


Kennzahlen

2015 2014 2013
A. Kennzahlen zur Sicherheit und Finanzierbarkeit
RfB-Quote in % 23,3 21,6 16,5
RfB-Zuflihrungsquote in % 9,4 10,1 9,6
Uberschussverwendungsquote in % 90,2 85,7 89,9
Eigenkapital in Mio. Euro 183,1 183,1 178,1
Eigenkapitalquote in % 6,6 6,8 6,8
Ergebnis vor Gewinnabfuhrung in Mio. Euro &85 54,0 32,7
Ergebnisabfihrung in Mio. Euro 33,5 54,0 32,7
B. Kennzahlen zum Erfolg und zur Leistung
Versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote in % 10,1 11,9 10,2
Schadenquote in % 81,4 79,3 79,5
Verwaltungskostenquote in %* 2,0 2,7 2,8
Nettoverzinsung in % 3,8 4,0 4,0
Laufende Durchschnittsverzinsung in % 3,5 3,6 3,9
C. Bestands- und Wachstumskennzahlen
Beitragseinnahmen in Mio. Euro 2.787,0 2.716,8 2.623,3
Veranderungsrate in % +2,6 +3,6 +3,7
Anzahl der versicherten naturlichen Personen 1.684.745 1.663.880 1.604.639
Veranderungsrate in % +1,3 +3,7 +4,1
davon:
— Vollversicherte 789.751 791.219 789.724
Veranderungsrate in % -0,2 +0,2 +1,3
— Erganzungsversicherte 894.994 872.661 814.915
Veranderungsrate in % +2,6 +7,1 +7,0

1 Ab 2015 werden in Folge einer Detailanalyse der Aufwendungen flir den Versicherungsbetrieb Teile der bisher den Verwaltungsaufwendungen zugeordneten Provisionen dem
Funktionsbereich Abschluss zugeordnet. Details hierzu sind im Anhang erlautert.
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Lagebericht

Geschafts- und Rahmenbedingungen

Die Entwicklung unserer Gesellschaft fand im Geschaftsjahr 2015 in nachfolgend beschriebenem Umfeld statt:

Deutsche Wirtschaft weiter auf Wachstumskurs

Die Weltwirtschaft wurde 2015 durch eine nachlassende Konjunkturdynamik in China — immerhin die zweitgrofite Volkswirt-
schaft der Erde — sowie schwere Rezessionen in Russland und Brasilien belastet. Demgegeniber befand sich die deutsche
Wirtschaft weiterhin auf einem soliden Wachstumskurs. Ungeachtet der nachlassenden Dynamik der Weltkonjunktur stieg
das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamtes vom 23. Februar
2016 im Jahresdurchschnitt 2015 um 1,7 %. Das war nach dem Einbruch im Jahr 2009 die sechste Steigerung in Folge.

Wichtigster Wachstumsmotor der deutschen Wirtschaft war im vergangenen Jahr erneut der Konsum. Die privaten Konsum-
ausgaben nahmen preisbereinigt um 1,9% zu. Durch die deutlich gesunkenen Rohdlpreise hatten viele Haushalte einen
groReren Spielraum fur ihren privaten Konsum. In starkerem Maf als die privaten Konsumausgaben stiegen mit +2,4 % die
Konsumausgaben des Staates. Hier wirkten sich vor allem vermehrte staatliche Ausgaben durch die hohe Zuwanderung von
Flichtlingen aus. Auch die Investitionen legten deutlich zu. Im Inland investierten Unternehmen und Staat insgesamt 4,8 %
mehr in Ausristungen — das sind vor allem Maschinen und Gerate sowie Fahrzeuge — als ein Jahr zuvor. Anders als im Vorjahr
trug der Export von Waren und Dienstleistungen in geringerem Mafl zum Bruttoinlandsprodukt bei, da den hohen Exporten
preisbereinigt auch Importe in ahnlicher Gréenordnung gegenuberstanden.

Die starke Wirtschaftsleistung in Deutschland wurde im Jahresdurchschnitt 2015 erstmals von etwas mehr als 43 Millionen
Erwerbstatigen mit Arbeitsort in Deutschland erbracht, das sind rund 329.000 oder 0,8% mehr als im Vorjahr. Damit setzte
sich der seit zehn Jahren anhaltende Aufwartstrend fort und die Zahl der Erwerbstatigen erreichte den héchsten Stand seit
der Wiedervereinigung vor 26 Jahren. Bei einer Einwohnerzahl, die nach Schatzung des Statistischen Bundesamtes 2015 um
etwa 700.000 auf mindestens 81,9 Millionen Menschen gestiegen ist, bedeutet dies, dass im vergangenen Jahr 52,5% der
Bevolkerung einer Erwerbstatigkeit nachgingen. Gleichzeitig verringerte sich nach Mitteilung der Bundesagentur fir Arbeit die
Zahl der arbeitslos gemeldeten Menschen um 104.000 auf 2,8 Millionen und die Arbeitslosenquote um 0,3 Prozentpunkte auf
6,4%. Die Unterbeschaftigung, die auch Personen in MaBnahmen der Arbeitsmarktpolitik und in kurzfristiger Arbeitsunfahigkeit
mitzahlt, belief sich 2015 durchschnittlich auf 3,6 Millionen Personen. Das waren 169.000 weniger als vor einem Jahr.

Die tariflichen Monatsverdienste stiegen 2015 im Vergleich zum Vorjahr um 2,1% und erhéhten sich damit weniger stark als
im Vorjahr (+3,1%). Da sich jedoch im gleichen Zeitraum die Verbraucherpreise um lediglich 0,3% nach 0,9% im Vorjahr er-
hoéhten, nahm die Kaufkraft zu.

Am Ende des 3. Quartals 2015 belief sich das Geldvermogen der privaten Haushalte nach Angaben der Deutschen Bundes-
bank auf 5,2 Billionen Euro und fiel um 17 Mrd. Euro oder 0,3 % niedriger aus als ein Vierteljahr zuvor. Ursache hierfur waren
erhebliche Bewertungsverluste, die in einem schwachen Bérsenumfeld vor allem Aktien und Anteile an Investmentfonds be-
trafen. Auf der anderen Seite nahmen die Anspriiche der privaten Haushalte gegenlber Versicherungs- und Alterssicherungs-
systemen in den ersten drei Quartalen 2015 um 62 Mrd. Euro auf knapp 2,0 Billionen Euro zu.

Deutsche Versicherungswirtschaft: niedrigstes Wachstum seit 2011

Fur die deutschen Versicherer war 2015 ein durchwachsenes Jahr. Nach Erhebungen des Gesamtverbandes der Deutschen
Versicherungswirtschaft (GDV) stiegen die Beitragseinnahmen im Geschaftsjahr 2015 insgesamt lediglich um 0,6 % auf
193,8 Mrd. Euro. Das war zwar das geringste Wachstum seit 2011, stellt in einem unverandert herausfordernden Umfeld
aber erneut eine zufriedenstellende Entwicklung dar.

In der mit 92,7 Mrd. Euro groflten Sparte Lebensversicherungen einschlieBlich Pensionskassen und Pensionsfonds ging das

Beitragsvolumen branchenweit um 1,1 % zurtick. Wahrend das auf Einmalbeitragen beruhende Geschaft splrbar um 4,2% auf
27,8 Mrd. Euro zurtickging, weist das Neugeschaft mit laufenden Beitragen einen Rickgang von 3,2 % auf.
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Die Unternehmen der Schaden- und Unfallversicherung steigerten ihre Beitragseinnahmen 2015 um 2,7 % auf 64,3 Mrd. Euro.
Deutlich starker nahmen allerdings mit +5,2% auf 47,7 Mrd. Euro die Leistungen zu. Einer der Grinde hierflr war Sturm
Niklas, der im Marz 2015 tber Deutschland hinwegfegte. Nicht zuletzt dadurch erhéhte sich die Schaden-Kostenquote nach
aktuellen Schatzungen branchenweit um 1,4 Prozentpunkte auf 96 % und verringerte sich der versicherungstechnische
Gewinn der deutschen Schaden- und Unfallversicherer auf 2,5 Mrd. Euro nach 3,3 Mrd. Euro im Vorjahr.

Die Beitragseinnahmen der privaten Krankenversicherer legten um 1,4 % auf 36,8 Mrd. Euro zu. Davon entfielen 34,6 Mrd.
Euro (+0,9%) auf die Krankenversicherung und 2,2 Mrd. Euro (+9,4 %) auf die Pflegeversicherung. Die ausgezahlten Leistun-
gen erhdhten sich um 4,1% und stiegen damit deutlich starker als die Beitragseinnahmen.

Daruber hinaus pragten 2015 vor allem die anhaltenden Niedrigzinsen, die politische Regulierung und die Digitalisierung die
deutsche Versicherungswirtschaft. So zwang das Niedrigzinsumfeld die meisten Lebensversicherer zu weiteren Zufihrungen
zur Zinszusatzreserve, um auch kunftig die in friheren Jahren zugesagten Garantiezinsen bedienen zu kénnen.

Im Berichtsjahr wurde das Gesetz zur Modernisierung der Finanzaufsicht Gber Versicherungen (VAG-Novelle) verabschiedet,
das die EU-Richtlinie Solvency Il in deutsches Recht umsetzt. Flr die Versicherungsunternehmen gilt damit seit 1. Januar
2016 ein neues Regelwerk, das weltweit Mastabe fur finanzielle Stabilitat setzt. Mit der Verabschiedung im Europaparla-
ment im November nahm auch die neue europaische Versicherungsvertriebsrichtlinie IDD (Insurance Distribution Directive) die
letzte Hurde. Sie soll nach der Umsetzung in deutsches Recht 2018 in Kraft treten und regelt die Rahmenbedingungen fur
den Vertrieb unter anderem von Versicherungsprodukten.

Das Thema, das die 6ffentlichen Debatten in der Versicherungswirtschaft 2015 beherrschte, war Digitalisierung. Nahezu alle
Versicherer arbeiten in unterschiedlicher Form an Konzepten, wie sie den digitalen Umwalzungen begegnen und diese fur sich
nutzen. Sichtbar wurde dies unter anderem an Telematik-Tarifen, die einige Kraftfahrtversicherer im Jahr 2015 einfUhrten.

PKV-Markt: 2015 war wiederum ein erfolgreiches Jahr

Die Private Krankenversicherung (PKV) zeigt sich weiterhin zukunftssicher und innovativ. Die Branche geht fur 2015 von einem
Wachstum der Beitragseinnahmen um 1,4 % aus. Um beachtliche 6,3% hingegen stiegen die Alterungsruckstellungen auf nun-
mehr 219 Mrd. Euro. In den vergangenen zehn Jahren haben sich diese Ruckstellungen damit mehr als verdoppelt. Der Auf-
wand fir Versicherungsleistungen ist 2015 voraussichtlich um 4,1 % und damit starker als die Beitragseinnahmen gestiegen.

Insgesamt geht die PKV-Branche fur 2015 von einem stabilen Neugeschaft aus. In der Krankheitskostenvollversicherung war
das Neugeschaft leicht rucklaufig, was unter anderem darauf zurlckzufuhren ist, dass sich die meisten Krankenversicherer
aus dem Niedrigpreissegment zurlickgezogen haben. Der leichte Rickgang im Bestand der Vollversicherten resultierte vor
allem aus der angehobenen Versicherungspflichtgrenze und der hoheren Anzahl der sozialversicherungspflichtig Beschaftig-
ten, also einer steigenden Zahl von GKV-Pflichtversicherten.

Im Segment der Zusatzversicherungen hat sich das Wachstum an Versicherten dagegen fortgesetzt. Der Zuwachs im Jahr
2015 betrug 1,7 % auf 24,8 Millionen Vertrage. Die PKV ist somit als wesentlicher Teil des deutschen Gesundheitssystems
breit in der Gesellschaft verankert.

Weltweit ist die Gesundheitswirtschaft eine Wachstumsbranche. Dies gilt angesichts der demografischen Entwicklung in
besonderem Maf flir Deutschland. Die PKV hat und wird wesentliche Impulse zur ErschlieBung dieser Potenziale liefern.

Die Pflegeversicherung ist ein eindrucksvolles Beispiel fur die Innovationskraft und Leistungsstarke der PKV. Die Vorsorge
fUr das Pflegerisiko hat als private Initiative in der PKV bereits vor mehr als 30 Jahren begonnen.



Uberblick iiber den Geschaftsverlauf unserer Gesellschaft

Im Berichtsjahr lagen sowohl die Beitragsentwicklung als auch die teilweise daraus abgeleiteten Leistungen unter unseren
Erwartungen, sodass das versicherungstechnische Ergebnis insgesamt das geplante Niveau erreichte. Auch die konstante
Entwicklung der Kosten entsprach unseren Erwartungen. Bei den Kapitalanlagen konnten wir die angestrebte Ergebnisverbes-
serung im Wesentlichen aufgrund hoherer auBerordentlicher Ertrage leicht Ubertreffen. Insgesamt lag der Rohiberschuss
damit leicht Uber unserer Planung. Die Beteiligung der Versicherungsnehmer am Rohuberschuss haben wir zur Starkung der
Ruckstellung fur Beitragsruckerstattung erhéht. Dadurch liegt das Ergebnis unter unserem Plan.

Das Neugeschaft unserer Gesellschaft verzeichnete im Geschaftsjahr 2015 einen Ruckgang um 4,3 % auf 116,7 Mio. Euro
Jahresbeitrag. Wahrend unsere Ausschliefllichkeitsorganisation das Neugeschaft moderat steigern und unser direktes Firmen-
geschaft (Expatriates und Betriebliche Krankenversicherung) sogar deutlich zulegen konnte, beendete der Maklervertriebs-
kanal das Berichtsjahr mit einem Rickgang im Neugeschaft.

Weiterhin positiv entwickelten sich insbesondere die neuen Zahn-Erganzungsprodukte. Deren Bestand konnte weiter deutlich
ausgebaut werden.

Die gebuchten Brutto-Beitragseinnahmen wuchsen im Berichtsjahr um 2,6 % auf 2,79 Mrd. Euro. Neben den Beitragsanpassungen
in der Voll- und Zusatzversicherung trug auch das Neugeschaft bei einer gleichzeitig weiterhin hohen Bestandsfestigkeit zu der
Beitragsentwicklung bei. Die Anzahl der vollversicherten Personen nahm um 1 Tsd. auf 790 Tsd. ab. Einen deutlichen Zuwachs auf-
grund der vertrieblichen Erfolge verzeichnete die Anzahl der Zusatzversicherten mit einem Anstieg von 22 Tsd. auf 895 Tsd.

Der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung konnten 268,7 Mio. Euro (2014: 283,7 Mio. Euro) zugeflhrt werden. Damit haben
wir unsere Kunden mit einer Uberschussverwendungsquote von 90,2% (2014: 85,7 %) in hohem Maf am Unternehmenserfolg
beteiligt. Gleichzeitig wurde die Ruckstellung flr Beitragsruckerstattung weiter gestarkt und die RfB-Quote um 1,7 Prozent-
punkte auf 23,3% erhoht.
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Die versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote liegt mit 10,1% um 1,8 Prozentpunkte unter dem Vorjahr. Diese Quote spiegelt
den Unternehmenserfolg ohne die aufRerordentlichen Einflisse des Kapitalanlageergebnisses wider und stellt den Anteil der
Beitragseinnahmen dar, der nach Abzug der Leistungen, Kosten und Zufihrung zur Alterungsriickstellung Ubrig bleibt. Haupt-
ursache sind die im Berichtsjahr starker gestiegenen Aufwendungen fur Versicherungsfalle, sodass sich die Schadenquote

um 2,1 Prozentpunkte erhohte. Die leicht ricklaufigen Aufwendungen flir den Versicherungsbetrieb flihrten dagegen zu einer
Verbesserung der Kostenquoten um insgesamt 0,3 Prozentpunkte.

Das Ergebnis nach Steuern lag mit 33,5 Mio. Euro um 20,5 Mio. Euro unter dem Vorjahr. Entsprechend dem Gewinnabflh-
rungsvertrag mit der AXA Konzern AG haben wir diesen Gewinn an unsere Muttergesellschaft abgefiihrt.

Der Kapitalanlagebestand unserer Gesellschaft erhohte sich im Berichtsjahr signifikant um 7,2% auf 16,1 Mrd. Euro. Das
Kapitalanlageergebnis stieg insbesondere infolge des Bestandswachstums ebenfalls um 1,7 % auf 583,9 Mio. Euro.

Die Aufwendungen fir Versicherungsfalle einschlieBlich der Veranderung der Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfalle betrugen im abgelaufenen Geschaftsjahr brutto 1,88 Mrd. Euro (+9,7 %). Die Schadenquote — berechnet nach
der Formel des Verbandes der Privaten Krankenversicherung — stieg aufgrund des Anstiegs der Leistungsausgaben um 2,1 Pro-
zentpunkte auf 81,4 %.

Die Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb lagen mit 237,3 Mio. Euro (2014: 238,1 Mio. Euro) leicht unter dem Vorjahr.
Aufgrund einer Detailanalyse der Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb wurden Teile der bisher den Verwaltungskosten
zugeordneten Provisionen dem Funktionsbereich Abschluss zugeordnet. Durch die sachgerechtere Zuordnung der Aufwen-
dungen ergab sich ein Rickgang der Verwaltungsaufwendungen und ein Anstieg der Abschlussaufwendungen. Insbesondere
hierdurch erhéhte sich die Abschlusskostenquote um 0,4 Prozentpunkte auf 6,5 %, wohingegen sich die Verwaltungskosten-
quote um 0,7 Prozentpunkte auf 2,0% reduzierte. Weitere Details hierzu sind im Anhang erlautert.

Unverandert starke Ratings

Die drei groflen Ratingagenturen bescheinigen der AXA Gruppe seit Langem eine hohe Finanzkraft, von der auch der deutsche
AXA Konzern profitiert. Standard & Poor’s Ratings Services hat am 23. Dezember 2015 seine A+ Financial Strength Rating-
Entscheidung sowie den positiven Ausblick bestatigt. Auch Fitch Ratings hat am 6. Oktober 2015 sein AA- Insurer Financial
Strength Rating mit stabilem Ausblick bekraftigt. Moody’s Investors Service bewertet AXA in seiner Insurance Financial Strength
Rating-Entscheidung vom 20. Januar 2016 weiterhin mit Aa3, ebenfalls mit stabilem Ausblick.



Der Geschaftsverlauf im Einzelnen

Wachstum im Exklusivvertrieb und Firmengeschaft, Zusatzversicherungen weiter gefragt

Das Neugeschaft unserer Gesellschaft verzeichnete im Geschaftsjahr 2015 einen Rickgang um 4,3 % auf 116,7 Mio. Euro
Jahresbeitrag. Wahrend unser Exklusivvertrieb das Neugeschaft moderat steigerte und unser direktes Firmengeschaft
(Expatriate und Betriebliche Krankenversicherung) deutlich zulegen konnte, beendete der Maklervertriebskanal das Berichts-
jahr mit einem leichten Ruckgang im Neugeschaft. Weiterhin positiv entwickelten sich die neuen Zahn-Erganzungsprodukte.

Zuwachs von 21 Tsd. versicherten Personen auf 1,7 Mio. Versicherte

Unsere Gesellschaft konnte die Gesamtzahl der versicherten Personen im Jahr 2015 mit +20.865 auf 1.684.745 versicherte
Personen weiter erhdhen. Ende 2015 hatten 789.751 Personen (—1.468) bei uns eine Krankheitskosten-Vollversicherung und
894.994 Personen (+22.333) eine Krankheitskosten-Zusatzversicherung abgeschlossen. Aufgrund der erfolgreichen Vermark-
tung der Zahn-Erganzungsprodukte und der Pflegefall-Absicherungslosungen konnten wir den Bestand der Zusatzversicherten
seit 2012 um 133.543 Personen ausbauen.

Beitragswachstum weiter deutlich tiiber Markt

Die gebuchten Brutto-Beitragseinnahmen wuchsen im Berichtsjahr um 2,6 % auf 2,79 Mrd. Euro. Neben den Beitragsanpas-
sungen in der Voll-, Zusatz- und Pflegepflichtversicherung trug auch der erfolgreiche Bestandsausbau bei einer weiterhin hohen
Bestandsfestigkeit zum Beitragswachstum bei. In den gebuchten Bruttobeitragen sind 193,0 Mio. Euro (2014: 177,9 Mio. Euro)
aus der Pflegepflichtversicherung enthalten. Das vergleichbare Wachstum des Marktes liegt nach veroffentlichten Verbands-
zahlen bei 1,4%.

Das Beitragsaufkommen aus Versicherungen gegen Einmalbeitrag — vor allem Auslandsreise-Krankenversicherungen — ging
aufgrund unserer vorsichtigen Zeichnungspolitik von 11,1 Mio. Euro auf 10,6 Mio. Euro zurtck.

Kapitalanlageergebnis steigt um 1,7 %
Das gesamte Kapitalanlageergebnis — alle Ertrage abzuglich aller Aufwendungen — betrug 583,9 Mio. Euro (2014: 574,4 Mio. Euro)
und stieg damit gegenlber dem Vorjahr um 1,7 %. Dies ist insbesondere auf das erneute Bestandswachstum zurtckzufihren.

Den laufenden Ertragen in Hohe von 560,5 Mio. Euro (2014: 548,2 Mio. Euro) standen laufende Aufwendungen in Héhe von
22,2 Mio. Euro (2014: 23,3 Mio. Euro) gegenuber. Der Rickgang der laufenden Aufwendungen resultiert im Wesentlichen aus
der im Geschaftsjahr 2014 gebildeten Drohverlustriickstellung fur einen Rentenfonds.

Aus dem Abgang von Kapitalanlagen realisierten wir Gewinne in Hohe von 65,4 Mio. Euro (2014: 33,2 Mio. Euro). Den Abgangs-
gewinnen standen Abgangsverluste von 15,6 Mio. Euro (2014: 1,8 Mio. Euro) gegenlber. Im Berichtsjahr haben wir aufer-
planmaRige Abschreibungen auf Kapitalanlagen in Hohe von insgesamt 44,1 Mio. Euro (2014: 34,6 Mio. Euro) vorgenommen.
Die Zuschreibungen auf Kapitalanlagen beliefen sich auf 39,8 Mio. Euro (2014: 52,7 Mio. Euro) und lagen damit unter dem
Vorjahreswert.

Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen — berechnet nach der Formel des Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft — betrug im Geschaftsjahr 2015 3,8% (2014: 4,0%).

10 AXA KRANKENVERSICHERUNG AG GESCHAFTSBERICHT 2015



LAGEBERICHT

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb leicht unter dem Vorjahr
Die Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb lagen mit 237,3 Mio. Euro (2014: 238,1 Mio. Euro) leicht unter dem Vorjahr,
insbesondere aufgrund geringerer Abschlussprovisionen.

Programm zur Effizienzsteigerung mit spiirbaren Erfolgen

Der AXA Konzern hat im Geschaftsjahr 2015 bei der Umsetzung seines Programms zur Steigerung der Effizienz und zur Star-
kung seiner Wettbewerbsfahigkeit weiter Fortschritte erzielt. Dieses Programm unter dem Namen ,Focus to Perform“ hatte
der Konzern im Jahr 2011 eingeleitet, um angesichts des sich grundlegend wandelnden Umfeldes fir Versicherungen seine
strategischen Ziele effektiver und fokussierter zu erreichen und seine Kosten nachhaltig zu senken.

Der Fokus in 2015 lag dabei zum einen auf der Optimierung ressortibergreifender Prozesse und Schnittstellen und zum an-
deren auf der Erhdhung des Wirkungsgrades von bestehenden MaRnahmen. Dabei konnten im gesamten Konzern spurbar die
Kostensituation mit gezielten Effizienz- und KostenmaRnahmen verbessert und die Marktposition weiterhin gestarkt werden.

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung weiter gestarkt — RfB-Quote +1,7 Prozentpunkte
Die Aufwendungen fur Versicherungsleistungen einschliellich der Zufihrung zur Rickstellung fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle betrugen im abgelaufenen Geschaftsjahr 1,88 Mrd. Euro (+9,7 %).

Der Deckungsruckstellung haben wir im abgelaufenen Geschaftsjahr insgesamt 1,06 Mrd. Euro inklusive der in der Deckungs-
ruckstellung enthaltenen Direktgutschrift von 37,8 Mio. Euro zugefuhrt. Durch die Zufihrungen erhohte sich der Bestand der
Deckungsrlckstellung von 13,8 Mrd. Euro im Vorjahr auf 14,9 Mrd. Euro.

Die Schadenquote — berechnet nach der Formel des Verbandes der Privaten Krankenversicherung — erhdhte sich durch den
Anstieg der Versicherungsleistungen um 2,1 Prozentpunkte auf 81,4 %.

Durch die im Vergleich zum Vorjahr gestiegene Schadenquote und die insgesamt rucklaufige Verwaltungs- und Abschlusskosten-
quote reduzierte sich die versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote um 1,8 Prozentpunkte auf 10,1%. Diese Quote stellt den
Anteil der Beitragseinnahmen dar, der nach Abzug von Leistungen, Kosten und Zufuhrung zur Alterungsrickstellung Ubrig bleibt.

Auch im vergangenen Geschaftsjahr haben wir erhebliche Mittel flr die Rickstellung fir Beitragsriickerstattung (RfB) aufge-
wendet. Der Rickstellung fir erfolgsabhangige Beitragsrickerstattung haben wir 261,1 Mio. Euro (2014: 274,6 Mio. Euro)
und damit etwas weniger als im Vorjahr zugefUhrt. Gleichzeitig haben wir dieser Bilanzposition zur Milderung von Beitrags-
erhdhungen 90,3 Mio. Euro (2014: 42,6 Mio. Euro) entnommen. An Kunden, die keine Leistungen in Anspruch genommen
haben, schutteten wir im Berichtsjahr insgesamt 44,8 Mio. Euro (2014: 78,1 Mio. Euro) aus.

Der Ruickstellung fur erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung ohne Pflegeversicherung haben wir im Berichtsjahr 7,6 Mio. Euro
(2014: 9,1 Mio. Euro) zugefuhrt. Gleichzeitig haben wir dieser Bilanzposition 4,5 Mio. Euro (2014: 2,2 Mio. Euro) entnommen,
um die Beitragsanpassung fur die Uber 65-jahrigen Versicherten zu mildern.

Die Zufuhrungsquote zur Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung betrug bezogen auf die Beitrage 9,4 % (2014: 10,1 %).
Die RfB-Quote stieg mit 1,7 Prozentpunkten deutlich auf 23,3% an.

Steuerliche Organschaft
Seit dem 1. Januar 2009 besteht eine korperschaft- und gewerbesteuerliche Organschaft unserer Gesellschaft mit der
AXA Konzern AG als Organtragerin.

Gewinnabfiihrungsvertrag
Seit dem 15. Oktober 2009 besteht mit der AXA Konzern AG (als Rechtsnachfolgerin der AXA Beteiligungsgesellschaft mbH)
ein Gewinnabflhrungsvertrag.
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Jahresiiberschuss vor Gewinnabfiihrung von 33,5 Mio. Euro
Der Rohlberschuss nach Steuern betrug im Berichtsjahr 340,0 Mio. Euro (2014: 377,9 Mio. Euro). Der Rickgang resultiert
vor allem aus dem Leistungsanstieg, der nur teilweise durch héhere Beitrage kompensiert werden konnte.

Nachdem wir 90,2% (2014: 85,7 %) des Rohliberschusses unseren Kunden gutgeschrieben haben, verblieb flr das Geschafts-
jahr 2015 ein Gewinn von 33,5 Mio. Euro (2014: 54,0 Mio. Euro), der aufgrund des Gewinnabflhrungsvertrages vom 15. Oktober
2009 an die AXA Konzern AG abgeflihrt wurde.

Kapitalanlagebestand wachst um 7,2% auf 16,1 Mrd. Euro

Das Kapitalmarktumfeld war im Geschéaftsjahr 2015 vom weltweit anhaltend geringen Wachstum gekennzeichnet. Mit 3,1%
wuchs das weltweite Bruttoinlandsprodukt real so schwach wie zuletzt auf dem Tiefpunkt der Finanzmarktkrise und blieb hin-
ter den urspriinglichen Wachstumsprognosen zurlick. Sinkende Rohstoffpreise flihrten in 2015 einerseits zu sinkender In-
flation und zu Konjunkturimpulsen in den rohstoffimportierenden Volkswirtschaften. Andererseits hatten die fallenden Rohstoff-
preise negative Auswirkungen auf verschiedene Schwellenlander sowie Rohstoffproduzenten und Versorger.

Die Entwicklung der Kapitalmarkte in 2015 war zunachst von der Ankundigung der Europaischen Zentralbank gepragt, vom Marz
2015 bis September 2016 Anleihen im Volumen von 60 Mrd. Euro zu erwerben. Im April 2015 sank die Rendite zehnjahriger
deutscher Staatsanleihen auf einen historischen Tiefstand von 0,075% und der Deutsche Aktienindex (DAX) erreichte mit
12.375 Punkten einen Allzeithéchststand.

Im Sommer rickten die Unsicherheiten bezuglich der europaischen Staatsschuldenkrise wieder in den Vordergrund. Zeitweise
erschien ein Austritt Griechenlands aus der Wahrungsunion moglich. Zudem stiegen die Sorgen um das Wachstum in China.
Der Kurseinbruch am chinesischen Aktienmarkt zog weltweite Kurseinbriche nach sich.

Der Dezember war gepragt von den Zentralbankentscheidungen. Zunachst senkte die Europaische Zentralbank den Einlage-
zins um 0,1 Prozentpunkte auf -0,3%. Mit diesem Zinsschritt allein blieb die Europaische Zentralbank jedoch hinter den
Erwartungen des Kapitalmarktes zurtck. Die US-Notenbank erhdhte hingegen den Leitzins erstmals seit 2006 um 0,25 Pro-
zentpunkte auf 0,25% bis 0,5%. Diese vom Kapitalmarkt lang erwartete Leitzinswende in den USA war auch einer der maR-
geblichen Treiber der Aufwertung des US-Dollars um 11,4 % gegentber dem Euro im Jahresverlauf.

Mit 0,63 % lag die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen am Jahresende lediglich 0,09 Prozentpunkte Uber dem Vorjahres-
niveau. Auch die Verzinsung sudeuropaischer Staatsanleihen verblieb im Wesentlichen auf dem niedrigen Vorjahresniveau.
Die Risikoaufschlage fur Unternehmensanleihen haben sich im Jahresverlauf hingegen ausgeweitet.

Das unverandert extreme Niedrigzinsumfeld in der Euro-Zone und die damit verbundene ,Suche nach Rendite“ haben die euro-
paischen Aktienmarkte weiter angetrieben. Der Deutsche Aktienindex (DAX) notierte Ende des Jahres bei 10.743 Punkten
und verzeichnete somit im Vergleich zum Jahresanfang einen Zuwachs von 9,6 %. Der europaische Aktienmarkt — gemessen
am EuroStoxx 50 — stieg bis zum Jahresende um 3,8%. Der flr den amerikanischen Aktienmarkt reprasentative S&P 500-Index
verlor im Jahresverlauf hingegen 0,7 %. Somit schloss der S&P 500 erstmals seit 2008 wieder ein Bérsenjahr mit Verlusten.

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

Im Geschaftsjahr 2015 wurden Investitionen in Staatsanleihen und staatsnahe Anleihen, Kommunaldarlehen sowie in Unter-
nehmensanleihen vorgenommen. Zudem wurden verstarkt Investitionen in Infrastrukturfinanzierungen und gewerbliche Immo-
bilienfinanzierungen getatigt sowie die Aktienquote erhoht.

Der Kapitalanlagebestand unserer Gesellschaft erhohte sich im Berichtsjahr signifikant um 7,2% auf 16,1 Mrd. Euro.
Insbesondere infolge des Bestandswachstums stieg auch das Kapitalanlageergebnis um 1,7 % auf 583,9 Mio. Euro.
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Buchwerte der Kapitalanlagen

in Mio. Euro 2015 2014
Grundbesitz 28,3 41,6
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 709,2 649,4
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 4.356,2 3.509,4
Festverzinsliche Wertpapiere 4.733,2 4.219,5
Hypotheken 883,1 794,9
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 5.179,1 5.585,5
Andere Kapitalanlagen 50,0 104,0
Einlagen bei Kreditinstituten 142,0 98,6
Summe 16.081,2 15.002,8

Zeitwerte der Kapitalanlagen

in Mio. Euro 2015 2014
Grundbesitz 61,7 48,5
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 781,3 695,9
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 5.150,4 4.339,4
Festverzinsliche Wertpapiere 5.371,0 5.003,9
Hypotheken 999,7 125, @
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 6.124,7 6.721,9
Andere Kapitalanlagen 51,9 108,6
Einlagen bei Kreditinstituten 142,0 98,6
Summe 18.682,6 17.942,6

Die Bewertungsreserven als Differenz zwischen dem aktuellen Marktwert und dem Buchwert reduzierten sich zum 31. Dezem-
ber 2015 um 338,4 Mio. Euro, hauptsachlich bedingt durch die Entwicklung des Zinsniveaus. Die Bewertungsreserve in Hohe
von 2,6 Mrd. Euro (2014: 2,9 Mrd. Euro) entspricht einem Anteil von 16,2 % (2014: 19,6 %) der Buchwerte. Wahrend die Bewer-
tungsreserven von Aktien- und Immobilienfonds, Beteiligungen und Grundsticken auf 91,0 Mio. Euro (2014: 59,8 Mio. Euro)
anwuchsen, verringerten sich die Bewertungsreserven der festverzinslichen Wertpapiere auf 2.510,5 Mio. Euro (2014:
2.556,4 Mio. Euro).

Das Neuanlagevolumen innerhalb unseres Kapitalanlagebestandes betrug 2015 insgesamt 2,18 Mrd. Euro (2014: 1,99 Mrd.
Euro). Mit 1,97 Mrd. Euro oder 90,7 % bildeten Rentenpapiere (unter anderem Staatsanleihen und staatsnahe Anleihen,
Kommunaldarlehen sowie Unternehmensanleihen) erneut den Schwerpunkt unserer Neuanlagen. Einschlie8lich der Invest-
mentanteile, die in festverzinslichen Wertpapieren investiert sind, betrug der Bestand an Rentenpapieren 14,9 Mrd. Euro
(2014: 14,1 Mrd. Euro) oder 92,7% (2014: 94,0%) der gesamten Kapitalanlagen.

Aktien werden direkt und auch indirekt Gber Fonds im Bestand gehalten. Insgesamt erreichte die reine Aktienquote auf

Buchwertbasis einen Anteil von 2,7 % (2014: 2,4%) am gesamten Bestandsvolumen. Gemessen an den Marktwerten betrug
diese Quote 2,3% (2014: 2,0%).
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Zu- und Abgange der Kapitalanlagen

in Mio. Euro Zugange Abgange Saldo
Grundbesitz 0 (0] 0
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 65,5 4,4 61,1
nioht estverznsiiche Wertpapiere 9174 877 8207
Festverzinsliche Wertpapiere 752,6 238,8 513,8
Hypotheken 151,0 62,4 88,6
Schuldscheindarlehen und Namenspapiere 245,6 649,8 -404,2
Andere Kapitalanlagen 0 48,7 -48,7
Einlagen bei Kreditinstituten 43,4 0 43,4
Summe 2.175,5 1.091,7 1.083,8

Zeitwerte der Kapitalanlagen um 4,1% gestiegen

Der Marktwert unserer Kapitalanlagen erhéhte sich im Berichtsjahr um 740,0 Mio. Euro (+4,1 %) auf 18,7 Mrd. Euro. Diese

Erhéhung ist hauptsachlich auf das Bestandswachstum zurlckzufihren.

Bezlglich des Liquiditatsmanagements verweisen wir auf den Risikobericht unter Liquiditatsrisiken.

Eigenkapital nach Gewinnabfiihrung 183,1 Mio. Euro

Zum Ende des Geschaftsjahres 2015 belief sich das Eigenkapital unserer Gesellschaft unverandert auf 183,1 Mio. Euro. Da
der JahresUberschuss aufgrund des im Oktober 2009 geschlossenen Gewinnabflhrungsvertrages an die AXA Konzern AG ab-

geflihrt wurde, weist unsere Gesellschaft fur 2015 keinen Bilanzgewinn aus.
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Risiken der zukinftigen 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 klnftige Ent-
wicklung unserer Gesellschaft allein unsere Annahmen und Ansichten zum Ausdruck.

Das Risikomanagement unserer Gesellschaft basiert auf der Grundlage des § 64a des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG,
alte Fassung bis 31.12.2015) in Verbindung mit den Mindestanforderungen an das Risikomanagement fur Versicherungs-
unternehmen (MaRisk VA) beziehungsweise der §§ 23 und 26 des Gesetzes zur Modernisierung der Finanzaufsicht Uber Ver-
sicherungen.

Als Risiko wird gemaf} den Mindestanforderungen an das Risikomanagement flir Versicherungsunternehmen die Moglichkeit
des Nichterreichens eines explizit formulierten oder sich implizit ergebenden Zieles verstanden. Dies schlielt die Risiko-
definition des Deutschen Rechnungslegungsstandards zur Risikoberichterstattung (DRS 20) ein, innerhalb dessen Risiken als
mogliche klnftige Entwicklungen oder Ereignisse, die zu einer flr das Unternehmen negativen Prognose- beziehungsweise
Zielabweichung fuhren kdnnen, definiert sind.

Grundsatzlich kann zwischen folgenden Risiken unterschieden werden:

m versicherungstechnische Risiken,

m Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft,
m Risiken aus Kapitalanlagen,

m operationelle und sonstige Risiken.

Im Folgenden werden unsere Organisationseinheiten des Risikomanagements und der Risikomanagementprozesse aufgezeigt.
Daruber hinaus wird unsere Risikosituation im Wesentlichen anlehnend an den Deutschen Rechnungslegungsstandard zur
Risikoberichterstattung von Versicherungsunternehmen (DRS 20 und Anlage 2 fir Versicherungsunternehmen) dargestellt.

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

Aufgrund der Komplexitat des Versicherungsgeschéftes ist die Risikomanagementfunktion unserer Gesellschaft auf verschie-
dene zentrale Funktionen, Organisationseinheiten und Kommissionen verteilt. Kontrollgremium ist der Aufsichtsrat als das
den Vorstand Uberwachende Organ. Der Vorstand ist zustandig fur die risikopolitische Ausrichtung unserer Gesellschaft sowie
die Implementierung eines funktionierenden angemessenen Risikomanagements und dessen Weiterentwicklung.

Das Audit & Risk Committee (ARC) unterstutzt den Vorstand bei der Wahrnehmung seiner Aufgaben. Zu diesem Zweck hat
der Vorstand Aufgaben und Entscheidungsbefugnisse auf das ARC delegiert. Dartber hinaus werden im ARC unter anderem
Compliance-Themen behandelt sowie Rechts- und Revisionsthemen mit Risikobezug. Daruber hinaus existiert das Compli-
ance and Operational Risk Committee als zentrales Kommunikationsgremium zu Compliance-Themen, operationellen Risiken,
Reputationsrisiken und sonstigen Rechtsrisiken. Zusatzlich werden risikorelevante Themen in diversen Spezialgremien, wie
zum Beispiel dem Internal Model Committee, dem Local Risk Reinsurance Committee, dem Asset Liability Management Com-
mittee, dem Investment Committee und weiteren Gremien besprochen.
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Zur Risikomanagementfunktion gehérende Organisationseinheiten sind
m der Bereich Value & Risk Management (zentrales Risikomanagement),

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

m der dezentrale Risikomanager pro Ressort flr die Koordination aller risikorelevanten Themen innerhalb des Ressorts (eben-
falls dezentrales Risikomanagement) und

m der Verantwortliche Aktuar unserer Gesellschaft.

Der Bereich Value & Risk Management — zustandige Einheit fur alle Gesellschaften der AXA Deutschland — ist seit Mitte 2014
in das Ressort des Vorstandsvorsitzenden der AXA Konzern AG integriert.

Der Chief Risk Officer (CRO) der AXA Deutschland stellt die zeitnahe Kommunikation risikorelevanter Themen durch regel-
magige Berichterstattung an das ARC im Rahmen von dessen Sitzungen beziehungsweise ad hoc sicher.

AXA hat mit Blick auf die Solvency II-Anforderungen an das System of Governance folgende SchllUsselfunktionen etabliert:
m Risikomanagement-Funktion,

m Compliance-Funktion,

m Interne Revision,

m Versicherungsmathematische Funktion.

Inhaber der Funktionen und damit Schllsselperson ist der jeweilige Leiter des Bereichs oder der Abteilung. Dabei ist die ver-
sicherungsmathematische Funktion innerhalb der CRO-Organisation angesiedelt. AXA hat daruber hinaus den Leiter Recht
sowie den Chief Investment Officer (ClO) zu weiteren Schlusselpersonen erklart. Fur diese Schllisselpersonen gelten beson-
dere Anforderungen, sogenannte ,Fit & Proper“-Eigenschaften (das heit fachlich qualifiziert und personlich zuverlassig).

Risikomanagementprozess

Das Risikomanagement unserer Gesellschaft erfolgt unter Beachtung gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher und innerbetrieblicher
Vorgaben. Der Risikomanagementprozess setzt sich aus Risikoidentifikation, Risikoanalyse und -bewertung, Risikosteuerung
und -Uberwachung sowie Risikokommunikation und -berichterstattung zusammen.

Risikoidentifikation: Die regelméafige Risikoidentifikation erfolgt innerhalb der ARC-Sitzungen, im Rahmen der strategischen
Planung, der Aktualisierung der Risikostrategie und des Materialitatsprozesses, unter anderem durch die Aktualisierung der
sogenannten ,Risikopolicen“ und der Dokumentation und Beschreibung operationeller Risiken. Durch die Risikopolicen werden
die identifizierten wesentlichen Risiken inklusive deren aufbau- und ablauforganisatorischen Regelungen dokumentiert.
Daruber hinaus ist die Risikoidentifikation im Rahmen von Prifungen der Internen Revision moéglich. Risiken neuer Kapital-
markt- und Versicherungsprodukte werden im Rahmen der beiden standardisierten Prozesse Investment Approval Process
(IAP) und Product Approval Process (PAP) vom 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 Identifikation operationeller Risiken einen jahrlichen Risikoerhebungsprozess auf Basis einer Befragung der Vor-
standsmitglieder und der hoheren Fihrungsebene sowie einer Bewertung durch die jeweiligen operativen Ansprechpartner.
Daruber hinaus erfolgt die Risikoidentifikation infolge einer Meldung eingetretener Risiken zur Aufnahme in die Verlustdaten-
sammlung fur operationelle Risiken, im Rahmen des Information Risk Management-Prozesses (IRM) oder durch das Risk
Identification and Assessment (RIA) im Rahmen des Business Continuity Managements.
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Risikoanalyse und -bewertung: Aufbauend auf den Ergebnissen der Risikoidentifikation erfolgt eine Analyse und Bewertung
der Risiken. Ergebnis der Risikoanalyse und -bewertung ist das Risikoprofil des Unternehmens. Identifizierte Risiken werden
nach ihrer Wesentlichkeit eingeordnet. Dadurch wird sichergestellt, dass Risiken mit wesentlicher Auswirkung auf die
Wirtschafts-, Finanz- oder Ertragslage des Unternehmens identifiziert und angemessene Steuerungsmafnahmen/-strategien
definiert werden kénnen.

Bei der Risikobewertung wird eine quantitative Einschatzung fur die einzelnen Risiken sowie flirr das gesamte Risikoportfolio
unter Berlicksichtigung der bereits bestehenden Steuerungsmafnahmen abgegeben. Die Ubergreifende quantitative Risiko-
bewertung erfolgt anhand des 6konomischen Risikokapitalmodells und der dort definierten und eingesetzten Bewertungs-
methoden. Fur Risikoarten, fir die eine quantitative Risikomessung nicht sinnvoll oder méglich ist, wie zum Beispiel Reputa-
tions- oder strategische Risiken, wird eine qualitative Beurteilung vorgenommen. Neben qualitativen und quantitativen
Methoden werden bei der Risikobewertung fur ausgewahlte Risiken situationsbedingt auch Sensitivitatsanalysen, Szenario-
analysen und Stresstests mit unterschiedlichen Zeithorizonten herangezogen.

Die Bewertung der operationellen und sonstigen Risiken erfolgt in der Risikodatenbank. Die Risikopolicen werden seit 2013
im Document Inventory, unserem Verzeichnis fur alle Solvency ll-relevanten Dokumente, geflhrt.

Risikosteuerung und -liberwachung: Die Risikosteuerung umfasst das Ergreifen von MafSnahmen zur Risikobewaltigung in un-
serer Gesellschaft. Unter Risikosteuerung wird die Umsetzung entwickelter Konzepte und Prozesse im Einklang mit der von
der Geschaftsleitung vorgegebenen Risikostrategie verstanden. Dadurch werden Risiken entweder bewusst akzeptiert, vermieden,
vermindert oder transferiert. Durch regelméaRige Uberwachung der Risiken anhand eines Soll-Ist-Abgleichs, zum Beispiel im
Rahmen des implementierten Limitsystems, werden Gefahren frihzeitig erkannt. Somit wird ein Gegensteuern ermaoglicht.
Die Entscheidung, welche MaRnahme im speziellen Fall durchgeflhrt wird, erfolgt durch Abwagung des Risiko-/Ertragsprofils
sowie durch Uberwachung der Limite der Verlust- und Risikoindikatoren. Die Risikosteuerung erfolgt immer durch die Ge-
schaftsleitung gemas ihrer Bereitschaft, bestimmte Risiken zu Ubernehmen. Dabei missen das Risikoprofil und die Risiko-
tragfahigkeit strikt beachtet werden. Schlieflich wird in Verbindung mit einer angemessenen Berichterstattung beziehungs-
weise Eskalation die Einhaltung der Risikostrategie sichergestellt und die frihzeitige |dentifizierung von Risiken ermdglicht.

Risikokommunikation und -berichterstattung: Das sich aus Risikoanalyse und Bewertung ergebende Risikoprofil wird gegen-
Uber dem Vorstand kommuniziert, sodass dieser bei der Festlegung des Risikoappetits das aktuelle Risikoprofil beachten
kann. Ziel der Risikoberichterstattung ist die Bereitstellung aller erforderlichen Risikoinformationen zur Einschatzung des un-
ternehmensindividuellen Risikos unter Berlcksichtigung aufsichtsrechtlicher und interner Steuerungsanforderungen. Neben
der Ergebnisberichterstattung zum 6konomischen Risikokapital werden auf Konzernebene regelmasig ein Risikobericht und
ein auf Solvency Il-Anforderungen ausgerichteter ORSA-(Own Risk and Solvency Assessment-)Bericht verfasst. In der Uber-
gangsphase zu Solvency Il (2014 bis 2015) wurde der ORSA durch die Preparatory Guidelines als FLAOR (Forward Looking
Assessment of Own Risk) bezeichnet. Diese werden den Vorstanden der Versicherungsgesellschaften vorgelegt und an das
dezentrale Risikomanagement, das ARC und die Aufsichtsbehdrde Ubermittelt. Zusatzlich sind Ad-hoc-Berichterstattungs-
pflichten, beispielsweise bei Erreichen definierter Schwellenwerte, implementiert. Risikorelevante Themen werden dartiber
hinaus im Rahmen des regelmasig zusammenkommenden ARC besprochen, nachdem sie zuvor im Rahmen der weiteren
Gremien diskutiert wurden.

Das Risikomanagementsystem wird regelmafig durch die Interne Revision geprift.
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Versicherungstechnische Risiken

Wir, die AXA Krankenversicherung, betreiben insbesondere die Krankenvollversicherung sowie die Pflegeversicherung und
verschiedene Arten der Zusatzversicherung. Die primaren versicherungstechnischen Risiken aus dem Krankenversicherungs-
geschaft sind Krankheitskosten-/Leistungsrisiken, biometrische Risiken, Risiken aus Kundenverhalten und Reserverisiken.
Ferner bestehen noch Zinsgarantierisiken sowie Risiken aus gesetzgeberischen Mafsnahmen.

Versicherungstechnische Risiken kdnnen dazu fuhren, dass die zu zahlenden Leistungen und Kosten nicht mehr aus den
Beitragseinnahmen in Verbindung mit der Veranderung der Alterungsruckstellung finanziert werden kénnen. Ein mindestens
jahrlich durchzufiihrender, gesetzlich vorgeschriebener Vergleich der erforderlichen mit den kalkulierten Leistungen erméglicht
jedoch ein zeitnahes Erkennen von Abweichungen in den erwarteten Leistungen. Bei Bedarf erfolgt eine Beitragsanpassung.
Bei der hierfliir notwendigen Neukalkulation werden samtliche Rechnungsgrundlagen Uberprift und gegebenenfalls angepasst.
Zusatzlich bestehen fur das Neugeschaft und fur Vertragsanderungen im Versicherungsbestand der Krankenversicherung
Zeichnungsrichtlinien, um Deckungszusagen nur zu risikogerechten Beitragen zu geben. Darlber hinaus enthalten viele Tarife
Selbstbehalte zur Steuerung der Leistungsinanspruchnahme. Mit unseren Mafnahmen reduzieren wir unserer Uberzeugung
nach die nicht vollstandig vermeidbaren versicherungstechnischen Risiken auf ein vertretbares Niveau.

Krankheitskosten-/Leistungsrisiken

Unter dem Krankheitskosten-/Leistungsrisiko wird das Risiko verstanden, dass die tatsachlichen Krankheits- und Pflege-
kosten die erwarteten, in dem Beitrag berlcksichtigten Zahlungen Ubersteigen konnen. Im Fall eines kurzfristigen und nicht
nur voribergehenden Anstiegs der Krankheits- und Pflegekosten Uber den kalkulierten Rahmen kann auf die unerwartete
Leistungserhohung gegebenenfalls erst mit einer zeitlichen Verzdogerung durch eine Beitragsanpassung reagiert werden.
Ursachen fir solche Leistungsanstiege kdnnen nach unserer Erfahrung weitere medizinische Fortschritte in Verbindung mit
kostspieligeren medizinischen Einrichtungen oder die Entwicklung neuer teurerer Medikamente, verbunden mit einer Kosten-
inflation im Gesundheitswesen, sein.

Biometrische Risiken

Biometrische Risiken entstehen in der Krankenversicherung aus einer steigenden Lebenserwartung, 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 und in der neuen PKV-Sterbetafel doku-
mentiert. Soweit sich ein Aktualisierungsbedarf ergibt, verwenden wir die neuen Werte unverzlglich bei der Kalkulation neuer
Tarife beziehungsweise von Beitragsanpassungen. Dieser Aktualisierungsbedarf kann auch durch den seit 2008 jahrlich durch-
zufuhrenden Vergleich der erforderlichen mit den kalkulierten Sterbewahrscheinlichkeiten ausgelost werden.

Risiken aus Kundenverhalten

Ein Risiko aus dem Verhalten von Versicherungsnehmern stellt insbesondere das Stornorisiko dar. Die in der Tarifierung an-
gesetzten 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 permanent
beobachtet, sodass friihzeitig eine Veranderung erkannt und gegebenenfalls in Beitragsanpassungen und Neukalkulationen
berucksichtigt wird.

Daruber hinaus beobachten wir aufmerksam die Auswirkungen unserer Beitragsanpassungen auf das Kundenverhalten.
Durch die letzte Gesundheitsreform wurden die privaten Krankenversicherungsunternehmen verpflichtet, trotz Nichtzahlung
von Beitragen den versicherten Kunden Notfallleistungen zuzusagen und aufBerdem die Alterungsrickstellung tariflich auf-
zuflllen. Durch die Einfihrung des Notlagentarifes wurde das Risiko, dadurch Verluste zu erleiden, fur die privaten Kranken-
versicherungsunternehmen abgemildert. Wahrend der Versicherung in diesem Tarif ist nur der fir Notfallleistungen erforderliche
Beitrag zu zahlen, und es erfolgt kein weiterer Aufbau von Alterungsruckstellung. Damit stehen wieder mehr Mittel als Zufuhrung
zur Ruckstellung fur erfolgsabhangige Beitragsrickerstattung zur Verfugung.

Grundsatzlich besteht das Risiko, dass durch Wechselstréome in die eingeflihrten Unisex-Tarife eine Verzerrung der in der
Kalkulation angesetzten Bestandmischung erfolgt. Bislang wurden Tarifwechsel in die Unisex-Welt erst in geringem Maf3
vorgenommen. Ob im Zusammenhang mit zukinftigen Beitragsanpassungen Wechselbewegungen in diese Tarife ausgeldst
werden, gilt es zu beobachten.
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Reserverisiken

Zur Finanzierung des mit dem Alter steigenden Krankheitsrisikos werden Alterungsrickstellungen gebildet. Aus diesen Ruck-
stellungen werden zukUnftige Leistungen an die versicherten Personen finanziert, die planmagig nicht mehr durch die gezahl-
ten Beitrage zu decken sind. Die Hohe der Zahlungen ist jedoch mit Unsicherheit behaftet, insbesondere aufgrund steigender
Krankheitskosten-/Leistungszahlungen (siehe vorstehend) und einer sinkenden Sterblichkeit, deren Veranderung aufgrund
der regelméaBigen Uberpriifung jedoch in den vergangenen Jahren nicht mehr so gravierend war wie in frilheren Jahren, in
denen die Aktualisierung in langeren Zeitraumen erfolgte. Definitiv schon feststehende medizinische Entwicklungen sind
jedoch in der Alterungsrickstellung in dem Augenblick eingepreist, in dem sie in den Beitragen berucksichtigt sind (Kalkulations-
verordnung). Insgesamt ist das Reserverisiko als gering einzuschatzen, da durch regelmafige Beitragsanpassungen der Leis-
tungsbedarf aktualisiert wird. Zusatzlich zum bestehenden Verfahren der jahrlichen Leistungslberprifung hat der Gesetz-
geber eine gesonderte Uberpriifung der verwendeten Sterbetafeln vorgeschrieben. In beiden Fallen erfolgt eine vollstandige
Uberpriifung aller Rechnungsgrundlagen. Als Berechnungsgrundlagen fiir die Alterungsriickstellung dienten die Sterbetafeln
PKV 2001, PKV 2004, PKV 2007, PKV 2008, PKV 2009, PKV 2010, PKV 2011, PKV 2012, PKV 2013, PKV 2014, PKV 2015,
PKV 2016 sowie fur die geférderte Pflegezusatzversicherung eine Modifikation der PKV 2013 und flr den Basistarif eine
Modifikation der PKV 2015 beziehungsweise PKV 2016. Die Alterungsrickstellung wurde entsprechend den Vorschriften in
den technischen Berechnungsgrundlagen ermittelt. Diese wurden flr alle Tarife von einem unabhangigen Treuhander geprift
und der Aufsichtsbehorde vorgelegt.

Zinsgarantierisiko

Der Alterungsriickstellung werden jahrlich Zinsertrage zugefiihrt, wobei der Zinssatz gesetzlich auf 3,5% begrenzt ist.
Aufgrund der anhaltenden Niedrigzinsphase wurde in den letzten Beitragsanpassungen zum 1. Januar 2014, 1. Januar 2015
und 1. Januar 2016 in den von den Beitragsanpassungen betroffenen Einheiten der Rechnungszins abgesenkt. Mafdgeblich
fUr die HOhe des Rechnungszinses ist die zukunftige Zinserwartung, die mithilfe des aktuariellen Unternehmenszinses (AUZ)
nach einem brancheneinheitlichen Verfahren unternehmensindividuell ermittelt wird. Bei dem AUZ handelt es sich um ein mit
der Deutschen Aktuarvereinigung und der Aufsichtsbehdrde abgestimmtes Verfahren zur Zinsprojektion, das auf Basis der
Vorjahresergebnisse und offiziellen, durch die Bundesbank veroffentlichten Zinskurven fur Neuanlagen die Zinserwartungen
fur das Ubernachste Jahr schatzt. Aufgrund der aktuell niedrigen Zinsen und der Volatilitat auf den Kapitalmarkten ist es im
Rahmen der aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Regelungen fur die Kapitalanlagen zunehmend schwieriger, eine Verzinsung
zu erzielen, die oberhalb des Hochstrechnungszinses von 3,5% liegt. Im Hinblick darauf haben wir bei allen Tarifen, bei denen
der Projektionswert unterhalb des aktuellen Rechnungszinses liegt, den Rechnungszins so weit abgesenkt, dass eine hinrei-
chende Sicherheit gegeben ist. Alle TarifneueinfUhrungen seit Einfuhrung der Unisex-Tarife wurden von vornherein mit einem
deutlich niedrigeren Zinssatz (bis zu 2,5%) kalkuliert. Die Uber den Rechnungszins hinausgehenden Zinsen werden fast voll-
standig zur Beitragsermafigung im Alter verwandt. Im abgelaufenen Geschaftsjahr lag die Nettoverzinsung mit 3,8% noch deut-
lich Uber dem gesetzlichen Hochstrechnungszins, sodass flr alle Kunden Mittel zur Beitragsentlastung im Alter zurtickgestellt
wurden. Aufgrund der anhaltenden Niedrigzinsphase und eventuell nur verzégert moglicher Rechnungszinsabsenkungen kann
sich die Zinsmarge reduzieren. Wir streben durch Vermeidung von Neuanlagen in Landern und bei Emittenten, flr die eine er-
héhte Abschreibungswahrscheinlichkeit besteht, weiterhin ausreichende Kapitalertrage an, um dauerhaft unsere Zinszusagen
zu erfullen.

Risiken aus Gesetzesdnderungen

Mogliche gegen uns lautende gerichtliche Einschatzungen unserer Umsetzung der VVG-Reform kénnten rickwirkende
Auswirkungen auf unsere Leistungsverpflichtungen haben. Es gibt zurzeit keine gerichtlichen Verfahren, die signifikante
Anderungen begriinden kénnten.
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Gesundheitsreform

Die aus der als Wettbewerbsstarkungsgesetz bezeichneten Gesundheitsreform resultierenden Risiken fir die private Kranken-
versicherung haben weiterhin Bestand. Als Hauptrisiken sind hier der Basistarif sowie die fehlende Kindigungsmoglichkeit und
die damit einhergehende (eingeschrankte) Leistungspflicht fir Nichtzahler zu nennen.

Der Basistarif beinhaltet versicherungsfremde Elemente wie Kontrahierungszwang, Verbot von Risikozuschlagen und Hochst-
beitrage, die eine Subventionierung durch die PKV-Kunden der anderen Vollversicherungstarife erfordern und somit zu einer
erhohten Belastung dieser Personen flhren. Die bisherigen Erfahrungen zeigen, dass sich Uberwiegend Personen mit vorhan-
denen oder akuten Erkrankungen und uberdurchschnittlich schlechter Zahlungsmoral im Basistarif versichert haben. Dies trifft
insbesondere auf die Versicherten zu, die aufgrund der Versicherungspflicht ins PKV-System zurlickgekehrt sind.

Mit der EinfUhrung der Versicherungspflicht wurde gesetzlich zudem eine Notfallversorgung auch fir die Versicherten festge-
legt, die ihre Beitrage nicht mehr zahlen. Durch Einfihrung des Notlagentarifes mit Beitragen, die vielfach weniger als ein
Viertel der bisher fur die Vollversicherung gezahlten Beitrage betragen, soll diesen Kunden die Moglichkeit gegeben werden,
dauerhaft keine unbezahlbaren Beitragsschulden aufzubauen, sondern durch Beitragszahlung fur die Notfallleistungen und
Rickzahlung der Schulden wieder in ihren bisher gewohnten Versicherungsschutz zuriickzukommen. Fir den Fall der Nicht-
zahlung der Beitrage flr den Notlagentarif schmalern diese Leistungen den Rohlberschuss der Gesellschaften und damit auch
die Zufuhrung zur Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung.

Im Allgemeinen werden Veranderungen im Gesundheitssystem beobachtet und die Auswirkungen abgeschatzt und, wenn erfor-
derlich, diese Themen in der Unternehmensplanung berlicksichtigt.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Versicherungsgeschift

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft resultieren fur die AXA Krankenversicherung aus
Beitragsforderungen, Ansprichen sowie Leistungsruckforderungen. Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegenuber
Ruckversicherern sind fir unsere Gesellschaft nicht wesentlich.

Die Beitragsforderungen gegenlber Versicherungsnehmern und die falligen Anspriche gegenlber Versicherungsvermittlern —
vor allem aus Provisionsruckforderungen — betrugen zum Bilanzstichtag 95,7 Mio. Euro (2014: 75,3 Mio. Euro) vor Wertberich-
tigung. Von den Forderungen an Kunden entfielen 58,9 Mio. Euro (2014: 54,6 Mio. Euro) auf Forderungen, die alter als 90 Tage
sind. Die Beitragsforderungen gegenlber Versicherungsnehmern resultieren zu einem grofen Anteil aus der Nichtzahlung von
Beitragen in der Vollversicherung. Zur Risikovorsorge wurden die Forderungen um Pauschalwertberichtigungen von 6,1 Mio. Euro
(2014: 5,7 Mio. Euro) vermindert. Diese wurden anhand der Mahnstufen und unter BerlUcksichtigung der fehlenden Kindi-
gungsmoglichkeit in der Krankenversicherung ermittelt. Darliber hinaus wurden die Forderungen an Kunden um Einzelwert-
berichtigungen von 35,5 Mio. Euro (2014: 27,1 Mio. Euro) reduziert. Aufgrund der Fusionierung der AXA Krankenversicherung
mit der AXA Krankenversicherung Gesellschaft flr die Betreuung von Maklern und Mehrfachagenten mbH in 2015 haben sich
im Vergleich zum Vorjahr die falligen Anspriche an Versicherungsvermittler deutlich auf 22,7 Mio. Euro (2014: 0,4 Mio. Euro)
erhoht. Zur Risikovorsorge wurden diese um Wertberichtigungen von 14,9 Mio. Euro (2014: 0,0 Mio. Euro) reduziert.

Durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre in %

2013 2014 2015
1,65 1,53 1,54

Ab 2015 ermitteln wir die durchschnittliche Ausfallquote der vergangenen drei Jahre (auch fur die Vergleichsjahre) als
Verhaltnis der Wertberichtigungen zu den gebuchten Bruttobeitragen.
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Die Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegenuber Versicherungsnehmern werden durch ein IT-unterstltztes Inkasso-
und Mahnsystem gesteuert.

Die fehlende Kiindigungsmaoglichkeit in der Vollversicherung wird zu einem weiteren Anstieg des Forderungsbestandes flihren.
Zurzeit ist dieses Risiko durch die Wertberichtigung abgedeckt. In der Wertberichtigung von insgesamt 56,4 Mio. Euro (2014
32,9 Mio. Euro) sind allein 9,2 Mio. Euro (2014: 7,3 Mio. Euro) Forderungen aus laufenden Gerichtsverfahren enthalten, die
wegen der fehlenden Kindigungsmoglichkeit in der Position ,Forderungen an Versicherungsnehmer* aufrechterhalten werden
mussen. Dies gilt auch fur weitere 26,3 Mio. Euro (2014: 19,8 Mio. Euro) Forderungen, zu denen ein Gerichtsverfahren erfolg-
los abgeschlossen ist.

Die Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegenuber Versicherungsvermittliern werden durch ein umfassendes
Provisionscontrolling gesteuert.

Risiken aus Kapitalanlagen

Unsere Gesellschaft verwaltet 16,1 Mrd. Euro (2014: 15 Mrd. Euro) Kapitalanlagen. Diese werden unter strikter Beachtung
der gesetzlichen, aufsichtsrechtlichen und innerbetrieblichen Richtlinien in einem strukturierten Prozess angelegt. Unter
Gesamtrisikobetrachtung soll eine gleichzeitige Sicherstellung der Anlageziele Sicherheit, Rentabilitat und Liquiditat der Kapi-
talanlagen erreicht werden. Dieses wird unter anderem durch eine ausgewogene Diversifikation und strikte Begrenzung von
Konzentrationsrisiken gewahrleistet.

Mit der Kapitalanlage sind unvermeidbar signifikante Risiken verbunden, die durch die im Anlageprozess eingebauten Kon-
trollen und andere risikomindernde Manahmen bewusst eingegangen werden. Zum Erhalt beziehungsweise Ausbau der
notwendigen Risikotragfahigkeit werden die Risiken der Kapitalanlagen aktiv gesteuert und fortlaufend an das jeweilige Kapital-
marktumfeld angepasst.

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

Marktrisiken

Die Marktpreisrisiken unserer Gesellschaft beruhen im Wesentlichen auf Wertverlusten bei Aktien und festverzinslichen
Anlagen. Ferner stellen Anderungen im Wert des Immobilienbestandes oder bei nicht bérsennotierten Beteiligungen Marktpreis-
beziehungsweise Wertanderungsrisiken dar. So kdbnnen auch im Bereich Private Equity aufgrund einer zukinftigen Verschlechte-
rung des Marktumfeldes Wertrlckgange beziehungsweise Abschreibungen der Beteiligungen nicht ausgeschlossen werden.

Die Auswirkungen auf die Marktwerte der Kapitalanlagen werden in moéglichen Risikoszenarien analysiert. Hierflr werden die
Marktwertschwankungen von Aktien (ohne Beteiligungen und verbundene Unternehmen), Zinsprodukten und Wahrungen unter
Berlcksichtigung der bestehenden Wahrungssicherungen und anderer derivativer Absicherungsmechanismen simuliert.

Die folgende Ubersicht zeigt auf, wie sich eine Anderung der Aktien- und Wahrungskurse beziehungsweise der Marktzinsen
kurzfristig auswirken wirde. Bei der exemplarischen Berechnung wird eine Kappung der Marktzinsen bei null unterstellt.

Aktienmarktveranderung Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen
Anstieg um 30% + 133 Mio. Euro
Anstieg um 20% + 88 Mio. Euro
Anstieg um 10% + 44 Mio. Euro
Sinken um 10% — 44 Mio. Euro
Sinken um 20% — 88 Mio. Euro
Sinken um 30% — 133 Mio. Euro
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Renditeveranderung des Rentenmarktes Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen

Anstieg um 200 Basispunkte — 2.718 Mio. Euro

Anstieg um 100 Basispunkte — 1.462 Mio. Euro

Sinken um 100 Basispunkte + 1.514 Mio. Euro

Sinken um 200 Basispunkte + 2.256 Mio. Euro

Wahrungskursveranderung Veranderung des Marktwertes der Kapitalanlagen
Anstieg um 10% + 28 Mio. Euro

Anstieg um 5% + 15 Mio. Euro

Sinken um 5% — 16 Mio. Euro

Sinken um 10% — 31 Mio. Euro

Unser Portfolio besteht zum Grof3teil aus festverzinslichen Papieren, daher reagiert der Marktwert stark auf Veranderungen des
Zinsniveaus. Bereits ein Anstieg der Marktzinsen um 100 Basispunkte wurde in einem deutlichen Ruckgang unserer Bewer-
tungsreserven resultieren.

Insgesamt ergeben sich Zinsrisiken durch einen Durationsmismatch zwischen Aktiv- und Passivseite der Bilanz. Die Festlegung
von Durationszielen erfolgt wiederum durch regelmaRige Asset Liability Management-Analysen im Einklang mit der Risikotragfahigkeit
unserer Gesellschaft. Dabei wird zum Beispiel das Risiko eines dauerhaften Niedrigzinsniveaus, das bei der Wiederanlage zu
einer Belastung der zukunftigen Ertragslage fUhrt, quantifiziert und Uber gezielte Hedging-Programme abgesichert.

Wahrungsrisiken bestehen nur in wirtschaftlich unbedeutendem Umfang, da unsere Gesellschaft hauptsachlich im europaischen
Raum investiert und Fremdwahrungsinvestitionen begrenzt und kontrolliert werden. Dies erfolgt durch den Einsatz von Fremd-
wahrungsderivaten (zum Beispiel Devisentermingeschafte).

Der Immobilienbestand unserer Gesellschaft besteht zum grofen Teil aus deutschen Buro- und Gewerbeimmobilien. Die Wert-
entwicklung 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 MafRnahmen ergreifen.
Diese beinhalten unter anderem notwendige Abschreibungen auf die nachhaltigen Werte einzelner Kapitalanlagen, den selektiven
Verkauf einzelner Titel und den optionalen Einsatz von WertsicherungsmaRnahmen, um die Portfolios kurzfristig gegen weitere
Wertverluste abzusichern.

Kreditrisiken
Das Kreditrisiko umfasst die Insolvenz, den Zahlungsverzug und die Bonitatsverschlechterung des Schuldners beziehungs-
weise Emittenten von festverzinslichen Wertpapieren, Darlehen, Genussrechten 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 Wert-
papiere erfolgt entweder mithilfe von Ratingagenturen oder nach einheitlichen internen MaSstaben und wird mit kontinuier-
lichen Kontrollprozessen Uberprift.

Zusétzlich zur Uberwachung der Ratings nehmen wir in Zusammenarbeit mit den von uns mandatierten Vermdgensverwaltern
Detailanalysen zu potenziell ausfallgefahrdeten Wertpapieren vor, auf deren Basis dann Uber risikomindernde MaRnahmen ent-
schieden wird. Fir diese Analysen werden entscheidungsrelevante Marktinformationen herangezogen.

Fur die Vergabe von Hypotheken- und Refinanzierungsdarlehen gelten Vergaberichtlinien und strenge Vorschriften bezlglich der
Bonitat. Als Sicherheit von Hypothekendarlehen bestehen Pfandrechte an Grundstiicken und/oder Versicherungsvertragen. Die
Vergaberichtlinien knupfen eine Finanzierung im Regelfall an private Nutzung und erstrangige Absicherung. Einlagen bei Kredit-
instituten erfolgen ausnahmslos bei Banken, die Uber ein Investment Grade Rating verfugen.
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Das Einzelengagement unterliegt der regelméRigen Uberwachung. Mithilfe unserer Kontrollverfahren fiir den Zins- und Tilgungs-
dienst sowie unseres Mahnverfahrens erhalten wir einen detaillierten Uberblick tiber ausstehende Zahlungen. Die Kontra-
henten der Derivatepositionen verfligen ausnahmslos Uber ein Investment Grade Rating, sofern die Geschafte nicht Uber die
Terminbdrse Eurex abgewickelt wurden. Das Gegenparteirisiko der Derivategeschafte wird fortlaufend durch die Stellung von
Sicherheiten (Collateral) abgesichert.

Im Rahmen der zum 15. Marz 2013 in Kraft getretenen Verordnung (EU) Nr. 648/2012 Uber OTC-Derivate, zentrale Gegen-
parteien und Transaktionsregister, bekannt unter EMIR (European Market Infrastructure Regulation), wird der auferbdrsliche
Derivatehandel reguliert. Wahrend die Verpflichtung der Marktteilnehmer zum Clearing ihrer auerbdrslichen Standard-Derivate-
geschafte Uber eine Central Counterparty kinftig gelten wird, sind die Meldung dieser OTC-Geschafte an ein Transaktionsregister
und die Risikominderungstechniken bereits verpflichtend. AXA stellt die Einhaltung dieser Anforderungen aus EMIR sicher.

Die AXA Krankenversicherung ist zu einem Anteil von 14 % der Kapitalanlagen (auf Marktwertbasis) in Staatsanleihen investiert.
Anleihen von Spanien, Italien, Portugal und Irland, deren Risiken im Rahmen der europadischen Schuldenkrise diskutiert wurden,
machen einen Anteil von 4% aus. Griechische Staatsanleihen sind nicht im Bestand. Auch wenn wir zurzeit Ausfalle aufgrund
verschiedener StitzungsmafRnahmen nicht flr ein wahrscheinliches Szenario halten, konnen wir kiinftige Abschreibungen auch
vor dem Hintergrund politischer Unwagbarkeiten nicht ausschlielen.

Ebenso halten wir Fremdkapitalinstrumente, die von nationalen und internationalen Banken sowie sonstigen Unternehmen
auferhalb des Finanzsektors emittiert wurden (18 % der Kapitalanlagen auf Marktwertbasis). Dieses Exposure wird entweder
direkt oder Uber Fonds, Derivate und strukturierte Produkte gehalten und enthalt zu einem geringen Teil auch Instrumente
von niedriger Senioritat wie nachrangige Darlehen und Genussscheine. Das Portfolio der Genussscheine weist einen Nominal-
wert von 99 Mio. Euro auf.

95% der festverzinslichen Wertpapiere in unserem Bestand verflgen Uber ein Investment Grade Rating. Dartber hinaus ist der
groRte Teil unserer Rentenbestande besichert beziehungsweise von 6ffentlichen Emittenten ausgegeben und daher nur einem
geringen Ausfallrisiko ausgesetzt. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich in der Zukunft die Bonitat einzel-
ner Emittenten verschlechtert und damit Abschreibungsbedarf entstehen kénnte.

Konzentrationsrisiken

Konzentrationsrisiken entstehen, wenn Unternehmen hohe einzelne Risiken oder stark korrelierte Risiken eingehen und daraus
hohe Ausfallverluste resultieren kdnnen. Bei der Kapitalanlage entstehen Konzentrationsrisiken, wenn Investitionen in einzelne
Kapitalanlageprodukte oder Emittenten oberhalb definierter Grenzen durchgefiihrt werden. Aus diesem Grund stehen Konzen-
trationsrisiken im engen Zusammenhang mit Markt- und Kreditrisiken und werden durch die Definition von Limiten auf Einzel-
positionen und den Einsatz von Derivaten gesteuert und regelmagig Uberwacht.

Liquiditatsrisiken

Aufgrund der vorab vereinnahmten sowie verzinslich und liquid angelegten Beitrage ist das Liquiditatsrisiko fur Versicherungs-
unternehmen grundsatzlich gut steuerbar. Wir tragen dem Risiko unzureichender Liquiditat durch eine mehrjahrige Planung
der Zahlungsstrome Rechnung. Zusatzlich erfolgt fur einen rollierenden Zwolfmonatszeitraum eine Prognose auf Monatsbasis.
Fur die Uberwachung des Liquiditatsrisikos wird dariiber hinaus ein Liquidititsstresstest durchgefiihrt. Dieser zeigt, dass auch
bei extremen Stressannahmen unsere Gesellschaft keinen Liquiditatsengpass zu erwarten hatte.

Insgesamt wird bei der Kapitalanlage auf einen hohen Anteil liquider und fungibler Kapitalanlagen geachtet, damit wir den Verpflich-
tungen gegenuber unseren Versicherungskunden jederzeit nachkommen kénnen. Bei einem eventuell auftretenden unvorhergese-
henen Liquiditatsbedarf wird auf der Grundlage des konzerninternen Liquiditatshilfeabkommens Liquiditat zur Verfigung gestellt.

Risikosteuerung der Kapitalanlagen

Innerhalb des AXA Konzerns sind umfassende Governance-Strukturen, SteuerungsmafRnahmen und Richtlinien zur Risikosteue-
rung der Kapitalanlagen implementiert. Das Asset Liability Management Committee schlagt die Kapitalanlagestrategie vor, der
Vorstand entscheidet hiertber. Das Investment Committee implementiert und Uberwacht die strategische Aufteilung der Kapital-
anlagen nach Kapitalanlagearten (Asset Allocation) und die Einhaltung vorgegebener Limitsysteme. Dartber hinaus gilt eine
umfassende interne Richtlinie fur alle Kapitalanlagen. Die bis zum Bilanzstichtag gultigen aufsichtsrechtlichen Vorschriften zur
Mischung und Streuung werden eingehalten. Zusatzlich werden Konzentrationsrisiken durch das gruppenweite Risikomanage-
ment monatlich ausgewertet und Uberwacht.
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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 versiche-
rungstechnischen Verpflichtungen, der Bewertungsreserven und der Eigenkapitalausstattung getatigt. Im Rahmen der strate-
gischen und taktischen Asset Allocation bestehen prozentuale Begrenzungen fur die einzelnen Anlageklassen. Zusatzlich werden
Limite far Bonitat, Einzelemittenten und die Duration des festverzinslichen Portfolios definiert und tberwacht. Bei der Risiko-
einschatzung wird dabei von einem dem jeweiligen Risiko adaquaten Prognosezeitraum ausgegangen. Zur Bewertung der Anlage-
risiken steht eine Vielzahl von Risikomanagement-Instrumenten zur Verfugung.

Zum Zweck der effizienten Portfolioverwaltung und -steuerung wird der Einsatz derivativer Finanzinstrumente regelmasig gepruft.

Mit diesen Instrumenten werden verschiedene Motive der Portfoliosteuerung umgesetzt: Absicherung, Erwerbsvorbereitung und
Ertragssteigerung. Das Hauptmotiv beim Einsatz von derivativen Instrumenten der Kapitalanlagen ist die Absicherung, wodurch

das im Portfolio liegende wirtschaftliche Risiko reduziert wird (Hedging).

Im Rahmen der regelmaRig stattfindenden Sitzungen des Asset Liability Management Committee und des Investment Commit-
tee wird das Kreditrisiko des Gesamtportfolios sowie einzelner Anlageklassen und kritischer Emittenten unter der systemati-
schen Teilnahme des Chief Investment Officers und des Finanzvorstandes besprochen.

Das ARC wird regelmagig Uber die aktuellen Entwicklungen und die Risikosituation des Konzerns und der Einzelgesellschaften
informiert.

Operationelle und sonstige Risiken

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

Unsere Gesellschaft beziehungsweise AXA Deutschland unterscheidet hierbei die Risikokategorien Interner Betrug, Externer
Betrug, Beschaftigungsverhaltnisse und Arbeitssicherheit, Kunden-, Produkt- und Geschéaftspraxis, Schaden an der Betriebs-
und Geschaftsausstattung, Betriebsunterbrechung und Versagen von Systemen, Durchflihrungs-/Produkt-/Leistungs-/Pro-
zessmanagement. Als risikobewusstes Versicherungsunternehmen hat AXA Deutschland Prozesse und Systeme zur Identifi-
zierung, Bewertung und Steuerung der operationellen Risiken entwickelt. Insbesondere die Bewertungsmethode ist als
Bestandteil des internen Modells im Rahmen von Solvency Il genehmigt worden. Das interne Modell flr operationelle Risiken
beruht auf einem Szenario-basierten Ansatz auf Einzelrisikoebene, der auf Expertenschatzungen sowie internen und externen
Verlustdaten und Benchmarks fu3t. Die Quantifizierung der operationellen Risiken zielt auf den finanziellen Verlust aufgrund
des Eintritts eines solchen Risikos, der mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5% in einem Zeithorizont von einem Jahr droht.
Das so ermittelte Risikokapital der Gesellschaft flr die operationellen Risiken betrug zum 31. Dezember 2015 23,1 Mio. Euro.

Die Methoden und Prozesse werden standig weiterentwickelt. Die operationellen Risiken sind in das interne Kontrollsystem
integriert, werden quantifiziert und qualitativ beurteilt und flieBen in die Unternehmenssteuerung ein.

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

Das Risikoprofil der AXA Deutschland ist wie im Vorjahr durch Gerichtsentscheidungen und Anderungen von Gesetzesvorhaben
gepragt. Die Anderungen von rechtlichen Regelungen werden laufend auf ihre Auswirkungen auf die AXA analysiert. Um auf
diese risikoadaquat reagieren zu kénnen, existiert eine enge Zusammenarbeit des operationellen Risikomanagements mit
der Rechts- sowie Complianceabteilung. Steigend sind IT-Risiken inklusive Cyber Risk, daher wurde in 2013 ein Projekt zur
Identifizierung und Beseitigung von IT-Schwachstellen initiiert, Anfang 2014 gestartet und das Jahr 2015 Uber weiter ausge-
staltet, um kontinuierliche Verbesserungen umzusetzen. Interne Kontrollprozesse reduzieren Risiken im Zusammenhang mit
der Erstellung des Jahresabschlusses.
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Darlber hinaus stehen Risiken aus der Einfuhrung von Grofprojekten unter besonderer Beobachtung. Bereits wahrend der
Projektphase werden erforderliche MaRnahmen identifiziert, sodass entstehende Risiken fruhzeitig analysiert und gesteuert
werden. Zusatzlich wird das operationelle Risikomanagement Uber jeden Projektchange informiert, um die Risikolage angemessen
beurteilen zu kénnen.

Unternehmensgefahrdende Risiken aus Schaden an der Betriebs- und Geschaftsausstattung, aus Systemausfallen und ande-
ren Katastrophenereignissen werden im Rahmen des Business Continuity Managements gesteuert. Notfallprozesse werden
organisiert und alle notwendigen Praventivmanahmen zum Zweck der Unternehmenssicherheit ergriffen. Durch die Setzung
verbindlicher Standards mit Fokus auf die operationellen Risiken sollen mogliche Negativfolgen reduziert und der wirtschaft-
liche Fortbestand der AXA jederzeit garantiert werden. Diese sehen vor, dass interne und externe Bedrohungen, die eine
Unterbrechung der Geschaftsprozesse zur Folge haben kénnten, regelmagig beurteilt werden. Diese Risikoeinschatzung erfullt
im Wesentlichen vier Aufgaben:

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

m Untersuchung und Bewertung verschiedener Strategieoptionen mit dem Ziel, wichtige Produkte und Dienstleistungen auch
im Notfall bereitstellen zu konnen,

m Entwicklung und Implementierung einer Business Continuity-Reaktion, vor allem in Form von Notfallplénen,
m Ubung und Pflege der Business Continuity Management-Vorkehrungen.

Ferner wurde der Leiter Operationelle Risiken in 2015 in das zentrale Krisenmanagement-Team aufgenommen, um die Sicht des
Risikomanagements in der Krisenorganisation sicherzustellen.

Auch strategische, Reputations- und weitere Rechtsrisiken werden permanent eng Giberwacht, das Instrumentarium insbesondere
an praventiven MaRnahmen standig UGberprift und erweitert. Diese beschriebenen MaRnahmen inklusive der umfassenden
Analyse und Bewertung sind geeignet, unsere in ihrer Bedeutung als gemaRigt eingeschatzten operationellen Risiken auf ein
angemessenes Niveau zu reduzieren.

Ferner kénnen Risiken aus der Anwendung steuerlicher Vorschriften entstehen. Diesen begegnen wir durch ein systematisches
Management aller steuerlich relevanten Prozesse. Feststellungen aus steuerlichen Betriebsprifungen friherer Jahre werden
analysiert und bewertet und flieBen in die Steuerung ein.

Risiken aus Pensionsriickstellungen

Die AXA hat friheren und teils noch aktiven Mitarbeitern Pensionen zugesagt. Im Zusammenhang mit den Pensionsplanen
kénnen Pensionsrisiken sowohl bei den Vermodgenswerten der Aktivseite als auch auf der Passivseite relevant werden. Dies
ist zum einen Uber Marktwertrickgange des Planvermdgens auf der Aktivseite, aber auch Uber eine Zunahme der Verpflich-
tungen auf der Passivseite, zum Beispiel durch Anderungen des Rechnungszinses, méglich. Auf der Verpflichtungsseite
konnen zudem versicherungstechnische Risiken wie das Langlebigkeitsrisiko auftreten. In diesem Zusammenhang wird das
Pensionsrisiko als dasjenige Risiko angesehen, nach dem das Tragerunternehmen zur Bedienung der zugesagten Renten-
verpflichtungen Nachschlsse leisten muss.

Seit dem Jahresabschluss 2014 werden die Risiken fur die Pensionsverpflichtungen in unserem internen Risiko-Modell be-
rucksichtigt, berechnet und Uberwacht. Das niedrige Zinsniveau wird nach wie vor als Hauptbelastungsfaktor sowohl flr die
Hohe der ausgewiesenen Pensionsverpflichtungen, aus denen zusatzliche Aufwendungen zur Erhéhung der Rickstellungen
resultieren, als auch fur die Hohe der mit vertretbarem Risiko erzielbaren Ertrage aus der Kapitalanlage betrachtet. Aus einem
weiterhin anhaltenden Niedrigzinsumfeld resultiert eine weitere Absenkung des Rechnungszinssatzes, wodurch die Ruck-
stellungen zu den Pensionsverpflichtungen weiter ansteigen. Die in den nachsten Jahren zu leistenden Zufuhrungen zu den
Rickstellungen sind in den Planungen bereits berlcksichtigt und auch im Fall von anhaltend niedrigen Zinsen sind geeignete
MaBnahmen zur Finanzierung identifiziert.
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Kapitalmanagement und Solvabilitat

Die Steuerung der Kapitalbasis erfolgt nach den aufsichtsrechtlichen Bestimmungen. Ziel ist es, die jederzeitige Erfullung der
versicherungsvertraglichen Verpflichtungen sicherstellen zu kdnnen — selbst wenn im Extremfall die hierfur gebildeten versi-
cherungstechnischen Rilckstellungen unzureichend waren. Fir die Bereitstellung des entsprechenden Eigenkapitals wird eine
angemessene Verzinsung angestrebt.

Flr die Solvabilitat unserer Gesellschaft wurden die zum Stichtag 31. Dezember 2015 noch glltigen aufsichtsrechtlichen
Anforderungen erflllt. Der Bedeckungssatz fur 2015 betrug 130,0% (2014: 133,2%). Die zur Bedeckung vorhandenen
Eigenmittel beliefen sich nach der Berechnung 2015 auf 203,1 Mio. Euro (2014: 203,1 Mio. Euro). Die Bewertungsreserven
werden bei der Ermittlung der vorhandenen Eigenmittel nicht berlicksichtigt.

Der Gesetzgebungsprozess auf europaischer Ebene flr Solvency Il ist abgeschlossen. Zum 1. Januar 2016 ist Solvency Il —
mit seiner deutlichen Risiko- und Marktausrichtung — in Kraft getreten. Auf nationaler Ebene ist die Umsetzung mithilfe des
Gesetzes zur Modernisierung der Finanzaufsicht Uber Versicherungen geregelt. Die hieraus resultierenden Anforderungen sind
von uns in Form von verabschiedeten Leitlinien zeitgerecht erfillt worden, diese werden in der Unternehmensorganisation an-
gewendet.

Die AXA Gruppe hat ein Modell der 6konomischen Risikokapitalberechnung entwickelt, das ab dem 1. Januar 2016 unter
Solvency Il als Internes Modell dient.

Ende Mai hat die AXA Gruppe den Antrag fir die Zertifizierung nach Solvency Il bei der franzésischen Versicherungsaufsicht
ACPR (Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution) eingereicht. Dieser wurde am 26. November 2015 genehmigt. Zur
Sicherstellung der Angemessenheit des entwickelten Internen Modells der AXA Deutschland fand auch im Geschaftsjahr
2015 ein umfassender Austausch mit der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) statt.

Im Juli 2013 wurde die weltweite AXA Gruppe durch das Financial Stability Board (FSB) als systemrelevant (Global Systemi-
cally Important Insurer [G-SlI]) eingestuft. Aufgrund dessen wird die AXA Gruppe nunmehr kinftig den ,G-SlI Policy Measures*
der International Association of Insurance Supervisors (IAIS) unterliegen und somit sukzessive bis voraussichtlich 2019
zusatzliche Anforderungen zu erflllen haben.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Die Gesamtrisikosituation unserer Gesellschaft hat sich im Geschaftsjahr 2015 nicht wesentlich verandert. Zum jetzigen
Zeitpunkt sind keine Risiken bekannt, die den Fortbestand unserer Gesellschaft gefahrden. Alle Risiken werden frihzeitig
erkannt, bewertet und gesteuert und wie in den Vorjahren zeigt die Solvabilitat auch in 2015 eine Uberdeckung.
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Sonstige Angaben

Besitzverhaltnisse
Die AXA Konzern AG ist zu 100% am gezeichneten Kapital unserer Gesellschaft beteiligt. Zwischen der AXA Konzern AG und
unserer Gesellschaft besteht ein Konzernverhaltnis 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
Die Geschaftsfunktionen unserer Gesellschaft werden im Rahmen von Funktionsausgliederungs- und Dienstleistungsvertragen
im Wesentlichen durch die AXA Konzern AG ausgelbt.

Mit Funktionsauslagerungsvertrag vom 18./19. Dezember 2012 hat die AXA Krankenversicherung AG an die AXA Konzern AG
folgende (Kern-)Funktionen ausgelagert:

a) Vertrieb

b) Bestandsverwaltung

C) Leistungsbearbeitung

d) Rechnungswesen

e) Interne Revision

f) Vermogensanlage und Vermogensverwaltung

Mit Dienstleistungsvertrag vom 16. Januar 2014 hat die AXA Krankenversicherung AG an die AXA Konzern AG folgende sonstige
(Nicht-Kern-)Funktionen ausgelagert:

a) Unternehmenskommunikation
b) Recht

c) Compliance

d) Konzernreferat

e) Strategie und Organisation

f) Facility Management

g) Personal

h) Aktuariat

i) Mathematik

j) Produktmanagement

k) Planung und Geschaftssteuerung
|) Cash

m) Controlling

n) Procurement

o) Steuern

p) Value & Risk Management

q) Corporate Finance

r) Marketing

s)IT

Die AXA Versicherung, die AXA Lebensversicherung und die Deutsche Arzte Finanz Beratungs- und Vermittlungs-AG stellen uns
ihre Vertriebsorganisationen zur Verflgung.
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Verbands- und Vereinszugehorigkeit
Unsere Gesellschaft gehort folgenden Verbanden und Vereinen an:

m Verband der privaten Krankenversicherung e.V., Kéin

m Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V., Berlin

m Arbeitgeberverband der Versicherungsunternehmen in Deutschland, Munchen
m Wiesbadener Vereinigung, Bonn

m Pensions-Sicherungs-Verein VVaG, Koln

Nachtragsbericht

Nach dem Abschluss des Geschaftsjahres 2015 sind bei unserer Gesellschaft keine Vorgange eingetreten, die wesentliche
Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage der Gesellschaft haben.

Ausblick und Chancen

Positive Wirtschaftsentwicklung setzt sich fort

Die deutsche Wirtschaft wird aller Voraussicht nach ihre positive Entwicklung im laufenden Jahr fortsetzen. In ihrem Ende
Januar 2016 veroffentlichten Jahreswirtschaftsbericht 2016 geht die Bundesregierung im Jahresdurchschnitt von einem
Wachstum des Bruttoinlandsprodukts um real 1,7 % aus. Nach ihrer Einschatzung bildet der sich fortsetzende Beschafti-
gungsaufbau zusammen mit merklichen Einkommenssteigerungen das Fundament fir die anhaltende binnenwirtschaftliche
Dynamik in Deutschland. Wie auch in den vergangenen Jahren wird die zusatzliche Beschaftigung vor allem in den Dienst-
leistungsbereichen entstehen.

Bei ihrer Prognose unterstellt die Bundesregierung, dass der Finanzsektor stabil bleibt und es im Euro-Raum sowie in der
Weltwirtschaft zu keinen negativen Entwicklungen kommt, die zu Verunsicherung in der inlandischen Wirtschaft fuhren.
Der anhaltende hohe Zustrom von Fluchtlingen wird nach ihrer Einschatzung gewaltige Herausforderungen auch finanzieller
Art mit sich bringen, auf den Arbeitsmarkt aber zunachst nur wenige Auswirkungen haben.

Zurlckhaltender duRert sich demgegenuber das Munchener ifo Institut. Nach dessen Erhebungen ist der Geschaftsklima-
index fur die gewerbliche Wirtschaft in Deutschland am Jahresbeginn 2016 um 1,3 Prozentpunkte zurickgegangen. Zahlreiche
Unternehmen nahmen ihre insgesamt gute Einschatzung ihrer aktuellen Geschéaftslage ein wenig zurlick. Wegen schlechterer
Exportaussichten durch die schwachelnde Weltkonjunktur triibten sich die Erwartungen der deutschen Wirtschaft fir das
laufende Jahr hingegen sogar merklich ein.

Versicherungsbranche vor neuem herausforderndem Jahr

Die Geschaftsentwicklung der Versicherungsbranche war 2015 von einem sehr gebremsten Wachstum gepragt. Eine ahnliche
Entwicklung ist auch im laufenden Geschaftsjahr zu erwarten. So sagte der Prasident des Gesamtverbandes der Deutschen
Versicherungswirtschaft (GDV), Alexander Erdland, im Februar vor Pressevertretern in Berlin, dass die Branche im laufenden
Jahr mit einer ahnlich mageren Beitragsentwicklung rechnen misse wie 2015. Er bezeichnete 2016 als ein , herausforderndes
Jahr, das nicht einfacher als das zurlckliegende“ sein werde. GrofSte Herausforderung bleiben die weiterhin niedrigen Zinsen.
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PKV vor neuen Herausforderungen

Die PKV-Branche wird sich 2016 ahnlich wie 2015 entwickeln. Das Umfeld fir die Vollversicherung wird weiterhin herausfordernd
bleiben. Die aufgrund der anhaltenden Niedrigzinsphase notwendigen Absenkungen des Rechnungszinses und die medizi-
nische Inflation werden auch in Zukunft Beitragsanpassungen notwendig machen und damit das Neugeschaft erschweren.
Allerdings hat sich die Wettbewerbssituation gegenliber der GKV momentan verbessert. Die Einflhrung der kassenindividu-
ellen Zusatzbeitrage und die Anhebung der Beitragsbemessungsgrenze bieten neue Chancen flr die PKV. Positiv sieht die
Branche weiterhin die Entwicklung im Bereich der Beihilfeerganzungsversicherung und das Geschaft mit Zusatzversicherungen.

Die Digitalisierung ist momentan und in Zukunft ein zentrales Thema im Gesundheitsmarkt und damit auch in der PKV-
Branche. Sie umfasst inzwischen nicht nur Beratungsansatze, Arbeitsablaufe und Kommunikation, sondern verandert auch
die Leistungserbringung und den (Self-)Service fir die Kunden.

AXA wird diese Chancen verantwortungsbewusst und konsequent nutzen

AXA nutzt bereits seit Langerem die Chancen der fortschreitenden Digitalisierung zum Vorteil der Patienten. Damit erweitert
AXA sein bereits auch extern bestens bewertetes Leistungs- und Gesundheitsmanagement, den ,,Gesundheitsservice360°*.
Zum Beispiel Ubernimmt AXA als erste private Krankenversicherung die Kosten fur ein ,digitales Medikament” — eine internet-
basierte Therapie fiir Kinder mit Sehschwéche. Sie unterstiitzt Arzte in der Begleitung chronisch erkrankter Patienten, unter
anderem durch gezielte Informationen zur sicheren Medikamentenvergabe und -einnahme. Patienten profitieren davon, dass
gefahrliche Wechselwirkungen vermieden werden.

Ferner hoffen wir weiterhin auf die Bundesregierung und ihre Bereitschaft, den gesundheitspolitischen Kurs der Fairness
gegenuber der PKV fortzusetzen. Je mehr Einfluss die PKV auf Qualitat, Menge und Preise medizinischer Dienstleistungen
bekommt, umso innovativer, nachhaltiger und damit zukunftsfahiger kann das deutsche Gesundheitssystem werden.

Unsere traditionelle Starke bei Vollversicherungen, insbesondere im Offentlichen Dienst sowie fiir Arzte und Heilberufe, wird
fortgefuhrt und ausgebaut. Das Segment der Zusatzversicherungen bildet weiterhin unser strategisches Wachstumsfeld. Hier
erwarten wir insbesondere die Fortsetzung der groRen Erfolge unserer innovativen Ergdnzungsprodukte in den Bereichen sta-
tionare Versorgung, Pflege und Zahn. Auerdem sind wir bestens aufgestellt, die zunehmende Nachfrage nach betrieblicher
Krankenversicherung mafRgeschneidert zu erfullen. Ein wesentlicher Teil hiervon ist die Absicherung von ins Ausland entsen-
deten Mitarbeitern. Gerade in diesem Segment profitieren wir davon, Teil eines Weltkonzerns zu sein.

Unsere flexiblen und umfassenden Angebote belegen unsere gesellschaftliche Verantwortung, Menschen die Méglichkeit zur
individuellen Absicherung ihrer finanziellen Lebensrisiken zu geben. AXA wird diese Chancen verantwortungsbewusst und kon-
sequent nutzen.

Als Folge der zuvor genannten Wachstumspotenziale erwarten wir auch fiir 2016 und die Folgejahre einen sukzessiven mode-
raten Beitragsanstieg. Das versicherungstechnische Ergebnis wird deutlich Gber dem Vorjahr erwartet, obwohl ein leicht an-
steigender Leistungsaufwand geplant wird. Der Kostenanstieg wird aufgrund der Geschaftsausweitung und einmaliger Kosten
in 2016 voraussichtlich oberhalb des Beitragsanstiegs liegen. Aufgrund unserer risiko- und ertragsoptimierten Kapitalanlage-
strategie gehen wir fir 2016 trotz des weiterhin niedrigen Zinsniveaus von einem Kapitalanlageergebnis auf Vorjahresniveau
aus. Insgesamt erwarten wir ein Unternehmensergebnis, das deutlich tber dem Niveau des Jahres 2015 liegt.

Koéln, den 19. April 2016

Der Vorstand
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Ergebnisabfuhrung

Der im Geschéftsjahr 2015 erwirtschaftete Uberschuss in Héhe von 33,5 Mio. Euro wurde aufgrund des im Oktober 2009
geschlossenen Gewinnabfuhrungsvertrages an die AXA Konzern AG abgeflhrt.

Anlagen zum Lagebericht

Betriebene Versicherungsarten
Der Schwerpunkt unserer Tatigkeit lag im Berichtsjahr unverandert auf dem deutschen Markt und unser Versicherungsangebot

umfasst nach wie vor alle wesentlichen Zweige der Krankenversicherung. Wir sind in sehr geringem Umfang in Osterreich,
Spanien, Polen sowie Luxemburg im freien Dienstleistungsverkehr tatig.

Folgende Versicherungsarten wurden von unserer Gesellschaft im Geschaftsjahr 2015 betrieben:
m die Einzel-Krankheitskosten-Vollversicherung (ambulant und stationar)

m die selbststandige Einzel-Krankheitskostenversicherung (ambulant und stationar)

m die Einzel-Krankentagegeldversicherung

m die selbststandige Einzel-Krankenhaustagegeldversicherung

m die sonstige selbststandige Einzel-Teilversicherung

m die Pflegepflichtversicherung

m die Pflegekosten- und Tagegeldversicherung

m die geforderte Pflegetagegeldversicherung

m die Auslandsreisekrankenversicherung

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

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

Fur Tarife, die unterschiedliche Beitrage oder Leistungen fur Manner und Frauen vorsehen, erfolgte die Kalkulation nach den
von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Deutschen Aktuarvereinigung e.V. (DAV) anerkannten
statistischen und versicherungsmathematischen Daten. Ausflhrliche Informationen dazu finden Sie auf der Internetseite des
Verbandes der privaten Krankenversicherung e.V.: www.pkv.de/statistiken.
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