeiten auf3er Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten“ werden die in Artikel 11ff DVO (EU) 2015/35 genannten Bewertungsvorschriften angewandt. Ansonsten
handelt es sich bei dem Solvency Il-Wert grundsatzlich um den beizulegenden Zeitwert (Fair Value) im Sinne der
internationalen Rechnungslegungsstandards IFRS. Die Gesellschaft greift deswegen fiir die oben nicht aufgezahlten
Vermogenswerte und Schulden auf die folgende Fair-Value-Hierarchie des IFRS 13 ,Bemessung des beizulegenden
Zeitwertes“ zuriick, die mit der Bewertungshierarchie des Artikel 10 DVO (EU) 2015/35 in Einklang steht. Die Solvency II-
Bewertungshierarchie soll sicherstellen, dass ein beizulegender Zeitwert moglichst marktnah ermittelt wird.
Beispielsweise darf der beizulegende Zeitwert eines Vermogenswertes, der auf einem aktiven Markt fiir diesen
Vermogenswert abgelesen werden kann, nicht durch eine unternehmenseigene Bewertung tiberschrieben werden (Art. 10
Abs. 2 VO (EU) 2015/35).

1) Marktpreise auf aktiven Markten

Der beizulegende Zeitwert von Vermogenswerten oder Schulden, die an einem aktiven Markt gehandelt werden,
wird von unveranderten notierten Marktpreisen oder Preisquotierungen von Handlern abgeleitet, die am
Bilanzstichtag (sofern dieser ein Handelstag ist, ansonsten am letzten Handelstag vor dem Bilanzstichtag)
festgestellt werden. Ein Vermdgenswert oder eine Schuld gilt als an einem aktiven Markt notiert, wenn notierte
Preise an einer Borse, von einem Handler, Broker, einer Branchengruppe, einem Pricing-Service oder einer
Aufsichtsbehdrde leicht und regelmaRig erhaltlich sind und diese Preise aktuelle und regelméaRig auftretende
Markttransaktionen wie unter unabhdngigen Dritten darstellen. Vermogenswerte und Schulden, deren
beizulegender Zeitwert durch unangepasste notierte Preise an aktiven Markten fir identische Vermogenswerte
oder Verbindlichkeiten ermittelt werden kann, werden im AXA Konzern dem Level 1 zugeordnet (Artikel 10 Abs. 2
DVO (EU) 2015/35).

2) Abgrenzung zwischen aktiven und inaktiven Markten (Artikel 10 Abs. 4 DVO (EU) 2015/35)

Borsengehandelte Eigenkapitalinstrumente und Fremdkapitalinstrumente, die auf liquiden Méarkten gehandelt
werden, gelten grundsatzlich als auf einem aktiven Markt notiert, wenn die Kurse von externen Pricing-Services zur
Verfiigung gestellt werden sowie leicht verfligbar und reprasentativ sind. Liquiditdt bezeichnet die Moglichkeit,
einen Vermdgenswert im Rahmen der normalen Geschéftstatigkeit innerhalb einer begrenzten Zeitspanne zu dem
Preis zu verkaufen, zu dem der Vermdgenswert bewertet wird. Bei Fremdkapitalinstrumenten wird die Liquiditat
mittels eines auf mehreren Kriterien basierenden Ansatzes bestimmt, der u.a. die Anzahl verfligbarer
Preisnotierungen, den Emissionsort und die Verdanderung der Geld-Briefspanne beriicksichtigt.

Ein Finanzinstrument gilt als nicht an einem aktiven Markt notiert, wenn nur wenige Transaktionspreise beobachtet
werden, wenn es einen signifikanten Riickgang des Handelsvolumens oder der Handelsaktivitat gibt, wenn der
Markt von einer signifikanten Illiquiditat gepragt ist, oder wenn beobachtbare Preise nicht als reprasentative
beizulegende Zeitwerte gelten kdnnen. Die Eigenschaften inaktiver Markte sind also verschiedenartig, sie kdnnen
den dort gehandelten Vermdgenswerten und Schulden inhdrent sein oder eine Veranderung der Marktbedingungen
anzeigen.

3) Nicht an einem aktiven Markt notierte Vermdgenswerte und Schulden

Der beizulegende Zeitwert von Vermogenswerten und Schulden, die nicht auf einem aktiven Markt gehandelt
werden, wird mit Hilfe externer und unabhangiger Pricing-Services (beispielsweise Fondsvermogensverwalter) oder
marktiblichen Bewertungsverfahren ermittelt.

Der beizulegende Zeitwert von Vermogenswerten und Schulden, die nicht an einem aktiven Markt notiert werden,
wird als Level 2 klassifiziert, wenn er auf am Markt beobachtbaren Inputfaktoren beruht. Die beizulegenden
Zeitwerte, die im Wesentlichen auf nicht am Markt beobachtbaren Bewertungsparametern basieren, werden in der
Fair-Value-Hierarchie dem Level 3 zugeordnet.

Durch Anwendung eines Bewertungsverfahrens soll der Transaktionspreis festgestellt werden, der sich am
Bewertungsstichtag zwischen unabhangigen Vertragspartnern bei Vorliegen normaler Geschaftsbedingungen
ergeben wiirde. Fiir die Ermittlung beizulegender Zeitwerte werden drei Bewertungsverfahren in Betracht gezogen:

o Marktpreisorientierter Ansatz: Berlicksichtigung von Preisen und anderen relevanten Daten, die durch
Markttransaktionen mit identischen oder vergleichbaren Vermogenswerten oder Verbindlichkeiten
entstanden sind.
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o Kapitalwertorientierter Ansatz: Ableitung eines aktuellen diskontierten Betrags aus kiinftigen Betragen
unter Anwendung von Barwertverfahren (z.B. Discounted Cash Flow-Modelle) und Optionspreismodellen.

o Kostenorientierter Ansatz: Ermittlung von Wiederbeschaffungskosten, die gegenwartig erforderlich
waren, um die Leistungskapazitat eines Vermogenswertes zu ersetzen.

Die Bewertungsverfahren sind ihrem Wesen nach subjektiv und mit einem Ermessensspielraum verbunden. Der AXA
Konzern ist bestrebt, sich bei der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte auf moglichst viele beobachtbare Inputfaktoren
zu stiitzen (Artikel 10 Abs. 6 DVO (EU) 2015/35). Solche Marktinputgrofien umfassen Verweise auf ehemals notierte Preise
fir identische Instrumente auf aktiven und nicht aktiven Markten sowie notierte Preise fiir ahnliche Instrumente auf
aktiven und inaktiven Markten. Auf dem Markt beobachtbare Inputgrofen umfassen auch Zinsstrukturkurven,
Volatilitaten von Optionen und Wahrungsumrechnungskurse.

Wesentliche Unterschiede zwischen den Solvency II-Werten und den handelsrechtlichen Werten

Anlagen (auBer Vermogenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrage)

Immobilien (auBer zur Eigennutzung)

Unter dieser Position sind unmittelbar im Bestand befindliche Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieRlich der Bauten auf fremden Grundstiicken ausgewiesen, sofern diese nicht der Eigennutzung dienen.

Die Solvency Il-Werte der Immobilien entsprechen ihrem beizulegenden Zeitwert und wurden nach der
Immobilienwertermittlungsverordnung (ImmoWertV) vom 14. Juli 2021 (BGBL. | S. 2805) ermittelt. Die Immobilien sind im
Berichtsjahr ausschliellich Level 2 zugeordnet.

Gemal den handelsrechtlichen Vorschriften werden nicht zur Eigennutzung gehaltene Immobilien mit ihren
Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten bewertet und mit Ausnahme der Grundstiicke iiber die gewohnliche
wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Bei einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung wird eine
auflerplanmafige Abschreibung vorgenommen.

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen

Unter dieser Position werden die Anteile an den verbundenen Unternehmen einschlieRlich der Beteiligungen der AXA
Lebensversicherung AG ausgewiesen, soweit die entsprechenden Finanzanlagen &konomisch keiner anderen
Bilanzposition zuzuordnen sind.

Spezialfonds, bei denen die Gesellschaft einen Anteil von mehr als 20 % halt, werden unter der Position Organismen fiir
gemeinsame Anlagen ausgewiesen. Hierunter fallen auch Immobilienbeteiligungsgesellschaften, sofern diese Anteile der
Definition von Investmentvermégen gemaR Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) entsprechen.

Der handelsrechtliche Wert der Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieflich Beteiligungen entspricht den
Anschaffungskosten beziehungsweise den dauerhaft niedrigeren beizulegenden Werten. Ein niedrigerer Wertansatz aus
der Vergangenheit wird auf die Anschaffungskosten beziehungsweise den niedrigeren beizulegenden Wert zugeschrieben,
sofern die Griinde fiir eine vorgenommene Abschreibung nicht mehr existieren.

Die Bewertung nach Solvency Il fiir Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieRlich Beteiligungen erfolgt
entsprechend Artikel 13 DVO (EU) 2015/35. Fiir die Anteile an den verbundenen Unternehmen, einschlieBlich der
Beteiligungen der AXA Lebensversicherung AG liegen keine Preisnotierungen auf aktiven Markten vor. Sofern keine
Marktpreisnotierung vorliegt, sind die Anteile an verbundenen Unternehmen, einschliefilich Beteiligungen grundsatzlich
nach der angepassten Equity-Methode bzw. nach der IFRS-Equity-Methode zu bewerten. Ansonsten wird das
Vergleichswertverfahren nach Artikel 10 Absatz 3 DVO (EU) 2015/35 oder eine alternative Bewertungsmethoden gemaf
Artikel 10 (5) DVO (EU) 2015/35 herangezogen, wenn es sich nicht um ein Tochterunternehmen i. S. v. Artikel 212 Abs. 2
Richtlinie 2014/51/EU handelt.
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Die Position Anteile an verbundene Unternehmen einschlieflich Beteiligungen sind im Berichtsjahr zu 100 % Level 3
zugeordnet.

Aktien
in Tsd. Euro Solvency Il [ []:] Differenz
Aktien - notiert 2 0 2
Aktien - nicht notiert 78.459 72.781 5.678
Aktien 78.461 72.781 5.680

Die Position Aktien ist im Berichtsjahr nahezu ausschlieRlich dem Level 3 zugeordnet.

Unter dieser Position werden bdrsennotierte und nicht notierte Aktien und sonstige Finanzinstrumente ausgewiesen, die
Eigenkapital von Gesellschaften darstellen beziehungsweise die Eigentlimerschaft an einer Gesellschaft widerspiegeln.
Somit sind in dieser Position auch Eigenkapitalinstrumente, wie z.B. GmbH- oder KG-Anteile, enthalten.

Unterschiede im Vergleich zu den handelsrechtlichen Werten resultieren aus der Folgebewertung von Aktien in der
Handelsbilanz nach den fiir das Anlage- beziehungsweise Umlaufvermdgen geltenden Vorschriften:

Aktien, die dem Anlagevermogen zugeordnet sind, werden nach den fiir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften
bilanziert. Zur Beurteilung, ob bei Aktien eine dauernde Wertminderung vorliegt und somit eine Abschreibung auf den
langfristig beizulegenden Wert erfolgt, kommen folgende Aufgreifkriterien zur Anwendung:

e Der Zeitwert des Wertpapiers liegt in den dem Bilanzstichtag vorangehenden sechs Monaten permanent um mehr
als 20 % unter dem handelsrechtlichen Buchwert oder

e der Zeitwert des Wertpapiers liegt in den dem Bilanzstichtag vorangehenden zwolf Monaten permanent um mehr
als 10 % unter dem handelsrechtlichen Buchwert.

Bei Erfullung von mindestens einem dieser Aufgreifkriterien erfolgt eine Abschreibung auf den langfristig beizulegenden
Wert. Ein niedrigerer Wertansatz aus der Vergangenheit wird auf die Anschaffungskosten beziehungsweise den niedrigeren
beizulegenden Wert zugeschrieben, sofern die Griinde fiir eine vorgenommene Abschreibung nicht mehr existieren.

Aktien, die dem Umlaufvermdgen zugeordnet sind, werden mit den Anschaffungskosten beziehungsweise den niedrigeren
Marktwerten angesetzt. Ein niedrigerer Wertansatz aus der Vergangenheit wird auf die Anschaffungskosten
beziehungsweise den niedrigeren Marktwert zugeschrieben, sofern die Griinde fiir eine vorgenommene Abschreibung
nicht mehr existieren.

Unter Solvency Il werden bdrsennotierte Aktien mit dem Borsenkurs zum Bilanzstichtag und nicht-notierte Aktien nach
den an Finanzmarkten etablierten Bewertungsmethoden bewertet.

Anleihen
in Tsd. Euro Solvency Il [ []:] Differenz
Staatsanleihen 3.862.199 4.333.831 -471.632
Unternehmensanleihen 3.127.014 3.601.391 -474.377
Strukturierte Schuldtitel 0 0 0
Besicherte Wertpapiere 0 0 0
Anleihen 6.989.213 7.935.222 -946.009

Staats- und Unternehmensanleihen

Unter dieser Position werden Anleihen, die von o6ffentlicher Hand begeben werden, Anleihen, die von der Europdischen
Zentralbank, den Zentralstaaten der Mitgliedstaaten und den Zentralbanken garantiert werden, Anleihen, die von
multilateralen Entwicklungsbanken gemaR Artikel 117 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 oder internationalen
Organisationen gemaR Artikel 118 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 garantiert werden, ausgewiesen. Dariiber hinaus sind
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Anleihen, die von Gebietskorperschaften garantiert werden, in der Position Staatsanleihen enthalten. Von Unternehmen
begebene Anleihen werden als Unternehmensanleihen ausgewiesen.

Unterschiede im Vergleich zu den handelsrechtlichen Werten resultieren aus der Folgebewertung von Anleihen in der
Handelsbilanz nach den fiir das Anlage- beziehungsweise Umlaufvermégen geltenden Vorschriften:

e Staats- und Unternehmensanleihen, die dem Anlagevermdgen zugeordnet sind, werden, dem gemilderten
Niederstwertprinzip folgend, mit den Anschaffungskosten beziehungsweise dem dauerhaft niedrigeren
beizulegenden Wert angesetzt. Agio- und Disagiobetrdge werden planmafRig lber die Laufzeit erfasst. Eine
dauerhafte Wertminderung wird angenommen, wenn der Zeitwert des Wertpapieres einen Werteverfall aufgrund
einer wesentlichen Verschlechterung des Ratings / der Bonitat eines Emittenten aufzeigt und aus diesem Grund
von einem (Teil-)Ausfall des Schuldtitels ausgegangen werden muss. Ein niedrigerer Wertansatz aus der
Vergangenheit wird auf die Anschaffungskosten beziehungsweise den niedrigeren beizulegenden Wert
zugeschrieben, sofern die Griinde fiir eine vorgenommene Abschreibung nicht mehr existieren.

e Staats- und Unternehmensanleihen, die dem Umlaufvermdgen zugeordnet sind, werden mit den
Anschaffungskosten beziehungsweise den niedrigeren Marktwerten angesetzt. Ein niedrigerer Wertansatz aus der
Vergangenheit wird auf die Anschaffungskosten beziehungsweise den niedrigeren Marktwert zugeschrieben,
sofern die Griinde fiir eine vorgenommene Abschreibung nicht mehr existieren.

Der Solvency Il-Wert entspricht bei borsennotierten Anleihen, die an einem aktiven Markt gehandelt wurden, dem letzten
zum Bilanzstichtag verfligbaren Borsenkurs. Ist kein Borsenkurs vorhanden wird der beizulegende Zeitwert unter
Anwendung der Discounted Cash Flow Methode ermittelt.

Die Anleihen sind zu 25,42 % Level 1, 67,52 % Level 2 und zu 7,07 % Level 3 zugeordnet.

Strukturierte Schuldtitel

Unter dieser Position werden Wertpapiere ausgewiesen, die der Definition von Strukturierten Schuldtiteln der Solvency I
Anforderungen bzgl. des Complementary Identification Codes (CIC) entsprechen. Strukturierte Schuldtitel sind demnach
hybride Wertpapiere, die ein festverzinsliches Wertpapier (mit einer Rendite in Form fester Zahlungen) mit einer Reihe von
derivativen Komponenten kombinieren. Dies betrifft insbesondere Wertpapiere, in die Derivate eingebettet sind
(einschliefllich Credit Default Swaps (,,CDS“), Constant Maturity Swaps (,CMS“) und Credit Default Options (,CDOp*).
Ausgenommen von dieser Kategorie an Vermdgenswerten sind festverzinsliche Wertpapiere, die von Staaten ausgegeben
werden. Die Wertermittlung erfolgt durch die Bewertung des Wertpapieres als Ganzes.

Der Solvency Il-Wert entspricht bei borsennotierten Schuldtiteln, die an einem aktiven Markt gehandelt werden, dem
letzten zum Bilanzstichtag verfligbaren Borsenkurs. Ist kein Borsenkurs vorhanden wird der beizulegende Zeitwert unter
Anwendung der Discounted Cash Flow Methode ermittelt.

Optionale Bestandteile (z. B. Callrechte) werden mit an Finanzmarkten etablierten Bewertungsmethoden
(Optionspreismodelle, beispielsweise Black-Scholes-Modell) und unter Verwendung aktueller Markt-Inputfaktoren (z. B.
Zins und Volatilitaten) bewertet.

Unterschiede im Vergleich zu den handelsrechtlichen Werten resultieren aus der Folgebewertung von strukturierten
Schuldtiteln in der Handelsbilanz nach den fiir das Anlage- beziehungsweise Umlaufvermdgen geltenden Vorschriften
(siehe hierzu den Abschnitt zu Staats- und Unternehmensanleihen).

Im Berichtsjahr 2023 sind keine strukturierten Schuldtitel im Direktbestand vorhanden.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Der Ausweis von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren und alternativen Investmentfonds in der
Solvabilitatsiibersicht erfolgt gemaR der Einteilung nach dem Solvency Il Complementary Identification Code (CIC).
Hierunter fallen Aktien-, Renten-, Geldmarkt-, Themen-, Immobilien-, Alternative-, Private-Equity-, Infrastruktur- und
sonstige Fonds.

Unter dieser Position werden unabhangig von der jeweiligen Beteiligungshéhe jegliche Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren und alternativen Investmentfonds ausgewiesen.
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Der Solvency II-Wert entspricht bei borsennotierten Anteilen, die an einem aktiven Markt gehandelt werden, dem letzten
zum Bilanzstichtag verfiigbaren Borsenkurs. Sofern kein Borsenkurs vorhanden ist, erfolgt die Bewertung der Anteile zu
dem von der Kapitalverwaltungsgesellschaft libermittelten Riicknahmepreis. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft dient als
externer Preislieferant, daher erfolgt die Einordnung des Riicknahmepreises in Level 3 (vgl.: Hinweise zum Solvency-II-
Berichtswesen fiir Erst- und Rickversicherungsunternehmen und Versicherungsgruppen, zuletzt aktualisiert am 11.
Oktober 2023).

Unterschiede im Vergleich zu den handelsrechtlichen Werten resultieren aus der Folgebewertung von Anteilen in der
Handelsbilanz. Anteile, die dem Geschaftsbetrieb dauerhaft dienen, werden handelsrechtlich nach den fiir das
Anlagevermogen geltenden Vorschriften (gemildertes Niederstwertprinzip) bewertet.

In der Solo-Solvabilitatsiubersicht werden sowohl nach Solvency Il als auch nach dem Handelsrecht im Gegensatz zu der
konsolidierten Solvabilitatsubersicht der AXA S.A. die Anteilswerte ausgewiesen. Ein Ausweis der in den Sondervermogen
enthaltenen Vermogenswerte und Schulden erfolgt nicht.

Die Position Organismen fiir gemeinsame Anlagen ist im Berichtsjahr zu 5,90 % Level 2 und zu 94,10 % Level 3 zugeordnet.

Derivate

Nach den handelsrechtlichen Vorschriften gelten Derivate grundsatzlich als schwebende Geschéfte, die in der
Handelsbilanz nicht ansatzfahig sind. Im Voraus gezahlte Pramien aus derivativen Finanzinstrumenten werden in der
Handelsbilanz als Rechnungsabgrenzungsposten in Ansatz gebracht und liber die Restlaufzeit amortisiert. Riickstellungen
fiir drohende Verluste aus den erwdhnten schwebenden Geschéften werden entsprechend beriicksichtigt.

Der Solvency II-Wert entspricht bei borsennotierten derivativen Finanzinstrumenten, die an einem aktiven Markt
gehandelt werden, dem letzten zum Bilanzstichtag verfiigharen Borsenkurs. Bei auflerborslich gehandelten
Finanzinstrumenten basiert die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts auf einer an den Finanzmarkten allgemein
anerkannten Bewertungsmethode (beispielsweise Barwertmethode oder Optionspreismodelle).

Im Berichtsjahr sind keine derivativen Finanzinstrumente im Direktbestand vorhanden.

Vermogenswerte fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertriage

Die Vermogenswerte fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrége beinhalten Kapitalanlagen fiir Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen. Kapitalanlagen aus indexgebundenen und fondsgebundenen
Vertragen werden handelsrechtlich mit dem Zeitwert bewertet. Der Solvency Il-Wert entspricht dem handelsrechtlichen
Wert.

Die Vermogenswerte fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrdge sind im Berichtsjahr ausschlieRlich Level 2
zugeordnet.

Darlehen und Hypotheken

Unter dieser Position werden Finanzanlagen aus der Ausleihung von Geldmitteln an Schuldner mit oder ohne
einbehaltene Sicherheiten (Ausleihungen, Hypotheken- und Policendarlehen) ausgewiesen.

Der handelsrechtliche Wert entspricht den fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Der Solvency Il Wert der Policendarlehen entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35
angemessen.

Die Solvency Il Werte der Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen entsprechen den beizulegenden
Zeitwerten und wurden auf Basis der Swap-Kurve und unter Beriicksichtigung von bonitats- und laufzeitspezifischen
Risikozuschlagen zum Bilanzstichtag ermittelt. Diese Bewertung beriicksichtigt die Zinsabgrenzung.

Die Position Darlehen und Hypotheken ist im Berichtsjahr zu 49,89 % Level 2 zugeordnet. Weitere 50,11 % der Position sind
dem Level 3 zugeordnet.
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Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen

Die Darstellung der einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsvertragen erfolgt in Kapitel D.2 dieses Berichts.

Depotforderungen

Die Depotforderungen enthalten Forderungen an Vorversicherer in Hohe der von Ihnen einbehaltenen Sicherheiten.
Der handelsrechtliche Wert entspricht dem Nennbetrag.

Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.

Forderungen

Der handelsrechtliche Wert entspricht dem um Einzelwert- und Pauschalwertberichtigungen reduzierten Nennbetrag. Mit
Pauschalwertberichtigungen wird dem allgemeinen Kreditrisiko Rechnung getragen. Pauschalwertberichtigungen werden
auf der Basis von Erfahrungssatzen der Uneinbringlichkeit aus Vorjahren gebildet.

Der Solvency Il Wert der
e Forderungen gegentliber Versicherungen und Vermittlern,
e Forderungen gegenlber Riickversicherern und
e Forderungen (Handel, nicht Versicherung)

entspricht im Wesentlichen dem IFRS Wert. Hierbei handelt es sich vor allem um kurzfristige AuRenstédnde (Restlaufzeit ca.
1 Jahr) und zahlungsnahe Positionen. Die handelsrechtlichen Wertberichtigungen werden als O6konomische
Beriicksichtigung des Kontrahentenrisikos angesehen.

Die Unterschiedsbetrdage zwischen dem Solvency II- und dem HGB-Wert stammen aus Abrechnungsforderungen aus
Finanzriickversicherungsvertrégen, die ebenfalls in der Berechnung des Besten Schatzwerts der versicherungstechnischen
Riickstellungen bertiicksichtigt werden.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Unter dieser Position werden Barmittel, taglich fallige Guthaben bei Banken sowie kurzfristige hochliquide Finanzmittel,
die jederzeit in festgelegte Zahlungsmittelbetrage umgewandelt werden koénnen und nur unwesentlichen
Wertschwankungen unterliegen, ausgewiesen.

Einlagen bei Kreditinstituten, Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestande werden
handelsrechtlich mit dem Nennwert angesetzt.

Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermogenswerte

Die nicht an anderer Stelle ausgewiesenen Vermogenswerte beinhalten Uberwiegend vorausgezahlte
Versicherungsleistungen. Der handelsrechtliche Wert entspricht dem um Einzelwert- und Pauschalwertberichtigungen
reduzierten Nennbetrag.

Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.
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D.2 Versicherungstechnische Riickstellungen

Die folgende Tabelle stellt die versicherungstechnischen Riickstellungen der AXA Lebensversicherung AG unter Solvency
Il und HGB dar.

in Tsd. Euro Solvency Il [ []:] Differenz
versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung 15.455.014 19.266.845 -3.811.831
Krankenversicherung nach Art der Lebensversicherung 102.649 1.315.040 -1.212.391
Bester Schatzwert -45.787
Risikomarge 148.436
"‘I‘:'::i:;:‘::s;:;:;""g (auBer fonds- und indexgebundenen 15.352.365 17.951.805 -2.599.440
Bester Schatzwert 15.302.654
Risikomarge 49.711
Bester Schatzwert 5.770.050
Risikomarge 134.106
Einforderbare Betradge aus Riickversicherungsvertragen 66.397 110.398 -44.001

Allgemeine Grundsitze

Die versicherungstechnischen Riickstellungen der AXA Lebensversicherung AG werden gemafR den Rechtsgrundlagen von
Solvency Il den nachfolgenden Geschéftsbereichen zugeordnet:

e Lebensversicherung
o Versicherung mit Uberschussbeteiligung
o Index- und fondsgebundene Versicherung
o Lebensriickversicherung
e Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)

o Krankenversicherung (Direktversicherungsgeschaft)

Der Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen entspricht dem aktuellen Betrag, den ein
Versicherungsunternehmen zahlen misste, wenn es seine Versicherungsverpflichtungen unverziiglich auf ein anderes
Unternehmen lbertragen wiirde.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen gemaf’ Solvency Il setzen sich aus folgenden Komponenten zusammen:
e Bester Schatzwert der versicherungstechnischen Riickstellungen,
e Risikomarge

Der Beste Schatzwert der versicherungstechnischen Rickstellungen entspricht den erwarteten zukiinftigen
Zahlungsstromen fiir Pramien, Leistungen und Kosten aus den laufenden Versicherungs- und Riickversicherungsvertragen
unter Beriicksichtigung des Zeitwerts der Optionen und Garantien. Diese Berechnung basiert auf aktuellen Informationen
und realistischen Annahmen. Die Projektionen der Zahlungsstrome beriicksichtigen alle zukiinftigen Ein- und
Auszahlungen der versicherungstechnischen Riickstellungen. Der Beste Schatzwert wird ohne Abzug der aus
Riickversicherungsvertragen einforderbaren Betrdge berechnet.

Die Risikomarge ist definiert als der Barwert der Kosten der nicht-hedgebaren Risiken, die dadurch entstehen, dass in der
Zukunft solange Risikokapital zur Bedeckung bereitgestellt werden muss, bis alle Versicherungsverpflichtungen aus dem
am Stichtag bestehenden Portfolio vollstandig abgewickelt sind.
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Das Geschaft der aktiven Riickversicherung ist immateriell, daher wird fiir die versicherungstechnischen Riickstellungen
keine Berechnung durchgefiihrt, sondern die Riickstellung nach HGB angesetzt.

Zur Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen werden Kalkulationstools, Modelle und
Expertenschatzungen herangezogen.

Bester Schatzwert

Annahmen und Rahmenwerk

Die Annahmen fiir die Berechnung des Besten Schatzwerts der versicherungstechnischen Riickstellungen erfiillen
Folgendes: Die Wahrscheinlichkeit fiir eine glinstige Abweichung der Realitdt von der Annahme soll gleich der
Wabhrscheinlichkeit fiir eine negative Abweichung der Realitdt von der Annahme sein. Die Annahme soll weder vorsichtig
noch optimistisch sein, jedoch wird die vorsichtigere Annahme gewahlt, falls aufgrund inhdrenter Unsicherheit
unterschiedliche Annahmen gleich plausibel erscheinen.

Die Bewertung des Besten Schatzwerts basiert auf sinnvollen Annahmen und beriicksichtigt sowohl historische als auch
aktuelle Erfahrungen. Im Falle von fehlenden oder nicht verlasslichen Daten wird auf externe Daten oder Annahmen
zuriickgegriffen, z.B. von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) oder vom Riickversicherer.

Durch die Verwendung von moglichst realistischen Annahmen fiir die Kalkulation der zukiinftigen Zahlungsstrome wird
der Charakter der zukiinftigen Realitit geeignet abgebildet. Aufgrund von unvorhersehbaren Anderungen in der Zukunft
kdnnen die Erfahrungen aus der Vergangenheit vom tatséchlichen Verlauf abweichen.

Die Annahmen fiir die Berechnung des Besten Schatzwerts der versicherungstechnischen Riickstellungen werden auf Basis
von homogenen Risikogruppen auf Spartenebene vorgenommen. Die Annahmen reflektieren jegliche Unsicherheiten in
den Zahlungsstromen.

Es werden folgende wesentlichen Annahmen angesetzt:
e Wahrscheinlichkeiten fiir den Eintritt des Versicherungsfalles: Sterblichkeit, Erlebensfall, Invalidisierung

e Storno- und Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten: Grundtafeln und dynamische Anpassungen zur Beriicksichtigung
dynamischen Verhaltens der Kunden

e Management-Regeln zur Aussteuerung der Ergebnisse, der Solvabilitdt und der Uberschussbeteiligung sowie die
Kapitalanlagestrategie.

Folgende wesentliche Kapitalmarktparameter werden angesetzt:
e Marktwerte der Kapitalanlagen zum Bewertungsstichtag

e Kapitalmarktdaten zum Bewertungsstichtag als Grundlage zur Generierung der risikoneutralen (stochastischen)
Szenarien (z.B.: Swap-Zinskurve, Zinsvolatilitat, Spreads und Aktienvolatilitat)

Die Herleitung von Annahmen beriicksichtigt die Rahmenbedingungen und die Charakteristik der eingegangenen Risiken.
Voraussetzung ist die Kenntnis Uber die Strategie des Unternehmens (Kapitalanlage, Produkte, Risiken,
Uberschussbeteiligung und Bestandsverwaltung). Zusatzlich werden 6konomische Faktoren (z.B. Inflation und
Konjunktur) sowie rechtliche, regulatorische und politische Veranderungen beriicksichtigt.

Kosten

Die Kosten beinhalten Abschlussaufwendungen, Verwaltungsaufwendungen, Regulierungsaufwendungen sowie Kosten
fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen, die dem mafigeblichen (Teil-) Bestand zugeordnet werden. Die Annahmen ber die
Kosten werden zunadchst aus der aktuellen Kostensituation des Unternehmens hergeleitet. Im zweiten Schritt werden
dann Anpassungen zur Berlicksichtigung der Strategie des Unternehmens beziiglich Neugeschaft und Kostenentwicklung
vorgenommen.

Die Kosten werden in jedem Projektionsjahr inflationiert. Die Annahmen zur Inflation werden zusammen mit den
okonomischen Szenarien generiert und beriicksichtigen die angenommene 6konomische Entwicklung.
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Vertragsgrenzen

Die Prinzipien der Vertragsgrenzen legen fest, welche erwarteten zukiinftigen Pramien aus den Vertragen im Bestand in
den Projektionsrechnungen zu beriicksichtigen sind. In der Solvabilitdtsiibersicht werden keine Beitrage aus zukiinftig
eingeléstem Neugeschéft berlicksichtigt. Ebenso werden keine Beitrdge aus Bestandsvertragen beriicksichtigt, sofern das
Unternehmen die Beitrage entweder zuriickweisen kann oder eine Neukalkulation, die alle Risiken ausschlief3t,
vornehmen kann. Die Anwendung der Prinzipien der Vertragsgrenzen wurde flir den Bestand analysiert und wird auch fiir
neue Produkte jeweils gepriift.

Managementregeln
Dynamische Managementregeln umfassen mehrere Handlungsfelder, insbesondere:
e Kapitalanlagestrategie
e Uberschusspolitik
e Verbesserungen der Produktivitat (Kostenreduktion)
e Sicherstellung einer ausreichenden Finanzstarke des Unternehmens

Fir die Implementierung der Managementregeln wird ein vereinfachtes Modell der Mallhahmen verwendet. Dieses Modell
wird dokumentiert, vom Management abgenommen und regelmafig liberpriift.

Zinskurve und stochastische Szenarien

Zur Diskontierung der versicherungstechnischen Riickstellungen wird die Solvency Il Referenzzinskurve verwendet. Der
risikofreie Ausgangszinssatz ist die Swap-Rate-Kurve. Diese wird unter Beriicksichtigung von Credit Risk Adjustment (CRA),
Volatilitatsanpassung und Ultimate Forward Rate (UFR) mittels der Smith-Wilson-Methode fiir langere Laufzeiten
extrapoliert.

Die langfristige Zinsannahme UFR betragt zum 31.12.2023 3,45 %.

Die notwendigen stochastischen Szenarien fiir die Berechnung des Besten Schatzwerts der Zahlungsstrome sind
marktkonsistent, risikoneutral und arbitragefrei. Innerhalb der risikoneutralen Bewertung sind Kapitalertrag und
Diskontfaktoren stochastisch und nicht als trennbar anzusehen. AXA verweist auf diese stochastische Zusammenstellung
okonomischer Annahmen als 6konomische Szenarien.

Anforderungen an die Cashflow-Projektion

Der Beste Schatzwert der versicherungstechnischen Riickstellungen wird berechnet als wahrscheinlichkeitsgewichteter
Durchschnitt kiinftiger Zahlungsstrome unter Berlicksichtigung des Zeitwerts der Optionen und Garantien (erwarteter
Barwert kiinftiger Zahlungsstrome) und unter Verwendung der maRgeblichen risikofreien Zinskurve. Bei der Berechnung
des Besten Schatzwerts wird der Einfluss der Kapitalanlagen auf die Passiva durch stochastische Projektionen der
Zahlungsstrome beriicksichtigt. Dabei wird auch die Aussteuerung der Jahresergebnisse (Profit Sharing) und der
Uberschussbeteiligung durch Anwendung von Managementregeln beriicksichtigt.

Bei der Berechnung werden aus den Ergebnissen die Mittelwerte folgender GroRen beriicksichtigt:
e Erwartete Leistungen in Form einmaliger oder laufender Zahlungen aus
o Garantien
o Uberschussbeteiligung, deren Hohe dynamisch festgelegt wird
e Kosten in Hohe der erwarteten tatsachlich anfallenden Betrage

e Beitrage unter Beriicksichtigung des erwarteten Bestandsabbaus

Die Verwendung risikoneutraler Annahmen zur Berechnung des Besten Schatzwerts der versicherungstechnischen
Rickstellungen ermoglicht auch die Ermittlung des etwaigen Fehlers aus der stochastischen Simulation. Es wird
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sichergestellt, dass die gesamten Ertrage aus den Kapitalanlagen, die die versicherungstechnischen Riickstellungen
bedecken, dem Aktionéar (Jahresergebnisse), der Steuer, den Versicherungsnehmern (Leistungen) und dem Unternehmen
(Kosten) zugeordnet werden.

Alle materiellen Optionen und Garantien in den Produkten werden bei der Projektion der Zahlungsstrome berticksichtigt.

e Zinsgarantien in konventionellen Versicherungen und Hybriden, zumeist in Form garantierter Kapitalzahlungen
oder Renten

e Mindestbeteiligung der  Versicherungsnehmer an den Ergebnissen (festgelegt in der
Mindestzufiihrungsverordnung), die in Verbindung mit Zinsgarantien die asymmetrische Wirkung der Ergebnisse
auf die anrechnungsfahigen Eigenmittel verstarken kann

e Mindesttodesfallleistungen und garantierte Verrentungsfaktoren bei index- und fondsgebundenen Versicherungen

e Beendigung (Storno oder Kapitalwahl) oder Veranderung (Beitragsfreistellung oder Wahl der Rente) der Vertrage
durch Willenserklarung der Kunden zu einem fiir den Versicherer ungiinstigen Zeitpunkt.

Grad der Unsicherheit

Die Ermittlung der versicherungstechnischen Riickstellungen ist mit diversen Unsicherheiten behaftet. Der Grad der
Unsicherheit bei der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen der AXA Lebensversicherung AG wird
hauptsachlich durch das Modellierungs- und Anderungs- bzw. Prognoserisiko bestimmt, das von der Wahl des Modells und
den zugrunde liegenden 6konomischen und nicht-6konomischen Annahmen ausgeht. Aufgrund eines wirksamen internen
Kontrollsystems sind eine Vielzahl von Kontrollen implementiert, die diese Unsicherheit identifizieren. Gegenwartig sind
keine wesentlichen Kontrollschwachen bekannt. Vorhandene Unsicherheiten werden regelmaRig analysiert.

Es ergeben sich Unsicherheiten bei der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen aufgrund des
Modellierungsrisikos. Es liegt in der Natur eines Modells, dass gewisse Vereinfachungen vorgenommen werden miissen. So
werden zum Beispiel die Vertragsdaten angemessen verdichtet, um die Rechenzeit zu verringern. Bei der Verdichtung der
Vertragsdaten sind Qualitatskriterien definiert, wobei insbesondere die Anforderungen an den besten Schatzwert sowie an
den Verlauf der entsprechenden Geldfliisse hoch gewahlt sind.

Des Weiteren gibt es Unsicherheiten bei der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen aufgrund des
Prognoserisikos. Biometrische Rechnungsgrundlagen und weitere Annahmen wie z.B. Kostenannahmen sind von
Schatzunsicherheiten betroffen. AuRerdem reichen die 6konomischen Szenarien liber den liquiden Kapitalmarkt hinaus
und sind daher nur teilweise beobachtbar. Der Einfluss durch die nicht-6konomischen Annahmen ist gering einzustufen.
Der Effekt auf die versicherungstechnischen Riickstellungen durch die 6konomischen Annahmen ist grofRer als der der
nicht-6konomischen.

Fir das zukiinftige Kundenverhalten werden Annahmen zu den Wahrscheinlichkeiten von Storno und Kapitalwahl
getroffen. In den Modellberechnungen reagiert die versicherte Person dynamisch auf die 6konomischen Umsténde und
wiirde in flir den Versicherer unglinstigen Zeitpunkten den Vertrag kiindigen oder die Entscheidung liber Kapital- oder
Rentenwahl entsprechend treffen. Gemessen wird dies im Wert der Optionen und Garantien. Ein Ausschalten des
Kundenverhaltens wiirde eine Verringerung dieses Wertes und somit auch des besten Schatzers bewirken.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen reagieren sensitiv auf eine Verschiebung der risikofreien Zinssatze. Durch
die Zinsverschiebung ergeben sich Anderungen bei den Bewertungsreserven und Effekte durch die in den Vertragen
festgelegten garantierten Zinsen. Eine Absenkung der Zinssétze fiihrt zu einem Anstieg der versicherungstechnischen
Rickstellungen.

Die Auswirkung des Wegfalls der Volatilitdtsanpassung, die Unsicherheiten durch kurzfristige Schwankungen der
Zinskurve ausgleichen soll, sind im Abschnitt ,Modifikation zur Beriicksichtigung der Volatilitatsanpassung® beschrieben.

Die Unsicherheiten bei der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen aufgrund des Anderungsrisikos
ergeben sich durch Abweichung zukiinftiger Entwicklungen von der Vergangenheit, beispielsweise durch die Inflation oder
kiinftige MaRnahmen des Managements. Die Annahmen bzgl. der MalRnahmen des Managements umfassen die
strategische Kapitalanlage, die Uberschusspolitik, die Verbesserungen der Produktivitdt und Sicherstellung einer
ausreichenden Finanzstdrke des Unternehmens. Die Unsicherheit wird begrenzt durch laufenden Abgleich der kiinftigen
ManagementmaRnahmen mit der Geschafts- und Risikostrategie.
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EPIFP (Gewinn aus kiinftigen Pramien) unterliegt aufgrund gleicher Annahmen derselben Unsicherheit wie der beste
Schatzwert.

Modifikation zur Beriicksichtigung der Volatilitaitsanpassung

Die AXA Lebensversicherung AG macht bei der Bewertung der versicherungstechnischen Rickstellung der
Lebensversicherung von der Volatilitdtsanpassung gemalt § 82 VAG Gebrauch. Weitere Anpassungen oder
UbergangsmaRnahmen kommen nicht zur Anwendung.

Die Volatilitatsanpassung (VA) ist ein Bestandteil des von der européischen Aufsicht eingefiihrten Malnahmenpakets zur
Bewertung von Versicherungsverpflichtungen mit langfristigen Garantien, die insbesondere bei Lebens- und
Krankenversicherungsunternehmen auftreten. Der Grundgedanke der Anwendung der VA ist die Annahme, dass die
Verpflichtungen dieser Versicherungsunternehmen nur in bedingtem Umfang den Schwankungen der Kapitalanlagen
ausgesetzt sind. Dadurch konnen kurzfristige Schwankungen toleriert und miissen mogliche Verluste daraus nicht
realisiert werden. Dabei wird angenommen, dass das Unternehmen den Aufschlag aus der VA im risikofreien Umfeld
tatsachlich erwirtschaften kann. Die Anwendung der VA bei der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen
in der 6konomischen Bilanz muss von der Aufsicht genehmigt werden, was fiir die AXA Lebensversicherung AG erfolgt ist.

Methodisch entspricht die VA einer Anpassung der risikofreien Zinskurve liber einen Spread. Gemaf Artikel 49 Absatz 3 der
DVO (EU) 2015/35 wird zur Ermittlung der VA ein Referenzportfolio bestehend aus Anleihen, Darlehen,
Hypothekendarlehen, Verbriefungen, Eigenkapitalinstrumenten sowie Immobilien herangezogen. Anhand der Rendite
dieses Referenzportfolios wird die Differenz zu der risikofreien Zinskurve ermittelt. Diese Differenz wird anschliefend um
das Ausfall- und Herabstufungsrisiko des Portfolios reduziert. Von dem resultierenden Spread werden 65 % als
Volatilitatsanpassungen als Parallelverschiebung auf den liquiden Teil der risikofreien Zinskurve angewendet.

Zum Stichtag betrug die Volatilitdtsanpassung fiir die Wahrung Euro 19 Basispunkte.

Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung erhoht die Solvabilitatsquote um 34 Prozentpunkte von 311 % (ohne VA) auf
345% zum Stichtag. Die zur Erfiillung der SCR und MCR anrechnungsfahigen Eigenmittel stimmen mit den
Basiseigenmitteln tiberein. Die anrechnungsfahigen Eigenmittel wiirden ohne Beriicksichtigung der Volatilitdtsanpassung
von 2.302.681 Tsd. Euro auf 2.267.038 Tsd. Euro sinken. Das spiegelt den Anstieg des Besten Schatzwertes der
versicherungstechnischen Riickstellungen aufgrund des niedrigeren Zinssatzes wider. Die versicherungstechnische
Rickstellung steigt von 21.359.170 Tsd. Euro auf 21.411.586 Tsd. Euro.

Das SCR erhoht sich ohne VA auf 729.142 Tsd. Euro (nach Steuer), im Wesentlichen aufgrund eines héheren Marktrisikos
von 835.265 Tsd. Euro (vor Steuer). Der Anstieg resultiert hauptsadchlich aus der Erh6hung des Spreadrisikos, bei dem die
Volatilitatsanpassung kompensierend wirkt. Das versicherungstechnische Risiko wiirde geringfligig auf 382.996 Tsd. Euro
(vor Steuer) ansteigen.

Das MCR folgt dem SCR und steigt auf 318.023 Tsd. Euro. Die MCR-Bedeckungsquote (Verhaltnis der anrechnungsfahigen
Eigenmittel zur Mindestkapitalanforderung) ohne Beriicksichtigung der Volatilitdtsanpassung betragt 713 % zum Stichtag.
Die Berticksichtigung der Volatilitdtsanpassung fiihrt zu einer MCR-Bedeckungsquote in Hohe von 767 %.

Die Kennzahlen zeigen, dass die AXA Lebensversicherung AG auch ohne Anwendung der Volatilitdtsanpassung genug
anrechnungsfahige Eigenmittel hat, um die regulatorischen Kapitalanforderungen zu erfiillen.

Risikomarge

Die Risikomarge ist ein Zuschlag auf den Besten Schatzwert, um einen Marktpreis fiir die versicherungstechnischen
Riickstellungen zu erhalten. Sie enthélt die Kosten fiir die heutigen und zukiinftigen nicht-hedgebaren Risiken und wird
auf Basis des SCR ermittelt.

Nicht-hedgebare Risiken sind:
e versicherungstechnische Risiken,

e Risiken aus dem Ausfall der Riickversicherung und den Forderungen ggii. Versicherungsnehmern und Vermittlern
und

e operationelle Risiken.
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Das SCR fiir die nicht-hedgebaren Risiken wird mit Hilfe eines Risikotreiberansatzes in die Zukunft projiziert. Nachdem das
Risikokapital fiir nicht-hedgebare Risiken projiziert wurde, werden die Kapitalkosten mit einem Kapitalkostensatz von
6 % ermittelt. Zum Abschluss werden die zukiinftigen Kapitalkosten mit dem risikofreien Zins abgezinst, um Barwerte zu
erhalten. Die aufsummierten Barwerte entsprechen der Risikomarge.

Bewertungsunterschiede der versicherungstechnischen Riickstellungen zwischen Solvency II
und HGB

Der Unterschied zwischen der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen fiir Solvabilitdtszwecke und nach
HGB resultiert aus den unterschiedlichen Ansatzen, die nachfolgend dargestellt werden. Die Ausfiihrungen gelten
iibergreifend fiir alle Geschiaftsbereiche. Der gesamte Bewertungsunterschied beim Ubergang von der handelsrechtlichen
zur Marktwertbilanz betragt 3.925.136 Tsd. Euro, um den die versicherungstechnischen Rickstellungen nach Solvency I
niedriger sind.

Der Beste Schatzwert beriicksichtigt die Riickstellung fiir die noch nicht bezahlten Bonusleistungen in der Hoéhe von
20.192 Tsd. Euro, die in der versicherungstechnischen Riickstellung nach HGB nicht enthalten sind.

Die unter HGB verwendeten Annahmen auf Basis der Rechtsgrundlagen 1. Ordnung sind vorsichtig gewahlt und enthalten
Sicherheitsmargen. Da die versicherungstechnischen Rickstellungen nach HGB die Zinszusatzreserve enthalten, wird in
der Rechnungsgrundlage Zins auch der Referenzzins beriicksichtigt. Der Beste Schéatzwert nach Solvency Il hingegen
resultiert auf realistischeren Annahmen hinsichtlich Zinsen, Biometrie, Kosten sowie Storno- und
Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten. Dabei werden die zukiinftigen Zahlungsstrome Uber die Projektionsdauer mit der
maRgeblichen risikolosen Zinskurve unter Beriicksichtigung der Volatilitatsanpassung und der UFR-Extrapolation
diskontiert. Im Vergleich dazu erfolgt die Barwertbildung nach HGB mit konstantem Rechnungszins Ulber die
Vertragslaufzeit. Die Beteiligung der Versicherungsnehmer an zukiinftigen Kapitalanlageertragen in Form der zukiinftigen
Uberschussbeteiligung ist ein wesentlicher Bestandteil des Besten Schitzwerts. In der handelsrechtlichen Bilanz ist der
Wert nicht in dieser Form enthalten. Diese Bewertungsunterschiede fiihren zu einer Senkung des Besten Schatzwertes um
3.738.745 Tsd. Euro.

Der Beste Schatzwert beriicksichtigt bei der Projektion der Zahlungsstrome alle materiellen Optionen und Garantien in
den Produkten. Unter HGB ist der Zeitwert von Optionen und Garantien nicht enthalten. Dieser Bewertungsunterschied
erhdht den Besten Schatzwert um 96.509 Tsd. Euro.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen nach HGB enthalten die Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB). Der
noch nicht festgelegte Teil der RfB, bestehend aus dem Schlussiiberschussanteilsfonds und der freien RfB, wird unter
Solvency Il in den anrechnungsfihigen Eigenmitteln als Uberschussfonds abgebildet. Der Uberschussfonds verringert den
besten Schatzwert um 635.346 Tsd. Euro.

Ein zusatzlicher Bestandteil der versicherungstechnischen Riickstellung unter Solvency Il stellt die Risikomarge dar. Eine
vergleichbare Bilanzposition ist unter HGB nicht existent. Der Bewertungsunterschied betragt 332.253 Tsd. Euro.

Im Modell der AXA Lebensversicherung AG sind die Schadenreserven nicht explizit modelliert. Als Vereinfachung werden
daher die Werte aus der handelsrechtlichen Bilanz beriicksichtigt.

Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen

Der Beste Schatzwert der versicherungstechnischen Riickstellungen wird ohne Abzug der aus Riickversicherungsvertragen
einforderbaren Betrage berechnet. Die Berechnung der einforderbaren Betrdage aus Riickversicherungsvertragen, die als
Bruttowert auf der Aktivseite der Solvabilitdtslibersicht angesetzt werden, erfolgt separat. Als Bester Schatzwert wird
hierbei die HGB-Riickstellung angesetzt, vermindert um die diskontierten zukiinftigen Riickversicherungsergebnisse und
den erwarteten Teilbetrag, der durch eventuellen Ausfall von Riickversicherern nicht mehr einforderbar ist. Bei der
Ermittlung des Ausfallrisikos wird die Einstufung der Rickversicherungsunternehmen in Ratingklassen als Basis
verwendet.

Der HGB-Wert der einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsvertragen betrdgt im Geschaftsjahr 110.398 Tsd. Euro
und der Solvency II-Wert belduft sich auf 66.397 Tsd. Euro.

Bei der AXA Lebensversicherung AG gibt es keine einforderbaren Betrdage gegeniliber Zweckgesellschaften.
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Uberblick iiber wesentliche Anderungen der versicherungstechnischen Riickstellungen

Die versicherungstechnischen Riickstellungen verringern sich um -36 % (11.810.271 Tsd. Euro) auf 21.359.170 Tsd. Euro.

Der Beste Schatzwert sinkt um 12.198.847 Tsd. Euro auf 21.026.917 Tsd. Euro. Der Riickgang resultiert liberwiegend aus
der Ausgliederung eines bereits seit 2013 geschlossenen Teilbestand von klassischen Lebens- und
Rentenversicherungsvertragen der ehemaligen DBV-Winterthur Leben (DWL) in eine eigene Gesellschaft, die AGER
Lebensversicherung AG. Abgesehen davon gleichen sich gegenldufige Effekte zum Grolf3teil aus und resultieren insgesamt
in einem geringen Anstieg. Im Wesentlichen wird dies getrieben durch die Verdanderung des dkonomischen Umfelds
(insbesondere durch gesunkene Zinsen), die zu einem Anstieg fiihrt, und dem Abbau der Riickstellung (die Leistungen
Ubersteigen die Beitréage).

Die Risikomarge verringert sich (56.323 Tsd. Euro), aufgrund der Ausgliederung in die AGER, was hauptsachlich durch die
Anderungen der Risikotreiber kompensiert wird.
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D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

Solvency II-Werte und handelsrechtliche Werte der wesentlichen Klassen sonstiger
Verbindlichkeiten

Sofern in der folgenden Darstellung Bilanzposten ausgelassen werden, befinden sie sich im Berichtsjahr nicht im
Bestand.

in Tsd. Euro Solvency Il [ []:] Differenz
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen 2.905 2.905 0
Rentenzahlungsverpflichtungen 45.631 59.087 -13.457
Depotverbindlichkeiten 102.080 106.903 -3.015
Latente Steuerschulden 469.352 0 469.352
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 1.463 1.463 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 97.546 97.546 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern 7.675 7.675 0
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 202.569 157.356 45.213
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 2.841 2.841 0

Abweichend zum Vorjahr sind im Berichtsjahr die nicht Uberfélligen Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem
Versicherungsgeschaft nicht mehr Bestandteil des Besten Schatzwertes der versicherungstechnischen Riickstellungen.

Eventualverbindlichkeiten

Die Gesellschaft hat zum Bilanzstichtag keine als wesentlich zu bewertenden Eventualverbindlichkeiten im Bestand, die
gemald Artikel 11 DVO (EU) 2015/35 passiviert werden miissen.

Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen

Der HGB-Wert entspricht dem nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrag, der zukiinftig
erwartete Preis- und Kostensteigerungen beriicksichtigt. Wesentliche Riickstellungen mit einer erwarteten Laufzeit von
mehr als einem Jahr werden mit den hierfiir von der Deutschen Bundesbank verdffentlichten Abzinsungssatzen
diskontiert.

Der Solvency Il Wert ergibt sich nach den Vorschriften des IAS 37 und entspricht somit dem IFRS-Wert. Der passivierte
Betrag in der Solvabilitatsiibersicht stellt die bestmogliche Schatzung der Ausgaben dar, die zur Erfillung der
gegenwartigen Verpflichtung zum Abschlussstichtag erforderlich sind. Das Bewertungsprinzip umfasst bei der Bewertung
die bestmogliche Schatzung der zur Abwicklung der Verpflichtung erwarteten Ausgaben einschlieBlich der Pflicht zur
Diskontierung bei Wesentlichkeit.

Hierbei bestehen Schatzunsicherheiten in Bezug auf die in der Bewertung berticksichtigten erwarteten Preis- und Kosten-
steigerungen, sowie im Falle einer Diskontierung durch die Verwendung eines durchschnittlichen Marktzinssatzes.

Rentenzahlungsverpflichtungen

Der Betrag der Rentenzahlungsverpflichtungen ergibt sich aus der Differenz zwischen der Hohe der
Pensionsverpflichtungen und dem beizulegenden Zeitwert des Planvermdgens (Solvency Il Wert) bzw.
Deckungsvermdogens (HGB-Wert). Zwischen Planvermdgen und Deckungsvermogen besteht kein Bewertungsunterschied.
Das Plan- bzw. Deckungsvermogen besteht aus Riickdeckungsversicherungen und in geringem Umfang aus fllissigen
Mitteln.

Der Solvency Il Wert der Pensionsverpflichtung ergibt sich nach den Vorschriften des IAS 19 und entspricht dem IFRS-Wert.
Die Berechnung der Pensionsverpflichtung erfolgt fiir den Solvency II-Wert und den handelsrechtlichen Wert nach der
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Projected-Unit-Credit-Methode (Anwartschaftsbarwertverfahren) unter Beriicksichtigung aktueller Sterblichkeits- und
Invalidisierungswahrscheinlichkeiten, zukiinftiger Gehalts- und Lohnsteigerungen und Rententrendannahmen. Als
Rechnungsgrundlage fiir die Sterblichkeits- und Invalidisierungsannahmen dienen die Richttafeln 2018 G der Heubeck-
Richttafeln GmbH, Koln. Fluktuationswahrscheinlichkeiten sind bei der Berechnung der Pensionsriickstellungen nicht
beriicksichtigt. Die versicherungsmathematischen Annahmen sind konsistent mit den wirtschaftlichen Merkmalen und
Risiken des korrespondierenden Plans.

Der Unterschied zwischen dem Solvency II-Wert und dem HGB-Wert ergibt sich im Wesentlichen aus den Zinsannahmen.
Der fiir den Solvency Il-Wert mafigebliche Rechnungszins zum 31. Dezember 2023 wird unter Berlicksichtigung der
Marktrendite fiir Unternehmensanleihen bester Bonitdt und in Abhangigkeit von der Laufzeit der Plane sowie dem
Falligkeitsprofil der Pensionsverpflichtungen ermittelt; die Duration fiir die Pensionsverpflichtungen des AXA Konzerns
insgesamt liegt bei ca. 16 Jahren. Fiir den handelsrechtlichen Wert wird als Rechnungszins der durchschnittliche Marktzins
der vergangenen zehn Geschéftsjahre zum Stichtag 31. Dezember 2023 verwendet. Hierbei wird eine Restlaufzeit von 15
Jahren angenommen.

Dariiber hinaus liegen Pensionszusagen gegen Entgeltumwandlung vor. Diesen Pensionsverpflichtungen stehen
Erstattungsanspriiche aus kongruenten, konzerninternen Riickdeckungsversicherungen in gleicher Hohe gegeniiber,
welche an den Versorgungsberechtigten verpfandet sind. Bei den Riickdeckungsversicherungen handelt es sich um
Planvermogen bzw. Deckungsvermogen, sodass eine Saldierung mit der Pensionsverpflichtung erfolgt.

Depotverbindlichkeiten

Depotverbindlichkeiten resultieren aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft. Der HGB-Wert entspricht
dem Erfillungsbetrag der Depotverbindlichkeiten. Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem.
Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.

Die Depotverbindlichkeiten sind in Abhangigkeit der jeweiligen Vertragslaufzeit (iberwiegend langerfristige
Verbindlichkeiten.

Latente Steueranspriiche und -schulden

Die Vermdogenswerte und Schulden in der Solvabilitatsiibersicht weichen aufgrund unterschiedlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethode betragsmallig von den Werten ab, mit denen sie in der Steuerbilanz angesetzt werden, weil die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode der Solvabilitatsiibersicht nicht mit denen der Steuerbilanz {ibereinstimmen.
Diese Differenzen zwischen Solvabilitatsiibersicht und Steuerbilanz sind entweder permanent, d.h. sie kehren sich nie um
(zum Beispiel, weil bestimmte Aufwendungen steuerlich nie abzugsfahig sind), oder sie sind temporar, d.h. sie kehren sich
im Zeitablauf um (zum Beispiel, weil eine Anleihe bei Endfélligkeit zum Nominal zuriickgezahlt wird). Temporare
Abweichungen zwischen der Solvabilitatslibersicht und der Steuerbilanz filhren zu sogenannten latenten Steuern, indem
die betragsmalige Differenz mit einem geeigneten Steuersatz multipliziert wird. Fiir die Berechnung wird im Geschaftsjahr
2022 (unverandert gegeniiber dem Vorjahr) ein Steuersatz von 32 % verwendet. Latente Steuern diirfen nicht abgezinst
werden.

Latente Steuerschulden entstehen, wenn Vermdgenswerte in der Solvabilitatsiibersicht hher bewertet werden als in der
Steuerbilanz (zum Beispiel, weil Anleihen in der Steuerbilanz zu Anschaffungskosten und in der Solvabilitatslibersicht mit
einem hoheren Marktwert bewertet werden) und wenn Schulden in der Solvabilitatsiibersicht niedriger angesetzt werden
als in der Steuerbilanz.

Latente Steueranspriiche ergeben sich, wenn Vermdgenswerte in der Solvabilitatsiibersicht niedriger bewertet werden als
in der Steuerbilanz (zum Beispiel, weil Anleihen in der Steuerbilanz noch zu Anschaffungskosten ausgewiesen werden,
wahrend in der Solvabilitatsiibersicht schon ein niedriger Marktwert zu finden ist) und wenn Schulden in der
Solvabilitatsiibersicht hoher angesetzt werden als in der Steuerbilanz (zum Beispiel, weil der Abzinsungszinssatz in der
Steuerbilanz im gegenwartigen Zinsumfeld grundsétzlich hoher ist als in der Solvabilitatsiibersicht).

Die in Hohe von 469.352 Tsd. Euro ausgewiesenen latenten Steuerschulden ergeben sich aus einer Saldierung von latenten
Steueranspriichen (in Hohe von 589.603 Tsd. Euro) und latenten Steuerschulden (in Hohe von 1.058.955 Tsd. Euro).

Die unsaldierten latenten Steueranspriiche und latenten Steuerschulden sind mittel- bis langfristiger Natur. Saldiert man
latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden je Bilanzposten, so ergeben sich latente Steueranspriiche
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insbesondere aus Kapitalanlagen und latente Steuerschulden insbesondere aus den versicherungstechnischen
Ruckstellungen.

Aufgrund der Bewertungsunterschiede zwischen den Solvency Il Werten und den handelsrechtlichen Buchwerten ergeben
sich deutliche Unterschiede bezogen auf latente Steuern zwischen Solvency Il und HGB. Weiterhin werden im
handelsrechtlichen Jahresabschluss die latenten Steuern der Gesellschaft bei der AXA Konzern AG ausgewiesen, da eine
ertragsteuerliche Organschaft mit der AXA Konzern AG (Organtrdger) besteht. Die latenten Steuern werden unter
Beriicksichtigung der Organschaft verursachungsorientiert auf die Gesellschaften des Organkreises verteilt und unter den
sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen (sogenannte Organumlage). Die im Rahmen des handelsrechtlichen Abschlusses
angesetzten Steuerrlickstellungen und sonstigen Steuerverbindlichkeiten sind ebenfalls in den sonstigen
Verbindlichkeiten enthalten.

Derivate

Siehe die Darstellung in Kapitel D.1.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Der handelsrechtliche Wert entspricht dem Riickzahlungsbetrag.

Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern werden unter HGB mit dem Riickzahlungsbetrag
bewertet.

Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.

Es handelt sich hierbei um Uberwiegend kurzfristige Verbindlichkeiten mit einer Fristigkeit von unter einem Jahr.

Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Rickversicherern beinhalten die Verbindlichkeiten aus Abrechnungen mit
Vorversicherern ~ und  aus  Rickversicherungsgeschaft  einschliefilich  Abrechnungsverbindlichkeiten  aus
versicherungstechnischen Riickstellungen bei zum Abschlussstichtag gekiindigten Riickversicherungsvertragen und
werden handelsrechtlich mit dem Abrechnungsbetrag bewertet.

Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)

Die Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) beinhalten Verbindlichkeiten gegeniiber Geschéftspartnern,
Mitarbeitern und der 6ffentlichen Hand.

Der handelsrechtliche Wert entspricht dem Riickzahlungsbetrag.
Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.
Hierbei handelt es sich um Giberwiegend kurzfristige Verbindlichkeiten mit einer Fristigkeit von unter einem Jahr.

Die Umbewertung stammt nahezu ausschlieSlich aus dem unterschiedlichen Ausweis der latenten
Steuerverbindlichkeiten. Nach Solvency Il werden die latenten Steuern in einem eigenen Posten ausgewiesen.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten
Der handelsrechtliche Wert entspricht dem Riickzahlungsbetrag.

Der Solvency Il Wert entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35 angemessen.
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D.4 Alternative Bewertungsmethoden

Solvency Il Bewertungshierarchie fiir die Bewertung von Vermogenswerten und
Verbindlichkeiten, die keine versicherungstechnischen Riickstellungen sind

Wie in Kapitel D.1 im Abschnitt ,Allgemeine Bewertungsgrundlagen in der Solvabilitatsiibersicht“ des SFCR beschrieben,
werden die Solvency Il-Werte einer Bewertungshierarchie zugeordnet. Bewertungsmethoden zur Ermittlung von Solvency
II-Werten, die Level 3 zuzuordnen sind, werden in den Solvency Il Regularien als alternative Bewertungsmethoden
bezeichnet.

Ubersicht iiber mit alternativen Bewertungsmethoden bewertete Vermégenswerte

Bewertung anhand nicht am Markt beobachtbarer Parameter:

in Tsd. Euro Level 3

Immobilien (aufler Eigennutzung) 350
Aktien 78.459
Staatsanleihen 85.406
Unternehmensanleihen 408.542
Organismen flir gemeinsame Anlagen 8.670.242
Policendarlehen 24.372
sonstige Darlehen und Hypotheken 477.854
Sonstige Vermogenswerte 273.097

Die alternativen Bewertungsmethoden werden regelmaRig Uberpriift, um ihren Ansatz stets im Einklang mit den
Vorschriften gemaR Solvency Il durchzufiihren.

Die nachfolgende Darstellung gibt einen Uberblick iiber die Bewertungskonzepte, die wesentlichen Annahmen und die
Unsicherheiten in der Bewertung der betroffenen Bilanzposten i.S.d. Artikels 263 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35.

Aktien

Bei nicht notierten Aktien scheidet grundsatzlich eine Bewertung zum Bdérsenkurs aus. Da auch eine Bewertung anhand
von Marktpreisen fiir dhnliche Vermdgenswerte nicht moglich ist, erfolgt in der Regel die Bewertung auf Basis von
Ertragswertverfahren, Substanzwertverfahren oder dem Net Asset Value.

Staats- und Unternehmensanleihen

Der Solvency Il Wert entspricht bei borsennotierten Anleihen, die an einem aktiven Markt gehandelt wurden, dem letzten
zum Bilanzstichtag verfligbaren Borsenkurs. Ist kein Bdrsenkurs vorhanden wird der beizulegende Zeitwert unter
Anwendung der Discounted Cash Flow Methode (DCF) ermittelt.

Bei den in Level 3 zugeordneten Staatsanleihen handelt es sich im Wesentlichen um das Konsortialportfolio. Wir haben als
Nicht-Konsortialfiihrer keine Portfoliodurchsicht.

Bei den mittels eines DCF-Verfahrens bewerteten und Level 3 zugeordneten Unternehmensanleihen handelt es sich im
Wesentlichen ~ um  Infrastruktur-Darlehen.  Unter  Beriicksichtigung  der relevanten  Zinsstrukturkurven,
emittentenspezifischer Credit-Spreads sowie angemessener Illiquiditdtspramien werden bei diesem Verfahren alle
vorhersehbaren Zahlungsstrome auf den Bewertungszeitpunkt abgezinst.

Hierbei bestehen Bewertungsunsicherheiten in Bezug auf die Bestimmung der emittentenspezifischen Spreads und
Illiquiditatspramien. Zuséatzliche Unsicherheiten resultieren aus der Anwendung der Zinsstrukturkurve. Aufgrund der
Illiquiditat der Infrastruktur-Darlehen werden diese als alternative Bewertungsmethode eingestuft.
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Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Bei den in Level 3 zugeordneten Organismen fiir gemeinsame Anlagen werden alle Nicht-ETFs ausgewiesen. Die
Bewertung erfolgt anhand des Riicknahmepreises / Net Asset Values. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft dient als externer
Preislieferant, daher wird der Riicknahmepreis / Net Asset Value als alternative Bewertungsmethode eingestuft.

Policendarlehen

Der Solvency Il Wert der Policendarlehen entspricht dem IFRS-Wert und ist daher gem. Artikel 9 DVO (EU) 2015/35
angemessen.

Sonstige Darlehen und Hypotheken

Unter der Position sonstige Darlehen und Hypotheken werden im Wesentlichen Ubrige Ausleihungen ausgewiesen.
Aufgrund der Illiquiditat der gehaltenen Kapitalanlagen werden diese als alternative Bewertungsmethoden eingestuft.

Sonstige Vermoégenswerte

Unter den ,Sonstigen Vermogenswerten“ sind verschiedene Bilanzpositionen zusammengefasst. Dies betrifft im
Wesentlichen Forderungen (Handel, nicht Versicherung) sowie Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern.
Die zusammengefassten Bilanzpositionen der ,,Sonstigen Vermogenswerte“ werden in der Solvabilitatsiibersicht gemaf
IFRS grundsatzlich zu fortgefiihrten Anschaffungskosten beziehungsweise zum Restbuchwert oder zum Nominalwert
angesetzt. Abweichungen zum IFRS-Wert begriinden sich lediglich in ausweistechnischen Unterschieden.

Ubersicht iiber mit alternativen Bewertungsmethoden bewertete Verpflichtungen

. Bewertung anhand nicht am Markt beobachtbarer
in Tsd. Euro

Parameter

Verpflichtungen Level 3
Rentenzahlungsverpflichtungen 45.631
sonstige Verbindlichkeiten 314.999

Rentenzahlungsverpflichtungen

Der Solvency Il Wert entspricht dem fiir IFRS gem. IAS 19 ermittelten Betrag. Die Berechnung der Pensionsverpflichtungen
flir leistungsorientierte Pensionszusagen erfolgt hierbei nach der Projected-Unit-Credit-Methode (Anwartschafts-
barwertverfahren).

Die Berechnung erfolgt unter Beriicksichtigung aktueller Sterblichkeits- und Fluktuationswahrscheinlichkeiten,
zukinftiger Gehalts- und Lohnsteigerungen und Inflationsraten sowie eines laufzeitkongruenten Marktzinses fiir Anleihen
bester Bonitat. Als Rechnungsgrundlage fiir die Sterblichkeits- und Invalidisierungsannahmen dienen die Richttafeln 2018
G der Heubeck-Richttafeln GmbH, Kéln.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten umfassen Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern sowie andere
Rickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen. Die unter den ,Sonstigen Verbindlichkeiten“
zusammengefassten Bilanzpositionen werden in der Solvabilitdtslibersicht gemaft IFRS grundsatzlich zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten beziehungsweise zum Restbuchwert oder zum Nominalwert angesetzt. Abweichungen zum IFRS-Wert
begriinden sich lediglich in ausweistechnischen Unterschieden.
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D.5 Sonstige Angaben

Fir die AXA Lebensversicherung AG liegen keine sonstigen wesentlichen Informationen vor.
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E.1 Eigenmittel

Kapitalmanagement

Hinsichtlich der Ziele, Leitlinien und Verfahren des Kapitalmanagements gab es im Berichtszeitraum keine wesentlichen
Anderungen.

Das Management uberpriift regelmaRig die Angemessenheit von Risikomanagementsystemen und -prozessen und hat
Verfahren eingerichtet, mit denen laufend Moglichkeiten zur weiteren Verbesserung des Risikomanagementsystems im
Einklang mit Geschaftsstrategie und Geschéaftsmodell identifiziert und priorisiert werden. Wie bereits in Kapitel A.1.
Geschaftstatigkeit erlautert, setzt es fir das Neugeschaft schwerpunktmaRig auf weniger kapitalintensive Produkte
(Biometrieprodukte wie Risikoleben und Berufsunféhigkeit, fondsgebundene Rentenversicherungen sowie die
RelaxRente). Auf diese Weise werden die Anforderungen an das Risikokapital und damit an die zu stellenden Eigenmittel
zur ausreichenden Bedeckung begrenzt, so dass stets von angemessener Eigenmittelausstattung und einer grundsatzlich
stabilen Eigenmittelstruktur ausgegangen werden kann.

Um eine mehrjahrige, risikoorientierte Steuerung des Unternehmens zu gewahrleisten, wird neben der Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung und der anrechenbaren Eigenmittel fiir das laufende Geschéftsjahr auch eine Projektion fiir
die nachsten Jahre 2024 bis 2026 durchgefiihrt.

AXA Deutschland hat daraufhin Ende 2023 seine Kapitalausstattung und Kapitalanforderungen auf einer 6konomischen
Basis untersucht. Im Rahmen dieser Untersuchung wurden sowohl aufsichtsrechtliche Anforderungen als auch die
internen Ziele des Managements (einschlief3lich der Fahigkeit, die wesentlichen Anforderungen der Aktionare zu erfiillen)
beriicksichtigt. Das Unternehmen stellt dabei sicher, dass die Kapitalausstattung eine angemessene Positionierung der
Gesellschaft im Wettbewerb gewahrleistet.

Das Management hat mehrere Plane fiir Krisenszenarien entwickelt, die sicherstellen, dass die Kapitalausstattung der
Gesellschaft auch in diesen Fallen stets oberhalb der aufsichtsrechtlichen Anforderungen liegt und weiterhin eine
angemessene Positionierung im Wettbewerb erreicht wird. Diese Plane kénnen Riickversicherungslosungen, der Verkauf
von Kapitalanlagen oder anderen Vermogensgegenstanden, die Zeichnung von Neugeschaft mit geringerem Kapitalbedarf
oder andere MalRnahmen beinhalten.

Eigenmittelstruktur

in Tsd. Euro 2023 2022
Grundkapital (Stammaktien) 64.373 64.373
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 252,273 252,273
Uberschussfonds 635.346 1.232.120
Ausgleichsriicklage 1.350.688 1.719.417
Kapitalriicklage § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB 187 83.972
Gewinnriicklage 7.164 193.694
Bilanzgewinn 59.500 0
Solvency Il - Umbewertungen 759.249 159.175
Erwartete Gewinne zukiinftiger Beitrage (EPIFP) 524.588 1.282.576
Summe 2.302.681 3.268.183

Durch die Abspaltung des ehemaligen DWL-Geschéftsbereichs auf die AGER und eine Entnahme aus der Gewinnriicklage
ergeben sich wesentliche Anderungen in der Struktur der Eigenmittel, insbesondere in der Ausgleichsriicklage, die wir
unter ,Veranderung der Eigenmittel in 2023 ndher beschreiben.

Das Grundkapital der AXA Lebensversicherung AG betrug per 31. Dezember 2023 unverdandert 64.373 Tsd. Euro und
bestand aus 64.373.269 vinkulierten Namensaktien. Die Aktien wurden zum Bilanzstichtag von der AKAG (Anteil 100 %)
gehalten und waren voll eingezahlt.
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Das auf Grundkapital entfallende Emissionsagio bestand ausschlieflich aus der Kapitalriicklage nach & 272 Abs. 2 Nr. 1
HGB. Mit 252.273 Tsd. Euro blieb es gegeniiber dem Vorjahr ebenfalls unveréndert.

Der Uberschussfonds zihlt im Sinne von § 93 Abs. 1 VAG zu den Tier-1 Eigenmitteln. Er wird als Barwert der Auszahlungen
aus der zum Bewertungsstichtag nicht festgelegten handelsrechtlichen Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung ermittelt.
Dabei setzt sich die nicht festgelegte Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung aus der Summe der freien Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung und des Schlussiiberschussanteilfonds zusammen.

In der Ausgleichsriicklage sind zum einen die Kapitalriicklage gemaR § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB, die Gewinnriicklage sowie
der Bilanzgewinn erfasst. Die Solvency Il-Umbewertungen ergeben sich aus den unterschiedlichen Wertansatzen fiir
Vermodgenswerte, versicherungstechnische Riickstellungen und sonstigen Verbindlichkeiten nach handelsrechtlicher
Bewertung einerseits und der Bewertung in der Solvabilitatsiibersicht gemaR den Solvency Il - Vorschriften andererseits.
Fir Details zu Solvency Il - Umbewertungen verweisen wir auf die weiter untenstehenden Angaben zur
Eigenkapitalliberleitung sowie auf das Kapitel D ,Bewertung fiir Solvabilitdtszwecke.“ Bei den erwarteten Gewinnen aus
kiinftigen Beitragen (Expected Profits in Future Premiums, EPIFP) handelt es sich um die Differenz aus der kalkulierten BEL
fir die Marktwertbilanz und der kalkulierten BEL unter der Annahme fehlender kiinftiger Beitrdge. Zu Details zu EPIFP
verweisen wir auf die Ausfiihrungen in C.4 ,Liquiditatsrisiken® sowie allgemein zur BEL auf das Kapitel D.2
sVersicherungstechnische Riickstellungen.”

Insbesondere die zukiinftige Entwicklung der Ausgleichsriicklage ist mit Unsicherheit behaftet. Mégliche Anderungen des
Zinsniveaus und damit der Marktwerte sowohl von Vermodgenswerten als auch von versicherungstechnischen
Rickstellungen wirken sich auf die Hohe der Solvency Il - Umbewertungen aus und beeinflussen auch die erwarteten
Gewinne aus kiinftigen Beitragen. Fiir Details hierzu siehe auch die Ausfiihrungen im Kapitel C.2. ,,Marktrisiken.“

Veranderung der Eigenmittel in 2023

Im Folgenden wird die Entwicklung der anrechnungsféihigen Eigenmittel von 2022 auf 2023 dargestellt.

in Tsd. Euro 2023 2022 Ver‘:‘i"de"";
Gezeichnetes Kapital 64.373 64.373 0
Kapitalriicklage § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB 252.273 252.273 0
Uberschussfonds 635.346 1.232.120 -596.774
Ausgleichsriicklage 1.350.688 1.719.417 -368.729
anrechnungsfiahige Eigenmittel 2.302.681 3.268.183 -965.503

Die Veranderung der Eigenmittel in 2023 ist wesentlichen gepragt durch die Abspaltung des ehemaligen DWL-
Geschéftsbereichs auf die AGER und eine Entnahme aus der Gewinnrilicklage. Hieraus ergeben sich wesentliche
Anderungen in der Struktur der Eigenmittel, insbesondere in der Ausgleichsriicklage.

Die Eigenmittel der AXA Lebensversicherung AG sanken von 3.268.183 Tsd. Euro im Vorjahr um 965.503 Tsd. Euro (-29,5 %)
auf2.302.681 Tsd. Euro. Dies stammt insbesondere aus folgenden Effekten:

e Der Uberschussfonds geht um 596.774 Tsd. Euro auf 635.346 Tsd. Euro zuriick, vor allem aus der Abspaltung des
DWL-Geschaftsbereichs auf die AGER.

e Die Ausgleichsriicklage liegt mit 1.350.688 Tsd. Euro um 368.729 Tsd. Euro unter der des Vorjahres. Dies ist durch
die folgenden Effekte begriindet:

o Aufgrund von Kapitalanlagen und finanziellen Verbindlichkeiten erhoht sich die Ausgleichsriicklage um
1.389.771 Tsd. Euro. Dies stammt zum einen aus positiven Bewertungseffekten, da bei festverzinslichen
Wertpapieren infolge des gesunkenen Zinsniveaus die stillen Lasten im Vergleich zum Vorjahr
zurlickgegangen sind. Zum anderen tragt das ordentliche Kapitalanlageergebnis zu einer Erh6hung der
Ausgleichsriicklage bei.

o Aufgrund von versicherungstechnischen Riickstellungen reduziert sich die Ausgleichsriicklage um
-728.159 Tsd. Euro. Die versicherungstechnischen Riickstellungen verringern sich hauptsachlich wegen
der Veranderung des 6konomischen Umfelds (Zinsniveau).
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o Aufgrund Ubriger Positionen ergibt sich ein negativer Effekt von -1.030.341 Tsd. Euro auf die
Ausgleichsriicklage. Dies stammt zum einen aus Effekten infolge der Abspaltung des DWL-
Geschéftsbereichs:

= Mit Abspaltungsvertrag vom 1. August 2023 wurde der Bestand der ehemaligen DBV Deutsche
Beamtenversicherung Lebensversicherung AG (DWL-Geschaftsbereich) auf die AGER
Lebensversicherung AG zu Buchwerten riickwirkend zum 1. Januar 2023 zur Aufnahme
Ubertragen. Die Abspaltung eines zu Buchwerten positiven Vermodgenssaldos
(abspaltungsbedingte bilanzielle Vermogensminderung) mindert das bilanzielle Eigenkapital
des libertragenden Rechtstragers. Daher reduziert sich das Eigenkapital der ALV um 210.815 Tsd.
Euro. Fiir die Minderung des Eigenkapitals der ALV infolge der Abspaltung werden als erstes die
freien Kapitalriicklagen gemaly & 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB in HOohe von 83.785 Tsd. Euro
herangezogen. Der verbleibende Betrag in Hohe von 127.030 Tsd. Euro wird durch Auflosung der
anderen Gewinnriicklagen abgedeckt.

= Im Geschaftsjahr 2023 wurde der anderen Gewinnriicklage ein Betrag von 59.500 Tsd. Euro
entnommen, welcher als Bilanzgewinn ausgewiesen und zur Ausschiittung vorgeschlagen wird.

Zum anderen ergaben sich Verdnderungen in den {ibrigen Positionen aus tatsachlicher und latenter
Steuer, Gewinnabfiihrung und sonstigen Veranderungen.

. Veranderung der

aufgrund von Kapitalanlagen und finanziellen Verbindlichkeiten 1.389.771
aufgrund von versicherungstechnischen Riickstellungen (nach Riickversicherung) -728.159
aufgrund Ubriger Positionen -1.030.341
gesamte Veranderung der Ausgleichsriicklage -368.729

Tiering-Analyse der Eigenmittel

Die Eigenmittel nach Solvency Il bezeichnen die Mittel, die dem Unternehmen nach Beriicksichtigung eventueller
Anrechnungsgrenzen und nach Begrenzungen wegen Nicht-Verfiigbarkeit bestimmter Kapitalpositionen zur Verfligung
stehen.

Die Eigenmittel werden dabei je nach Kapitalqualitat (gemaR den Regelungen im Solvency Il - Regelwerk) in drei
Qualitatsklassen, sogenannte ,Tiers”, unterteilt. Zu diesen Klassen bestehen Anrechnungsgrenzen inwieweit sie zur
Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung (SCR) bzw. Mindestkapitalanforderung (MCR) herangezogen werden konnen.

Hinsichtlich der Solvenzkapitalanforderung bestehen die folgenden quantitativen Grenzen: (a) der anrechenbare Betrag
der Tier 1 - Eigenmittel muss mindestens 50 % der Solvenzkapitalanforderung umfassen; (b) der anrechenbare Betrag der
Tier 3 - Eigenmittel darf hochstens 15 % der Solvenzkapitalanforderung ausmachen; (c) die Summe von anrechenbaren
Tier 2 - und Tier 3 - Eigenmitteln darf 50 % der Solvenzkapitalanforderung nicht Uiberschreiten.

Die Struktur der Tiers ist in folgender Tabelle dargestellt:

in Tsd. Euro Tier 1 (nicht Tierl
: gebunden) (gebunden)

Anrechnungsfahige Eigenmittel

31.12.2022 3.268.183 3.268.183 0 0 0
davon erganzende Eigenmittel 0 0 0 0 0
davon im Rahmen von
Ubergangsmalnahmen 0 0 0 0 0

Anrechnungsfahige Eigenmittel

31.12.2023 2.302.681 2.302.681 0 0 0
davon ergénzende Eigenmittel 0 0 0 0 0
davon im Rahmen von 0 0 0 0 0

Ubergangsmalnahmen
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Die einzelnen Bestandteile, die die AXA Lebensversicherung AG als anrechnungsfahige Eigenmittel beriicksichtigt, werden
in Ubereinstimmung mit den aufsichtsrechtlichen Bestimmungen von Solvency |l festgelegt. Per 31. Dezember 2023
betrugen die anrechenbaren Eigenmittel zur Bedeckung der Solvabilitatsanforderung 2.302.681 Tsd. Euro (3.268.183 Tsd.
Euro per 31. Dezember 2022) und bestanden vollstdndig aus unbeschrénkt anrechenbaren Tier 1 - Eigenmitteln (nach
Gewinnabflihrung).

Die AXA Lebensversicherung AG besitzt keine erganzenden Eigenmittel.

Hinsichtlich der Mindestkapitalanforderung bestehen die folgenden quantitativen Grenzen: (a) der anrechenbare Betrag
der Tier 1 - Eigenmittel muss mindestens 80 % der Mindestkapitalanforderung umfassen; (b) der anrechenbare Betrag der
Tier 2 - Eigenmittel darf hochstens 20 % der Mindestkapitalanforderung ausmachen.

In Ubereinstimmung mit den von AXA implementierten Methoden und unter Beriicksichtigung der aufsichtsrechtlichen
Bestimmungen betragen die anrechnungsfahigen Eigenmittel der AXA Lebensversicherung AG zur Bedeckung der
Mindestkapitalanforderung 2.302.681 Tsd. Euro per 31. Dezember 2023 (3.268.183 Tsd. Euro per 31. Dezember 2022). Sie
bestanden vollstandig aus Tier 1 - Eigenmitteln. Dies fiihrt zu einer entsprechenden Bedeckungsquote von 767 % per 31.
Dezember 2023, gegenliber 664 % Ende 2022. Die Verdanderung der Quote wird in Kapitel E2 erlautert.

Nachrangdarlehen mit begrenzter oder unbegrenzter Laufzeit

Die AXA Lebensversicherung AG hat keine Nachrangdarlehen als Eigenmittel.

Eigenkapitaliiberleitung

_inTsd.E40_______ | 202

Handelsrechtliches Eigenkapital 383.498
Marktwerte der Vermogensgegenstinde -1.450.167
Bester Schiatzwert der Verbindlichkeiten 3.925.136
Sonstiges -555.786
Anrechnungsfahige Eigenmittel 2.302.681

Die wesentlichen Differenzen zwischen HGB und Solvency Il resultieren vor allem aus:

e Die Kapitalanlagen werden zu Solvency II-Zwecken zu Marktwerten umbewertet, wohingegen handelsrechtlich
Kapitalanlagen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden. Da der Anlagebestand (iberwiegend aus
festverzinslichen Wertpapieren besteht, ergeben sich bei diesen wegen des gegeniliber der langjahrigen
Niedrigzinsphase immer noch erhdhten Zinsniveaus niedrigere Marktwerte und daher negative
Umbewertungseffekte.

e der Umbewertung zum besten Schatzwert der Verpflichtungen (,Best Estimate Liability“), da nach Solvency Il die
versicherungstechnischen Riickstellungen mit dem besten Schatzwert zuziiglich einer Risikomarge angesetzt
werden. Handelsrechtlich erfolgt hingegen eine Bewertung nach dem Einzelbewertungsgrundsatz sowie dem
Vorsichtsprinzip.

Fir Details zu den Bewertungsmethoden verweisen wir auf Kapital D ,,Bewertung fiir Solvabilitdtszwecke*.

M AXA Lebensversicherung AG
Bericht liber die Solvabilitat und Finanzlage 2023 Seite 93



E.2 Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

AXA hat im November 2015 die formelle Genehmigung fiir die Anwendung seines internen Modells fiir die Bestimmung des
O0konomischen Risikokapitals erhalten. Das interne Modell der AXA ist so gestaltet, dass es der AXA Lebensversicherung AG
erlaubt, eine lokale Kalibrierung zu wahlen, welche das lokale Risikoprofil besser reflektiert und alle materiellen Risiken,
denen die AXA Lebensversicherung AG ausgesetzt ist, abdeckt. Als Konsequenz stellt das interne Modell die Solvenz der
AXA-Gruppe genauer als das Standardmodell dar und fiihrt zu einer besseren Ubereinstimmung der
Kapitalanforderungsmetriken.

Allgemeine Grundsatze

Die Solvency ll-Richtlinie sieht zwei getrennte Solvabilitatsanforderungen vor:

e die Mindestkapitalanforderung (MCR), die die H6he der anrechnungsfahigen Eigenmittel ist, unterhalb dessen die
Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten bei einer zugelassenen Fortfiihrung der Geschaftstatigkeit von
Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen einem unannehmbaren Risikoniveau ausgesetzt sind, und

e die Solvenzkapitalanforderung (SCR), die der Hohe der anrechnungsfahigen Eigenmittel entspricht, bis zu der
Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen signifikante Verluste ausgleichen konnen und den
Versicherungsnehmern und Begiinstigten hinreichende Gewéahr dafiir bieten, dass Zahlungen bei Falligkeit
geleistet werden.

Solvenzkapitalanforderung

Bei anrechnungsfahigen Eigenmitteln von 2.302.681 Tsd. Euro ergibt sich zum Jahresende 2023 ein Verhéltnis von
anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR in Hohe von 345 % (2022: 299 %), welches deutlich liber dem Limit von 100 %
liegt. Die Griinde fiir die Anderung gegeniiber 2022 werden im Kapitel E1 und im Folgenden erldutert.

Die BaFin Uberprift regelméRig die dem Modell der AXA Lebensversicherung AG zugrundeliegenden Methoden und
Annahmen auf Angemessenheit. Es wird auch erwartet, dass die European Insurance and Occupational Pensions Authority
(EIOPA) die Konsistenz der Modelle der europdischen Versicherer priifen wird. Diese Uberpriifungen kénnen zu
regulatorischen Anpassungen fiihren, um die Konsistenz zu erhéhen und die Aufsicht liber grenziiberschreitende Gruppen
zu starken.

Die folgende Abbildung zeigt die Solvenzkapitalanforderung (SCR) der AXA Lebensversicherung AG.

Komponenten in Tsd. Euro 2023

Marktrisiko 733.714
Kreditrisiko 59.223
Lebensversicherungstechnisches Risiko 386.804
Nichtlebensversicherungstechnisches Risiko 0
Operationelles Risiko 56.726
Risiko aus immateriellen Vermdgensgegenstanden 0
Summe

Undiversifizierte Komponenten gesamt 1.236.467
Diversifikation -255.280
Hohe/Schétzung der gesamten Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern -313.980
Solvenzkapitalanforderung (SCR) ohne Kapitalaufschlag 667.207
Kapitalaufschldge bereits festgesetzt 0
Solvenzkapitalanforderung (SCR) 667.207

Weitere Angaben zur Solvenzkapitalanforderung (SCR)
Kiinftige Uberschussbeteiligungen (netto) 4.172.775
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Die Solvenzkapitalanforderung ist im Vergleich zum Vorjahr (31.12.2022: 1.094.484 Tsd. Euro) gesunken. Die Marktrisiken
ebenso wie die lebensversicherungstechnischen Risiken sind durch die vergleichsweisen niedrigeren Zinsen zum Vorjahr
in diesem Jahr deutlich gesunken.

Das verwendete interne Modell sowie dessen Kontroll- und Validierungsaktivitditen im Berechnungsprozess war
Gegenstand der Priifung durch die Aufsicht. Der endgiiltige Betrag der regulatorischen Solvenzkapitalanforderung zum 31.
Dezember 2023 unterliegt jedoch noch der aufsichtsrechtlichen Priifung.

Mindestkapitalanforderung

Die Mindestkapitalanforderung soll ein Mindestniveau gewahrleisten, unter das die Finanzmittel nicht absinken diirfen.
Dieses Niveau muss nach einer einfachen Formel, fiir die eine festgelegte Unter- und Obergrenze gilt, die auf der
risikobasierten Solvenzkapitalanforderung basiert, um eine schrittweise Verscharfung der aufsichtsrechtlichen
Malnahmen zu ermdglichen, und anhand von iiberpriifbaren Daten berechnet werden.

In Ubereinstimmung mit den Methoden der Berechnung, die von der AXA Lebensversicherung AG entsprechend der
bestehenden Vorschriften implementiert wurden, betrug die Mindestkapitalanforderung der AXA Lebensversicherung AG
zum 31. Dezember 2023 300.243 Tsd. Euro. Die MCR-Bedeckungsquote (Verhéltnis der anrechnungsfahigen Eigenmittel zu
Mindestkapitalanforderung) betragt 767 % zum 31. Dezember 2023. Der Anstieg der MCR-Bedeckungsquote ist auf den
Rickgang der Solvenzkapitalanforderung und folglich der Mindestkapitalanforderung zuriickzufiihren.

Die Mindestkapitalanforderung wird (iber eine faktor-basierte Formel ermittelt, wobei aufgeteilt nach Leben-
Verbindlichkeiten mit Uberschussbeteiligung, fondsgebundenen Vertrdgen und sonstigen Leben-Vertrdgen die Hohe des
besten Schatzwertes der Verbindlichkeiten abziiglich der Anteile, die durch Riickversicherung und Zweckgesellschaften
erstattungsfahig sind, und das gesamte Risikokapital beriicksichtigt werden.

M AXA Lebensversicherung AG
Bericht liber die Solvabilitat und Finanzlage 2023 Seite 95



E.3 Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktien-
risiko bei der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung

Deutschland hat keinen Gebrauch von der Option gemacht, die Verwendung eines durationsbasierten Submoduls
Aktienrisiko zuzulassen. Entsprechend verwendet unsere Gesellschaft bei der Ermittlung der Solvenzkapitalanforderungen
nicht das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko.
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E.4 Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa
verwendeten internen Modellen

Allgemeine Informationen

Die AXA Lebensversicherung AG hat seit 2007 als Teil der AXA Gruppe ein robustes Modell zur Berechnung des
O0konomischen Kapitals entwickelt und nutzt es als gruppenweites Modell im Risikomanagement. Das wichtigste Ziel von
AXA bei der Verwendung des internen Modells ist eine bessere Abbildung der Risiken, die AXA eingegangen ist. Dabei
werden folgende Aspekte berlicksichtigt:

e Beriicksichtigung lokaler Spezifika: AXA ist eine globale Versicherungsgesellschaft, mit Prasenz an
unterschiedlichen Versicherungsmarkten mit unterschiedlichen Versicherungsprodukten fiir unterschiedliche
Risikoprofile. Die Kalibrierung des internen Modells erfasst auch diese spezifischen Risiken.

e Berlicksichtigung der Schwachen des Standardmodells: Auf Basis der eigenen Expertise ist AXA in der Lage, das
verwendete interne Modell anzupassen, um die Geschaftstatigkeit von AXA besser abzubilden. Zum Beispiel
beriicksichtigt das interne Modell im Gegensatz zum Standardmodell weitere Risiken innerhalb des Marktrisikos
wie das Staatsanleihen-, Zinsvolatilitats- und Aktienvolatilitatsrisiko.

o Moglichkeit zur Weiterentwicklung des Modells: Durch die ErschlieBung neuer Versicherungsmarkte und die
Einfiihrung neuer Produkte kdnnen neue Risiken entstehen, die im internen Modell auf Grund seiner Flexibilitat
durch Anpassungen beriicksichtigt werden kdnnen.

e Das interne Modell ist kalibriert flir die Berechnung des Value-at-Risk (99,5 %-Quantil) {iber einen einjahrigen
Zeithorizont. Das Gesamtrisiko setzt sich mittels eines Varianz-Kovarianz-Ansatzes aus den Risikokategorien
Markt-, Kredit-, versicherungstechnische und operationelle Risiken zusammen.

e Fir die Solvency Il relevanten Prozesse werden zahlreiche Datenqualitats- und Validierungskontrollen
durchgefiihrt. Mittels der Kontrollen werden wahrend des Prozessvorgangs sowohl die Datenein- und
Datenausgabe als auch die Berechnungsergebnisse auf Angemessenheit, Genauigkeit und Vollstandigkeit
Uberpriift.

e Dasinterne Modell von AXA ist ein wichtiger Baustein des AXA Governance Systems.

e Das interne Modell von AXA wird fiir die Berechnung und Steuerung des 6konomischen Kapitals verwendet und
unterstiitzt bei der Entscheidungsfindung in unterschiedlichen Geschéftsbereichen, insbesondere bei
strategischer Planung, Underwriting und Kapitalanlage. Zusatzlich, als Teil des Risikomanagementsystems, stellt
das interne Modell von AXA Informationen fiir die Erstellung des Own Risk & Solvency Assessment (ORSA) und zur
Uberwachung des Risikoappetits zur Verfiigung.

Unterschiede zwischen dem internen Modell und dem Standardmodell

Das interne Modell benutzt eine grofRere Anzahl an Risikofaktoren und Monte-Carlo-Szenarien als das Standardmodell, so
dass Risiken und Diversifikationen besser erfasst werden kdnnen.

Marktrisiko

Die Anzahl der Risikofaktoren ist im internen Modell groRer als im Standardmodell. Dariiber hinaus werden im
Standardmodell im Wesentlichen Schockszenarien (z.B. Zinsanstieg und Zinsriickgang) oder Faktoransatze benutzt (insb.
Spreads). Das interne Modell hingegen verwendet einen Monte-Carlo-Ansatz (Simulationsansatz auf der Basis von
Zufallszahlen). Aulerdem werden Zins- und Aktienvolatilitat, sowie Government Spreads und Inflation im internen Modell
explizit modelliert. Fiir Konzentrationsrisiken ist im Standardmodell ein Faktoransatz vorgesehen, das interne Modell
bildet dieses Risiko innerhalb des Kreditrisikos ab.

Die Risiken der einzelnen Assetklassen und die entsprechenden Diversifikationen werden insgesamt durch die héhere
Granularitat der Risikofaktoren sowie die groRere Vielfalt der Szenarien im internen Modell préaziser abgebildet als im
Standardmodell.
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Kreditrisiko

Das interne Modell modelliert das Ausfallrisiko von Unternehmensanleihen in einem separaten Baustein. Im
Standardmodell wird dieses Risiko in der Kalibrierung der Spreads beriicksichtigt und ist damit im Marktrisiko enthalten.
Dariiber hinaus erfolgt die Berechnung des Ausfallrisikos von Hypotheken im internen Modell auf ,line-by-line“ Basis,
wahrend im Standardmodell ein pauschaler Faktoransatz verwendet wird.

Versicherungstechnisches Risiko
Die wesentlichen Unterschiede zum Standardmodell betreffen folgende Punkte:

e Das interne Modell modelliert das Risiko aus Kundenverhalten explizit, das Standardmodell hingegen integriert
diese Risikokomponente in die Berechnung des Stornorisikos.

e Im internen Modell werden drei verschiedene Auspragungen des Stornorisikos (Massenstorno, erhohtes Storno
und reduziertes Storno) als Subrisiken des versicherungstechnischen Risikos erfasst, wohingegen die
Standardformel nur das Maximum dieser drei Varianten als Subrisiko beriicksichtigt.

e Das Revisionsrisiko ist im internen Modell nicht berlicksichtigt, da es kein relevantes Risiko darstellt und daher
vernachlassigbar ist.

e Auf Basis lokaler Daten werden spezifische Schocks hergeleitet, die das Risikoprofil besser abbilden.

e Im internen Modell ist es moglich, risikomitigierende Maflnahmen des Managements in Extremszenarien zu
berlicksichtigen wie z.B. die Absenkung von Uberschiissen.

Operationelles Risiko

Das Interne Modell fir operationelle Risiken beruht auf einem Szenario-basierten Ansatz auf Einzelrisikoebene, der auf
Expertenschatzungen, sowie internen/externen Verlustdaten und Benchmarks fulit.

Die Quantifizierung der operationellen Risiken zielt auf den finanziellen Verlust aufgrund des Eintritts eines solchen
Risikos, der mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5 % in einem Zeithorizont von einem Jahr droht:

e auf standalone Basis fiir jedes einzelne Risiko,
e auf Ebene des AXA Konzerns,
e auf Geschéftsbereichsebene,

e auf Gesellschaftsebene.

Hierfiir werden seitens der fiir das jeweilige Einzelrisiko Verantwortlichen (Riskowner) die relevanten Parameter fiir die
Schadenhaufigkeits- sowie die Schadenhohenverteilung geschatzt. Auf Basis dieser Verteilungsannahmen werden mit
Hilfe einer Monte-Carlo-Simulation zunachst die Risikoverteilungen pro Einzelrisiko erzeugt. Diese werden dann unter
Beachtung von Interdependenzstrukturen zu einer Gesamtrisikoverteilung auf der gewiinschten Betrachtungsebene
aggregiert. Zur Sammlung der Daten und fiir die Durchfiihrung der Kalkulationen stellt die Gruppe eine einheitliche
Software (Scala und Phonix) zur Verfligung.

Die Standardformel fiir operationelle Risiken ist ein faktorbasierter Ansatz (Anteil an Pramien oder
versicherungstechnischen Reserven) und ist nicht risikosensitiv. Daher kann es nicht das unternehmensindividuelle
Risikoprofil abbilden, wohingegen dies mit dem Aufbau und Betrieb eines internen Modells fiir operationelle Risiken
gewahrleistet wird.

Aggregation

Das Gesamtrisiko setzt sich aus den Risikokategorien Markt-, Kredit-, versicherungstechnische und operationelle Risiken
zusammen. Die Aggregation iber die Risikokategorien zur gesamten Solvenzkapitalanforderung wird mittels eines
Varianz-Kovarianz-Ansatzes vollzogen. Das heiRt die Solvenzkapitalanforderungen in den einzelnen Risikokategorien
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werden mithilfe einer Korrelationsmatrix zu einem Gesamtwert aggregiert. Dieser Ansatz erlaubt verschiedene
Korrelationsannahmen zwischen den verschiedenen Risikotypen.

Die dem Ansatz zugrunde liegende Korrelationsmatrix wird auf Basis einer Expertenschatzung erstellt und in einem dafir
eingerichteten Expertengremium jahrlich validiert.

Diversifikationen

In der Standardformel wird geografische Diversifikation nicht explizit beriicksichtigt. Die Aggregation im internen Modell
beriicksichtigt geografische Diversifikation, da die AXA Gruppe weltweit tatig ist.

Das Rahmenwerk von Solvency Il erfordert die Bereitstellung der Wahrscheinlichkeitsverteilung der modellierten
Risikokategorien. Fiir die Bewertung im internen Modell wurden folgende Ansatze gewahlt:

e Im Marktrisikomodul wird durch die Verwendung simulationsbasierter Ansatze die Ermittlung einer vollstandigen
Wabhrscheinlichkeitsverteilungsfunktion ermoglicht.

e Im versicherungstechnischen Risikomodul wird das verwendete 0,5 %- oder 99,5 %-Quantil durch die Ableitung
zusatzlicher Quantile angereichert.

e Im Kreditrisikomodul: Die Modellierung verwendet sowohl simulationsbasierte als auch schockbasierte Ansatze in
Abhangigkeit ~vom  betrachteten  Subrisiko.  Fir die ersten Techniken sind vollstandige
Wahrscheinlichkeitsverteilungsfunktionen verfligbar. Bei Schockansadtzen werden mehrere Quantile analog zum
Ansatz beim versicherungstechnischen Risikomodul berechnet.

Reverse Stress Scenarios

Die AXA Lebensversicherung AG fiihrt die Berechnung von Reverse Stress Scenarios durch. Das Ziel solcher Szenarien ist,
Kombinationen von Markt-, Kredit-, versicherungstechnischen und operationellen Ereignissen zu zeigen (die in den
Szenarien definierten Schocks treten gleichzeitig auf). Die kombinierten Szenarien sollen den gleichen Betrag wie die
Solvenzkapitalanforderung fiir einen ausgewahlten Bewertungsstichtag liefern. Sie erlauben die Beurteilung mehrerer
Eigenschaften inhdrent im internen Modell:

e Zum einen erlauben solche Szenarien die Priifung der Existenz von Nichtlinearitdtseffekten. Treten solche in
signifikantem Mafie auf, sollte die Angemessenheit der Korrelationskoeffizienten liberpriift werden.

e Zum anderen werden Reverse Stress Scenarios durchgefiihrt, um zu zeigen, dass es keine Mehrfachverwendung
von Puffern zur Absorption von Schocks gibt.

Diese Backtesting-Techniken sind niitzlich, da sie mogliche Nachteile aufzeigen, die aus der Aggregationsstruktur kommen
konnen.
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E.5 Nichteinhaltung der Mindestkapitalanforderung und
Nichteinhaltung der Solvenzkapitalanforderung

Die Gesellschaft wies im Berichtsjahr 2023 zu jedem Zeitpunkt eine ausreichende Solvabilitat aus.
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E.6 Sonstige Angaben

Fir die AXA Lebensversicherung AG liegen keine sonstigen wesentlichen Informationen vor.
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Anhang: Quantitative Reporting Templates (QRT)

Alle Angaben sind in Tsd. Euro

$.02.01.02 Bilanz
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Vermdgenswerte C0010

Vermogenswerte insgesamt R0030
Latente Steueranspriiche R0040
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen R0050
Immobilien, Sachanlagen und Vorrate fiir den Eigenbedarf R0060 0
Anla%en (auBer Vermogenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene RO070 10.531.029
Vertrage)
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) R0080 178.380
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlief3lich Beteiligungen R0090 3.071.179
Aktien R0100 78.461
Aktien - notiert R0110 2
Aktien - nicht notiert R0120 78.459
Anleihen R0130 6.989.213
Staatsanleihen R0140 3.862.199
Unternehmensanleihen R0150 3.127.014
Strukturierte Schuldtitel R0160
Besicherte Wertpapiere R0O170
Organismen fiir gemeinsame Anlagen R0180 9.213.796
Derivate R0190
Einlagen auRer Zahlungsmitteldquivalenten R0200
Sonstige Anlagen R0210
Vermdgenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage R0220 3.687.075
Darlehen und Hypotheken R0230 1.002.273
Policendarlehen R0240 24.372
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen R0250 4.499
Sonstige Darlehen und Hypotheken R0260 973.402
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen von R0270 66.397
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung R0280
betriebener Krankenversicherungen
Nichtlebensversicherungen aufler Krankenversicherungen R0290
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen R0300
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebene
Krankenversicherungen aufRer Krankenversicherungen und fonds- und R0310 66.397
indexgebundene Versicherungen
nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen R0320 16.833
. Lebensversncherungen auler Krankenversicherungen und fonds- und R0330 49.564
indexgebundene Versicherungen
Lebensversicherungen, fonds und indexgebunden R0340
Depotforderungen R0350 8.205
Forderungen gegentiiber Versicherungen und Vermittlern R0360 51.959
Forderungen gegentiiber Riickversicherern R0370
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) R0380 102.779
Eigene Anteile (Direkt gehalten) R0390
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betrdge oder urspriinglich R0400
eingeforderte, aber noch nicht eingezahlte Mittel
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente R0410 118.359
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte R0420 85.337
Vermogenswerte insgesamt R0500 24.653.413
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Verbindlichkeiten C0010
Versicherungstechnische Rickstellungen - Nichtlebensversicherung R0510
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung (aufter RO520
Krankenversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0530
Bester Schatzwert R0540
Risikomarge R0550
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der RO560
Nichtlebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet RO570
Bester Schatzwert R0580
Risikomarge R0590
Yersmherungstechnlsshe Riickstellungen - Lebensversicherung (aulRer fonds- und ROG00 15.455.014
indexgebundene Versicherungen)
Ver5|che|iu ngstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der RO610 102.649
Lebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0620
Bester Schatzwert R0630 -45.787
Risikomarge R0640 148.436
VerS|cheru'ngstechn|sche Ruckstelll'Jngen - Lebensversmherung (auBer ROG50 15.352.365
Krankenversicherung und fonds- und indexgebundene Versicherungen)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0660
Bester Schatzwert RO670 15.302.654
Risikomarge R0680 49.711
Vers!cherungstechnlsche Riickstellungen - fonds- und indexgebundene ROG90 5.004.156
Versicherungen
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet RO700
Bester Schatzwert RO710 5.770.050
Risikomarge RO720 134.106
Eventualverbindlichkeiten RO740
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen RO750 2.905
Rentenzahlungsverpflichtungen RO760 45.631
Depotverbindlichkeiten RO770 102.080
Latente Steuerschulden RO780 469.352
Derivate RO790
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten R0800 1.463
Finanzielle Verbindlichkeiten auRer Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten R0810
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern R0820 97.546
Verbindlichkeiten gegentiber Riickversicherern R0830 7.675
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) R0840 202.569
Nachrangige Verbindlichkeiten R0850
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten R0860
In den Basismitteln aufgefiihrte R0870
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten R0880 2.841
Verbindlichkeiten insgesamt R0900 22.291.232
Uberschuss der Vermogenswerte iiber die Verbindlichkeiten R1000 2.362.181
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S.05.01.02 Pramien, Forderungen und Aufwendungen

Geschéftsbereich fiir Lebensversicherungsverpflichtungen Geschéftsbereich fiir m

Renten
Versicherung [ Index- und Renten (ausser
Kranken- mit fonds-

(Krankenver- Kranken- LEL G Lebensriick-

sicherungsver-|versicherungs- ru;k versicherung
pflichtungen) | verpflichtunge versicherung

Sonstige
Lebens-

versicherung | Uberschuss- | gebundene ;
versicherung

beteiligung | Versicherung

Gebuchte Pramien

Brutto R1410 352.393 725.594 689.985 6.810 1.774.782
Anteil der Riickversicherer R1420 3.307 12.615 41.082 407 57.412
Netto R1500 349.086 712.979 648.902 6.403 1.717.369
Verdiente Pramien

Brutto R1510 352.627 731.554 689.511 6.860 1.780.551
Anteil der Riickversicherer R1520 3.325 13.332 41.088 422 58.167
Netto R1600 349.301 718.222 648.423 6.438 1.722.384
Aufwendungen fiir Versicherungsfille

Brutto R1610 143.587 1.442.946 453.943 8.667 2.049.144
Anteil der Riickversicherer R1620 711 19.934 11.189 -1.066 30.769
Netto R1700 142.876 1.423.012 442754 9.733 2.018.374
Angefallene Aufwendungen R1900 59.851 155.134 76.036 0 0 0 0 -180 290.840
Bilanz - Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen / Einnahmen R2510 31.084
Gesamtaufwendungen R2600 321.924
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S.12.01.02

Versicherungstechnische Riickstellungen in der Lebensversicherung und in

Krankenversicherung

der nach Art der Lebensversicherung betriebenen

Versicherung mit

Uberschuss-

Vertrage ohne

Vertrage mit

Gesamt (Lebens-
versicherung auRer Kranken-
versicherung, einschl.

versicherungs-vertragen und
im Zusammen-hang mit
anderen Versicherungs-

In Riick-deckung
ibernom-menes

Leet2e o o8 Opt\onenA (i Cpiileman ey verpflichtungen (mit CeiE fondsge-bundenes Geschaft)
Garanti a Garantien Garantien .
in Tsd. Euro 0020 0040 0050 00 0070 0080
als Ganzes RO010 ‘
Gesamthohe der einforderbaren Betrége aus Riickversicherungsvertragen / gegeniiber
Zweck llsch und Finanzrii ungen nach der Anpassung fiir erwartete Verluste R0020
aufgrund von Gegenparteiausfallen bei versicherungstechnischen Riickstellungen als Ganzes
als Summe aus bestem Schatzwert und

Risikomarge
Bester Schatzwert
Bester Schitzwert (brutto) R0030 15.292.518 5.770.050 10.136 21.072.704
Gesamthohe der einforderbaren Betrége aus Riickversicherungsvertragen / gegentiber
Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwartete Verluste R0080 48.169 1.394 49.564
aufgrund von Gegenparteiausfallen
BeslerﬂSchatzwert abziiglich der elnforfierbar..en Belr'age aus Riickversicherungsvertragen / R0090 15.244.349 5.770.050 8742 21.023.140
gegenliiber Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen
Risikomarge R0100 49711 | 134.106 183.818

i R0200 15.342.230 | 5.904.156 10.136 21.256.522 ‘
Hohe des bei kiinftigen Préamien einkalkulierten erwarteten Gewinns (EPIEP) R0370 196,657 L e = 374.060
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Vertrage ohne
Optionen und
Garantien

Vertrage mit
Optionen oder
Garantien
0180

Nichtlebens-
versicherungs-
vertragen und im
Zusammenhang mit

Krankenriick-
versicherung (in
Riick-deckung
ibernommenes

Geschaft)

d. Euro
als Ganzes R0010
der ei Betrége aus Riickversic gsvertragen /
Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwartete Verluste R0020
aufgrund von Gegenpartei a bei versicl hnischen Rii als Ganzes
als Summe aus bestem Schatzwert und
Bester Schitzwert
Bester Schitzwert (brutto) R0030 -45.787 -45.787
der ei Betrége aus Riickversic gsvertragen /
Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwartete Verluste R0080 16.833 16.833
aufgrund von Gegenparteiausfallen
BesterHSchatzwert abziiglich der elnforfierbar‘.en Betr?ge aus Riickversicherungsvertragen / RO0S0 62620 62620
gegeniiber Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen
Risikomarge R0100 148.436 148.436
i i it i R0200 102.649 102.649
Hohe des bei kiinftigen Pramien einkalkulierten erwarteten Gewinns (EPIEP) RO370 150.528 150.528
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S.22.01.21

Auswirkung von langfristigen Garantien

Auswirkung der Ubergangs-
mafnahme bei Auswirkung der Ubergangs-

Betrag mit langfristigen
Garantien und Ubergangs-
maRnahmen

Auswirkung einer Auswirkung einer
Verringerung der Volatilitdts-| Verringerung der Matching-

versicherungs-technischen | mafnahme bei Zinssatzen
anpassung auf null Anpassung auf null

Riickstellungen

in Tsd. Euro

Versicherungstechnische Rickstellungen R0010 21.359.170 52.416

Basiseigenmittel R0020 2.302.681 -35.643

Fiir die Erfiillung der SCR anrechnungsféhige Eigenmittel R0050 2.302.681 -35.643

Solvenzkapitalanforderung R0090 667.207 61.935

Fur die Erfullung der Mindeskapitalanforderung anrechnungsfahige Ei ~ R0100 2.302.681 -35.643

Mindestkapitalanforderung R0110 300.243 17.780

Verhaltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR R0120 345% 0% 0% -34% 0%
Verhiltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur MCR RO130 767% 0% 0% -54% 0%

M AXA Lebensversicherung AG
Bericht tiber die Solvabilitat und Finanzlage 2023 Seite 108



S.23.01.01

Eigenmittel

esa Vel = Glek Tier 1 - gebunden Tier2 e
gebunden

Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an anderen Finanzbranchen im Sinne von
Artikel 68 der Delegierten dnung (EU) 2015/35
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) R0010 64.373 64.373
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio R0030 252.273 252.273
Griindungsstock, Mitgliederbeitrdge oder entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei R0040
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit und diesen dhnlichen Unternehmen
Nachrangige Mitgliederkonten von Versicher: inen auf Gegenseitigkei R0050
Uberschussfonds RO070 635.346
Vorzugsaktien R0090
Auf Vorzugsaktien entfallendes Emissionsagio RO110
Ausgleichsriicklage R0130 1.350.688
Nachrangige Verbindlichkeiten R0140
Betrag in Hohe des Werts der latenten Netto-Steueranspriiche R0160
Sonstige, oben nicht aufgefiihrte Eigenmittelbestandteile, die von der Aufsichtsbehorde ROL80
als Basiseigenmittel genehmigt wurden
Im hl, i Eij i die nicht in die Ausgleichsriicklage
eingehen und die die Kriterien fiir die Einstufung als Solvabilitat-11-Eigenmittel nicht
erfiillen
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in die Ausgleichsriicklage \\ //
eingehen und die die Kriterien fiir die Einstufung als Solvabilitat-11-Eigenmittel nicht R0220 >><<
erfiillen // \\
Abziige
Abziige fiir Beteiligungen an Finanz- und Kreditinstituten R0230
g der isei i nach lig R0290 2.302.681 2.302.681
Ergénzende Eigenmittel
Nicht eingezahltes und nicht eingefordertes Grundkapital, das auf Verlangen eingefordert T—
R0300 T
werden kann _— —
Griindungsstock, Mitgliederbeitrdge oder entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit und diesen dhnlichen Unternehmen, die nicht
N . . . R0310
eingezahlt und nicht eingefordert wurden, aber auf Verlangen eingefordert werden
konnen
Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugsaktien, die auf Verlangen eingefordert R0320
werden kdnnen
Eine rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen nachrangige Verbindlichkeiten zu RO330
zeichnen und zu begleichen
Kreditbriefe und Garantien gemaR Artikel 96 Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG R0340
Andere Kreditbriefe und Garantien als solche nach Artikel 96 Absatz 2 der Richtlinie RO350
2009/138/EG
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung gemaR Artikel 96 Absatz 3 RO360 \\—\\;x//////
Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG T
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung - andere als solche gemaR Artikel 96 RO370
Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG
Sonstige ergénzende Eigenmittel R0390
Ergénzende Eigenmittel gesamt R0400
Zur Verfiigung und fahige Ei;
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR zur Verfiigung stehenden Eigenmittel R0500 2.302.681 2.302.681
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR zur Verfligung stehenden Eigenmittel R0510 2.302.681 2.302.681
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR anrechnungsféhigen Eigenmittel R0540 2.302.681 2.302.681
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR anrechnungsfahigen Eigenmittel R0550 2.302.681 2.302.681
SCR R0580 667.207
MCR R0600 300.243
Verhiiltnis von fahigen Ei; i zur SCR R0620 345%
Verhiiltnis von fahigen Ei; i zur MCR R0640 767%
0060
Ausgleichsriicklage
Uberschuss der Vermégenswerte iiber die Verbindlichkeiten R0700 2.362.181
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehal R0710
Vorhersehbare Dividenden, Ausschiittungen und Entgelte R0720 59.500
Sonstige Basiseij nittelbestandteile R0730 951.993
Anpassung fiir gebundene Eigenmittelbestandteile in Matching-Adjustment-Portfolios und ROT40
Sonderverbénden
i i I:4 R0760 1.350.688
Erwartete Gewil
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) - Lebensversicherung RO770 524.588
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) - Nichtlebensversicherung RO780
ag des bei kiinfti Pramien ei ierten erwarteten i (EPIFP) RO790 524.588
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S.25.05.21

Solvenzkapitalanforderung - fiir Unternehmen, die ein internes Modell verwenden (Partial- oder

Vollmodell)

Lanitalanfard,
apit derung

derung
0010 0070 0090 0120
Art des Risikos
Gesamtdiversifikation R0020 -255.280 -255.280 ><
T T — -
Diversifiziertes Risiko vor Steuern insgesamt R0030 981.187 981.187 Gy
— T
-
Diversifiziertes Risiko nach Steuern insgesamt R0040 667.207 667.207 —_
— T
Markt und Kreditrisiko insgesamt R0070 1.286.216 1.286.216
Markt und Kreditrisiko - diversifiziert R0080 733.714 733.714 ><
NichF unt‘er c-iem Markt- und Kreditrisiko erfasste Risiko eines RO190 63.226 63.296 T~ _— -
Kreditereignisses T
Nicht unter dem Markt- und Kreditrisiko erfasste Risiko eines —
R0200 59.223 59.223 -~
Kreditereignisses - diversifiziert T
Geschéftsrisiko insgesamt R0270
Geschéftsrisiko insgesamt - diversifiziert R0280 >*<
Nichtlebensversicherungstechnisches Nettorisiko insgesamt R0310
Nichtlebensversicherungstechnisches Nettorisiko insgesamt - R0320 ~
diversifiziert T
Lebens- und krankenversicherungstechnisches Risiko insgesamt R0400 571.159 571.159
Lebens- und krankenversicherungstechnisches Risiko insgesamt - —
diversifiziert R0410 386.804 386.804 T
Operationelles Risiko insgesamt R0480
T T — -
Operationelles Risiko - diversifiziert R0490 56.726 56.726 Gy
— T
Sonstiges Risiko R0500
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Berechnung der Solvenzkapitalanforderung

C0100

Undiversifizierte Komponenten insgesamt RO110 922.487
Diversifikation R0060 -255.280
Anpassung aufgrund der Aggregation der fiktiven SCR der Sonderverbéande / R0120
MAP
Kapitalanforderung fiir Geschafts nach Artikel 4 der Richtlinie 2003/41/EG R0160
Solvenzkapitalforderung ohne Kapitalaufschlag R0200 667.207
Kapitalaufschlage bereits festgesetzt R0210
Bereits festgesetzte Kapitalaufschlage - Artikel 37 Absatz 1 Typ A R0O211
Bereits festgesetzte Kapitalaufschlage - Artikel 37 Absatz 1 Typ B R0212
Bereits festgesetzte Kapitalaufschlage - Artikel 37 Absatz 1 Typ B R0213
Bereits festgesetzte Kapitalaufschldge - Artikel 37 Absatz 1 Typ D R0214
Solvenzkapitalanforderung R0220 667.207
Weitere Angaben zum SCR
Hohe / Schatzung der gesamten Verlustausgleichsfahigkeit der versich- RO300
erungstechnischen Riickstellungen
Hh hi v ichsfihiekei

o0he / Schatzung der gesamten Verlustausgleichsfahigkeit der latenten R0310 -313.980
Steuern
Kapitalanforderung fiir das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko R0400
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalandorderungen fiir den librigen R0410
Teil
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalandorderungen fiir

N R0420
Sonderverbande
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir Matching- R0430
Adjustement-Portfolios
Diversifiktionsmodelle aufgrund der Aggregation der fiktiven R0440
Solvenzkapitalanforderung fiir Sonderverbande fiir Artikel 304
Methode zur Berechnung der Anpassung aufgrund der Aggregation der RO450 4
fiktiven SCR der Sonderverbande
Kiinftige Uberschussbeteiliung (netto) R0460 4.172.775
Vorgehensweise beim Steuersatz
Ja/Nein
C0109

Vorghensweise basierend auf dem Durchschnittssteuersatz R0590
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Berchung der Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern (LAC DT)

LACDT
C0130

Betrag / Schatzung der LAC DT R0640 -313.980
Betra ha LAC DT keh
g/ Sc. atz.ung c.ler C DT wegen Umkehrung latenter RO650 -313.980
Steuerverbindlichkeiten
Betrag / Schatzung der LAC DT wegen wahrscheinlicher kiinftiger RO660
steuerpflichtiger Gewinne
Betrag / Schatzung der LAC DT wegen Riicktrag, laufendes Jahr RO670
Betrag / Schatzung der LAC DT wegen Riicktrag, kiinftige Jahre R0680
Betrag / Schatzung der maximalen LAC DT R0690 -469.352
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S.28.01.01

Mindestkapitalanforderung

Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen

MCR,-Ergebnis R0200 317.446

Gesamtes Risikokapital fiir alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtungen
Bester Schatzwert (nach Abzug
der Riickversicherung/ Gesamtes Risikokapital
Zweckgesellschaft) und (nach Abzug der
versicherungs-technische Riickversicherung/

Riickstellungen als Ganzes Zweckgesellschaft)
berechnet

Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung - garantierte Leistungen R0210 11.008.953 ///::/\(5\\\\\\

Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung - kiinftige Uberschussbeteiligungen R0220 4.172.775 \jj::/\f:/\(:::::::/
Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen R0230 5.770.050 \\:j:::f:%fj\/:::::/
Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(riick)- und Kranken(riick)versicherungen R0240 8.742 \jj::/\f:/\(j::::::/
Gesamtes Risikokapital fiir alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtungen R0250 123.606.968

Berechnung der Gesamt-MCR

Lineare MCR R0300 317.446
SCR R0310 667.207
MCR-Obergrenze R0320 300.243
MCR-Untergrenze R0330 166.802
Kombinierte MCR R0340 300.243
Absolute Untergrenze der MCR R0350 4.000
Mindestkapitalanforderung R0400 300.243
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Abkiirzungsverzeichnis

AB

ABS
ABE
ACC
ACPR
AGS
AIDA
AlF

AGL
AGPC
AK
AKAG
ALCO
ALM
ALV
APO-Bank
ARC
ARTIST
AUC
AXA ART
AXA IM
AXA Tech

BDSG
BEL
BHV
BilMoG
BSCR
B.V.

CBO
cco
CDO
CDOp
cDS
CEO
CFO
CHF
cic
clo
cLo
CMBS
cMS
CoM
Co0
COR
COSO
CR
CRA
CRO
CSA
CSDP

M AXA Lebensversicherung AG

Alliance Bernstein LP

Asset Backed Securities (forderungsbesicherte Wertpapiere)
AXA Bank Europe

AXA Customer Care

Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution (franzdsische Versicherungsaufsicht)
AXA Group Solutions

Allgemeine Informationssicherheits-, Datenschutz und IT-Arbeitsplatzrichtlinie
Alternative Investmentfonds

AXA Global Life

AXA Global P&C

AXA Krankenversicherung AG

Axa Konzern AG

Asset Liability Management Committee

Asset and Liability Management

AXA Lebensversicherung AG

Deutsche Apotheker und Arztebank

Audit & Risk Committee

Name des weltweiten Schadenbestandssystems

Audit Universe Component

AXA ART Versicherung AG

AXA Investment Managers

AXA Technology Services

Bundesdatenschutzgesetz

Best Estimate Liabilities (Bester Schatzwert) der versicherungstechnischen Riickstellungen
Beherrschungsvertrag

Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz

Basis Solvenzkapitalanforderung

Besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid (Gesellschaft mit beschrankter Haftung)

Collateralized Bond (strukturiertes, forderungsbesichertes Wertpapier)
Chief Compliance Officer

Collateralized Debt Obligations

Credit Default Options

Credit Default Swaps

Chief Excecutive Officer (Vorstandsvorsitzender)
Chief Financial Officer (Finanzvorstand)
Schweizer Franken

Complementary Identification Code

Chief Investment Officer

Collateralized Loan Obligations

Commercial Mortgage Backed Securities
Constant Maturity Swaps

Compliance-Einheit

Chief Operating Officer

Compliance & Operational Risk Committee
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
Coverage Ratio (Bedeckung)

Credit Risk Adjustment

Chief Risk Officer (Leiter Risikomanagement)
Credit Support Annex

Compliance Support and Development Program
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Ccu Credit Universe
cuc Credit Universe Committee
D
DAV Deutsche Aktuarvereinigung
DAV Deutsche Arzteversicherung AG
DBV Deutsche Beamten Versicherung
DBVL Deutsche Beamten Versicherung Lebensversicherung AG
DBVS Deutsche Beamten Versicherung Sachversicherung
DFA Dynamic Financial Analysis
DVO Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/35
DWL DBV-Winterthur Leben (alternative Bezeichnung flir DBVL)
E
EAV Ergebnisabfiihrungsvertrag
EAXA hausinterne Methodologie der AXA Gruppe erganzt um aktuarielle Best Practice Methoden
ECR Economic Combined Ratio
EDV elektronische Datenverarbeitung
EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority
EMIR European Market Infrastructure Regulation
ERM Enterprise Risk Management
ESG Economic Scenario Generator
EVT Exklusivvertrieb
EWR Europadischer Wirtschaftsraum
F
FED Federal Reserve System
f.e.R. fiir eigene Rechnung
FMAP Future Management Action Plan
FRC Financial Risk Steering Committee
FRC-SC Financial- & Risk Management Controls Steering Committee
FSB Financial Stability Board
FTSE Financial Times Stock Exchange
G
GAAP Generally Accepted Accounting Principles
GDV Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
GIA Group Investment
GKV Gesetzliche Krankenversicherung
GMRA Global Master Repurchase Agreement
GRM Group Risk Management
GRS Gesamt-Rechtstrager-Sitzung
GSH Group Standards Handbook
GuK Garantie und Kaution
Guv Gewinn- und Verlustrechnung
GWP Gross Written Premiums (gebuchte Beitrage)
H
HR Human Resources

HSH Nordbank Hamburg Schleswig Holsteinische Nordbank

IAP Investment Approval Process

IAS International Accounting Standards

IASB International Accounting Standards Board
IC Investment Committee

ICOFR Internal Control Over Financial Reporting
ICT Inter Company Transactions

IDD Insurance Distribution Directive

IFC Internal Financial Control

IFRS International Financial Reporting Standards
IKS Internes Kontrollsystem

IMC Internal Model Committee

IMD2 Insurance Meditation Directive
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ImmoWertV
IMR

Inc.

IPC

ISDA

IT

ITRAXX

KAA

KAG
KAGB
KAP-ALM
KAP-MT
KISS

KPI

KVS

LDI
LRC
Ltd.
LTI
LVRG
L&S

MaGo

MBS
MCR

MiFIDII

MSCI
MVM

NBV
NEMA

oD
OGAW
OpRisk
ORSA
ORX
OoTC

PAP
PBR
PBRC
PFPM
PRIIPS
PRMBS
PVFP
PwC
P&C

QRT
RAF

RBSM
RCS

M AXA Lebensversicherung AG

Immobilienwertermittlungsverordnung
Internal Model Review

Incoporated

Internal Planning Control

Internal Swaps and Derivatives Association
Informationstechnik

Indexfamilie auf Credit Default Swaps

Investment Committee (Kapitalanlageausschuss)
Kapitalanlagegesetz

Kapitalanlagegesetzbuch

Kapitalanlage-Asset Liability Management

Kapitalanlage Monitoring

Kommunikations- und Informationssystem Sach-Schadenverhiitung
Key Performance Indicators

Konzernvorstand-Sitzung

Liability - Driven - Investmentsstrategy
Local Risk Reinsurance Committee
Limited

Long Term Incentives
Lebensversicherungsreformgesetz
Life and Savings

Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an die Geschaftsorganisation von
Versicherungsunternehmen

Mortgage Backed Securities

Minimum Capital Requirement (Mindestkapitalanforderung)

Markets in Financial Instruments Directive (Richtlinie zur Harmonisierung der Finanzmarkte in der
EV)

Morgan Stanley Capital International

Market Value Margin

New Business Value
North Europe, Middle East and Asia

Offentlicher Dienst

Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (Investmentfonds)
Operationelle Risiken

Own Risk and Solvency Assessment

Operational Riskdata Exchange Association

Over the Counter

Product Approval Process (Produktgenehmigungsprozess)
Planung, Bilanzierung und Reporting

Planning Budgeting and Results Central

Group Professional Family Policy Manual

Packaged Retail and Insurance-based Investment Products
Prime Residential Mortgage Backed Securities

Present Value of Future Profits

PricewaterhouseCoopers GmbH

Property and Casualty (Schaden-/Unfallversicherung)

Quantitative Reporting Template
Risk Appetite Framework

Roever Broenner Susat Mazars GmbH & Co. KG
Registre du Commerce et des Sociétés
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RechVersV
RfB

RMBS

RV

RVS
RVS-P&C

SAA
S.A.
S.A.S.
S.a.r.l
S.CA
SCR
SDLC
SE
SFCR
Sli
SIC
SICAV
SIISTC
SLA
SNB
SPV
STI
SUHK
S&P

UFR
UL

VA

VAG
VAG-Novelle
VersVergV
VIS

VIX

VMF

VPN

VRM

VT

v.t.

WG

WpHG

Z7R

M AXA Lebensversicherung AG

Verordnung liber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Residential Mortgage Backed Securities

Rickversicherung

Ressort-Vorstandssitzung

Vorstand der AXA Versicherung AG

Strategische Asset Allocation

Société Anonyme

Société par actions simplifiée

Société a responsabilité limitée (= Gesellschaft mit beschrankter Haftung)
Société en Commandite par Actions

Solvency Capital Requirements (Solvenzkapitalanforderung)

Software Development Life Circle

Societas Europaea

Solvency and Financial Condition Report (Bericht liber die Solvabilitdt und Finanzlage)

Solvency Il

Standing Interpretations Committee

Société d'investissement a capital variable

Solvency Il Steering Committee

Service Level Agreement

Schweizer Notenbank

Special Purpose Vehicle

Short Term Incentives

Sach-, Unfall-, Haftpflicht- und Kraftfahrtversicherung
Standard & Poors

Ultimate Forward Rate
Unit Linked (fondsgebunden)

Volatility Adjuster (Volatilitdtsanpassung)
Versicherungsaufsichtsgesetz

Gesetz zur Modernisierung der Finanzaufsicht {iber Versicherungen
Versicherungsvergiitungsverordnung

Vertriebs- Informationssystem

Volatilitatsindex

Versicherungsmathematische Funktion

Virtuelle private Netzwerke

Value and Risk Management (Bereich Risikomanagement)
Versicherungstechnik

versicherungstechnisch

Versicherungsvertragsgesetz

Wertpapierhandelsgesetz

Zinszusatzreserve
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Glossar

Ausgleichsriicklage

Die Ausgleichsriicklage ist Teil der Eigenmittel der Solvency II-Bilanz. Sie ergibt sich aus dem
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten abziiglich Positionen wie
Grundkapital, Kapitalriicklage, Vorzugsaktien und Uberschussfonds (Surplus Fund). Die
Ausgleichsriicklage ist der Qualitatsstufe Tier 1 zugeordnet.

Bester Schatzwert der
versicherungstechnischen
Riickstellungen (Best Estimate
Liability)

Wie andere Verbindlichkeiten auch sollen die Verpflichtungen gegeniiber den
Versicherungsnehmern unter Solvency || marktnah bewertet werden. Aufgrund fehlender
Marktpreise fiir diese Position erfolgt die Bewertung modellbasiert unter Verwendung
zahlreicher Annahmen. Das Ergebnis dieser Bewertung ist der Beste Schatzwert (Best
Estimate). Dieses Ergebnis zuzliglich der Risikomarge, welche als Sicherheitszuschlag
interpretiert werden kann, bildet den Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen
unter Solvency Il.

Diversifikation

Die Diversifikation unter Solvency Il bringt die Risikominderung zum Ausdruck, die dadurch
entsteht, dass aller Wahrscheinlichkeit nach nicht alle Risiken gleichzeitig eintreten. Der
Zusammenhang zwischen den Risiken wird durch Korrelationen, einem Maf, das darstellt, wie
eng zwei Risiken miteinander zusammenhangen, beschrieben. Diversifikation findet sowohl
zwischen den Risiken einzelner Risikomodule (beispielsweise dem Zins- und dem Aktienrisiko
im Risikomodul Marktrisiken) als auch zwischen verschiedenen Risikomodulen statt.

Eigenmittel

Die Eigenmittel entsprechen dem Teil der Vermdgenswerte, der die Verbindlichkeiten
libersteigt, und zum Ausgleich von Verlusten zur Verfligung steht. Die Eigenmittel miissen
mindestens in Hohe der Solvenzkapitalanforderung (SCR) vorgehalten werden. Entsprechend
ihrer Qualitat werden sie in sogenannte Tiers eingeteilt, wobei Eigenmittel der Kategorie Tier 1
die groRte Werthaltigkeit haben.

Bedeckungsquote

Die Bedeckungsquote wird als das Verhaltnis der Eigenmittel des
Versicherungsunternehmens, bewertet nach Solvency Il, zur Solvenzkapitalanforderung (SCR)
verstanden. Insofern gibt die Bedeckungsquote Auskunft dariiber, wie gut das
Versicherungsunternehmen im Vergleich zu den Risiken, denen es ausgesetzt ist, mit
Sicherheitsmitteln ausgestattet ist. Aufgrund der Vorgaben durch Solvency Il miissen
Versicherungsunternehmen mindestens eine Bedeckungsquote von 100 % aufweisen.

latente Steuern (aktiv/passiv)

Latente Steuern nach Solvency Il gehen auf Bewertungsunterschiede von
Vermogensgegenstanden oder Verbindlichkeiten zwischen Steuerbilanz und Solvency II-
Bilanz (marktnah bewertet) zuriick. Diese Bewertungsunterschiede stellen in der marktnahen
Betrachtung zukiinftige Ertrdge oder Aufwédnde dar, die zu einem spateren Zeitpunkt
entsprechend zu versteuern sind (passive latente Steuern) bzw. steuermindernd (aktive
latente Steuern) angesetzt werden kdnnen. Eine Risikominderung ergibt sich durch den
Wegfall dieser kiinftiger Steuerlast, sofern diese zukiinftigen Ertrage im Stressfall nicht
realisiert werden.

Lines of Business (LoB)

Nach dem Regelwerk von Solvency Il sind verschiedene Geschaftsbereiche des
Versicherungsgeschafts in sogenannte Lines of Business einzuteilen.

Minimum Capital Requirement
(MCR)

Die Mindestkapitalanforderungen, auch englisch Minimum Capital Requirement (MCR)
genannt, beschreibt die Menge an Eigenmitteln, tiber die ein Versicherungsunternehmen
mindestens verfligen muss. Die Versicherungsaufsicht verfiigt tiber wesentliche
Eingriffsrechte, sofern diese Anforderung nicht erfiillt werden kann. Die Hohe der
Mindestkapitalanforderungen ist begrenzt. Sie darf hdchsten 45 % der
Solvenzkapitalanforderungen (SCR) ausmachen, gleichzeitig darf sie auch nicht geringer als 25
% des SCR ausfallen.

Own Risk and Solvency
Assessment (ORSA)

Die unternehmensinternen Risiko- und Solvabilitdtsbewertung (ORSA) wird nach Solvency Il
mindestens jahrlich einmal durchgefiihrt. Im Rahmen dieser Bewertung sollen
Versicherungsunternehmen ihre individuellen Risikoexponierungen bestimmen und mit Blick
auf die langfristige Unternehmensplanung die Angemessenheit ihrer Kapitalausstattung
bewerten sowie Stresstests und Szenarioanalysen durchfiihren.

Risikomarge

Zur Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen wird nach Solvency Il neben
dem Best Estimate noch eine Risikomarge ermittelt, die zum Best Estimate addiert wird. Sie
dient dazu, sicherzustellen, dass die versicherungstechnischen Riickstellungen zu dem Betrag
bewertet werden, den ein anderes Versicherungsunternehmen fordern wiirde, um diese
Versicherungsverpflichtungen zu tibernehmen und deckt insofern Kapitalkosten auf das
hierfiir vorzuhaltende Kapital ab.

Solvenzkapitalanforderung /
Solvency Capital Requirement
(SCR)

Die Solvenzkapitalanforderung reprasentiert vereinfacht das Kapital, welches erforderlich ist,
sollten alle unter der Solvency Il beachteten Risiken gleichzeitig eintreten. Allerdings werden
Diversifikationseffekte zwischen den Risiken, sowie andere das SCR senkende Effekte, wie die
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Verlustausgleichsfahigkeit versicherungstechnischer Riickstellungen und die Risikominderung
latenter Steuern bericksichtigt.

Uberschussfonds

Unter den Uberschussfonds (Surplus Funds) ist jener Teil der Eigenmittel einzuordnen, bei
denen es sich um Gewinne handelt, die noch nicht zur Ausschiittung an die
Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten deklariert wurden. Dies sind insbesondere
die zum Bewertungsstichtag vorhandenen handelsrechtlichen Riickstellungen fiir
Beitragsriickerstattung, soweit sie nicht auf bereits festgelegte Uberschussanteile entfallen.
Surplus Funds gehdren zu Eigenmitteln der Qualitatsstufe Tier 1.

Volatilitatsanpassung

Die Volatilitdtsanpassung ist eine genehmigungspflichtige MaRnahme zur Bewertung der
versicherungstechnischen Riickstellungen nach Solvency Il. Sie tragt dem Umstand Rechnung,
dass Versicherungsunternehmen Investitionen in festverzinsliche Papiere liber einen langen
Zeitraum halten und entsprechende Risikoaufschldge verdienen kénnen. Kurzfristige
Bewertungsschwankungen spielen, wenn die Papiere bis zur Falligkeit gehalten werden, nur
eine untergeordnete Rolle.
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