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KENNZAHLEN

A. Kennzahlen zur Sicherheit und Finanzierbarkeit

RfB-Quote in %* 19,0 24,3 22,9
RfB-Zuflhrungsquote in %2 7,1 8,5 8,7
Uberschussverwendungsquote in %2 81,6 83,7 84,0
Eigenkapital in Mio. Euro 202,1 64,4 202,9
Eigenkapitalquote in % 7,6 4,9 6,1
Jahresuberschuss in Mio. Euro 36,5 19,4 40,4
Dividende je Stuckaktie in Euro 2,16 2,82

Vorabdividende in % des eingezahlten Grundkapitals 4,0 - -

B. Kennzahlen zum Erfolg und zur Leistung

Versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote in % 9,5 11,0 11,0
Schadenquote in % 80,9 75,7 78,0
Verwaltungskostenquote in % 2,9 3,9 3,1
Nettoverzinsung 3,8 4.5 4.3
Laufende Durchschnittsverzinsung 4,2 5,2 4.8

C. Bestands- und Wachstumskennzahlen

Beitragseinnahmen in Mio. Euro 2.091,0 987,6 2.048,7
Veranderungsrate in % +2,1 +6,3 +4,3
Anzahl der versicherten naturlichen Personen 1.432.026 551.485 1.425.336
Veranderungsrate in % +0,5 +2,8 +1,6
davon:
— Vollversicherte 706.573 264.318 697.846
Veranderungsrate in % +1,3 +3,4 +1,2
— Erganzungsversicherte 725.453 287.167 727.490
Veranderungsrate in % -0,3 +2,2 +2,0

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
*  einschlieflich Rickstellung fir erfolgsunabhéangige Beitragsriickerstattung Pflegepflichtversicherung
2 einschlieBlich Aufwendungen fir erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung Pflegepflichtversicherung



NACH VERSCHMELZUNG
DER BEIDEN KRANKENVERSICHER

Mit starkem gemeinsamen Vertrieb und kundenorientierter Ausrichtung

Mit den Zahlen des Geschaftsjahres 2008 und
einem Marktanteil von nunmehr etwa 7 % ist die
AXA Krankenversicherung AG im deutschen Markt
zum viertgrofRten Anbieter in der privaten Kranken-
versicherung (PKV) geworden. Vor Jahresfrist noch
stand die AXA Krankenversicherung an der zehnten
Stelle. Damit ist das herausragende Ereignis 2008
angesprochen: die juristische Verschmelzung der
beiden Krankenversicherer von DBV-Winterthur und
AXA im Juli 2008.

Gewappnet im Umfeld politischer und
gesetzgeberischer Unwagbarkeiten

Dieser Zusammenschluss geschah zehn Monate
vor dem Termin im Mai 2009, zu dem im Zuge der
Integration der DBV-Winterthur Versicherungen in
den deutschen AXA Konzern weitere Gesellschaften
von AXA und DBV-Winterthur verschmolzen werden.
Warum die vorgezogene Verschmelzung der beiden
Krankenversicherer? Kaum ein zweiter Markt ist
wahrend der jlingsten Vergangenheit durch die
politischen Rahmenbedingungen mit dermafien
gravierenden Unwagbarkeiten und Hindernissen
konfrontiert worden wie der PKV-Markt. Namentlich
die Aussicht auf groBere Bestandsverschiebungen
innerhalb der PKV lief8 es notwendig erscheinen, mit
der Verschmelzung der beiden Krankenversicherer
ein stabiles und kommenden Herausforderungen
gewachsenes Unternehmen zu haben. Konkret ging
es zudem darum, den Kunden eine optimale Platt-
form fur personlich angepassten Versicherungs-
schutz zu bieten.

Dieser Gesichtspunkt erlangt insbesondere Bedeu-
tung, weil die DBV-Winterthur Krankenversicherung
ein filhrender Anbieter im Segment des Offentlichen
Dienstes war. Die (alte) AXA Krankenversicherung
war stark im Markt mit bestplatzierten innovativen
Produkten vornehmlich im Privatkundengeschaft.
Der Zusammenschluss ermoglicht es demnach, das
gesamte PKV-Spektrum mit auBerst wettbewerbs-
fahigen Produkten zu bedienen.

Das Beste aus zwei Welten

fiir zwei Welten

Eine besondere Starke dabei ist die sehr spezifische
Ausrichtung auf den Bedarf der jeweiligen Kunden-
gruppe. Damit ist in zweierlei Hinsicht im neuen
Unternehmen AXA Krankenversicherung die Konzern-
strategie bereits jetzt schon abgebildet: erstens die
Abkehr vom Spartengedanken hin zu am Kunden-
segment orientierten Einheiten und zweitens die
Erhaltung der Marke DBV als Spezialist fiir den Offent-
lichen Dienst.

In der AXA Krankenversicherung, wie sie seit Juli
2008 aufgestellt ist, wird dieser Gedanke praktisch
umgesetzt in der gleichzeitigen Grindung der Zweig-
niederlassung DBV Deutsche Beamtenversicherung
Krankenversicherung mit Sitz in Wiesbaden — also
in der angestammten Heimat der DBV. Diese Zweig-
niederlassung der AXA Krankenversicherung verant-
wortet eigenstandig das Geschaft im Offentlichen
Dienst, so dass diesem Marktsegment die gebUh-
rende Aufmerksamkeit garantiert ist.

AuBBerdem zeigte sich im Berichtszeitraum ein
zweites Phanomen, das die gute Kompatibilitat der
beiden Krankenversicherer belegt. Hier handelt es
sich um die traditionell feste Verankerung der (alten)
AXA Krankenversicherung in der Maklerschaft. Dies
erwies sich als auRerst passend zu einer Zeit, in
der die Makler das Krankenversicherungsgeschaft
immer weniger den sogenannten Vertrauensleuten
auf den Amtern und Stellen im Offentlichen Dienst
Uberlassen mochten und stattdessen selbst in
diesen Markt vordringen. Das durch Makler zur DBV
Deutsche Beamtenversicherung Krankenversiche-
rung gebrachte Beihilfe-Geschaft erfahrt momentan
beachtliche Zuwachsraten.

Neugeschiaftshoom zum Jahresende

als ,Volksabstimmung* fiir die alte PKV-Welt
Doch wie verhalt es sich mit dem Neugeschaft in
der Ubrigen Krankenvollversicherung? Vor einem
Jahr an dieser Stelle hatten wir auf eine Befragung
von PKV-Kunden verwiesen, die folgendes Ergebnis
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dem verhaltenen Neugeschaftstrend Paroli geboten

brachte: Die gesetzgeberischen Anstrengungen zur
Erleichterung des Anbieterwechsels fur PKV-
Bestandskunden erfahren bei diesem Personen-
kreis selber kaum Zustimmung. Denn als Mittel zur
Erreichung dieses politischen Zieles wurde der PKV
im Wettbewerbsstarkungsgesetz die Mitgabepflicht
eines Teils der Alterungsruckstellung verordnet. Die
dadurch erforderliche Neukalkulation der Tarife
fuhrt zwangslaufig zu hoheren Versicherungsbeitra-
gen. Die zu zahlen waren die meisten in der zitierten
Marktforschung Befragten nicht bereit.

Entsprechend dieser Aussage entschlossen sich in
den letzten Wochen des Jahres 2008 unverhaltnis-
maRig viele freiwillig gesetzlich Versicherte zum
Ubertritt in die PKV und namentlich in die AXA Kran-
kenversicherung. Diese Neukunden wollten also
explizit noch die knappe Zeit nutzen, die ihnen blieb,
in die alte PKV-Welt einzutreten — in die alte Welt
ohne Mitnahme ihrer Alterungsrickstellung beim
Wechsel des Versicherers, daflr aber mit dem Bei-
tragsvorteil, der mit dem Beginn der neuen Welt am
1. Januar 2009 entfallen ist.

Kunde und Vertrieb in gesundheitspolitisch
verursachter Warteposition

Dieser Neugeschaftsboom in der Krankenvollver-
sicherung zum Jahresende ist umso bedeutender,
als dieses Geschaft im ersten Halbjahr 2008 eher
schleppend verlief. Die hauptsachliche Ursache da-
fur war die Verunsicherung PKV-interessierter Burger
aufgrund einer Gesundheitsreform, deren Zielset-
zung und Konsequenzen in der Offentlichkeit kaum
verstanden wurden und kaum zu verstehen waren.

Eine Zeitlang fehlte es sicherlich auch auf Seiten
der PKV sowie der Vermittler- und Maklerschaft an
einer klaren Vorstellung Uber die Neugeschafts-
strategie in der Vollversicherung. Auch dieses Phano-
men war durch das Wettbewerbsstarkungsgesetz
bedingt. Zwar sagte dieses Gesetz unmissverstand-
lich, dass
e PKV-Bestandskunden, die im ersten Halbjahr
2009 bei ihrem Versicherer die Kindigung aus-

sprechen, einen Teil ihrer Alterungsrickstellung
zum Unternehmen ihrer Wahl mitnehmen konnen
und dass

e dies den Eintritt in den Basistarif des neuen
Versicherers voraussetzt.

Bis in den Herbst hinein ungeklart waren jedoch
zwei Fragen, von deren Beantwortung die Priorisie-
rung der vertrieblichen Aktivitaten abhing.

1. Wie lange muss der Kunde im leistungsschwachen
Basistarif bleiben, bevor er dann in seinen
Wunschtarif wechseln darf?

2. Wie hoch sind Beitrag und Alterungsrickstellung
im Basistarif? Je hoher der Beitrag und je niedri-
ger die Alterungsruckstellung ausfallen wurde,
desto unattraktiver wirde das Produkt.

Schlieflich zeichnete es sich ab, dass die kalkula-
torischen Notwendigkeiten aufgrund der gesetz-
lichen Vorgaben den Basistarif sehr teuer machen
wilrden. Und mit dem politischen Beschluss, ein
18-monatiges Verbleiben im Basistarif festzuschrei-
ben, war es endglltig offensichtlich, dass es nicht
zu groReren Bestandsbewegungen innerhalb der
PKV kommen wirde. Deshalb konnten sich die Ver-
triebe voll und ganz auf die Beratung und Akquisition
von Interessenten konzentrieren, die noch den Preis-
vorteil der alten PKV-Welt nutzen wollten. Da die
AXA Krankenversicherung auch hierauf gut vorberei-
tet war, musste lediglich noch ein ,Schalter um-
gelegt” werden und ein beispiellos grofer Erfolg bei
der Neukundengewinnung innerhalb weniger Wochen
nahm seinen Lauf. Grundlage daflr war das Zu-
sammenspiel umsichtiger Planung, die viele Even-
tualitaten berlcksichtigt, schnelles und flexibles
Handeln im Augenblick der Entscheidung sowie eine
hochmotivierte schlagkraftige Vertriebsmannschaft.

Somit hat die AXA Krankenversicherung 2008 wie
schon in den Jahren zuvor gezeigt, dass sie sich
auch unter schwierigen Marktbedingungen zu behaup-
ten weif — dass sie ein Unternehmen ist, das
Kunden, Aktionaren und Mitarbeitern eine Zukunft
bietet.
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LAGEBERICHT

Geschafts- und Rahmenbedingungen

Die internationale Immobilien- und Bankenkrise und die da-
mit einhergehenden Verwerfungen an den Finanzmarkten
haben im Verlauf des Jahres 2008 die ohnehin vorhan-
dene zyklische Abschwachungstendenz der Weltwirtschaft
verstarkt. Die Auswirkungen der Finanzkrise im Verbund
mit einer rezessiven Entwicklung der US-amerikanischen
Wirtschaft fUhrten im Verlauf des Jahres zu einer globalen
Rezession. In der Bundesrepublik Deutschland wurde die
zu verzeichnende positive Entwicklung auf dem Arbeits-
markt im letzten Quartal des Jahres durch die negative
Konjunkturstimmung, die spatestens nach dem Zusammen-
bruch einer auch fir Europa wichtigen US-Bank um sich
griff, massiv abgeschwacht. Die aufgrund der steigenden
Beschaftigung und eines allgemeinen Anstiegs des
Lohnniveaus erzielten Einkommenszuwachse wurden im
Jahresverlauf durch eine unglinstige Preisentwicklung weit-
gehend aufgezehrt.

Vor dem Hintergrund der globalen Finanzmarktkrise erhoh-
ten sich die Kreditaufschlage deutlich, wodurch sich die
Refinanzierungsbedingungen insbesondere fir die Finanz-
dienstleister verschlechterten. Fihrende Notenbanken —
darunter die US-Notenbank, die Europaische Zentralbank
sowie die Bank of England — ergriffen gemeinsam Maf3-
nahmen zur Stabilisierung der Finanzmarkte und senkten
beginnend im Herbst 2008 sukzessive die Leitzinsen, um
die Versorgung der Geld- und Kapitalmarkte mit Liquiditat

sicherzustellen sowie den Folgen der Finanzmarktkrise auf
die Realwirtschaft entgegenzuwirken. Hierdurch verminder-
ten sich in den bedeutendsten Markten die Zinssatze und
milderten die negativen Effekte der gestiegenen Kredit-
aufschlage.

Von den Turbulenzen an den Finanzmarkten waren gleicher-
mafRen Aktientitel und Rohstoffe (O und Gold) betroffen.
Trotz einiger kurzfristiger Erholungsphasen schlossen die
Aktienmarkte das Jahr 2008 mit deutlichen Verlusten ab.

Das Ubergreifen der Finanzmarktkrise auf die Realwirt-
schaft, die weltweit zu verzeichnenden massiven Verluste
an den Aktienmarkten und das Absinken der Zinssatze fur
Staatsanleihen erschwerten auch fiir die Versicherungs-
unternehmen eine erfolgreiche Kapitalanlage. Insgesamt
zeigt sich jedoch, dass die Versicherungswirtschaft die
aktuelle Krise deutlich besser als der Bankensektor tber-
standen hat, der durch staatliche Unterstitzungsmaf-
nahmen vor existenzbedrohenden Risiken geschitzt wer-
den soll.

Direkte Auswirkungen der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung auf den Markt der privaten Krankenversicherung sind
nicht zu erkennen. Es Uberwiegen deutlich die Einflisse,
die sich durch die geanderten gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen ergeben haben.

PKV-Markt: Erfolgreich trotz eines schwieriger werdenden Umfelds

Die private Krankenversicherung in Deutschland erfreut
sich trotz der Belastungen aus der jliingsten Gesundheits-
reform (Wettbewerbsstarkungsgesetz, WSG) hoher Akzep-
tanz. Der Netto-Wechsel von der gesetzlichen Kranken-
versicherung (GKV) zur PKV ging im ersten Halbjahr 2008
gegenlUber dem Vorjahreszeitraum zwar um 38 % auf
23.400 zuriick, war aber weiterhin positiv. Zur Jahresmitte
stieg somit die Anzahl privat vollversicherter Menschen auf
8.572.400, verglichen mit dem Jahresende 2007 ein An-
stieg um 0,3 %. Im gleichen Zeitraum stieg die Anzahl der
Zusatzversicherungen um 2,4 % auf 20.497.200. Die Bei-
tragseinnahmen der PKV sind voraussichtlich um knapp

3 % gewachsen und damit deutlich starker als der Durch-
schnitt der deutschen Versicherungswirtschaft. Die Leis-
tungsausgaben sind voraussichtlich starker gestiegen als
die Beitrage.

Die vom Gesetzgeber angekundigte Wettbewerbsstarkung
ist von ihm selbst durch die angeordnete Mindestverweil-
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dauer von 18 Monaten im unattraktiven Basistarif weitge-
hend aufgehoben worden (siehe Beitrag zu Beginn dieses
Geschaftsberichtes).

Die Versicherungspflicht erbrachte zwar vielen ehemals
Nichtversicherten Versicherungsschutz. Allerdings sind die
Zahlungsmoral und der durchschnittliche Gesundheits-
zustand dieser Kundengruppe schlecht. Die Ausfallquote
der PKV bei den Beitragen in dieser Kundengruppe liegt
bei 13 %, also dem 130-fachen der Ublichen Quote. 80 %
dieser Kundengruppe sind alter als 50 Jahre, ein Drittel
sogar Uber 70. Die Bilanz der GKV mit der Versicherungs-
pflicht fir die Zeit von April 2007 bis April 2008: Von den
95.000 ehemals Nichtversicherten konnten 52.000 ihre
Krankenkassenbeitrage nicht zahlen, die Beitragsausfalle
betrugen rund 97 Mio. Euro.



LAGEBERICHT

Verschmelzung mit der DBV-Winterthur Krankenversicherung

GemafR Verschmelzungsvertrag vom 28. April 2008 wurde
die DBV-Winterthur Krankenversicherung rlickwirkend zum
1. Januar 2008 auf die AXA Krankenversicherung ver-
schmolzen. Die Eintragung der Verschmelzung in das
Handelsregister der AXA Krankenversicherung erfolgte am
2. Juli 2008.

Um eine Vergleichbarkeit mit dem vorherigen
Geschaftsjahr zu ermoglichen, sind im nachfolgenden
Lagebericht und im Anhang die Angaben aus den
Einzelabschlissen der AXA Krankenversicherung und der
DBV-Winterthur Krankenversicherung fir 2007 — soweit
moglich und sinnvoll — konsolidiert dargestellt.

Uberblick Uber den Geschéaftsverlauf

Das Neugeschiéft unserer Gesellschaft (Neuvertrage mit
Vertragsbeginn im Jahr 2008) verringerte sich im abgelau-
fenen Geschaftsjahr um 5,1 % auf 116,6 Mio. Euro Jahres-
beitrag. Diese Entwicklung war insbesondere auf die
Auswirkungen der Reform des Gesundheitssystems im
Februar 2007 zurtickzufiihren. Seitdem ist flr Angestellte
der Wechsel von der gesetzlichen in die private Kranken-
versicherung erschwert. Vor dem Hintergrund des im Jah-
resverlauf konkretisierten Wettbewerbsstarkungsgesetzes
war im letzten Quartal des abgelaufenen Geschéftsjahres
ein deutlicher Anstieg des Neuzugangs zu verzeichnen.

Im Jahr 2008 waren nur in geringem Umfang Beitrags-
anpassungen noétig. Daher und aufgrund der rucklaufigen
Neugeschaftsentwicklung war das Beitragswachstum mo-
derat. Die gebuchten Brutto-Beitragseinnahmen erhohten
sich im Berichtsjahr um 2,1 % auf 2,09 Mrd. Euro. Der
Bestand an Versicherungen — gemessen an laufenden
Beitragen — wuchs um 2,6 % auf ebenfalls 2,09 Mrd. Euro.

Trotz der Finanzmarktkrise konnten wir das Geschaftsjahr
2008 deutlich positiv abschlieen. Das Ergebnis lag durch
eine hohere Steuerbelastung aufgrund von Sondereffekten
im Vorjahr mit 36,5 Mio. Euro um 3,9 Mio. Euro unter dem
aus 2007. Auch die versicherungsgeschaftliche Ergebnis-
quote, die den Unternehmenserfolg ohne die auferordent-
lichen Einflisse des Kapitalanlageergebnisses widerspie-
gelt, konnte mit 9,5 % auf hohem Niveau gehalten werden.
Am Uberschuss unserer Gesellschaft wurden die Ver-
sicherungsnehmer mit einer Uberschussverwendungsquote
von 81,6 % (2007: 84,0 %) beteiligt.

Der Kapitalanlagebestand erhohte sich im Berichtsjahr
um 7,4 % auf 9,1 Mrd. Euro. Das Kapitalanlageergebnis
verringerte sich um 3,3 % auf 331,4 Mio. Euro.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen ein-
schlieBlich der Zuflihrung zur Riickstellung fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle betrugen im abgelaufenen
Geschaftsjahr 1,30 Mrd. Euro (+9,5 %). Neben den
Leistungsauszahlungen, die um 6,5 % anstiegen, wurde
auch die Schadenrlckstellung starker als im Vorjahr dotiert.
Die Aufwendungen fur Schadenregulierung gingen um

3,5 % zurlick. Die Schadenquote — berechnet nach der
Formel des Verbandes der privaten Krankenversicherer —
stieg durch die Dotierung der Riickstellung und die starker
als die Beitrage gestiegenen Leistungsauszahlungen um
2,9 Prozentpunkte auf 80,9 %.

Die Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb gingen
um 11,0 % auf 201,7 Mio. Euro zurlck. Haupttreiber fiir
den Kostenrlickgang waren mehrere Einmaleffekte. Im
Berichtsjahr verringerte sich der Altersversorgungsaufwand
durch eine Erhéhung des Rechnungszinses fur die
Pensionsruckstellung der ehemaligen Beschaftigten der
DBV-Winterthur Krankenversicherung. Ein weiterer Grund
fur den Kostenriickgang im Berichtsjahr waren die im
Vorjahr angefallenen Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem Wettbewerbsstarkungsgesetz. Auerdem konnten
wie erwartet bereits Synergien realisiert werden.



Der Geschaftsverlauf im Einzelnen

Neuzugang zieht zum Jahresende deutlich an

Das Neugeschaft unserer Gesellschaft inklusive dem
gesetzlichen Beitragszuschlag nahm 2008 um 5,1 % auf
116,6 Mio. Euro Jahresbeitrag ab. In den ersten Monaten
des Jahres verlief das Neugeschaft aufgrund der noch nicht
konkretisierten Gesetzeslage zum Wettbewerbsstarkungs-
gesetz zunachst schleppend. Ein deutliches Anziehen des
Neuzugangs war dann insbesondere im letzten Quartal zu
verzeichnen. Viele Neukunden entschieden sich noch fur
die attraktiven und zielgruppenspezifischen Produkte der
alten Tarifgeneration, die aufgrund der seit dem 1. Januar
2009 moglichen Mitnahme der Alterungsruickstellung
einen Preisvorteil von 10 bis 15 % aufweisen. Da die Ver-
sicherungsbeginne vielfach im Jahr 2009 liegen, wird die-
ser Neuzugang auch erst fur 2009 erfasst.

Im ersten Halbjahr war die Neugeschaftsentwicklung zudem
auch auf die Auswirkungen aus der Reform des Gesund-
heitssystems im Februar 2007 zurlckzuflhren, die in den
ersten Monaten 2007 noch zu einem Neugeschaftsschub
gefuhrt hatte. Seit Februar 2007 ist flr Angestellte der
Wechsel von der gesetzlichen in die private Krankenver-
sicherung aufgrund héherer Einkommensanforderungen
erschwert.

In schwierigem Marktumfeld

8.727 neue Vollversicherte

Ende 2008 hatten 706.573 Personen (+8.727) bei uns
eine Krankheitskosten-Vollversicherung und, ohne die
Pool-Versicherten der Bahn und der Post, 651.783 Perso-
nen (—305) eine Krankheitskosten-Zusatzversicherung ab-
geschlossen. Die gesamte Anzahl der bei uns versicherten
Personen, wiederum ohne die Pool-Versicherten der Bahn
und der Post, stieg dadurch im Laufe des vergangenen
Geschaftsjahres um 8.422 Personen auf 1.358.356
(2007: 1.349.934) an. Durch die hohe Serviceorientierung
unseres Unternehmens sowie die ausgezeichneten ziel-
gruppenspezifischen Versicherungslosungen konnten wir
somit auch im Jahr der Verschmelzung der beiden Kran-
kenversicherer den Kundenkreis weiter ausbauen.

Moderates Beitragswachstum

durch Beitragsstabilitat

Die strategische Ausrichtung unseres Unternehmens auf
eine hohe Beitragsstabilitat fuhrte dazu, dass im Portfolio
der ehemaligen DBV-Winterthur Krankenversicherung die
Beitrage insgesamt stabil blieben und in der ,alten” AXA
Krankenversicherung lediglich moderat angepasst werden
mussten. Daher wuchsen die gebuchten Brutto-Beitrage
nur um 2,1 % auf 2,09 Mrd. Euro. Neben den niedrigen
Beitragsanpassungen in der Voll- und Zusatzversicherung
sowie in der Pflegepflichtversicherung trugen auch die gute
Neugeschaftsentwicklung des Jahres 2007 und die hohe
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Bestandsfestigkeit zum Beitragswachstum bei. In den
gebuchten Brutto-Beitragen sind 157,8 Mio. Euro (2007:
150,8 Mio. Euro) aus der Pflegepflichtversicherung ent-
halten. Das vergleichbare Wachstum des Marktes liegt
nach derzeitigen Verbandsschatzungen aufgrund durchweg
héherer Beitragsanpassungsvolumina bei rund 3 %.

Das Beitragsaufkommen aus Versicherungen gegen Einmal-
beitrag, im Wesentlichen Auslandsreisekrankenversiche-
rungen, stieg bei unverandert vorsichtiger Zeichnungs-
politik in diesem Segment um 9,2 % auf 13,7 Mio. Euro.

Kapitalanlagebestand wachst

um 7,4 % auf 9,1 Mrd. Euro

Das Jahr 2008 war durch die schwerwiegendste Finanz-
marktkrise seit dem 2. Weltkrieg gepragt. Die Ausweitung
der Immobilienkrise in den USA flihrte zur weltweiten
Bankenkrise sowie zu Einbrlichen an den Aktien- und Zins-
markten.

Von den Turbulenzen an den Finanzmarkten waren gleicher-
mafRen Aktientitel als auch Rohstoffe (Ol und Gold) betrof-
fen. Der Olpreis bewegte sich bis zur Mitte des Jahres
2008 zuerst auf fast 150 US-Dollar pro Barrel und brach
zum Jahresende auf unter 40 US-Dollar pro Barrel ein. Am
15. Juli erreichte die europaische Gemeinschaftswahrung
mit 1,6038 Dollar einen neuen Rekord. Trotz einiger kurz-
fristiger Erholungsphasen haben die Aktienmarkte das
Jahr 2008 mit deutlichen Verlusten abgeschlossen. Der
Deutsche Aktienindex (DAX) verzeichnete am Jahresende
einen Ruckgang von —40 %. Der fur den europaischen
Aktienmarkt reprasentative Index EuroStoxx 50 wies sogar
einen leicht starkeren Verlust von —44 % aus. Im amerika-
nischen Wirtschaftsraum wurden ahnliche Kursverluste
verzeichnet — der S & P 500 Index ging um 38 % zurlck.

Im vergangenen Geschaftsjahr war ein Sinken der Zinsen
im US-Raum sowie im Euroraum zu beobachten. Wahrend
die US-Notenbank Fed die Leitzinsen kontinuierlich insge-
samt auf O bis 0,25 % senkte, erfolgten die Zinssenkungs-
schritte der Europaischen Zentralbank erst in der zweiten
Jahreshalfte. Im Laufe des Jahres 2008 erhohte zuerst die
Europaische Zentralbank im Juli die Leitzinsen von 4,00 %
auf 4,25 %. Angesichts der zunehmend eintriibenden
Konjunkturaussichten sowie der vor diesem Hintergrund
wachsenden Zurtckhaltung der internationalen Anleger
sanken die Leitzinsen im Euroraum in drei Schritten von
4,25 % auf insgesamt 2,50 %. Auch der Zinssatz fir zehn-
jahrige Bundesanleihen fiel unter Schwankungen von

4,31 % Anfang 2008 auf 2,95 % Ende Dezember.



In diesem krisenhaften Umfeld hat die AXA Krankenver-
sicherung durch ein ausgewogenes Kapitalanlagenportfolio
die an ihre Kunden gegebenen Leistungsversprechen er-
flllt. Zudem nutzte die AXA Krankenversicherung die
Vorteile als Unternehmen eines internationalen Versiche-
rungskonzerns, um die zur Verfligung stehenden Mittel in
Kapitalanlagen mit attraktiven Konditionen zu investieren.
So wurde im Geschaftsjahr 2008 verstarkt in hoherverzins-
liche Unternehmensanleihen aus dem Europaischen Wirt-
schaftsraum investiert, um langfristig hohe Zinsertrage zu
sichern.

BUCHWERTE DER KAPITALANLAGEN

LAGEBERICHT

Des Weiteren wurde das Aktienexposure ab Mitte 2007
bis Anfang Oktober 2008 durch Absicherungsmafinahmen
und Verkaufe schrittweise deutlich reduziert. Somit belauft
sich der Anteil der Aktien einschliefllich Beteiligungen und
Alternativen Investments an den Marktwerten gemessen
auf 3,2 % (2007: 6,0 %).

Der Bestand an Kapitalanlagen vergrofierte sich bei unse-
rer Gesellschaft im Geschaftsjahr 2008 auf vergleichbarer
Basis um 7,4 % auf 9,1 Mrd. Euro.

in Mio. Euro

Grundbesitz 3,1 1,7 3,4
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen 368,7 19,3 104,4
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.359,2 1.295,0 2.233,3
Festverzinsliche Wertpapiere 982.2 647,1 1.191,8
Hypotheken 115,1 0,0 129,1
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 5.125,9 1.373,1 4.713,3
Andere Kapitalanlagen 36,8 36,2 36,2
Einlagen bei Kreditinstituten 65,1 17,2 17,2
Summe 9.056,1 3.389,6 8.428,7

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

ZEITWERTE DER KAPITALANLAGEN

in Mio. Euro

Grundbesitz 9,56 2,4 7,2
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen 367,8 19,7 107,0
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.070,1 1.247,5 2.181,4
Festverzinsliche Wertpapiere 941,8 614,0 1.134,7
Hypotheken 118,6 0,0 126,3
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 5.307,7 1.357,9 4.579,0
Andere Kapitalanlagen 38,2 36,3 36,3
Einlagen bei Kreditinstituten 65,1 17,2 17,2
Summe 8.918,8 3.295,0 8.189,2

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Die Umstellung der Bewertungsmethode von Mark-to-
market zur Bewertungsmethode Mark-to-model, wie in den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden beschrieben,
fUhrte zu einer Erhdhung der beizulegenden Zeitwerte um
62,6 Mio. Euro.



Das Neuanlagevolumen innerhalb unseres Kapitalanlage-
bestandes betrug 2008 insgesamt 1,18 Mrd. Euro (2007:
2,45 Mrd. Euro). Mit 1,14 Mrd. Euro oder 96,6 % bildeten
die Rentenpapiere erneut den Schwerpunkt unserer Neu-
anlagen. Einschliefllich der Investmentanteile, die in fest-
verzinslichen Wertpapieren investiert sind, betrug der Be-
stand an Rentenpapieren 8,5 Mrd. Euro oder 94,2 % der
gesamten Kapitalanlagen. Im Geschaftsjahr 2008 wurde
eine von unserer Muttergesellschaft AXA, Paris, ausge-
gebene Schuldverschreibung in Ho6he von 250 Mio. Euro
erworben. Der Bilanzausweis erfolgt unter Ausleihungen an
verbundene Unternehmen.

Wahrend festverzinsliche Wertpapiere sowohl direkt als
auch indirekt im Bestand enthalten sind, halt die AXA
Krankenversicherung Aktien nur indirekt Gber Spezialfonds.
Insgesamt erreichte die reine Aktienquote — Aktien abzlg-
lich gehedgtes Aktienvolumen — auf Buchwertbasis einen
Anteil von 2,2 % am gesamten Bestandsvolumen (2007:
5,0 %). Gemessen an den Marktwerten betrug diese Quote
1,3 % (2007: 5,7 %).

ZU- UND ABGANGE DER KAPITALANLAGEN

in Mio. Euro

Grundbesitz 0,0 0,0 0,0
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen 265,3 1,1 264,2
festeeransliche Werpapire. 2034 26,3 178.1
Festverzinsliche Wertpapiere 5,7 215,6 -209,9
Hypotheken 2,1 16,1 -14,0
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 654,5 241,8 412,7
Andere Kapitalanlagen 0,0 0,0 0,0
Einlagen bei Kreditinstituten 47,9 0,0 47,9
Summe 1.179,0 499,9 679,0
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Zeitwerte der Kapitalanlagen um 8,9 % gestiegen
Der Marktwert unserer Kapitalanlagen erhohte sich im
Geschaftsjahr 2008 hauptsachlich durch den Zuwachs des
Portfolios um 729,6 Mio. Euro oder 8,9 % auf 8,9 Mrd.
Euro. Gleichzeitig verbesserten sich zum 31. Dezember
2008 die Bewertungsreserven als Differenz zwischen dem
aktuellen Marktwert und dem Buchwert aufgrund der Ent-
wicklung an den Rentenmarkten auf —-137,3 Mio. Euro
(2007: —239,6 Mio. Euro). Dies entspricht einem Anteil von
1,5 % der Buchwerte. Unter BerUcksichtigung von Agien und
Disagien bei zu Nennwerten bilanzierten Kapitalanlagen
ergibt sich eine Bewertungsreserve von —123,2 Mio. Euro
(2007: —232,7 Mio. Euro). Dabei betrugen die Bewertungs-
reserven auf Aktien, Beteiligungen und Grundstlcke

-80,4 Mio. Euro (2007: +47,9 Mio. Euro). Die Bewertungs-
reserve der festverzinslichen Titel verbesserte sich zum
Ende des Berichtsjahres deutlich auf -56,9 Mio. Euro
(2007: —287,5 Mio. Euro).

Kapitalanlageergebnis:

Gestiegene Gewinne aus Abgangen

Das gesamte Kapitalanlageergebnis — alle Ertrage abzug-
lich aller Aufwendungen — betrug 331,4 Mio. Euro (2007:
342,7 Mio. Euro) und verringerte sich damit gegenlber dem
Vorjahr um 3,3 %. Hierbei standen den laufenden Ertragen
von 380,4 Mio. Euro (2007: 388,4 Mio. Euro) laufende
Aufwendungen in Hohe von 11,2 Mio. Euro (2007: 4,4 Mio.
Euro) gegenlber. Der Anstieg der laufenden Aufwendungen
im Vergleich zum Vorjahr ist zum groRten Teil auf die volu-
mengetriebene Erhohung der Asset-Management-Kosten
und auf Kosten aus den Spezialfonds und Immobilien-KGs
zurtickzufihren.

Aus dem Abgang von Kapitalanlagen realisierten wir Ge-
winne in Hohe von 17,8 Mio. Euro (2007: 34,6 Mio. Euro).
Diese Gewinne haben wir sowohl aus dem Verkauf von
Aktienfondsanteilen als auch aus dem Verkauf von fest-
verzinslichen Wertpapieren erzielt. Den Abgangsgewinnen
standen Abgangsverluste in Hohe von 3,8 Mio. Euro (2007:
38,9 Mio. Euro) gegenulber. Entsprechend der Anlage-
strategie des AXA Konzerns wurden Anfang des Jahres
Aktienanteile verauflert, um die Aktienquote zu reduzieren.

Im Berichtsjahr haben wir auerplanmagige Abschreibun-
gen auf Kapitalanlagen in Hohe von insgesamt 56,1 Mio.
Euro (2007: 37,5 Mio. Euro) vorgenommen. Hiervon ist
der grofte Anteil (41,9 Mio. Euro) auf die Entwicklung an
den Kapitalmarkten infolge der Immobilienkrise in den USA
zurdckzufuhren. Zusatzlich wurden Anteile an Rentenfonds
in Hohe von 12,6 Mio. Euro abgeschrieben. Die Zuschrei-
bungen auf Kapitalanlagen beliefen sich auf 4,5 Mio. Euro
(2007: 0,6 Mio. Euro) und lagen damit deutlich Gber dem
Vorjahr.

LAGEBERICHT

Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen — berechnet nach
der Formel des Gesamtverbandes der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft — belief sich im Geschaftsjahr 2008 auf
3,8% (2007: 4,3 %).

Riickgang der Verwaltungskostenquote

Die Verwaltungskostenquote sank gegenuber dem Vorjahr
um 0,2 Prozentpunkte. Neben insgesamt ricklaufigen
Kosten und Synergieeffekten trug hierzu einmalig die An-
passung des Rechnungszinses bei den Pensionsriick-
stellungen der Mitarbeiter der ehemaligen DBV-Winterthur
Krankenversicherung von 3,5 % auf 5,0 % bei, wodurch die
Verwaltungskosten im Geschaftsjahr 2008 einmalig ent-
lastet wurden.

Weiter hohe Leistungen fiir unsere Kunden

Die Aufwendungen fir Versicherungsleistungen einschlief3-
lich der Zufuhrung zur Rickstellung fur noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfalle betrugen im abgelaufenen
Geschaftsjahr 1,3 Mrd. Euro (+9,5 %). Die Leistungsaus-
zahlungen stiegen analog dem marktweiten Trend mit

6,5 % starker als die Beitrage. Erhohte Ausgaben waren
Uber alle Leistungsarten und Tarife festzustellen. Die
Schadenruckstellung wurde aufgrund der gestiegenen Vor-
jahresleistungen und hoherer Arbeitsriickstande deutlich
starker als im Vorjahr dotiert. Unter anderem als Folge der
Verschmelzung mit der DBV-Winterthur Krankenversiche-
rung gingen die Aufwendungen flir Schadenregulierung um
3,5 % zurick.

Der Deckungsrickstellung haben wir 807,7 Mio. Euro zu-
geflhrt; das sind 59,7 Mio. Euro oder 8,0 % mehr als im

Vorjahr. Dadurch erhéhte sich der Bestand der Deckungs-
ruckstellung von 7,4 Mrd. Euro auf 8,3 Mrd. Euro.

Die Schadenquote — berechnet nach der Formel des Ver-
bandes der privaten Krankenversicherer — stieg durch die
Dotierung der Rickstellung und die starker als die Beitrage
gestiegenen Leistungsauszahlungen um 2,9 Prozent-
punkte auf 80,9 %.

Durch die héhere Schadenquote verringerte sich die ver-
sicherungsgeschaftliche Ergebnisquote. Diese stellt den
Anteil der Beitragseinnahmen dar, der nach Abzug von
Leistungen und Kosten flr unsere Kunden Ubrigbleibt. Die
gestiegene Schadenquote wurde jedoch durch die deutlich
verbesserten Kostenquoten teilweise kompensiert. Im
Berichtsjahr weist die versicherungstechnische Ergebnis-
quote weiterhin ein hohes Niveau auf, ging aber um 1,5
Prozentpunkte auf 9,5 % zurtck.

Vom 2008 erzielten Rohlberschuss nach Steuern haben
wir 81,6 % (2007: 84,0 %) unseren Versicherten gutge-
schrieben. Dariiber hinaus dient der Uberschuss der
Ausschuttung an die Aktionare sowie der Starkung des
Eigenkapitals.
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Auch im vergangenen Geschaftsjahr haben wir erhebliche
Mittel fUr die Ruckstellung flur Beitragsrickerstattung (RfB)
aufgewendet. Der Ruckstellung fur erfolgsabhangige
Beitragsrickerstattung haben wir 115,4 Mio. Euro (2007:
143,0 Mio. Euro) zugefihrt. Gleichzeitig haben wir dieser
Position zur Milderung von Beitragserhéhungen 55,7 Mio.
Euro enthommen. An Kunden, die keine Leistungen in An-
spruch genommen haben, schitteten wir im Berichtsjahr
insgesamt 90,3 Mio. Euro (2007: 82,6 Mio. Euro) aus.

Die Ruckstellung fur erfolgsunabhangige Beitragsriick-

erstattung ohne Pflegeversicherung haben wir im Berichts-
jahr mit 5,6 Mio. Euro dotiert. Gleichzeitig haben wir dieser
Bilanzposition 5,8 Mio. Euro enthommen, um die Beitrags-
anpassung fur die Gber 65jahrigen Versicherten zusatzlich

VERWENDUNG DES ROHUBERSCHUSSES

zu mildern. Des Weiteren wurden 73,9 Mio. Euro entnom-
men, um Beitragsanpassungen in der Pflegepflichtver-
sicherung abzufedern. Auerdem wurde der Ruckstellung
fur erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattung der tiber-
wiegende Teil des von uns in der Pflegepflichtversicherung
erwirtschafteten Uberschusses zugefiihrt. Insgesamt be-
trug die Zufuhrung zur Rickstellung fur erfolgsunabhangige
Beitragsruckerstattung 37,8 Mio. Euro.

Die Zufuhrungsquote zur Ruckstellung fur Beitragsrick-
erstattung betrug bezogen auf die Beitrage 7,1 %. Die RfB-
Quote verringerte sich insbesondere wegen der hoheren
Entnahmen zur Beitragsanpassung um 3,9 Prozentpunkte
auf 19,0 %.

in Mio. Euro

Rohiberschuss nach Steuern 199,8 118,8 245,9
Einstellung in die RfB 148,6 83,8 170,9
Direktgutschrift 14,7 15,6 34,6
Jahresuberschuss 36,5 19,4 40,4
Einstellung in andere Gewinnrtcklagen 7,0 3,0 3,0
Bilanzgewinn 29,5 16,4 37,4

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Jahresiiberschuss von 36,5 Mio. Euro

Der Rohuberschuss nach Steuern betrug im Berichtsjahr
199,8 Mio. Euro (2007: 245,9 Mio. Euro). Der Ruckgang
ist vornehmlich auf die gestiegenen Aufwendungen fur
Versicherungsfalle und ein geringeres Kapitalanlageergeb-
nis zurtckzufUhren.

Nachdem wir 81,6 % des Rohliberschusses unseren Kun-
den gutgeschrieben haben, verbleibt fir das Geschaftsjahr
2008 ein Jahresuberschuss von 36,5 Mio. Euro (2007:
40,4 Mio. Euro).
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Eigenkapital betragt nach Verschmelzung

202,1 Mio. Euro

Zum Ende des Geschaftsjahres 2008 belief sich das
Eigenkapital unserer Gesellschaft auf 202,1 Mio. Euro
(2007: 202,9 Mio. Euro). Im Rahmen der Verschmelzung
zum 1. Januar 2008 wurden Umschichtungen im Eigen-
kapital vorgenommen.



ZUSAMMENSETZUNG DES EIGENKAPITALS

LAGEBERICHT

in Mio. Euro

Gezeichnetes Kapital 34,0 14,8 34,0
Kapitalricklage 122,1 23,8 122,1
Gewinnrlcklagen 16,5 9,4 9,4
Bilanzgewinn 29,5 16,4 37,4
Eigenkapital 202,1 64,4 202,9

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Das gezeichnete Kapital der AXA Krankenversicherung
betrug per 31. Dezember 2007 14.827.464,55 Euro und
war eingeteilt in 5.800.000 auf den Inhaber lautende Stuck-
aktien. In einer auBerordentlichen Hauptversammlung vom
9. April 2008 wurde das Kapital der AXA Krankenversiche-
rung um 20.535,45 Euro auf 14.848.000,00 Euro, das
heifdt auf 2,56 Euro je Aktie, aus Gesellschaftsmitteln er-
hoht und gleichfalls wurden die Inhaberaktien in vinkulierte
Namensaktien umgewandelt.

Mit Verschmelzungsvertrag vom 28. April 2008 wurden
rickwirkend zum 1. Januar 2008 die Vermogenswerte der
DBV-Winterthur Krankenversicherung auf die AXA Kranken-
versicherung zu Buchwerten Ubertragen. Die Alleinaktio-
narin der DBV-Winterthur Krankenversicherung, die DBV-
Winterthur Holding AG, Wiesbaden, erhielt hierfir als
Gegenleistung fiir die Ubertragung des Vermogens
7.482.969 auf den Namen lautende Stuckaktien von der
AXA Krankenversicherung, die aufgrund der Verschmelzung
als zu 25 % teileingezahlt gelten. Damit entfallt ein antei-
liger Betrag des Grundkapitals von 2,56 Euro je Aktie, ins-
gesamt 19.156.400,64 Euro, auf die DBV-Winterthur
Holding und das gezeichnete Kapital erhoht sich damit auf
34.004.400,64 Euro.
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Risiken der zuklnftigen Entwicklung

Einschatzungen der zukunftigen Entwicklung unseres
Unternehmens beruhen in erster Linie auf Planungen, Pro-
gnosen und Erwartungen. Dementsprechend kommen ins-
besondere in der Berichterstattung Uber die Risiken und
die kunftige Entwicklung der mit der DBV-Winterthur Kran-
kenversicherung verschmolzenen AXA Krankenversicherung
allein unsere Annahmen und subjektiven Ansichten zum
Ausdruck.

Wie vom Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unter-
nehmensbereich (KonTraG) gefordert, verfigen wir Gber
ein Risikomanagementsystem, ,,damit den Fortbestand
der Gesellschaft gefahrdende Entwicklungen frih erkannt
werden®.

Als Risiko wird gemaf den Mindestanforderungen an das
Risikomanagement flr Versicherungsunternehmen
(MaRisk VA) die Moglichkeit des Nichterreichens eines ex-
plizit formulierten oder sich implizit ergebenden Zieles ver-
standen. Dies schlief3t die Risikodefinition des Deutschen
Rechnungslegungsstandard zur Risikoberichterstattung
(DRS 5) ein, innerhalb dessen Risiken als negative kinf-
tige Entwicklung der wirtschaftlichen Lage im Vergleich zur
Situation am Bilanzstichtag definiert sind.

Grundsatzlich kann zwischen folgenden Risiken unterschie-

den werden:

® versicherungstechnische Risiken,

® Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft,

® Risiken aus Kapitalanlagen,

® operationale und sonstige Risiken.

Im Folgenden werden unsere Organisationseinheiten des
Risikomanagements und der Risikomanagementprozess
aufgezeigt. DarlUber hinaus wird unsere Risikosituation ins-
besondere entsprechend dem Deutschen Rechnungs-
legungsstandard zur Risikoberichterstattung von Versiche-
rungsunternehmen (DRS 5-20) dargestellt.

Organisationseinheiten des Risikomanagements
Aufgrund der Komplexitat des Versicherungsgeschaftes ist
die Risikomanagementfunktion der AXA Krankenversiche-
rung auf verschiedene Organisationseinheiten und
Gremien verteilt. Kontrollgremium ist der Aufsichtsrat als
den Vorstand Uberwachendes Organ. Der Vorstand wie
auch das im Jahr 2008 eingerichtete Risikokomitee als
Gremium des Gruppenvorstandes ist zustandig fur die
risikopolitische Ausrichtung der AXA Krankenversicherung
sowie die Implementierung eines funktionierenden ange-
messenen Risikomanagements und dessen Weiterent-
wicklung. Daruber hinaus existiert die 2008 eingerichtete
Risikorunde als zentrales Kommunikationsgremium fir
Risikothemen auf Geschaftsbereichsebene und das
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Compliance and Operational Risk Committee als zentrales
Kommunikationsgremium fur Themen zu Compliance- und
operationalen Risiken. Zusatzlich werden risikorelevante
Themen in diversen Spezialgremien, wie zum Beispiel dem
Business Continuity Management Committee und Asset
Liability Committee, besprochen.

Zur Risikomanagementfunktion gehoérende Organisations-

einheiten sind

® der Bereich Value & Risk Management (zentrales
Risikomanagement),

® die Risikoverantwortlichen fur die Steuerung und
Kontrolle der Risiken in ihrem jeweiligen
Unternehmensbereich (dezentrales Risikomanagement),

® der dezentrale Risikomanager pro Ressort fur die
Koordination aller risikorelevanter Themen innerhalb
des Ressorts, und

® der verantwortliche Aktuar sowie

® die interne Revision als unabhangige Prifinstanz.

Der Chief Risk Officer der AXA Deutschland stellt die zeit-

nahe Kommunikation risikorelevanter Themen durch regel-
maRige Berichterstattung an das Risikokomitee innerhalb
der Gremiensitzungen bzw. ad hoc sicher.

Risikomanagementprozess

Das Risikomanagement der AXA Krankenversicherung
erfolgt unter Beachtung gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher
und innerbetrieblicher Vorgaben. Der Risikomanagement-
prozess der AXA Krankenversicherung setzt sich aus Risiko-
identifikation, Analyse und Bewertung, Risikosteuerung
und Uberwachung sowie Risikokommunikation/Bericht-
erstattung zusammen.

Risikoidentifikation: Die vollstandige Erfassung aller
Risiken erfolgt in Form von Risikopolicen. Hierbei werden
die identifizierten wesentlichen Risiken inklusive deren auf-
bau- und ablauforganisatorischen Regelungen dokumen-
tiert. Die regelmaRige Risikoidentifikation erfolgt innerhalb
der mindestens quartalsweise stattfindenden Risiko-
gremiensitzungen. Dariber hinaus besteht die Méglichkeit
der Ad-hoc-Berichterstattung direkt an das zentrale Risiko-
management. Risiken neuer Kapitalmarkt- und Versiche-
rungsprodukte werden im Rahmen des standardisierten
Product Approval Process (PAP) von dem Bereich Value &
Risk Management unabhangig auf alle wesentlichen inter-
nen und externen Risikoeinflussfaktoren untersucht sowie
deren Auswirkungen auf das Gesamtrisikoprofil bewertet.
Daruber hinaus gibt es zur Identifikation operationaler
Risiken einen regelmaRigen Risikoerhebungsprozess auf
Basis einer Befragung ausgesuchter Mitarbeiter.

Risikoanalyse und Bewertung: Qualitative Beurteilung
und quantitative Bewertung aller wesentlichen Risiken er-



folgt mit Hilfe des 6konomischen Risikokapitalmodells. Flr
nicht quantifizierbare Risiken werden qualitative Ansatze
verfolgt.

Risikosteuerung: Unter Risikosteuerung wird die Umset-
zung von konkreten MaRnahmen zur Bewaltigung der
Risikosituation der AXA Krankenversicherung zusammen-
gefasst. Dazu zahlen Risikovermeidung, -minderung, -ab-
sicherung/-weitergabe und Tragen/bewusste Inkaufnahme.
Die Entscheidung, welche MaRnahme im speziellen Fall
durchgeflhrt wird, erfolgt durch Abwagung des Risiko-/
Ertragsprofils sowie Beachtung der Risikotragfahigkeit bzw.
der Bereitschaft des Vorstandes, bestimmte Risiken zu
Ubernehmen.

Risikoiiberwachung und Kommunikation: Die Risiko-
Uberwachung erfolgt im Rahmen des Risikomanagements,
zum Beispiel durch Nachverfolgung von Frihwarnindika-
toren. Neben der Ergebnisberichterstattung des 6kono-
mischen Risikokapitals wird auf Konzernebene regelmagig
ein Risikobericht verfasst, der den Vorstanden der Ver-
sicherungsgesellschaften vorgelegt und an das dezentrale
Risikomanagement, das Audit Committee und die Auf-
sichtsbehoérde Ubermittelt wird. Zusatzlich sind sofortige
Berichterstattungspflichten bei Erreichen definierter
Schwellenwerte implementiert. Risikorelevante Themen
werden darliber hinaus im Rahmen des Risikokomitees
besprochen, die zuvor innerhalb der ebenfalls quartals-
weise stattfindenden Risikogremiensitzungen ,Risikorunde*
und ,Compliance and Operational Risk Committee” disku-
tiert worden sind.

Das Risikomanagement der AXA Krankenversicherung ist
in das konzernweite Risikomanagementsystem der AXA
Deutschland eingebunden.

Versicherungstechnische Risiken

Die AXA Krankenversicherung betreibt insbesondere die
Krankenvollversicherung sowie die Pflegeversicherung und
verschiedene Arten der Zusatzversicherung fur Angestellte
und Beihilfeempfanger. Die primaren versicherungstech-
nischen Risiken aus dem Krankenversicherungsgeschaft
sind Krankheitskosten-/Leistungsrisiken, biometrische
Risiken, Risiken aus Kundenverhalten und Reserverisiken.
Ferner bestehen noch Zinsgarantierisiken sowie Risiken
aus der Gesundheitsreform.

Versicherungstechnische Risiken konnen dazu fiihren, dass
zu zahlende Leistungen und Kosten die Beitragseinnahmen
und Anlageertrage Ubersteigen. Ein mindestens jahrlich
durchzufUhrender, gesetzlich vorgeschriebener Vergleich
der tatsachlichen mit den kalkulierten Leistungen ermog-
licht jedoch ein zeitnahes Erkennen von Abweichungen in
den erwarteten Leistungen. Bei Bedarf erfolgt eine Bei-
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tragsanpassung. Bei der hierfur notwendigen Neukalkula-
tion werden samtliche Rechnungsgrundlagen tberpruft und
gegebenenfalls angepasst. Zusatzlich bestehen fur den
Versicherungsbestand der Krankenversicherung Zeich-
nungsrichtlinien, um Deckungszusagen flr unerwiinschte
Risiken zu vermeiden. Darliber hinaus enthalten viele Tarife
Selbstbehalte zur Steuerung der Leistungsinanspruch-
nahme. Trotz aller MaBnahmen lassen sich versicherungs-
technische Risiken jedoch nicht vollstandig vermeiden.

Krankheitskosten-/Leistungsrisiken

Unter dem Krankheitskosten-/Leistungsrisiko wird das
Risiko verstanden, dass die tatsachlichen Krankheits- und
Pflegekosten die erwarteten, in dem Beitrag berucksichtig-
ten Zahlungen Ubersteigen konnen. Im Falle eines uner-
warteten Krankheits- und Pflegekostenanstiegs oder einer
Pandemie konnen jedoch die Leistungen plotzlich sehr
stark steigen, so dass gegebenenfalls erst mit einer zeit-
lichen Verzogerung auf die erhohten Ausgaben durch
Beitragsanpassung reagiert werden kann.

Biometrische Risiken

Biometrische Risiken entstehen in der Krankenversiche-
rung aus einer sinkenden Sterblichkeit, wodurch mit einer
Erhéhung der Versicherungsleistungen zu rechnen ist. Die
Sterbetafeln werden jahrlich von der Deutschen Aktuar-
vereinigung auf ausreichende Sicherheit Uberpruft. Soweit
sich ein Aktualisierungsbedarf ergibt, verwenden wir die
neuen Werte unverziglich bei der Kalkulation neuer Tarife
bzw. von Beitragsanpassungen.

Risiken aus Kundenverhalten

Ein Risiko aus dem Verhalten von Versicherungsnehmern
stellt insbesondere das Stornorisiko dar. Die in der Tari-
fierung angesetzten Stornowahrscheinlichkeiten basieren
sowohl auf eigenen als auch auf Verbandserfahrungen und
sind aktuariell ausreichend vorsichtig bemessen. Die
Stornoquoten der AXA Krankenversicherung und in der
Branche werden permanent beobachtet, so dass friihzeitig
eine Veranderung erkannt und gegebenenfalls in Beitrags-
anpassungen und Neukalkulationen berticksichtigt wird.
Daruber hinaus treten Risiken im Kundenverhalten derzeit
in Zusammenhang mit der Gesundheitsreform auf (siehe
Kapitel ,Gesundheitsreform®).

Reserverisiken

Zur Abdeckung zukunftiger Krankheitskosten-/Leistungs-
zahlungen sind Alterungsruickstellungen zu bilden. Die
Hohe der Zahlungen ist jedoch mit Unsicherheit behaftet,
insbesondere aufgrund steigender Krankheitskosten-/
Leistungszahlungen und einer sinkenden Sterblichkeit. Auf-
grund der Mdglichkeit von Beitragsanpassungen ist jedoch
auch das Reserverisiko als gering einzuschatzen. Als
Berechnungsgrundlagen fir die Alterungsruckstellung
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dienten — Restkreditversicherungen ausgenommen — die
Sterbetafeln PKV 2001, PKV 2004, PKV 2007, PKV 2008
und PKV 2009. Die Alterungsruckstellung wurde entspre-
chend den Vorschriften in den technischen Berechnungs-
grundlagen ermittelt. Diese wurden fir alle Tarife von einem
unabhangigen Treuhander geprift und der Aufsichtsbehorde
vorgelegt.

Zinsgarantierisiko

Krankenversicherungsprodukte werden derzeit mit einem
gesetzlich vorgeschriebenen Hochstrechnungszins von
3,5 % kalkuliert. Die aktuelle Nettoverzinsung der AXA
Krankenversicherung von 3,8 % liegt knapp 10 % darUber.
Die unternehmensindividuelle Zinserwartung wird mit Hilfe
des aktuariellen Rechnungszinses (AUZ) nach einem bran-
cheneinheitlichen Verfahren prognostiziert, das zwischen
der Deutschen Aktuarvereinigung und der Aufsichts-
behorde abgestimmt ist.

Gesundheitsreform

Die als Wettbewerbsstarkungsgesetz bezeichnete Gesund-
heitsreform birgt flr die private Krankenversicherung wei-
terhin Risiken. Der Basistarif wird durch die versicherungs-
fremden Elemente Kontrahierungszwang, Verbot von
Risikozuschlagen und Hochstbeitrage von den PKV-Kunden
der anderen Tarife subventioniert werden missen. Ver-
fassungsklagen dagegen, die zahlreiche PKV-Unternehmen
(auch AXA) eingereicht haben, sind noch nicht entschieden.
Das Ausmaf des Subventionsbedarfs und der dafur zu-
satzlich erforderlichen Beitragsanpassung ist weiterhin
nicht solide vorhersehbar. Daher kann auch noch nicht die
Auswirkung auf die Wettbewerbsfahigkeit gegenlber der
gesetzlichen Krankenversicherung eingeschatzt werden.
AuBerdem besteht fur die gesamte PKV-Branche ein Risiko
in den Wahltarifen, die der Gesetzgeber den Kranken-
kassen als Moglichkeit eingeraumt hat.

Die neue Vorschrift, nach der die Versicherungspflicht flr
Angestellte erst endet, wenn die Versicherungspflicht-
grenze flr mindestens drei zusammenhangende Jahre Uber-
schritten wird, fihrt mindestens bis 2009 zu einer Ein-
schrankung des Neukundenpotenzials im Segment der An-
gestellten.

Im ersten Halbjahr 2009 haben vollversicherte PKV-Kunden
im Bestand das Recht, bei einem Wechsel zu einem ande-
ren PKV-Unternehmen den auf den Basistarif entfallenden
Teil ihrer Alterungsriickstellung zum neuen Versicherer
mitzunehmen. Durch die Entscheidung des Gesetzgebers,
Kunden, die dieses Wechselrecht in Anspruch nehmen,
eine mindestens 18-monatige Verweildauer im unattrakti-
ven Basistarif aufzuerlegen, wird es allerdings 2009 kaum
zusatzlichen Bestandswettbewerb geben. Die Auswirkungen
werden daher voraussichtlich gering sein. Ab dem 1. Januar
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2009 geschlossene PKV-Vollversicherungsvertrage be-
inhalten unbefristet ein solches Wechselrecht. Dies dlrfte
branchenweit zu einer leichten Erhohung der Neugeschafts-
beitrage flhren.

Nichtversicherte, die dem PKV-System zuzuordnen sind,
konnten schon seit dem 1. Juli 2007 in den bisherigen
Standardtarif und dann ab dem 1. Januar 2009 in den
Basistarif wechseln. Die versicherungsfremden Elemente
(Kontrahierungszwang, Verbot von Risikozuschlagen,
Hochstbeitrage und Sozialbeitrag) erzeugen noch nicht ein-
schatzbaren Subventionsbedarf, zumal die bisherigen
Erfahrungen zeigen, dass Uberwiegend Personen mit vor-
handenen Erkrankungen und Uberdurchschnittlich schlech-
ter Zahlungsmoral auf diese Weise in das PKV-System
zurlickkehren. Hier werden die nicht gedeckten Kosten auf
alle PKV-Unternehmen verteilt.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen

aus dem Versicherungsgeschift

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Versiche-
rungsgeschaft resultieren fur die AXA Krankenversicherung
aus Beitrags- oder Regressforderungen sowie aus Forde-
rungen gegenuber Ruckversicherern.

Die Beitrags- und Regressforderungen gegenlber Versiche-
rungsnehmern sowie die Anspriiche gegenlber Versiche-
rungsvermittlern (vor allem aus Provisionsrickforderungen)
betrugen zum Bilanzstichtag 30,6 Mio. Euro. Davon entfie-
len 7,6 Mio. Euro auf Forderungen, die alter als 90 Tage
sind. Zur Risikovorsorge wurden die in der Bilanz ausge-
wiesenen Forderungen an Kunden und Vermittler um
Wertberichtigungen von 6,5 Mio. Euro vermindert. Diese
wurden auf Basis der Ausfallquoten der letzten drei Jahre
bzw. anhand der Mahnstufen ermittelt.

Die Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegenuber
Versicherungsnehmern werden durch ein IT-unterstutztes
Inkasso- und Mahnsystem gesteuert. Zeitnahe Provisions-
abrechnungen stellen sicher, dass Provisionsruckforde-
rungen an Versicherungsvermittler kurzfristig ausgeglichen
werden.

Risiken aus Kapitalanlagen

Die AXA Krankenversicherung verwaltet rund 9,06 Mrd.
Euro (2007: 8,43 Mrd. Euro inklusive DBV-Winterthur
Krankenversicherung) Kapitalanlagen. Diese werden unter
strikter Beachtung der gesetzlichen, aufsichtsrechtlichen
und innerbetrieblichen Richtlinien in einem strukturierten
Prozess angelegt. Unter Gesamtrisikobetrachtung soll eine
gleichzeitige Sicherstellung der Anlageziele Sicherheit,
Rentabilitat, Liquiditat und Streuung der Kapitalanlagen
erreicht werden.



Mit der Kapitalanlage sind unvermeidbar signifikante
Risiken verbunden, die trotz der im Anlageprozess einge-
bauten Kontrollen und anderer risikomindernder Maf3-
nahmen bewusst eingegangen werden. Zum Erhalt bzw.
Ausbau der notwendigen Risikotragfahigkeit werden die
Risiken der Kapitalanlagen aktiv gesteuert und an das
jeweilige Kapitalmarktumfeld angepasst.

Die Kapitalanlagestrategie der AXA Krankenversicherung
wurde in diesem Jahr stark von der Kapitalmarktkrise be-
einflusst.

Die unrealisierten Gewinne und Verluste der Kapitalanla-
gen betrugen per Saldo —137 Mio. Euro (2007: =240 Mio.
Euro inklusive DBV-Winterthur Krankenversicherung). Im
Rentenbereich wurde der Marktwertrlickgang aufgrund der
Ausweitung der Risiko- und Liquiditatsaufschlage im Be-
reich risikobehafteter Unternehmensanleihen und Kredit-
produkte durch einen Marktwertanstieg aufgrund gesun-
kener Zinsen mehr als kompensiert. Die Marktwerte des
Aktienportfolios sind als Folge der Finanzkrise deutlich
zurlickgegangen.

Anstieg um 35%
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Die Kapitalanlagerisiken werden in Markt-, Kredit-, Kon-
zentrations- und Liquiditatsrisiken unterteilt:

Marktrisiken

Die Marktpreisrisiken der AXA Krankenversicherung beru-
hen fast ausschliellich auf potenziellen Aktienkurs- und

Zins- und Spreadénderungen sowie Anderungen im Wert

des Immobilienbestandes.

Die Auswirkungen auf die Marktwerte der Kapitalanlagen
werden in moglichen Risikoszenarien analysiert. Hierfur
werden die Marktwertschwankungen von Aktien (ohne
Beteiligungen und verbundene Unternehmen), Zins-
produkten und Wahrungen unter Berlcksichtigung der be-
stehenden Wahrungssicherungen simuliert. Somit werden
die tatsachlichen Sensitivitaten unserer Kapitalanlagen
verdeutlicht.

Die folgende Ubersicht zeigt auf, wie sich eine Anderung
der Aktienkurse, der Marktzinsen bzw. der Wahrungskurse
kurzfristig auf die Marktwerte der Kapitalanlagen auswir-
ken wurde:

+39,6 Mio. Euro

Anstieg um 20%

+24,4 Mio. Euro

Anstieg um 10%

+11,6 Mio. Euro

Sinken um 10% - 9,8 Mio. Euro
Sinken um 20% -17,9 Mio. Euro
Sinken um 35% —22,4 Mio. Euro

Anstieg um 200 Basispunkte

-1.292,5 Mio. Euro

Anstieg um 100 Basispunkte

- 646,2 Mio. Euro

Sinken um 100 Basispunkte

+ 646,2 Mio. Euro

Sinken um 200 Basispunkte

+1.292,5 Mio. Euro

Anstieg um 10% +2,8 Mio. Euro
Anstieg um 5% +1,3 Mio. Euro
Sinken um 5% —1,2 Mio. Euro
Sinken um 10% —2,3 Mio. Euro
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Aus den Ergebnissen wird deutlich, dass ein grofier Teil des
Aktienexposures der AXA Krankenversicherung Uber Futures
und Optionen gegen Marktwertverluste abgesichert ist.
Gleichwohl kdnnen bei anhaltend schwachen Aktienmark-
ten auRerplanmaRige Abschreibungen insbesondere auf
Aktiensondervermdégen nicht ausgeschlossen werden.

Wahrungsrisiken bestehen nur in wirtschaftlich unbedeu-
tendem Umfang, da die AXA Krankenversicherung haupt-
sachlich im europaischen Raum investiert und Fremdwah-
rungsinvestitionen begrenzt und kontrolliert werden. Dies
erfolgt durch den Einsatz von Fremdwahrungsderivaten
(zum Beispiel Devisentermingeschafte). Das verbleibende
Risiko nach den Absicherungsmafinahmen resultiert aus
Aktienfonds in britischem Pfund, die zum Zwecke der
Diversifikation nur teilweise abgesichert sind. Zur Risiko-
quantifizierung werden Simulationen von Stressszenarien
durchgefihrt.

Wir verfolgen die krisenhafte Entwicklung der Kapitalmarkte
sehr genau. Sollten sich die zuvor gezeigten negativen
Szenarien im laufenden Geschaftsjahr ganz oder teilweise
einstellen oder am Bilanzstichtag vorliegen, werden wir
entsprechende Mafnahmen ergreifen. Diese beinhalten
unter anderem mogliche Abschreibungen auf die nach-
haltigen Werte einzelner Kapitalanlagen, den selektiven
Verkauf einzelner Titel und den optionalen Einsatz von
WertsicherungsmafRinahmen, um die Portfolios kurzfristig
gegen weitere Wertverluste abzusichern.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko umfasst die Insolvenz, den Zahlungsver-
zug und die Bonitatsverschlechterung des Schuldners bzw.
Emittenten von festverzinslichen Wertpapieren, Darlehen
und Derivaten.

Zur Reduktion des Kreditrisikos werden hauptsachlich
Investitionen bzw. Darlehensvergaben bei Emittenten und
Schuldnern mit einer guten bis sehr guten Bonitat getatigt.
Die Einstufung der Bonitat von Emittenten festverzinslicher
Wertpapiere erfolgt entweder mit Hilfe von Ratingagenturen
oder nach einheitlichen internen Maf3staben und wird mit
kontinuierlichen Kontrollprozessen Uberpriift. Das Durch-
schnittsrating der handelbaren festverzinslichen Wert-
papiere betragt bei der AXA Krankenversicherung A+.

Zusétzlich zur Uberwachung der Ratings nehmen wir in Zu-
sammenarbeit mit den von uns mandatierten Vermogens-
verwaltern Detailanalysen zu potenziell ausfallgefahrdeten
Wertpapieren vor, auf deren Basis dann Uber risikomin-
dernde MaBnahmen entschieden wird. Fur diese Analysen
werden alle im Markt vorhandenen Informationen heran-
gezogen.
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Fur die Vergabe von Hypotheken- und Refinanzierungsdar-
lehen gelten Vergaberichtlinien und strenge Vorschriften
bezlglich der Bonitat. Als Sicherheit von Hypothekendar-
lehen bestehen Pfandrechte an Grundstiicken und/oder
Versicherungsvertragen. Die Vergaberichtlinien kntpfen
eine Finanzierung im Regelfall an private Nutzung und erst-
rangige Absicherung. Die Refinanzierungsdarlehen verfugen
alle Uber ein Rating von mindestens A-. Einlagen bei Kredit-
instituten erfolgen ausnahmslos bei Banken, die Uber ein
Investment Grade Rating verfligen.

Das Einzelengagement unterliegt der regelméaRigen Uber-
wachung. Mit Hilfe unserer Kontrollverfahren fir den Zins-
und Tilgungsdienst sowie unseres Mahnverfahrens erhal-
ten wir einen detaillierten Uberblick (iber ausstehende
Zahlungen.

Die Kontrahenten der Derivatepositionen verfligen aus-
nahmslos Uber ein Rating von mindestens A+, sofern die
Geschafte nicht Uber die Terminborse Eurex abgewickelt
wurden. Das Gegenparteirisiko der Derivategeschafte wird
fortlaufend durch die Stellung von Sicherheiten (Collateral)
abgesichert.

Durch die Krise an den Finanzmarkten und die Verschlech-
terung der allgemeinen Wirtschaftslage hat sich das Kredit-
risiko signifikant erhéht.

Auch die AXA Krankenversicherung halt Kapitalanlagen,
deren Bonitat in den letzten Monaten vor dem Hintergrund
der Finanzmarktkrise in der Offentlichkeit diskutiert wurde
und die teilweise von signifikanten Spreadausweitungen
betroffen waren.

Die AXA Krankenversicherung halt Uber einen Spezialfonds
verschiedene strukturierte Produkte mit spezifischen Aus-
fallrisiken, so zum Beispiel ein ungesichertes Exposure im
Marktwert von 43 Mio. Euro in US-RMBS (Residential
Mortgage Backed Securities), die mit Krediten aus dem
sogenannten ,Subprime-Segment” besichert sind. Dies
entspricht 0,5 % der gesamten Kapitalanlagen der Gesell-
schaft. Auf das RMBS-Portfolio wurden im Berichtsjahr

30 Mio. Euro auerplanmégige Abschreibungen durchge-
fuhrt. Die verbleibende stille Last wurde zum Jahresende
als nicht nachhaltig bewertet, da unsere internen Prognose-
rechnungen eine vollstandige Einbringlichkeit des Nominal-
wertes der Anlagen zeigen. In Abhangigkeit von der weite-
ren Entwicklung des US-Immobilienmarktes werden die
Sicherungsmechanismen fortlaufend Uberpruft, um einen
moglichen zusatzlichen Abschreibungsbedarf frihzeitig zu
erkennen. Bei anhaltender Marktverschlechterung sind
weitere auferplanmagige Abschreibungen nicht ausgeschlos-
sen. Neben dem US-RMBS-Exposure enthalt der Spezial-
fonds ein synthetisches CDO (Collateralized Debt Obligation),
das durch die Entwicklungen an den Kreditmarkten bezlg-



lich der fur die Bewertung relevanten Annahmen und durch
konkrete Ausfalle im Referenzportfolio deutliche Marktwert-
verluste erlitten hat. Der Nominalwert betragt rund 84 Mio.
Euro bei einem Marktwert des Kreditderivats von -56 Mio.
Euro. Zurzeit sind Abschreibungen von 14 Mio. Euro be-
rucksichtigt. Eine Realisierung der Verluste kann aber nur
im Fall von mehreren weiteren Ausfallen in signifikanter
Hohe innerhalb des CDO-Portfolios eintreten. Dieses Aus-
fallrisiko wird fortlaufend Uberwacht. Ferner zahlen zu die-
sem Exposure noch CLO (Collateralized Loan Obligations)
mit einem Nominalwert von 144 Mio. Euro (Zeitwert

124 Mio. Euro). Abschreibungen sind nicht berlcksichtigt,
koénnen aber flir die Zukunft nicht ausgeschlossen werden.

Ebenso halt die AXA Krankenversicherung ein groeres Vo-
lumen von Fremdkapitalinstrumenten, die von nationalen
und internationalen Banken sowie sonstigen privatwirt-
schaftlichen Unternehmen emittiert wurden. Dieses Expo-
sure wird entweder direkt oder Uber Fonds, Derivate und
strukturierte Produkte gehalten und enthalt zu einem ge-
ringen Teil auch Instrumente von niedriger Senioritat wie
nachrangige Darlehen und Genussscheine.

Das Portfolio der nachrangigen Darlehen und Genuss-
scheine (Marktwert von 0,6 Mrd. Euro) enthalt zu einem
groRen Teil Papiere von Sparkassen und Landesbanken.
Aufgrund der schwierigen Situation einiger Landesbanken
besteht bei deren Genussscheinen das Risiko, dass ergeb-
nisabhangige Kupons nicht ausgezahlt werden.

Von der Insolvenz der Lehman Brothers ist die AXA Kranken-
versicherung mit einem Ausfall von 2 Mio. Euro nur in
relativ geringem Maf3e betroffen.

Der grofte Teil unserer Rentenbestande ist besichert bzw.
von o6ffentlichen Emittenten ausgegeben und daher nur
einem minimalen Ausfallrisiko ausgesetzt. Unsere Analysen
ergeben zurzeit keine Anhaltspunkte, dass Uber die in der
Gewinn- und Verlustrechnung verbuchten Wertminderungen
hinaus Ausfalle zu verzeichnen sind. Es kann jedoch nicht
ausgeschlossen werden, dass sich in der Zukunft die Boni-
tat einzelner Emittenten verschlechtert und damit wesent-
licher Abschreibungsbedarf entstehen konnte.

Konzentrationsrisiken

Durch Konzentrationsrisiken wird die Diversifizierung des

Portfolios vermindert, wodurch das Risiko hoher Verluste

aufgrund von Einzelpositionen steigt. Sie stehen daher im
engen Zusammenhang mit Markt- und Kreditrisiken. Kon-
zentrationsrisiken werden durch Definition von Limits auf

Einzelpositionen und den Einsatz von Derivaten gesteuert
und regelmaig Uberwacht.
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Liquiditatsrisiken

Aufgrund der vorab vereinnahmten sowie verzinslich und
liquide angelegten Beitrage ist das Liquiditatsrisiko fur
Versicherungsunternehmen grundsatzlich gut steuerbar.
Wir tragen dem Risiko unzureichender Liquiditat durch eine
mehrjahrige Planung der Zahlungsstrome Rechnung. Zu-
satzlich erfolgt fur einen rollierenden Zwélfmonatszeitraum
eine Prognose auf Monatsbasis. Fiir die Uberwachung des
Liquiditatsrisikos wird dartber hinaus ein Liquiditatsstress-
test durchgeflhrt.

Generell hat sich in diesem Jahr die Liquiditatssituation am
Kapitalmarkt verschlechtert, da in verschiedenen Markt-
segmenten nur sehr wenige Transaktionen stattfinden.
Auch die AXA Krankenversicherung ist hiervon betroffen.

Insgesamt wird bei der Kapitalanlage auf einen hohen An-
teil liquider und fungibler Kapitalanlagen geachtet, damit
wir trotz der Kapitalmarktkrise den Verpflichtungen gegen-
Uber unseren Versicherungskunden jederzeit nachkommen
kénnen. Ein eventuell auftretender unvorhergesehener
Liquiditatsbedarf wird konzernintern zur Verfligung gestellt.

Risikosteuerung der Kapitalanlagen

Innerhalb des AXA Konzerns sind umfassende Governance-
Strukturen, Steuerungsmafinahmen und Richtlinien zur
Risikosteuerung der Kapitalanlagen implementiert. Das
Asset Liability Management-Komitee schlagt die Kapital-
anlagestrategie vor, der Vorstand entscheidet hierliber. Der
Kapitalanlageausschuss implementiert und Uberwacht die
strategische Aufteilung der Kapitalanlagen nach Kapital-
anlagearten (Asset Allocation) und die Einhaltung vorgege-
bener Limits und Limitsysteme. Darlber hinaus gilt eine
umfassende interne Richtlinie (Investment Guidelines) fur
alle Kapitalanlagen. Die aufsichtsrechtlichen Vorschriften
zur Mischung und Streuung werden genau eingehalten.
Dartiber hinaus werden Konzentrationsrisiken durch das
gruppenweite Risikomanagement monatlich ausgewertet
und Uberwacht.

Ziel des strukturierten Anlageprozesses ist es, die Risiken
in den Portfolios durch systematische und kontrollierte Ab-
laufe zu steuern. Anlageentscheidungen werden auf Basis
von Asset Liability Management-Analysen vor dem Hinter-
grund der versicherungstechnischen Verpflichtungen, der
Bewertungsreserven und der Eigenkapitalausstattung ge-
tatigt. Im Rahmen der strategischen und taktischen Asset
Allocation bestehen prozentuale Begrenzungen fir die ein-
zelnen Anlageklassen. Zusatzlich werden Limite fir Bonitat,
Einzelemittenten und die Duration des festverzinslichen
Portfolios definiert und Uberwacht. Bei der Risikoeinschat-
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zung wird dabei von einem dem jeweiligen Risiko adaqua-
ten Prognosezeitraum ausgegangen. Zur Bewertung der
Anlagerisiken steht eine Vielzahl von Risikomanagement-
instrumenten zur Verflgung.

Zum Zwecke der effizienten Portfolioverwaltung und
-steuerung wird der Einsatz derivativer Finanzinstrumente
regelmaRig gepruft. Mit diesen Instrumenten werden ver-
schiedene Motive der Portfoliosteuerung umgesetzt:
Absicherung, Erwerbsvorbereitung und Ertragssteigerung.
Das Hauptmotiv beim Einsatz von derivativen Instrumenten
der Kapitalanlagen ist die Absicherung, wodurch das im
Portfolio liegende wirtschaftliche Risiko reduziert wird
(Hedging). Die Motive Erwerbsvorbereitung und Ertrags-
steigerung werden aktuell nur begrenzt verfolgt.

Die besonderen Kapitalanlagerisiken durch die aktuelle
Finanzmarktkrise hat das Unternehmen friihzeitig erkannt
und zeitnah darauf reagiert. So wurden bereits im Vorjahr
die Aktienposition deutlich reduziert und Absicherungs-
maRnahmen auf Aktien und US-RMBS implementiert.

Seit Januar 2008 wird monatlich im Kreditkomitee auf
Vorstandsebene das Kreditrisiko des Gesamtportfolios
sowie einzelner Anlageklassen und kritischer Emittenten
besprochen.

Als Reaktion auf die Verscharfung der Finanzmarktkrise
nach der Lehman-Insolvenz berat regelméagsig ein Experten-
gremium aus den Bereichen Asset Liability Management,
Risikomanagement und Accounting sowie den Mitgliedern
des Kapitalanlageausschusses — Kapitalanlagevorstand,
Finanzvorstand und Chief Risk Officer — Gber MaSnahmen
zur Krisenbewaltigung.

Das Audit Committee wird regelmaRig Uber die aktuellen
Entwicklungen und die Risikosituation des Konzerns und
der Einzelgesellschaften informiert.

Operationale und sonstige Risiken

Das operationale Risiko beinhaltet Verluste aufgrund von
unzulanglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen
sowie aus mitarbeiter- und systembedingten oder externen
Vorfallen.

Die wesentlichen Prozessrisiken und die Sicherheit der
internen Kontrollsysteme werden regelmafig von unserer
Konzernrevision gemeinsam mit den verantwortlichen
Linienmanagern identifiziert und bewertet. Die sich hieraus
ergebenden Kennzahlen sind eine wesentliche Grundlage
flr die mehrjahrige risikoorientierte Prifungsplanung der
Konzernrevision. Um die Anforderungen des Sarbanes
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Oxley Acts zu erfillen, wurden umfangreiche Prozessdoku-
mentationen erstellt und zahlreiche Kontrollen implemen-
tiert.

Darliber hinaus werden die operationalen Risiken in unse-
rem Risikomanagementsystem erfasst und bewertet und
MaRnahmen getroffen, um diese Risiken zu verringern. Die
Koordination unseres umfangreichen Projektportfolios er-
folgt durch das Konzernprojektmanagement, das sich auf
ein umfassendes Berichtswesen mit Vorwarnelementen
stitzt.

Operationale Risiken, die aus dem Integrationsprozess
von AXA und DBV-Winterthur entstehen kénnten, wurden
erfasst und evaluiert. Es wurden entsprechende Gegen-
steuerungsmafnahmen erarbeitet. Die Risiken werden
regelmaRig uberprift, damit auch fur neue Risiken ent-
sprechende MafSnahmen formuliert werden. Viele Systeme
wurden im Rahmen der Integration bereits erfolgreich um-
gestellt, so zum Beispiel die Vereinheitlichung der Personal-
systeme im Januar 2008 oder die Zusammenfuhrung wich-
tiger SAP-Systeme im April 2008. Die aus der Migration der
anderen EDV-Systeme gewonnenen Erfahrungen werden fur
die noch ausstehende Zusammenfihrung der Kranken-
versicherungssysteme genutzt.

Die strategischen Risiken, welche sich aus strategischen
Geschaftsentscheidungen ergeben, werden durch einen
regelmaRigen systematischen Strategieentwicklungs- und
-umsetzungsprozess reduziert.

Reputationsrisiken ergeben sich aufgrund einer moglichen
Beschadigung des Rufes des Unternehmens. Insbesondere
mit Hilfe eines aktiven Reputationsmanagements und
Medienresonanzanalysen wird dieses Risiko gemindert.

In 2009 erwarten wir die Verabschiedung des Bilanzrecht-
modernisierungsgesetzes (BilMoG). Das derzeit als Regie-
rungsentwurf vorliegende BilMoG wird zur umfangreichsten
Modernisierung des Handelsbilanzrechts seit 1985 fuhren.
Das deutsche Handelsrecht soll zu einer vollwertigen, aber
einfacheren Alternative zu den IFRS entwickelt werden. Ins-
besondere soll die Aussagekraft des handelsrechtlichen
Jahresabschlusses erhoht werden. Wir haben die Auswir-
kungen des Gesetzentwurfes auf unsere Gesellschaft
analysiert. Die anstehenden Anderungen des Bilanzrechts
werden im Wesentlichen Auswirkungen auf die Bilanzierung
von Pensionsrlckstellungen, latenten Steuern, sonstigen
Ruckstellungen, Kapitalanlagen und selbst erstellten im-
materiellen Vermdgenswerten haben. Neben den Bilanzie-
rungsvorschriften beinhaltet das BilMoG umfangreiche zu-
satzliche Anhangangabe- und Lageberichtspflichten sowie
neue Vorgaben zur Corporate Governance. Gegenwartig ist



unklar, fur welche Geschaftsjahre die Neuregelungen erst-
mals anzuwenden sind. Der iiberwiegende Teil der Ande-
rungen wird vermutlich erstmals im Geschéftsjahr 2010
anzuwenden sein. Wir erwarten keine wesentlichen Risiken
im Zusammenhang mit der Umsetzung des BilMoG.

Kapitalmanagement und Solvabilitat

Die Steuerung der Kapitalbasis erfolgt nach den aufsichts-
rechtlichen Bestimmungen. Ziel ist, die jederzeitige Erfll-
lung der versicherungsvertraglichen Verpflichtungen sicher-
stellen zu konnen — selbst wenn im Extremfall die hierfur
gebildeten versicherungstechnischen Riickstellungen unzu-
reichend waren. Flr die Bereitstellung des entsprechenden
Eigenkapitals wird eine angemessene Verzinsung ange-
strebt.

Fur die Solvabilitat der AXA Krankenversicherung wurden
alle aufsichtsrechtlichen Anforderungen erflllt. Der vorlau-
fige Bedeckungssatz flr 2008 betragt 132,0 % (2007:
113,7 % bei der AXA Krankenversicherung, 131,4 % bei
der DBV-Winterthur Krankenversicherung).

Ziel des Projektes Solvency Il der EU-Kommission ist es,
das Versicherungsaufsichtsrecht auf europaischer Ebene
neu und einheitlich zu regeln. Hierzu gehort zum einen die
Neuregelung der Solvenzanforderungen auf Basis risiko-
orientierter Kapitalmodelle (Saule I). Zum anderen wird ein
prinzipienbasierter Anforderungskatalog an das Risiko-
management der Versicherungsunternehmen definiert, so
dass die neuen Regelungen zur risikobasierten Eigenmittel-
vorschrift durch qualitative Anforderungen erganzt werden
(Saule 1l). Darlber hinaus werden Veroffentlichungspflich-
ten definiert (Saule Ill). Die Solvency Il Regelungen sollen
voraussichtlich 2010 in Kraft treten. Die nationale Umset-
zung von Solvency Il wurde bereits durch die zum Jahres-
beginn 2008 in Kraft getretene VAG-Novelle (§ 64 a VAG
und § 55c¢ VAG) vorangetrieben. Innerhalb § 64 a VAG wer-
den die Komponenten eines angemessenen Risikomanage-
ments definiert. Das Rundschreiben ,Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement VA (MaRisk VA)“ der BaFin
stellt die Durchfuhrungsverordnung des § 64 a VAG dar.
Mit dem Inkraftsetzen des § 55 ¢ VAG haben Versicherungs-
unternehmen den an den Vorstand gerichteten Risiko-
bericht in gleicher Form und Inhalt der Aufsichtsbehérde
vorzulegen.

LAGEBERICHT

Zur Vorbereitung auf Solvency Il hat die AXA Gruppe am
europaweiten Feldtest QIS4 teilgenommen. Die Quantita-
tive Impact Study (QIS) ist eine von der europaischen
Versicherungsaufsicht (CEIOPS) geleitete Ubung, die der
Kalibrierung des Standardmodells im Sinne von Solvency Il
dient. Die Gesellschaften, die an dem Feldtest teilgenom-
men haben, weisen, wie bei den vorangegangenen Feld-
tests, eine sehr gute Uberdeckung auf. Derzeit entwickelt
die AXA Gruppe ein Modell der 6konomischen Risiko-
kapitalberechnung, das voraussichtlich unter Solvency Il
als internes Modell dienen wird. Neben den Anforderungen
aus Saule | bereitet sich AXA Deutschland derzeit eben-
falls intensiv auf die Anforderung aus Saule Il und Saule IlI
vor. Zur Umsetzung der Anforderungen durch Solvency Il
wurde in 2008 ein Projekt gestartet.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage
Zum jetzigen Zeitpunkt sind keine Risiken bekannt, die
den Fortbestand der AXA Krankenversicherung gefahrden
kénnten. Die Solvabilitat 2008 zeigt gemaR der vorlaufigen
Berechnung wiederum eine deutliche Uberdeckung. Bei
einer anhaltenden Verschlechterung der Finanzmarkte
kénnen nennenswerte Abschreibungen auf unser Kapital-
anlagenportfolio nicht ausgeschlossen werden. Ein in der
Zukunft moglicherweise auszuweisender Fehlbetrag wirde
von der AXA Konzern AG im Rahmen des Beherrschungs-
vertrages ausgeglichen.
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Sonstige Angaben

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Im Wege des Betriebsubergangs sind mit Wirkung zum

1. Januar 2008 die Arbeitsverhaltnisse unserer Gesellschaft
auf die AXA Service AG Ubertragen worden. Die AXA Service
AG hat alle sich aus den Arbeitsverhaltnissen ergebenden
Rechte und Pflichten Gbernommen. Die Verpflichtungen flr
die Altersversorgung der bereits ausgeschiedenen Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter bleiben in unserer Gesell-
schaft bestehen.

Besitzverhaltnisse

Am gezeichneten Kapital unserer Gesellschaft sind
beteiligt:

— die DBV-Winterthur Holding AG,

Wiesbaden, mit 56,3%,
— die AXA Konzern AG, Koln, mit 28,1%
und
— die AXA Lebensversicherung AG,
Koln, mit 15,6 %.

Die AXA Konzern AG ist damit unmittelbar und mittelbar
Uber die AXA Lebensversicherung und die DBV-Winterthur
Holding mit 98,4 % an unserer Gesellschaft beteiligt.
Zwischen der AXA Konzern AG und unserer Gesellschaft
besteht ein Konzernverhaltnis im Sinne von § 18 Abs. 1
des Aktiengesetzes.

Zusammenarbeit im Konzern

Ein Teil der Geschaftsfunktionen unserer Gesellschaft wird
im Rahmen von Funktionsausgliederungs- und Dienst-
leistungsvertragen durch Gesellschaften des deutschen
AXA Konzerns und der AXA Gruppe ausgelibt:

— die Bereiche Vertriebssteuerung der Exklusivvertriebs-
organisation, Betriebsorganisation, Controlling,
EDV-Anwendungsentwicklung, Marketing, Personal-
wirtschaft und -entwicklung, Rechnungswesen, Recht
und Steuern, die Entwicklung, Konzeption, Realisierung
und Produktion von Internet- und internetbasierten
Dienstleistungen durch die AXA Service AG, Koln;

— basierend auf dem Verwaltungsabkommen der DBV-
Winterthur Gesellschaften haben wir in der Rechtsnach-
folge der DBV-Winterthur Krankenversicherung auch
Dienstleistungen von der DBV-Winterthur Lebens-
versicherung AG insbesondere zu gemeinschaftlich
genutzter Software sowie Betriebs- und Geschafts-
ausstattung erhalten;

— die Betreuung von SAP-basierten Anwendungsprogram-

men Uber die AXA Service AG durch die AXA Group
Solutions S.A., Zweigniederlassung Koln;
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— die Funktionen aus dem Bereich Vermégensanlage und
-verwaltung fur borsennotierte Kapitalanlagen Uber die
AXA Konzern AG durch die AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, Kéln, sowie die Immobilienverwal-
tung durch die AXA Real Estate Managers Deutschland
GmbH, Koln sowie durch die AXA Property Managers
GmbH;

— die Bereiche Konzernkommunikation, Konzernentwick-
lung und Revision durch die AXA Konzern AG, Koln;

— die Rechenzentrums- und Kommunikationsdienst-
leistungen (PC, Server, Telekommunikation) tber die
AXA Service AG durch die AXA Technology Services
Germany GmbH, Koln;

— die Postbearbeitung, Logistik und Archivierung tber die
AXA Service AG durch die AXA Logistic Services GmbH,
Koln;

— der spartenubergreifende telefonische 24-Stunden-
Kundenservice durch die AXA Service AG, teilweise
mittelbar bezogen (ber die AXA Service AG von der AXA
Customer Care GmbH, Koln.

Die AXA Versicherung AG, die AXA Lebensversicherung AG,
die AXA Krankenversicherung Gesellschaft fur die Betreu-
ung von Maklern und Mehrfachagenten mbH und die
Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermittlungs-AG
stellen uns ihre Vertriebsorganisationen zur Verfugung.

Daruber hinaus unterhalten wir in der Rechtsnachfolge der
DBV-Winterthur Krankenversicherung eine gemeinschaft-
liche Vertriebsorganisation mit der DBV-Winterthur Lebens-
versicherung, der DBV-Winterthur Versicherung, der DBV
Deutsche Beamten-Versicherung, der DBV Vermittlungs-
gesellschaft mbH fur Versicherungen und Vermogensbil-
dung, und der DBV-WinSelect Versicherung. Weitere Ver-
triebsleistungen rechnen wir mit der Win Health Consulting
GmbH ab.

Verbands- und Vereinszugehorigkeit

Unsere Gesellschaft gehort folgenden Verbanden und

Vereinen an:

— Verband der privaten Krankenversicherung e. V., Koln

— Gesamtverband der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft e. V., Berlin

— Arbeitgeberverband der Versicherungsunternehmen in
Deutschland, Minchen

— Wiesbadener Vereinigung, Bonn

— Pensions-Sicherungs-Verein VVaG, Koln



LAGEBERICHT

Nachtragsbericht

Im Januar 2009 wurde in Erganzung zum bestehenden Weitere Vorgange, die wesentliche Auswirkungen auf die
Engagement von 250 Mio. Euro eine weitere von unserer Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage der Gesellschaft
Muttergesellschaft AXA, Paris, ausgegebene Schuldver- haben, sind nach dem Schluss des Geschéftsjahres 2008
schreibung in Héhe von 60 Mio. Euro erworben. Der bei der AXA Krankenversicherung nicht eingetreten.
Bilanzausweis erfolgt unter Ausleihungen an verbundene

Unternehmen.
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Ausblick und Chancen:

gestarkt durch gelungene Verschmelzung

Im Geschaftsjahr 2006 erwarb die AXA Gruppe die
Winterthur Versicherungen mit Hauptsitz in der Schweiz.
Im Rahmen dieser Akquisition werden deren deutsche
Tochterunternehmen DBV-Winterthur Versicherungen in
den deutschen AXA Konzern integriert. Die neue Starke,
die wir durch die Verschmelzung mit der DBV-Winterthur
Krankenversicherung im deutschen Markt zum Beispiel im
Beihilfegeschaft erreicht haben, wird es uns ermdglichen,
unseren Marktanteil insbesondere bei Vollversicherungen
auszubauen.

Auch wenn unser Neugeschaft insbesondere kurz vor dem
Jahreswechsel sehr erfreulich war, wird es wegen staat-
licher MaBnahmen in diesem Jahr fur die ganze PKV und
damit auch fur uns anstrengender, Vollversicherungen zu
verkaufen. Die erschwerten Zugangsregeln fur Angestellte
gelten weiter. Der von den Kunden nicht gewollte, aber vom
Gesetzgeber verordnete Bestandswettbewerb verteuert die
Neugeschaftsbeitrage und Uber den Basistarif werden der
PKV Soziallasten auferlegt. In dieser Situation reagiert der
Gesetzgeber auf die Konjunkturlage mit einer kreditfinan-
zierten staatlichen Absenkung des GKV-Beitrags, wodurch
unsere Kunden vielfach belastet werden. PKV-Kunden
gehoren Uberproportional zu dem Teil der Bevolkerung, der
Einkommensteuer zahlt, und finanzieren also zu einem
groflen Teil diese MaRnahme und die darauf entfallenden
Zinsen. Andererseits profitieren sie nicht davon und
mussen als Arbeitnehmer vielfach auRerdem noch einen
verminderten Zuschuss (maximal die Halfte des GKV-Hochst-
beitrags) ihres Arbeitgebers verkraften.

2009 wird voraussichtlich ein konjunkturell schwieriges
Jahr. Die Wirtschaftsforscher gehen vom scharfsten Rezes-
sionseinbruch seit Jahrzehnten aus. Das Potenzial an wirt-
schaftlich gesunden Selbststandigen wird daher kleiner.
AufSerdem belasten die wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen den Verkauf von Zusatzversicherungen. Andererseits
fuhren aber genau diese Rahmenbedingungen voraussicht-
lich zu einer Unterfinanzierung des Gesundheitsfonds, also
der neuen finanziellen Basis der GKV. Kommt es dadurch
zu einer Leistungseinschrankung, werden Erwerbstatige in
von der Rezession weniger betroffenen Branchen verstarkt
private Versicherungen nachfragen. Der Offentliche Dienst
ist von Konjunkturschwankungen weniger betroffen. Dank
unserer Vertriebsstarke und unserer attraktiven Produkte
erwarten wir daher in diesem Segment eine weitere Steige-
rung unserer Verkaufserfolge.
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Die Entwicklung der Aktienkurse ist weiterhin kaum ver-
lasslich vorhersagbar. Angesichts unserer inzwischen sehr
niedrigen Aktienquote sind wir davon allerdings kaum be-
troffen. Die Zinssatze der Notenbanken liegen in wichtigen
Wirtschaftsnationen wie den USA und Japan nahe null und
werden dieses Jahr voraussichtlich nicht steigen. Staats-
anleihen sind daher flr die Kapitalanlage aktuell weniger
geeignet. Aussichten auf einen hoheren Kapitalertrag bie-
ten in erster Linie Unternehmensanleihen bester Qualitat,
die allerdings in konjunkturell schwacheren Zeiten knapper
werden. AXA wird sich dieser Entwicklung nicht entziehen
kénnen. Daher wird es anstrengender, einen Nettozins
mindestens in Hohe des Rechnungszinses zu erwirtschaf-
ten.

Unsere schon frih eingefliihrten und weiter ausgebauten
Steuerungsinstrumente, die dem Kunden als Patienten
Unterstitzung bieten und zur Beitragsstabilitat beitragen,
finden weiterhin bei unseren Kunden grolen Anklang. Bei-
spielhaft erwahnt seien hier das Hausarztprinzip und unsere
Chroniker-Programme im Rahmen des Aktiven Gesund-
heits-Services. Auch die weiteren MaSnahmen im Rahmen
des Aktiven Gesundheits-Services mit dem Ziel, eine hohere
Beitragsstabilitat zu erreichen, werden wir in gewohnt
enger Abstimmung mit unseren Kunden und Vertriebspart-
nern sowie der Arzteschaft konsequent fortfiihren.

Unsere Produkte sind weiterhin erfolgreich. Da auRerdem
unsere Beitragsanpassung zum 1. Januar 2009 wie schon
in den Vorjahren moderat blieb und sich die Verteuerung
durch die neuen Kalkulationsvorschriften fir das Neuge-
schaft im Marktrahmen bewegt, erwarten wir auch fur das
laufende Jahr insgesamt ein gutes Neugeschaft und weite-
res Beitragswachstum.

Das versicherungstechnische Ergebnis wird nach unseren
Erwartungen das Vorjahresergebnis erreichen. Trotz der
kritischen Rahmenbedingungen an den Kapitalmarkten und
der Belastungen aus dem Basistarif erwarten wir auch far
2009 einen hohen RohUberschuss.

Koln, den 24. Februar 2009

Der Vorstand



GEWINNVERWENDUNGS-
VORSCHLAG

Der Jahresuberschuss des Geschaftsjahres 2008 betragt Vorabdividende von 4 %

36.500.000 Euro. Nach der Einstellung von 7.000.000 auf das eingezahlte Grundkapital 785.484,00 Euro
Euro in die anderen Gewinnrucklagen belauft sich der Dividende von 2,16 Euro

Bilanzgewinn auf 29.500.000 Euro. Der Hauptversamm- je Stlickaktie 28.691.213,04 Euro
lung schlagen wir vor, den Bilanzgewinn wie folgt zu ver- Gewinnvortrag 23.302,96 Euro
wenden:

29.500.000,00 Euro
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BERICHT DES AUFSICHTSRATES

Der Aufsichtsrat hat die Geschaftsfuhrung des Vorstandes
entsprechend den ihm nach Gesetz und Satzung zugewie-
senen Aufgaben Uberwacht und sich wahrend des gesam-
ten Jahres 2008 fortlaufend von der OrdnungsmaRigkeit
der Geschaftsfiihrung Gberzeugt. Durch vierteljahrliche
Berichte und in vier Sitzungen wurde er eingehend mund-
lich und schriftlich gemaf § 90 des Aktiengesetzes (AktG)
Uber die allgemeine Geschaftsentwicklung sowie Uber
grundlegende Fragen der Geschaftsfiihrung unterrichtet.
Die vom Vorstand beabsichtigte Geschaftspolitik sowie die
Lage und Entwicklung der Gesellschaft wurden ausfuhrlich
besprochen. Geschafte und MaBnahmen des Vorstandes,
die der Zustimmung des Aufsichtsrates bedurften, sind in
den Sitzungen vor der Beschlussfassung vom Vorstand
eingehend erlautert worden.

In der Sitzung im Marz 2008 befasste sich der Aufsichts-
rat intensiv mit dem Bericht des Vorstandes Uber den Ge-
schaftsverlauf 2007 und dem vorgelegten Jahresabschluss.
In der gleichen Sitzung stellte der Vorstand die endgultige
Planung fur das Geschaftsjahr 2008 vor, die eingehend
erortert wurde. Ferner wurde die Verschmelzung mit der
DBV-Winterthur Krankenversicherung AG intensiv diskutiert.
AnschlieBend fand eine konstituierende Sitzung statt.

Im schriftlichen Umlaufverfahren im April 2008 hat der
Aufsichtsrat den Beschluss betreffend die Verschmelzung
mit der DBV-Winterthur Krankenversicherung AG gefasst.

In der Sitzung im Juni 2008 hat sich der Aufsichtsrat
konstituiert; ferner wurde der Aufsichtsrat vom Vorstand
ausflhrlich Uber den Stand der Integration und die aktuelle
Geschaftsentwicklung informiert.

Im Rahmen der Sitzung im November 2008 befasste sich

der Aufsichtsrat unter anderem intensiv mit den Auswirkun-
gen der Finanzmarktkrise auf die Gesellschaft. Zudem wurde
die Planung 2009 ausfuhrlich mit dem Vorstand diskutiert.

26 AXA KRANKENVERSICHERUNG AG GESCHAFTSBERICHT 2008

Dartiber hinaus hat der Vorsitzende des Aufsichtsrates mit
dem Vorstand auch in zahlreichen Einzelgesprachen ge-
schéaftspolitische Fragen sowie die Lage und Entwicklung
der Gesellschaft behandelt. Uber hierdurch zur Kenntnis
des Vorsitzenden gelangte wichtige Angelegenheiten wurde
der Aufsichtsrat jeweils unterrichtet.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss und der
Lagebericht fur das Geschaftsjahr 2008 sind von der vom
Aufsichtsrat zum Abschlussprifer bestellten Pricewater-
houseCoopers AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Dusseldorf, gepruft worden. Der Abschlussprufer hat den
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt. Der Jahres-
abschluss und der Lagebericht lagen dem Aufsichtsrat
nach der Aufstellung vor. Ebenso wurde der Bericht des
Abschlussprifers allen Mitgliedern des Aufsichtsrates frist-
gerecht vorgelegt. Der Abschlussprifer hat den Prifungs-
bericht und das Prufungsergebnis dem Aufsichtsrat in der
bilanzfeststellenden Sitzung zusatzlich mundlich erlautert
und Fragen des Aufsichtsrates beantwortet. Der Aufsichts-
rat nahm den Bericht und die Erlauterungen zustimmend
zur Kenntnis. Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss,
den Lagebericht und den Vorschlag des Vorstandes fur die
Verwendung des Bilanzgewinns gepruft. Er billigt den Jahres-
abschluss, der damit geméaf § 172 AktG festgestellt ist, und
schlieBt sich dem Vorschlag fur die Gewinnverwendung an.

Im Aufsichtsrat der Gesellschaft haben sich, bedingt durch
das vom Vorstand eingeleitete aktienrechtliche Statusver-
fahren, Veranderungen ergeben. Mit dem Betriebsubergang
der Arbeitnehmer der Gesellschaft auf die AXA Service AG
zum 1. Januar 2008 sind die beiden Arbeitnehmervertreter
im Aufsichtsrat, die Herren Gert Schroder und Erich Teister,
aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Der Aufsichtsrat
dankt den beiden Arbeitnehmervertretern fir ihre jahrelange
konstruktive und gute Zusammenarbeit im Aufsichtsrat.



Mit Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung am 3. Marz
2008 haben auch die Ubrigen Aufsichtsratsmitglieder ihr
Mandat im Aufsichtsrat verloren. Ebenfalls mit Wirkung ab
dem 3. Marz 2008 wurden die Herren Dr. Keuper, Dr. Zippe-
rer, Prof. Dr. Graf von der Schulenburg, Dr. Hess sowie Herr
Schréder in den Aufsichtsrat wiedergewahlt; Herr Klaus
Dauderstadt wurde neu in den Aufsichtsrat gewahit. In einer
auBerordentlichen Hauptversammlung am 14. Mai 2008
wurde die Satzung der Gesellschaft dahingehend geandert,
dass der Aufsichtsrat zukinftig aus neun Mitgliedern be-
steht. Die Herren Hans-Richard Adenauer, Dr. Walter Don-
hauser sowie Dr. Ludwig Eckinger wurden von der Haupt-
versammlung als weitere Mitglieder in den Aufsichtsrat
gewahlt. Diese Wahl stand unter der aufschiebenden Be-
dingung der Eintragung der beschlossenen Satzungsande-
rung, die zum 2. Juli 2008 wirksam wurde.

In der Aufsichtsratssitzung am 6. August 2008 wurde Herr
Dr. Patrick Dahmen mit Wirkung zum 1. September 2008

zum ordentlichen Mitglied des Vorstands der Gesellschaft
bestellt.

Dem Vorstand sowie den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
der Dienstleistungsgesellschaften, die fur unsere Gesell-
schaft tatig geworden sind, gilt fur ihre Leistung im Jahr
2008 unser ganz besonderer Dank.

Koln, den 18. Marz 2009

Flr den Aufsichtsrat

Dr. Frank Keuper
Vorsitzender
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JAHRESABSCHLUSS

Bilanz zum 31. Dezember 2008

_AKTlVA 2008 20 2007**
in Tsd. Euro

- 14.367

A. Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital

B. Immaterielle Vermégensgegenstande
Sonstige

C. Kapitalanlagen
I. Grundstlcke, grundstucksgleiche Rechte und
Bauten einschliellich der Bauten auf fremden
Grundstiicken
. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuld-
forderungen
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

21 21

1.707 3.371

439 77.592

18.881 26.854
|

1.294.937 2.233.310

647.102 1.191.822

- 129.047

888.497 2.467.938
473.653 2.029.715

c) Ubrige Ausleihungen 10.985 215.656
5. Einlagen bei Kreditinstituten 17.200 17.200
6. Andere Kapitalanlagen 36.223 36.223

3.389.624 8.428.728

D. Forderungen
|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft an

1. Versicherungsnehmer 10.285 12.824
2. Versicherungsvermittler - 5.595
Il. Abrechnungsforderungen aus dem
Ruickversicherungsgeschaft 442 442
Il. Sonstige Forderungen 11.780 75.191
davon an verbundene Unternehmen
89.158 Tsd. Euro (2007: 2.446 Tsd. Euro)
IV. Forderungen aus weiterer Kapitaleinzahlungs-
verpflichtung der DBV-Winterthur Holding AG - 27.193
22.507 121.245
E. Sonstige Vermogensgegenstande
I. Sachanlagen und Vorrate 19 19
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 5.805 5.940
Ill. Andere Vermdgensgegenstande - 26.716
5.824 32.675
F. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 47.655 138.979
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 3.082 27.391
50.737 166.370
G. Voraussichtliche Steuerentlastung nachfolgender
Geschaftsjahre gemaf3 § 274 Abs. 2 HGB 6.587 6.587

3.475.300 8.769.993

* AXA Krankenversicherung AG
** Pro-forma-Bilanz nach Verschmelzung von AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Die Vorjahreszahlen der ,Davon“-Angaben sind die Daten der AXA Krankenversicherung AG aus 2007
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JAHRESABSCHLUSS

PASSIVA 2008 2007 2007
in Tsd. Euro

A. Eigenkapital

|. Gezeichnetes Kapital 14.828 34.004
IIl. Kapitalricklage 23.760 122.146
IIl. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Ricklage 153 153
2. andere Gewinnrlicklagen 9.279 9.279
IV. Bilanzgewinn 16.356 37.356
64.376 202.938
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 20.000 20.000
C. Sonderposten mit Riicklageanteil 827 827
D. Versicherungstechnische Riickstellungen
|. BeitragsUbertrage
1. Bruttobetrag 1.070 3.191

2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft
Il. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag
2. davon ab: Anteil fur das in Rlickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft
11l. Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag
2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft
IV. Riickstellung fiir erfolgsabhangige und
erfolgsunabhéangige Beitragsrickerstattung
1. erfolgsabhangige
a) Bruttobetrag
b) davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft
2. erfolgsunabhéangige
a) Bruttobetrag
b) davon ab: Anteil fur das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft
V. Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen
1. Bruttobetrag
2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft

2.859.949 7.443.575

573 573

128.420 317.214

176.715 341.061

77.632 158.612

10.698 12.331

3.253.911 8.275.411

E. Andere Riickstellungen
1. Ruckstellungen fiir Pensionen und ahnliche

Verpflichtungen 16.552 70.220
1. Steuerriickstellungen 15.166 26.466
IIl. Sonstige Riickstellungen 14.063 37.537
45.781 134.223

F. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft 573 573

* AXA Krankenversicherung AG
** Pro-forma-Bilanz nach Verschmelzung von AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Die Vorjahreszahlen der ,Davon“-Angaben sind die Daten der AXA Krankenversicherung AG aus 2007
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in Tsd. Euro

G. Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft gegenuber

1. \Versicherungsnehmern 63.646 67.843 73.856

2. Versicherungsvermittlern 4.505 68.151 - 2.933
Il.  Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem

Riickversicherungsgeschaft 17 53 53
Ill. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten - 0 0
IV. Sonstige Verbindlichkeiten 70.696 21.922 24.953

davon gegenlber verbundenen Unternehmen
54.621 Tsd. Euro (2007: 20.279 Tsd. Euro)
davon aus Steuern 36 Tsd. Euro

(2007: 701 Tsd. Euro)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
43 Tsd. Euro (2007: 60 Tsd. Euro)

138.864 89.818 101.795

H. Rechnungsabgrenzungsposten 36.170 14 34.226

9.521.708 3.475.300 8.769.993

* AXA Krankenversicherung AG

** Proforma-Bilanz nach Verschmelzung von AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
Die Vorjahreszahlen der ,Davon“-Angaben sind die Daten der AXA Krankenversicherung AG aus 2007
Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter den Posten Gemaf § 73 VAG wird hiermit bestatigt, dass die einge-
D.Il.1. der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter stellten Deckungsrickstellungen vorschriftsmafig angelegt
Beachtung von § 12 Abs. 3 Nr. 1 VAG sowie der nach § 12 ¢ und aufbewahrt worden sind.

VAG erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist.

Koln, den 18. Februar 2009
Koln, den 18. Februar 2009

Der Treuhander: Axel Schaefer
Der verantwortliche Aktuar:
Harald Schnell Koln, den 27. Februar 2009

Der Vorstand
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2008

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

in Tsd. Euro

I. Versicherungstechnische Rechnung
1. \Verdiente Beitrage fir eigene Rechnung

a) Gebuchte Bruttobeitrage 2.091.028 987.606 2.048.719
b) Abgegebene Rlckversicherungsbeitrage 769 2.090.259 791 791
c) Veranderung der Bruttobeitragsibertrage* -435 127 182

d) Veranderung des Anteils der Riickversicherer an den
Bruttobeitragsiibertragen* - —435 - -
2.089.824 986.942 2.048.110
2. Beitrage aus der Bruttorlickstellung flr Beitragsrlickerstattung 135.415 29.921 70.659

3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen 3.166 2.725 5.342
davon aus verbundenen Unternehmen
395 Tsd. Euro (2007: 1.973 Tsd. Euro)
b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen
davon aus verbundenen Unternehmen
348 Tsd. Euro (2007: 87 Tsd. Euro)
aa) Ertrage aus Grundstilicken, grundstlcksgleichen Rechten
und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstlcken 802 476 1.183
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 376.389 S/ ALEHL 164.872 381.832
davon aus verbundenen Unternehmen
348 Tsd. Euro (2007: 87 Tsd. Euro)

c) Ertrage aus Zuschreibungen 4.484 88 627

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 17.797 5.657 34.682
402.638 173.818 423.666

4. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fir eigene Rechnung 91 181 181

5. Aufwendungen flr Versicherungsfalle fir eigene Rechnung
a) Zahlungen fur Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 1.260.070 523.501 1.191.534
bb) Anteil der Rlckversicherer 163 1.259.907 776 776
b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 41.725 -2.367 -2.409
bb) Anteil der Rlckversicherer - 41.725

1.301.632 520.358 1.188.349
6. Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-

riickstellungen

a) Deckungsruckstellung

aa) Bruttobetrag 807.714 360.322 747.989
bb) Anteil der Rickversicherer 89 807.803 103 102

b) Sonstige versicherungstechnische Nettortickstellungen 5.661 132 32
813.464 360.558 748.123

7. Aufwendungen fir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung

a) erfolgsabhangige 115.399 67.107 142.985
b) erfolgsunabhangige 37.814 21.811 47.968
153.213 88.918 190.953
8. Aufwendungen flir den Versicherungsbetrieb firr eigene Rechnung

a) Abschlussaufwendungen 140.270 93.515 162.273
b) Verwaltungsaufwendungen 61.509 201.779 38.435 64.424

c) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen
aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 104 140 141
201.675 131.810 226.556

9. Aufwendungen flr Kapitalanlagen
a) Aufwendungen flr die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen flr

Kapitalanlagen 11.181 1.923 4.248
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 56.315 14.990 37.729
¢) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen SNIES) 14.395 38.939
71.249 31.308 80.916

10. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
fur eigene Rechnung 8155 2.969 7.467
11. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 83.580 54.941 100.252

* AXA Krankenversicherung AG
** Pro-forma-Bilanz nach Verschmelzung von AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Die Vorjahreszahlen der ,Davon“-Angaben sind die Daten der AXA Krankenversicherung AG aus 2007
1 — = Erhéhung
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in Tsd. Euro
Ubertrag 83.580 54.941 100.252
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 18.780 10.187 14.606
2. Sonstige Aufwendungen 34.115 26.760 49.392
-15.335 -16.573 -34.786
3. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 68.245 38.368 65.466
4. AuBerordentliche Ertrage - 60 60
5. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 29.832 19.143 25.209
6. Sonstige Steuern 1.913 -71 -39
31.745 19.072 25.170
7. Jahresiiberschuss 36.500 19.356 40.356
8. Einstellung in Gewinnrlcklagen
a) in die gesetzliche Ricklage - - -
b) in andere Gewinnrlicklagen 7.000 3.000 3.000
7.000 3.000 3.000
9. Bilanzgewinn 29.500 16.356 37.356

* AXA Krankenversicherung AG

** Pro-forma-Bilanz nach Verschmelzung von AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Die Vorjahreszahlen der ,Davon“-Angaben sind die Daten der AXA Krankenversicherung AG aus 2007
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ANHANG

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Bewertung im Rahmen
der Verschmelzung

Im Rahmen der Fusion wurden die Vermdgenswerte und
die Verbindlichkeiten der DBV-Winterthur Krankenversiche-
rung AG zu Buchwerten Gbernommen.

Aktiva

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlief3lich der Bauten auf fremden Grundstiicken
wurden mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten an-
gesetzt und mit den steuerlich zulassigen Satzen abge-
schrieben.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen bilanzierten wir
mit den Anschaffungskosten bzw. niedrigeren beizulegen-
den Werten. Ein niedrigerer Wertansatz aus der Vergangen-
heit wurde auf die Anschaffungskosten bzw. den niedrige-
ren beizulegenden Wert zugeschrieben, sofern die Voraus-
setzungen des § 280 Abs. 1 Satz 1 HGB erflllt waren.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen aktivierten
wir, soweit es sich um Darlehen handelt, zum Nennbetrag.
Unter dieser Position ausgewiesene Inhaberschuldver-

schreibungen werden entsprechend den Regeln fur die dem
Anlagevermogen zugeordneten Inhaberschuldverschreibun-
gen und anderen festverzinslichen Wertpapieren bewertet.

Die Beteiligungen haben wir mit den Anschaffungskosten
bzw. niedrigeren beizulegenden Werten bilanziert. Ein nied-
rigerer Wertansatz aus der Vergangenheit wurde auf die
Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren beizulegenden
Wert zugeschrieben, sofern die Voraussetzungen des

§ 280 Abs. 1 Satz 1 HGB erfullt waren.

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere, die dem Anlagevermogen zugeordnet
wurden, bilanzierten wir entsprechend den fiir das Anlage-
vermogen geltenden Vorschriften gemaf § 341 b HGB.
Diese Vorschriften besagen, dass bei einer voraussichtlich
dauernden Wertminderung eine Abschreibung verpflichtend
ist. Zur Beurteilung, ob eine dauernde Wertminderung vor-
liegt, kommt folgende Methode zur Anwendung:

e Der Zeitwert des Wertpapiers liegt in den dem Bilanz-
stichtag vorangehenden sechs Monaten permanent um
mehr als 20% unter dem Buchwert.

Investmentanteile, die Uberwiegend Aktien beinhalten,

wurden als ein eigenstandiges Wertpapier angesehen und
entsprechend bewertet.
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Investmentanteile, die Uberwiegend Rentenpapiere
beinhalten und stille Lasten ausweisen, wurden anhand
folgender Aufgreifkriterien auf eine voraussichtlich dauer-
hafte Wertminderung hin Uberpruft:

e wesentliche Bonitatsverschlechterung der Emittenten
der Rentenpapiere oder

e realisierte Nettoverluste im Fonds oder

e erwartete Zahlungsausfalle aus Rentenpapieren oder
drohende Verluste aus Kreditderivaten.

Sofern die Grinde fur eine gegebenenfalls vorgenommene
Abschreibung nicht mehr existierten, wurde auf die An-
schaffungskosten oder den am Stichtag niedrigeren Wert
zugeschrieben.

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere, die dem Umlaufvermogen zugeordnet
wurden, bilanzierten wir mit den Anschaffungskosten bzw.
den niedrigeren Borsenkursen. Ein niedrigerer Wertansatz
aus der Vergangenheit wurde auf die Anschaffungskosten
bzw. den niedrigeren Borsenkurs zugeschrieben, sofern
die Voraussetzungen des § 280 Abs. 1 Satz 1 HGB erfullt
waren.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere, die dem Anlagevermégen zugeordnet
wurden, bilanzierten wir entsprechend dem gemilderten
Niederstwertprinzip mit den Anschaffungskosten bzw. dem
niedrigeren beizulegenden Wert.

Die dauerhafte Wertminderung eines Wertpapiers haben
wir angenommen, wenn der Zeitwert des Wertpapiers
einen Werteverfall aufgrund einer wesentlichen Verschlech-
terung des Ratings/der Bonitat eines Emittenten aufzeigt.

Sofern die Grunde fur eine gegebenenfalls vorgenommene
Abschreibung aufgrund von Ratingverschlechterung eines
Emittenten nicht mehr existierten, wurde auf die Anschaf-
fungskosten oder den am Stichtag niedrigeren beizulegen-
den Wert zugeschrieben.

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

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
brachten wir mit dem Nennbetrag in Ansatz, vermindert um
notwendige Abschreibungen und Einzelwertberichtigungen.
Disagiobetrage grenzten wir passivisch ab und l6sten
diese planmagig Uber die Laufzeit auf.



Namensschuldverschreibungen wurden mit dem Nennbe-
trag, falls erforderlich vermindert um notwendige Abschrei-
bungen, angesetzt. Agio- und Disagiobetrage wurden
aktivisch und passivisch abgegrenzt und Uber die Laufzeit
planmaRig aufgelost.

Schuldscheinforderungen und Darlehen bilanzierten wir
mit dem Nennbetrag geméafl § 341 c Abs. 1 HGB und, falls
erforderlich, vermindert um notwendige Abschreibungen.
Agio- und Disagiobetrage grenzten wir aktivisch und passi-
visch ab und l6sten diese planmagig Uber die Laufzeit auf.

Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindar-
lehen mit Nullkupon wurden zu Anschaffungskosten
aktiviert und nach den fir das Anlagevermégen geltenden
Vorschriften bewertet. Die Zinsabgrenzung erfolgt auf
Basis der Emissions- bzw. Erwerbsrendite.

Die uibrigen Ausleihungen setzten wir mit den Nennbetra-
gen an. Agio- und Disagiobetrage grenzten wir aktivisch
und passivisch ab und I6sten diese planmagig Uber die
Laufzeit auf.

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

Die anderen Kapitalanlagen wurden grundsatzlich mit den
Anschaffungskosten aktiviert.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungsgeschaft bilanzierten wir mit den Nennbetra-
gen, vermindert um vorzunehmende Einzelwertberichti-
gungen. Die Pauschalwertberichtigungen bildeten wir auf-
grund in der Vergangenheit gewonnener Erfahrungen in
Hoéhe der nach dem Bilanzstichtag voraussichtlich eintre-
tenden Ausfalle. Die Pauschalwertberichtigung setzten wir
aktivisch ab.

Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversiche-
rungsgeschaft wurden mit dem Nennbetrag ausgewiesen,
soweit nicht Einzelwertberichtigungen vorzunehmen waren.

Die sonstigen Forderungen aktivierten wir mit dem Nenn-
betrag.

Sachanlagen und Vorrate wurden mit ihren Anschaffungs-
kosten bewertet. Der Ansatz fur die Betriebs- und Ge-
schaftsausstattung wurde um die Abschreibungen fur die
betriebsgewodhnliche Nutzungsdauer vermindert.

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

Die anderen Vermogensgegenstande wurden mit dem
Nennbetrag aktiviert.

JAHRESABSCHLUSS

Passiva

Als Beitragsiibertrage wurden die Gber den 31. Dezember
hinausreichenden Teile eines Einmalbeitrags nach einer
besonderen Berechnungsmethode ermittelt. Die bereits
verausgabten Kosten wurden gekurzt.

Die Deckungsriickstellung wurde unter Beachtung der von
einem unabhangigen Treuhander gepruften und der Auf-
sichtsbehdrde vorgelegten technischen Berechnungsgrund-
lagen errechnet. Als Berechnungsgrundlagen dienten —
Restkreditversicherungen ausgenommen — die Sterbetafeln
PKV 2001, PKV 2004, PKV 2007, PKV 2008 und PKV
2009 jeweils mit einem Rechnungszins von 3,5% und die
dem einzelnen Risiko entsprechenden Schadentafeln,
Schadenparameter und Grundkopfschaden. Versicherun-
gen gleicher Berechnungsmerkmale wurden zu Gruppen
zusammengefasst. Die Errechnung der Gruppenreserve er-
folgte nach der prospektiven Methode.

Die negativen Reserven wurden gegen die positiven aufge-
rechnet. Die dargestellte Rechnungsmethode trifft auch fur
das in Rickdeckung gegebene Geschaft zu.

Bei der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Ver-

sicherungsfalle des selbst abgeschlossenen Versiche-

rungsgeschafts kamen durch die vorgenommene Fusion

zwei Verfahren zur Anwendung

e Die Schadenrlckstellung auf den Teil der ,alten AXA“
wurde anhand der Trendfortschreibung der Verhaltnisse
von Schadenleistungen im Geschaftsjahr und entspre-
chender Leistungen im Folgejahr der letzten Geschéfts-
jahre, bereinigt um die zum jeweiligen Stichtag vorhan-
denen bewerteten Arbeitsriickstande im Leistungs-
bereich, fur die einzelnen Versicherungsarten ermittelt.
Geméf dem Berechnungsverfahren wurde auch fur die
geschatzten und bewerteten Arbeitsriickstande im
Leistungsbereich des abgelaufenen Geschaftsjahres
eine Ruckstellung gebildet. Die gesamte Schadenrlck-
stellung wurde um einen Sicherheitszuschlag verstarkt
(Genehmigung der BaFin vom 8. Oktober 2004).

e Der durch die Fusion neu hinzugekommene Teil der
Schadenruckstellung der ,alten DWK* wurde wie in
den vergangenen Jahren entsprechend § 341 g Abs. 3
Satz 2 HGB nach den in den ersten Wochen des lau-
fenden Geschaftsjahres gezahlten Vorjahresschaden
bemessen. Der Bedarf flr die restliche Zeit wurde an-
hand der Erfahrungen vorausgegangener Geschafts-
jahre und unter Beriicksichtigung des Trends pauschal
ermittelt.

Bei der Ermittlung der Schadenrtckstellung wurden An-

spruche aus Regressen abgesetzt, soweit ihre Realisier-
barkeit feststand oder zweifelsfrei bestimmbar war.
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Die Riickstellung fiir die Schadenregulierungsaufwen-
dungen wurde entsprechend den hierzu ergangenen
steuerlichen Regelungen gebildet.

Die Zufuhrung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstat-
tung richtet sich nach der in § 12 ¢ VAG (Uberschussver-
ordnung) erlassenen Rechtsverordnung. Der Verwendung
dieser Mittel hat der unabhangige Treuhander zugestimmt
und sie erfolgte nach den vertraglichen Vereinbarungen.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen
beinhalten die Ruckstellung flr weitere Verpflichtungen
gegenuber dem Pflegepool gemaR SGB XI § 111 Abs. 1 fur
die private Pflegepflichtversicherung, die Ruckstellung fir
vertragsgemanie Umwandlungsoptionen und die Storno-
riickstellung, die wir nach einem mit dem Bundesaufsichts-
amt (heute Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht) festgelegten Berechnungsverfahren ermittelt haben.

Die Bewertung der Pensionsriickstellung erfolgte nach
dem Teilwertverfahren gemaf § 6 a EStG. Als Rechnungs-
grundlagen wurden die ,Richttafeln 2005 G* von Dr. Klaus
Heubeck verwendet. Fur die handelsbilanzielle Bewertung
wurde ein Rechnungszins in Hohe von 5,0% in Ansatz ge-
bracht; als Pensionsalter wurde der Zeitpunkt der frihest-
maoglichen Inanspruchnahme der vorzeitigen Altersrente aus
der gesetzlichen Rentenversicherung zugrunde gelegt.

Der Wertansatz der iibrigen Riickstellungen erfolgte nach
dem voraussichtlichen Bedarf.

Die Depotverbindlichkeiten wurden mit dem Nennbetrag
angesetzt.

Alle tibrigen Verbindlichkeiten wurden mit dem Rickzah-
lungsbetrag passiviert.

Gewinn- und Verlustrechnung

Ertrage und Aufwendungen wurden auf das Geschaftsjahr
abgegrenzt.
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In Ruckdeckung
ubernommenes Geschaft

Bei dem in Ruckdeckung Ubernommenen Versicherungs-
geschaft wurde die Schadenriickstellung nach den Auf-
gaben des Zedenten bilanziert. Darliber hinaus werden je
nach Risiko eigene Rickstellungen gebildet. Im Rahmen
der Abwicklung der bestehenden Vertrage haben wir die
bisherigen Schadenreserven gemaR den Vorjahresschaden-
verlaufen angepasst. Die gebildeten Reserven zur Ermasi-
gung von Beitragssteigerungen und zur Vertriebsunter-
stltzung haben wir im Rahmen der Vertragsabwicklungen
reduziert.

Aus abrechnungstechnischen Grinden wurde das konzern-
fremde Geschaft noch nicht abgerechneter Zeitraume ge-
schatzt.

Grundlagen fiir die
Wahrungsumrechnung

Auf fremde Wahrungen lautende Aktiv- und Passivposten
wurden generell mit den Devisenmittelkursen zum Bilanz-
stichtag auf Euro umgerechnet. Soweit erforderlich wurde
dem Anschaffungskostenprinzip Rechnung getragen.

Auf fremde Wahrungen lautende Aufwendungen und Ertrage
in unserer Gewinn- und Verlustrechnung wurden mit den
Devisenmittelkursen zum Bilanzstichtag auf Euro umge-
rechnet. Kursgewinne und Kursverluste innerhalb einer Wah-
rung wurden saldiert.

Ertrage und Aufwendungen von Kapitalanlagen wurden mit
dem jeweils aktuellen Devisenkurs umgerechnet.

Zeitwerte der Kapitalanlagen

Die Offenlegung von Zeitwerten der Kapitalanlagen erfolgte
entsprechend den Vorschriften §§ 54 ff. der Verordnung
Uber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen.
Die Angaben erfolgten zum Bilanzstichtag. Im Einzelnen
wurden folgende Ermittlungsverfahren angewandt:

Die Zeitwerte fur die Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlief3lich der Bauten auf frem-
den Grundstiicken wurden nach der Wertermittlungsricht-
linie (Teil des Bundesbaugesetzes, Stand der Richtlinie
11. Juni 1991) und der Wertermittlungsverordnung (vom
6. Dezember 1988) ermittelt.



Bei den Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen wurden die borsennotierten Finanz-
beteiligungen zum Borsenwert per 31. Dezember 2008 ab-
zuglich eines angemessenen Abschlages angesetzt. Fir
die grolen Konzerngesellschaften wurden die Zeitwerte
auf Basis von Appraisal-Value-Verfahren ermittelt. Fir alle
Ubrigen Beteiligungen wurde das anteilige Eigenkapital als
Zeitwert angesetzt.

Die Zeitwerte der als Ausleihung an verbundene Unter-
nehmen klassifizierten Schuldverschreibung wurden an-
hand einer Swap-Zinskurve ermittelt.

Fir Aktien, Investmentanteile und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere wurden Borsenkurse, Riicknahme-
preise oder Nettoinventarwerte per 31. Dezember 2008
angesetzt (Stichtagsbewertung).

Die weltweite Finanzmarktkrise fuhrte in der zweiten Jahres-
halfte zu einem erheblichen Rickgang der Liquiditat auf
den Markten fur strukturierte Kreditprodukte (Asset Backed
Securities, Collateralized Debt Obligations). In Ermangelung
eines aktiven Marktes eignen sich die von externen unab-
hangigen Dritten (Brokern und/oder emittierenden Banken)
gestellten Preisindikationen flr strukturierte Kreditprodukte
(Mark-to-Market) im Unterschied zum Vorjahr nicht zur Er-
mittlung des beizulegenden Zeitwertes. Aus diesem Grund
wurden die in strukturierte Kreditprodukte investierenden
Investmentanteile mit dem Nettoinventarwert (Net Asset
Value) angesetzt.

Die einzelnen Uber Investmentanteile gehaltenen struktu-
rierten Kreditprodukte werden hierbei mit einem Barwert-
verfahren (Discounted Cashflow-Verfahren, Mark-to-Model)
bewertet. Die aus den einzelnen strukturierten Kredit-
produkten zu erwartenden Zahlungsstrome sind mit lauf-
zeit- und risikodquivalenten Zinssatzen abgezinst. Eine
Liquiditdtskomponente ist angemessen bertcksichtigt. In
die Bewertung einflieBende Schatzungen beruhen auf all-
gemein verfugbaren Kapitalmarktdaten. In die Bewertung
der strukturierten Kreditprodukte flieBen zudem die Preis-
indikationen externer unabhangiger Dritter ein. Je unsicherer
die Einschatzung der zukinftigen Zahlungsstrome, desto
hoher ist der Anteil der niedrigeren externen Preisindikatio-
nen an den beizulegenden Zeitwerten der einzelnen struk-
turierten Kreditprodukte. Die Bewertung eines Kreditderi-
vates, das zur Abbildung einer synthetischen Collateralized
Debt Obligation in den Investmentanteilen abgeschlossen
wurde, erfolgt auf Grundlage von Modellberechnungen der
emittierenden Bank.

JAHRESABSCHLUSS

Fir die Inhaberschuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere wurden im Wesentlichen die
Borsenkurse per 31. Dezember 2008 angesetzt. Die bei-
zulegenden Zeitwerte von Asset Backed Securities wurden
auf Grundlage von Discounted Cashflow-Methoden ermit-
telt.

Die Zeitwerte der Hypotheken-, Grundschuld- und Renten-
schuldforderungen wurden nach der Renditebewertung
nach Moosmdlller (Zinskurve per 31. Dezember 2008)
ermittelt.

Die Zeitwerte fiir sonstige Ausleihungen und andere
Kapitalanlagen wurden nach der Renditebewertung nach
Moosmdiller (Zinskurve per 31. Dezember 2008) ermittelt.

Wegen des kurzfristigen Charakters der Einlagen bei
Kreditinstituten entspricht der Zeitwert dem Buchwert.

Einbeziehung
in den Konzernabschluss

Durch die Einbeziehung unserer Gesellschaft in den
Konzernabschluss der AXA, Paris, verlegten wir einzelne
Buchungsschlusstermine und grenzten die Zahlungsvor-
gange Uber die sonstigen Forderungen und Verbindlich-
keiten ab. Es ergeben sich dadurch keine Einflisse auf die
Darstellung der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage.
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ANGABEN ZUR BILANZ

AKTIVA

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN B., C.1. BIS Iil.
IM GESCHAFTSJAHR 2008 in Tsd. Euro

Bilanzwerte * Bilanzwerte * *
Vorjahr 01.01.2008
B. Immaterielle Vermégensgegenstande
Sonstige 21 21
C.l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlielich der Bauten auf fremden Grundstiicken 1.707 3.371
C.lIl. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 439 77.592
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen - -
3. Beteiligungen 18.881 26.854
4. Summe C.II. 19.320 104.446
C.lll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.294.937 2.233.310
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 647.102 1.191.822
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen - 129.047
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 888.497 2.467.938
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 473.653 2.029.715
c) Ubrige Ausleihungen 10.985 215.656
5. Einlagen bei Kreditinstituten 17.200 17.200
6. Ubrige Kapitalanlagen 36.223 36.223
7. Summe C.III. 3.368.597 8.320.911
Zwischensumme C.lI. bis C.III. 3.389.624 8.428.728
Insgesamt 3.389.645 8.428.749

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
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Wahrungskurs- Zugange Umbuchungen Abgange Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte
anderungen Berichtsjahr
- - - - - 21 —

- 14 - - - 246 3.139

- 935 - - - 8 78.519

- 250.000 - - - - 250.000

- 14.412 - 1.136 5 - 40.135

- 265.347 - 1.136 5 8 368.654

41 203.358 - 25.278 3.338 55.553 2.359.216

148 5.712 - 215.629 471 349 982.175

2.057 - 16.067 62 - 115.099

- 333.939 - 37.726 - - 2.764.151

- 320.598 - 204.098 - - 2.146.215

- - - - - 159 215.497

- 47.947 - - - - 65.147

- - - - 607 - 36.830

189 913.611 - 498.798 4.478 56.061 8.684.330

189 1.178.972 - 499.934 4.483 56.315 9.056.123

189 1.178.972 - 499.934 4.483 56.336 9.056.123
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ZEITWERTE DER KAPITALANLAGEN IM GESCHAFTSJAHR 2008

gemafd § 54 RechVersV in Tsd. Euro

Bilanzwerte

C.l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschlielich der Bauten auf fremden Grundstiicken 3.139
C.lIl. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 78.519

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 250.000

3. Beteiligungen 40.135

4. Summe C.II. 368.654
C.lll. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.359.216

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 982.175

3. Hypotheken 115.099

4. Sonstige Ausleihungen 5.125.863

5. Einlagen bei Kreditinstituten 65.147

6. Andere Kapitalanlagen 36.830

7. Summe C.III. 8.684.330
C. Summe der Kapitalanlagen 9.056.123
Unterschied zum Bilanzwert
Agien und Disagien -14.156
Summe Kapitalanlagen inkl. Agien und Disagien 9.041.967

Unterschied zum Bilanzwert inkl. Agien und Disagien

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Ohne Umstellung der Bewertungsmethode flr die in
Sondervermégen gehaltenen Investments in strukturierte
Kreditprodukte von Mark-to-market zur Bewertungsme-
thode Mark-to-model, wie in den Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden beschrieben, hatten sich um 62,6 Mio.
Euro niedrigere beizulegende Zeitwerte ergeben.
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2008 2007**

Bilanzwerte Zeitwerte

zu Anschaffungs- zum Nennwert Summe
kosten bilanziert bilanziert

3.371 7.161 0 7.161
77.592 78.410 0 78.410
0 0 0 0
26.854 28.617 0 28.617
104.446 107.027 0 107.027
0
2.233.310 2.181.401 0 2.181.401
1.191.822 1.134.750 0 1.134.750
129.047 0 126.254 126.254
4.713.309 0 4.579.042 4.579.042
17.200 0 17.200 17.200
36.223 36.327 0 36.327
8.320.911 3.352.477 4.722.496 8.074.973
8.428.728 3.466.665 4.722.496 8.189.160
-239.568
-6.835 0 0 0
8.421.893 3.466.665 4.722.496 8.189.160
-232.733
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A. Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital

in Tsd. Euro

2008

ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital

14.367

41.561

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Am 31. Dezember 2007 bestand ein Einzahlungsanspruch
der DBV-Winterthur Krankenversicherung AG auf ausste-
hende Einlagen in Héhe von 41.560.506 Euro gegen die
damalige Alleinaktionarin, die DBV-Winterthur Holding AG
(DWH). Der Anspruch setzt sich in 2008 nach erfolgter
Fusion fort in einem Einzahlungsanspruch der AXA Kranken-
versicherung AG auf das zu 25 % teileingezahlte neue
Grundkapital in Hohe von 14.367.300,48 Euro sowie einem
weiteren Einzahlungsanspruch — ausgewiesen unter der
Position ,E.IV. Forderungen aus weiterer Kapitaleinzahlungs-
verpflichtung” gegen die DWH in Hohe von 27.193.205,52
Euro, den diese entsprechend ihrer bisherigen Verpflich-
tung Gbernimmt.

C.Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen

Bei Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen bestehen
am Ende des Geschaftsjahres Nachzahlungsverpflichtun-
gen in Hohe von 2,6 Mio. Euro und bei Beteiligungen in
Hohe von 7,9 Mio. Euro.

Pflichtangaben nach § 285 Nr. 11 HGB

An folgenden Unternehmen sind wir mit mindestens 20 % beteiligt:

2008

Win Health Consulting GmbH, Wiesbaden
Anteil am Gesellschaftskapital
Eigenkapital
Ergebnis des Geschéftsjahres

100 %
735.654
-671.728

100 %
1.407.381
231.830

DWK AG & Co. Grundstlicksgesellschaft K1 KG, Wiesbaden
Anteil am Gesellschaftskapital
Eigenkapital
Ergebnis des Geschaftsjahres

94,9 %
5.483.741
125.454

94,9 %
5.553.958
132.646

DWK AG & Co. Grundstlicksgesellschaft K2 KG, Wiesbaden
Anteil am Gesellschaftskapital
Eigenkapital
Ergebnis des Geschéaftsjahres

94,9 %
38.833.743
-3.119.846

94,9 %
43.820.013
1.475.657

DWK AG & Co. Grundstlicksgesellschaft K3 KG, Wiesbaden
Anteil am Gesellschaftskapital
Eigenkapital
Ergebnis des Geschaftsjahres

94,9 %
32.277.027
-475.435

94,9 %
34.000.760
878.407

** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
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C.lll. Sonstige Kapitalanlagen

Es bestanden Zahlungsverpflichtungen aus der Abnahme
von Investmentanteilen in Hohe von 9,2 Mio. Euro sowie
20,0 Mio. Euro aus Verpflichtungen aus einem Schuld-
scheindarlehen.

Im Zuge der Immobilienfinanzierung bestehen aus zuge-
sagten Baudarlehen Auszahlungsverpflichtungen in Hohe
von 1,0 Mio. Euro.

Zuordnung von Kapitalanlagen zum Anlagevermégen
gemafl § 341 b Abs. 2 HGB

Auf der Grundlage nachfolgender Darstellungen nimmt die
AXA Krankenversicherung AG die Moglichkeit des § 341 b
Abs. 2 HGB in Anspruch, Kapitalanlagen dem Anlagever-
mogen zuzuordnen, da sie dazu bestimmt sind, dauernd
dem Geschaftsbetrieb zu dienen.

Die Entscheidung Uber die Zweckbestimmung der Kapital-
anlagen ist mit Beschluss des Vorstandes der AXA Kran-
kenversicherung AG wie folgt getroffen worden:

1. Im Geschaftsjahr 2008 wurden Kapitalanlagen mit
einem Buchwert von 3.290,7 Mio. Euro dem Anlage-
vermogen zugeordnet (2007: 3.116,4 Mio. Euro).

Dies entspricht einem Anteil von 36,3 % (2007: 37,0 %)
an den gesamten Kapitalanlagen.

2. Grundlage flr die Bestimmung
Die Bestimmung, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu
dienen, wird aus folgenden Indikatoren abgeleitet:

2.1. Die AXA Krankenversicherung AG ist in der Lage,
die dem Anlagevermodgen zugeordneten Kapital-
anlagen so zu verwenden, dass sie dauernd dem
Geschaftsbetrieb dienen kdnnen.

2.2. Aufgrund der laufenden Liquiditatsplanung besitzt
die AXA Krankenversicherung AG die Fahigkeit zur
Daueranlage der betreffenden Kapitalanlagen.

2.3. Die dem Anlagevermogen zugeordneten Kapital-
anlagen werden in der Buchhaltung jeweils auf ge-
sonderten Konten von den anderen Wertpapieren
getrennt erfasst. Eine depotgemafde Trennung von
Anlage- und Umlaufvermogen ist gewahrleistet.

3. Bei den dem Anlagevermégen zugeordneten Kapitalan-
lagen werden Abschreibungen bei einer voraussichtlich
dauernden Wertminderung gemafl § 341 b HGB vorge-
nommen.

Die Methoden fir die Beurteilung der voraussichtlich dau-
ernden Wertminderung bei den Aktien, Investmentanteilen
und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sind in
den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden beschrieben.

JAHRESABSCHLUSS

Unter Anwendung dieser Methoden ergab sich keine Not-
wendigkeit fUr eine auRerordentliche Abschreibung auf
Aktieninvestmentanteile, die als ein eigenstandiges Wert-
papier angesehen und entsprechend bewertet werden.

Bei Investmentanteilen, die Uberwiegend Rentenpapiere
beinhalten und stille Lasten ausweisen, ergab sich die
Notwendigkeit fur eine auBerordentliche Abschreibung in
Hohe von 53,0 Mio. Euro.

Im Rahmen der Abschreibung auf in strukturierte Kredit-
produkte investierende Investmentanteile waren im Ge-
schaftsjahr drohende Verluste aus einem Kreditderivat zu
beriicksichtigen. Uber das betroffene Kreditderivat ist die
Gesellschaft dem Ausfallrisiko einer synthetischen Colla-
teralized Debt Obligation ausgesetzt. Im Referenzportfolio
des Kreditderivates waren im Geschaftsjahr zwei Ausfalle
festzustellen. Falls zukunftig keine weiteren Ausfalle im
Referenzportfolio eintreten, sind keine Verluste aus dem
Kreditderivat zu erwarten, da auch nach den eingetretenen
Ausfallen ausreichend Puffer (sogenannte Subordination)
bis zum Ausfall der synthetischen Collateralized Debt
Obligation besteht. Zur Risikovorsorge wurde jedoch der
Betrag abgeschrieben, den die Gesellschaft zusatzlich
investieren miisste, um die Subordination zurlck auf das
Niveau vor den festgestellten Ausfallen zu bringen. Die an-
deren nicht festverzinslichen Wertpapiere wurden in Hohe
von 0,3 Mio. Euro abgeschrieben.

Fir Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere haben wir eine dauerhafte Wertminde-
rung angenommen, wenn der Zeitwert des Wertpapieres
aufgrund von Wahrungskursanderungen zum Jahresende
einen Werteverfall aufweist oder sich das Rating/die
Bonitat eines Emittenten verschlechtert hat. Hieraus ergab
sich die Notwendigkeit flr auerordentliche Abschreibun-
gen in Hohe von 0,3 Mio. Euro.

Im Geschaftsjahr wurden Investmentanteile und struktu-
rierte Inhaberschuldverschreibungen mit Buchwerten von
insgesamt 227,0 Mio. Euro vom Umlauf- in das Anlage-
vermogen umgewidmet. Die Umwidmung erfolgte aufgrund
der Absicht der Gesellschaft, diese Wertpapiere dauerhaft
zu halten. Die Bilanzierung der strukturierten Inhaber-
schuldverschreibung im Anlagevermégen steht im Einklang
mit IDW RS HFA 22. Aus einer unveranderten Zuordnung
der Wertpapiere zum Umlaufvermégen hatten Abschreibun-
gen in Hohe von 26,2 Mio. Euro resultiert.

Zum 31. Dezember 2008 waren dem Anlagevermogen
Kapitalanlagen zugeordnet, deren Zeitwert um 359,7 Mio.
Euro unter dem Buchwert lag. Ausfallrisiken sind nicht er-
kennbar. Wir gehen von einer vollstandigen Ruckzahlung
der entsprechenden Papiere aus.
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Nicht nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertete Kapitalanlagen

in Tsd. Euro 2008

Bilanzwerte Zeitwerte

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.313.309 2.022.342
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 977.429 937.001
Summe Wertpapiere 3.290.738 2.959.343
Unterschiedsbetrag zum Bilanzwert -331.395
D.Ill. Sonstige Forderungen
in Tsd. Euro 2008
darin enthalten:
Forderungen an verbundene Unternehmen 89.158 2.446 16.268

davon Liquiditatshilfe 34.500 0 0
Heimfallverpflichtung Bad Pyrmont 2.313 2.238 2.238
Sonstige Forderungen aus Kapitalanlagen 8.267 5.032 8.444
Forderungen an die Finanzbehorde 18.537 1.773 18.209
Noch zuzuordnende Zahlungsvorgange aufgrund
vorgezogener Buchungsschlusstermine 6.849 49 49

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
E.IV. Forderungen aus weiterer Kapitaleinzahlungsverpflichtung
in Tsd. Euro 2008
Forderung aus weiterer Kapitaleinzahlungsverpflichtung 27.193 0 0
* AXA Krankenversicherung AG

** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
Es besteht eine weitere Kapitaleinzahlungsverpflichtung der E.lll. Andere Vermogensgegenstande
DBV-Winterthur Holding AG in Héhe von 27.193.205,52 Euro Aufgrund unserer beschleunigten Abschlussprozesse haben
gegenuber der AXA Krankenversicherung AG. Diese Forde- wir fur verschiedene erfolgswirksame Positionen eine Ab-
rung stellt eine Fortfuhrung des Einzahlungsanspruches grenzung in die Folgeperiode in H6he von 27,4 Mio. Euro
auf ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital dar, (2007: 24,5 Mio. Euro) vorgenommen.
die bis zum 31. Dezember 2007 in der DBV-Winterthur
Krankenversicherung AG bestand. Der weitere Einzahlungs- F. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten
anspruch wird zu dem Zeitpunkt und in anteilig entspre- Der Posten sonstige Rechnungsabgrenzung enthalt auf die
chendem Umfang wie der Einzahlungsanspruch auf die aus- Folgejahre entfallende Agiobetrége zu den sonstigen Aus-
gegebenen, zu 25 % teileingezahiten Aktien fallig. leihungen in Hohe von 22.014 Tsd. Euro (2007: 27.391

Tsd. Euro).
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PASSIVA

A. Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der AXA Krankenversicherung AG
betrug per 31. Dezember 2007 14.827.464,55 Euro und
war eingeteilt auf 5.800.000 auf den Inhaber lautende
Stuckaktien. In einer auerordentlichen Hauptversammlung
vom 9. April 2008 wurde das Kapital der AXA Krankenver-
sicherung AG um 20.536,45 Euro auf 14.848.000,00 Euro,
d.h. auf 2,56 Euro je Aktie aus Gesellschaftsmitteln er-
hoht und gleichfalls wurden die Inhaberaktien in vinkulierte
Namensaktien umgewandelt.

Mit Verschmelzungsvertrag vom 28. April 2008 wurden
ruckwirkend zum 1. Januar 2008 die Vermogenswerte der

JAHRESABSCHLUSS

DBV-Winterthur Krankenversicherung (DWK) auf die AXA
Krankenversicherung AG zu Buchwerten Ubertragen. Die
Alleinaktionarin der DWK, die DBV-Winterthur Holding AG
(DWH), erhielt hierfiir als Gegenleistung fiir die Ubertragung
des Vermdgens 7.482.969 auf den Namen lautende
Stlckaktien von der AXA Krankenversicherung AG, die auf-
grund der Verschmelzung als zu 25% teileingezahlt gelten.
Damit entfallt ein anteiliger Betrag des Grundkapitals von
2,56 Euro je Aktie, insgesamt 19.156.400,64 Euro, auf
die DWH und das gezeichnete Eigenkapital erhoht sich da-
mit auf 34.004.400,64 Euro.

AXA Kranken AXA Kranken AXA Kranken DWK
neu neu
31.12.2008 Fusion 2008 31.12.2007 31.12.2007
I. Gezeichnetes Kapital 86.019.676,55 14.827.464,55 71.192.212,00
Umwandlung gezeichnetes Kapital in Kapitalricklage -71.192.212,00
ZufUhrung AXA Kranken aus Kapitalrlicklage 20.535,45
Aktienneuausgabe fur DWK aus Kapitalriicklage 19.156.400,64
Bestand 1.1.2008 bzw. 31.12.2008 34.004.400,64 34.004.400,64  14.827.464,55 71.192.212,00
Il. Kapitalriicklage 31.747.790,45  23.760.378,97 7.987.411,48
Umwandlung Kapitalriicklage in gezeichnetes
Kapital 2008 vor Fusion -20.535,45
Umwandlung gezeichnetes Kapital (DWK)
in Kapitalricklage 71.192.212,00
Entnahme Kapitalriicklage wegen Aktienneuausgabe
fur die DWH -19.156.400,64
Umwandlung gesetzliche Rucklage (DWK)
in Kapitalrlcklage 86.985,07
Umwandlung Gewinnrlcklagen (DWK)
in Kapitalricklage 38.295.940,34
Bestand 1.1.2008 bzw. 31.12.2008 122,145.991,77 122.145.991,77 23.760.378,97 7.987.411,48
Ill. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Rucklage 240.373,61 153.388,54 86.985,07
Umwandlung gesetzliche Ricklage (DWK)
in Kapitalrtcklage -86.985,07
2. andere Gewinnrlcklagen 44.574.240,34 6.278.300,00 38.295.940,34
Einstellung aus Jahresuberschuss Vorjahr 3.000.000,00
Umwandlung Gewinnrlcklagen (DWK)
in Kapitalricklage -38.295.940,34
Bestand 1.1.2008 9.431.688,54 9.431.688,54 6.431.688,54 38.382.925,41
Einstellung aus dem Jahresuberschuss 7.000.000,00 3.000.000,00 0,00
Bestand 31.12.2008 16.431.688,54 9.431.688,54 9.431.688,54 38.382.925,41
IV. Bilanzgewinn 29.500.000,00 37.356.000,00 16.356.000,00 21.000.000,00

Summe A. Eigenkapital

202.082.080,95

202.938.080,95

64.375.532,06

138.562.548,89
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B. Nachrangige Verbindlichkeiten C. Sonderposten mit Riicklageanteil

Die AXA Krankenversicherung AG hat im Geschaftsjahr Die AXA Krankenversicherung AG hat aufgrund des Ver-
2005 ein nachrangiges Darlehen in Hohe von 20 Mio. Euro kaufs eines Grundstuckes in 2006 einen Gewinn in Hohe
bei der AXA Konzern AG aufgenommen, das sich in zwei von 827 Tsd. Euro erzielt und dementsprechend einen
Tranchen von jeweils 10 Mio. Euro aufteilt. Tranche A hat Sonderposten mit Ricklageanteil gemafd § 6b EStG ge-
eine Laufzeit von 15 Jahren und Tranche B eine unbe- bildet.

fristete Laufzeit. Das Nachrangdarlehen — Tranche A und
Tranche B — ist frUhestens am 23. Dezember 2012 zurlck-
zuzahlen. Das Darlehen dient der Starkung unserer Eigen-
mittel.

D.IV. Rickstellung fiir die erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung*

in Tsd. Euro Zerlegung der Ruckstellung fur Beitragsruckerstattung und Betrag geméafl § 12a VAG
Ruckstellung fur Ruckstellung fur erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattung
erfolgsabhangige poolrelevante Betrag gemaf Sonstiges
_ Beitrags- RfB aus der PPV § 12a (3) VAG
rlckerstattung
1. Bilanzwerte Vorjahr 341.060 127.718 28.510 2.384
1.1 Umbuchung -1.126 1.126
2. Entnahme zur Verrechnung
2.1 Verrechnung mit Alterungsriickstanden -55.491 -73.871 -5.221 -599
2.2 Verrechnung mit laufenden Beitragen -233 0 0
3. Entnahme zur Barausschittung -90.346 0 -950
4. Zuflhrung 115.399 32.189 4.621 1.004
5. Bilanzwerte Geschaftsjahr 309.263 87.162 27.910 1.839
6. gesamter Betrag des Geschaftsjahres gemaf § 12a VAG 14.745

* Aufstellung gemaR Formblatt 1 des PKV-Verbandes. Die Bilanzwerte Vorjahr bestehen aus den addierten Werten der AXA Krankenversicherung AG und der DBV-Winterthur Kranken-
versicherung AG. Der Vorjahreswert der AXA Krankenversicherung AG ist aus der Bilanz ersichtlich.
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E.lIll. Sonstige Riickstellungen

JAHRESABSCHLUSS

in Tsd. Euro 2008
darin enthalten:
Ruckstellung externe Kosten Jahresabschluss 96 69 209
Ruckstellung flir Tantiemen und Ertragsbeteiligungen 332 3.201 5.504
Ruckstellung fir Restrukturierung 7.755 0 8.986
Rickstellung flr Trust 2.276 0 2.193
Ruckstellung flr Wettbewerbe und Provisionen 1.184 861 2.033
Ruckstellung fir Zinsen gem. § 233 AO 1.609 1.683 1.683
Rickstellung fiir noch nicht in Anspruch genommenen Urlaub 0 472 2.108
* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
G.lIl. Sonstige Verbindlichkeiten
darin enthalten:
Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen 54.621 20.279 20.313
Verbindlichkeiten an die Finanzbehorde 36 701 706
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 43 60 264
Sonstige Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagen 12.850 467 591
Noch zuzuordnende Zahlungsvorgange
aufgrund vorgezogener Buchungsschlusstermine 2.617 276 2.655
* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
H. Rechnungsabgrenzungsposten
in Tsd. Euro 2008
darin enthalten:
auf Folgejahre entfallende Disagiobetrage aus
Hypotheken 26 0 29
Schuldscheinforderungen 19.541 [¢] 16.291
Namensschuldverschreibungen 16.603 14 17.907

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
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ANGABEN ZUR GEWINN-
UND VERLUSTRECHNUNG

1.1.a) Gebuchte Bruttobeitrage

in Tsd. Euro

2008

fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft

- aus
Einzelversicherungen 2.039.392 942.927 1.996.355
Gruppenversicherungen 51.419 43.816 51.502

Gesamt 2.090.811 986.743 2.047.857

— untergliedert nach
laufenden Beitragen 2.077.067 978.910 2.035.275
Einmalbeitragen 13.744 7.833 12.582

Gesamt 2.090.811 986.743 2.047.857

- aus
Krankheitskostenvollversicherung 1.641.459 782.736 1.605.558
Krankentagegeldversicherung 85.054 54.032 86.789
Krankenhaustagegeldversicherung 39.233 14.777 42.546
Krankheitskostenteilversicherung 120.759 44,713 121.475
Pflegepflichtversicherung 157.816 70.479 150.841
— davon Mitversicherungsvertrag Bahn/Post (GPV) 16.776 7.678 16.871
Erganzende Pflegezusatzversicherung 31.006 10.397 26.290
Spezielle Ausschnittsversicherung 9 10 10
Auslandsreisekrankenversicherung 15.475 9.599 14.348

Gesamt 2.090.811 986.743 2.047.857

Pauschalwertberichtigung -635 -160 -160

2.090.176 986.583 2.047.697
in Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschaft

Gesamt 853 1.023 1.023

Gesamtes Versicherungsgeschaft 2.091.029 987.606 2.048.720

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

In den Beitragen enthalten sind Beitragszuschlage gemafd
§ 12 Abs. 4 a VAG und § 12 e VAG in Hohe von 95.734 Tsd.

Euro (2007: -95.384 Tsd. Euro).

Riickversicherungssaldo

Der Ruckversicherungssaldo von 592 Tsd. Euro (2007:
—23 Tsd. Euro) zu Gunsten des Ruckversicherers setzt
sich zusammen aus den Beitragen des Rlickversicherers
und den Anteilen des Ruckversicherers an den Bruttoauf-
wendungen flr Versicherungsfalle, den Bruttoaufwendun-
gen fUr den Versicherungsbetrieb und den Veranderungen

der Bruttodeckungsrlckstellung.
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Anzahl der versicherten natiirlichen Personen

2008

JAHRESABSCHLUSS

gegen laufenden Beitrag

Krankheitskostenvollversicherung 706.573 264.318 697.846
Krankentagegeldversicherung 213.364 130.904 214.116
Krankenhaustagegeldversicherung 464.295 124.450 467.947
Krankheitskostenteilversicherung 471.728 175.119 464.934
Pflegepflichtversicherung 767.991 292.462 760.003
— davon GPV 73.670 28.491 75.402
Erganzende Pflegezusatzversicherung 108.473 49.312 102.820
Auslandsreisekrankenversicherung 795 903 903
Gesamt 1.429.388 548.680 1.422.531
gegen Einmalbeitrag
Krankentagegeldversicherung 2.459 2.693 2.693
Krankheitskostenteilversicherung 179 112 112
Restschuld-/Lohnfortzahlungsversicherung 2 33 33
Spezielle Ausschnittsversicherung 900 1.000 1.000
Auslandsreisekrankenversicherung 1.155.735 530.988 1.163.885
Gesamt* 2.638 2.805 2.805
* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
1 Zuordnung der Versicherungstarife gema PKV-Verband
1.2. Beitrage aus der Bruttoriickstellung fiir Beitragsriickerstattung
in Tsd. Euro 2008
filr das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft
- aus
Einzelversicherungen 131.833 28.684 68.816
Gruppenversicherungen 3.582 1.236 1.844
Gesamt 135.415 29.921 70.659
— untergliedert nach
laufenden Beitragen 233 - 333
Einmalbeitragen 135.182 29.921 70.326
Gesamt 135.415 29.921 70.659
- aus
Krankheitskostenvollversicherung 59.360 29.864 64.814
Krankentagegeldversicherung 415 54 302
Krankenhaustagegeldversicherung 12 - 240
Krankheitskostenteilversicherung 1.635 2 4.538
Erganzenden Pflegezusatzversicherung 121 - 681
Pflegepflichtversicherung 73.871 - 85
— davon Mitversicherungsvertrag Bahn/Post (GPV) 2.823 - -
Gesamt 135.415 29.921 70.659
- aus
erfolgsabhangiger Beitragsriickerstattung 55.724 26.996 56.361
erfolgsabhangiger Beitragsriickerstattung 79.691 2.925 14.298
Gesamt 135.415 29.921 70.659

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG
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1.5.b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
und Abwicklungsergebnis aus Schadenriickstellung Vorjahr

in Tsd. Euro

2008

1) Zufithrung bzw. Minderung zur Schadenriickstellung

2) Abwicklungsergebnis aus Schadenriickstellung Vorjahr gesamt

gesamte Vorjahresleistungen
gesamte Rickstellung Vorjahr
gesamtes Abwicklungsergebnis

—41.712 1.753 1.796
-322.985 -127.032 -308.191
317.007 129.965 318.802
-5.978 2.933 10.612

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Im Geschaftsjahr ergaben sich bei den Leistungsauszah-
lungen Vorjahr — entsprechend der Marktentwicklung —
erheblich héhere Leistungsaufwendungen. Die Vorjahres-
leistungen von 308.191 Tsd. Euro in 2007 stiegen 2008
um 14.794 Tsd. Euro auf 322.985 Tsd. Euro. Daher ergab
sich ein negatives Abwicklungsergebnis in Hohe von 5.978
Tsd. Euro, wahrend sich im Vorjahr noch ein Abwicklungs-
gewinn von 10.612 Euro ergab.

Diese Entwicklung flhrte zu einer Erhéhung der Schaden-
rickstellung um 41.712 Tsd. Euro (Vorjahr Minderung um
1.796 Tsd. Euro).

I1.2. Sonstige Aufwendungen
In dieser Position sind 15.731 Tsd. Euro Kosten flr die
Integration der DBV-Winterthur Versicherungen enthalten.

I1.5. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag belasteten
im Geschaftsjahr allein das Ergebnis der gewohnlichen
Geschaftstatigkeit. Die Position enthalt Gewerbesteuer in
Hohe von 10.985 Tsd. Euro (2007: 9.980 Tsd. Euro).

11.6. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die sonstigen Steuern enthalten aufgrund der Verschmel-
zung gezahlte Grunderwerbsteuer in Hohe von 1.900 Tsd.
Euro.

Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

2008

in Tsd. Euro
1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des

§ 92 HGB fur das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft 120.515 84.658 118.321
2. Sonstige Bezlige der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB 4.481 - 5.643
3. Lohne und Gehalter 789 32.476 83.783
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstiitzung 8 5.390 14.313
5. Aufwendungen fur Altersversorgung -4.022 3.365 15.342
Aufwendungen gesamt 121.771 125.889 237.402

* AXA Krankenversicherung AG
** AXA Krankenversicherung AG und DBV-Winterthur Krankenversicherung AG

Der negative Betrag bei den Aufwendungen fur Altersver-
sorgung ergibt sich aus der Auflésung der Pensionsriick-
stellung.
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JAHRESABSCHLUSS

SONSTIGE ANGABEN

Angaben nach § 285 Nr. 3 HGB
Nachzahlungsverpflichtungen bei verbundenen Unterneh-
men und Beteiligungen sowie bei den sonstigen Kapital-
anlagen sind in den Erlauterungen zu den entsprechenden
Bilanzpositionen angegeben.

GemaR §§ 124 ff. VAG ist unser Unternehmen — tber die
Mitgliedschaft im Verband der privaten Krankenversiche-
rung e. V. — dem gesetzlichen Sicherungsfonds fir Kranken-
versicherungsunternehmen angeschlossen. Im Krisenfall
ist das Unternehmen verpflichtet, diesem Sicherungsfonds
die erforderlichen Mittel bis zur Hohe von maximal zwei
Promille der versicherungstechnischen Nettortckstellun-
gen zur Erflllung seiner Aufgaben zur Verflgung zu stellen.

Angaben nach § 285 Nr. 9 HGB

Die Gesamtbezuge des Vorstandes betrugen 865 Tsd.
Euro, die des Aufsichtsrates 250 Tsd. Euro. Die Gesamt-
bezlge friherer Vorstandsmitglieder und ihrer Hinterbliebe-
nen beliefen sich auf 143 Tsd. Euro. Fur diese Personen-
gruppe sind zum 31. Dezember Ruckstellungen flr
laufende Pensionen und Anwartschaften auf Pensionen in
Hohe von 9.365 Euro passiviert worden. Es wurden keine
Haftungsverhaltnisse eingegangen.

Angaben nach § 285 Nr. 11 HGB

Die Gesellschaften, von denen die AXA Krankenversiche-
rung AG mehr als 20% der Anteile besitzt, sind bei Bilanz-
position C.II. aufgeflihrt.
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Aufsichtsrat

Angaben nach § 285 Nr. 10 HGB

Dr. Frank Keuper

Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstandes der AXA Konzern AG
Koln

Dr. Manfred Zipperer
stellv. Vorsitzender
Ministerialdirektor a.D.
St. Augustin

Hans-Richard Adenauer (seit 2. Juli 2008)
Geschaftsflhrer der Deutscher Beamtenwirtschaftsbund
(BWB) GmbH

Rheinbreitbach

Klaus Dauderstadt (seit 3. Marz 2008)
Bundesvorsitzender der Gewerkschaft
der Sozialversicherung

Meckenheim

Dr. Walter Donhauser (seit 2. Juli 2008)
Geschéaftsfuhrer der Kassenarztlichen Vereinigung Bayerns
Feldafing

Dr. Ludwig Eckinger (seit 2. Juli 2008)
Bundesvorsitzender des

VBE Verband Bildung und Erziehung e. V.
Mainz

Dr. Rainer Hess

Vorsitzender des Gemeinsamen Bundesausschusses von
Arzten, Zahnarzten, Krankenhdusern und Krankenkassen
Siegburg

Gert Schroder (seit 3. Marz 2008)
Angestellter
Overath

Prof. Dr. J.-Matthias

Graf von der Schulenburg

Direktor des Institutes flr Versicherungsbetriebslehre
der Universitat Hannover,

Fachbereich Wirtschaftswissenschaften

Hannover
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Vorstand

Angaben nach § 285 Nr. 10 HGB

Gernot Schlosser

Vorsitzender

Unternehmensentwicklung, Exklusivvertrieb,
Direktvertrieb, Firmen-, Verbande- und Spezialgeschaft,
Rlck- und Mitversicherung, interne Revision, Personal
und Verwaltung, Kapitalanlagen, Kundenbetreuung

Jorg Arnold
Heilberufevertrieb, Maklervertrieb

Dr. Patrick Dahmen

stellv. Mitglied bis 31. August 2008
ordentliches Mitglied seit 1. September 2008
Rechnungswesen, Planung, Controlling, Steuern,
Risikomanagement

Thomas Michels

Leistungsmanagement, Mathematik und Ertrags-
management, IT-Steuerung, interne Organisation,
Betriebsorganisation, Informationssysteme,



Angaben nach § 285 Nr. 14 HGB

und § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Nach den vorliegenden Mitteilungen geméaf § 20 Abs. 4
AktG halt die DBV-Winterthur Holding AG, Wiesbaden, die
Mehrheit am Grundkapital unserer Gesellschaft. Es be-
steht ein Beherrschungsvertrag mit der AXA Konzern AG. Im
Verhaltnis zur DBV-Winterthur Holding AG, Wiesbaden, sind
wir ein Konzernunternehmen im Sinne von § 15 ff. AktG in
Verbindung mit § 18 Abs. 1 AktG.

Die AXA Krankenversicherung AG, Koln, wird in den Konzern-
abschluss der AXA, Paris, sowie in den Konzernabschluss
der DBV-Winterthur Holding AG, Wiesbaden, zum

31. Dezember 2008 einbezogen. Die AXA, Paris, stellt den
Konzernabschluss fur den groften Kreis von Unternehmen
auf, und die DBV-Winterthur Holding AG stellt den Konzern-
abschluss flr den kleinsten Kreis von Unternehmen auf.
Der Konzernabschluss der AXA, Paris, wird bei der franzo-
sischen Finanzaufsichtsbehorde in Paris (Autorité des
Marchés Financiers) unter RCS (Registre du Commerce et
des Sociétés) 572 093 920 hinterlegt. Der Konzernab-
schluss der DBV-Winterthur Holding AG wird im elektro-
nischen Bundesanzeiger und im Unternehmensregister
des Bundesministeriums fur Justiz veroffentlicht. Dieser
Konzernabschluss mit dem Konzernlagebericht hat fur uns
gemaf § 291 Abs. 2 HGB befreiende Wirkung.

Koln, den 27. Februar 2009
Der Vorstand

Schlésser Arnold Dr. Dahmen

Michels

JAHRESABSCHLUSS
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BESTATIGUNGSVERMERK
DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter Ein-
beziehung der Buchflhrung und den Lagebericht der AXA
Krankenversicherung Aktiengesellschaft, Koln, flir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008 geprft.
Die Buchflihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss
und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der
Satzung liegen in der Verantwortung des Vorstandes der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber
den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflhrung
und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspru-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
maRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die
Prifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtig-
keiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch
den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmagiger Buchfihrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermoégens-, Finanz- und Ertrags-
lage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Prufungshand-
lungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit
und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mégliche Fehler
bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirk-
samkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kon-
trollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfih-
rung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst
die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
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und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstandes
sowie die Wardigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichtes. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage
flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Be-
stimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung
der Grundséatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Dusseldorf, den 3. Marz 2009

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Michael Peters
Wirtschaftsprifer

ppa. Christofer Hattemer
Wirtschaftsprifer



ANLAGEN

ZUM LAGEBERICHT

Betriebene Versicherungsarten
Folgende Versicherungsarten wurden von der Gesellschaft
im Geschaftsjahr betrieben:

® die Einzel-Krankheitskostenvollversicherung
(ambulant und stationar)

® die selbststandige Einzel-Krankheitskostenversicherung
(ambulant und stationar)

® die Einzel-Krankentagegeldversicherung

® die selbststandige Einzel-Krankenhaustagegeld-
versicherung

® die sonstige selbststandige Einzel-Teilversicherung
® die Pflegepflichtversicherung

® die Pflegekosten- und Tagegeldversicherung

® die Auslandsreisekrankenversicherung

® die Gruppen-Krankenversicherung (nach Einzel- und
Sondertarifen)

Die Auslandsreisekrankenversicherung wurde gegen Ein-
malbeitrag, die Ubrigen Versicherungsarten wurden gegen
laufende Beitrage angeboten.

Ferner wurde Ubernommenes Rulckversicherungsgeschaft
gezeichnet. Es handelt sich um Quotenvertrage zur Ruck-
deckung von selbststandigen Einzel-Krankheitskostenver-
sicherungen.

Far Tarife, die unterschiedliche Pramien oder Leistungen
fur Manner und Frauen vorsehen, erfolgt die Kalkulation
nach den von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) und der Deutschen Aktuarvereinigung e. V.
(DAV) anerkannten statistischen und versicherungsmathe-
matischen Daten. Ausfuhrliche Informationen dazu finden
Sie auf der Internetseite des Verbandes der privaten
Krankenversicherung e. V.: www.pkv.de/statistiken.

57



KENNZAHLEN DER
VERGANGENEN 10 JAHRE

Geschaftsjahr Beitrags- Neugeschaft Beitrag Kapital- natdrliche
einnahmen Jahresbeitrag Jahresbestand anlagen versicherte

Tsd. Euro netto Tsd. Euro Tsd. Euro Mio. Euro Personen

(Veranderung (Veranderung (Veranderung (Veranderung (Veranderung

gegenuber gegenuber gegenuber gegenuber gegenuber

Vorjahr) Vorjahr) Vorjahr) Vorjahr) Vorjahr)

AXA Krankenversicherung vor Fusion

1999 494.478 74.059 496.216 1.024 438.716
(+10%) (+14%) (+10%) (+19%) (+2%)

2000 540.658 77.736 544.855 1.190 461.803
(+9%) (+5%) (+10%) (+16%) (+5%)

2001 604.826 80.558 611.420 1.394 477.942
(+12%) (+4%) (+12%) (+17%) (+3%)

2002 682.092 100.383 696.588 1.534 491.155?
(+13%) (+25%) (+14%) (+10%) (+3%)

2003 784.015 123.713 801.282 1.801 519.450
(+15%) (+23%) (+15%) (+17%) (+6%)

2004 893.397 73.553 886.649 2.223 523.236
(+14%) (-41%) (+11%) (+23%) s

2005 903.630 58.448 896.934 2.677 522.587
(+1%) (-21%) (+1%) (+20%) (0%)

2006 929.379 78.890 931.743 3.002 536.585*
(+3%) (+35%) (+4%) (+12%) (+3%)

2007 987.606 79.688 986.455 3.390 551.485°
(+6%) (+1%) (+6%) (+13%) (+3%)

AXA Krankenversicherung nach Fusion im Jahr 2008 mit vergleichbaren Zahlen

2007 2.048.720 122.911 2.040.461 8.429 1.425.336
2008 2.091.029 116.624 2.094.260 9.056 1.432.026
(+2%) (-5%) (+3%) (+7%) (0%)
1 Ab 2000 inklusive des gesetzlich vorgeschriebenen 10-prozentigen Zuschlags
2 Ab 2002 Anzahl aller versicherten natlrlichen Personen (nicht nur gegen laufenden Beitrag); die Zahlen wurden fiir 2000 und 2001 entsprechend angepasst
3 Veranderung zum Vorjahr nicht aussagekréaftig, da flir 2003 noch die friihere Aufteilung bestand
4 Ab 2006 neue Aufteilung der versicherten Personen laut PKV-Verband; die Zahlen wurden fir 2005 und 2004 entsprechend angepasst
5

Im Jahr 2007 geanderte Zuordnung eines Versicherungstarifs, die Zahlen wurden fir 2006 und 2005 entsprechend angepasst
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