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Versicherungsgesellschaften sind verpflichtet, eine jahrliche Betriebsrechnung fur die Berufliche Vorsorge zu fihren. Diese Rechnung basiert
auf dem statutarischen Abschluss geméass schweizerischem Recht Uiber die Rechnungslegung und auf den Vorgaben der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (FINMA).

Der statutarische Abschluss ist eine der Grundlagen fir die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Bestimmungen und die Uberschusszuweisung
an die Kundinnen und Kunden. Die Zahlen des statutarischen Abschlusses lassen sich nicht mit jenen vergleichen, welche die AXA-Gruppe
fur die Schweiz veréffentlicht — denn letztere beruhen auf der Rechnungslegung nach IFRS.



«Ein stabiles System lohnt sich fiir alle» /

Welchen Herausforderungen muss sich die Berufliche Vorsorge stellen? Und mit
welchen Strategien reagiert die AXA darauf? Thomas Gerber, Leiter Leben der AXA,

fasst im Gesprach zusammen.

40000 Unternehmen mit tiber 600000
Versicherten vertrauen ihre Vorsorge der
AXA an. Warum haben sie Grund, mit ih-
rer Vorsorgelosung zufrieden zu sein?

Die AXA ist fur sie seit vielen Jahren ein
vertrauenswurdiger Partner. Wir finden im
Rahmen unserer Komplettanbieterstrate-
gie einen guten Weg, die verschiedenen
Bedurfnisse unserer Kundinnen und Kun-
den abzudecken. Das zeigt sich auch im
Neugeschaft.

In der letzten Betriebsrechnung
haben Sie drei grosse Herausfor-
derungen fiir die Berufliche Vor-
sorge genannt: die demografi-
sche Entwicklung, den hohen Um-
wandlungssatz und den Anlage-
notstand. Hat sich daran 2016
etwas verandert?

Wir sind in einem langfristigen
Geschaft tatig, daher Uberrascht es nicht,
dass sich die Herausforderungen nicht
von einem Jahr zum nachsten verandern.
Die steigende Lebenserwartung, die de-
mografische Entwicklung, der Austritt der
Babyboomer aus dem Erwerbsleben —
und dies alles in Kombination mit dem
Tiefzinsumfeld: Daraus ergibt sich letzt-

lich das Problem von Verrentungsverlus-
ten. Vorhandene Sparguthaben liegen tie-
fer als der Wert der versprochenen Leis-
tungen, und es kommt zu einer Umvertei-
lung in der Beruflichen Vorsorge.

Sie meinen die Umverteilung von der jun-
gen zur alteren Generation. Eigentlich
spare ich in der Pensionskasse aber fiir
mich selber. Wie ist die Umverteilung
tiberhaupt moglich?

«Ein Umwandlungssatz von

6 % reduziert die Umverteilung
deutlich und fuhrt damit zu
mehr Generationenfairness.»

Der Umwandlungssatz ist jene Grosse,
mit der das angesparte Alterskapital in
eine Rente umgerechnet wird. Die grosse
Frage ist nun, welcher Umwandlungssatz
richtig ist. Die Antwort hangt mit der Le-
benserwartung und der erzielbaren Rendi-
te auf dem Alterskapital zusammen. Rea-
listisch ware heute wohl ein Umwand-
lungssatz von ungefahr 5%. Irgendwie
mussen wir die Licke finanzieren, die auf-
grund des zu hohen Umwandlungssatzes
von gegenwartig 6,8% im Obligatorium

resultiert. Weil einmal gesprochene Ren-
ten unantastbar sind, kommt das Geld
von den Erwerbstatigen. Wir verwenden
einen Teil der Risikopramien - also der
Pramien fur Invaliditats- und Todesfallleis-
tungen — sowie der jahrlichen Anlageren-
dite, um die Verrentungsverluste zu finan-
Zieren.

Im Herbst stimmen wir Uber die Rentenre-
form ab, die vom Parlament abgesegnet
wurde. Es scheint einen Konsens
zu geben, den Umwandlungssatz
von 6,8 % auf 6% zu senken.
Ware das Problem damit gelost?
Nicht ganz. Aber die Frage fir
mich lautet: Ab wann wird eine
Umverteilung als stossend emp-
funden? Wir wissen ja auch nicht,
wie die Situation aussehen wird,
wenn die heute 40-Jahrigen in
Rente gehen. Vielleicht profitieren sie
dannzumal auch. Ist die Umverteilung zu
gross — und bei 6,8% ist sie das tatsach-
lich —, strapaziert dies das Vertrauen ins
System. Ein Umwandlungssatz von 6%
reduziert die Umverteilung doch deutlich
und fUhrt damit zu mehr Generationen-
fairness.






Alles in allem sind Sie mit der Renten-
reform also zufrieden?

Die Reform ist fUr die mittelfristige finan-
zielle Stabilitat unserer Altersvorsorge
und fur die Reduktion der Umverteilung in
der beruflichen Vorsorge dringend
notig — deshalb sagt die AXA Ja
zur Reform. Die Reduktion des
Umwandlungssatzes, das Refe-
renzrentenalter 65 fur Manner
und Frauen, die flexible Pensio-
nierung und die Erhéhung der
Mehrwertsteuer zur Finanzierung
der AHV werten wir als positiv.
Entscheidend ist nun, dass eine
Mehrheit der Schweizerinnen und
Schweizer im September der Reform zu-
stimmt. Wir bedauern jedoch, dass auch
Entscheide zum Nachteil der beruflichen
Vorsorge der KMU getroffen wurden: Die
Risikopramie wird neu begrenzt, die Zutei-
lung der Uberschiisse wird explizit
definiert. Damit greift die Politik in die
Versicherungsmathematik ein. Und

flir Pensionskassen gelten diese Bestim-
mungen nicht, was zu ungleich

langen Spiessen flhrt.

Das Rentenalter fiir Frauen wird um ein
Jahr angehoben. Hatte es nicht einen
grosseren Schritt gebraucht - und ein
generelles Rentenalter 67?

Verfolgt man die Diskussion, so ist die
Anhebung des Rentenalters um ein Jahr

«Wir bedauern, dass auch
Entscheide zum Nachteil
der beruflichen Vorsorge der
KMU getroffen wurden.»

bei den Frauen das, was politisch mach-
bar ist. Wie immer in der Altersvorsorge
gilt auch hier: Hat etwas nicht das Ver-
trauen der Bevolkerung, wird es nicht um-
gesetzt.

Tieferer Umwandlungssatz und spater in
Rente: Wie bringt man die Stimmbevoélke-
rung dazu, gegen die eigenen kurzfristi-
gen Interessen zu stimmen?
Das Volk ist ja nicht einfach eine Einheit,
sondern besteht aus verschiedenen
Gruppen. Schaut man diese ein-
zeln an, so erkennt man: Flr die
Rentner andert sich gar nichts.
Sie haben ein Interesse an der
Stabilitat des Systems, denn so
haben sie eine sichere Rente.
Fur die Generation der Babyboo-
mer gelten Ubergangsregelun-
gen. Schliesslich gibt es die Jun-
gen. Sie mussten ein unmittelba-
res Interesse an der Vorlage haben, weil
diese die Stabilitat erhoht und weil sie
von den vorhandenen Mitteln wieder
mehr flr sich selber sparen konnen.

Sie sagten, die Umverteilung zwischen
den Generationen werde auch aus Anla-
geertragen finanziert. Das bringt uns zur
nachsten Frage: Wie hat sich das Anla-
geumfeld entwickelt?

Das Zinsniveau war stark in Bewegung.
Es hat sich seit dem Sommer leicht er-
hoht, liegt aber weiterhin sehr tief. Wir ge-
hen im Moment davon aus, dass man zu-
mindest im EU-Raum und in der Schweiz
weiter mit tiefen Zinsen rechnen muss.



Wie evaluiert die AXA die wirtschaftliche
Situation?

Wir haben eine Abteilung flr Economic
Research; nicht fur die Schweiz, sondern
weltweit. Als eine der grossten Asset-Ma-
nager verfugen wir Uber sehr viel Experti-
se flUr die verschiedenen Anlage-
klassen. Natirlich kbnnen auch

die Spezialisten nicht in die Zu-

kunft sehen, aber sie sind sehr

nah am Geschehen und kdnnen

es gut interpretieren. lhre Sicht

auf die Dinge fliesst in unsere
strategischen und taktischen An-
lageentscheide ein.

Optimiert wird ja seit Jahren -
gibt es hier noch Spielraum?

Wir glauben, dass es grundsatz-
lich gut ist, zu diversifizieren und
immer wieder das Bestmdgliche
zu machen — das ist ein Teil un-
serer Expertise. Aber wir kdnnen
die Welt nicht verandern.

Wird die Rendite weiterhin sinken, weil
gute Anlagen auslaufen?

Der Anteil an zinssensitiven Anlagen ist
substanziell, vor allem in der Vollversiche-
rung. In diesem Bereich erzielen wir noch
gute Renditen mit Titeln, die wir vor flinf

bis zehn Jahren kauften. Weil sie auslau-
fen, wird die Rendite in den kommenden
Jahren sinken.

Mit tGiber 600000 Versicherten ist die AXA

sehr gross. Strebt man ein weiteres
Wachstum an?
Wir haben in den letzten drei,
vier Jahren an der Qualitat gear-
beitet. Schaue ich in die Zukunft,
so werden die Vorteile, sich einer
grossen Sammelstiftung anzu-
schliessen oder Risiken rickzu-
decken, weiter zunehmen. Und
da sind wir gut aufgestellt. Ein
stabiles System lohnt sich flr
alle.

Thomas Gerber
Leiter Leben



«Unser Deckungsgrad ist
im Marktvergleich sehr gut» /

Die AXA ist zufrieden wie sich die teilautonomen Losungen entwickeln - und die Kundinnen
und Kunden sind es auch. Constance Reschke, Leiterin Sammelstiftungen, sagt, warum
die Vollversicherung und die teilautonomen Sammelstiftungen eine Erfolgsgeschichte sind.

Wie hat sich das Geschaft mit den Voliver-
sicherungen im Berichtsjahr entwickelt?
Wie die Vorjahre war auch 2016 aufgrund
der Anlagesituation ein herausforderndes
Jahr. Erfreulich ist das anhaltende Wachs-
tum bei unseren teilautonomen Lésun-
gen. Zudem lancieren wir ein zusatzliches
Angebot: eine neue le-Losung als Ergan-
zung zu unserem bestehenden
teilautonomen Geschaft. Dabei
geht es darum, dass Versicherte
mit Lohnteilen Uber dem andert-
halbfachen oberen BVG-Grenz-
betrag individuelle Anlagestrate-
gien gemass ihrem Risikoprofil
wahlen kénnen.

Die AXA wollte 2016 vor allem im teilau-
tonomen Geschaft wachsen. Ist ihr das
gelungen?

Wir beobachten, dass sich Kunden ver-
mehrt teilautonomen Lésungen zuwen-
den, teilweise auch Kunden, die bisher

unsere Vollversicherung vorzogen. In der
Vollversicherung wachsen wir deshalb
seit mehreren Jahren nur selektiv — das
heisst, wir sichern den Bestand und
suchen im Neugeschaft gute Risiken. Im
teilautonomen Geschaft dagegen konnten
wir in den letzten beiden Jahren gut
wachsen: durchschnittlich um 40% und

«Wir beobachten, dass sich
Kunden vermehrt teilautono-
men Losungen zuwenden.»

vorwiegend dank Neukunden. Die Starken
der teilautonomen Losungen liegen ja
auch auf der Hand: Wir kdnnen unseren
Kunden grésseren Freiraum in der Anlage-
politik einrdumen, und die Stiftungen er-
wirtschaften hohere Renditen. Wir benoti-
gen auch weniger Querfinanzierung flr die
Verrentungsverluste und kdnnen deshalb
attraktivere Risikopramien anbieten.

Welche Entwicklungen erwarten Sie fir
das Sammelstiftungsgeschaft?

Unsere teilautonomen Lésungen sind
sehr gut diversifiziert in ihrer Anlagestra-
tegie und setzen nicht nur auf das eine
Pferd Aktien. Wir sind daher optimistisch,
weiterhin gute Anlagerenditen erzielen zu
kénnen. In der Vollversicherung ist es
hingegen so, dass wir entsprechend der

Constance Reschke
Leiterin Sammelstiftungen

Regulation eine sehr risikoarme Anlage-
strategie verfolgen. Die Konsequenz da-
raus ist eine klar geringere Rendite.

Wie steht es um den Deckungsgrad bei
den Sammelstiftungen der AXA?

Bei den Vollversicherungen gibt es ihn ei-
gentlich gar nicht — oder man konnte sa-
gen, er liegt bei 100%, denn wir
bieten eine vollstandige Rickde-
ckung. Bei unseren teilautono-
men Sammelstiftungen ist der
Deckungsgrad sehr hoch. Bei
Group Invest, der grossten unse-
rer teilautonomen Stiftungen, be-
tragt er 104 %. Damit ist Group
Invest eine der sichersten teilautonomen
Sammelstiftungen, die es in der Schweiz
gibt. Und dies erreichen wir trotz unseres
hohen Wachstums von 40%. Neukunden
beginnen mit einem Deckungsgrad von
100% und verwassern damit den durch-
schnittlichen Deckungsgrad. Diesen Ef-
fekt konnten wir aber mit unserer sehr
guten Anlageperformance kompensieren.
Betrachtet man zusatzlich den Reservie-
rungszins als auch den sehr tiefen Anteil
Rentner am Gesamtbestand, den wir in
unserer teilautonomen Lésungen anwen-
den, ist unser Deckungsgrad im Marktver-
gleich hervorragend.



«Erhebliches Wachstum
im Autonomen Markt» /

Die AXA ist im sogenannten Autonomen Markt sehr aktiv - also bei der Riickdeckung der biometri-
schen Risiken Invaliditat und Tod von firmeneigenen und tiberbetrieblichen Pensionskassen. In diesem
Bereich wuchs sie 2016 so stark wie seit zehn Jahren nicht mehr. Pascal Kuchen, Leiter Autonomer

Markt, nennt die Griinde.

Wie hat sich der Autonome Markt im Be-
richtsjahr entwickelt?

Sehr gut. Wir konnten ein erhebliches
Wachstum erreichen und mehr Abschlis-
se tatigen als in jedem der zehn vorher-
gehenden Jahre. Dabei lag unser Fokus
auf der reinen Ruckdeckung der biometri-
schen Risiken Invaliditat und Tod von fir-
meneigenen Pensionskassen. Der Um-
gang mit biometrischen Risiken ist fur
Pensionskassen im heutigen Anlageum-
feld sehr herausfordernd. Daher suchen
immer mehr Pensionskassen einen Part-
ner, an den sie die ungewissen finanziel-
len Risiken delegieren kdnnen — und dem
sie daflir eine budgetierbare Risikopramie
zahlen.

2015 fuhrten Sie die Reglementsriickde-
ckung ohne Allgemeine Vertragsbedingun-
gen ein. Entwickelt sich dieses Angebot?
Bei dieser Losung machen wir
die reglementarischen Bestim-
mungen der Pensionskasse zum
festen Bestandteil unserer Versi-
cherungslosung. Das heisst, wir
verzichten vollstandig auf separa-
te Aligemeine Vertragsbedingun-
gen. Dadurch profitiert unser
Kunde von einer 100-prozentigen
Ruckdeckung seiner reglementa-

Pascal Kuchen
Leiter Autonomer Markt

rischen Verpflichtungen. Dies entlastet
seine Bilanz substanziell, da er keine zu-
séatzlichen Reserven fur allfallige unerwar-
teten Deckungsliicken bereitstellen
muss. Allerdings haben wir festgestellt,
dass die Vorteile unserer Reglements-
ruckdeckung noch zu wenig bekannt sind.
Wir wollen diese Vorteile 2017 deshalb
noch besser bekannt machen.

Wie kompetitiv ist der Autonome Markt in
der Schweiz?

Er ist hart umkampft und entsprechend
kompetitiv. Mitbewerber sind neben den
Sammelstiftungsanbieter auch Lebens-
versicherer, die sich auf das Riickde-
ckungsgeschaft von Pensionskassen spe-
zialisiert haben. Um in diesem Markt be-
stehen zu kdnnen, braucht es sehr gute
Angebote zu konkurrenzfahigen Preisen.

«lmmer mehr Pensionskassen
suchen einen Partner, an den
sie die ungewissen finanziellen
Risiken delegieren konnen.»

Was verstehen Sie unter einem guten
Angebot?

Unserer Meinung nach bertcksichtigt ein
gutes Angebot finanzielle, biometrische
und bestandsrelevante Faktoren — und
immer auch Aspekte der Geschaftsfiih-
rung. Deshalb sind unsere Rickde-
ckungslésungen modular aufgebaut. So

lassen sie sich optimal auf die Bedlrfnis-
se und Fahigkeiten der Geschaftsfuhrung
abstimmen. Gerade fur kleinere und mit-
telgrosse Pensionskassen sind die durch
uns erbrachten Annexleistungen sehr
wertvoll, da sie sich positiv auf
die Verwaltungskosten und das
Risikomanagement der Vorsorge-
einrichtung auswirken.



«Mit Unsicherheiten miissen wir leben» /

Warum steht die AXA trotz anhaltendem Tiefzinsumfeld, hohem Umwandlungssatz und
steigenden Solvenzanforderungen auf sicheren Beinen? Stéphane Moine, Verantwortlicher

Aktuar Leben, hat Antworten.

Wird der Anlagenotstand weiter bestehen
bleiben?

Das Tiefzinsumfeld wird uns wahrschein-
lich noch ein paar Jahre lang beschaftigen.
Erst kurzlich hat die Schweizeri-

sche Nationalbank bekanntgege-

ben, dass sie die Zinsen

vorderhand nicht anheben wird,
solange die Europaische Zentral-
bank EZB nicht zu einer Normali-
sierung der Zinsen ubergeht.
Insgesamt ist die Situation volatil und
kurz- und mittelfristig mit Unsicherheiten
behaftet.

Welche Griinde gibt es fiir das Verharren
bei tiefen Zinsen?

Die EZB betracht die Erholung der Wirt-
schaft in vielen Landern als noch nicht
nachhaltig genug, und die Inflation liegt
weiterhin unter dem von der EZB anvisier-
ten Wert. Weil der Schweizer Franken
nicht weiter steigen darf, wird die Schweiz
keine Schritte unabhangig von den Ent-
wicklungen in Europa unternehmen. Unsi-
cher ist auch, wie sich die Situation in
den USA entwickeln wird.

Hat die AXA aufgrund ihrer Grosse und
internationalen Prasenz einen Vorteil ge-
genliber anderen Pensionskassen, wenn
es ums Anlegen geht?

Wir verflgen dank unserer Grésse Uber
ein grosses Know-how im Anlagebereich,
zunachst in der Schweiz. Als Teil der AXA-
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Gruppe haben wir zudem gegenuber an-
deren Gesellschaften einen klaren Vor-
teil. Wir pflegen eine intensive Zusam-
menarbeit mit der Gruppe.

«Wir verfugen dank unserer
Grosse uber ein grosses
Know-how im Anlagebereich.»

Kurzlich konnte man in der Presse den
Vorwurf lesen, die Pensionskassen wiirden
tiberhohte Reserven bilden. Was sagen
Sie dazu? Und wie erklaren Sie den Versi-
cherten die Hohe der Ruckstellungen?

Je hoher der Umwandlungssatz ist, desto
hoher sind die Ruckstellungen, die Pensi-
onskassen bilden mussen. Der Umwand-
lungssatz von 6,8 % im Obligatorium ent-
spricht einem technischen Zinssatz von
rund 4,5%. Und auch bei einem Umwand-
lungssatz von 6% ergibt sich ein techni-
scher Zinssatz von etwa 3,5%. Das liegt
weit Uber der Rendite, die auf den Finanz-
markten erwirtschaftet werden kdnnen.
Deswegen miissen die Lebensversicherer
Rickstellungen bilden. Nur so kénnen sie
die Renten in der Zukunft mit absoluter
Sicherheit auszahlen. Der Vorwurf, die Le-
bensversicherer wirden Uberhohte Rick-
stellungen bilden, sind unbegriindet.

Welchen Einfluss haben die steigenden
Anforderungen beziiglich Solvenz auf das
Ergebnis bei den Sammelstiftungen?

Die Solvenzanforderungen fiir Lebensver-
sicherer haben sich durch die aktuelle Fi-
nanzmarktsituation erhoht. Solvenzanfor-

derungen kennen nur die Lebensversiche-
rer, nicht die Pensionskassen. Eine teilau-
tonome Stiftung, die nur eine Rickde-
ckung beim Lebensversicherer fir Invali-
ditat und Tod hat, unterliegt kei-
nen Solvenzanforderungen fir
die Altersguthaben — im Gegen-
satz zu einer Vollversicherung
durch einen Lebensversicherer,
bei der die Altersguthaben auch
dem Schweizerischen Solvenz-
test SST genlgen mussen. Die Sicherheit
der Kunden bleibt auf hohem Niveau ge-
wahrt — daflir blrgen das professionelle
Risikomanagement, die stabilen Gewinne,
das hohe Eigenkapitalniveau und das ge-
bundene Vermoégen der Schweizer Versi-
cherer.

Stéphane Moine
Verantwortlicher Aktuar Leben



Wichtige Eckdaten /

Bestand Ende Rechnungsjahr
Anzahl aktive Versicherte
Anzahl Rentenbezliger

Anzahl Freizugigkeitspolicen

Zins- und Umwandlungssatze

Effektive Verzinsung inkl. Uberschussbeteiligung
Zinssatz fur die Verzinsung der Altersguthaben
Rentenumwandlungssatz fir Manner im Schlussalter 65

Rentenumwandlungssatz fir Frauen im Schlussalter 64

Total Kostenpramie
aktive Versicherte
Freizugigkeitspolicen / pro Police
Ubrige Kostenpramien

Total Betriebsaufwand
aktive Versicherte
Rentenbezlger
Freizlgigkeitspolicen
Betriebsaufwand fur Ubrige Kostentrager

= Anzahl Versicherte
Ende 2016 zahlte die AXA in der Beruf-
lichen Vorsorge 600959 Versicherte:
406 183 aktiv Versicherte, 69740
Rentenbezlger und 125036 Freizugig-
keitspolicen.

Der Versichertenbestand reduzierte
sich gegenuber dem Vorjahr um 22151
Personen oder 3,6 %. Der grosste

Teil der Ruckgang entfallt auf die Frei-
zUgigkeitspolicen.

Infolge der angekindigten Prufung und
Bereinigung dieses Bestands wurden
2016 die Guthaben von rund 13590
Freizligigkeitspolicen an die neue
Vorsorgeeinrichtung der Versicherten
transferiert.

Die AXA wird den Bestand der Frei-
zugigkeitspolicen weiterhin prufen und
bereinigen, dadurch wird die Zahl

2016

600959
406183
69740
125036

Obligatorium
1,25%
1,25%

Uberobligatorium
1,25%
0,50%

6,80% 5,39%
6,80% 5,26%

Total in Mio. pro Kopf

2015

623110

414259

70225

138626
Obligatorium Uberobligatorium
1,75% 1,75%
1,75% 0,50%
6,80% 5,60%
6,80% 5,48%
Total in Mio. pro Kopf

o] 0 0
o o 0 0

Y ) 0 0

der Freizlgigkeitspolicen auch im kom-
menden Jahr zurtickgehen.

Umwandlungssatze

Im Obligatorium betragt der gesetzlich
vorgeschriebene Rentenumwandlungs-
satz weiterhin hohe 6,8%. Beim Um-
wandlungssatz im Uberobligatorium ver-
flgen die Lebensversicherer Uber
Spielraum. Die von der AXA im Frahjahr
2015 kommunizierte Senkung des Um-
wandlungssatzes auf 5% bis 2018
wirkte sich auch 2016 positiv aus: der
Umwandlungssatzverlust reduzierte sich
von CHF 257 Mio. im Vorjahr auf rund
CHF 241 Mio.

Kosten aktive Versicherte

Der Betriebsaufwand fur aktive Versi-
cherte erhohte sich zum Vorjahr von
CHF 175 Mio. auf rund CHF 182 Mio.,
und die Kosten pro aktiv Versicherten

Geldwerte in CHF

stiegen um 5,6 % auf CHF 448. Dieser
Anstieg hat zum einen damit zu tun,
dass wegen der zurlckhaltenden Zeich-
nung von Neukunden in der Vollversi-
cherung die Zahl der aktiven Versicher-
ten um rund 1,9% zurlckging — und

die Kosten also auf weniger Versicher-
te verteilt wurden. Zum anderen stie-
gen die Betriebskosten, vor allem die
Sach- und IT-Kosten.

Die AXA widmet dem Betriebskosten-
aufwand besondere Aufmerksamkeit

und will ihn auch kuinftig mittels Effizi-
enzsteigerung optimieren.
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Erfolgsrechnung /

2016

Ertrag

2481
2888

Beitrage zur Alimentierung der Altersguthaben

Eingebrachte Altersguthaben
(individuell eingebracht)

(o)}
[0}
J

Eingebrachte Altersguthaben
(Ubernahmen bei Neuanschluss)

Einlagen flir Gbernommene Alters- und

Hinterbliebenenrenten

Einlagen flir tbernommene Invalidenrenten

Einlagen fiir FreizUgigkeitspolicen
Sparpramien 6066

Risikopramien

=
©O
N

Kostenpramien

Total Pramien 6864

oalw B
wWiIN ()

Direkte Ertrage aus Kapitalanlagen 1661

[N
(5N

Ergebnis aus Verausserungen

I

Wahrungsergebnis
Saldo aus Zu- und Abschreibungen
Zinsaufwand

I

Kosten der Vermégensbewirtschaftung

©
~

Total Kapitalanlageertrage netto 1583

XY
o

Ubriger Ertrag (zusammengefasst)

Riickversicherungsergebnis

1
w

Gesamtertrag 8444

12

2015

2488
2746

553

48

29
825
6689
656
200
7545

1692

528
-172
-208

-16
-125
1698

9245

Aufwand

Leistungen infolge Alter, Tod und Invaliditat

Freizligigkeitsleistungen

Ruckkaufswerte

Aufwand fir die Bearbeitung von Leistungen
Total Versicherungsleistungen brutto

Altersguthaben

Rentendeckungskapital fur laufende Alters-
und Hinterbliebenenrenten

Rentendeckungskapital fir laufende
Invalidenrenten

Rentendeckungskapital Freiziigigkeitspolicen

Rickstellung flr eingetretene, noch nicht
erledigte Versicherungsfalle

Ubrige technische Riickstellungen

Total Veranderung von versicherungstechnischen
Riickstellungen brutto

Abschluss- und Verwaltungskosten brutto
Ubriger Aufwand (zusammengefasst)

I?em Uberschussfonds zugewiesene
Uberschussbeteiligung

Betriebsergebnis

Gesamtaufwand

2016 2015
1989 1914
3743 3677
1497 1121

29
7259 6741
689 719
.
572 589
-
188 181

1
215 231
8444 9245

Geldwerte in CHF Mio.



Erlauterungen

Der Gesamtertrag ergibt sich in der Beruf-
lichen Vorsorge hauptsachlich aus den
Spar-, Risiko- und Kostenpramien sowie
den Kapitalanlageertragen. Er ging gegen-
Uber dem Vorjahr um 8,7 % zurlick. Die
Pramieneinnahmen im Kollektivieben re-
duzierten sich um 9,0% oder CHF 681
Mio. auf CHF 6,9 Mrd. — weil die Einmal-
einlagen um 14,6 % auf CHF 3,6 Mrd.

und die Jahrespramien um 1,9% auf

CHF 3,3 Mrd. sanken. Gleichzeitig
sanken auch die Kapitalanlageertrage
gegenuber dem Vorjahr um CHF 115 Mio.

Der Pramienruckgang ist vor allem auf
den Entscheid zurlUckzufihren, keine Frei-
zlugigkeitspolicen mehr anzubieten. Er
fuhrte zu einem Rickgang der Einmalein-
lagen fur Freizigigkeitsleistungen um
CHF 772 Mio. Die Ubrigen Einmaleinlagen
stiegen um CHF 157 Mio. oder 4,7 %,
hauptsachlich wegen hoherer individueller
Einkaufe. Der Rlckgang der Jahresprami-
en lasst sich in erster Linie mit der Re-
duktion des Risikotarifs per 1. Januar
2016 erklaren. Ausserdem verfolgt die
AXA im Rahmen ihrer Strategie bei der
Vollversicherung weiterhin eine selektive
Zeichnungspolitik im Neugeschaft.

Die wichtigsten Positionen beim Ge-
samtaufwand sind die Leistungen an die
Versicherten, die versicherungstechni-

schen Riickstellungen, die Verwaltungs-
kosten sowie die Beteiligung der Ver-
sicherten am Uberschuss, die dem Uber-
schussfonds zugewiesen wird. Die
Versicherungsleistungen haben im Be-
richtsjahr um 7,7 % oder CHF 518 Mio.
auf CHF 7,3 Mrd. zugenommen. Die
Zunahme ist vor allem auf den hoheren
Aufwand fir Ruckkaufe zurlckzufihren.

Die versicherungstechnischen Ruick-
stellungen erhéhten sich 2016 mit
CHF 0,7 Mrd. weit weniger stark als im

Vorjahr, als sie sich noch auf CHF 1,9 Mrd.

beliefen. Die Altersguthaben erhohten

sich kaum, aufgrund vieler Abgange durch

Freizigigkeitsleistungen und Rickkaufe —
im Vorjahr hatte die Erhéhung noch CHF
552 Mio. betragen. Die Ruckstellungen
flr FreizUgigkeitspolicen konnten auf-
grund des gesunkenen Bestands gar
um CHF 488 Mio. reduziert werden. Die
Ubrigen technischen Rickstellungen
wurden wegen des anhaltenden Tiefzins-
umfelds weiter gestarkt. Eine Ausnahme
bilden die Ruckstellungen fur laufende
Invalidenrenten, die dank einer héheren
Reaktivierungsquote erneut gesenkt
werden konnten.

Die Abschluss- und Verwaltungskosten
stiegen 2016 aufgrund von Investitionen
um CHF 7 Mio. auf CHF 188 Mio. leicht
an. Die Zuweisung an den Uberschuss-

fonds zugunsten der Versicherten ging
auf rund CHF 79 Mio. zurlick. Dies ist vor
allem auf das schwierige Marktumfeld
zurlickzuflhren — mit anhaltenden tiefem
Zinsniveau, daraus resultierenden

hohen Ruckstellungen und einem heraus-
fordernden Anlagemarkt. Das Betriebs-
ergebnis belief sich 2016 auf CHF 215
Mio. vor Steuern.
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Bilanzkennziffern /

Aktivpositionen

Flissige Mittel und Festgelder

Festverzinsliche Wertpapiere in Schweizer Franken
Festverzinsliche Wertpapiere in auslandischen Wahrungen
Hypotheken und andere Nominalwertforderungen
Schweizerische und ausléndische Aktien

Anteile an Anlagefonds

Private Equity und Hedge Funds

Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten

Anlagen in Beteiligungen und verbundenen Unternehmen
Immobilien

Sonstige Kapitalanlagen

Total Kapitalanlagen

Ubrige Aktiven

Bilanzsumme

Passivpositionen

To

Altersguthaben
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Zusatzliche Rickstellung fir kiinftige Rentenumwandlungen
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Deckungskapital fur laufende Alters- und Hinterbliebenenrenten
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Deckungskapital fir laufende Invalidenrenten
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Deckungskapitalverstarkung der laufenden Renten
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Deckungskapital Freizligigkeitspolicen
Ruckstellung fur eingetretene, noch nicht erledigte Versicherungsfalle
Teuerungsfonds
Gutgeschriebene Uberschussanteile
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen

tal Versicherungstechnische Riickstellungen brutto

Uberschussfonds

Ubrige Verbindlichkeiten

Ubrige Passiven

Bilanzsumme
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2015
12481 22,32%
19691 35,21%
8453 15,12%
1499 2,68%
478 0,85%
3021 5,40%
679 1,21%
0 0,00%
8624 15,42%
0 0,00%
55917 100,00%
2226
58144
31305 59,85%
16233
15072
640 1,22%
640
0
12028 23,00%
6444
5585
1862 3,56%
1110
752
2664 5,09%
1345
1320
2496 4,77%
396 , 389 0,74%
283 0,54%
52306 100,00%
364
2925
2550
58144

Geldwerte in CHF Mio.



Erlauterungen

Am 31. Dezember 2016 betrug der
Bilanzwert der Kapitalanlagen rund

CHF 57,8 Mrd. Gegenlber 2015 wurden
vor allem die flissigen Mittel und Fest-
gelder abgebaut, um 0,89 Prozentpunkte
auf einen Anteil von 0,88 % — dies unter
anderem infolge der Negativzinsen, die
bei zu hohen Guthaben auf den Konten
erhoben werden. Im Gegenzug wurde der
Anteil aus derivativen Finanzinstrumenten
sowie Private Equity und Hedge Funds
um 1,01 respektive 1,77 Prozent-
punkte erhéht. Der Aktienanteil ging um
0,67 Prozentpunkte zurtck.

Auf der Passivseite der Bilanz stehen die
versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen. Sie weisen den Wert der vertragli-
chen Verpflichtungen gegenuber den Ver-
sicherten aus, die langfristig gewahrleis-
tet sein missen. Versicherer sind ver-

pflichtet, ausreichende Ruckstellungen zu
bilden und regelmassig zu prifen, ob
diese den aktuell gultigen mathemati-
schen Grundlagen entsprechen.

Die versicherungstechnischen Riickstel-
lungen betrugen per 31. Dezember 2016
rund CHF 53,0 Mrd. — dies entspricht
den Garantien, die fiir unsere Versicher-
ten bereitgestellt werden. Davon entfielen
59,1 % auf Altersguthaben von aktiven
versicherten Personen. Diese Altersgut-
haben verteilten sich zu 51 % auf das Ob-
ligatorium und zu 49% auf das Uberobli-
gatorium.

Wegen der hohen Rickkaufe und Auf-
wande flr Freizlgigkeitsleistungen erhoh-
ten sich die Altersguthaben lediglich

um CHF 15 Mio. auf CHF 31,3 Mrd.,

was 59,1% der technischen Ruckstellun-
gen entspricht. Die wesentlichen

Wachstumstreiber waren 2016 die Ren-
tendeckungskapitalien. Deren Zunahme

geht hauptsachlich auf die Erhéhung
der Deckungskapitalien fir Alters- und

Hinterbliebenenrenten zurlck; zusatzlich
entfielen CHF 500 Mio. auf Rlckstellun-

gen flr das Langlebigkeitsrisiko.
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Kapitalanlagen /

Bei der Verwaltung der Kapitalanlagen
strebt die AXA ein optimales Verhaltnis
von Rentabilitat, Liquiditat und Sicherheit
an. Sie investiert seit Jahren in die Wei-
terentwicklung ihres Asset-Liability-
Managements. Dessen Analysen und Er-
kenntnisse bilden die Grundlage fur

eine Anlagestrategie, die auf die Optimie-
rung des Risiko-Rendite-Verhaltnisses
und der Hohe des Risikokapitals abzielt.
Es muss sichergestellt sein, dass auch
bei Wertschwankungen auf den Kapi-
talanlagen stets ausreichend Eigenkapi-
tal zur Verfligung steht, um eingegangene
Verpflichtungen jederzeit erflllen zu
kénnen.

Kapitalanlagen nach
Anlagekategorien

Basierend auf unserer Sicherheitsmaxi-
me fliesst ein Grossteil der Gelder in fest-
verzinsliche Anlagen; Top-Qualitats- und
Unternehmensanleihen bilden den Haupt-
teil des Portfolios. Zu den Top-Qualitats-

Kapitalanlagen

Grundstlcke und Bauten

Anteile an Immobiliengesellschaften
Anteile an verbundenen Unternehmen
Beteiligungen

Aktien und Anteile an Anlagefonds
Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Eigene Aktien

Festverzinsliche Wertpapiere

Hedge Funds

Private Equity

Netto-Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten

Sonstige Kapitalanlagen
Total Kapitalanlagebestand
Anteil der Kollektivanlagen

Anteil der nicht kostentransparenten Kapitalanlagen - 3,19%

Bewertungsreserven am Ende des Rechnungsjahrs
Veranderung der Bewertungsreserven zum Vorjahr
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anleihen gehoéren unter anderem Staats-
anleihen und Pfandbriefe aus der
Schweiz. Sie gelten als nahezu risikolos,
bieten aber auch entsprechend tiefere
Renditen. Um von der relativen Attrakti-
vitat von Unternehmensanleihen zu
profitieren, wurde deren Anteil selektiv
weiter erhoht; besonders amerikanische
Obligationen, aber auch europaische
Finanzanleihen Uberzeugten durch ihre
relative Attraktivitat im Tiefzinsumfeld.

Der Anteil an Aktien wurde 2016 auf-
grund der Risikoeinschatzung reduziert.
Die signifikante Zunahme in Private
Equity ist auf eine Re-Klassifizierung von
Private Debt zurlckzufiihren. Gemass
des neuen «FINMA-Rundschreibens
2016/5 Anlagerichtlinien — Versicherer»
gehoren diese neu auch der Kategorie
Private Equity an.

Zu den Netto-Guthaben aus derivaten
Finanzinstrumenten zahlen hauptsachlich
Derivate zur Wahrungsabsicherung

2016 2015
Marktwert Buchwert Marktwert

8426 10193

198 264

0 0

0 0

1977 2286

0 0

0 0

32173 34577

2126 2330

895 1149

-872  -999

9443 9571
m 54366 59371
1,91%

4,77%

5005

159 -5

Geldwerte in CHF Mio.

und die entsprechenden hinterlegten
Sicherheiten. Der Bestand stieg gegen-
Uber 2015 deutlich an.

Die Position «Sonstige Kapitalanlagen»
setzt sich aus Hypotheken, Darlehen und
flissigen Mitteln zusammen. Die Abnah-
me zum Vorjahr ist vor allem die Folge
eines tieferen Darlehensbestands.

Die Bewertungsreserven zeigen den
Unterschied zwischen Markt- und Buch-
wert. Die Zunahme beruht vor allem
auf weiter gestiegenen Immobilienwert.



Erwirtschaftete Rendite und Per-
formance auf Kapitalanlagen

Der Kapitalanlageertrag von brutto CHF
1,779 Mrd. entspricht einer Rendite auf
Buchwerten von 3,22 % (Vorjahr 3,40 %).
Abzuglich der Kosten der Vermogensbe-
wirtschaftung belief sich die Rendite auf

Entwicklung Kapitalanlageertrag

Direkte Ertrage aus Kapitalanlagen

Ubriger Erfolg aus Kapitalanlagen
Ergebnis aus Verausserungen
Wahrungsergebnis
Saldo aus Zu- und Abschreibungen
Zinsaufwand

Kapitalanlageertrag brutto
Kosten der Vermégensbewirtschaftung

Kapitalanlageertrag netto

Vermogensverwaltung ohne Immobilienunterhalt

Unterhalt und Instandhaltung der Immobilien*

Kosten der Vermogensverwaltung total

netto 2,86 %. Vor wenigen Jahren konnten
wir in attraktive festverzinsliche Anlagen
investieren, doch diese Anlagen

laufen aus, und sie lassen sich wegen
der gefallenen Zinsen nicht adaquat
ersetzen. Dies fUhrte zur tieferen Buch-
rendite.

2015

1692
132
528

-172

-208
-16

1824

-125

1698

B 125 -0.21%

-0,14% -102 -0,47%

YA 228 -0,39%

Geldwerte in CHF Mio.

* Die Kosten flrr Unterhalt und Instandhaltung der Immobilien werden in der Erfolgsrechnung
direkt mit dem Ertrag aus Immobilien verrechnet (Nettodarstellung).
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Die Brutto-Marktrendite ist die Markt-
rendite vor Abzug der Vermogens-
verwaltungskosten; bei der Netto-
Marktrendite sind die «Total-Expense-
Ratio»-Kosten (TER-Kosten) bereits
abgezogen. Die Netto-Marktrendite ist
mit 2,88 % im Vergleich zum Vorjahr
praktisch unverandert. Bei den einzel-
nen Assetklassen haben Alternative
Anlagen wie Hedge Fonds und Private
Equity eine sehr gute Performance
erreicht. Das Immobilienportfolio pro-
fitiert neben stabilen Mietertragen
bei einem hohen Vermietungsstand
von weiter steigenden Marktwerten.

Die Kosten fir die Vermégensbhewirt-
schaftung beliefen sich 2016 auf
CHF 279 Mio. Die Erhdhung um

CHF 51 Mio. gegenlber dem Vorjahr
ist auf den zusatzlichen Einbezug
von Vermogensverwaltungskosten fir
ein- und mehrstufige kollektive
Kapitalanlagen zurickzufiihren. Die
Immoblienunterhaltskosten lagen um
CHF 20 Mio. tiefer als 2015.

18

Rendite und Performance mm Brutto  Netto

Gesamtrendite auf Buchwerten 3,22% 2,86% 3,40% 3,17%
Performance auf Marktwerten 3,21% 2,88% 3,10% 2,89%

Anlagerendite 2016 Rendite  Beitrag

pro Anlagekategorie Performance auf an
auf Marktwerten JEE:UTUSNCIIE] S
werten rendite

Festverzinsliche Anlagen und Ubrige 2,88%  1,83%
Wandelanleihen 2,06%  0,04%
Aktien 9,6%  0,08%
Hedge Funds 6,20%  0,23%
Private Equity 544%  0,15%
Immobilien 6,74%  1,35%
Ubrige -0,84% -0,49%
Total Gesamtrendite brutto 3,22%  3,21%
abzuglich Kosten der Vermdgensbewirtschaftung -0,36% -0,33%
Total Gesamtrendite netto 2,86 % 2,88%

Vermégensverwaltungskosten Marktwert Verursachte Kosten

2016 TER- TTC- SC- Total
Kosten Kosten  Kosten

o

Direkte Kapitalanlagen -186 -8 -195
Einstufige kollektive Kapitalanlagen -47 0 -47
Mehrstufige kollektive Kapitalanlagen 240 -19 0 -19
Kostenintransparente Kapitalanlagen 0 0 0
Total Marktwert / Total vor Aktivierung -253 -8 21 -282
Aktivierte Kosten e 0 3 0 3
Total erfolgswirksam ausgewiesen _ -253 -5 -21 -279

Geldwerte in CHF Mio.

TER-Kosten: Kosten fiir Verwaltung und Bewirtschaftung (intern und extern)
TTC-Kosten: Transaktionskosten
SC-Kosten: Kosten, die nicht einzelnen Kapitalanlagen zugeordnet werden kénnen



Ausblick 2017

Auch 2017 wird der Anlagemarkt von
globalen makrodkonomischen Unsicher-
heiten, volatilen Rohstoffpreisen,
Interventionen verschiedener Zentralban-
ken und politischen Ereignissen gepragt
sein. Die tiefen Zinsen stellen weiterhin
eine zentrale Herausforderung dar.

Ende 2016 lagen die Zinsen fur eidge-
nossische Staatsanleihen mit einer Lauf-
zeit von 10 Jahren auf dem tiefen

Stand von minus 0,19%. Selbst wenn die
Zinsen wieder steigen sollten, wird die
Durchschnittsrendite auf festverzinsli-
chen Anlagen wegen der tiefen Zinsen

in den Vorjahren in nachster Zeit weiter
sinken. Verharren die Zinsen bei risiko-
losen Anlagen auf dem gegenwartig
tiefen Niveau, wird sich der Rickgang der
Durchschnittsrendite akzentuieren;

dies verdeutlicht auch die nebenstehen-
de Darstellung. Um die Auswirkungen der
tiefen Zinsen abzuschwachen, halt die
AXA an ihrer bewahrten diversifizierten
Anlagestrategie fest.

Sicherheit fiir unsere Kunden
Unter der Solvenzquote versteht man die
Fahigkeit eines Unternehmens, seinen
aktuellen und kinftigen Verpflichtungen
jederzeit nachzukommen. Die Solvenz-
quote der AXA ist trotz tiefer Zinsen und
eines volatilen Marktumfelds hoch.

Sowohl die AXA Versicherungen AG als
auch die AXA Leben AG erfullen die An-

Rendite 10-jahrige eidgenossische Staatsanleihe

3.5
3.0
25
2.0
1.5
1.0
0.5
0
-0.5

-1.0

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

= Schweizer Staatsanleihe
= Szenario A) steigende Zinsen
= Szenario B) tief bleibende Zinsen

forderungen des Swiss Solvency Test
(SST). Dies bestatigte die Eidgendssische
Finanzmarktaufsicht (FINMA) aufgrund
einer Prufung, die auf einem vorlaufig ge-
nehmigten internen Modell beruhte.

Auch unabhangige Rating-Agenturen aner-
kennen die finanzielle Starke der AXA:
Standard & Poor’s bewertet die Kapital-
starke mit dem ausgezeichneten Rating
AA- (Oktober 2016). Mit der AXA-Gruppe
verflgt die AXA zudem Uber ein starkes

= = Durchschnitt Gber 10 Jahre
= = Durchschnitt Gber 10 Jahre A) steigende Zinsen
= = Durchschnitt Gber 10 Jahre B) tief bleibende Zinsen

Quelle: Bloomberg, Zinsentwicklung bis Februar 2017

Mutterhaus, sowohl bezlglich Kapital-
ausstattung als auch hinsichtlich der

Kompetenz im Investment- und Risiko-
management.
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Mindestquote /

Total Ertragskomponenten
Sparprozess (Ertrag aus Kapitalanlagen)
Risikoprozess (Risikopramien)
Kostenprozess (Kostenpramien)

Total Aufwand

Sparprozess (hauptsachlich technische Verzinsung)

Risikoprozess (hauptsachlich Todesfall- und Invaliditatsleistungen)

Kostenprozess (hauptsachlich Verwaltungskosten)
Bruttoergebnis der Betriebsrechnung

Veranderung technische Riickstellungen im Sparprozess
Langlebigkeitsrisiko
Deckungsliicken bei Rentenumwandlung
Zinsgarantien
Wertschwankungen Kapitalanlagen

Veranderung technische Riickstellungen im Risikoprozess
Gemeldete, noch nicht erledigte Versicherungsfalle
Eingetretene, noch nicht gemeldete Versicherungsfalle
Schadenschwankungen

Tarifumstellungen und Tarifsanierungen
Total Veranderung technische Riickstellungen

Kosten fiir zusatzlich aufgenommenes Risikokapital
Zuweisung an den Uberschussfonds

Ergebnis der Betriebsrechnung

Ausschiittungsquote

Rekapitulation des Betriebsergebnisses

Anteil des der Mindestquote unterstellten Geschafts
Anteil am Gesamtertrag in %

Anteil des der Mindestquote nicht unterstellten Geschafts

Anteil am Gesamtertrag in %

Betriebsergebnis

Anteil am Gesamtertrag in %
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2016
Der Mindestquote | Der Mindestquote
unterstellt nicht unterstellt
| 2204

2015
Der Mindestquote Der Mindestquote
unterstellt nicht unterstellt
2454 929
1698 0
572 84
184 15
-1551 -28
-1104 0
-275 -19
-173 -9
903 71
-570 0
-500 0
-70 0
0 0
0 0
-2 -3
-52 -3
0 0
50
0
-572 -3
0 0
-111 -60
211 10
91,00% 90,30%
211
9,00%
10
9,70%
231
9,00%

Geldwerte in CHF Mio.



Erlauterungen

Der grosste Teil des Kollektivgeschafts
unterliegt den gesetzlichen Bestim-
mungen zur Mindestquote. Diese schrei-
ben vor, dass mindestens 90% des
Ertrags zugunsten der aktiv Versicherten

Erlauterung der Geschaftsprozesse

verwendet werden missen — in Form

von Versicherungsleistungen, Reserve-
verstarkungen und Zuweisungen an

den Uberschussfonds. Im Berichtsjahr
Ubertraf die AXA mit 91,0% die gesetzlich
vorgeschriebene Mindestquote.

Grundsatzlich wird zwischen drei Geschaftsprozessen unterschieden:

Sparprozess Nettokapitalertrag = Verzinsung Altersguthaben und Deckungskapitalien
fur laufende Renten, Umwandlungsverluste
= Bildung und Auflésung technischer Riickstellungen flr
Langlebigkeitsrisiko, Zinsgarantien und Wertschwankungen
bei Kapitalanlagen

Risikoprozess Risikopramie = Auszahlungen von Todesfall- und Invaliditatsleistungen

Bildung und Auflésung technischer Ruckstellungen fur

gemeldete, aber noch nicht erledigte Versicherungs-
falle, fur eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versi-
cherungsfalle, fir Schadenschwankungen sowie fiir
Tarifumstellungen und -sanierungen

Kostenprozess Kostenpramie = Dienstleistungen fiir Verwaltung und Kundenberatung
bezlglich Vorsorge und Versicherung
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Ertrag und Aufwand

In der Beruflichen Vorsorge werden die
verschiedenen Elemente von Ertrag und
Aufwand den drei Prozessen Sparen,
Risiko und Kosten zugeordnet. Bei jedem
Prozess stehen bestimmte Ertrage
einem bestimmten Aufwand gegenuber.
Grundsatzlich sollte jeder Prozess fur
sich allein funktionieren; es sind aber
Querfinanzierungen moglich. Und diese
sind nétig: In den letzten Jahren mussten
Umwandlungsverluste zunehmend

durch Risikopramien finanziert werden.
Dieser Aufwand ist eigentlich dem
Sparprozess zugeordnet, die Ertrage aus
den Kapitalanlagen kénnen ihn aber
nicht mehr decken.

In der Altersreform 2020 wird mit der
Einfuhrung der Rentenumwandlungs-
garantiepramie und der Senkung des
obligatorischen Mindestumwandlungs-
satzes fur mehr Gleichgewicht im
Sparprozess gesorgt.

Umverteilung

Total
Umwandlungssatzverlust im laufenden Jahr

Verstarkung Ruckstellung fur Altersrentner
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Veranderung bei den technischen
Riickstellungen

Mit den technischen Ruckstellungen
verstarkt die AXA ihre Reserven, um flr
kunftige Herausforderungen gewappnet
zu sein. 2016 wurden die technischen
Ruckstellungen wie bereits im Vorjahr um
insgesamt CHF 572 Mio. verstarkt.

Im Sparprozess wurden die technischen
Ruckstellungen wegen der demografi-
schen Entwicklung und infolge der anhal-
tend tiefen Zinsen um CHF 570 Mio. er-
hoht: CHF 500 Mio. wurden fur das
Langlebigkeitsrisiko zurtickgestellt und
CHF 70 Mio. fur die DeckungslUcke bei
kinftigen Rentenumwandlungen.

Im Risikoprozess wurden Ruckstel-
lungen fur noch nicht abschliessend
geprifte Invaliditatsfalle in der
Hohe von CHF 2 Mio. gebildet.

2015 2014
827 520
257 270
570 250

Aufteilung der Ertrage zwischen
Versicherten und AXA

Die Hohe des Betriebsergebnisses der
AXA hangt direkt vom massgebenden
Umsatz ab, der sich aus Kapitalanlage-
ertrag, Risikopramie und Kostenpramie
ergibt. Er ist durch die Ausschuttungs-
quote (Legal Quote) auf maximal

10% beschrankt. Im Geschaft, das der
Mindestquote unterstellt ist, kamen
2016 insgesamt CHF 2,088 Mrd. den
Versicherten zu — in Form von Ver-
sicherungsleistungen, Reserveverstarkun-
gen und Zuweisungen an den Uber-
schussfonds. Dies entspricht einer Aus-
schiittungsquote von 91,0%. Der Gewinn
der AXA — die verbleibenden 9% — betrug
2016 CHF 206 Mio. vor Steuern.

2013 2012 2011 2010
416 352 274 250
196 132 74 70
220 220 200 180

Geldwerte in CHF Mio.



Berechnung der Mindestquote

Ertragskomponenten
Sparprozess Ertrage aus Kapitalanlagen
Risikoprozess Pramieneinnahmen Todesfall- und Invaliditatsversicherung

Kostenprozess Pramieneinnahmen fiir Betrieb und Service

Mindestens 90 % der Ertragskomponenten gehen als Leistung
an die Versicherten

Verwendung fiir folgende Leistungen an die Versicherten
1. Verzinsung der Altersguthaben der Versicherten und Umwandlungsverluste
2. Leistungen bei Invaliditat und Todesfall
3. Verwaltung, Betrieb und Service

Reserveaufbau fiir kiinftige Leistungen an die Versicherten
1. Langlebigkeit
2. Deckungsliicke bei Rentenumwandlung
3. Zinsgarantien infolge anhaltender Tiefzinsphase

4. Zu erwartende Leistungsfalle infolge Invaliditat

Zuweisung an Uberschussfonds zur Verwendung fiir die Versicherten

Leistungszuweisung an die Versicherten total

Der Gewinn der Lebensversicherer ist gesetzlich begrenzt
und betragt maximal 10 % der Ertragskomponenten

Betriebsergebnis der AXA Leben AG aus dem der Mindestquote
unterstellten Geschaft (brutto vor Steuern)

Total
2294

Total
-1481

Total
-572

-2088

+1698
+572
+184

-1104
-274
=iL73

Total

-1551

Total
-572

-111

|

[

| ~N O
N O O O

221

Geldwerte in CHF Mio.
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Risikoprozess' /

Risikoprozess

Risikopramien
Risikoleistungen
Ruckstellungen fir zu erwartende IV-Félle

Ergebnis Risikoprozess

Erlauterungen

Der Risikoprozess umfasst die Einnah-
men der Risikopramien, die Ausgaben in
Form von Todesfall- und Invaliditatsleis-
tungen, die Bildung bzw. Auflésung techni-
scher Ruckstellungen, die teilweise
Finanzierung der Umwandlungsverluste
sowie die Zuweisungen an den Uber-
schussfonds.

Gemass Gesetz stehen der AXA fur die
garantierte Ubernahme der Risikoleistun-
gen maximal 10% der Risikopramien

als Gewinnanteil zu; 90% gehen an die
Versicherten in Form von aktuellen

und kinftigen Leistungen.

Die Differenz aus der Einnahme von Risi-
kopramien und den Ausgaben in Form
von Leistungen und Rlckstellungen
betrug 2016 CHF 229 Mio.; sie war da-
mit rund CHF 67 Mio. tiefer als im

296
256
229

Vorjahr. Die Einnahmen aus Risikopramie
sanken um CHF 39 Mio., was vor allem
auf die Reduktion des Risikotarifs
zurtckzuflhren ist. Zusatzlich nahmen
die direkten Leistungszahlungen um
CHF 27 Mio. zu.

2016 wurde ein grosser Teil des Ertrags
aus dem Risikoprozess zur Quersubven-
tionierung der Umwandlungsverluste
sowie zur Starkung der Rickstellungen
fur Altersrentnerinnen und -rentner
verwendet — also flr Leistungen an die
Versicherten.

Grundsatzlich gilt im Geschaft, das der
Mindestquote unterstellt ist: Ein héherer
Leistungsaufwand und die Bildung

von Rickstellungen fur kinftige Leistun-
gen an die Versicherten flhren zu
weniger Zuweisungen an den Uberschuss-
fonds — und umgekehrt.

=1

94

2013

577
-322
-160

94

286

2012

601
-267
-48
286

406

2011

617
-296
85
406

297

2010

626
=271
-58
297

Geldwerte in CHF Mio.

L

1 Risikoprozess nur des Geschafts, das der Mindestquote unterstellt ist.
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Uberschussfonds /

Stand Ende Vorjahr

Dem Uberschussfonds aus der Betriebs-
rechnung zugewiesen

Valorisationskorrektur

Dem Uberschussfonds zur Deckung
eines Betriebsdefizits entnommen

Den Vorsorgeeinrichtungen zugeteilt

Stand am Ende des Rechnungsjahrs

Erlauterungen

Lebensversicherer bieten jederzeitige
Sicherheit. Deshalb kalkulieren sie die
Pramien so, dass alle Risiken langfristig
gedeckt werden kdnnen. Als Folge daraus
ergibt sich bei gutem Geschaftsverlauf —
wenn der Ertrag grosser ist als der Auf-
wand — ein Uberschuss, der den Versi-
cherten zugewiesen wird.

Das Gesetz begrenzt die jahrliche Entnah-
me aus dem Uberschussfonds auf
maximal zwei Drittel des Fonds. Jede
Zuweisung muss innerhalb von funf Jah-
ren den Versicherten ausgeschuttet
werden. Auf diese Weise werden in
schlechten Jahren ungenligende Ergeb-
nisse kompensiert und wird in guten Jah-
ren der Uberschussfonds wieder aufge-
stockt. Dieses Vorgehen entspricht

dem Prinzip der Nachhaltigkeit und der
Stabilitat in der beruflichen Vorsorge.

Stabilitdt und Kontinuitat haben fir die
AXA bei der Gewinn- und Uberschuss-
beteiligung oberste Prioritat. Deshalb
werden im Uberschussfonds Riick-

2015
447
170
0
0

-254
364

Geldwerte in CHF Mio.

stellungen fiir kiinftige Uberschussbeteili-
gungen gebildet. Sie stammen von den
Ertragen des laufenden Versicherungs-
jahrs und kommen den Versicherten ent-
weder direkt in Form von Zinsgutschriften
auf dem Altersguthaben oder indirekt

in Form von gewahrten Pramienreduk-
tionen zu.

2016 konnte die AXA dem Uberschuss-
fonds CHF 79 Mio. zuweisen; davon
stammen CHF 35 Mio. aus dem Ge-
schaft, das der Mindestquote unterstellt
ist. Insgesamt lag die Zuweisung im
Berichtsjahr CHF 92 Mio. unter dem Vor-
jahr. Das ist die Folge der anhaltenden
Tiefzinssituation und des dadurch entste-
henden Nachreservierungsbedarf bei
den Ruckstellungen fur die Alters- und
Hinterlassenenrenten.

2016 wurden den Versicherten der

AXA CHF 205 Mio. aus dem Uberschuss-
fonds zugeteilt; CHF 148 Mio. davon
stammten aus dem der Mindestquote
unterstellten Geschaft.
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Teuerungsfonds /

Stand Ende Vorjahr
Vereinnahmte Teuerungspramien
Tarifzins

Aufwand fir teuerungsbedingte Erhéhungen
der Risikorenten

Entnahme flir den Kostenaufwand

Stand am Ende des Rechnungsjahrs

Erlauterungen

Der Teuerungsfonds dient der Finanzie-
rung klnftiger, gesetzlich vorgeschriebe-
ner Anpassungen der laufenden Invaliden-
und Hinterlassenenrenten an die Teue-
rung. Der Fonds wird aus den Teuerungs-
pramien der aktiv Versicherten geaufnet
und zusatzlich verzinst. Die Anpassungen
an die Teuerung erfolgen bei den laufen-
den Renten in der Regel alle zwei Jahre.
Dem Teuerungsfonds wird auch ein Bei-
trag an den Kostenaufwand entnommen.

26

2015

625
15

639

Geldwerte in CHF Mio.

Hinterlassenen- und Invalidenrenten, die
schon langer als drei Jahre ausgerichtet
werden, mussen bis zum ordentlichen
Rucktrittsalter der Bezuiger der Preisent-
wicklung gemass Landesindex der Konsu-
mentenpreise angepasst werden. Das
Bundesamt fiir Sozialversicherungen ver-
offentlicht dazu jahrlich Tabellen.



Betriebsaufwand und
Vermogensverwaltungskosten /

Die Betriebs- und Verwaltungskosten in
der Héhe von CHF 217 Mio. enthalten
samtliche Abschluss-, Verwaltungs- und
Beratungskosten, die aufgrund der Ge-
schéaftstatigkeit der AXA bei der Berufli-
chen Vorsorge entstehen.

Um die Transparenz im Kostenprozess zu
erh6hen, wird der Abschlussaufwand de-
tailliert aufgefuhrt — mit Angaben Uber Ab-
schlussprovisionen fur Broker sowie Uber
den Ubrigen Aufwand fur die allgemeine
Verwaltung, aufgeteilt nach Personal- und
Sachaufwand.

Gegenlber dem Vorjahr erhdhten sich

die Betriebskosten um CHF 6 Mio. oder
2,8%, vor allem wegen des Anstiegs der
Sachaufwande inkl. IT-Kosten um CHF 8
Mio. oder 7,9%. Der Anstieg der Sachauf-
wande konnte zum Teil durch den um
CHF 1,9 Mio. oder um rund 2,5% redu-
zierten Personalaufwand kompensiert
werden.

Die Kosten fir die Vermdgensbewirtschaf-
tung zahlen nicht zum Betriebsaufwand,
sondern sind in der Erfolgsrechnung
direkt als Teil der Netto-Rendite auf Kapi-
talanlagen enthalten.

Aufgliederung Betriebsaufwand

Provisionen Aussendienst
Provisionen Broker/Makler
Ubrige Abschlussaufwendungen
Abschlussaufwendungen
Aufwand fiir Leistungsbearbeitung
Aufwendungen fiir Marketing und Werbung
Personalaufwand
Sachaufwand (inkl. IT-Kosten)
Ubriger Aufwand fiir die allgemeine Verwaltung
Anteil Riickversicherer am Betriebsaufwand
Total Betriebsaufwand netto
Kosten der Vermégensverwaltung
ohne Immobilienunterhalt

Kosten Unterhalt und Instandhaltung
der Immobilien*

Kosten der Vermogensverwaltung
mit Immobilienunterhalt

2015
31
34
11
76 36,02%
29 13,74%
3 142%
75
27
102  48,34%
[ o] o0,00% 0 0,00%
100,00% 211 100,00%
- 1 _0’21%
102 _0Y17%
SPYCIEFITE 228 -0,39%

Geldwerte in CHF Mio.

* Die Kosten flr Unterhalt und Instandhaltung der Immobilien werden in der Erfolgsrechnung
direkt mit dem Ertrag aus Immobilien verrechnet (Nettodarstellung).

Die Kosten fur die Vermdgensbewirtschaf-
tung beliefen sich 2016 auf CHF 279 Mio.
Die Erhéhung um CHF 51 Mio. gegenuber
dem Vorjahr geht auf den zusatzlichen Ein-
bezug von Vermodgensverwaltungskosten

fur ein- und mehrstufige kollektive Kapital-
anlagen zurlick (siehe auch TER-Kosten-
nachweis Kapitel Kapitalanlagen).

Die Immoblienunterhaltskosten lagen um
CHF 20 Mio. tiefer als im Vorjahr.
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AXA Winterthur
General-Guisan-Strasse 40
Postfach 357, 8401 Winterthur
24-Stunden-Telefon: 0800 809 810

AXA Leben AG

www.axa.ch/betriebsrechnung
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https://www.facebook.com/axach/
https://twitter.com/axa_schweiz
https://www.xing.com/companies/axawinterthur
https://ch.linkedin.com/in/axa-winterthur-b9855511b
https://www.youtube.com/axaschweiz
https://www.flickr.com/photos/axa_ch

