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Kennzahlen

2011 2010 2009
A. Kennzahlen zur Sicherheit und Finanzierbarkeit
RfB-Quote in %* 12,6 11,5 14,0
RfB-Zuflihrungsquote in %2 7,6 7,5 4,1
Uberschussverwendungsquote in %2 82,4 86,4 82,9
Eigenkapital in Mio. Euro® 158,7 158,7 158,2
Eigenkapitalquote in % 6,6 7,0 7,2
Ergebnis vor Gewinnabflhrung in Mio. Euro 46,0 33,0 18,5
Ergebnisabflihrung in Mio. Euro 46,0 33,0 18,5
B. Kennzahlen zum Erfolg und zur Leistung
Versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote in % 9,3 8,4 7,2
Versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote mit Ubertragungswerten in % 9,2 8,4
Schadenquote in % 79,3 81,8 82,1
Schadenquote mit Ubertragungswerten in % 79,3 81,9
Verwaltungskostenquote in % 3,8 3,5 3,8
Netto-Verzinsung in % 4,0 4.1 2,8
Laufende Durchschnittsverzinsung in % 4,1 4,2 4,5
C. Bestands- und Wachstumskennzahlen
Beitragseinnahmen in Mio. Euro 2.419,3 2.280,1 2.195,8
Veranderungsrate in % +6,1 +3,8 +5,0
Anzahl der versicherten natlirlichen Personen 1.490.681 1.462.783 1.441.646
Veranderungsrate in % +1,9 +1,5 +0,7
davon:
— Vollversicherte 756.128 737.573 724.736
Veranderungsrate in % +2,5 +1,8 +2,6
— Erganzungsversicherte 734.553 725.210 716.910
Veranderungsrate in % 4l & +1,2 -1,2

1 EinschlieRlich Ruckstellung fiir erfolgsunabhéangige Beitragsriickerstattung der Pflegepflichtversicherung
2 EinschlieBlich Aufwendungen fiir erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung der Pflegepflichtversicherung
2 Eigenkapital inklusive Abzug der ausstehenden Einlagen (geméaR Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz BilMoG)



Mafdstabe neu definiert:
Kostenerstatter zum Gesund

AXA auf dem Weg vom

Seit vielen Jahren ist AXA auch im Bereich Gesundheit auf
dem Weg vom Produktanbieter zum zukunftsorientierten
Lésungsanbieter flr alle Kundengruppen. Auf der einen
Seite richtet sich das Angebot an Privatkunden, die neben
sehr guten Produkten auch Wert auf ein umfassendes und
hochwertiges Gesundheitsmanagement legen: Der gesund-
heitsservice360° berat und begleitet Kunden der privaten
Krankenversicherung kompetent und kostenlos in allen
Phasen des Lebens. Focus Money bestatigt, dass die AXA
Krankenversicherung ihren Kunden den zurzeit besten
Gesundheitsservice auf dem Markt bietet.

Auf der anderen Seite richtet sich die AXA Krankenversiche-
rung mit ihnrem Angebot an Unternehmen, die sich gerade
in Zeiten des Fachkraftemangels gegeniber Bewerbern
und Mitarbeitern als attraktiver Arbeitgeber positionieren
mochten. Mit der betrieblichen Krankenversorgung zeigt
der Arbeitgeber soziale Verantwortung und ermoglicht
seinen Angestellten die Vorteile des Privatpatientenstatus
und damit einen sofort erlebbaren Mehrwert.

Gesundheit gestalten: Der gesundheitsservice360°
Mit dem gesundheitsservice360° hat die AXA Krankenver-
sicherung in den letzten Jahren gemeinsam mit Experten
und Spezialisten aus unterschiedlichen Fachbereichen ein
am Markt einzigartiges Unterstltzungsprogramm entwickelt.
Uber 70 Mitarbeiter arbeiten mit einem Team aus Arzten,
pharmazeutisch-technischen Assistenten, Gesundheits-
okonomen und Heilpraktikern zusammen. So werden die
Versicherten in allen schulmedizinischen und speziellen
pharmazeutischen Fragen bis hin zur Alternativmedizin fun-
diert beraten. Seit Jahren zahlt AXA zu den Vorreitern auf
dem Gebiet des Gesundheitsservice. Gerade diese lang-
jahrige Erfahrung im Gesundheitsmanagement erméglicht
es, ein breites und standig wachsendes Spektrum an
Leistungen in den Bereichen Vorsorge, Orientierung, Ver-
sorgung und Betreuung im Krankheitsfall anzubieten.

Vorsorge

Korperliche und geistige Fitness beugen gesundheitlichen
Problemen vor und steigern das allgemeine Wohlbefinden.
Die AXA Krankenversicherung bietet unter anderem Unter-
stltzung durch verschiedene Praventionsprogramme, an
denen Versicherte von AXA teilnehmen kénnen.

Den wichtigsten Bestandteil bilden jedoch die regelmagigen
Vorsorgeuntersuchungen, durch welche Krankheiten frih-
zeitig erkannt oder ausgeschlossen werden. Die AXA Kran-
kenversicherung Ubernimmt in der Vollversicherung Gber
die gesetzlich eingefUhrten Programme hinaus die Kosten
far diverse VorsorgemafRnahmen, wie Diabetesvorsorge,
Krebsvorsorge oder Kinder- und Jugendlichenvorsorge.
AuBerdem tragt AXA auch die Kosten der gangigen Impf-
programme. In vielen Tarifen belohnt AXA zudem ein gesund-
heitsbewusstes Verhalten, wie zum Beispiel das Nicht-
rauchen oder ein gesundes Korpergewicht, mit attraktiven
Bonuszahlungen.

Orientierung

Uber die Medizinische Hotline findet der Kunde rund um
die Uhr einen kompetenten Ansprechpartner zu Themen
wie Vorsorge, Therapien, Diagnosen, Arzneimittel, Kliniken
oder Arztpraxen. Zudem profitiert er von ausgewahlten
Partnerschaften und Kooperationen. Beispielsweise unter-
stiitzt AXA bei der Suche nach geeigneten Arzten, Therapie-
einrichtungen und bei der Beschaffung von Hilfsmitteln.
Fir eine optimale medizinische Behandlung wurden Koope-
rationen mit ausgewahlten erstklassigen Facharzten und
-kliniken geschlossen. So erhalt der Kunde umfassende
Informationen zu Behandlungsformen. Durch die Vernet-
zung verschiedener Leistungserbringer werden darlber
hinaus unnétige und belastende Mehrfachuntersuchungen
vermieden.

Um das Angebot abzurunden, stehen iPhone-Nutzern viele
dieser Services auch unkompliziert und kostenlos Uber die
AXA App Gesundheit und Reisen zur Verflgung.

Versorgung

Der bedeutendste und grofRte Baustein des gesundheits-
service360° ist die Unterstitzung und aktive Begleitung
im Krankheitsfall. Die Experten der AXA Krankenversiche-
rung haben ein umfangreiches Paket an Leistungen und
Services entwickelt, das dabei hilft, schnell wieder gesund
zu werden und in den gewohnten Alltag zurtckzukehren.
Besondere Betreuung finden Versicherte, die chronisch er-
krankt oder schwer krank sind.



heitsbegleiter

AXA bietet im Einklang mit den Arzten spezielle kostenfreie
Patientenbegleitungen an, zum Beispiel bei Stoffwechsel-
erkrankungen, chronischen Herzerkrankungen oder Asthma.
Das Einverstandnis des Versicherten vorausgesetzt, erhalt
er durch medizinisch ausgebildete Mitarbeiter von AXA bei-
spielsweise Informationen zu Partnernetzwerken mit erst-
klassigen Facharzten und Fachkliniken, wichtige Hinweise
und hilfreiche Ratschlage. In diesem Rahmen erhalten auch
erkrankte Kunden, die alter sind als 68 Jahre, besondere
Aufmerksamkeit. Sie profitieren von einer speziell auf ihre
Bedurfnisse zugeschnittenen Beratung und Betreuung.

Betreuung

Ebenso mafigeschneidert ist die Betreuung von Schwer-
kranken. Nach einem Schlaganfall, bei schweren Unfallver-
letzungen, Krebs- und Suchterkrankungen hilft das Pro-
gramm mit einer intensiven und persoénlichen Rundum-
Betreuung. Durch eine sorgsame Planung und Organisation
des Therapieablaufs, der Unterstitzung im Kontakt mit
den behandelnden Arzten und Fachkliniken lassen sich
bessere Heilungserfolge und eine splrbare Steigerung der
Lebensqualitat erzielen.

Das immer wieder an die AXA Krankenversicherung heran-
getragene positive Echo bestatigt, dass der eingeschla-
gene Weg der richtige ist. Ziel ist es, diesen auch in Zukunft
konsequent weiterzuverfolgen. Das bedeutet, den Kunden
auch in Zukunft durch aktive Unterstutzung, fachliche
Kompetenz und individuelle Lésungen ein modernes und
qualifiziertes Gesundheitsmanagement bieten zu kénnen.

Selbstverstandlich profitieren auch die Arbeitnehmer, die
im Rahmen der betrieblichen Krankenversorgung durch
ihren Arbeitgeber den Status eines Privatversicherten er-
langen, von dem ausgezeichneten Service von AXA.

Betriebliche Krankenversorgung

zur Mitarbeiterfindung und -bindung

Eine gesunde und zufriedene Belegschaft ist die Basis
eines erfolgreichen Unternehmens. Es wird daher immer
wichtiger, sich gegenlber Mitarbeitern und qualifizierten
Bewerbern als attraktiver und wertschatzender Arbeitgeber
zu positionieren. Viele der gangigen Zusatzleistungen sind
heute von Unternehmen zu Unternehmen austauschbar
oder werden von der Belegschaft bereits als selbstver-
standlich angesehen. Betriebliche Versorgungsleistungen
gewinnen hingegen zunehmend an Bedeutung. Besonders
gesundheitsbezogene Zusatzleistungen wie die betrieb-
liche Krankenversicherung bedeuten den Arbeitnehmern

viel. Dies zeigt auch eine reprasentative Studie von AXA:
Mehr als jeder Zweite der befragten Arbeitnehmer gibt an,
diesen Mehrwert bei der Jobsuche zu berlcksichtigen.

Die arbeitgeberfinanzierte Krankenversorgung FlexMed
Premium von AXA gibt dem Arbeitgeber die Moglichkeit,
soziale Verantwortung zu zeigen und in die langfristige
Gesunderhaltung seiner Mitarbeiter zu investieren. FlexMed
Premium verschafft dem gesetzlich versicherten Arbeit-
nehmer den Status eines Privatpatienten. Der jeweilige
Mitarbeiter erhalt somit alle Vorteile einer privaten Kranken-
versicherung, wie beispielsweise Chefarztbehandlung oder
Unterbringung im Zweibettzimmer, und gilt bei der ambu-
lanten Versorgung — vor dem Arzt und im Krankenhaus —
als privat versichert.

Neben den umfangreichen Leistungen von FlexMed Premium
kénnen Unternehmen mit verschiedenen Bausteinen von
FlexMed auch kleinere Leistungspakete in ihr Anreizsystem
integrieren. Das Spektrum reicht hier von Vorsorgemaf-
nahmen, die Uber die Kassenleistung hinausgehen, tber
professionelle Zahnreinigung bis hin zu individuell auf die
Belegschaft zugeschnittenen Versicherungspaketen.
Spezielle Firmenkonditionen ermdglichen dabei duflerst
attraktive Beitrage.

Der Arbeitgeber investiert dabei nicht nur in die Gesundheit
seiner Mitarbeiter, sondern auch direkt in das eigene
Unternehmen: Durch eine umfassende Gesundheitsvor-
sorge, optimale medizinische Versorgung im Krankheitsfall
und die damit verbundene rasche Genesung reduziert das
Unternehmen unnétige Ausfallzeiten der Mitarbeiter und
steigert deren Produktivitat durch den Erhalt der Arbeits-
kraft.
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Aufsichtsrat

Gernot Schlosser

Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstandes i. R. der
AXA Krankenversicherung AG
Bergisch Gladbach

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

Hans-Richard Adenauer

Geschaftsfuhrer der

Deutscher Beamtenwirtschaftsbund (BWB) GmbH
Rheinbreitbach

Rolf Busch
Landesvorsitzender des
tlv thiringer lehrerverband
Bad Lobenstein

Klaus Dauderstadt

Bundesvorsitzender der

GdS Gewerkschaft der Sozialversicherung
Meckenheim

Dr. Walter Donhauser

Geschaftsfuhrer der
Kassenzahnarztlichen Vereinigung Bayern
Feldafing

Dr. Rainer Hess

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

Gert Schroder
Angestellter
Overath

Prof. Dr. J.-Matthias Graf von der Schulenburg
Direktor des Instituts flr Versicherungsbetriebslehre
der Universitat Hannover,

Fachbereich Wirtschaftswissenschaften

Hannover
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Vorstand

Dr. Frank Keuper (bis 31. Januar 2012)

Vorsitzender

Konzernkommunikation, Konzernrevision, Konzernstrategie
und Portfoliosteuerung

Dr. Patrick Dahmen
Rechnungswesen, Planung, Controlling, Steuern,
Risikomanagement

Wolfgang Hanssmann
Exklusivvertrieb, Direktvertrieb, Marketing

Jens Hasselbacher
Kunden- und Partnerservice

Thomas Michels

Geschafts- und Produktpolitik, Maklervertrieb,
Firmen-, Verbande- und Spezialgeschaft,

Mathematik, Leistungs- und Gesundheitsmanagement

Ulrich C. Nief3en

Personal, Recht & Compliance, Zentrale Dienste

ab 1. Februar 2012 zusatzlich kommissarisch:
Konzernkommunikation, Konzernrevision, Konzernstrategie
und Portfoliosteuerung

Dr. Heinz-Jiirgen Schwering
Kapitalanlagen, Asset Liability Management

Jens Wieland
Informationstechnologie, Organisation und Prozesse



Wissenschaftlicher Beirat

Dr. Hans Biermann
Vorsitzender
Vorstandsvorsitzender der
MedCon Health Contents AG
Koln

Dr. med. Frank Bergmann (seit 1. Januar 2012)
Facharzt fur Neurologie, Psychiatrie und Psychotherapie
Aachen

Univ.-Prof. Dr. med. Nicole Eter (seit 1. Januar 2012)
Direktorin der Klinik und Poliklinik fur Augenheilkunde
am Universitatsklinikum Munster

Mdlnster

Dr. Georg Feldkamp (bis 31. Dezember 2011)
Arzt fur Orthopadie, Chirurgie und Unfallchirurgie
Bochum

Dr. med. Andreas Gaassen (seit 1. Januar 2012)
Facharzt fur Orthopadie/Rheumatologie
Dusseldorf

Prof. Dr. Thomas H. Ittel

Arztlicher Direktor und Vorstandsvorsitzender des
Universitatsklinikums Aachen

Aachen

Prof. Dr. Marion Kiechle

Direktorin der Frauenklinik und Poliklinik des Klinikums
rechts der Isar der Technischen Universitat Minchen
Miinchen

Prof. Dr. Klaus-Dieter Kossow

Ehrenvorsitzender des Deutschen Hausarzteverbandes
(Bundesverband)

Achim-Uesen

Prof. Dr. med. Adelheid Kuhlmey (seit 1. Januar 2012)
Direktorin des Instituts

Medizinische Soziologie Charité Berlin

Berlin

Jirgen Ossenberg-Engels
Apotheker
Frankfurt/Main

Jorg Robbers
Aufsichtsratsvorsitzender des
Universitatsklinikums Minster
Koln

Dr. Konrad Schily (bis 31. Dezember 2011)
stellv. Vorsitzender des Direktoriums der
Privaten Universitat Witten/Herdecke
Witten

Prof. Dr. J.-Matthias Graf von der Schulenburg
Direktor des Instituts fur Versicherungsbetriebslehre
der Universitat Hannover,

Fachbereich Wirtschaftswissenschaften

Hannover

Prof. Dr. Dr. Felix Unger (bis 31. Dezember 2011)
President gf the European Academy of Sciences and Arts
Salzburg /Osterreich



Lagebericht

Geschafts- und Rahmenbedingungen

Deutsche Wirtschaft:

erneutes Wachstum trotz Schuldenkrise

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2011 trotz der europa-
ischen Schuldenkrise erneut kraftig gewachsen. Nach ersten
Berechnungen des Statistischen Bundesamtes war das preis-
bereinigte Bruttoinlandsprodukt um 3,0 % héher als im Vor-
jahr. Damit setzte sich die Erholung der deutschen Wirtschaft
auch im zweiten Jahr nach der Wirtschafts- und Finanzmarkt-
krise fort. Im Jahr 2009 hatte die deutsche Wirtschaft die
starkste Rezession der Nachkriegszeit mit einem historischen
Rickgang des Bruttoinlandsprodukts um 5,1 % erlebt, sich
aber schon im Jahr darauf mit einem Anstieg um 3,7 %
schneller als erwartet erholt.

Dabei war es vor allem die Kauffreude der Verbraucher, die
das Wirtschaftswachstum im vergangenen Jahr stltzte.
Die privaten Konsumausgaben legten nach den vorlaufigen
Zahlen des Statistischen Bundesamtes preisbereinigt um
1,5 % zu — so stark wie zuletzt vor finf Jahren. Doch auch
in Ausrustungen — darunter fallen hauptsachlich Maschi-
nen und Gerate sowie Fahrzeuge — und Bauten wurde mehr
investiert als ein Jahr zuvor.

Innerhalb des Wirtschaftsjahres verlief die Entwicklung
allerdings nicht kontinuierlich. Der wirtschaftliche Auf-
schwung fand hauptsachlich in der ersten Jahreshalfte
statt. Zum Jahresende erfasste der weltweite Konjunktur-
abschwung auch die deutsche Wirtschaft mit der Folge,
dass das Bruttoinlandsprodukt im letzten Quartal 2011
um etwa 0,25 % zurlckging.

Die Entwicklung an den Finanzmarkten wurde insbesondere
von der Zuspitzung der Staatsschulden- und Eurokrise beein-
flusst. Die zunachst auf Griechenland begrenzte Schulden-
krise weitete sich auf weitere Staaten wie Irland, Italien,
Portugal und Spanien aus. Die daraus resultierende Un-
sicherheit griff erst auf die Finanzmarkte und zum Jahres-
ende schlieRlich auf die Realwirtschaft tber.

6 AXA KRANKENVERSICHERUNG AG GESCHAFTSBERICHT 2011

Auf den Arbeitsmarkt hatte der in der zweiten Jahreshalfte
einsetzende Konjunkturrickgang noch keine Auswirkungen.
Im Jahresdurchschnitt 2011 waren nach Angaben der
Bundesagentur fur Arbeit 2,98 Millionen Personen arbeitslos
gemeldet, 263.000 weniger als ein Jahr zuvor. Das ist der
tiefste Stand seit 20 Jahren. Die Arbeitslosenquote belief
sich auf 7,1 % und nahm im Vergleich zum Vorjahr um

0,6 Prozentpunkte ab. Hauptgrinde fur den Rickgang waren
die bessere Wirtschaftslage und die hohere Nachfrage nach
Arbeitskraften. So ist laut Statistischem Bundesamt die
Zahl der Erwerbstatigen um 0,5 Millionen auf 41,6 Millionen
gestiegen.

Das gesamte Volkseinkommen erhohte sich im Jahr 2011
um 3,5 % auf 1.964 Mrd. Euro. Davon entfielen 1.320
Mrd. Euro auf Arbeitnehmerentgelte. Diese stiegen gegen-
Uber 2010 um 4,5 % und damit so stark wie seit 1992
nicht mehr. Demgegenuber nahmen die Unternehmens-
und Vermogenseinkommen nur geringflgig um 1,5 % auf
644 Mrd. Euro zu. Sie hatten im Vorjahr mit 10,5 % noch
einen zweistelligen Zuwachs verzeichnet.

Die Sparquote der privaten Haushalte war 2011 nach ersten
vorlaufigen Berechnungen des Statistischen Bundesamtes
mit 10,9 % niedriger als in den vergangenen vier Jahren.
2010 hatte sie noch 11,3 % betragen. Das Geldvermdgen
der privaten Haushalte belief sich am Ende des 3. Quartals
auf 4,66 Billionen Euro. Davon entfielen 1,40 Billionen Euro
oder 30,0 % auf Ansprliche gegenuber Versicherungen.

Die Preise sind im vergangenen Jahr deutlich gestiegen.
Im Jahresdurchschnitt hat sich der Verbraucherpreisindex
in Deutschland nach Berechnungen des Statistischen
Bundesamtes um 2,3 % und damit deutlich starker als im
Vorjahr (+1,1 %) erhoht. MaRgeblich fir die Teuerung waren
vor allem starke Preiserh6hungen bei Haushaltsenergie
und Kraftstoffen.



Deutsche Versicherungswirtschaft:

erstmals Beitragsriickgang

Nach Jahren des kontinuierlichen Wachstums musste die
deutsche Versicherungswirtschaft im Jahr 2011 erstmals
einen Beitragsrickgang hinnehmen. Die Einnahmen der im
Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
(GDV) organisierten Versicherer verringerten sich im ver-
gangenen Jahr nach vorlaufigen Berechnungen um 1,2 %
auf 176,7 Mrd. Euro (2010: 178,9 Mrd. Euro).

Angesichts der anhaltenden Finanzmarkt-, Staatsschulden-
und Eurokrise sowie der splrbaren Abschwachung der
Konjunktur ist dies eine insgesamt zufriedenstellende Ge-
schaftsentwicklung: Denn im nunmehr vierten ,Krisenjahr*
in Folge gelang es den deutschen Versicherern, die Aus-
wirkungen der Finanzmarkt- und Schuldenkrise fur ihre
Kunden weitgehend abzufedern. Historisch betrachtet er-
zielte die Branche 2011 ihr zweithochstes Beitragsvolumen.

Das kraftigste Wachstum seit 2003 erzielte die Schaden-
und Unfallversicherung mit einem Beitragsplus von erwar-
teten 2,5 %. Einen noch deutlicheren Zuwachs erreichte
die private Krankenversicherung (PKV) mit vorausberechne-
ten 4,3 %. Aufgrund eines starken Rickgangs bei den Ein-
malbeitragen reduzierten sich die Beitragseinnahmen in
der Lebensversicherung (einschliellich Pensionskassen und
-fonds) nach vorlaufigen Berechnungen um 5,7 %.

Niedrigzinspolitik und Solvency Il

Durch ihre gut diversifizierte, langfristige Kapitalanlage
konnte die Versicherungswirtschaft voraussichtlich auch
2011 eine Nettoverzinsung von uber 4 % auf ihre Kapital-
anlagen erwirtschaften. Dabei kommt der Branche zugute,
dass die meisten deutschen Versicherer nur in einem
sehr Uberschaubaren Rahmen in Anleihen der sogenann-
ten GIIPS-Staaten (Griechenland, Irland, Italien, Portugal,
Spanien) engagiert sind. Starker macht sich demgegen-
Uber die anhaltende Niedrigzinspolitik bemerkbar, da sie
die Neuanlage deutlich erschwert.

Im vergangenen Jahr setzten die deutschen Versicherer
ihre Vorbereitungen auf die kunftigen Aufsichtsregeln der
Europaischen Union (EU) fir die Versicherungswirtschaft,
Solvency ll, fort. Diese Vorbereitungen mussen die Unter-
nehmen in einer Phase vornehmen, in der die Anforderun-
gen fUr die ab 2013 geltenden Regeln weiterhin nicht fest-
stehen.
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PKV-Markt: verstarktes Wachstum

Die Medien berichten weiterhin Gberwiegend kritisch Uber die
PKV. Die zum Teil unerfreuliche Beitragsentwicklung fur ein-
zelne Kundengruppen insbesondere bei einem bestimmten
Wettbewerber wurde breit herausgestellt, ohne angemessen
auf das garantierte Leistungsversprechen, die steigende
Lebenserwartung und die laufend verbesserten medizinischen
Maoglichkeiten einzugehen. Der Umfang des garantierten
Leistungsversprechens ist weitgehend frei wahlbar. Insbeson-
dere die freie Arzt- und Krankenhauswahl sowie der individuell
anpassbare Komfortumfang werden millionenfach gerne in
Anspruch genommen.

Ein weiteres Thema der Medien waren vereinzelte Aus-
wulchse in der Provisionshohe. Da aus kartellrechtlichen
Griinden die Branche dieses Thema nicht selbst anpacken
darf, wurde der Gesetzgeber mit einer ab 1. April 2012
geltenden Neuregelung aktiv.

Leider hat die Bundesregierung die von ihr selbst erzeugten
Erwartungen an das ,Jahr der Pflege” nicht erfullt. Konkret
beschlossen wurde nur eine leichte Beitragssatzerh6hung
zur Verbesserung der laufenden Finanzierung des Pflicht-
teils. Die im Koalitionsvertrag vereinbarte kapitalgedeckte
und verpflichtende Zusatzversicherung wurde 2011 nicht
umgesetzt. Es verdichten sich jedoch die Anzeichen flr eine
neue Regelung ab 2012 (,Pflege-Bahr*).

Im 1. Halbjahr 2011 stieg die Anzahl der PKV-Vollver-
sicherten um 54.000 auf knapp 9,0 Millionen. Im vergleich-
baren 1. Halbjahr 2010 wurde ein Zuwachs von 44.500
erzielt. Der Anstieg betrug somit 21,3 %. Damit widerlegen
die Fakten Behauptungen seitens der gesetzlichen Kran-
kenkassen, es gabe eine Flucht aus der PKV zu ihnen.

Auch im Segment der Zusatzversicherungen konnte trotz
eines hohen Bestandsniveaus das Wachstum gesteigert
werden. Der Zuwachs im 1. Halbjahr 2011 betrug 118.700
verglichen mit 77.000 im 1. Halbjahr 2010. Der Bestand
zur Jahresmitte 2011 umfasste 22,1 Millionen Vertrage.
Eine besonders hohe Nachfrage gab es flur Pflegezusatz-
versicherungen.

Die Beitragseinnahmen 2011 der PKV werden etwa 34,7
Mrd. Euro betragen, was einen Anstieg um 4,3 % bedeutet.
Der Aufwand fur Versicherungsleistungen stieg allerdings
um 5,5 %.



Uberblick iiber den Geschaftsverlauf
unserer Gesellschaft

Das Neugeschéaft unserer Gesellschaft stieg im Geschafts-
jahr 2011 um 31,9 % auf 154,0 Mio. Euro Jahresbeitrag
und lag damit deutlich tber dem Wachstum des Marktes.
Der Anstieg ist sowohl auf den Neugeschaftsboom zu
Beginn des Geschéftsjahres als auch auf die kontinuier-
liche Fortflihrung des Vertriebserfolges im Verlauf des
Jahres 2011 zurlckzufUhren. Getragen wird der Erfolg
nahezu gleichwertig von unseren Exklusivvertrieben wie
auch der Maklerorganisation. Auch die im Jahr 2010 ein-
geflhrten erganzenden Pflegeprodukte wurden weiterhin
erfolgreich vermarktet. Dadurch konnte der Bestand der
erganzenden Pflegeversicherten im Jahr 2011 um 31 Tsd.
auf 168 Tsd. versicherte Personen ausgebaut werden.

Die gebuchten Brutto-Beitragseinnahmen erhdhten sich im
Berichtsjahr durch die gute Neugeschaftsentwicklung und
eine moderate Beitragsanpassung um 6,1 % auf 2,42 Mrd.
Euro. Der Bestand an Versicherungen — gemessen an lau-
fenden Beitragen — wuchs um 6,0 % auf 2,40 Mrd. Euro.
Die Anzahl der vollversicherten Personen nahm durch die
gute Neugeschaftsentwicklung und die weiterhin hohe
Kundenbindung um 19 Tsd. auf 756 Tsd. zu.

Durch die positive Entwicklung des versicherungstechnischen
Ergebnisses erhdhte sich der Rohliberschuss deutlich und
wir konnten der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
192,7 Mio. Euro (2010: 182,1 Mio. Euro) zufihren. Damit
wurden unsere Kunden am Uberschuss der Gesellschaft
mit einer Quote von 82,4 % (2010: 86,4 %) beteiligt.

Durch die im Vergleich zum Vorjahr geringere Schadenquote,
die durch die volumengetriebenen hoheren Abschluss- und
Verwaltungskostenquoten nur teilweise kompensiert wurde,
verbesserte sich die versicherungsgeschaftliche Ergebnis-
quote um 0,9 Prozentpunkte auf 9,3 %. Diese Quote spie-
gelt den Unternehmenserfolg ohne die aulerordentlichen
Einflisse des Kapitalanlageergebnisses wider und stellt
den Anteil der Beitragseinnahmen dar, der nach Abzug von
Leistungen und Kosten fur unsere Kunden Ubrigbleibt.

Das Ergebnis nach Steuern lag mit 46,0 Mio. Euro um
13,0 Mio. Euro Uber dem des Vorjahres. Entsprechend des
GewinnabfUhrungsvertrags mit der AXA Beteiligungsgesell-
schaft mbH (als Rechtsnachfolgerin der WinCom Versiche-
rungs-Holding AG) haben wir den Jahresuberschuss in
Hoéhe von 46,0 Mio. Euro an diese Gesellschaft abgeflhrt.
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Der Kapitalanlagebestand unserer Gesellschaft erhohte
sich im Berichtsjahr um 7,8 % auf 11,7 Mrd. Euro; gleich-
zeitig stieg das Kapitalanlageergebnis trotz der negativen
Entwicklung an den Kapitalmarkten um 4,8 % auf 445,0
Mio. Euro. Diese Verbesserung resultiert im Wesentlichen
aus gegenlber dem Vorjahr erhdhten Abgangsgewinnen.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen einschlief3-
lich der Zufuhrung zur Ruckstellung fur noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfalle betrugen im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr 1,50 Mrd. Euro (+4,0 %) und verzeichneten
einen Anstieg unterhalb des Beitragswachstums (+6,1 %).
Wahrend die Leistungsauszahlungen infolge einer zeitlichen
Verschiebung zwischen im Geschaftsjahr und im Vorjahr
abgerechneten Schadenfallen stiegen, reduzierte sich die
Zufuhrung zur Schadenrtckstellung unter anderem auf-
grund dieser Effekte um 81,9 Mio. Euro.

Die Schadenquote — berechnet nach der Formel des Ver-
bandes der Privaten Krankenversicherung — ging durch
einen moderaten Anstieg der Schadenaufwendungen und
eine unter dem Vorjahreswert liegende Erh6hung der
Deckungsrickstellung um 2,5 Prozentpunkte auf 79,3 %
zuruck.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb stiegen
im Wesentlichen durch das hohe Neugeschaft um 24,7 %
auf 278,0 Mio. Euro. Ebenso wie die Abschlussaufwendun-
gen, die sich der Neugeschaftsentwicklung folgend mit
29,6 % auf 186,7 Mio. Euro erhdhten, stiegen die Verwal-
tungsaufwendungen um 15,8 % auf 91,5 Mio. Euro. Deutlich
hoher fielen im Vorjahresvergleich die umsatzgetriebenen
Bestandspflegegelder aus (+35,3 %). Dagegen verzeichne-
ten die reinen Verwaltungskosten einen Rickgang um 9,4 %.

Weiterhin Ratings im Bereich AA (sehr stark)

Als wichtiger Teil des deutschen AXA Konzerns und der
internationalen AXA Gruppe verfugt unsere Gesellschaft
weiterhin Uber hervorragende Ratings im Bereich AA

(sehr stark). Die Ratingagentur Standard & Poor’s hat am
27. Januar 2012 das AA- (sehr stark) Financial Strength
Rating, das die Finanzkraft eines Versicherungsunterneh-
mens ausdruckt, fur unsere Gesellschaft bestatigt. Ebenso
hat Moody’s Investors Service am 16. Februar 2012 sein
Aa3 Rating fur unsere Gesellschaft wiederholt. Wegen ihrer
kritischen Einschatzung fur den gesamten Finanzsektor in
der Eurozone haben beide Ratingagenturen den Ausblick
von ,stabil“ auf ,negativ” gesetzt. Fitch Ratings hatte zuvor
am 3. November 2011 das AA- (sehr stark) Insurer
Financial Strength Rating und den stabilen Ausblick far
unsere Gesellschaft bestatigt.



Der Geschaftsverlauf im Einzelnen

Hohes, deutlich uiber dem Markt liegendes

Neugeschaftswachstum

Das Neugeschaft unserer Gesellschaft inklusive des gesetz-
lichen Beitragszuschlags stieg im Geschaftsjahr 2011 um
31,9 % auf 154,0 Mio. Euro Jahresbeitrag und lag damit
deutlich Uber dem Marktdurchschnitt (+9,0 % im dritten
Quartal 2011). Dieser Erfolg wurde von allen Vertriebskana-
len getragen, dem Exklusivvertrieb, der Maklerorganisation
und der Deutschen Arzte Finanz. Die positive Entwicklung ist
auf den Wegfall der Drei-Jahresregel fur den Wechsel aus der
gesetzlichen in die private Krankenversicherung im Angestell-
ten-Segment, die Vielzahl von positiven Produktratings und
den konsequenten Fokus auf den Zusatzversicherungsmarkt
zuruckzufthren.

Weiterhin positiv vermarkteten unsere Vertriebspartner die
im Jahr 2010 eingefuhrten erganzenden Pflegeprodukte.
Auch die zunehmende Sensibilisierung der Bevolkerung fur
das Thema zusatzliche Pflegeversicherung flihrte dazu,
dass der Bestand der erganzenden Pflegeversicherten im
Berichtsjahr um 31 Tsd. auf 168 Tsd. Versicherte ausge-
baut werden konnte.

Starker Zuwachs von 29.081 versicherten Personen
Unsere Gesellschaft konnte die Zahl der versicherten Per-
sonen gegen laufenden Beitrag im Jahr 2011 weiter erho-
hen. Ende 2011 hatten 756.128 Personen (+18.555) bei
uns eine Krankheitskosten-Vollversicherung und — ohne die
Pflege-Pool-Versicherten der Bahn und der Post — 666.531
Personen (+10.998) eine Krankheitskosten-Zusatzversi-
cherung abgeschlossen. Die gesamte Anzahl der bei uns
versicherten Personen, wiederum ohne die Pflege-Pool-Ver-
sicherten der Bahn und der Post, stieg dadurch im Laufe
des vergangenen Geschaftsjahres um 28.653 Personen
auf 1.421.759 (2010: 1.393.106) an. Nachdem wie in den
vergangenen Jahren die Anzahl der Vollversicherten weiter
ausgebaut werden konnte, bestatigte sich im Berichtsjahr
auch die Trendwende bei den Zusatzversicherten aus dem
Jahr 2010. Nach der erfolgreichen Markteinfihrung der
neuen Pflegefall-Absicherungslosungen gelang uns im Jahr
2011 ein deutliches Wachstum bei den Zusatzversicherten.

Gutes Beitragswachstum bei moderaten

Beitragsanpassungen und hohem Neugeschaft

Die gebuchten Brutto-Beitragseinnahmen wuchsen im
Berichtsjahr um 6,1 % auf 2,42 Mrd. Euro. Neben den mo-
deraten Beitragsanpassungen in der Voll- und Zusatzver-
sicherung — in der Pflegepflichtversicherung blieben die
Beitrage 2011 ein weiteres Mal stabil — trugen auch die
positive Neugeschaftsentwicklung und die hohe Bestands-
festigkeit zum Beitragswachstum bei. In den gebuchten

LAGEBERICHT

Bruttobeitragen sind 173,3 Mio. Euro (2010: 170,7 Mio.
Euro) aus der Pflegepflichtversicherung enthalten. Das ver-
gleichbare Wachstum des Marktes liegt nach derzeitigen
Verbandsschatzungen bei 4,3 % und ist im Wesentlichen ge-
trieben durch Beitragsanpassungen.

Das Beitragsaufkommen aus Versicherungen gegen

Einmalbeitrag — vor allem Auslandsreisekrankenversiche-
rungen — stieg durch innovative Produkteinfihrungen und
Erfolge im Firmengeschaft um 15,9 % auf 15,9 Mio. Euro.

Kapitalanlagebestand wachst um 7,8 %

auf 11,7 Mrd. Euro

Nachdem sich in der ersten Jahreshalfte 2011 der positive
Trend des vergangenen Geschaftsjahres auf den internatio-
nalen Kapitalmarkten zunachst fortsetzte, war die zweite
Jahreshélfte von Unsicherheiten geprégt. Die Sorge vor einem
Abkuhlen der Weltwirtschaft und die kritisch beobachtete
Schuldenkrise in der Eurozone hatten Kurseinbriiche an den
Borsen und einen weiteren Rickgang des Zinsniveaus boni-
tatsstarker Anleihen zur Folge. Dies fUhrte zu entsprechenden
Wertsteigerungen im Bereich der festverzinslichen Wert-
papiere, die jedoch zum Teil durch erhdhte Risikoaufschlage
vereinzelter Rentenpapiere kompensiert wurden.

Die Aktienmarkte entwickelten sich im vergangenen Ge-
schaftsjahr ricklaufig. Der Deutsche Aktienindex (DAX)
notierte Ende Dezember 2011 bei knapp 5.900 Punkten
und verzeichnete somit im Vergleich zum Jahresanfang
einen Rickgang von 15 %. Im selben Zeitraum sank der
europaische Aktienmarkt gemessen am EuroStoxx 50 um
17 % auf 2.317 Punkte. Im Gegensatz dazu zeigte der fur
den amerikanischen Aktienmarkt reprasentative S&P 500
Index, trotz signifikanter unterjahriger Schwankungen, im
Vergleich zu seinem Vorjahreswert nahezu keine
Veranderung.

Die Leitzinsen im US-Raum blieben im vergangenen Ge-
schaftsjahr wie im Vorjahr unverandert bei O bis 0,25 %. Im
Euroraum stieg der Leitzins der Europaischen Zentralbank
in der Mitte des Jahres bis auf 1,5 % an und fiel bis zum
Ende des Jahres wieder auf sein Vorjahresniveau von 1 %.
Der Zinssatz fliir 10-jahrige Bundesanleihen sank bis Ende
Dezember auf 1,8 % und erreichte damit einen historischen
Tiefststand.

Die AXA Krankenversicherung hat die Entwicklung an den
Kapitalmarkten genutzt und durch ein ausgewogenes
Kapitalanlagenportfolio die an ihre Kunden gegebenen
Leistungsversprechen erflllt. Zudem profitierte unsere
Gesellschaft von den Vorteilen als Unternehmen eines inter-
nationalen Versicherungskonzerns, um die zur Verfigung
stehenden Mittel in Kapitalanlagen mit attraktiven Kondi-
tionen zu investieren.



Im Geschaftsjahr 2011 wurden verstarkt Investitionen in
Hypothekenpfandbriefe, Staatsanleihen und Anstalten der
Euro-Kernlander sowie Unternehmensanleihen in Euro und
US-Dollar vorgenommen. Darlber hinaus wurden Anlagen
getatigt, die die Verwerfungen am Kapitalmarkt nutzen, um
annahernd risikofrei zusatzliche Ertrage zu erzielen.

Buchwerte der Kapitalanlagen

Im Rahmen einer Durationsverlangerung haben wir Vorkaufe
auf Staatsanleihen der Euro-Kernlander und Anstalten
getatigt. Zusatzlich haben wir Forward Swaps implementiert.
Des Weiteren wurde das Aktienexposure in den Developed
Markets abgebaut, teilweise kompensiert durch Investitionen

in Emerging Markets-Aktien.

Der Bestand an Kapitalanlagen vergrofierte sich bei unserer
Gesellschaft im Geschaftsjahr 2011 um 7,8 % auf 11,7 Mrd.

Euro.

in Mio. Euro 2011 2010
Grundstticke 2,0 2,1
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen 476,1 412,5
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.911,8 2.606,6
Festverzinsliche Wertpapiere 1.762,7 1.560,2
Hypotheken 207,3 136,6
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 6.007,1 5.986,0
Andere Kapitalanlagen 125,5 131,6
Einlagen bei Kreditinstituten 196,7 6,3
Summe 11.689,2 10.841,9
Zeitwerte der Kapitalanlagen

in Mio. Euro 2011 2010
Grundstticke 8,6 8,4
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen 499,5 448,0
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.926,0 2.522,7
Festverzinsliche Wertpapiere 1.668,1 1.472,6
Hypotheken 224,6 142,2
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 6.585,6 6.245,3
Andere Kapitalanlagen 135,8 130,9
Einlagen bei Kreditinstituten 196,7 6,3
Summe 12.244,9 10.976,4
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Das Neuanlagevolumen innerhalb unseres Kapitalanlage-
bestandes betrug 2011 insgesamt 1,75 Mrd. Euro (2010:
1,45 Mrd. Euro). Mit 1,66 Mrd. Euro oder 94,6 % bildeten
Rentenpapiere erneut den Schwerpunkt unserer Neu-
anlagen. Einschliefllich der Investmentanteile, die in fest-
verzinslichen Wertpapieren investiert sind, betrug der
Bestand an Rentenpapieren 11,2 Mrd. Euro oder 95,5 %
der gesamten Kapitalanlagen.

Zu- und Abgange der Kapitalanlagen

LAGEBERICHT

Wahrend festverzinsliche Wertpapiere sowohl direkt als
auch indirekt Uber Fonds im Bestand enthalten sind, halt
die AXA Krankenversicherung Aktien nur indirekt tGber
Spezialfonds. Insgesamt erreichte die reine Aktienquote —
Aktien abzlglich gehedgtes Aktienvolumen — auf Buchwert-
basis einen Anteil von 3,0 % (2010: 3,2 %) am gesamten
Bestandsvolumen. Gemessen an den Marktwerten betrug
diese Quote 2,6 % (2010: 3,0 %).

in Mio. Euro Zugange Abgange Saldo
Grundstucke 0,1 - 0,1
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen 64,9 2,8 62,1
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 491,3 123,5 367,8
Festverzinsliche Wertpapiere 494,1 265,7 228,4
Hypotheken 84,5 13,8 70,7
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 429,2 407,0 22,2
Andere Kapitalanlagen - 6,1 -6,1
Einlagen bei Kreditinstituten 190,4 - 190,4
Summe Kapitalanlagen 1.754,5 818,9 935,6

Zeitwerte der Kapitalanlagen um 11,6 % gestiegen
Der Marktwert unserer Kapitalanlagen erhéhte sich im
Berichtsjahr hauptsachlich durch den Zuwachs des Port-
folios um 1,3 Mrd. Euro oder 11,6 % auf 12,2 Mrd. Euro.
Gleichzeitig verbesserten sich zum 31. Dezember 2011
die Bewertungsreserven als Differenz zwischen dem aktu-
ellen Marktwert und dem Buchwert aufgrund der Entwick-
lung an den Rentenmarkten auf 555,7 Mio. Euro (2010:
134,5 Mio. Euro). Dies entspricht einem Anteil von 4,8 % der
Buchwerte. Unter BerUcksichtigung von Agien und Disagien
bei zu Nennwerten bilanzierten Kapitalanlagen ergibt sich
eine Bewertungsreserve von 554,2 Mio. Euro (2010: 147,8
Mio. Euro). Dabei betrugen die Bewertungsreserven auf
Aktien, Beteiligungen und Grundstiicke —21,6 Mio. Euro
(2010: —-3,2 Mio. Euro). Die Bewertungsreserve der fest-
verzinslichen Titel verbesserte sich zum Ende des Berichts-
jahres deutlich auf 577,3 Mio. Euro (2010: 137,7 Mio. Euro).
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Kapitalanlageergebnis:

Anstieg trotz erhohter Abschreibungen

Das gesamte Kapitalanlageergebnis — alle Ertrage abzlg-
lich aller Aufwendungen — betrug 445,0 Mio. Euro (2010:
424,7 Mio. Euro) und stieg damit gegenuber dem Vorjahr
um 4,8 %. Hierbei standen den laufenden Ertragen von
481,0 Mio. Euro (2010: 446,0 Mio. Euro) laufende Auf-
wendungen in Hohe von 14,4 Mio. Euro (2010: 14,7 Mio.
Euro) gegenuber.

Aus dem Abgang von Kapitalanlagen realisierten wir Ge-
winne in Héhe von 74,3 Mio. Euro (2010: 7,6 Mio. Euro).
Diese Gewinne haben wir hauptsachlich aus festverzins-
lichen Wertpapieren erzielt. Den Abgangsgewinnen standen
Abgangsverluste von lediglich 7,8 Mio. Euro (2010: 1,8 Mio.
Euro) gegenuber. Im Berichtsjahr haben wir auerplanma-
Bige Abschreibungen auf Kapitalanlagen in Hohe von insge-
samt 91,5 Mio. Euro (2010: 22,8 Mio. Euro) vorgenommen.
Hiervon ist der grofte Anteil (91,4 Mio. Euro) auf die Ent-
wicklung an den Kapitalmarkten zurlckzufihren. Die Zu-
schreibungen auf Kapitalanlagen beliefen sich auf 3,4 Mio.
Euro (2010: 10,4 Mio. Euro) und lagen damit unter dem
Vorjahr.

Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen — berechnet nach
der Formel des Gesamtverbandes der Deutschen Versi-
cherungswirtschaft — lag im Geschaftsjahr 2011 mit 4,0 %
(2010: 4,1 %) nur leicht unter der des Vorjahres.

Anstieg der Verwaltungskostenquote,

getrieben durch hohes Wachstum

Die Verwaltungskostenquote unserer Gesellschaft stieg
gegenlber dem Vorjahr um 0,3 Prozentpunkte auf 3,8 %.
Dabei weisen die Verwaltungskosten ohne Vertriebsunter-
stltzungsprovisionen wie im Vorjahr einen erneuten Rick-
gang um 0,2 Prozentpunkte auf. Neben weiteren Kosten-
senkungsmafinahmen fielen im Berichtsjahr auch die Kosten
fUr die im Jahr 2010 vollzogene technische Zusammenfih-
rung der Verwaltungs- und Leistungssysteme weg. Dagegen
stieg der Anteil der Vertriebsunterstiutzungsprovisionen
aufgrund des hohen Wachstums um 0,5 Prozentpunkte.

Mehr Effizienz zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit
Der AXA Konzern hat im Geschaftsjahr 2011 die Strategie,
zum Unternehmen erster Wahl flir Kunden, Partner und
Mitarbeiter zu werden, konsequent weiterverfolgt. Die
Strategie des Konzerns, sich nach Kundengruppen aufzu-
stellen und den Kunden bei jedem Kontakt zu beweisen,
dass AXA ihr Vertrauen wert ist, zeigt Erfolge. Um die Wett-
bewerbsfahigkeit nachhaltig zu starken, hat der Konzern im
Berichtsjahr ein Programm ,Focus to Perfom*“ gestartet,
mit dem die strategischen Ziele schneller, effektiver und
fokussierter erreicht werden sollen. Durch umfangreiche
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Investitionen in Prozessverbesserungen, Automatisierung
und optimierte Strukturen will die AXA Deutschland den
Kundenservice weiter verbessern und gleichzeitig durch
Produktivitatssteigerungen bis zum Jahr 2015 die jahrlichen
Kosten im Konzern um rund 220 Mio. Euro senken. Zur
Erreichung dieses anspruchsvollen Zieles sind insgesamt
MaRnahmen zur Einsparung von 328 Mio. Euro notwendig,
um gegenlaufige Effekte, wie die jahrlichen Tarifsteigerun-
gen und inflationsbedingte Kostensteigerungen, zusatzlich
auszugleichen.

Versicherungsleistungen steigen moderat,

Deckungsriickstellung um 0,9 Mrd. Euro erhoht

Die Aufwendungen fir Versicherungsleistungen einschlie3-
lich der ZufUhrung zur Ruckstellung fur noch nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfalle betrugen im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr 1,50 Mrd. Euro (+4,0 %) und verzeichneten
einen Anstieg unterhalb des Beitragswachstums (+6,1 %).
Wahrend die Leistungsauszahlungen infolge einer zeitlichen
Verschiebung zwischen im Geschaftsjahr und im Vorjahr
abgerechneten Schadenfallen stiegen, reduzierte sich die
Zuflhrung zur Schadenruckstellung unter anderem aufgrund
dieser Effekte um 81,9 Mio. Euro.

Der Deckungsrickstellung haben wir im abgelaufenen
Geschaftsjahr insgesamt 872,9 Mio. Euro und der in der
Deckungsrickstellung enthaltenen Direktgutschrift 23,0
Mio. Euro zugefuhrt. Durch die Zufihrungen erhdhte sich
der Bestand der Deckungsruckstellung von 10,0 Mrd. Euro
im Vorjahr auf 10,9 Mrd. Euro.

Die Schadenquote — berechnet nach der Formel des Verban-
des der Privaten Krankenversicherung — ging durch einen mo-
deraten Anstieg der Schadenaufwendungen und eine unter
dem Vorjahreswert liegende Erh6hung der Deckungsrlckstel-
lung um 2,5 Prozentpunkte auf 79,3 % zurlck.

Durch die im Vergleich zum Vorjahr geringere Schadenquote,
die durch die volumengetriebenen héheren Abschluss- und
Verwaltungskostenquoten nur teilweise kompensiert wurde,
verbesserte sich die versicherungsgeschaftliche Ergebnis-
quote um 0,9 Prozentpunkte auf 9,3 %. Diese Quote stellt
den Anteil der Beitragseinnahmen dar, der nach Abzug von
Leistungen und Kosten flir unsere Kunden Ubrig bleibt.



Auch im vergangenen Geschaftsjahr haben wir erhebliche
Mittel fir die Ruckstellung fur Beitragsruckerstattung (RfB)
aufgewendet. Der Ruckstellung fur erfolgsabhangige
Beitragsriickerstattung haben wir 171,0 Mio. Euro (2010:
146,6 Mio. Euro) und damit deutlich mehr als im Vorjahr zu-
geflhrt. Gleichzeitig haben wir dieser Position zur Milderung
von Beitragserhdhungen 61,6 Mio. Euro (2010: 63,9 Mio.
Euro) entnommen. An Kunden, die keine Leistungen in
Anspruch genommen haben, schitteten wir im Berichtsjahr
insgesamt 80,9 Mio. Euro (2010: 85,1 Mio. Euro) aus.

Der Rickstellung fur erfolgsunabhangige Beitragsruck-
erstattung ohne Pflegeversicherung haben wir im Berichts-
jahr 8,6 Mio. Euro zugeflhrt. Gleichzeitig haben wir dieser
Bilanzposition 5,0 Mio. Euro (2010: 5,7 Mio. Euro) entnom-
men, um die Beitragsanpassung fur die Uber 65-jahrigen
Versicherten zusatzlich zu mildern. AuRerdem wurde der
Ruckstellung fur erfolgsunabhangige Beitragsrickerstat-
tung der Uberwiegende Teil des von uns in der Pflegepflicht-
versicherung erwirtschafteten Uberschusses zugefiihrt.
Insgesamt betrug die Zuflihrung zur Ruckstellung flr erfolgs-
unabhangige Beitragsriickerstattung 21,7 Mio. Euro (2010:
35,5 Mio. Euro).

Die Zufuhrungsquote zur Rickstellung fir Beitragsrick-
erstattung betrug bezogen auf die Beitrage 7,6 % (2010:
7,5 %). Die RfB-Quote stieg um 1,1 Prozentpunkte auf
12,6 %, da im Vergleich zum Vorjahr keine Entnahmen aus
der erfolgsunabhangigen Rickstellung flr Beitragsruck-
erstattung in der Pflegepflichtversicherung (2010: 67,1 Mio.
Euro) erfolgten.

Steuerliche Organschaft

Seit dem 1. Januar 2009 besteht eine kérperschaft- und
gewerbesteuerliche Organschaft unserer Gesellschaft mit
der AXA Beteiligungsgesellschaft mbH als Organtragerin.

Gewinnabfiihrungsvertrag

Seit dem 15. Oktober 2009 besteht mit der AXA Betei-
ligungsgesellschaft mbH (als Rechtsnachfolgerin der DBV
Holding AG) ein Gewinnabflhrungsvertrag.

LAGEBERICHT

Jahresiiberschuss vor Gewinnabfiihrung

von 46,0 Mio. Euro

Der RohUberschuss nach Steuern betrug im Berichtsjahr
261,7 Mio. Euro (2010: 242,5 Mio. Euro). Der deutliche
Anstieg ist auf eine weiter verbesserte Schadenquote zu-
ruckzufuhren.

Nachdem wir 82,4 % des Rohliberschusses unseren Kunden
gutgeschrieben haben, verbleibt fir das Geschaftsjahr 2011
ein Jahresuberschuss von 46,0 Mio. Euro (2010: 33,0 Mio.
Euro), der aufgrund des Gewinnabflhrungsvertrages vom
15. Oktober 2009 an die AXA Beteiligungsgesellschaft mbH
abgefuhrt wurde.

Eigenkapital nach Gewinnabfithrung 158,7 Mio. Euro
Zum Ende des Geschaftsjahres 2011 belief sich das Eigen-
kapital unserer Gesellschaft unverandert auf 158,7 Mio.
Euro.

Da der Jahrestberschuss aufgrund des im Oktober 2009
geschlossenen Gewinnabflhrungsvertrages an die AXA
Beteiligungsgesellschaft mbH abgefihrt wurde, weist unsere
Gesellschaft fur 2011 keinen Bilanzgewinn aus.
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Risiken der zukunftigen Entwicklung

Die Einschatzungen der zukunftigen Entwicklung unseres
Unternehmens beruhen in erster Linie auf Planungen,
Prognosen und Erwartungen. Dementsprechend kommen
insbesondere in der Berichterstattung Uber die Risiken
und die kinftige Entwicklung der AXA Krankenversicherung
allein unsere Annahmen und Ansichten zum Ausdruck.

Wie durch § 64a des Versicherungsaufsichtsgesetzes
(VAG) gefordert, verfigen wir Uber ein der Grofle unserer
Gesellschaft angemessenes Risikomanagementsystem.

Als Risiko wird gemaR den Mindestanforderungen an das
Risikomanagement fur Versicherungsunternehmen (MaRisk
VA) die Moglichkeit des Nichterreichens eines explizit for-
mulierten oder sich implizit ergebenden Zieles verstanden.
Dies schliefit die Risikodefinition des Deutschen Rechnungs-
legungsstandards zur Risikoberichterstattung (DRS 5) ein,
innerhalb dessen Risiken als negative kiinftige Entwicklung
der wirtschaftlichen Lage im Vergleich zur Situation am
Bilanzstichtag definiert sind.

Grundsatzlich kann zwischen folgenden Risiken unter-
schieden werden:

m versicherungstechnische Risiken,

m Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft,

m Risiken aus Kapitalanlagen,
m operationale und sonstige Risiken.

Im Folgenden werden unsere Organisationseinheiten des
Risikomanagements und der Risikomanagementprozesse
aufgezeigt. Darlber hinaus wird unsere Risikosituation im
Wesentlichen anlehnend an den Deutschen Rechnungs-
legungsstandard zur Risikoberichterstattung von Versiche-
rungsunternehmen (DRS 5-20) dargestellt.

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

Aufgrund der Komplexitat des Versicherungsgeschaftes ist
die Risikomanagementfunktion unserer Gesellschaft auf
verschiedene Organisationseinheiten und Gremien verteilt.
Kontrollgremium ist der Aufsichtsrat als den Vorstand Uber-
wachendes Organ. Der Vorstand wie auch das Risikokomitee
als Gremium des Gruppenvorstandes sind zustandig fir die
risikopolitische Ausrichtung unserer Gesellschaft sowie die
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Implementierung eines funktionierenden angemessenen
Risikomanagements und dessen Weiterentwicklung. Die
Risikorunde ist das zentrale Kommunikationsgremium fur
Risikothemen auf Geschaftsbereichsebene und dient der
Vorbereitung des Risikokomitees. Bei der Risikorunde liegt
besondere Aufmerksamkeit auf der Férderung der Risiko-
kultur Uber die zentrale Risikomanagementorganisation.
Daruber hinaus existiert das Compliance and Operational
Risk Committee als zentrales Kommunikationsgremium fur
Themen zu Compliance- und operationalen Risiken. Zusatz-
lich werden risikorelevante Themen in diversen Spezial-
gremien, wie zum Beispiel dem Ruckversicherungskomitee,
dem Asset Liability Committee und dem Kapitalanlage-
ausschuss, und weiteren Gremien besprochen.

Zur Risikomanagementfunktion gehérende Organisations-
einheiten sind

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

m die Risikoverantwortlichen flr die Steuerung und
Kontrolle der Risiken in ihrem jeweiligen Unternehmens-
bereich (dezentrales Risikomanagement),

m der dezentrale Risikomanager pro Ressort fur die
Koordination aller risikorelevanten Themen innerhalb
des Ressorts und

m der Verantwortliche Aktuar sowie
m die interne Revision als unabhangige Prifinstanz.

Der Chief Risk Officer der AXA Deutschland stellt die zeit-
nahe Kommunikation risikorelevanter Themen durch regel-
magige Berichterstattung an das Risikokomitee innerhalb
der Gremiensitzungen beziehungsweise ad hoc sicher.

Risikomanagementprozess

Das Risikomanagement unserer Gesellschaft erfolgt unter
Beachtung gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher und innerbe-
trieblicher Vorgaben. Der Risikomanagementprozess setzt
sich aus Risikoidentifikation, Analyse und Bewertung,
Risikosteuerung und -Uberwachung sowie Kommunikation/
Berichterstattung zusammen.

Risikoidentifikation: Die vollstandige Erfassung aller Risiken
erfolgt in Form von Risikopolicen sowie durch die Dokumen-
tation und Beschreibung operationaler Risiken. Hierbei wer-
den die identifizierten wesentlichen Risiken inklusive deren
aufbau- und ablauforganisatorischen Regelungen dokumen-
tiert. Die regelmaRige Risikoidentifikation erfolgt innerhalb
der mindestens quartalsweise stattfindenden Risikogremien-
sitzungen, durch die Aktualisierung der Risikopolicen und



der Dokumentation und Beschreibung operationaler Risiken,
im Rahmen der strategischen Planung und der Aktualisie-
rung der Risikostrategie. Darlber hinaus ist die Risikoidenti-
fikation im Rahmen von Prifungen der internen Revision
moglich. Zusatzlich besteht die Moglichkeit der Ad-hoc-Be-
richterstattung direkt an das zentrale Risikomanagement.
Risiken neuer Kapitalmarkt- und Versicherungsprodukte
werden im Rahmen des standardisierten Product Approval
Process (PAP) von dem Bereich Value & Risk Management
unabhangig auf alle wesentlichen internen und externen
Risikoeinflussfaktoren untersucht sowie deren Auswirkungen
auf das Gesamtrisikoprofil bewertet. Des Weiteren gibt es
zur ldentifikation operationaler Risiken einen jahrlichen
Risikoerhebungsprozess auf Basis einer Befragung der
Vorstandsmitglieder und des Top-Managements und einer
Bewertung durch die jeweiligen operativen Ansprechpartner.
Daruber hinaus erfolgt die Risikoidentifikation infolge einer
Meldung eingetretener Risiken zur Aufnahme in die Verlust-
datensammlung flr operationale Risiken, im Rahmen des
Information Risk Management-Prozesses (IRM) oder durch
das Risk ldentification and Assessment (RIA) im Rahmen
des Business Continuity Managements.

Risikoanalyse und Bewertung: Aufbauend auf den Ergebnis-
sen der Risikoidentifikation erfolgt eine Analyse und Bewer-
tung der Risiken. Ergebnis der Risikoanalyse und -bewertung
ist das Risikoprofil des Unternehmens. Das vorhandene
Kapital zur Risikodeckung sind die vorhandenen Eigenmittel.
Diese werden auf Basis einer nach 6konomischen Prinzipien
gebildeten Solvenzbilanz ermittelt. Somit konnen identifi-
zierte Risiken ihrer Wesentlichkeit nach eingeordnet werden.
Dadurch wird sichergestellt, dass Risiken mit wesentlicher
Auswirkung auf die Wirtschafts-, Finanz- oder Ertragslage
des Unternehmens identifiziert und angemessene Steue-
rungsmafRnahmen/-strategien definiert werden kénnen.

Bei der Risikobewertung wird eine quantitative Einschatzung
fUr die einzelnen Risiken sowie flr das gesamte Risikoport-
folio unter Berlicksichtigung der bereits bestehenden Steu-
erungsmafBnahmen abgegeben. Die Ubergreifende quanti-
tative Risikobewertung erfolgt anhand des 6konomischen
Risikokapitalmodells und der dort definierten und einge-
setzten Bewertungsmethoden. Fir Risikoarten, fur die eine
quantitative Risikomessung nicht sinnvoll oder moglich ist,
wird eine qualitative Einschatzung vorgenommen.

Das sich ergebende Risikoprofil wird gegenlber den Vorstan-
den der AXA Konzern AG und der AXA Krankenversicherung
kommuniziert, sodass diese bei der Festlegung des Risiko-
appetits das aktuelle Risikoprofil beachten kénnen. Neben
qualitativen und quantitativen Methoden werden bei der
Risikobewertung fur ausgewahlte Risiken situationsbedingt
auch Sensitivitatsanalysen, Szenarioanalysen und Stress-
tests herangezogen.
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Risikosteuerung und -liberwachung: Die Risikosteuerung
umfasst das Treffen von MaBnahmen zur Risikobewaltigung
in unserer Gesellschaft. Unter Risikosteuerung wird die
Umsetzung entwickelter Konzepte und Prozesse im Einklang
mit der von der Geschaftsleitung vorgegebenen Risikostra-
tegie verstanden. Dadurch werden Risiken entweder be-
wusst akzeptiert, vermieden, vermindert oder transferiert.
Durch regelmaRige Uberwachung der Risiken anhand eines
Soll-Ist-Abgleichs, zum Beispiel durch Nachverfolgung von
Frihwarnindikatoren, werden Mangel friihzeitig erkannt.
Somit wird ein Gegensteuern ermoglicht. Die Entscheidung,
welche MafRnahme im speziellen Fall durchgefuhrt wird,
erfolgt durch Abwagung des Risiko-/Ertragsprofils sowie
durch Uberwachung der Limite der Verlust- und Risikoindi-
katoren wie auch durch Beachtung der Risikotragfahigkeit
beziehungsweise der Bereitschaft des Vorstandes, be-
stimmte Risiken zu tbernehmen. SchlieRlich wird in Ver-
bindung mit einer angemessenen Berichterstattung bezie-
hungsweise Eskalation die Einhaltung der Risikostrategie
sichergestellt.

Kommunikation und Berichterstattung: Ziel der Risikobe-
richterstattung ist die Bereitstellung aller erforderlichen
Risikoinformationen zur Einschatzung des unternehmens-
individuellen Risikos unter BerUcksichtigung aufsichts-
rechtlicher und interner Steuerungsanforderungen. Neben
der Ergebnisberichterstattung zum 6konomischen Risiko-
kapital wird auf Konzernebene regelmaRig ein Risikobericht
verfasst, der den Vorstanden der Versicherungsgesellschaf-
ten vorgelegt und an das dezentrale Risikomanagement,
das Audit Committee und die Aufsichtsbehdrde Ubermittelt
wird. Zusatzlich sind sofortige Berichterstattungspflichten,
beispielsweise bei Erreichen definierter Schwellenwerte,
implementiert. Risikorelevante Themen werden dartber
hinaus im Rahmen des quartalsweise zusammenkommen-
den Risikokomitees besprochen, die zuvor innerhalb der
ebenfalls quartalsweise stattfindenden Risikogremiensitz-
ungen Risikorunde und Compliance and Operational Risk
Committee diskutiert worden sind.

Versicherungstechnische Risiken

Unsere Gesellschaft betreibt insbesondere die Krankenvoll-
versicherung sowie die Pflegeversicherung und verschiedene
Arten der Zusatzversicherung. Die primaren versicherungs-
technischen Risiken aus dem Krankenversicherungsgeschaft
sind Krankheitskosten-/Leistungsrisiken, biometrische Risiken,
Risiken aus Kundenverhalten und Reserverisiken. Ferner be-
stehen noch Zinsgarantierisiken sowie Risiken aus gesetzge-
berischen Maflnahmen.

Versicherungstechnische Risiken kdnnen dazu fihren,
dass die zu zahlenden Leistungen und Kosten nicht mehr
aus den Beitragseinnahmen, den Anlageertragen und der
planmaRigen Auflésung der Alterungsruckstellung finanziert
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werden konnen. Ein mindestens jahrlich durchzufihrender,
gesetzlich vorgeschriebener Vergleich der erforderlichen
mit den kalkulierten Leistungen ermdglicht jedoch ein zeit-
nahes Erkennen von Abweichungen in den erwarteten Leis-
tungen. Bei Bedarf erfolgt eine Beitragsanpassung. Bei
der hierflr notwendigen Neukalkulation werden samtliche
Rechnungsgrundlagen Uberprift und gegebenenfalls an-
gepasst. Zusatzlich bestehen fur den Versicherungsbestand
der Krankenversicherung Zeichnungsrichtlinien, um De-
ckungszusagen nur zu risikogerechten Beitragen zu geben.
Darliber hinaus enthalten viele Tarife Selbstbehalte zur
Steuerung der Leistungsinanspruchnahme. Trotz aller Maf3-
nahmen lassen sich versicherungstechnische Risiken je-
doch nicht vollstandig vermeiden.

Krankheitskosten-/Leistungsrisiken

Unter dem Krankheitskosten-/Leistungsrisiko wird das
Risiko verstanden, dass die tatsachlichen Krankheits- und
Pflegekosten die erwarteten, in dem Beitrag berlcksichti-
gten Zahlungen Ubersteigen konnen. Im Falle eines kurz-
fristigen Anstiegs der Krankheits- und Pflegekosten uber
den kalkulierten Rahmen oder einer Pandemie kann auf
die unerwartete Leistungserh6hung gegebenenfalls erst
mit einer zeitlichen Verzogerung durch eine Beitragsanpas-
sung reagiert werden. Ursachen flr solche Leistungsan-
stiege kdnnen nach unserer Erfahrung weitere medizinische
Fortschritte in Verbindung mit kostspieligeren medizinischen
Einrichtungen oder die Entwicklung neuer teurerer Medika-
mente verbunden mit einer Kosteninflation im Gesund-
heitswesen sein.

Biometrische Risiken

Biometrische Risiken entstehen in der Krankenversicherung
aus einer sinkenden Sterblichkeit, wodurch mit einer ver-
langerten Inanspruchnahme und somit einer Erhéhung der
Versicherungsleistungen zu rechnen ist. Die Sterbetafeln
werden jahrlich von der Deutschen Aktuarvereinigung auf
ausreichende Sicherheit Uberprift. Soweit sich ein Aktuali-
sierungsbedarf ergibt, verwenden wir die neuen Werte un-
verzUglich bei der Kalkulation neuer Tarife beziehungsweise
von Beitragsanpassungen. Dieser Aktualisierungsbedarf
kann auch durch den seit 2008 jahrlich durchzuflhrenden
Vergleich der erforderlichen mit den kalkulierten Sterbewahr-
scheinlichkeiten ausgelost werden.

Risiken aus Kundenverhalten

Ein Risiko aus dem Verhalten von Versicherungsnehmern
stellt insbesondere das Stornorisiko dar. Die in der Tarifierung
angesetzten Stornowahrscheinlichkeiten basieren sowohl auf
eigenen als auch auf Verbandserfahrungen und sind aktuariell
ausreichend vorsichtig bemessen. Die Stornoquoten bei der
AXA Krankenversicherung und in der Branche werden perma-
nent beobachtet, sodass frihzeitig eine Veranderung erkannt
und gegebenenfalls in Beitragsanpassungen und Neukal-
kulationen berucksichtigt wird. Darlber hinaus treten Risiken
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im Kundenverhalten im Zusammenhang mit der letzten Gesund-
heitsreform sowie der anstehenden Einfihrung von Unisex-
Tarifen auf (siehe nachste Seite).

Reserverisiken

Zur Abdeckung zukunftiger Krankheitskosten-/Leistungs-
zahlungen sind Alterungsruickstellungen zu bilden. Die
Hoéhe der Zahlungen ist jedoch mit Unsicherheit behaftet,
insbesondere aufgrund steigender Krankheitskosten-/
Leistungszahlungen (siehe linke Spalte) und einer sinken-
den Sterblichkeit, deren Veranderung aufgrund der regel-
méaRigen Uberpriifung jedoch in den vergangenen Jahren
nicht mehr so gravierend war wie in friheren Jahren, in
denen die Aktualisierung in langeren Zeitrdumen erfolgte.
Definitiv schon feststehende medizinische Entwicklungen
sind jedoch in der Alterungsrickstellung in dem Augenblick
eingepreist, in dem sie in den Beitragen berucksichtigt
sind (Kalkulationsverordnung). Insgesamt ist das Reserve-
risiko als gering einzuschatzen, da durch regelmasige
Beitragsanpassungen der Leistungsbedarf aktualisiert wird.
Zusatzlich zum bestehenden Verfahren der jahrlichen
Leistungslberprifung hat der Gesetzgeber eine gesonderte
Uberpriifung der verwendeten Sterbetafeln vorgeschrieben
(siehe linke Spalte). In beiden Fallen erfolgt eine vollstandige
Uberpriifung aller Rechnungsgrundlagen. Als Berechnungs-
grundlagen fiur die Alterungsruckstellung dienten die Sterbe-
tafeln PKV 2001, PKV 2004, PKV 2007, PKV 2008, PKV
2009, PKV 2010, PKV 2011 und PKV 2012. Die Alterungs-
ruckstellung wurde entsprechend den Vorschriften in den
technischen Berechnungsgrundlagen ermittelt. Diese wur-
den fur alle Tarife von einem unabhangigen Treuhander ge-
pruft und der Aufsichtsbehdrde vorgelegt.

Zinsgarantierisiko

Der Alterungsriickstellung werden jahrlich Zinsertrage zuge-
fUhrt, wobei der Zinssatz gesetzlich auf 3,5 % begrenzt ist.
Mit diesem Zinssatz erfolgt die Verzinsung der gesamten
Alterungsruckstellung der AXA Krankenversicherung. Die
aktuelle Nettoverzinsung der AXA Krankenversicherung von
4,0 % liegt noch deutlich Gber dem Rechnungszins. Diese
Uberzinsen werden fast vollstandig zur BeitragserméaRigung
im Alter verwandt. Die zukunftige Zinserwartung, die mit-
hilfe des aktuariellen Unternehmenszinses (AUZ) nach
einem brancheneinheitlichen Verfahren unternehmensindi-
viduell ermittelt wird, zeigt, dass wir den Hochstrechnungs-
zinssatz von 3,5 % wahrscheinlich auch in den kommenden
Jahren erwirtschaften kdnnen. Bei dem AUZ handelt es
sich um ein mit der Deutschen Aktuarvereinigung und der
Aufsichtsbehorde abgestimmtes Verfahren zur Zinsprojek-
tion, das auf Basis der Vorjahresergebnisse und offiziellen,
durch die Bundesbank veréffentlichten Zinskurven fur
Neuanlagen die Zinserwartungen fur das Ubernachste Jahr
schatzt. Dieses Verfahren liefert bei einem Ergebnis Uber
3,5 % die Berechtigung, diesen Wert auch zuklnftig fur die
Verzinsung der Alterungsruckstellung zu verwenden.



Aufgrund der aktuell niedrigen Zinsen und der Turbulenzen
auf den Kapitalmarkten ist es im Rahmen der aufsichts-
rechtlich vorgeschriebenen Regelungen fur die Kapitalan-
lagen zunehmend schwieriger, eine ausreichende Verzinsung
zu erzielen. So streben wir bei der Vermeidung von Neuan-
lagen in Landern und bei Emittenten, flr die eine erhdhte
Abschreibungswahrscheinlichkeit besteht, weiterhin ausrei-
chende Kapitalertrage an, um dauerhaft die AUZ-Kriterien
zu erfullen.

Risiken aus Gesetzesdnderungen

Mégliche gegen uns lautende gerichtliche Einschatzungen
unserer Umsetzung der VVG-Reform kdnnten rlckwirkende
Auswirkungen auf unsere Leistungsverpflichtungen haben.

Gesundheitsreform

Die aus der als Wettbewerbsstarkungsgesetz bezeichne-
ten Gesundheitsreform resultierenden Risiken flr die pri-
vate Krankenversicherung haben weiterhin Bestand. Als
Hauptrisiken sind hier der Basistarif sowie die fehlende
Kundigungsmoglichkeit und die damit einhergehende (ein-
geschrankte) Leistungspflicht flr Nichtzahler zu nennen.

Der Basistarif beinhaltet versicherungsfremde Elemente
wie Kontrahierungszwang, Verbot von Risikozuschlagen und
Hochstbeitrage, die eine Subventionierung durch die PKV-
Kunden der anderen Vollversicherungstarife erfordern und
somit zu einer erhdhten Belastung dieser Personen flihren.
Die bisherigen Erfahrungen zeigen, dass sich Uberwiegend
Personen mit vorhandenen oder akuten Erkrankungen und
Uberdurchschnittlich schlechter Zahlungsmoral im Basis-
tarif versichert haben. Dies trifft insbesondere auf die Ver-
sicherten zu, die aufgrund der Versicherungspflicht ins
PKV-System zurtickgekehrt sind.

Mit der EinfUhrung der Versicherungspflicht wurde gesetz-
lich zudem eine Notfallversorgung auch fur die Versicherten
festgelegt, die ihre Beitrage nicht mehr zahlen. Diese Leis-
tungen werden nicht durch Beitrage gedeckt und schmalern
den Rohuberschuss der Gesellschaften und damit auch
die ZufUhrung zur Ruckstellung flr Beitragsrickerstattung.
Letztlich fehlen somit Mittel, um notwendige Beitragsan-
passungen starker abzumildern. Es ist beabsichtigt, per
Gesetz einen eigenen Tarif fur die Nichtzahler einzufihren,
mit einem einheitlichen alters- und geschlechtsunabhan-
gigen Beitrag, aus dem nur die Notfallleistungen finanziert
werden mussen. Eine Alterungsrickstellung wird fur diesen
Tarif nicht gebildet. Damit ist beabsichtigt, die Beitrags-
ruckstande wahrend der Dauer der Nichtzahlung nicht so
stark anwachsen zu lassen, dass die Personen kaum noch
eine Moglichkeit haben, spater die Beitragsschuld auszu-
gleichen.
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EuGH-Verfahren zur Gender Directive /Unisex-Tarife
Bisher galt die Ausnahmeregelung, dass bei der Tarifierung
das unterschiedliche Risiko von Mannern und Frauen be-
rucksichtigt werden durfte, da es durch entsprechende
Statistiken in der Krankenversicherung nachgewiesen wer-
den konnte. So war es im § 20 (2) Allgemeines Gleichbe-
handlungsgesetz in Ubereinstimmung mit Artikel 5 (2) der
Gender-Richtlinie (204/113/EQG) festgelegt. Da diese Aus-
nahmeregelung des Art. 5 (2) galt, hat sie der Europaische
Gerichtshof mit seinem Urteil vom 1. Marz 2011 fir ungultig
erklart, um eine Diskriminierung aufgrund des Geschlechts
auszuschlieflen. Dieses Urteil und die sich daraus ergeben-
den Konsequenzen missen vom deutschen und europa-
ischen Gesetzgeber noch umgesetzt werden, sodass die
wirtschaftlichen Auswirkungen noch nicht beziffert werden
kénnen. Es zeichnet sich ab, dass auch flr die private
Krankenversicherung vom Gesetzgeber nur eine Umsetzung
flr das Neugeschaft erlaubt wird, sodass moégliche Wechsel-
bewegungen aus dem Bestand zu betrachtlichen Verzerrun-
gen fUhren konnen.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen

aus dem Versicherungsgeschaft

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Versi-
cherungsgeschaft resultieren fir die AXA Krankenversiche-
rung aus Beitragsforderungen sowie Leistungsrickforde-
rungen.

Die Beitragsforderungen gegenuber Versicherungsnehmern
betrugen zum Bilanzstichtag 70,1 Mio. Euro (2010: 50,9 Mio.
Euro). Davon entfielen 53,8 Mio. Euro (2010: 35,8 Mio. Euro)
auf Forderungen, die alter als 90 Tage sind. Die Beitrags-
forderungen gegenlber Versicherungsnehmern resultieren
zu einem grofRen Anteil aus der Nichtzahlung von Beitragen
in der Vollversicherung. Zur Risikovorsorge wurden die in
der Bilanz ausgewiesenen Forderungen an Kunden um Wert-
berichtigungen von 37,6 Mio. Euro (2010: 25,9 Mio. Euro)
vermindert. Diese wurden auf Basis der Ausfallquoten des
vergangenen Jahres beziehungsweise anhand der Mahn-
stufen und unter BerUcksichtigung der fehlenden Kindigungs-
moglichkeit in der Krankenversicherung ermittelt.

Die Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegenuber
Versicherungsnehmern werden durch ein IT-unterstitztes
Inkasso- und Mahnsystem gesteuert.

Die fehlende Kundigungsmaéglichkeit in der Vollversicherung
wird zu einem weiteren Anstieg des Forderungsbestandes
flhren. Zurzeit ist dieses Risiko durch die Wertberichtigung
abgedeckt. In der Wertberichtigung von insgesamt 37,6 Mio.
Euro sind allein 11,9 Mio. Euro Forderungen aus laufenden
Gerichtsverfahren enthalten, die wegen der fehlenden
Kundigungsmoglichkeit in der Position ,Forderungen an
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Versicherungsnehmer* aufrecht erhalten werden mussen.
Dies gilt auch fur weitere 17,2 Mio. Euro Forderungen, zu
denen ein Gerichtsverfahren erfolglos abgeschlossen ist.

Risiken aus Kapitalanlagen

Unsere Gesellschaft verwaltet 11,7 Mrd. Euro (2010:

10,8 Mrd. Euro) Kapitalanlagen. Diese werden unter strikter
Beachtung der gesetzlichen, aufsichtsrechtlichen und in-
nerbetrieblichen Richtlinien in einem strukturierten Prozess
angelegt. Unter Gesamtrisikobetrachtung soll eine gleich-
zeitige Sicherstellung der Anlageziele Sicherheit, Rentabili-
tat und Liquiditat der Kapitalanlagen erreicht werden. Dieses
wird unter anderem durch eine ausgewogene Diversifika-
tion und strikte Begrenzung von Konzentrationsrisiken ge-
wahrleistet. Mit der Kapitalanlage sind unvermeidbar signi-
fikante Risiken verbunden, die durch die im Anlageprozess
eingebauten Kontrollen und andere risikomindernde Maf3-
nahmen bewusst eingegangen werden. Zum Erhalt bezie-
hungsweise Ausbau der notwendigen Risikotragfahigkeit
werden die Risiken der Kapitalanlagen aktiv gesteuert und
fortlaufend an das jeweilige Kapitalmarktumfeld angepasst.

Die Kapitalanlagerisiken werden in Markt-, Kredit-, Konzen-
trations- und Liquiditatsrisiken unterteilt:

Marktrisiken

Die Marktpreisrisiken unserer Gesellschaft beruhen im
Wesentlichen auf potenziellen Aktienkurs-, Zins- und Spread-
Anderungen. Ferner stellen Anderungen im Wert des Immo-
bilienbestandes oder bei nicht borsennotierten Beteiligun-
gen Marktpreis- beziehungsweise Wertanderungsrisiken dar.

Die Auswirkungen auf die Marktwerte der Kapitalanlagen
werden in moglichen Risikoszenarien analysiert. Hierflr
werden die Marktwertschwankungen von Aktien (ohne Be-
teiligungen und verbundene Unternehmen), Zinsprodukten
und Wahrungen unter Berlcksichtigung der bestehenden
Wahrungssicherungen und anderer derivativer Absicherungs-
mechanismen simuliert. Somit werden die tatsachlichen
Sensitivitaten unserer Kapitalanlagen verdeutlicht.

Die folgende Ubersicht zeigt auf, wie sich eine Anderung der Aktienkurse bzw. der Marktzinsen kurzfristig auswirken wiirde:

Aktienmarktveranderung

Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen

Anstieg um 35%

+ 82 Mio. Euro

Anstieg um 20%

+ 44 Mio. Euro

Anstieg um 10%

+ 20 Mio. Euro

Sinken um 10% — 16 Mio. Euro
Sinken um 20% — 28 Mio. Euro
Sinken um 35% — 41 Mio. Euro

Renditeveranderung des Rentenmarktes

Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen

Anstieg um 200 Basispunkte

1.621 Mio. Euro

Anstieg um 100 Basispunkte

— 867 Mio. Euro

Sinken um 100 Basispunkte

939 Mio. Euro

+

Sinken um 200 Basispunkte

+ 1.821 Mio. Euro

Wahrungskursverianderung

Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen

Anstieg um 10% + 4 Mio. Euro
Anstieg um 5% + 2 Mio. Euro
Sinken um 5% — 2 Mio. Euro
Sinken um 10% — 3 Mio. Euro
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Das Risiko von Marktwertverlusten aus unserem Aktien-
exposure ist durch den Einsatz von Optionen sehr begrenzt.
Bei ungunstigen Marktentwicklungen kénnen auerplan-
magige Abschreibungen nicht ausgeschlossen werden. Im
Bereich Private Equity kdnnen aufgrund der Verschlechte-
rung des Marktumfeldes Wertrlickgange der Beteiligungen
nicht ausgeschlossen werden.

Wahrungsrisiken bestehen nur in wirtschaftlich unbedeu-
tendem Umfang, da unser Unternehmen hauptsachlich im
europaischen Raum investiert und Fremdwahrungsinvesti-
tionen begrenzt und kontrolliert werden. Dies erfolgt durch
den Einsatz von Fremdwahrungsderivaten (zum Beispiel
Devisentermingeschafte).

Der Immobilienbestand unserer Gesellschaft besteht zum
grofRen Teil aus deutschen Buro- und Gewerbeimmobilien.
Die Wertentwicklung ist deshalb im Wesentlichen abhangig
von der Konjunkturlage in Deutschland.

Wir verfolgen die 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
MaRnahmen ergreifen. Diese beinhalten unter anderem
mogliche Abschreibungen auf die nachhaltigen Werte ein-
zelner Kapitalanlagen, den selektiven Verkauf einzelner
Titel und den optionalen Einsatz von Wertsicherungsmaf-
nahmen, um die Portfolios kurzfristig gegen weitere Wert-
verluste abzusichern.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko umfasst die Insolvenz, den Zahlungsverzug
und die Bonitatsverschlechterung des Schuldners bezie-
hungsweise Emittenten von festverzinslichen Wertpapieren,
Darlehen und Derivaten.

Zur Reduktion des Kreditrisikos werden hauptsachlich
Investitionen beziehungsweise Darlehensvergaben bei
Emittenten und Schuldnern mit einer guten bis sehr guten
Bonitat getatigt. Die Einstufung der Bonitat von Emittenten
festverzinslicher Wertpapiere erfolgt entweder mithilfe von
Ratingagenturen oder nach einheitlichen internen MaRstaben
und wird mit kontinuierlichen Kontrollprozessen Uberpruft.

Zusatzlich 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 risikomindernde
MaBnahmen entschieden wird. Fur diese Analysen werden
alle im Markt vorhandenen Informationen herangezogen.

Fir die Vergabe von Hypotheken- und Refinanzierungsdar-
lehen gelten Vergaberichtlinien und strenge Vorschriften
bezuglich der Bonitat. Als Sicherheit von Hypothekendar-
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lehen bestehen Pfandrechte an Grundsticken und/oder
Versicherungsvertragen. Die Vergaberichtlinien knupfen eine
Finanzierung im Regelfall an private Nutzung und erstrangige
Absicherung. Die Refinanzierungsdarlehen verflgen alle
Uber ein Rating von mindestens A-. Einlagen bei Kreditinsti-
tuten erfolgen ausnahmslos bei Banken, die Uber ein Invest-
ment Grade Rating verflgen.

Das Einzelengagement unterliegt der regelméagigen Uber-
wachung. Mithilfe unserer Kontrollverfahren fiir den Zins-
und Tilgungsdienst sowie unseres Mahnverfahrens erhalten
wir einen detaillierten Uberblick (iber ausstehende Zahlun-
gen.

Die Kontrahenten der Derivatepositionen verfligen aus-
nahmslos Uber ein Investment Grade Rating, sofern die Ge-
schafte nicht Uber die Terminbdrse Eurex abgewickelt wur-
den. Das Gegenparteirisiko der Derivategeschafte wird fort-
laufend 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 in den vergangenen Jahren signifikant erhoht. Auch
unsere Gesellschaft halt Kapitalanlagen, deren Bonitat vor
dem Hintergrund der Finanzmarktkrise in der Offentlichkeit
diskutiert wurde und die teilweise von signifikanten Spread-
Ausweitungen betroffen waren.

Unsere Gesellschaft ist zu einem Anteil von 10 % der Kapi-
talanlagen (auf Marktwertbasis) in Staatsanleihen investiert.
Anleihen von Spanien, Italien, Portugal, Irland und Griechen-
land, deren Risiken im Rahmen der europaischen Schulden-
krise diskutiert werden und deren Spreads sich im vergan-
genen Jahr teilweise deutlich ausgeweitet haben, machen
nach einer Bestandsreduktion im Jahr 2011 nur noch einen
Anteil von 2 % aus. In Erwartung eines Schuldenschnitts
auf griechische Staatsanleihen haben wir Abschreibungen
im Umfang von 46 Mio. Euro auf den Marktwert der Anleihen
vorgenommen. Auch wenn wir zurzeit weitere Ausfalle auf-
grund verschiedener Stutzungsmafnahmen nicht fir ein
wahrscheinliches Szenario halten, konnen wir weitere Ab-
schreibungen auch vor dem Hintergrund politischer Unwag-
barkeiten nicht ausschlieen.

Die AXA Krankenversicherung halt Uber Spezialfonds Ver-
briefungen von US-Subprime-Hypotheken (Residential
Mortgage Backed Securities) im Marktwert von 55 Mio. Euro.
Neben diesen Verbriefungen enthalten die Spezialfonds
ein Portfolio von CLOs (Collateralized Loan Obligations) mit
einem Marktwert von 105 Mio. Euro. Ferner enthalten die
Spezialfonds ein synthetisches CDO (Collateralized Debt
Obligation), das durch die Entwicklungen an den Kreditmark-
ten bezuglich der fir die Bewertung relevanten Annahmen
und durch konkrete Ausfalle im Referenzportfolio deutliche
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Marktwertverluste erlitten hat. Der Nominalwert betragt rund
84 Mio. Euro bei einem Marktwert des Kreditderivats von

— 51 Mio. Euro. Ein Verlust des Nominalbetrages kann aber
nur im Fall von mehreren weiteren Ausfallen in signifikanter
Hohe innerhalb des CDO-Portfolios eintreten. Insgesamt
wurden auf die Spezialfonds bisher 96 Mio. Euro auRerplan-
méRige Abschreibungen vorgenommen. Die verbleibende
stille Last wurde zum Jahresende auf Basis unserer internen
Prognoserechnungen als nicht nachhaltig bewertet. Bei
nachhaltigen, signifikanten Marktverschlechterungen sind
weitere auBerplanmasige Abschreibungen nicht ausge-
schlossen.

Ebenso halten wir Fremdkapitalinstrumente, die von natio-
nalen und internationalen Banken sowie sonstigen Unterneh-
men auerhalb des Finanzsektors emittiert wurden (19 %
der Kapitalanlagen auf Marktwertbasis). Dieses Exposure
wird entweder direkt oder Gber Fonds, Derivate und struk-
turierte Produkte gehalten und enthalt zu einem geringen
Teil auch Instrumente von niedriger Senioritat wie nachran-
gige Darlehen, Genussscheine und stille Beteiligungen. Die
Uberwiegende Mehrheit der Unternehmensanleihen ist im
Bereich Investment Grade geratet.

Das Portfolio der Genussscheine und stillen Beteiligungen
(Nominalwert 220 Mio. Euro) besteht zu einem grofen Teil
aus Papieren von Landesbanken. Einzelne Emissionen
haben im vergangenen Geschaftsjahr Kuponausfalle und
Kapitalherabsetzungen erlitten. Aufgrund der schwierigen
Situation insbesondere einiger Landesbanken besteht bei
deren Genussscheinen und stillen Beteiligungen weiterhin
das Risiko, dass als Folge von Bilanzverlusten ergebnisab-
hangige Kupons nicht ausgezahlt werden und das Kapital
herabgesetzt werden kann. Auf das aktuelle Portfolio der
Genussscheine und stillen Beteiligungen wurden insgesamt
6 Mio. Euro auBerplanméaRige Abschreibungen vorgenom-
men.

Der groite Teil unserer Rentenbestande ist besichert be-
ziehungsweise von 6ffentlichen Emittenten ausgegeben
und daher nur einem minimalen Ausfallrisiko ausgesetzt.
Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich in
der Zukunft die Bonitat einzelner Emittenten verschlech-
tert und damit 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 Limiten auf
Einzelpositionen und den Einsatz von Derivaten gesteuert
und regelmagig Uberwacht.
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Liquiditatsrisiken

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

Insgesamt wird bei der Kapitalanlage auf einen hohen Anteil
liquider und fungibler Kapitalanlagen geachtet, damit wir
den Verpflichtungen gegenlber unseren Versicherungs-
kunden jederzeit nachkommen kénnen. Bei einem eventuell
auftretenden unvorhergesehenen Liquiditatsbedarf wird
konzernintern Liquiditat zur Verfigung gestellt.

Risikosteuerung der Kapitalanlagen

Innerhalb des AXA Konzerns sind umfassende Governance-
Strukturen, SteuerungsmafRnahmen und Richtlinien zur
Risikosteuerung der Kapitalanlagen implementiert. Das
Asset Liability Management-Komitee schlagt die Kapitalan-
lagestrategie vor, der Vorstand entscheidet hiertber. Der
Kapitalanlageausschuss implementiert und Uberwacht die
strategische Aufteilung der Kapitalanlagen nach Kapital-
anlagearten (Asset Allocation) und die Einhaltung vorgege-
bener Limitsysteme. Darlber hinaus gilt eine umfassende
interne Richtlinie (Investment Guidelines) flr alle Kapital-
anlagen. Die aufsichtsrechtlichen Vorschriften zur Mischung
und Streuung werden eingehalten. Zusatzlich werden Kon-
zentrationsrisiken durch das gruppenweite Risikomanage-
ment monatlich ausgewertet und Uberwacht.

Ziel des strukturierten Anlageprozesses ist es, die Risiken
in den Portfolios durch systematische und kontrollierte
Ablaufe zu steuern. Anlageentscheidungen werden auf
Basis von Asset Liability Management-Analysen vor dem
Hintergrund der versicherungstechnischen Verpflichtungen,
der Bewertungsreserven und der Eigenkapitalausstattung
getatigt. Im Rahmen der strategischen und taktischen
Asset Allocation bestehen prozentuale Begrenzungen fur
die einzelnen Anlageklassen. Zusatzlich werden Limite far
Bonitat, Einzelemittenten und die Duration des festverzins-
lichen Portfolios definiert und Uberwacht. Bei der Risiko-
einschatzung wird dabei von einem dem jeweiligen Risiko
adaquaten Prognosezeitraum ausgegangen. Zur Bewertung
der Anlagerisiken steht eine Vielzahl von Risikomanagement-
instrumenten zur Verflgung.

Zum Zwecke der effizienten Portfolioverwaltung und -steue-
rung wird der Einsatz derivativer Finanzinstrumente regel-
magig geprift. Mit diesen Instrumenten werden verschiede-
ne Motive der Portfoliosteuerung umgesetzt: Absicherung,



Erwerbsvorbereitung und Ertragssteigerung. Das Hauptmotiv
beim Einsatz von derivativen Instrumenten der Kapitalanla-
gen ist die Absicherung, wodurch das im Portfolio liegende
wirtschaftliche Risiko reduziert wird (Hedging). Die Siche-

rungsbeziehungen werden nicht als bilanzielle Bewertungs-
einheiten abgebildet. FUr nahere Details verweisen wir auf
den Anhang. Die Motive Erwerbsvorbereitung und Ertrags-

steigerung werden aktuell nur in geringerem Maf3e verfolgt.

Monatlich wird im Kreditkomitee auf Vorstandsebene das
Kreditrisiko des Gesamtportfolios sowie einzelner Anlage-
klassen und kritischer Emittenten besprochen.

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

Operationale und sonstige Risiken

Operationale Risiken beinhalten Verluste aufgrund von unzu-
langlichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen sowie
aus mitarbeiter-, systembedingten oder externen Vorfallen.

AXA unterscheidet hierbei die Risikokategorien interner
Betrug, externer Betrug, Beschaftigungsverhaltnisse und
Arbeitssicherheit, Kunden-, Produkt- und Geschaftspraxis,
Schaden an der Betriebs- und Geschaftsausstattung,
Betriebsunterbrechung und Versagen von Systemen,
Durchflihrungs-/Produkt-/Leistungs-/Prozessmanagement.

Als risikobewusstes Versicherungsunternehmen hat AXA
Prozesse und Systeme zur Identifizierung, Bewertung und
Steuerung der operationalen Risiken entwickelt und strebt
deren Zertifizierung im Rahmen von Solvency Il zum frihest-
moglichen Zeitpunkt an.

Seit 2010 fihrt AXA eine Sammlung von Daten aus opera-
tionalen Verlusten durch. Die Methoden und Prozesse wer-
den standig weiterentwickelt. Der Fokus fur 2012 liegt
auf den Steuerungsinstrumenten fir operationale Risiken.
Bereits jetzt sind die operationalen Risiken in das interne
Kontrollsystem integriert. Fir die Identifizierung, Analyse
und Steuerung von Risiken im Zusammenhang mit Out-
sourcing-Verhaltnissen ist ein Standard definiert, welcher
vorsieht, dass im Vorfeld jeder Auslagerung auf Basis einer
Risikoanalyse bewertet wird, ob Aktivitaten und Prozesse
ausgelagert werden konnen und sollen.

Die operationalen Risiken sind 2011 gegenuber dem Vorjahr
aufgrund von Modellveranderungen angestiegen. Ursache
hierfur sind die erstmalige Berlcksichtigung anstehender
Grundsatzurteile beziehungsweise deren Auslegung zu
Themen wie Ratenzahlungszuschlage, Ruckkaufswerte und
Unisex-Tarife.

LAGEBERICHT

Unternehmensgefahrdende Risiken aus Schaden an der
Betriebs- und Geschaftsausstattung, aus Systemausfallen
und anderen Katastrophenereignissen werden im Rahmen
des Business Continuity Managements gesteuert. Notfall-
prozesse werden organisiert und alle notwendigen Praven-
tivmaBnahmen zum Zweck der Unternehmenssicherheit
ergriffen. Durch die Setzung verbindlicher Standards mit
Fokus auf den operationalen Risiken sollen mégliche Nega-
tivfolgen reduziert und der wirtschaftliche Fortbestand der
AXA jederzeit garantiert werden.

Diese Standards hat AXA per Januar 2012 aktualisiert. Im
Jahr 2012 werden neue Organisationsstrukturen und Pro-
zesse ausgerollt. Diese sehen vor, dass AXA interne und
externe Bedrohungen, die eine Unterbrechung der Geschéfts-
prozesse zur Folge haben kdnnten, regelmasig beurteilt.
Diese Risikoeinschatzung erfullt im Wesentlichen vier Auf-
gaben:

m Sammlung aller Informationen zur Priorisierung der
Produkte, Dienstleistungen und somit Geschafts-
einheiten im Rahmen der Prozesse Business Impact-
Analyse und Risk Identification and Assessment (RIA),

m Untersuchung und Bewertung verschiedener Strategie-
optionen mit dem Ziel, wichtige Produkte und Dienst-
leistungen auch im Notfall bereitstellen zu kénnen,

m Entwicklung und Implementierung einer Business
Continuity-Reaktion, vor allem in Form von Notfallplanen,

m Ubung und Pflege der Business Continuity Management-
Vorkehrungen.

Das Business Continuity Management tragt die Verantwor-
tung flr die form- und termingerechte Durchflihrung der
Risikoeinschatzung.

Weitere standig Uberwachte Risiken sind die strategischen
Risiken, Reputations- und sonstige Rechtsrisiken:

Die strategischen Risiken werden durch einen regelmasigen
systematischen Strategieentwicklungs- und Umsetzungs-
prozess gesteuert, in dem bereits zum Zeitpunkt der Defi-
nition von strategischen Initiativen Chancen und Risiken
identifiziert und abgewogen werden.

Zur Steuerung des Reputationsrisikos existieren Vorgaben
hinsichtlich der Informationspolitik gegenuber Dritten. Des
Weiteren wird die Medienberichterstattung kontinuierlich
verfolgt, um auf die Gefahr eines Reputationsverlustes auf-
grund negativer Berichterstattung zeitnah reagieren zu kon-
nen. Gleichzeitig werden wesentliche Geschaftsentschei-
dungen auch auf mogliche Reputationsrisiken hin gepruft.
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Sonstige Rechtsrisiken, das heif3t solche, die sich aus heu-
tiger Sicht noch nicht konkretisieren, werden durch eine
kontinuierliche Beobachtung der aktuellen Rechtssetzungs-
verfahren und der aufsichtsrechtlichen Entwicklungen auf
nationaler wie europaischer Ebene sowie der relevanten
Gerichtsentscheide frihzeitig identifiziert. Die Beobachtung
wird sowohl durch die einzelnen Fachbereiche als auch
fachbereichsubergreifend durch den Bereich Recht &
Compliance durchgefiihrt. Im Bedarfsfall werden von den
betroffenen Fachbereichen frihzeitig Analysen erstellt, um
zu gewahrleisten, dass das Unternehmen auf die moglichen
rechtlichen Veranderungen vorbereitet ist.

Kapitalmanagement und Solvabilitat

Die Steuerung der Kapitalbasis erfolgt nach den aufsichts-
rechtlichen Bestimmungen. Ziel ist es, die jederzeitige
Erflllung der versicherungsvertraglichen Verpflichtungen
sicherstellen zu kdnnen — selbst wenn im Extremfall die
hierflirr gebildeten versicherungstechnischen Ruckstellungen
unzureichend waren. FUr die Bereitstellung des entspre-
chenden Eigenkapitals wird eine angemessene Verzinsung
angestrebt.

Fur die Solvabilitat unserer Gesellschaft wurden alle auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen erfullt. Die vorlaufigen
Eigenmittel betragen 2011 178,7 Mio. Euro (2010: 178,7 Mio.
Euro) und der Bedeckungssatz fur 2011 betragt 135,5 %
(2010: 143,6 %).

Ziel der Solvency lI-Richtlinie der EU-Kommission ist es, das
Versicherungsaufsichtsrecht auf europaischer Ebene neu
und einheitlich zu regeln. Hierzu gehort zum einen die Neu-
regelung der Solvenzanforderungen auf Basis risikoorien-
tierter Kapitalmodelle (Saule l). Zum anderen wird ein prin-
zipienbasierter Anforderungskatalog an das Risikomanage-
ment der Versicherungsunternehmen definiert, sodass die
neuen Regelungen zur risikobasierten Eigenmittelvorschrift
durch qualitative Anforderungen erganzt werden (Saule ).
Darliber hinaus werden Veroffentlichungspflichten definiert
(Saule 1ll). Die Solvency II-Regelungen wurden im EU-Parla-
ment im Jahr 2009 verabschiedet. Der Solvency lI-Richtlinie
vorgreifend, wurde die nationale Umsetzung von Solvency
Il bereits durch die zum Jahresbeginn 2008 in Kraft getre-
tene VAG-Novelle (§ 64a VAG und § 55c¢ VAG, VAG = Versi-
cherungsaufsichtsgesetz) sowie das Rundschreiben 3/2009
(VA) der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) — Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk VA) begonnen. Dem folgten
mit § 64b VAG und der Versicherungs-Vergutungsverordnung
(VersVergV) weitere Erganzungen im Jahr 2010.

22 AXA KRANKENVERSICHERUNG AG GESCHAFTSBERICHT 2011

Ungeachtet dessen, dass Anderungen der Solvency II-
Rahmenrichtlinie fur das erste Halbjahr 2012 durch die
Omnibus lI-Richtlinie erwartet werden, wurde in der zweiten
Jahreshalfte 2011 die nationale Umsetzung weiter voran-
getrieben (10. VAG-Novelle).

Innerhalb von § 64a VAG werden die Komponenten eines
angemessenen Risikomanagements definiert. Das Rund-
schreiben ,Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment VA (MaRisk VA)“ der BaFin stellt die Durchfihrungs-
verordnung des § 64a VAG dar. Mit dem Inkraftsetzen des
§ 55¢ VAG haben Versicherungsunternehmen den an den
Vorstand gerichteten Risikobericht in gleicher Form und mit
gleichem Inhalt der Aufsichtsbehdrde vorzulegen. § 64b
VAG sowie die VersVergV definieren Anforderungen an die
Vergltungssysteme von Versicherungsunternehmen.

Die Solvency lI-Regelungen werden voraussichtlich zum
Jahresbeginn 2013 in Kraft treten. Bis dahin mussen die
Vorgaben der Richtlinie in nationales Recht umgesetzt
werden. Fir die vollumfangliche verbindliche Anwendung
wird fur die Versicherer voraussichtlich eine Frist bis zum
1. Januar 2014 eingeraumt werden.

Derzeit entwickelt die AXA Gruppe ein Modell der 6kono-
mischen Risikokapitalberechnung, das voraussichtlich unter
Solvency Il als internes Modell dienen wird. Neben den An-
forderungen aus Saule | bereitet sich die AXA Deutschland
derzeit ebenfalls intensiv auf die Anforderungen aus Saule Il
und Saule Ill vor.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Zum jetzigen Zeitpunkt sind keine Risiken bekannt, die den
Fortbestand unserer Gesellschaft gefahrden. Die Solvabili-
tat 2011 zeigt gemaR der vorlaufigen Berechnung wiederum
eine deutliche Uberdeckung. Sollte in Zukunft ein Fehlbetrag
auszuweisen sein, so wlrde dieser von der AXA Konzern
AG und der AXA Beteiligungsgesellschaft mbH im Rahmen
des Beherrschungsvertrages beziehungsweise aufgrund
des Gewinnabflihrungsvertrages ausgeglichen werden.



Sonstige Angaben

Besitzverhaltnisse
Am gezeichneten Kapital unserer Gesellschaft sind beteiligt:

AXA Beteiligungsgesellschaft mbH, Koln 56,3%
AXA Konzern AG, Koln 43,7%

Die AXA Konzern AG ist damit unmittelbar und mittelbar
Uber die AXA Beteiligungsgesellschaft mbH, Koln, mit

100 % an unserer Gesellschaft beteiligt. Zwischen der AXA
Konzern AG und unserer Gesellschaft besteht ein Konzern-
verhaltnis im Sinne von § 18 Absatz 1 des Aktiengesetzes.

Zweigniederlassung

Im Berichtsjahr bestand weiterhin die Zweigniederlassung
DBV Deutsche Beamtenversicherung Krankenversicherung
Zweigniederlassung der AXA Krankenversicherung AG,
Wiesbaden.

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 ausgeubt:

m die Betriebs- und Leistungsbereiche, die Bereiche
Vertriebssteuerung, Rechnungswesen, Controlling,
Betriebsorganisation, EDV-Anwendungsentwicklung,
Allgemeine Verwaltung, Marketing, Personalwirtschaft
und -entwicklung, Rickversicherung, Recht, Steuern,
Revision sowie die Entwicklung, Konzeption, Realisierung
und Produktion von Internet und internetbasierten
Dienstleistungen durch die AXA Konzern AG, Kdln;

m die Betreuung von SAP-basierten Anwendungsprogrammen
Uber die AXA Konzern AG durch die AXA Group Solutions
S.A., Zweigniederlassung Koln;

m alle Funktionen aus dem Bereich der Vermodgensanlage
und -verwaltung Uber die AXA Konzern AG durch die AXA
Investment Managers Deutschland GmbH, Kdin. Die AXA
Investment Managers Deutschland GmbH wiederum hat
ihrerseits die Immobilienverwaltung auf den externen
Dienstleister EPM InServ GmbH, Koln und Wiesbaden,
Ubertragen.
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m die Rechenzentrums- und Kommunikationsdienstleistun-
gen (PC, Server, Telekommunikation) Uber die AXA Konzern
AG durch die AXA Technology Services Germany GmbH,
Koln;

m die Postbearbeitung, Logistik und Archivierung Uber die
AXA Konzern AG durch die AXA Logistic Services GmbH,
Koln;

m der spartenutbergreifende telefonische 24-Stunden-
Kundenservice durch die AXA Konzern AG, teilweise
mittelbar bezogen Uber die AXA Konzern AG durch die
AXA Customer Care GmbH, Kdln.

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

Verbands- und Vereinszugehorigkeit

Unsere Gesellschaft gehort folgenden Verbanden und

Vereinen an:

m Verband der privaten Krankenversicherung e.V., Kéln

m Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
e.V., Berlin

B Arbeitgeberverband der Versicherungsunternehmen in
Deutschland, Miinchen

m Wiesbadener Vereinigung, Bonn

m Pensions-Sicherungs-Verein VVaG, Koln

Nachtragsbericht

Nach dem Abschluss des Geschaftsjahres 2011 sind bei
unserer Gesellschaft keine weiteren Vorgange eingetreten,
die wesentliche Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und
Vermoégenslage der Gesellschaft haben.
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Ausblick und Chancen

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft wird sich im lau-
fenden Jahr voraussichtlich abschwachen. Wahrend die
Bundesregierung in ihrem Mitte Januar vorgelegten Jahres-
wirtschaftsbericht von einem abgeschwachten, aber immer
noch positiven Wachstum von 0,7 % ausgeht, wird sich
nach einer Prognose der Deutschen Bundesbank der An-
stieg des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts (BIP)
durch eine Durststrecke im Winter sogar spurbar auf 0,6 %
verringern. Die Krise der Staatsfinanzen in einer Reihe von
Landern des Euro-Gebiets und die hiervon ausgehende Ver-
unsicherung sowie die allgemeine Abschwachung der Welt-
wirtschaft werden nach ihrer Einschatzung zunehmend auch
die deutsche Konjunktur belasten. Ferner sieht sie durch
die Staatsschuldenkrise erhebliche Risiken. Im Jahr 2013
sollte nach ihrer Erwartung das Wachstum aber wieder auf
1,8 % anziehen.

Auf dem Arbeitsmarkt wird die erwartete deutliche Konjunk-
turabschwachung nach Ansicht von Bundesregierung und
Bundesbank nach derzeitiger Einschatzung aber keine
Spuren hinterlassen. Im Durchschnitt des kommenden Jah-
res durften nach der Prognose der Bundesbank knapp

3 Millionen Arbeitslose in Deutschland zu verzeichnen sein,
was einer Arbeitslosenquote von 7,0 % entsprechen wirde.
Noch optimistischer ist die Bundesregierung, die sogar
einen Rickgang der Arbeitslosenquote auf 6,8 % erwartet.

An der Preisfront erwartet die Bundesbank eine Beruhigung:
Fir 2012 und 2013 geht sie von einer Teuerungsrate von
1,8 % beziehungsweise 1,5 % aus. Im Jahr 2011 waren die
Verbraucherpreise noch um 2,3 % gestiegen. Allerdings
stellt die Bundesbank ihre gesamte Prognose unter den Vor-
behalt, dass sich die Staatsschuldenkrise nicht drastisch
verscharft und sich die Dynamik der Weltwirtschaft nicht
zu stark abflacht. Hiervon ware Deutschland aufgrund seiner
Exportabhangigkeit in besonderem Mafe betroffen.

Die deutsche Versicherungswirtschaft kann nach der nega-
tiven Entwicklung der Beitragseinnahmen im vergangenen
Jahr aller Voraussicht nach flr 2012 wieder mit einem
Wachstum rechnen. Dieses dlrfte nach Vorausschatzungen
und Annahmen des GDV flr die Hauptsparten bei insgesamt
etwa +1 % liegen. Dabei geht der GDV fur die Schaden- und
Unfallversicherung von einem Wachstum von etwa 2 % aus
und fur die private Krankenversicherung sogar zwischen

4 und 5 %. Demgegenlber kdnnte sich in der Lebensversi-
cherung ein nochmaliger, wenn auch geringfugigerer Bei-
tragsruckgang als 2011 ergeben.

Die Rahmenbedingungen fur die PKV insgesamt werden na-
tdrlich auch vom politischen Umfeld gepragt, wo allerdings
2012 mit keinen wesentlichen Veranderungen gerechnet
wird.
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Im wichtigsten Segment der PKV, den Vollversicherungen,
erwarten wir auf Basis unserer erfolgreichen Produkte und
moderater Beitragsanpassungen die Fortsetzung unserer
Erfolgsstory, jedes Jahr mehr Menschen bei uns versichert
zu haben. Unsere MaRnahmen, dem Kunden als Patienten
Unterstutzung zu bieten, werden wir verstarkt fortsetzen,
um innerhalb des aktuellen rechtlichen Rahmens unsere
Méglichkeiten zur Verbesserung der Beitragsstabilitat aus-
zuschopfen. Durch die enge Abstimmung mit Kunden und
Vertriebspartnern sowie der Arzteschaft sind wir zuversicht-
lich, dabei auch die Kundenzufriedenheit weiter zu steigern.

Wir werden auch in dem weiterhin schwierigen Wettbewerbs-
umfeld unsere auf ertragreiches Wachstum ausgerichtete
Politik fortsetzen. Zugleich werden wir mit dem konzern-
weiten Programm zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit
die Effizienz unserer Prozesse und die Qualitat unseres
Kundenservice nachhaltig verbessern.

Ferner hoffen wir weiterhin auf die Bundesregierung und
ihre Bereitschaft, den gesundheitspolitischen Kurs der Fair-
ness gegenuber der PKV fortzusetzen. Je mehr Einfluss die
PKV auf Qualitat, Menge und Preise medizinischer Dienst-
leistungen bekommt, umso innovativer und damit zukunfts-
fahiger wird das deutsche Gesundheitssystem werden.

Die europaische Rechtsprechung schreibt der PKV zum
21. Dezember 2012 die Umsetzung der geschlechtsneu-
tralen Kalkulation vor. Im Detail liegen noch zahlreiche Rege-
lungslicken vor, die derzeit keine Sicherheit bezuglich der
Marktgegebenheiten ab 2013 bieten.

Im Segment der Zusatzversicherungen erwarten wir die
Fortsetzung des groflen Erfolgs unserer innovativen neuen
Pflege-Erganzungsprodukte. AuRerdem sind wir bestens
aufgestellt, die zunehmende Nachfrage nach betrieblicher
Krankenversicherung mafigeschneidert zu erfullen. Ein
wesentlicher Teil hiervon ist die Absicherung von ins Aus-
land entsendeten Mitarbeitern. Gerade in diesem Segment
profitieren wir davon, Teil eines Weltkonzerns zu sein.

Unsere flexiblen und umfassenden Angebote belegen unse-
re gesellschaftliche Verantwortung, Menschen die Moglich-
keit zur individuellen Absicherung ihrer finanziellen Lebens-
risiken zu geben.

Zusammenfassend erwarten wir auch 2012 stabiles

Wachstum.

Koln, den 3. April 2012
Der Vorstand



Ergebnisabfuhrung

Der im Geschéaftsjahr 2011 erwirtschaftete Uberschuss in
Hoéhe von 46,0 Mio. Euro wurde aufgrund des im Oktober
2009 geschlossenen Gewinnabfuhrungsvertrages an die
AXA Beteiligungsgesellschaft mbH abgefuhrt.

Anlagen zum Lagebericht

Betriebene Versicherungsarten

Folgende Versicherungsarten wurden von unserer
Gesellschaft im Geschaftsjahr 2011 betrieben:

m die Einzel-Krankheitskostenvollversicherung
(ambulant und stationar)

m die selbststandige Einzel-Krankheitskostenversicherung
(ambulant und stationar)

m die Einzel-Krankentagegeldversicherung

m die selbststandige Einzel-Krankenhaustagegeld-
versicherung

m die sonstige selbststandige Einzel-Teilversicherung
m die Pflegepflichtversicherung

m die Pflegekosten- und Tagegeldversicherung

m die Auslandsreisekrankenversicherung

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

Die Auslandsreisekrankenversicherung wurde gegen
Einmalbeitrag, die Ubrigen Versicherungsarten wurden
gegen laufende Beitrage angeboten.

Ferner wurde Ubernommenes Ruckversicherungsgeschaft
gezeichnet. Es handelt sich um Quotenvertrage zur Ruck-
deckung von selbststandigen Einzel-Krankheitskosten-
versicherungen.

Fir Tarife, die unterschiedliche Beitrage oder Leistungen
flr 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. Ausflhrliche Informationen dazu finden
Sie auf der Internetseite des Verbandes der privaten
Krankenversicherung e.V.: www.pkv.de/statistiken.
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Kennzahlen der vergangenen 10 Jahre

Geschaftsjahr Beitrags- Neugeschaft Beitrag Kapital- natlrliche
einnahmen Jahresbeitrag Jahresbestand anlagen versicherte
Tsd. Euro netto Tsd. Euro Tsd. Euro Mio. Euro Personen
(Veranderung (Veranderung (Veranderung (Veranderung (Veranderung
gegenuber gegenlber gegenuber gegenuber gegenuber
Vorjahr) Vorjahr) Vorjahr) Vorjahr) Vorjahr)
AXA Krankenversicherung vor Fusion
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 2.223 523.2361
(+14 %) (=41 %) (+11 %) (+23 %)
2005 903.630 58.448 896.934 2.677 522.587
(+1 %) (-21 %) (+1 %) (+20 %) (0 %)
2006 929.379 78.890 931.743 3.002 536.5852
(+3 %) (+35 %) (+4 %) (+12 %) (+3 %)
2007 987.606 79.688 986.455 3.390 551.485°3
(+6 %) (+1 %) (+6 %) (+13 %) (+3 %)
AXA Krankenversicherung nach Fusion 2008 mit vergleichbaren Zahlen 2007
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 %)
2009 2.195.782 125.941 2.200.597 9.880 1.441.646
(+5 %) (+8 %) (+5 %) (+9 %) (+1 %)
2010 2.280.079 116.737 2.294.299 10.842 1.462.783
(+4 %) (-7 %) (+4 %) (+10 %) (+1 %)
2011 2.419.279 153.956 2.439.463 11.684 1.491.581
(+6 %) (+32 %) (+6 %) (+8 %) (+2 %)

1 Veranderung zum Vorjahr nicht aussagekraftig, da fir 2003 noch die friihere Aufteilung bestand.

2 Ab 2006 neue Aufteilung der versicherten Personen laut PKV-Verband; die Zahlen wurden fir 2005 und 2004 entsprechend angepasst.

3 In 2007 geanderte Zuordnung eines Versicherungstarifs; die Zahlen wurden fir 2006 und 2005 entsprechend angepasst.
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Jahresabschluss
Bilanz zum 31. Dezember 2011

Aktiva in Tsd. Euro

2011

2010

A.

Kapitalanlagen
I.  Grundstiicke, grundstlcksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstlcken
. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht
. 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
c) Ubrige Ausleihungen
5. Einlagen bei Kreditinstituten
6. Andere Kapitalanlagen

2.860.090
2.982.186

164.874

125.025
314.459
35.382

1.200

2.911.845

1.762.731

207.248

6.007.150
196.700
125.493

2.009

476.066

11.211.167

11.689.242

68.149
310.000
34.328

2.606.550

1.560.200

136.583

2.796.039
2.997.991
192.004
6.300
131.629

2.133

412.477

10.427.296

10.841.906

Forderungen
|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft an
1. Versicherungsnehmer
2. Versicherungsvermittler
Il. Abrechnungsforderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft
. Sonstige Forderungen
davon an verbundene Unternehmen
49.217 Tsd. Euro (2010: 18.149 Tsd. Euro)
IV. Forderungen aus weiterer Kapitaleinzahlungs-
verpflichtung der AXA Beteiligungsgesellschaft mbH Y

32.411

32.411

84
57.433

27.193

117.121

25.026

25.026

130
26.095

27.193
78.444

C.

Sonstige Vermogensgegenstande

I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand

Il. Andere Vermodgensgegenstande

4.261
77.110

81.371

4.669
72.495
77.164

D.

Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

180.008
11.590

191.598

176.397
14.587
190.984

12.079.332

11.188.498

1 Die Gesellschaft AXA Beteiligungsgesellschaft mbH ist die Rechtsnachfolgerin der WinCom Versicherungs-Holding AG, KdlIn.
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Passiva in Tsd. Euro 2010
A. Eigenkapital
|I.  Eingefordertes Kapital
Gezeichnetes Kapital 34.004
abzuglich nicht eingeforderter ausstehender Einlagen 14.367 19.637
Il. Kapitalriicklage 122.146
1ll. Gewinnrtcklagen
1. Gesetzliche Ricklage 153
2. Andere Gewinnrucklagen 16.784
IV. Bilanzgewinn -
158.720
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 20.000
C. Versicherungstechnische Riickstellungen
|. Beitragslbertrage
1. Bruttobetrag 3.642
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft - 3.642
Il. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 10.001.035
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft - 10.001.035
1Il. Rickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag 465.551
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft - 465.551
IV. Rickstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung
1. erfolgsabhangige
a) Bruttobetrag 190.385
b) davon ab: Anteil flir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft - 190.385
2. erfolgsunabhangige
a) Bruttobetrag 87.663
b) davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft - 87.663
V. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 17.820
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft - 17.820
10.766.096
D. Andere Riickstellungen
I. Ruickstellungen flr Pensionen und éhnliche
Verpflichtungen 11.945
1l. Steuerriickstellungen 27.559
Ill. Sonstige Rickstellungen 13.963
53.467

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft
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in Tsd. Euro 2011 2010
F. Andere Verbindlichkeiten
|.  Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft gegenliber
1. Versicherungsnehmern 59.344 63.030
2. Versicherungsvermittlern - 59.344 - 63.030
Il. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Ruckversicherungsgeschaft - -
Ill. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten - -
IV. Sonstige Verbindlichkeiten 95.667 99.373
davon:
— gegenuber verbundenen Unternehmen
88.980 Tsd. Euro (2010: 92.369 Tsd. Euro)
— aus Steuern 205 Tsd. Euro (2010: 342 Tsd. Euro)
— im Rahmen der sozialen Sicherheit
401 Tsd. Euro (2010: 616 Tsd. Euro)
155.011 162.403
G. Rechnungsabgrenzungsposten 10.132 27.812
12.079.332 11.188.498

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter den Posten
C.1l.1 der Passiva eingestellte Deckungsrickstellung unter
Beachtung von § 12 Absatz 3 Nr. 1 VAG sowie der nach

§ 12c¢ VAG erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden
ist.

Koln, den 27. Marz 2012

Der Verantwortliche Aktuar
Harald Schnell
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GeméB § 73 des Versicherungsaufsichtsgesetzes wird

hiermit bestatigt, dass das Sicherungsvermogen

vorschriftsmagig angelegt und aufbewahrt worden ist.

Koln, den 27. Marz 2012

Der Treuhander
Axel Schaefer

Koéln, den 3. April 2012

Der Vorstand
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Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

Versicherungstechnische Rechnung in Tsd. Euro 2011 2010
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage fur eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 2.419.278 2.280.079
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 367 2.418.911 313 2.279.766
c) Veranderung der Bruttobeitragslbertrage” 7 84
d) Veranderung des Anteils der Rlckversicherer an den
Bruttobeitragsibertragen® - 7 - 84
2.418.918 2.279.850
2. Beitrage aus der Bruttoriickstellung fiir Beitragsriickerstattung 66.572 136.790
3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen 1.180 2.329
davon aus verbundenen Unternehmen
47 Tsd. Euro (2010: 185 Tsd. Euro)
b) Ertréage aus anderen Kapitalanlagen
davon aus verbundenen Unternehmen
17.633 Tsd. Euro (2010: 17.515 Tsd. Euro)
aa) Ertrage aus Grundstlicken, grundstlicksgleichen Rechten
und Bauten einschlielich der Bauten auf fremden
Grundstlcken 760 621
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 479.035 479.795 443.062 443.683
c) Ertrage aus Zuschreibungen 3.426 10.509
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 74.301 7.610
e) Ertrage aus der Aufldsung des Sonderpostens mit Rlcklageanteil - 8274
558.702 464.958
4. Sonstige versicherungstechnische Ertrage flr eigene Rechnung 11.661 8.709
5. Aufwendungen flr Versicherungsfalle fur eigene Rechnung
a) Zahlungen fur Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 1.495.464 1.356.333
bb) Anteil der Rickversicherer 115 1.495.349 122 1.356.211
b) Veranderung der Ruckstellung flr noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 2.804 84.694
bb) Anteil der Ruckversicherer - 2.804 - 84.694
1.498.153 1.440.905
6. Veranderung der ubrigen versicherungstechnischen Netto-
ruckstellungen
a) Deckungsriickstellung
aa) Bruttobetrag 872.894 922.467
bb) Anteil der Riickversicherer = 872.894 = 922.467
b) Sonstige versicherungstechnische Nettoruckstellungen 3.573 658
876.467 923.125
7. Aufwendungen flr erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige
Beitragsrilickerstattungen fur eigene Rechnung
a) erfolgsabhangige 171.045 146.620
b) erfolgsunabhangige 21.698 35.511
192.743 182.131
8. Aufwendungen fliir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen 186.677 144.049
b) Verwaltungsaufwendungen 91.479 278.156 79.029 223.078
c) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen
aus dem in RlUckdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 111 77
278.045 223.001
9. Aufwendungen fir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir
Kapitalanlagen 14.219 14.521
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 91.699 23.888
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.803 1.843
113.721 40.252
10. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
flir eigene Rechnung 18.737 15.937
11. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 77.987 64.956
" — = Erhohung

1) letztmalige Anwendung einer 6b Riicklagen-Ubertragung gem. BilMoG
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Versicherungstechnische Rechnung in Tsd. Euro 2011 2010
Ubertrag 77.987 64.956
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 21.521 26.689
2. Sonstige Aufwendungen 32.689 26.817
-11.168 -128
3. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 66.819 64.828
4. AuBerordentliche Ertrage
5. AuRerordentliche Aufwendungen 2.220 5.903
6. Auferordentliches Ergebnis -2.220 -5.903
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 18.539 25.919
8. Sonstige Steuern 60 6
18.599 25.925
9. Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabfiihrungs-
oder eines Teilgewinnabflhrungsvertrages abgeflhrte Gewinne 46.000 33.000

10. Jahresiiberschuss

11. Bilanzgewinn
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Anhang

Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Aktiva

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten ein-
schlielich der Bauten auf fremden Grundstiicken wurden
mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt
und mit den steuerlich zulassigen Satzen abgeschrieben.
Die steuerliche Nutzungsdauer entsprach dabei der han-
delsrechtlich maRgeblichen wirtschaftlichen Abnutzung.
Bei einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung wurde
eine auBerplanmagsige Abschreibung vorgenommen.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen wurden mit den
Anschaffungskosten bzw. niedrigeren beizulegenden Werten
bilanziert. Ein niedrigerer Wertansatz aus der Vergangenheit
wurde auf die Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren
beizulegenden Wert zugeschrieben, sofern die Grinde fur
eine vorgenommene Abschreibung nicht mehr existierten.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen und Unterneh-
men, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, wurden
mit den Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren beizule-
genden Werten bilanziert. Unter dieser Position ausgewie-
sene Inhaberschuldverschreibungen wurden entsprechend
den Regeln flr die dem Anlagevermoégen zugeordneten
Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinsli-
chen Wertpapieren bewertet.

Die Beteiligungen wurden mit den Anschaffungskosten bzw.
niedrigeren beizulegenden Werten bilanziert. Ein niedrigerer
Wertansatz aus der Vergangenheit wurde auf die Anschaf-
fungskosten bzw. den niedrigeren beizulegenden Wert zu-
geschrieben, sofern die Grinde fur eine vorgenommene
Abschreibung nicht mehr existierten.
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Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere, die dem Anlagevermdégen zugeordnet waren,
wurden entsprechend den flr das Anlagevermogen gelten-
den Vorschriften bilanziert. Zur Beurteilung, ob eine dau-
ernde Wertminderung vorliegt und eine Abschreibung auf
den langfristig beizulegenden Wert erfolgt, kommen fol-
gende Methoden zur Anwendung;:

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

m Der Zeitwert des Wertpapiers liegt in den dem Bilanz-
stichtag vorangehenden zwolf Monaten permanent um
mehr als 10% unter dem Buchwert.

Bei Erflllung von mindestens einem dieser Aufgreifkriterien
erfolgte die Abschreibung auf den langfristig beizulegenden
Wert. Zusatzlich erfolgt eine Beurteilung unter besonderer
Berlicksichtigung der erwarteten bzw. eingetretenen Zah-
lungsausfalle aus entsprechenden Wertpapieren.

Investmentanteile, die Uberwiegend Aktien beinhalten,
wurden als eigenstandiges Wertpapier angesehen und
entsprechend bewertet.

Investmentanteile, die Uberwiegend Rentenpapiere bein-
halten und stille Lasten ausweisen, wurden anhand der
erwarteten Ruckzahlungen aus den entsprechenden Wert-
papieren innerhalb des Fonds auf eine voraussichtlich
dauerhafte Wertminderung hin Uberpruft.

Ein niedrigerer Wertansatz aus der Vergangenheit wurde
auf die Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren beizule-
genden Wert zugeschrieben, sofern die Grinde fur eine
vorgenommene Abschreibung nicht mehr existierten.

Bei voraussichtlich vortibergehenden Wertminderungen
wurde teilweise von dem in diesem Fall bestehenden
Abschreibungswahlrecht Gebrauch gemacht.

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere, die dem Umlaufvermoégen zugeordnet wur-
den, wurden mit den Anschaffungskosten bzw. den nied-
rigeren Marktwerten bilanziert. Ein niedrigerer Wertansatz
aus der Vergangenheit wurde auf die Anschaffungskosten
bzw. den niedrigeren Marktwert zugeschrieben, sofern die
Grunde fir eine vorgenommene Abschreibung nicht mehr
existierten.



Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere, die dem Anlagevermdégen zugeordnet waren,
wurden entsprechend dem gemilderten Niederstwertprin-
zip mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren bei-
zulegenden Wert bilanziert. Agio- und Disagiobetrage wur-
den planmaRig Uber die Laufzeit erfolgswirksam erfasst.

Die dauerhafte Wertminderung eines Wertpapiers wird
angenommen, wenn der Zeitwert des Wertpapiers einen
Werteverfall aufgrund einer wesentlichen Verschlechterung
des Ratings/der Bonitat eines Emittenten aufzeigt und aus
diesem Grund von einem (Teil-)Ausfall des Schuldtitels
ausgegangen wird.

Ein niedrigerer Wertansatz aus der Vergangenheit wurde
auf die Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren beizule-
genden Wert zugeschrieben, sofern die Grinde fir eine
vorgenommene Abschreibung nicht mehr existierten.

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
wurden mit den Anschaffungskosten in Ansatz gebracht,
falls erforderlich, vermindert um notwendige Abschreibun-
gen und Einzelwertberichtigungen. Disagiobetrage wurden
planmaRig Uber die Laufzeit erfolgswirksam erfasst.

Namensschuldverschreibungen wurden mit dem Nennbe-
trag bilanziert, falls erforderlich, vermindert um notwendige
Abschreibungen. Agio- und Disagiobetrage wurden akti-
visch und passivisch abgegrenzt und planmagig uber die
Laufzeit aufgelOst.

Schuldscheinforderungen und Darlehen wurden mit den

Anschaffungskosten bilanziert, falls erforderlich, vermindert
um notwendige Abschreibungen. Agio- und Disagiobetrage
wurden planmaRig Uber die Laufzeit erfolgswirksam erfasst.
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Ubrige Ausleihungen wurden, soweit es sich um Darlehen
handelt, mit den Anschaffungskosten bilanziert. Auf den
Namen lautende Papiere wurden mit dem Nennbetrag
angesetzt. Falls erforderlich, wurden die Ubrigen Aus-
leihungen vermindert um notwendige Abschreibungen.
Agio- und Disagiobetrage wurden bei auf den Namen
lautenden Papieren aktivisch und passivisch abgegrenzt
und planmagig Uber die Laufzeit aufgeldst.

Einlagen bei Kreditinstituten wurden mit den Nennbetragen
angesetzt.

Andere Kapitalanlagen wurden mit den Anschaffungskosten
angesetzt, falls erforderlich, vermindert um notwendige
Abschreibungen.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungsgeschaft bilanzierten wir mit den Nennbetragen,
vermindert um vorzunehmende Einzelwertberichtigungen.
Die Pauschalwertberichtigungen bildeten wir aufgrund in
der Vergangenheit gewonnener Erfahrungen in Hohe der
nach dem Bilanzstichtag voraussichtlich eintretenden Aus-
falle und setzten sie aktivisch ab.

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

Die sonstigen Forderungen aktivierten wir mit dem Nenn-
betrag.

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

Die anderen Vermogensgegenstande wurden mit dem
Nennbetrag aktiviert.

Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nennwert ange-
setzt.

Da eine ertragsteuerliche Organschaft mit der AXA Beteili-
gungsgesellschaft mbH, Koln, (AmbH) besteht, wurden die
latenten Steuern der Gesellschaft bei dem Organtrager
AmbH ausgewiesen.
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Passiva

Als Beitragsubertrage wurden die Uber den 31. Dezember
hinausreichenden Teile eines Einmalbeitrages nach einer
besonderen Berechnungsmethode ermittelt. Die bereits
verausgabten Kosten wurden gekirzt.

Die Deckungsrickstellung wurde unter Beachtung von

§ 3441f HGB und der von einem unabhangigen Treuhander
gepruften und der Aufsichtsbehdrde vorgelegten technischen
Berechnungsgrundlagen errechnet. Als Berechnungsgrund-
lagen dienten die Sterbetafeln PKV 2001, PKV 2004,

PKV 2007, PKV 2008, PKV 2009, PKV 2010, PKV 2011
und PKV 2012 jeweils mit einem Rechnungszins von 3,5 %
und die dem einzelnen Risiko entsprechenden Schaden-
tafeln, Schadenparameter und Grundkopfschaden. Die
Errechnung der Reserve erfolgte nach der prospektiven
Methode.

Bestandteil der Deckungsriickstellung ist auch die Alterungs-
rickstellung, die bei Kindigung eines Vertrages fur die
Krankheitskostenversicherung sowie die Pflegepflichtver-
sicherung zum 31. Dezember des Geschaftsjahres und dem
gleichzeitigen Abschluss eines entsprechenden neuen Ver-
trages bei einem anderen privaten Krankenversicherer an
den neuen Versicherer iibertragen wurde (Ubertragungswert).

Die negativen Reserven wurden gegen die positiven auf-
gerechnet. Die dargestellte Rechnungsmethode traf auch
flr das in Rickdeckung gegebene Geschaft zu.

Die Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle des selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaftes
wurde entsprechend § 341g Absatz 3 Satz 2 HGB nach den
in den ersten Monaten des laufenden Geschaftsjahres
gezahlten Vorjahresschaden bemessen. Der Bedarf fur die
restliche Zeit wurde anhand der Erfahrungen vorausgegan-
gener Geschaftsjahre und unter Berlcksichtigung des
Trends pauschal ermittelt.
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Bei der Ermittlung der Schadenrlckstellung wurden An-
spriiche aus Regressen abgesetzt, soweit ihre Realisierbar-
keit feststand oder zweifelsfrei bestimmbar war.

Die Ruckstellung fir die Schadenregulierungsaufwendungen
wurde entsprechend den hierzu ergangenen steuerlichen
Regelungen gebildet.

Die Zuflihrung zur Rickstellung flr Beitragsrickerstattung
richtete sich nach der auf Basis des § 12c Absatz 1 Satz 1
Nr. 3 VAG erlassenen Rechtsverordnung (Uberschussverord-
nung). Der Verwendung dieser Mittel hat der unabhangige
Treuhander zugestimmt und sie erfolgte nach den vertrag-
lichen Vereinbarungen.

Die sonstigen versicherungstechnischen Ruckstellungen
enthalten die Ruckstellung fur Verpflichtungen gegenulber
dem Pflegepool geméafs SGB XI § 111 Absatz 1 flr die
private Pflegepflichtversicherung, die Ruckstellung fur
vertragsgemafe Umwandlungsoptionen und die Stornoruck-
stellung, die auch einen Anteil fir Ubertragungswerte, die
Uber die bilanzierte Deckungsriickstellung hinausgehen,
umfasst.



Die Berechnung der Pensionsriickstellungen flr leistungs-
orientierte Pensionszusagen erfolgte nach der Projected-
Unit-Credit-Methode (Anwartschaftsbarwertverfahren) unter
Berlcksichtigung aktueller Sterblichkeits- und Invalidisie-
rungswahrscheinlichkeiten, zuklnftiger Gehalts- und Lohn-
steigerungen und Rententrendannahmen sowie eines
durchschnittlichen Marktzinses der vergangenen sieben
Geschaftsjahre, vorgegeben durch die Deutsche Bundes-
bank. Dabei wurde eine Restlaufzeit von 15 Jahren ange-
nommen. Als Rechnungsgrundlage flr die Sterblichkeits-
und Invalidisierungssannahmen dienten die Richttafeln
2005 G der Heubeck-Richttafeln GmbH. Die Pensionsrlick-
stellungen wurden mit sogenanntem Deckungsvermogen im
Sinne des § 246 Absatz 2 HGB verrechnet, welche zum
Zeitwert bewertet wurden.

Der sich aufgrund der von BilMoG in 2010 geanderten
Bewertung der laufenden Pensionen oder Anwartschaften
auf Pensionen ergebende Zufuhrungsbetrag zu den Rick-
stellungen wird jahrlich gemafd Art. 67 Absatz 1 EGHGB
mit einem Flnfzehntel angesammelt.

Die Anpassungen aus der jahrlichen Uberpriifung der
versicherungsmathematischen Annahmen wurden erfolgs-
wirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung gebucht.

Der Wertansatz der sonstigen Riickstellungen erfolgte nach
§ 253 Absatz 1 Satz 2 HGB in Hohe des nach vernunftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrages,
der zukUnftig erwartete Preis- und Kostensteigerungen
berlcksichtigt.

Die sonstigen Ruckstellungen mit einer Laufzeit groRer als
einem Jahr wurden gemafl § 253 Absatz 2 Satz 1, Satz 4
HGB mit den hierflr von der Deutschen Bundesbank ver-
offentlichten Abzinsungssatzen abgezinst.

In Bezug auf die Steuer(Qckstellungen wurde das Beibe-
haltungswahlrecht der Ubergangsregelung des Art. 67

Absatz 1 Satz 2 EGHGB weiterhin postenbezogen ausgelibt.

Der Betrag der Uberdeckung wird in den Angaben zur Bilanz
zu D.IlI. Steuerrlckstellungen angegeben.

Die Verbindlichkeiten wurden mit den Erflllungsbetragen
bewertet.
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Gewinn- und Verlustrechnung

Ertrage und Aufwendungen wurden auf das Geschaftsjahr
abgegrenzt.

In Riuckdeckung ubernommenes
Geschaft

Bei dem in Ruckdeckung Ubernommenen Versicherungs-
geschaft wurde die Schadenrickstellung nach den Auf-
gaben des Zedenten bilanziert. Darlber hinaus wurden je
nach Risiko eigene Ruckstellungen gebildet.

Im Rahmen der Abwicklung der bestehenden Vertrage
haben wir die bisherigen Schadenreserven gemafd den
Vorjahresschadenverlaufen angepasst. Die gebildeten
Reserven zur ErmaRigung von Beitragssteigerungen und
zur Vertriebsunterstltzung haben wir im Rahmen der
Vertragsabwicklungen reduziert.

Aus abrechnungstechnischen Grinden wurde das konzern-

fremde Geschaft noch nicht abgerechneter Zeitraume ge-
schatzt.
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Grundlagen fiir die
Wahrungsumrechnung

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

Gemaf § 256a Satz 2 HGB wurden bei einer Restlaufzeit
von einem Jahr oder weniger die Vorschriften gemafd § 253
Absatz 1 Satz 1 HGB und § 252 Absatz 1 Nr. 4 Halbsatz 2
HGB nicht angewendet.

Auf fremde Wahrungen lautende Aufwendungen und Ertrage
in unserer Gewinn- und Verlustrechnung wurden im Bereich
der Ruckversicherung mit den Devisenmittelkursen zum
Bilanzstichtag auf Euro umgerechnet. Kursgewinne und Kurs-
verluste innerhalb einer Wahrung wurden saldiert.

Ertrége und Aufwendungen von Kapitalanlagen wurden mit
dem jeweils aktuellen Devisenkurs umgerechnet.
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Zeitwerte der Kapitalanlagen

Die Offenlegung von Zeitwerten der Kapitalanlagen erfolgte
entsprechend den Vorschriften §§ 54ff. der RechVersV. Die
Angaben wurden zum Bilanzstichtag erstellt.

Die beizulegenden Zeitwerte flir Grundstiicke, ihre Bestand-
teile und ihr Zubehor sowie fur grundstiicksgleiche Rechte,
Rechte an diesen und Rechte an Grundstiicken wurden nach
der Immobilienwertermittiungsverordnung (ImmoWertV) vom
19. Mai 2010 (BGBI. | S. 239) ermittelt, die die WertV zum
01. Juli 2010 abgelost hat.

Die beizulegenden Zeitwerte der Kapitalanlagen in verbun-
denen Unternehmen und Beteiligungen wurden nach Er-
tragswertverfahren, mit Bérsenwerten zum Bilanzstichtag
abzuglich eines angemessenen Abschlages oder mit dem
anteiligen Eigenkapital angesetzt.

Die beizulegenden Zeitwerte der als Ausleihungen an ver-
bundene Unternehmen klassifizierten Schuldverschreibun-
gen und Darlehen wurden anhand der Zinskurve sowie an-
hand von bonitats- und laufzeitspezifischen Risikozuschla-
gen per 31. Dezember 2011 ermittelt.

Als beizulegende Zeitwerte fiir Aktien, Investmentanteile
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere wurden
Borsenkurse, Riucknahmepreise oder Nettoinventarwerte
per 31. Dezember 2011 verwendet.



Als beizulegende Zeitwerte fur Inhaberschuldverschreibun-
gen und andere festverzinsliche Wertpapiere wurden im
Wesentlichen die Borsenkurse per 31. Dezember 2011 an-
gesetzt. Die beizulegenden Zeitwerte der Wertpapiere ohne
Bérsennotierung wurden auf Grundlage von Discounted
Cashflow-Methoden ermittelt.

Die beizulegenden Zeitwerte der Hypotheken-, Grundschuld-
und Rentenschuldforderungen wurden anhand der Zins-
kurve sowie anhand von bonitats- und laufzeitspezifischen
Risikozuschlagen per 31. Dezember 2011 ermittelt.

Die beizulegenden Zeitwerte fur Schuldscheindarlehen und
Namenspapiere, sonstige Ausleihungen und andere Kapi-
talanlagen wurden anhand der Zinskurve sowie anhand von
bonitats- und laufzeitspezifischen Risikozuschlagen per
31. Dezember 2011 ermittelt.

Als beizulegender Zeitwert unter den anderen Kapitalanla-
gen ausgewiesenen Forderungen aus Wertpapierpensions-
geschaften wurde der Marktwert einer vom Pensionsgeber
emittierten Anleihe angesetzt.

Die beizulegenden Zeitwerte der Einlagen bei Kreditinsti-
tuten entsprachen aufgrund des kurzfristigen Charakters
den Buchwerten.

JAHRESABSCHLUSS

Einbeziehung in den
Konzernabschluss

Durch die Einbeziehung unserer Gesellschaft in den Kon-
zernabschluss der AXA S.A., Paris, verlegten wir einzelne
Buchungsschlusstermine und grenzten die Zahlungsvor-
gange Uber die sonstigen Forderungen und Verbindlichkei-
ten ab. Es ergaben sich dadurch keine wesentlichen
Einflisse auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage.
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Angaben zur Bilanz
Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A.l. bis lll. im Geschaftsjahr 2011 in Tsd

. Euro

A.l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlie3lich der Bauten auf fremden Grundstiicken

A.ll. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2.Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

5.Summe A.Il.

A.lll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen
c) Ubrige Ausleihungen
5. Einlagen bei Kreditinstituten
6.Andere Kapitalanlagen

7. Summe A.lIl.

Insgesamt

Im Zuge der Anderung des § 341c HGB wurde riickwirkend
eine Anpassung der Bilanzwerte zum 01. Januar 2011
vorgenommen. Die Anpassung der Bilanzwerte der Hypo-
thekendarlehen in Hé6he von 0,02 Mio. Euro wurde unter
den Abgangen erfasst. Die Anpassung der sonstigen Aus-
leihungen wurde in H6he von 9,7 Mio. Euro unter den
Zugangen sowie in Hohe von 15,4 Mio. Euro unter den Ab-
gangen berucksichtigt. Die veranderten Vorgehensweisen
sind in den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
beschrieben.
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Bilanzwerte = Wahrungskurs- - - . . Bilanzwerte
Vorjahr anderungen Zugange Umbuchungen Abgange Zuschreibungen Abschreibungen Berichtsjahr
2.133 - 99 - - - 223 2.009
68.149 - 56.436 - - 440 - 125.025
310.000 - 7.181 - 2.722 - - 314.459
34.328 - 1.111 - 40 - 17 35.382

- - 200 1.000 - - - 1.200

412.477 - 64.928 1.000 2.762 440 17 476.066
2.606.550 - 491.343 - 123.527 2.986 65.507 2.911.845
1.560.200 - 494.082 - 265.664 - 25.887 1.762.731
136.583 - 84.528 - 13.799 - 64 207.248
2.796.039 - 261.664 - 197.613 - - 2.860.090
2.997.991 - 167.500 -1.000 182.305 - - 2.982.186
192.004 - - - 27.130 - - 164.874
6.300 - 190.400 - - - 196.700
131.629 - - - 6.136 - - 125.493
10.427.296 - 1.689.517 -1.000 816.174 2.986 91.458 11.211.167
10.841.906 - 1.754.544 - 818.936 3.426 91.698 11.689.242
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Zeitwerte der Kapitalanlagen im Geschaftsjahr 2011 gemafl § 54 RechVersV in Tsd. Euro

Bilanzwerte
B.l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlie3lich der Bauten auf fremden Grundstiicken 2.009
B.ll. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 125.025
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 314.459
3. Beteiligungen 35.382
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.200
4.Summe BL.II. 476.066
B.llIl. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.911.845
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.762.731
3. Hypotheken 207.248
4. Sonstige Ausleihungen 6.007.150
5. Einlagen bei Kreditinstituten 196.700
6.Andere Kapitalanlagen 125.493
7. Summe BL.III. 11.211.167
Summe B. Summe der Kapitalanlagen 11.689.242
Unterschied zum Bilanzwert
Agien und Disagien 1.459
Summe Kapitalanlagen inkl. Agien und Disagien 11.690.701

Unterschied zum Bilanzwert inkl. Agien und Disagien
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2010

Bilanzwerte Zeitwerte
zu Anschaffungs- zum Nennwert Summe

kosten bilanziert bilanziert

2.133 8.445 - 8.445
68.149 76.348 - 76.348
310.000 - 337.373 337.373
34.328 34.275 - 34.275
412.477 110.623 337.373 447.996
2.606.550 2.522.717 - 2.522.717
1.560.200 1.472.561 - 1.472.561
136.583 - 142.221 142.221
5.986.034 - 6.245.287 6.245.287
6.300 - 6.300 6.300
131.629 130.930 - 130.930
10.427.296 4.126.208 6.393.808 10.520.016
10.841.906 4.245.276 6.731.181 10.976.457
134.551
-13.225 - - -
10.828.681 4.245.276 6.731.181 10.976.457
147.776
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A.l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschlief3lich der Bauten auf fremden

Grundstiicken
Der Bilanzwert der fremdgenutzten Grundstucke und Bauten
betrug 2,0 Mio. Euro (2010: 2,1 Mio. Euro).

A.ll. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen

und Beteiligungen

Bei Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen besteht
am Ende des Geschéftsjahres eine Nachzahlungsverpflich-
tung in Hohe von 0,6 Mio. Euro gegenuber einem Fonds,
der vornehmlich in unterbewertete Unternehmen investiert,
mit dem Ziel, durch Restrukturierung Wertsteigerungen zu
erzielen. Hierbei werden besonders sogenannte ,Leveraged
Buy Out“-Strategien verfolgt. Zu kontrollierende Faktoren
bei diesem Investment beziehen sich auf mogliche Unsi-
cherheiten im Cashflow sowie auftretende Risiken bezlglich
der Liquiditat, der Bewertung, der Insolvenz und des Zinses.

Nachzahlungsverpflichtungen gegenuber den verbundenen
Unternehmen beliefen sich auf eine Hohe von 13,6 Mio.
Euro. Die Verpflichtungen bestehen gegenuber einem Immo-
bilienfonds, bei dem die Investitionen vornehmlich zum Kauf
und zur Sanierung unterbewerteter Immobilien genutzt
werden, mit dem Ziel, Wertsteigerungen durch kurz- oder
mittelfristigen Verkauf der Immobilien zu generieren. Zu
kontrollierende Faktoren bei diesem Investment beziehen
sich auf auftretende Risiken bezlglich der Bewertung, der
Sanierungskosten und der Verkauflichkeit der Immobilie.
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Eine weitere Zahlungsverpflichtung existiert bei den Beteili-
gungen in Héhe von 3,9 Mio. Euro. Diese resultiert aus dem
Investment in einen schwerpunktmafig im europaischen
Wirtschaftsraum investierten Immobilienfonds. Dem Ziel
der Realisierung stabiler Mittelzuflisse durch Mietertrage
sowie der realen Werterhaltung in einem inflationaren Um-
feld stehen Risiken wie steigende Liegenschaftszinsen und
Mietausfalle gegenulber.

Weiterfiihrende Angaben zu Kapitalanlagen,

die dem Anlagevermogen zugeordnet werden

Zum 31. Dezember 2011 waren dem Anlagevermogen
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen mit einem Buchwert von 15,1 Mio. Euro zugeordnet,
die stille Lasten ausweisen. Die Zeitwerte dieser Kapital-
anlagen liegen um 1,7 Mio. Euro unter den entsprechenden
Buchwerten. Wir gehen nach Prifung der relevanten Be-
wertungskriterien sowie unserer Erwartung der zukunftigen
Marktentwicklung von vortbergehenden Wertminderungen
der Kapitalanlagen aus.
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Pflichtangaben nach § 285 Nr. 11 und Nr. 11a) HGB

An folgenden Unternehmen sind wir mit mindestens 20 % beteiligt

in Tsd. Euro 2011 2010
AXA Alternative Participations SICAV Ill, Luxemburg " Neugriindung
Anteil am Gesellschaftskapital 100 %
Eigenkapital 60.259
Ergebnis des Geschaftsjahres 5.828
AXA Krankenversicherung Ges. fiir die Betreuung von Maklern u. Mehrfachagenten mbH, Koln **
Anteil am Gesellschaftskapital 100 % 100,0 %
Eigenkapital 789
Ergebnis des Geschaftsjahres 134
Win Health Consulting GmbH, Wiesbaden **
Anteil am Gesellschaftskapital 100,0 % 100,0 %
Eigenkapital 1.229
Ergebnis des Geschaftsjahres 304
DWK AG & Co. Grundstiicksgesellschaft K2 KG, Koln "
Anteil am Gesellschaftskapital 94,9 % 94,9 %
Eigenkapital 69.101 67.081
Ergebnis des Geschaftsjahres 2.243 1.639
wHC direkt GmbH * Neugrindung
Anteil am Gesellschaftskapital 51,0 %
Eigenkapital -
Ergebnis des Geschéftsjahres -
PGV Maklerservice GmbH, Hamburg **
Anteil am Gesellschaftskapital 49,0 % 49,0 %
Eigenkapital -201
Ergebnis des Geschaftsjahres -226
Development German Feeder Ill S.C.A. Luxemburg " Neugriindung
Anteil am Gesellschaftskapital 37,5 %
Eigenkapital 1.053

Ergebnis des Geschaftsjahres -

Neugriindung in 2011, daher z.T. noch keine Werte vorhanden.
** Zum Zeitpunkt der Erstellung des Geschéftsberichtes lag ein Geschaftsergebnis 2011 nicht vor. Vorjahreswerte wurden auf endglltige Werte angepasst.
*** Die AXA Krankenversicherung AG ist unbeschrankt haftende Komplementarin. Vorjahreswerte enthalten auch die Werte der verschmolzenen KG1 und KG3.
Mit Wirkung vom 30. September 2011 wurde der Sitz der Gesellschaft von Wiesbaden nach KoIn verlegt.

Am 14. Januar 2011 hat die AXA Krankenversicherung AG
als personlich haftende Gesellschafterin ihre Beteiligungen
an der DWK AG & Co. Grundstlicksgesellschaft K1 KG
(DWK K1 KG), Wiesbaden, und der DWK AG & Co. Grund-
stlicksgesellschaft K3 KG (DWK K3 KG), Wiesbaden, im
Wege der Sonderrechtsnachfolge auf die DWK AG & Co.
Grundstucksgesellschaft K2 KG (DWK K2 KG), Kalin,
Ubertragen. Die DWK K1 KG und DWK K3 KG sind damit
aufgeldst und aus dem Handelsregister geldscht.
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A.lll. Sonstige Kapitalanlagen

Infolge von Kreditzusagen fur Hypothekendarlehen an
Kunden bestehen im Zuge der Immobilienfinanzierung aus
zugesagten Baudarlehen Auszahlungsverpflichtungen in
Hohe von 436,5 Mio. Euro und Eventualverbindlichkeiten
in Hohe von 10,7 Mio. Euro aus herausgelegten Vertrags-
angeboten fur Baudarlehen, die jedoch vom Kunden noch
nicht unterschrieben zurickgesendet wurden. Die Chance
dieses Geschaftes ist in der Erh6hung des Bestandsvo-
lumens und der gleichzeitigen Erhéhung des Zinsvolumens
zu sehen, wahrend das Risiko lediglich im Ausfall der
Hypothekenbesicherung existiert.

Es entfallen hieraus 2,4 Mio. Euro auf einen Pool von
Mezzanine-Darlehen, mit dem eine Rendite von LIBOR/
EURIBOR + angemessenen Renditeaufschlag (Spread)
erzielt werden soll. Es eroffnet ferner die Moglichkeit,
durch Garantien am Unternehmenserfolg zu partizipieren.
In seiner Klassifizierung handelt es sich bei diesem
Investment um ein nachrangiges Darlehen, bei dem bei
einer Insolvenz des Unternehmens mit einem Teil- oder
Totalausfall gerechnet werden muss. Dieses Risiko wird
wiederum durch einen héheren Spread (im Vergleich zu
vorrangig zu bedienendem Fremdkapital) abgegolten.

Eine Zahlungsverpflichtung in Hohe von 2,5 Mio. Euro
resultiert aus dem Investment in einen schwerpunktmagig
in Gesundheitsimmobilien im deutschsprachigen Markt
investierten Immobilienfonds. Dem Ziel der Realisierung
stabiler Mittelzuflisse durch Mietertrage sowie der realen
Werterhaltung in einem inflationaren Umfeld stehen Risiken
wie steigende Liegenschaftszinsen und Mietausfalle gegen-
Uber.

Zahlungsverpflichtungen aus der Abnahme von Namens-
schuldverschreibungen beliefen sich auf eine Hohe von
220 Mio. Euro. Bei Abschluss einer solchen Transaktion
werden Zinskonditionen direkt festgesetzt, die bei entspre-
chender Marktentwicklung (niedrigerer Marktzins) zu héhe-
ren Zinsertragen und steigenden Marktwerten der Papiere
flhren. Bei hdheren Marktzinsen ergibt sich eine inverse
Situation.
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Zuordnung von Kapitalanlagen zum Anlagevermogen
gemafd § 341b Absatz 2 HGB

Auf der Grundlage nachfolgender Darstellungen nimmt
die AXA Krankenversicherung AG die Méglichkeit (gemaf
§ 341b HGB) in Anspruch, indem Kapitalanlagen dem
Anlagevermogen zugeordnet wurden, weil sie dazu be-
stimmt waren, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen.

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

1. Im Geschaftsjahr 2011 waren Kapitalanlagen mit einem
Buchwert von 4.947,1 Mio. Euro dem Anlagevermogen
zugeordnet (2010: 4.437,0 Mio. Euro). Dies entspricht
einem Anteil von 42,3 % an den gesamten Kapitalanlagen
(2010: 40,9 %).

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

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

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 depotméBige Trennung von
Anlage- und Umlaufvermaogen ist gewahrleistet.



3. Voraussichtlich dauernde Wertminderung

Bei den dem Anlagevermogen zugeordneten Kapitalanla-
gen werden Abschreibungen bei einer voraussichtlich
dauernden Wertminderung (gemafl § 341b HGB) vorge-
nommen.

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

Unter Anwendung dieser Methoden ergab sich eine Not-
wendigkeit fur auBerplanmasige Abschreibungen auf
Aktieninvestmentanteile, die jeweils als ein eigenstandiges
Wertpapier angesehen und entsprechend bewertet werden,
in Hohe von 23,4 Mio. Euro.

Bei Investmentanteilen, die Uberwiegend Rentenpapiere
beinhalten und stille Lasten ausweisen, ergab sich die
Notwendigkeit fur eine aufRerplanméafige Abschreibung in
Hohe von 42,1 Mio. Euro.

Die Methoden flr die Beurteilung der voraussichtlich dau-
ernden Wertminderung bei Inhaberschuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapieren sind in den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden beschrieben.
Hieraus ergab sich eine Notwendigkeit fur auerplanmagige
Abschreibungen in Hohe von 25,9 Mio. Euro.

JAHRESABSCHLUSS

Zum 31. Dezember 2011 waren dem Anlagevermogen
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere mit einem Buchwert von 786,7 Mio. Euro
zugeordnet, die stille Lasten ausweisen. Die Zeitwerte
dieser Kapitalanlagen liegen um -136,5 Mio. Euro unter
den entsprechenden Buchwerten. Wir gehen nach Prifung
der Kriterien bezuglich einer voraussichtlich dauerhaften
Wertminderung aufgrund unserer langfristigen Halteabsicht
sowie unserer Erwartung der zukilnftigen Marktentwicklung
von vorubergehenden Wertminderungen der Kapitalanlagen
aus. Die Kriterien der Beurteilung einer voraussichtlich
dauernden Wertminderung werden in den Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden beschrieben.

Weiterfuhrende Angaben zu Anteilen oder Anlageaktien an
inlandischen Investmentvermaégen (im Sinne des § 1 InvG)
oder vergleichbaren auslandischen Investmentanteilen
(im Sinne des § 2 Absatz 9 InvG), aufgegliedert nach
Anlagezielen, sind unter der entsprechenden Anhangs-
angabe erlautert.

Nicht nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertete Kapitalanlagen

in Tsd. Euro 2011

Bilanzwerte Zeitwerte
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 310.000 319.083
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.868.745 2.880.952
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.762.731 1.668.100
Summe Wertpapiere 4.941.475 4.868.135
Unterschiedsbetrag zum Bilanzwert -73.340
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B.l. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen

Versicherungsgeschift an Versicherungsnehmer

Die Erh6hung der Forderungen aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschaft an Versicherungsnehmer
gegenuber Vorjahr um 7.385 Tsd. Euro auf 32.411 Tsd. Euro
entfallt im Wesentlichen auf gestiegene Beitragsforde-
rungen, da aufgrund einer Gesetzesanderung seit Januar
2009 die privaten Krankenversicherungen keine Kundigung
wegen Nichtzahlung der Beitrage mehr aussprechen
kénnen.

B.lIl. Sonstige Forderungen

in Tsd. Euro 2011 2010
darin enthalten:

Forderungen an verbundene Unternehmen 49.217 18.149
Forderungen an die Finanzbehérde 2.623 3.582
Forderungen an ZESAR aufgrund von Arzneimittelrabatten 1.400 -
Sonstige Forderungen aus Kapitalanlagen 311 55
Noch zuzuordnende Zahlungsvorgange aufgrund vorgezogener Buchungsschlusstermine 740 1.612
Heimfallverpflichtung Bad Pyrmont 2.537 2.462
B.IV. Forderungen aus weiterer Kapitaleinzahlungsverpflichtung

in Tsd. Euro 2011 2010
Forderung aus weiterer Kapitaleinzahlungsverpflichtung 27.193 27.193

Es besteht eine weitere Kapitaleinzahlungsverpflichtung
der AXA Beteiligungsgesellschaft mbH (ehem. WinCom
Versicherungs-Holding AG) in Héhe von 27.193.205,52 Euro
gegenulber der AXA Krankenversicherung AG. Diese Forde-
rung stellt eine Fortfuhrung des Einzahlungsanspruches
auf ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital dar,
die bis zum 31. Dezember 2007 in der DBV-Winterthur
Krankenversicherung AG bestand. Der weitere Einzahlungs-
anspruch wird zu dem Zeitpunkt und in anteilig entsprechen-
dem Umfang wie der Einzahlungsanspruch auf die ausge-
gebenen, zu 25 % teileingezahlten Aktien fallig.

48 AXA KRANKENVERSICHERUNG AG GESCHAFTSBERICHT 2011

C.Il. Andere Vermogensgegenstiande

Die Position ,,Andere Vermogensgegenstande“ bestand
fast ausschliefllich aus vorausgezahlten Versicherungs-
leistungen.

D. Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten ,Sonstige Rechnungsabgrenzung“ enthalt auf
die Folgejahre entfallende Agiobetrage zu den sonstigen
Ausleihungen in Hohe von 27.787 Tsd. Euro (2010: 14.587
Tsd. Euro). Aufgrund geanderter gesetzlicher Bestimmungen
des § 341c HGB wurden die Agiobetrage fur Schuldschein-
darlehen erstmalig ab 2011 in der Bilanzposition A.lll.4.
ausgewiesen.



Passiva

A.l. Eingefordertes Kapital

Das gezeichnete Kapital der AXA Krankenversicherung AG
betrug per 31. Dezember 2011 34.004.400,64 Euro und
war in 13.282.969 auf den Inhaber lautende Stlckaktien
eingeteilt.

Aufgrund der Neufassung des § 272 Absatz 1 Satz 3 HGB
durch BilMoG wurden nicht eingeforderte ausstehende
Einlagen erstmals in 2010 offen von dem Posten ,Gezeich-
netes Kapital“ abgesetzt und das eingeforderte Kapital
wurde in der Hauptspalte der Passivseite ausgewiesen.

B. Nachrangige Verbindlichkeiten

Die AXA Krankenversicherung AG hat im Geschaftsjahr
2005 ein nachrangiges Darlehen in Hohe von 20 Mio. Euro
bei der AXA Konzern AG aufgenommen, das sich in zwei
Tranchen von jeweils 10 Mio. Euro aufteilt. Tranche A hat
eine Laufzeit von 15 Jahren und Tranche B eine unbefristete
Laufzeit. Das Nachrangdarlehen — Tranche A und Tranche
B — ist frlhestens am 23. Dezember 2012 zurlickzuzahlen.

Das Darlehen dient der Starkung unserer Eigenmittel.

JAHRESABSCHLUSS

C.II. Deckungsriickstellung

Bestandteil der Deckungsrlckstellung ist auch die Alterungs-
ruckstellung, die bei Kindigung eines Vertrages fur die
Krankheitskostenversicherung sowie die Pflegepflichtver-
sicherung zum 31. Dezember des Geschaftsjahres und dem
gleichzeitigen Abschluss eines entsprechenden neuen Ver-
trages bei einem anderen privaten Krankenversicherer an
den neuen Versicherer (ibertragen wird (Ubertragungswert).
Per 31. Dezember 2011 wurden in der Deckungsruckstel-
lung Ubertragungswerte in Hohe von 4.795 Tsd. Euro beriick-
sichtigt.

Far 2011 wurden Zahlungen in Hohe von 12.218 Tsd. Euro
(2010: 8.494 TSD.Euro) an andere PKV-Unternehmen gelei-
stet. Die Zahlungseingange von anderen PKV-Unternehmen
betrugen in 2011 10.426 Tsd. Euro (2010 7.339 Tsd. Euro).
Die daraus resultierenden Aufwendungen und Ertrage wur-
den in den versicherungstechnischen Aufwendungen und
versicherungstechnischen Ertragen gebucht.

C.IV. Ruckstellung fiir die erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung*

in Tsd. Euro Zerlegung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung und Betrag gemafd § 12a VAG
Riickstellung fiir Riickstellung fiir erfolgsunabhingige Beitragsriickerstattung
erfolgsabhangige
Beitrags-  p,gype| RfB B 4
riickerstattung 0o reazza:::e PPV §ej'fr2aag(§()er‘r;:2 Sonstiges
1. Bilanzwerte Vorjahr 190.385 71.725 14.556 1.382
1.1 Umbuchung —-625 625 - -
2. Entnahme zur Verrechnung
2.1 Verrechnung mit Alterungsrickstellungen -61.420 - -4.960 -
2.2 Verrechnung mit laufenden Beitragen -193 - - -
3. Entnahme zur Barausschittung -80.862 - - -723
4. Zufuhrung 171.045 13.097 7.740 860
5. Bilanzwerte Geschaftsjahr 218.331 85.447 17.336 1.519
6. Gesamter Betrag des Geschaftsjahres gemafd § 12a VAG 30.701

" Aufstellung gemaf Formblatt 1 des PKV-Verbandes. Der Vorjahreswert der AXA Krankenversicherung AG ist aus der Bilanz ersichtlich.
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E.l. Pensionsriickstellung

Die leistungsorientierten Pensionszusagen, welche im All-
gemeinen auf Dienstzeit und Entgelt der Mitarbeiter basie-
ren, wurden teilweise durch Deckungsvermdgen im Sinne
des § 246 Absatz 2 HGB gesichert. Die durch die Unter-
nehmen unwiderruflich auf den Trust, den DBV-Winterthur
Vorsorge e. V., Ubertragenen Finanzmittel wurden aus-
schlieflich zur Bedeckung der von den Mitgliedsunterneh-
men an deren Mitarbeiter erteilten Pensionszusagen ver-
wendet und waren durch Verpfandung der Anspriiche aus
den Vermogenswerten an die Versorgungsberechtigten
dem Zugriff etwaiger Glaubiger entzogen. Die Pensions-
ruckstellungen wurden mit dem Deckungsvermogen ver-
rechnet. Nach § 246 Absatz 2 HGB wurden zudem die
Zinsaufwendungen fir die Altersversorgung vermindert um
die Zinsertrage aus dem Deckungsvermogen ausgewiesen.

Zusatzlich bestanden Pensionszusagen gegen Entgeltum-
wandlung. Diesen Pensionsverpflichtungen standen Erstat-
tungsanspriche aus kongruenten, konzerninternen Ruck-
deckungsversicherungen in gleicher Hohe gegentber

(601 Tsd. Euro), welche an den Versorgungsberechtigten
verpfandet wurden. Dabei entsprach der Zeitwert den
historischen Anschaffungskosten. Bei den Rickdeckungs-
versicherungen handelte es sich um Deckungsvermoégen
im Sinne von § 246 Absatz 2 HGB, sodass aufgrund der
Saldierung auf einen Ausweis verzichtet werden konnte.
Der Aufwand fur diese Pensionszusagen war gleich dem
Beitragsaufwand zu den Rickdeckungsversicherungen und
wurde von den Arbeitnehmern getragen.

Barwert Pensionsverpflichtung 37.903 Tsd. Euro

Zeitwert des Deckungsvermogens 24.842 Tsd. Euro

Bilanzierte Nettoverpflichtung 13.061 Tsd. Euro

Der Zeitwert des Deckungsvermogens entsprach dem
Deckungskapital der zugrunde liegenden Rlckdeckungs-
versicherungen und flissigen Mittel und damit den
Anschaffungskosten.

Daruber hinaus ergab sich insgesamt ein Netto-Zinsauf-
wand von 1.233 Tsd. Euro, der sich aus 2.113 Tsd. Euro
Zinsaufwendungen in Bezug auf die Pensionsruckstellung
und 880 Tsd. Euro Zinsertrage auf das Deckungsvermdogen
zusammensetzte.
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GemaR der Ubergangsregelung des Art. 67 Absatz 1 Satz 1
und Absatz 2 EGHGB, die fur die Anwendung der BilMoG-
Vorschriften in Bezug auf Pensionsrlickstellungen galt,
wird der Ubergangsfehlbetrag bis spatestens 31. Dezem-
ber 2024 zu mindestens einem FlUnfzehntel des zum

1. Januar 2010 ermittelten BilMoG-Fehlbetrages pro Jahr
zugeflhrt. Der zum 31. Dezember 2011 noch nicht ausge-
wiesene Zuflhrungsbetrag belduft sich auf 4.929 Tsd. Euro.

Bei der Ermittlung der Rickstellung fir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen wurden folgende Berechnungs-
faktoren angewandt:

Rechnungszins 5,13%
Rentenanpassung 2,0%
Gehaltsdynamik 2,5%




D.Il. Steuerriickstellung

Hinsichtlich der Abzinsung der Steuerrtckstellungen hat
die AXA Krankenversicherung von dem Wahlrecht nach
Art. 67 Absatz 1 Satz 2 EGHGB Gebrauch gemacht und
keine Abzinsung vorgenommen. Die daraus resultierende
Uberdeckung in dieser Position betragt gemaR Art. 67
Absatz 1 Satz 4 EGHGB 1.797 Tsd. Euro.

D.lIl. Sonstige Riickstellungen

JAHRESABSCHLUSS

in Tsd. Euro 2011 2010
darin enthalten:

Ruckstellung fir Restrukturierung 2 2.071
Rickstellung fur Zinsen geméaf § 233a AO 7.871 10.043

Die Ruckstellung fur Restrukturierung hat sich vermindert
aufgrund Inanspruchnahme und Auflésung der Rlckstellung
Integration der DBV-Winterthur.

F.llIl. Sonstige Verbindlichkeiten

Die Minderung der Ruckstellung fir Zinsen gemafd § 233a
AO ergibt sich aus Inanspruchnahmen gegenlber der
Finanzverwaltung hinsichtlich steuerlicher Anderungs-
antrage fur Vorjahreszeitraume.

in Tsd. Euro 2011 2010
darin enthalten:

Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen 88.980 92.369
Noch zuzuordnende Zahlungsvorgange aufgrund vorgezogener Buchungsschlusstermine 1.486 217
Sonstige Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagen 4.585 4.620
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 401 616

Der Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten mit einer Restlauf-
zeit von mehr als funf Jahren belauft sich auf 88 Tsd. Euro
(2010: 102 Tsd. Euro) und bezieht sich auf Verbindlich-
keiten gegenliber dem Pensionssicherungsverein, die in
2011 erstmals als Verbindlichkeiten im Rahmen der
sozialen Sicherheit ausgewiesen werden.

G. Rechnungsabgrenzungsposten

Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder ahnliche
Rechte gesichert sind, sind nicht vorhanden.

in Tsd. Euro 2011 2010
darin enthalten:
auf Folgejahre entfallende Disagiobetrage aus
Schuldscheinforderungen - 15.995
Namensschuldverschreibungen 9.653 11.799

Aufgrund geanderter gesetzlicher Bestimmungen des § 341c
HGB wurden die Disagiobetrage fliir Schuldscheindarlehen
und Hypotheken erstmalig ab 2011 in der Bilanzposition
aktivisch A.lll.4. in Abzug gebracht.
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Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

l.1.a) Gebuchte Bruttobeitrage
in Tsd. Euro 2011 2010
fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft

Einzel-Gruppenversicherungen

Einzelversicherungen 2.370.362 2.239.711
Gruppenversicherungen 60.072 55.361
Gesamt 2.430.434 2.295.072

— untergliedert nach

laufenden Beitragen 2.414.500 2.281.320
Einmalbeitragen 15.934 13.752
Gesamt 2.430.434 2.295.072
— aus
Krankheitskostenvollversicherungen 1.953.855 1.834.139
Krankentagegeldversicherungen 81.055 78.608
Krankenhaustagegeldversicherungen 36.216 36.718
Krankheitskostenteilversicherungen 124.155 122.785
Pflegepflichtversicherungen 173.265 170.726
— davon Mitversicherungsvertrag Bahn/Post (GPV) 17.080 17.213
Erganzenden Pflegezusatzversicherungen 46.602 36.928
Speziellen Ausschnittsversicherungen 9 9
Auslandsreisekrankenversicherungen 15.277 15.159
Gesamt 2.430.434 2.295.072
Pauschalwertberichtigung -12.037 -15.797
2.418.397 2.279.275
in Rickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschaft
Gesamt 881 804
Gesamtes Versicherungsgeschaft 2.419.278 2.280.079

In den Beitragen enthalten sind Beitragszuschlage
gemafRl § 12 Absatz 4a VAG und § 12e VAG in Hohe von
104.862 Tsd. Euro (2010: 99.885 Tsd. Euro).

Riickversicherungssaldo

Der Rickversicherungssaldo von 141 Tsd. Euro (2010:
114 Tsd. Euro) zu Gunsten des Ruckversicherers setzte
sich zusammen aus den Beitragen des Ruckversicherers
und den Anteilen des Ruckversicherers an den Bruttoauf-
wendungen flr Versicherungsfalle, den Bruttoaufwendun-
gen fUr den Versicherungsbetrieb und den Veranderungen
der Bruttodeckungsrickstellung.
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Anzahl der versicherten natiirlichen Personen

JAHRESABSCHLUSS

2011 2010
gegen laufenden Beitrag
Krankheitskostenvollversicherungen 756.128 737.573
Krankentagegeldversicherungen 212.621 209.288
Krankenhaustagegeldversicherungen 458.800 457.927
Krankheitskostenteilversicherungen 501.480 490.085
Pflegepflichtversicherungen 816.485 798.135
— davon GPV 68.922 69.677
Erganzende Pflegezusatzversicherungen 167.558 136.421
Auslandsreisekrankenversicherungen - 867
Gesamt 1.487.849 1.458.768
gegen Einmalbeitrag
Krankentagegeldversicherungen 1.600 1.212
Krankheitskostenteilversicherungen 1.232 2.803
Restschuld-/Lohnfortzahlungsversicherungen - -
Spezielle Ausschnittsversicherungen 900 900
Auslandsreisekrankenversicherungen 1.020.834 1.021.986
Gesamt? 2.832 4.015

1 Zuordnung der Versicherungstarife gemaf PKV-Verband
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1.2. Beitrage aus der Bruttoriickstellung fiir Beitragsriickerstattung

in Tsd. Euro 2011 2010
fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft
aus
Einzelversicherungen 64.927 133.490
Gruppenversicherungen 1.645 3.300
Gesamt 66.572 136.790
untergliedert nach
laufenden Beitragen 193 206
Einmalbeitragen 66.380 136.584
Gesamt 66.572 136.790
aus
Krankheitskostenvollversicherungen 63.091 66.437
Krankentagegeldversicherungen 3.104 317
Krankenhaustagegeldversicherungen 10 15
Krankheitskostenteilversicherungen 241 2.916
Erganzenden Pflegezusatzversicherungen 128 -
Pflegepflichtversicherungen - 67.105
— davon Mitversicherungsvertrag Bahn/Post (GPV) - 11.687
Gesamt 66.572 136.790
aus
erfolgsabhangiger Beitragsriickerstattung 61.612 63.938
erfolgsunabhangiger Beitragsrickerstattung 4.960 72.852
Gesamt 66.572 136.790

1.3.e) Ertrage aus der Auflosung des Sonderpostens

mit Riicklageanteil
In 2010 hat die AXA Krankenversicherung AG den aus

dem Gewinn des Verkaufs eines Grundstickes in 2006
gebildeten Sonderposten mit Riicklageanteil gemafl § 6b
EStG in HOhe von 827 Tsd. Euro auf ein neues Grundstlick

Ubertragen und aufgelost.
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JAHRESABSCHLUSS

1.5.b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle und Abwicklungsergebnis

aus Schadenriickstellung Vorjahr

in Tsd. Euro 2011 2010
1) Veranderung der Schadenriickstellung 4.694 78.925
2) Abwicklungsergebnis aus Schadenriickstellung Vorjahr gesamt
gesamte Vorjahresleistungen -456.474 -366.956
gesamte Ruckstellung Vorjahr 465.336 380.642
gesamtes Abwicklungsergebnis 8.862 13.686

Im Geschaftsjahr ergaben sich bei den Leistungsauszah-
lungen Vorjahr — entsprechend der Marktentwicklung —
gestiegene Leistungsaufwendungen. Die Vorjahresleistun-
gen von 366.956 Tsd. Euro in 2010 stiegen 2011 um
89.518 Tsd. Euro auf 456.474 Tsd. Euro. Hieraus ergab
sich ein positives Abwicklungsergebnis in Hohe von
8.862 Euro (2010: 13.686 Tsd. Euro).

1.8.a) Abschlussaufwendungen

Die Abschlussaufwendungen stiegen gegenlber dem
Vorjahr um 42.628 Tsd. Euro aufgrund des hohen Neu-
geschaftswachstums (+31,9 %).

1.8.b) Verwaltungsaufwendungen

Die Verwaltungsaufwendungen stiegen um 12.450 Tsd. Euro
auf 91.479 Euro. Hierbei verzeichneten die umsatzgetrie-
benen Bestandspflegegelder einen Anstieg um 35,2 %,
wogegen die reinen Verwaltungskosten einen Rickgang
um 9,4 % auswiesen.

1.9.b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen

Bei den Kapitalanlagen haben wir 91.440,1 Tsd. Euro
(2010: 22.419,6 Tsd. Euro) auBBerplanmagige Abschrei-
bungen gemafd § 253 Absatz 3 Satz 3 und 4 HGB sowie
36,0 Tsd. Euro (2010: 337,5 Tsd. Euro) gemaf3 § 253
Absatz 4 HGB vorgenommen.
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Il.1. Sonstige Ertrage

in Tsd. Euro 2011 2010
Ertrage aus erbrachten Dienstleistungen 17.806 13.403
Sonstige Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen 85 2.975
Sonstige Ertrage aus Zinsen nach § 233a AO 1.751 1.301
Eingang auf abgeschriebene Forderungen 585 5.458
11.2. Sonstige Aufwendungen

In dieser Position waren Kosten fur Manahmen zur weiteren

Starkung der Wettbewerbsfahigkeit in Hohe von 2.472 Tsd.

Euro (2010: 2.142 Tsd. Euro) enthalten. Die Aufwendungen

far das Unternehmen als Ganzes betrugen 9.617 Tsd. Euro

(2010: 3.541 Tsd. Euro). Weiterhin enthalt diese Position

Aufwendungen aus der Zinszuflhrung zur Pensionsruckstel-

lung in Héhe von 1.233 Tsd. Euro (2010: 1.155 Tsd. Euro).

Aus den Schuldzinsen von Steuerrtickstellungen nach § 233

a AO resultiert ein Aufwand in H6he von 509 Tsd. Euro

(2010: 25 Tsd. Euro).

11.5. AuRerordentliche Aufwendungen

in Tsd. Euro 2011 2010
Erhéhung des Erflillungsbetrages fur Zinsen nach § 233a AO - 3.929
Verrechnung der Zuflihrung zu den Pensionsrickstellungen der AXA Konzern AG 1.841 1.595
Zufuhrungsbetrag zu Pensionsrickstellungen 379 379
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11.7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Im Berichtsjahr wurden Steueraufwendungen in Hohe von
18.539 Tsd. Euro ausgewiesen. Die Position enthielt im
Wesentlichen die Gewerbesteuerumlage des laufenden
Geschaftsjahres in Hohe von 18.736 Tsd. Euro (2010:
11.045 Tsd. Euro), die Kdérperschaftsteuerumlage des
laufenden Geschaftsjahres in Hohe von 16.670 Tsd. Euro
(2010: 10.489 Tsd. Euro), die Umlage fur den Solidari-
tatszuschlag des laufenden Geschaftsjahres in Hohe von
917 Tsd. Euro (2010: 577 Tsd. Euro) und eine Erhohung
der aktiven latenten Steuern des laufenden Geschaftsjah-
res in Hohe von 16.787 Tsd. Euro (2010: 3.048 Tsd. Euro).

Weiterhin wurden Steuerrlckstellungen in Hohe von 2.000
Tsd. Euro erfolgswirksam aufgelost.

Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

JAHRESABSCHLUSS

in Tsd. Euro 2011 2010
1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB fur

das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft 198.143 147.178
2. Sonstige Bezlige der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB - -
3. Loéhne und Gehalter 1.190 1.363
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 6 6
5. Ertrage/Aufwendungen fur Altersversorgung 573 -1.705
Aufwendungen gesamt 199.912 146.841

Der Ertrag bei der Altersversorgung im Geschaftsjahr 2010
ergab sich aus der Auflosung der Pensionsrickstellung.
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Sonstige Angaben

Angaben nach § 251 HGB

Im Bereich der Pensionsruckstellungen wurden Vermogens-
gegenstande zur Sicherung auf den DBV Winterthur Vor-
sorge e. V. Ubertragen. Zudem erfolgt eine Verpfandung
der Erstattungsanspriiche aus der Entgeltumwandlung an
den Versorgungsberechtigten. Insgesamt belauft sich die
Summe auf 24,8 Mio. Euro (2010: 25,8 Mio. Euro).

Gemafl § 285 Nr. 27 HGB schéatzen wir das Risiko fur die
Inanspruchnahme hieraus aufgrund der Solvabilitat der
AXA Krankenversicherung AG als sehr gering ein.

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

Unsere Gesellschaft hat sich verpflichtet, die PGV
Maklerservice GmbH, Hamburg, mit einem Betrag bis zu
0,5 Mio. Euro bis Mitte 2012 als Investitionsbedarf zu
unterstutzen.

Gemaf §§ 124ff. VAG ist unser Unternehmen — Uber die
Mitgliedschaft im Verband der privaten Krankenversiche-
rung e.V. — dem gesetzlichen Sicherungsfonds fur Kranken-
versicherungsunternehmen angeschlossen. Im Krisenfall
ist das Unternehmen verpflichtet, diesem Sicherungsfonds
die erforderlichen Mittel bis zur Héhe von maximal zwei Pro-
mille der versicherungstechnischen Netto-Rlickstellungen
zur Erfullung seiner Aufgaben zur Verflgung zu stellen. Dies
entsprach einer Verpflichtung in Hohe von 23,4 Mio. Euro.

Angaben nach § 285 Nr. 9 HGB

Die Gesamtbezlige des Vorstandes betrugen 1.311 Tsd.
Euro, die des Aufsichtsrates 253 Tsd. Euro. Die Gesamt-
bezlge friherer Vorstandsmitglieder und ihrer Hinterblie-
benen beliefen sich auf 763 Tsd. Euro. Fir diese Personen-
gruppe sind zum 31. Dezember 2011 Ruckstellungen fur
laufende Pensionen und Anwartschaften auf Pensionen in
Hohe von 10.937 Tsd. Euro passiviert worden. Es wurden
keine Haftungsverhaltnisse eingegangen.

GemaR der Ubergangsregelung des Art. 67 Absatz 1 Satz 1
und Absatz 2 EGHGB, die flr die Anwendung der BilMoG-
Vorschriften in Bezug auf Pensionsruckstellungen gilt,
bestand ein noch nicht ausgewiesener Zufuhrungsbetrag
in Hohe von 1.526 Tsd. Euro, welcher bis spatestens zum
31. Dezember 2024 zu mindestens einem Flunfzehntel des
zum 1. Januar 2010 ermittelten BilMoG-Fehlbetrages pro
Jahr zugefuhrt wird.
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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 A.ll. aufgeflhrt.

Angaben nach § 285 Nr. 17 HGB

Bezlglich der Angaben nach § 285 Satz 1 Nr. 17 HGB
Uber das Abschlusspruferhonorar verweisen wir auf den
Konzernabschluss der AXA Konzern AG, in den die AXA
Krankenversicherung AG zum 31. Dezember 2011 einbe-
zogen wurde.

Angaben nach § 285 Satz 1 Nr. 19 HGB

Zum Bilanzstichtag befanden sich derivative Finanzinstru-
mente in Form von drei Credit Default Swaps im Bestand,
die zu Sicherungszwecken abgeschlossen wurden. Diese
auRerborslich gehandelten Derivate wurden mit den an
Finanzmarkten etablierten Bewertungsmethoden (zum Bei-
spiel Barwertmethode oder Optionspreismodelle) bewertet.

Die Nominalbetrage der angefuhrten Credit Default Swaps
als Inhaber betrugen 143,8 Mio. Euro mit einem beizu-
legenden Zeitwert von 5,7 Mio. Euro.

Angaben nach § 285 Nr. 21 HGB

Wesentliche Geschafte mit nahestehenden Personen oder
Unternehmen, die nicht zu marktlblichen Bedingungen zu-
stande gekommen sind, wurden nicht getatigt.

Angaben nach § 285 Nr. 24 und 25 HGB

Die Angaben zu Rlckstellungen fur Pensionen und &hn-
liche Verpflichtungen sowie zu der Verrechnung von Vermo-
gensgegenstanden und Schulden wurden in den Erlaute-
rungen zu der entsprechenden Bilanzposition aufgefuhrt.



Angaben nach § 285 Satz 1 Nr. 26 HGB
Weiterfuhrende Angaben zu Anteilen oder Anlageaktien an
inlandischen Investmentvermaogen (im Sinne des § 1 InvG)
oder vergleichbaren auslandischen Investmentanteilen (im
Sinne des § 2 Absatz 9 InvG), aufgegliedert nach Anlage-
zielen:

JAHRESABSCHLUSS

Anlageziel . M?rktwert ) B_uchwert Rese_rven_/ Lasten Aus_schi]_ttungen

(in Mio. Euro) (in Mio. Euro) (in Mio. Euro) (in Mio. Euro)
Aktienfonds 303 342 -39 12
Rentenfonds 2.430 2.375 55 94
Immobilienfonds 35 37 -2 2
Gesamt 2.768 2.755 14 109

Zum 31. Dezember 2011 weisen Anteile oder Anlageaktien
mit einem Buchwert in Hohe von 312,6 Mio. Euro, die unter
der Fondskategorie Aktienfonds ausgewiesen sowie dem
Anlagevermogen zugeordnet sind, stille Lasten in Hohe von
—40,7 Mio. Euro aus.

Wir gehen nach Prufung der Kriterien bezlglich einer vo-
raussichtlich dauerhaften Wertminderung sowie aufgrund
unserer Erwartung der zukunftigen Aktienmarktentwicklung
von vorubergehenden Wertminderungen der Anteile bzw.
Anlageaktien aus. Die Kriterien der Beurteilung einer
voraussichtlich dauernden Wertminderung wurden in den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden beschrieben.

Zum 31. Dezember 2011 weisen Anteile oder Anlageaktien
mit einem Buchwert in Hohe von 458,6 Mio. Euro, die unter
der Fondskategorie Rentenfonds ausgewiesen werden
sowie dem Anlagevermdgen zugeordnet wurden, stille
Lasten in Hohe von —40,2 Mio. Euro aus.

Wir gehen nach Prufung der Kriterien bezlglich der erwarte-
ten Rickzahlungen sowie aufgrund unserer Erwartung der
zukunftigen Zinsentwicklung von vortbergehenden Wert-
minderungen der Anteile bzw. Anlageaktien aus.
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Aufsichtsrat

Angaben nach § 285 Nr. 10 HGB

Gernot Schlosser

Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstandes i. R. der
AXA Krankenversicherung AG
Bergisch Gladbach

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

Hans-Richard Adenauer

Geschaftsfuhrer der

Deutscher Beamtenwirtschaftsbund (BWB) GmbH
Rheinbreitbach

Rolf Busch
Landesvorsitzender des
tlv thiringer lehrerverband
Bad Lobenstein

Klaus Dauderstadt

Bundesvorsitzender der

GdS Gewerkschaft der Sozialversicherung
Meckenheim

Dr. Walter Donhauser

Geschaftsfuhrer der
Kassenzahnarztlichen Vereinigung Bayern
Feldafing

Dr. Rainer Hess

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

Gert Schroder
Angestellter
Overath

Prof. Dr. J.-Matthias Graf von der Schulenburg
Direktor des Instituts flr Versicherungsbetriebslehre
der Universitat Hannover,

Fachbereich Wirtschaftswissenschaften

Hannover
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Vorstand

Angaben nach § 285 Nr. 10 HGB

Dr. Frank Keuper (bis 31. Januar 2012)
Vorsitzender

Konzernkommunikation, Konzernrevision,
Konzernstrategie und Portfoliosteuerung

Dr. Patrick Dahmen
Rechnungswesen, Planung, Controlling,
Steuern, Risikomanagement

Wolfgang Hanssmann
Exklusivvertrieb, Direktvertrieb, Marketing

Jens Hasselbacher
Kunden- und Partnerservice

Thomas Michels

Geschafts- und Produktpolitik, Maklervertrieb,
Firmen-, Verbande- und Spezialgeschaft,

Mathematik, Leistungs- und Gesundheitsmanagement

Ulrich C. Nief3en

Personal, Recht & Compliance, Zentrale Dienste

ab 1. Februar 2012 zusatzlich kommissarisch:
Konzernkommunikation, Konzernrevision, Konzernstrategie
und Portfoliosteuerung

Dr. Heinz-Jiirgen Schwering
Kapitalanlagen, Asset Liability Management

Jens Wieland
Informationstechnologie, Organisation und Prozesse



Angaben nach § 285 Nr. 14 HGB und
§ 160 Absatz 1 Nr. 8 AktG

Nach den vorliegenden Mitteilungen gemaf § 20 Absatz 1
und Absatz 4 AktG halt die AXA Beteiligungsgesellschaft
mbH, KolIn, als Rechtsnachfolgerin der WinCom Versiche-
rungs-Holding AG, Koln, 56,33 % und die AXA Konzern AG,
Koln, 43,67 % am Grundkapital unserer Gesellschaft.

Es besteht ein Beherrschungsvertrag mit der AXA Konzern
AG, Koln, und ein Gewinnabfuhrungsvertrag mit der AXA
Beteiligungsgesellschaft mbH.

Im Verhaltnis zur AXA Beteiligungsgesellschaft mbH, Kdln,
und der AXA Konzern AG, Koln, sind wir ein Konzern-
unternehmen im Sinne der §§ 15ff. AktG in Verbindung mit
§ 18 Absatz 1 AktG.

Die AXA Krankenversicherung AG, Kéln, und ihre Tochter-
unternehmen werden in den Konzernabschluss der AXA,
Paris, sowie in den Konzernabschluss der AXA Konzern
AG, Koln, zum 31. Dezember 2011 einbezogen. Die AXA,
S.A., Paris, stellt den Konzernabschluss fur den grofiten
Kreis von Unternehmen auf, und die AXA Konzern AG stellt
den Konzernabschluss fur den kleinsten Kreis von
Unternehmen auf. Der Konzernabschluss der AXA, S.A.,
Paris, wird bei der franzosischen Finanzaufsichtsbehorde
in Paris (Autorités des Marchés Financiers) unter RCS
(Registre du Commerce et des Sociétés) 572 093 920
hinterlegt. Der Konzernabschluss der AXA Konzern AG wird
im elektronischen Bundesanzeiger und im Unternehmens-
register des Bundesministeriums flr Justiz verdffentlicht.
Dieser Konzernabschluss mit dem Konzernlagebericht hat
far uns geméaR § 291 Absatz 2 HGB befreiende Wirkung.

Koln, den 3. April 2012

Dr. Dahmen Hanssmann Hasselbacher
Michels Niefen Dr. Schwering
Wieland

JAHRESABSCHLUSS
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

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, fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 ge-
pruft. Die Buchflhrung und die Aufstellung von Jahres-
abschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften und den ergadnzenden Bestimmun-
gen der Satzung liegen in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefliihrten Prifung eine Beurteilung Uber
den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung
und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprufung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsma-
Biger Abschlussprufung vorgenommen. Danach ist die
Prafung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtig-
keiten und VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des
durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grund-
satze ordnungsmaiger Buchfuhrung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prufungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschafts-
tatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Um-
feld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mogliche
Fehler berucksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise flr die Angaben in Buch-
fhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung um-
fasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
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grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des
Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichtes. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prlfung eine hinreichend sichere
Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden
Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung
der Grundséatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in 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 05. April 2012

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriufungsgesellschaft

Alexander Hofmann ppa. Elisabeth zu Waldeck und
Pyrmont

Wirtschaftsprufer Wirtschaftspruferin



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 gesamten
Jahres 2011 fortlaufend von der Ordnungsmagigkeit der
Geschaftsflhrung Uberzeugt. Durch vierteljahrliche Berichte
und in zwei Sitzungen wurde er eingehend muindlich und
schriftlich gemaf § 90 des Aktiengesetzes (AktG) Uber die
allgemeine Geschaftsentwicklung sowie Uber grundlegende
Fragen der Geschaftsflihrung unterrichtet. Die vom Vorstand
beabsichtigte Geschaftspolitik sowie die Lage und Ent-
wicklung der Gesellschaft wurden ausfihrlich besprochen.
Geschafte und Manahmen des Vorstandes, die der Zustim-
mung des Aufsichtsrates bedurften, sind in den Sitzungen
vor der Beschlussfassung vom Vorstand eingehend erlau-
tert worden.

In der Sitzung am 29. Marz 2011 befasste sich der Auf-
sichtsrat intensiv mit dem Bericht des Vorstandes Uber den
Geschaftsverlauf 2010 und dem vorgelegten Jahresab-
schluss. In der gleichen Sitzung stellte der Vorstand die end-
glltige Planung fur das Geschaftsjahr 2011 vor, die einge-
hend erortert wurde. Schwerpunktmagig befasste sich der
Aufsichtsrat zudem mit dem Stand der Pflegevorsorge.

Im Rahmen der Sitzung am 10. November 2011 befasste
sich der Aufsichtsrat mit der aktuellen Geschaftsentwick-
lung und der Planung des Geschaftsjahres 2012. Auch
wurde die Risikosituation der Gesellschaft eingehend eror-
tert. Der Aufsichtsrat befasste sich schwerpunktmagig
mit den Auswirkungen des EuGH-Urteils bezlglich der ge-
schlechtsspezifischen Kalkulation von Tarifen sowie mit
dem Gesetz zur Festsetzung des Provisionshaftungszeit-
raums und zur Begrenzung der Provision in der PKV
(Gesetz zur Novellierung des Finanzanlagenvermittler-
und Vermogensanlagenrechts).

In einem schriftlichen Umlaufverfahren im November 2011
wurden die Herren Hans Riedel und Peter Jakobi, vorbehalt-
lich der Zustimmung der Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht, als Nachfolger der Herren Axel Schaefer
und Karl-Heinz Wilhelm Volkening zum Treuhander bzw. stell-
vertretenden Treuhander der Gesellschaft bestellt. Die Be-
stellung von Herrn Riedel erfolgte mit Wirkung zum 1. April
2012, Herr Jakobi wurde mit Wirkung zum 29. Januar 2012
bestellt.

Darliber hinaus hat der Vorsitzende des Aufsichtsrates mit
dem Vorstand auch in zahlreichen Einzelgesprachen ge-
schaftspolitische 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 2011 sind von

der vom Aufsichtsrat zum Abschlussprufer bestellten
PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Dusseldorf, gepruft worden. Der Abschlussprifer
hat den uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt.
Der Jahresabschluss und der Lagebericht lagen dem Auf-
sichtsrat nach der Aufstellung vor. Ebenso wurde der Be-
richt des Abschlussprifers allen Mitgliedern des Aufsichts-
rates fristgerecht vorgelegt. Der Abschlussprifer hat den
Prafungsbericht und das Prufungsergebnis dem Aufsichts-
rat in der bilanzfeststellenden Sitzung zusatzlich mindlich
erlautert und Fragen des Aufsichtsrates beantwortet. Der
Aufsichtsrat nahm den Bericht und die Erlauterungen zu-
stimmend zur Kenntnis. Der Aufsichtsrat hat den Jahresab-
schluss und den Lagebericht geprift. Er billigte den Jah-
resabschluss, der damit gemafl § 172 AktG festgestellt ist.

Dem Vorstand sowie den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
der Dienstleistungsgesellschaften, die fur unsere Ge-

sellschaft tatig geworden sind, gilt fur ihre Leistung im
Jahr 2011 unser ganz besonderer Dank.

Koln, den 25. April 2012
Fir den Aufsichtsrat

Gernot Schlésser
Vorsitzender
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24-Stunden-Service-Nummern

Kundenservice generell: (0 180 3) 55 66 22

medi-Service: (0 180 1) 44 55 66

64 AXA KRANKENVERSICHERUNG AG GESCHAFTSBERICHT 2011



Impressum

Herausgeber:
AXA Krankenversicherung AG
Koln

Redaktion:
AXA Konzern AG, Koln
Konzernkommunikation

Satz:

LSD GmbH & Co. KG
Dusseldorf

Printed in Germany



* 9 Cent aus dem deutschen Festnetz, Mobilfunk maximal 42 Cent, jeweils je angefangene Minute

AXA Krankenversicherung AG, Colonia-Allee 10-20, 51067 Kdln
Telefon: (01803) 5566 22*, E-Mail: service@axa.de, Internet: www.axa.de

MaRstébe / neu definiert /gy





