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Kapitel A. Geschdaftstatigkeit und Geschdftsergebnis

Die ARAG SE (nachfolgend auch Gesellschaft) ist die operative Fihrungsgesellschaft des
ARAG Konzerns. Dieser ist Deutschlands groBter Versicherungskonzern in Familienbesitz
und dartiber hinaus der weltweit gréBte Rechtsschutzversicherer. Im Fokus der ARAG SE
stehen moderne Rechtsschutzproduktkonzepte sowohl fir Privat- als auch fir Gewerbe-

kunden.

Im Jahr 2025 stiegen die gebuchten Bruttobeitréige der ARAG SE um 10,0 Prozent auf
1.696.603 T€ (Vj. 1.542.443 T€). Im Berichtsjahr wurden 47,5 Prozent der gesamten Brutto-
beitragseinnahmen auBerhalb Deutschlands erwirtschaftet. Auf der Leistungsseite er-
héhte sich der Bruttoschadenaufwand um 87904 T€ auf 872.500 T€ (Vj. 784.597 T€),
was insbesondere aus einer Frequenzerhdhung, dem hdheren Bestand und aus inflatio-
naren Entwicklungen resultiert. In Deutschland und Osterreich wurden zudem die Anwalts-

honorare erhéht.

Das handelsrechtliche versicherungstechnische Ergebnis verringerte sich nach Bertick-
sichtigung der Kosten, der abgegebenen Rickversicherung und vor Verdnderung der
Schwankungsriickstellung im Berichtsjahr von 54.018 T€ auf 41.054 T€.

Das Anlageergebnis verringerte sich um 19.962 T€ auf 60.522 T€ (Vj. 80484 T€). Die Gesell-
schaft erzielte, obwohl die Rahmenbedingungen herausfordernd waren, ein erfreuliches
Geschdéftsergebnis (Jahresliberschuss) von 36.875 T€ (Vj. 50.226 T€).

Kapitel B. Governance-System

Kapitel B.1 enthdlt Angaben zu Vorstand und Aufsichtsrat sowie zu den Aufgaben der
vier SchlUsselfunktionen Risikomanagement, Compliance, Interne Revision und Versiche-
rungsmathematische Funktion. Durch eine strikte Trennung der Schlisselfunktionen von
den operativen Bereichen und eine direkte Berichtslinie an den jeweils zusténdigen
Ressortvorstand kdnnen sie ihre Aufgaben objektiv und unabhéngig wahrnehmen.
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Im Berichtszeitraum wurden die Zuschnitte der Vorstandsressorts angepasst. Dabei

wurde auch die Ressortzuordnung der Internen Revision gedndert.

Die Verglitung der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sowie der Inhaber von Schlissel-

funktionen ist markt- und leistungsgerecht gestaltet, ohne dabei Fehlanreize zu schaffen.

Kapitel B.2 gibt einen Uberblick tber die konkreten Anforderungen an die Qualifikation
und persénliche Zuverlassigkeit, die an Vorstand, Aufsichtsrat und die Inhaber sonstiger
Schltisselaufgaben gestellt werden. AuBerdem wird erléutert, wie die Erfiillung dieser

Anforderungen bewertet wird.

In Kapitel B.3 wird das Risikomanagementsystem der Gesellschaft und seine Umsetzung
durch die Risikomanagementfunktion (synonym: unabhdngige Risikocontrollingfunktion
[URCF]) beschrieben. Zudem erfolgt eine Beschreibung des Risikomanagementprozesses

und des Prozesses zur unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung.

Eine Beschreibung des internen Kontrollsystems und der Umsetzung der Compliance-
Funktion findet sich in Kapitel B4.

Die Darstellung der tbrigen Schlisselfunktionen Interne Revision und Versicherungs-
mathematische Funktion erfolgt in den Kapiteln B.5 und B.6. In Abschnitt B.7 wird der

Umgang der Gesellschaft mit Ausgliederungen beschrieben.

Vor dem Hintergrund der Aussagen dieses Kapitels kann bestdtigt werden, dass die
ARAG SE tber ein Governance-System verfligt, das ein vorsichtiges Management des
Versicherungsgeschdéfts ermdglicht und der Wesensart, dem Umfang und der Komplexitét

der Tatigkeit der Gesellschaft gerecht wird.

Wesentliche Anderungen des Governance-Systems erfolgten im Berichtszeitraum nicht.
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Kapitel C. Risikoprofil

Das Risikoprofil der ARAG SE ist charakterisiert durch die beiden Hauptrisiken Marktrisiko
und versicherungstechnisches Risiko. Das Marktrisiko ist verbunden mit einer Solvenz-
kapitalanforderung (Solvency Capital Requirement [SCR]) von 640.249 T€ (Vj. 645.751 TE).
Die wichtigsten Subrisiken sind hierbei das Beteiligungsrisiko, das Aktienrisiko und das
Kreditrisiko (aus Kapitalanlagen). Das versicherungstechnische Risiko wird insgesamt mit
einem SCR von 225.219 T€ (Vj. 229.503 T€) bewertet. Die relevanten versicherungstech-

nischen Subrisiken sind Kumul-, Prémien- und Reserverisiko.
Kapitel D. Bewertung fiir Solvabilitétszwecke

GemaB Solvency Il bestehen Vorschriften zu Ansatz, Bewertung und Ausweis von Verma-
genswerten, versicherungstechnischen Riickstellungen und sonstigen Verbindlichkeiten,
die von den handelsrechtlichen Rechnungslegungsvorschriften abweichen. Die Solva-
bilitatstbersicht stellt eine konomische Betrachtung der Bilanzpositionen dar, wéhrend
die handelsrechtlichen Bilanzierungsregeln das Prinzip der kaufmd&nnischen Vorsicht
durch die Anwendung des Realisations-, Anschaffungskosten- und Niederstwertprinzips
umsetzen. Folglich sind einzelne BilanzgréBen nur nach Uberleitung der Bewertungs-

ansdtze miteinander vergleichbar.

Im Vergleich zum Vorjahr ergaben sich keine wesentlichen Anderungen bei der Bewer-
tung zu Solvabilitdtszwecken.

UbergangsmaBnahmen gemdB §§ 351 f. Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) oder eine

Volatilitdtsanpassung gemdB § 82 VAG kamen bei der ARAG SE im Berichtszeitraum nicht

zum Einsatz.
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Kapitel E. Kapitalmanagement

Das SCR der ARAG SE betragt 700.571 T€ (Vj. 670.230 T€). Zur Deckung stehen der Gesell-
schaft 2.313.627 T€ (Vj. 1.997.725 T€) an anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur Verfligung,
was zu einer Bedeckungsquote von 330,2 Prozent (Vj. 298,1 Prozent) fuhrt. Die ARAG SE

verfligt somit tber eine hohe Eigenmittelausstattung.

Die Mindestkapitalanforderung der Gesellschaft betréigt 266.050 T€ (Vj. 251.788 T€).
Damit liegt die Bedeckungsquote fiir die Mindestkapitalanforderung bei 869,6 Prozent
(Vj. 7934 Prozent).

Die ARAG SE ermittelt ihre Solvenzkapitalanforderung mit einem internen Partialmodell.
Kapitel E4 gibt einen Uberblick tiber die wesentlichen Unterschiede zwischen dem

internen Partialmodell und der Standardformel.

Die Mindestkapitalanforderung und die Solvenzkapitalanforderung wurden von der

Gesellschaft im Berichtsjahr jederzeit eingehalten.

Vorgdinge von besonderer Bedeutung fir die Beurteilung der Solvenzkapitalanforderung
der ARAG SE, die nach Geschdaftsjahresende 2025 eingetreten sind, haben sich nicht
ereignet. Veréinderungen durch die stagnierende Konjunktur, hohe Kosten und anhal-
tende geopolitische Unsicherheiten wie die globalen Krisenherde sowie weitere Einfluss-

faktoren mit besonderer Intensitét werden seitens der ARAG SE aufmerksam verfolgt.

Die beschriebenen Entwicklungen kénnen auch die Risikolage der ARAG SE beeinflussen.
Konkrete Auswirkungen sind zum jetzigen Zeitpunkt aber nur schwer prognostizierbar. Die
bisherige Geschdéftsentwicklung im Geschdéftsjahr 2026 verlief erwartungsgemaf positiv.
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Geschdaftstatigkeit

A.1 Geschadaftstdatigkeit

Allgemeine Angaben

Rechtliche Grundlagen
Die ARAG SE mit Hauptsitz in Disseldorf firmiert in der Rechtsform einer Europdischen
Aktiengesellschaft (SE). Die Kontaktdaten lauten:

ARAG SE
ARAG Platz 1
40472 Dusseldorf

Telefon: 0211 98 700 700
Telefax: 0211 963-2850
E-Mail: service@ARAG.de
Internet: www.ARAG.com

Anschrift der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer StraBe 108
53117 Bonn

alternativ:
Postfach 1253
53002 Bonn

Kontaktdaten der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Telefon: 0228 /4108 - 0

Telefax: 0228 / 4108 - 1550

E-Mail: poststelle@bafin.de

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

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Externer Abschlusspriifer

Die Kontaktdaten des bestellten Abschlussprifers lauten:

PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Georg-Glock-Stral3e 22
40474 Dusseldorf

Telefon: 0211 981-0
Telefax: 0211 981-1000
E-Mail: DE_Kontakt@pwc.com

Internet: www.pwec.de
Struktur der ARAG SE und Halter qualifizierter Beteiligungen

Der ARAG Konzern' besteht, einschlieBlich der assoziierten Unternehmen, aus 47 Konzern-
unternehmen, davon acht Versicherungsgesellschaften mit Sitz in Deutschland, Nor-
wegen, der Schweiz, dem Vereinigten Kénigreich und den Vereinigten Staaten. Die
vermdgensverwaltende ARAG Holding SE mit Sitz in 40472 Dusseldorf, ARAG Platz 1,
bildet das gesellschaftsrechtliche Dach des ARAG Konzerns mit seinen Tochter- und
Enkelgesellschaften.

Die ARAG Holding SE hdalt mittelbar 100,0 Prozent an der ARAG SE, Disseldorf. Die
direkte Beteiligung betrdgt 50,0 Prozent. Als zweiter Aktiondr ist die AFI Verwaltungs-
Gesellschaft mbH, mit Sitz in 40472 Disseldorf, ARAG Platz 1, zu 50,0 Prozent an der
ARAG SE beteiligt. Die ARAG Holding SE hdalt alle Anteile an der AFI Verwaltungs-
Gesellschaft mbH.

Die ARAG SE ist daher ein von der ARAG Holding SE abhdngiges Unternehmen im Sinne

von § 17 Abs. 1 Aktiengesetz (AktG). Die ARAG SE verantwortet die operative Flhrung
des Versicherungsgeschafts des ARAG Konzerns.

1 Eine Darstellung der vereinfachten Gruppenstruktur ist vorweggestellt und auf Seite 2 zu finden.
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Geschdaftstatigkeit

Die ARAG SE ist eingebunden in den nachfolgend aufgefiihrten Kreis von bedeutenden

verbundenen und assoziierten Unternehmen. Sie selbst verfligt tber eine europdische

Niederlassungsstruktur. Details dazu kdnnen dem Anhang entnommen werden.

Liste der wesentlichen verbundenen Unternehmen der ARAG SE

Name und Sitz Rechtsform Geschaftsfeld Land Direkter Anteil Konzernquote
Konzernober-

1 ARAG Holding SE, Diisseldorf SE Holding Deutschland 0,0% gesellschaft
2 AFl Verwaltungs-Gesellschaft mbH, Dusseldorf GmbH Holding Deutschland 0,0% 100,0%
3 ARAG 2000 Grundstticksgesellschaft eGbR, Disseldorf eGbR Immobilienverwaltung Deutschland 50,9% 94,9%
4 ARAG Allgemeine Versicherungs-AG, Disseldorf AG Versicherungsunternehmen Deutschland 100,0% 100,0%
5 ARAG International Holding GmbH, Disseldorf GmbH Holding Deutschland 100,0% 100,0%
6 ARAG IT GmbH, Disseldorf GmbH Informationstechnologie Deutschland 100,0% 100,0%
7 ARAG Krankenversicherungs-AG, Minchen AG Versicherungsunternehmen Deutschland 94,0% 94,0%
8 ARAG Law Limited, Caerphilly Limited Dienstleistungsunternehmen Vereinigtes Kénigreich 0,0% 100,0%
9 ARAG Legal Expenses Insurance Company Limited*, Caerphilly Limited Versicherungsunternehmen Vereinigtes Kénigreich 0,0% 100,0%
10 ARAG Legal Solutions Inc., Toronto Corporation Dienstleistungsunternehmen Kanada 100,0% 100,0%
11 ARAG North America Inc., Des Moines Corporation Holding UsA 100,0% 100,0%
12 ARAG Insurance Company Inc., Des Moines Corporation Versicherungsunternehmen USA 0,0% 100,0%
13 ARAG Service Center GmbH, Dusseldorf GmbH Dienstleistungsunternehmen Deutschland 80,0% 100,0%
14 ARAG Services Limited, Caerphilly Limited Dienstleistungsunternehmen Vereinigtes Kénigreich 0,0% 100,0%
15 ARAG UK Holdings Limited, Caerphilly Limited Holding Vereinigtes Kénigreich 100,0% 100,0%
16 Cura Versicherungsvermittlung GmbH, Disseldorf GmbH Dienstleistungsunternehmen Deutschland 100,0% 100,0%
17 HELP Forsikring AS, Oslo As Versicherungsunternehmen Norwegen 0,0% 100,0%
18 ARAG Nordic AS, Oslo As Holding Norwegen 100,0% 100,0%
19 Interlloyd Versicherungs-AG, Diisseldorf AG Versicherungsunternehmen Deutschland 0,0% 100,0%
20 ALIN 1 GmbH & Co. KG, Dusseldorf GmbH & Co. KG Kapitalanlagegesellschaft Deutschland 100,0% 100,0%
21 ALIN 1 Verwaltungs-GmbH, Disseldorf GmbH Dienstleistungsunternehmen Deutschland 100,0% 100,0%
22 AXA-ARAG Rechtsschutz AG, Zirich AG Versicherungsunternehmen Schweiz 29,2% 29,2%
1 Die Gesellschaft fiihrte bis zum 14. Januar 2025 die Firma DAS Legal Expenses Insurance Company Limited.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025 Q
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Geschdaftstatigkeit

Beschreibung der wesentlichen verbundenen Unternehmen

1.

ARAG Holding SE: Die Gesellschaft stellt das gesellschaftsrechtliche Dach des ARAG
Konzerns dar. Eine Einflussnahme im Sinne einer einheitlichen Konzernleitung wird

nicht ausgetibt.

AFI Verwaltungs-Gesellschaft mbH: Die Gesellschaft verwaltet 50,0 Prozent der Anteile
an der ARAG SE. Die Verwaltung beschréinkt sich auf die Austibung der Rechte und
die Erfillung der Verpflichtungen als Aktiondrin der Beteiligung.

ARAG 2000 Grundstlicksgesellschaft eGbR: Die Gesellschaft verwaltet das Grund-
stick ARAG Platz 1 in 40472 DUsseldorf, auf dem sich die Konzernzentrale des
ARAG Konzerns befindet.

ARAG Allgemeine Versicherungs-AG: Die Versicherungsgesellschaft betreibt in
Deutschland das Kompositversicherungsgeschdéft sowie lber eine Niederlassung
in der Republik Irland das Rechtsschutzversicherungs- und Kompositversicherungs-
geschaft. Aufgrund der in Deutschland vorgegebenen separaten Schadenregulierung
fur Rechtsschutzversicherungsfdlle (§ 164 Versicherungsaufsichtsgesetz [VAG]) ist der

Betrieb des Kompositversicherungsgeschdfts in einer eigenen Gesellschaft erforderlich.

ARAG International Holding GmbH: Ausgewdihlte strategische Tochterunternehmen
im Ausland (Vereinigte Staaten, Republik Irland) sind durch diese Zwischenholding-
gesellschaft an den ARAG Konzern in Deutschland angebunden. Die Holdinggesell-
schaft ist eine reine Finanzholding und beschrénkt sich auf ihre Rechte und Ver-
pflichtungen als Muttergesellschaft.

ARAG IT GmbH: Die ARAG IT GmbH Ubernimmt vom Standort Disseldorf aus insbe-

sondere Rechenzentrumsleistungen und IT-Dienstleistungen fiir den ARAG Konzern.

ARAG Krankenversicherungs-AG: Die Versicherungsgesellschaft betreibt das private
Krankenversicherungsgeschdéft. Das Spartentrennungsgebot (§ 8 Abs. 4 VAG) erfor-
dert zum Betrieb des Krankenversicherungsgeschdfts eine gesonderte Gesellschaft.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

10.

1.

12.

13.

L3

Die ARAG Krankenversicherungs-AG hat sich in ihrem Markt als Anbieter von
hochwertigen privaten Krankenvoll- sowie Krankenzusatzversicherungsprodukten

etabliert.

ARAG Law Limited, Vereinigtes Kdnigreich: Gegenstand des Unternehmens ist die
Erbringung von Rechtsdienstleistungen im Zusammenhang mit Anspriichen, die sich
bei der ARAG Legal Expenses Insurance Company Limited ergeben.

ARAG Legal Expenses Insurance Company Limited, Vereinigtes Kénigreich: Gegen-
stand des Unternehmens ist der Betrieb der Nichtlebensversicherung. Uber diese
Gesellschaft betreibt der ARAG Konzern das Rechtsschutzversicherungsgeschdaft im
Vereinigten Kdnigreich. Neben dem Rechtsschutzgeschdft zeichnet die Gesellschaft
auch Assistance-Geschdéft und Vermégensschadengeschdaft.

ARAG Legal Solutions Inc., Kanada: Die ARAG Legal Solutions Inc. wurde 2010
gegriindet und ist eine der flhrenden kanadischen auf Rechtsschutz spezialisierten
Managing General Agents. Das Produktportfolio umfasst Rechtsschutzprodukte fir

Familien, Vermieter, Wohnungseigenttimer sowie Kleinunternehmen in Kanada.

ARAG North America Inc., Vereinigte Staaten: Diese Gesellschaft ist die Landes-
holdinggesellschaft fir die US-amerikanischen Geschéftsfelder des ARAG Konzerns.
Sie halt alle Anteile an den drei operativen amerikanischen Tochtergesellschaften.

ARAG Insurance Company Inc., Vereinigte Staaten: Diese Gesellschaft ist der Rechts-

tréiger flr das in den USA betriebene Rechtsschutzversicherungsgeschaft.

ARAG Service Center GmbH: Das Kundenservice-Center fiir alle deutschen Versiche-
rungsgesellschaften des ARAG Konzerns stellt umfassende Assistance-, Mediations-

und Telefonserviceleistungen rund um die Uhr bereit.
ARAG Services Limited, Vereinigtes Kénigreich: Gegenstand des Unternehmens ist

die Erbringung von Verwaltungsdienstleistungen fiir die ARAG UK Holdings Limited

und ihre Tochterunternehmen sowie fiir die ARAG plc.

10
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15. ARAG UK Holdings Limited, Vereinigtes Kénigreich: Gegenstand des Unternehmens ist
das Halten und die Verwaltung von Beteiligungen. Das Unternehmen hélt 100 Prozent
der Anteile an den im Vereinigten Kénigreich sitzenden Unternehmen ARAG Legal
Expenses Insurance Company Limited, ARAG Law Limited und ARAG Services Limited.
Seit dem 2. Januar 2025 halt die ARAG UK Holdings Limited auch alle Anteile an der
ARAG ple.

16. Cura Versicherungsvermittiung GmbH: Die Gesellschaft vermittelt Versicherungs-
geschdft, das der ARAG Konzern nicht selbst zeichnet, an fremde Versicherungs-
unternehmen (sogenanntes Ventilgeschaft). Weiterhin betreut die Gesellschaft die

Mitarbeitenden des ARAG Konzerns in deren Versicherungsbelangen.

17. HELP Forsikring AS, Norwegen: Sie bietet primér Familien-Rechtsschutzdeckungen
flr Interessengruppen, tberwiegend Mitglieder von Gewerkschaften und Verbénden,
in Norwegen, Schweden und Dé&nemark tber lokale Niederlassungen an. AuBerdem
wird in Norwegen ein spezielles Hauskaufer-Rechtsschutzprodukt angeboten.

18. ARAG Nordic AS, Norwegen: Die Gesellschaft stellt die Landesholding der in Skandi-
navien tétigen Gesellschaften HELP Forsikring AS und ARAG Digital AS dar.

19. Interlloyd Versicherungs-AG: Die Gesellschaft ist eine 100-prozentige Tochtergesell-
schaft der ARAG Allgemeine Versicherungs-AG und betreibt wie die Muttergesell-
schaft das Kompositversicherungsgeschdaft. Im Unterschied zur Muttergesellschaft
wird das Geschéft nicht Uber einen Direktvertrieb, sondern Uber Versicherungsmakler
betrieben. Die Interlloyd Versicherungs-AG unterhdlt auch eine Niederlassung in
Spanien.

20.ALIN 1 GmbH & Co. KG: Der Zweck der Gesellschaft besteht im Aufbau, Halten,
Verwalten und Verwerten eines Portfolios passiver Kapitalanlagen, insbesondere im
Eingehen von Beteiligungen an Gesellschaften mit einem dhnlichen Gesellschafts-
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zweck. Die Gesellschaft wird derzeit durch die Ubertragung der in ihr enthaltenen
Kapitalanlagen in eine Spezial-Dachfonds-Struktur auf der Ebene der ARAG SE
still liquidiert.

21. ALIN 1 Verwaltungs-GmbH: Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb, das Halten
und Verwalten von Anteilen an Gesellschaften und von unterschiedlichen Kapital-
anlagen sowie die Ubernahme der persénlichen Haftung und Geschaftsfiihrung bei
Handelsgesellschaften. Gegenstand ist insbesondere die Beteiligung als persénlich
haftende und geschdaftsfiihrende Gesellschafterin an der ALIN 1 GmbH & Co. KG.

22.AXA-ARAG Rechtsschutz AG, Schweiz: Die AXA-ARAG ist eine rechtlich selbststdndige
Tochterfirma des AXA-Konzerns. Darliber hinaus ist die Gesellschaft einer der
fihrenden Rechtsschutzversicherer der Schweiz und bietet Rechtsschutz fir Familien

und Unternehmen an.

Gewinnverwendung/Ergebnisabfiihrung

Fur das abgelaufene Berichtsjahr hat die ARAG SE von der ARAG Allgemeine
Versicherungs-AG (ARAG Aligemeine) aufgrund eines Ergebnisabfiihrungsvertrags den
Betrag von 1150 T€ (Vj. 8.861 T€) erhalten. Des Weiteren wurden im Berichtszeitraum
Dividenden und Gewinnanteile von weiteren Gesellschaften in Héhe von 29.023 T€
(Vj. 35.017 T€) vereinnahmt.

Der Vorstand der ARAG SE schlagt der Hauptversammlung vor, aus dem Bilanzgewinn
des Jahres 2025 eine Dividende von 25.000 T€ an die Aktiondre auszuschiitten. Ein
Betrag von 11.900 T€ ist zur Einstellung in die anderen Gewinnriicklagen vorgesehen.
Der Restbetrag von 24 T€ soll auf neue Rechnung vorgetragen werden.

Weitere wesentliche Transaktionen, auch mit Bezug auf Gewinnverwendung/Ergebnis-
abflihrung, wurden im Berichtszeitraum mit Anteilseignern, Personen, die maBgeblichen
Einfluss auf das Unternehmen ausiiben, und Mitgliedern des Verwaltungs-, Management-

oder Aufsichtsorgans nicht durchgeftihrt.
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Geschdaftstatigkeit

Qualitative und quantitative Angaben zu relevanten Vorgdngen und

bedeutenden gruppeninternen Transaktionen der ARAG SE

Die ARAG SE verantwortet die operative Fihrung des Versicherungsgeschafts des
ARAG Konzerns. In dieser Eigenschaft hdlt sie die wesentlichen Beteiligungen an Konzern-
gesellschaften und erbringt zentrale Leistungen fiir die Versicherungsgesellschaften des
Konzerns. Hierunter fallen unter anderem Kapitalanlagemanagement, Risikomanagement,
Rechnungswesen, interne Revision, juristische Leistungen, Betriebsorganisation, Personal-

management sowie die Steuerung von gesellschaftstibergreifenden Projekten.

Daneben besteht eine bedeutende gruppeninterne Transaktion mit der ARAG IT GmbH,
die fur die Erbringung von Dienstleistungen im Bereich Beratung/Softwareentwicklung

und Rechenzentrumsleistungen verantwortlich ist.

Zwischen der ARAG SE (Zessionar) und der ARAG Legal Expenses Insurance Company
Limited (Zedent) bestehen Quoten-Riickversicherungsvertrége mit einer Abgabe zwischen
50,0 Prozent und 90,0 Prozent. Uber diese Vertrége wurde Geschdft im Umfang von
239.397 T€ (inklusive Portefeuille-Eintritt) tbertragen. Die ARAG SE erzielte aus dem Vertrag
im Berichtsjahr einen versicherungstechnischen Gewinn vor Schwankungsrtickstellung
von 3477 T€ (Vj. 4.217 T€).

Fir die Durchfihrung und die Administration von Investitionen in Infrastrukturfonds
und Private-Equity-Fonds zu Zwecken der Kapitalanlage wurde im Jahr 2014 die
ALIN 1 GmbH & Co. KG gegriindet, deren einziger Kommanditist die ARAG SE ist.
Komplementdr ist die ALIN 1 Verwaltungs-GmbH. Mit Beginn im Jahr 2024 wurden
Kapitalanlagen aus dem Private-Equity-/Infrastrukturportfolio verduBert, um diese in eine
Spezial-Dachfondsstruktur zum Zwecke der Risikominderung einzubringen. Nach der
Desinvestition konnten 77.350 T€ aus den Riicklagen der ALIN 1 GmbH & Co. KG an den
Kommanditisten zurtickgewdhrt werden.

Mit der ARAG 2000 Grundstiicksgesellschaft eGbR sowie der ARAG Krankenversicherungs-

AG bestehen Mietvertrége fir die Nutzung von Biiro- und Lagerfléchen sowie fiir die

Nutzung von Tiefgaragenstellpltzen in Disseldorf.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Mit allen verbundenen Unternehmen bestehen Vertrége auf dem Gebiet der Erbringung
von Dienstleistungen, der Versicherungsvermittlung, der Nutzung von Markenrechten,
der Betreuung sowie der gemeinsamen Nutzung von Immobilien sowie Betriebs- und
Geschéftsausstattung.

Uber weitere wesentliche gruppeninterne Transaktionen ist nicht zu berichten. RAlle
Leistungen werden jeweils nach fremdvergleichbaren und markttiblichen Grundsétzen
abgerechnet.

Geschdaftsbereich

Die ARAG SE ist der weltweit groBte Rechtsschutzversicherer. Im Fokus des Rechts-
schutzversicherers stehen Produktkonzepte sowohl fir Privatkunden als auch fiir kleinere

Gewerbebetriebe.

Auf Markten auBerhalb von Deutschland wird im Zusammenhang mit dem Rechtsschutz-

versicherungsgeschdft auch Reiseversicherungsgeschaft betrieben.

Darliber hinaus ist die ARAG SE als operative Flihrungsgesellschaft des ARAG Konzerns
tatig. In dieser Eigenschaft hdlt sie eine Mehrheitsbeteiligung an der ARAG
Krankenversicherungs-AG und an der ARAG Allgemeine Versicherungs-AG, die das
Kranken- und das Kompositversicherungsgeschéft betreiben. Deren Versicherungs-
produkte werden auch durch den Stammvertrieb der ARAG SE neben den eigenen
Rechtsschutzpolicen vermittelt; hinzu kommen Versicherungsprodukte konzernfremder
Versicherungsunternehmen zur Abrundung des Angebots, etwa im Bereich Lebens-

versicherung.

Das Geschdaftsgebiet der ARAG SE erstreckt sich auf die Lander Deutschland, Osterreich,
Belgien, Spanien, Griechenland, Italien, die Niederlande, Portugal, Slowenien und das
Vereinigte Kénigreich. AuBerhalb Deutschlands wird das Geschaft der ARAG SE durch
Niederlassungen betrieben.
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Geschdaftstatigkeit

Uber rechtlich selbststéindige Verbundunternehmen, die unter einheitlicher Leitung der
ARAG SE als Muttergesellschaft stehen, wird das Rechtsschutzgeschdaft dartiber hinaus
in den Vereinigten Staaten, in Kanada sowie in Norwegen und lber Niederlassungen der
norwegischen Tochtergesellschaft auch in Schweden, in Ddnemark und in Finnland
betrieben. Uber die Tochtergesellschaft ARAG Allgemeine Versicherungs-AG wird Rechts-
schutzgeschdft und rechtsschutznahes Beistandsleistungsgeschdift in der Republik Irland
betrieben.

Uber die Beteiligung an einem assoziierten Rechtsschutzversicherungsunternehmen ist
die ARAG SE auch in der Schweiz tatig. Im Vereinigten Kénigreich, in Kanada und in der
Republik Irland vermittelt jeweils ein Konzernunternehmen Rechtsschutzgeschaft sowie
rechtsschutznahes Schutzbriefgeschdéft als Intermedidr an konzerninterne und konzern-
fremde Erstversicherer. Diese Geschdfte werden als Rickversicherungsquote partiell
durch die ARAG SE tGbernommen. Dartber hinaus bestand im Berichtsjahr auch eine
Beteiligung an einer Rechtsschutzversicherungsgesellschaft in Luxemburg.

Versicherungsbestand

Der Versicherungsbestand (Anzahl der Policen) fur das selbst abgeschlossene Geschaft
betrug am Ende des Berichtsjahres 5.474.729 Stiick (Vj. 5.290.043 Stiick), davon entfielen
auf das nationale Geschaft 2.094.161 Stlick (Vj. 2.004.478 Stlick) sowie auf das inter-
nationale Geschdaft 3.380.568 Stlick (Vj. 3.285.565 Stlick).

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Wesentliche Geschdéftsvorfélle oder sonstige Ereignisse
in der Berichtsperiode

Produkte, Digitalisierung und Sonstiges

Der Erfolg des ARAG Konzerns basiert auf hoher Produktqualitét und besonderer Inno-
vationskraft. Die Qualitdt der Angebote spiegelt sich in zahlreichen regelmd&Bigen Aus-
zeichnungen und Priifsiegeln unabhdéngiger Institute wider. Im Kernsegment Rechts-
schutz gestaltet die ARAG den deutschen Markt durch innovative Produkte und Services
seit mehr als 90 Jahren maBgeblich mit. Dadurch bietet sie Kunden und Verbrauchern
Schutz, Sicherheit und rechtliche Orientierung.

Im Berichtsjahr startete die ARAG SE die Entwicklung eines neuen Privat-Rechtsschutzes.
Dabei wurde ein besonderes Augenmerk auf das Kundenverhalten und die Kunden-
bediirfnisse gelegt, an denen sich zukilinftig die Leistungen noch stérker ausrichten
sollen. Dabei wurden auch die Herausforderungen der aktuellen Marktentwicklungen
genau analysiert. In diese Produktentwicklung fallt ebenfalls der Privat-Rechtsschutz mit
Soforthilfe, der Kunden sogar bei einem vorvertraglichen rechtlichen Konflikt hilft.
Insgesamt starkt die ARAG SE somit ihre Kernprodukte und setzt auf ein nachhaltiges
Angebot fir ihre Kunden.

Auch im Jahr 2025 lief fur ARAG Rechtsschutzbestandskunden erneut eine digitale
Upgrade-Aktion. Ausgewdhlte Kunden erhielten individuelle Umstellungsvorschldge, ihre
bestehenden Rechtsschutzvertrége auf den aktuellen Tarif anzupassen. Der Vertrags-
umstellungsprozess ist einfach und digital — inklusive Landingpage mit kompakten
Angebotsseiten und Tarifvergleich. Die Verarbeitung einer Vertragsumstellung erfolgt
automatisch tber Dunkelpolicierung; auch der weitere Prozess erfolgt digital und
automatisiert.
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Geschdaftstatigkeit

Die ARAG nutzt die Mdglichkeiten der Digitalisierung konsequent, um ihr Geschdaft
weiterzuentwickeln. Sie verfolgt dabei zwei Ansétze: Erstens plant und gestaltet sie alle
Prozesse digital und technologiebasiert gemaR dem Prinzip ,,Digital by Default®. Analoge
Ablaufe werden nur erhalten oder aufgebaut, wenn die Vorteile fir den Konzern, seine
Kunden oder Partner tberwiegen. Zweitens férdert die ARAG kinstliche Intelligenz (K1),
um Innovationen zu entwickeln, sei es im Kundenkontakt, bei der Entwicklung neuer
Produkte oder bei den taglichen Ablaufen. Mit dem Beginn der internationalen
Skalierung der Al Claims Engine (ACE) im Berichtsjahr setzt der Konzern neue MaBst&be
fir die Anwaltsarbeit in seinen internationalen Einheiten. Seit Herbst 2025 macht die
ARAG zudem mit der Al Adoption Platform Zukunftskompetenz fur alle Mitarbeitenden

konzernweit erlebbar.

Versicherungsspezifische Geschdaftsvorfalle

Sofern es bei der Gesellschaft im Geschdftsjahr 2025 versicherungsspezifische Geschdfts-
vorfdlle gab, die maBgeblichen Einfluss auf das Geschdftsergebnis hatten (wie bei-
spielsweise bedeutende Leistungsfdlle), wird auf Kapitel A.2 ,Versicherungstechnisches

Ergebnis — im Uberblick® verwiesen.

Gesellschaftliche Verdnderungen
Auch im Berichtsjahr 2025 standen die Digitalisierung und der Ausbau des Geschdéfts-
betriebs im Fokus der ARAG.

Im Jahr 2025 gab es keine Veréinderungen bei den Zustdndigkeiten in der ARAG SE.

Anderungen in der Struktur der ARAG SE lagen nicht vor. Auch Anderungen der Beteili-
gungsverhdltnisse sowie wesentliche Verdnderungen der Geschaftstétigkeit gab es im
Berichtsjahr nicht.

Sonstige Ereignisse

Die gesamtwirtschaftliche Konjunktur verharrte auch im Jahr 2025 in einer lang anhal-
tenden Stagnationsphase, belastet durch strukturelle Schwéchen, hohe Energiekosten
und eine geringe Investitionsdynamik. Zum einen flihrte die US-amerikanische Handels-
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politik in Form von protektionistischen Einfuhrzdllen zu geopolitischen Spannungen, welche
die wirtschaftliche Dynamik beeintréichtigen. Zum anderen litt die Industrie, insbe-
sondere in energieintensiven Branchen, unverdndert unter hohen Energiekosten und
schwachen Investitionen. Zugleich schrénkten der Fachkréftemangel und die demo-
grafische Entwicklung die Produktionskapazitéten ein. Die expansive Fiskalpolitik mit
Investitionen in Infrastruktur und Klimaschutz konnte die konjunkturelle Schwdche nur
teilweise abfedern. Die Stimmung in der Wirtschaft blieb geddmpft, geprdgt von
Unsicherheit tber die weitere Entwicklung des Welthandels und die Fahigkeit, die struk-
turellen Herausforderungen zu bewdltigen. Insgesamt rechnet der Sachverstdndigenrat
fir das abgelaufene Berichtsjahr 2025 mit einem Wachstum des globalen Brutto-
inlandsprodukts (BIP) von 2,6 Prozent (Vj. 2,9 Prozent).

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen bleiben volatil, geprdgt von einer stagnie-
renden Konjunktur, hohen Kosten und unver&dnderten geopolitischen Unsicherheiten. Die
allgemeine Entwicklung wird daher laufend beobachtet, um bei Bedarf unternehmens-

bezogen jederzeit schnell und angemessen reagieren zu kdnnen.

Die deutsche Versicherungswirtschaft wies trotz schwieriger konjunktureller Wirtschafts-
lage ein deutliches Wachstum der Beitragseinnahmen aufgrund inflationsbedingter
Beitragsanpassungen auf. Auf Basis vorldufiger Informationen des Gesamtverbands der
Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) wird fir das Geschdftsjahr 2025 mit einer
stabilen Geschaftsentwicklung der deutschen Versicherungswirtschaft gerechnet. Uber
alle Versicherungszweige ist ein erneuter Beitragsanstieg von insgesamt 74 Prozent
(Vj. 5,2 Prozent) zu erwarten. In der privaten Krankenversicherung (PKV) rechnet der
GDV - auch durch Beitragsanpassungen — mit einem Prdmienanstieg von 8,0 Prozent
(Vj. 4,2 Prozent). Im selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft
erwartet der Gesamtmarkt ein Plus von voraussichtlich 7,7 Prozent (Vj. 8,2 Prozent).
Einen Anteil an dieser Entwicklung hat in diesem Berichtsjahr erneut der Versicherungs-
zweig der Verbundenen Wohngebdudeversicherung mit einem Zuwachs von 7,5 Prozent
(Vj. 11,9 Prozent), vorrangig begriindet durch wiederholte Beitrags- sowie Indexanpas-
sungen. Auch die Rechtsschutzversicherung wachst 2025 erneut durch héhere Beitrdge

im Neugeschd&ft und ein anhaltendes Bestandswachstum um 6,0 Prozent (Vj. 5,3 Prozent).
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Geschdaftstatigkeit

Die ARAG SE setzte 2025, wie in Kapitel A.2 ,Versicherungstechnisches Ergebnis®
beschrieben, trotz der aktuell unsicheren gesamtwirtschaftlichen Situation die positive

Geschdaftsentwicklung der vergangenen Jahre fort.

Die ARAG SE geht unter Berticksichtigung der vorliegenden Chancen und Risiken fiir das
laufende Geschdaftsjahr 2026 von einer stabilen Geschdftsentwicklung mit einem leicht

geringeren Ergebnis vor Steuern als im abgelaufenen Geschéftsjahr 2025 aus.

A.2 Versicherungstechnisches Ergebnis

Versicherungstechnisches Ergebnis — im Uberblick

Die ARAG SE erzielte im Berichtsjahr gebuchte Bruttobeitragseinnahmen von 1.696.603 T€
(Vj. 1.542.443 TE). Treiber flr den Beitragsanstieg im nationalen selbst abgeschlossenen
Geschdft sind ein anhaltend hoher Bestandsaufbau durch Neugeschdaft, eine geringe
Stornoquote von 6,6 Prozent und Beitragsanpassungen. Die gebuchten Bruttobeitrags-
einnahmen im tGibernommenen Geschdift durch die Dusseldorfer Hauptverwaltung stiegen
um 13,9 Prozent. Diese Entwicklung wurde stark durch den Abschluss eines Riickversiche-
rungsvertrags mit der ARAG Legal Expenses Insurance Company Limited (ARAG LEI UK)
im Vorjahr und die Umstrukturierung dieses Vertragsverhdltnisses im Berichtsjahr
geprdgt. Das internationale Niederlassungsgeschdft lieferte im abgelaufenen Berichts-
jahr gebuchte Bruttobeitragseinnahmen von 806.219 T€, was einem Zuwachs von
9,2 Prozent entsprach. Ursdchlich hierfir waren vor allem Geschaftsausweitungen durch
Neugeschdft, die Gewinnung von neuen Geschdftspartnern und die Intensivierung der
Makler-Vertriebswege. Der Beitragsanteil fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungs-
geschaft betrug — 1.230 T€ (V]. — 1.128 T€). Abztglich der Riickversicherung ergeben sich
verdiente Nettobeitrdge in Hohe von 1.592.427 T€ (Vj. 1.477912 TE).

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Die Aufwendungen fir Versicherungsfdlle (brutto) verzeichneten einen Anstieg um
11,2 Prozent auf 872.500 T€ (Vj. 784.597 T€). Die darin enthaltenen Schadenregulierungs-
kosten betrugen 216.040T€ (Vj.171.848 T€). Die Erhdhung des Schadenaufwands
resultiert aus einer Frequenzerhéhung, dem h&heren Bestand und aus inflationdren
Entwicklungen. In Deutschland und Osterreich wurden zudem die Anwaltshonorare
erhoht. Die bilanzielle Bruttoschadenquote erh&hte sich insgesamt von 53,0 Prozent auf
54,8 Prozent. Die Aufwendungen fir Versicherungsfdlle (netto) betrugen im Berichtsjahr
872.956 T€ (Vj. 783454 TE).

Die angefallenen Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb (brutto) haben sich
gegeniiber dem Vorjahr von 641.557 T€ auf 680.243 T€ verdndert. Die darin enthaltenen
Abschlusskosten beliefen sich auf 178.541 T€ (Vj. 164.163 T€). Die Abschlusskostenquote
lag mit 11,2 Prozent leicht tGber dem Wert des Vorjahres (11,1 Prozent). Die Verwaltungs-
aufwendungen erhhten sich um 5,1 Prozent auf 501.701 T€ (Vj. 477.394 T€). Die Kosten-
quote betrug 42,7 Prozent (Vj. 434 Prozent). Ein wesentlicher Grund fiir die Entwicklung
der Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind hdhere Provisions- und Personal-
aufwendungen, die zusdtzlich durch tarifliche Anpassungen héher ausfielen. Ferner
waren im internationalen Niederlassungsgeschdft hdhere Provisionen und Gewinnbeteili-
gungen im Ubernommenen Geschdft zu verzeichnen. Durch den gestiegenen Geschdfts-

umfang hat sich die Kostenquote dennoch riickldufig entwickelt.

Das Ergebnis der sonstigen versicherungstechnischen Ertrdge und Aufwendungen
betrug insgesamt 1.753 T€ (Vj. 1.741 T€).

Im Geschéftsjahr 2025 betrug das handelsrechtliche versicherungstechnische Ergebnis
fir eigene Rechnung 31.892 T€ (Vj. 36.775 T€). In Anlehnung an das aufsichtsrechtliche
quantitative Meldewesen (vergleiche Meldebogen S.05.01.02 im Anhang) kam es im
Berichtszeitraum zu einem versicherungstechnischen Geschdaftsergebnis von 31.605 T€
(V). 45.423 T€E).
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Versicherungstechnisches Ergebnis

Die nachfolgende Tabelle veranschaulicht dieses Ergebnis mit einer Uberleitung zum
versicherungstechnischen Ergebnis nach Handelsgesetzbuch (HGB), das im Geschéfts-
bericht des Berichtsjahres der ARAG SE verdffentlicht wurde:

Versicherungstechnisches Ergebnis (netto")

(inTE) 2025 2024
Verdiente Prémien 1.592.427 1.477.912
Aufwendungen fir Versicherungsfélle (ohne Schadenregulierungskosten) 656.916 611.606
Angefallene Aufwendungen 905.659 822.624
Sonstige versicherungstechnische Ertréige und Aufwendungen -1.753 -1.741
Versicherungstechnisches Ergebnis gemdB Meldebogen $.05.01.02 31.605 4+5.423
Technischer Zinsertrag 0 0
Ver&inderung sonstiger versicherungstechnischer Riickstellungen -73 624
Aufwendungen fir Anlageverwaltung -9.376 -9.218
Versicherungstechnisches Ergebnis nach HGB? 4+1.054 54.017
Verdnderung der Schwankungsrickstellung und dhnlicher Rickstellungen -9.163 -17.242
Versicherungstechnisches Ergebnis nach HGB 31.892 36.775

Wesentliche Geschéftsbereiche! (netto?)

Aufwendungen fiir

Verdiente Prémien Versicherungsfélle®
(inT€) 2025 2024 2025 2024
Rechtsschutzversicherung 1.436.805 1.347.682 592.639 548.497
Beistand 115.092 96.732 59576 4+9.408
Sonstige Versicherungen 4+0.530 33.498 4+.701 13.701
Summe 1.592.427 1.477.912 656.916 611.606

1 Netto ist korrigiert um den Riickversicherungsanteil und bezieht sich, falls anwendbar, auf die einzelnen Posten.
2 Versicherungstechnisches Ergebnis vor Veréinderung der Schwankungsriickstellung und &hnlicher Riickstellungen

Sonstige versicherungstechnische Angaben

Die Verdnderung der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen (netto) betrug
73 TE (Vj. — 624 T€). In diesem Betrag sind Aufwendungen firr die erfolgsunabhéngige
Beitragsrickerstattung von 128 T€ (Vj. 500 T€) aus dem Verkehrsservicegeschdft in
Spanien enthalten.

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen (netto) sind, wie im Vorjahr, nicht

angefallen.

Versicherungstechnisches Ergebnis —
nach wesentlichen Geschéaftsbereichen

Die nachfolgende Tabelle zeigt eine Aufschlisselung der zentralen Kennzahlen des

Meldebogens nach wesentlichen Geschéftsbereichen:
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! Darstellung und Geschéftsbereiche in Anlehnung an S.05.01.02 im Anhang
2 Netto ist korrigiert um den Riickversicherungsanteil und bezieht sich, falls anwendbar, auf die einzelnen Posten.
2 Ohne Schadenregulierungskosten

Versicherungstechnisches Ergebnis —
nach wesentlichen geografischen Gebieten

Die nachfolgende Tabelle zeigt eine Aufschlisselung der zentralen Kennzahlen nach

wesentlichen geografischen Gebieten:

Wesentliche geografische Gebiete (netto")

Aufwendungen fiir

Verdiente Prdmien Versicherungsflle?
(inT€) 2025 2024 2025 2024
Deutschland 797.350 748.631 4+78.285 4+40.923
Niederlande 239.942 205.404 18.589 23.090
Spanien 208.056 192.605 82.174 75.675
Italien 171.539 169.194 20.470 19573
Osterreich 111.366 100.745 31.203 27.791
Ubrige 64.173 61.333 26.196 24.554
Summe 1.592.426 1.477.912 656.916 611.606

1 Netto ist korrigiert um den Riickversicherungsanteil und bezieht sich, falls anwendbar, auf die einzelnen Posten.
2 Ohne Schadenregulierungskosten
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Anlageergebnis

A.3 Anlageergebnis

Das Anlageergebnis setzt sich, wie nachfolgend dargestellt, aus den laufenden Ertrégen,
realisierten Gewinnen und Verlusten, Zu- und Abschreibungen sowie laufenden Aufwen-

dungen/Verlustlibernahmen zusammen.

Das Anlageergebnis der ARAG SE verringerte sich von 80484 T€ auf 60.522 T€. Die
Gesamtertréige aus Kapitalanlagen reduzierten sich gegentiber dem Vorjahr auf 77401 T€
(Vj. 92.395 T€). Davon entfielen auf die laufenden Ertrage 69.177 T€ (Vj. 83942 T€). Die
im Vorjahr begonnene Umstrukturierung des Portfolios von Investments in Private-Equity-
Fonds und Infrastrukturanlagen wurde im Berichtsjahr fortgesetzt, sodass erneut zusétz-
liche Beteiligungsertréige entstanden. Diese sind jedoch wesentlich geringer als im Vorjahr.
Die Thesaurierung von Ergebnissen bei der konzerneigenen Krankenversicherungsgesell-
schaft flhrte zu einem weiteren Riickgang der Beteiligungsertrége. Zusétzlich flhrte
eine Tochtergesellschaft, mit der ein Ergebnisabflhrungsvertrag besteht, durch GroB3-
schadenereignisse und die Notwendigkeit der Zufihrung zur Schwankungsrtickstellung
erheblich weniger Ergebnis ab. AuBerordentliche Ertréige wurden im Jahr 2025 in Hoéhe
von 8.224 T€ (V). 8454 T€) erzielt, insbesondere getrieben durch niedrigere Zuschrei-
bungen im Vergleich zum Vorjahr in Hohe von 6.768 T€ (Vj. 7.147 T€).
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Die Gesamtaufwendungen aus Kapitalanlagen haben sich erhéht und lagen insgesamt
bei16.879 T€ (Vj. 11.911 TE). Davon betrugen die laufenden Aufwendungen inklusive plan-
md&Biger Abschreibungen 10.142 T€ (Vj. 10.114 T€) und die auBerordentlichen Aufwen-
dungen 5.830 T€ (V]. 1.797 T€). Der Anstieg der Gesamtaufwendungen im Jahr 2025 im
Vergleich zum Vorjahr resultierte im Wesentlichen aus den gestiegenen Verlusten aus der
Abschreibung von Staatsanleihen mit 2.852 T€ (Vj. 95 T€).

Das beschriebene Nettoergebnis' aus den Kapitalanlagen in Héhe von 60.522 T€ bedeutet
eine Nettoverzinsung? der Kapitalanlagen von 2,1 Prozent (Vj. 3,2 Prozent). Die laufende

Durchschnittsverzinsung® der Kapitalanlagen belief sich auf 2,1 Prozent (Vj. 2.9 Prozent).

1 Der Aufwand fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen ist in das Nettoergebnis einbezogen.
2 Berechnung Nettoverzinsung: Nettokapitalanlageergebnis/mittlerer Kapitalanlagebestand
3 Berechnung laufende Durchschnittsverzinsung: ordentliches Kapitalanlageergebnis/mittlerer Kapitalanlagebestand
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Die nachfolgende Tabelle stellt dar, wie sich das handelsrechtliche Anlageergebnis' der

Gesellschaft auf die einzelnen Vermdgenswertklassen nach Solvency Il aufgliedert:

Anlageergebnis der ARAG SE

Ergebnisentwicklung

Laufender
Aufwand/

Anlageart Laufender Realisierte Realisierte Zuschrei- Abschrei- Verlust- Anlage- Anlage-
(inT€) Ertrag Gewinne Verluste bungen bungen tibernahme ergebnis ergebnis

2025 2024
Sachanlagen fir den Eigenbedarf 3.135 0 0 0 631 0 2.504% 3.052
Immobilien (auBer Eigenbedarf) Q17 162 756 0 135 Q79 -791 -1.998
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 30.173 0 0 4+.579 Q07 0 33.845 48.207
Aktien — notiert 0 0 0 0 0 0 0 0
Aktien — nicht notiert 0 0 0 0 0 0 0 0
Staatsanleihen 6.993 981 1.317 160 2.852 0 3.965 7.646
Unternehmensanleihen 17.243 314 8 2.029 181 0 19.397 15.532
Strukturierte Schuldtitel 0 0 0 0 0 0 0 0
Besicherte Wertpapiere 0 0 0 0 0 0 0 0
Organismen flir gemeinsame Anlagen 3.376 0 0 0 716 0 2.660 9.226
Derivate 0 0 0 0 0 0 0 0
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten 2.649 0 0 0 0 Q34 1.715 2.462
Sonstige Anlagen 719 0 0 0 0 0 719 204
Depotforderungen 3.973 0 0 0 0 0 3.973 2.446
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente® 0 0 0 0 0 0 0 0
Laufender Aufwand (nicht zugeordnet) 0 0 0 0 0 7463 -7.463 -6.383
Summe 69177 1.456 2.081 6.768 5.422 9.376 60.522 80.484

1 Die Zinsertréige und -aufwendungen der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteléiquivalente der ARAG SE werden im sonstigen Ergebnis ausgewiesen.

1 Die Summe des in der Tabelle dargestellten Anlageergebnisses entspricht dem im Geschéftsbericht 2025 der ARAG SE
ver&ffentlichten Kapitalanlageergebnis.
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Informationen liber direkt im Eigenkapital erfasste
Gewinne und Verluste

Im Berichtsjahr waren bei der Gesellschaft keine Gewinne und Verluste, beispielsweise

durch einen Abgang eigener Anteile, zu erfassen.
Informationen zu Verbriefungen

Unter Verbriefungen versteht man, entsprechend den HGB-Bilanzierungsregeln, in erster
Linie forderungsbesicherte Wertpapiere (Rsset Backed Securities) und hypothekarisch
besicherte Wertpapiere (Mortgage Backed Securities). Pfandbriefe fallen hingegen nicht
in die Kategorie Verbriefungen, da diese den Staats- und Unternehmensanleihen

zugeordnet werden.

Die ARAG SE verfligte zum Stichtag nach Solvency Il tiber O T€ indirekt gehaltene, nicht
gesondert auszuweisende Anteile an forderungsbesicherten Wertpapieren (Asset Backed
Securities) und hypothekarisch besicherten Wertpapieren (Mortgage Backed Securities)
(Vj. O T€). Direkte Anteile an Verbriefungen lagen nicht vor.

A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Im sonstigen Ergebnis sind Personal- und Sachaufwendungen enthalten, die nicht im
Rahmen der Funktionsbereichsrechnung einem versicherungstechnischen oder kapital-

anlagebezogenen Funktionsbereich zugeordnet werden.

Die sonstigen Ertrége haben sich gegentiber dem Vorjahr von 151.903 T€ auf 184.066 T€
ver@indert. Wesentliche Ursache waren insbesondere gestiegene Wahrungskursgewinne
(17.339 T€).
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Die sonstigen Aufwendungen haben sich von 191.561T€ auf 215.330 T€ verdndert.
Wesentliche Ursachen waren héhere Wahrungskursverluste (13.155 T€) sowie gestiegene

Aufwendungen fur erbrachte Dienstleistungen (13.092 T€).
Das sonstige Ergebnis verbesserte sich um 8.393 T€ auf — 31.264 T€.
Steuerliche Ertrage/Aufwendungen

Der Steueraufwand betrug im Berichtsjahr, im Wesentlichen ergebnis- und kapital-
anlageninduziert, 24.275 T€ (Vj. 27.376 T€).

Informationen zu Leasingvereinbarungen

Hinsichtlich der Leasingvereinbarungen gibt es eine Unterscheidung zwischen Finanzie-
rungsleasing und Operating Leasing. Die ARAG SE verfligt als Leasingnehmer Gber
Leasingvereinbarungen, die nach den Grundsdtzen des Operating Leasing bilanziert
werden. Im Bereich Finanzierungsleasing gibt es keine wesentlichen Vereinbarungen. Die
Leasingvereinbarungen im Bereich Operating Leasing betreffen im Wesentlichen die
Dienstwagen, Biroanmietungen, Blroausstattung und Mobiltelefone der Mitarbeitenden
der Gesellschaft. Als Leasingnehmer erfasst die ARAG SE die Leasingraten im Aufwand.

A.5 Sonstige Angaben

Alle sonstigen wesentlichen Informationen tber Geschdaftstatigkeit und Geschdéfts-

ergebnis sind bereits in den vorherigen Kapiteln A.1 bis einschlieBlich A4 enthalten.
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B. Governance-System
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Allgemeine Angaben zum Governance-System

B.1 Allgemeine Angaben zum
Governance-System

Die ARAG SE hat ihre Geschaftsorganisation (Governance-System) so ausgerichtet, dass
ihre Geschaftstatigkeiten solide und konservativ entsprechend der Geschéafts- und Risiko-
strategie gesteuert werden. Im Folgenden wird der Aufbau von Vorstand und Aufsichtsrat
der Gesellschaft beschrieben und ein Uberblick tiber das Governance-System inklusive

einer Bewertung seiner Angemessenheit dargestellt.
Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand

Der Vorstand fiihrt die Geschéfte der ARAG SE nach MaBgabe der Gesetze und der

Satzung der Gesellschaft. Im Rahmen seiner Gesamtverantwortung trégt der Vorstand

flr eine ordnungsgemdBe Geschdftsorganisation Sorge, sodass diese:

+ in Art, Umfang sowie Komplexit&t der Geschdéftstatigkeit angemessen und wirksam ist

+ die Einhaltung der Gesetze, Verordnungen und aufsichtsbehdérdlichen Anforderungen
gewdhrleistet

+ eine solide und umsichtige Leitung des Unternehmens sicherstellt

+ (Uber eine angemessene transparente Organisationsstruktur mit einer klaren
Zuordnung und Trennung von Zusténdigkeiten verflgt

+ Uber ein wirksames unternehmensinternes Kommunikationssystem verfligt

» regelmdBig Uberprift wird

Der Vorstand der ARAG SE bestand zum 31. Dezember 2025 aus sechs Mitgliedern.
Im Berichtszeitraum haben sich Anderungen der Ressortzuschnitte ergeben.
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Die Ressortverteilung lautete wie folgt:
« Dr. Renko Dirksen (ab 1. Juli 2025 Vorstandsvorsitzender,

bis 30. Juni 2025 Vorstandssprecher): Ressort Zentrale Konzernfunktionen
» Dr. Matthias Maslaton: Ressort Konzern Vertrieb, Produkt und Innovation
+ Wolfgang Mathmann: Ressort Group Finance and Controlling

(bis 1. Mai 2025: Ressort Konzern Finanzen)
» Dr. Shiva Meyer: Ressort Group People and Infrastructure

(bis 1. Mai 2025: Ressort Konzern Human Resources/Group Internal Audit)
» Hanno Petersen: Ressort Konzern IT und Operations
+ Dr. Joerg Schwarze: Ressort Group Risk Management and Internal Audit

(bis 1. Mai 2025: Ressort Konzern Risikomanagement und Konzern Controlling)

Als konzerntbergreifendes Gremium wurde das Group Executive Committee (GEC) zur
Steuerung und Kontrolle des internationalen Niederlassungsgeschéifts der ARAG SE als
operativer Flihrungsgesellschaft eingerichtet. Dartiber hinaus dient das Gremium einem
gesamthaften Informationsaustausch beziiglich des nationalen und internationalen Ver-
sicherungsgeschdfts und der Geschdftsentwicklung. So werden im GEC die Konzern-
strategie, Leit- und Richtlinien sowie Standards diskutiert.

Zur Unterstiitzung fir die Erflllung seiner Risikomanagementaufgaben hat der Vorstand
zusammen mit den Vorstandsmitgliedern anderer Gesellschaften des ARAG Konzerns
das Risikokomitee eingerichtet. Um die regulatorischen Anforderungen an die Nutzung
eines internen Partialmodells im laufenden Betrieb sicherzustellen, hat das Risikokomitee
das Interne-Modell-Komitee als Unterkomitee etabliert.

Ein unabhdngiger Verglitungsausschuss gemaB Artikel 275 Abs. 1it. f Delegierte Verord-
nung (EVU) 2015/35 (DVO) ist bei der ARAG SE derzeit nicht eingesetzt. Unterstitzungs-
leistungen an den Vorstand und Aufsichtsrat bei der Uberwachung der Vergiitungsleit-
linien und Vergtitungspraktiken sowie ihrer Umsetzung und Funktionsweise kdnnen mit
Blick auf die GroRe der Gesellschaft (insbesondere ihre Mitarbeiterzahl) im Verhdltnis zu
ihrer internen Struktur derzeit durch die Organisation selbst erbracht werden. Die Ein-
setzung eines unabhdngigen Vergltungsausschusses erscheint daher nicht angezeigt.
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Aufsichtsrat

Fir die Bestellung und Kontrolle des Gesellschaftsvorstands ist der Aufsichtsrat verant-
wortlich. Zum 31. Dezember 2025 gehdrten dem Rufsichtsrat die folgenden Mitglieder an:
» Dr. Dr. h. c. Paul-Otto FaBbender (Vorsitzender)

» Prof. Dr. Tobias Btirgers (stellvertretender Vorsitzender)

» Kirsten Rose (stellvertretende Vorsitzende, Arbeitnehmervertreterin)

» Prof. Dr. Claudia Eckert

+ Gerd Peskes

» Dr. Michcel Pielorz

+ Prof. Dr. Fred Wagner

» Dr. Sven Wolf

» Prof. Dr. Christian Zwirner

» Marco Hoogendam (Arbeitnehmervertreter)

»  Wolfgang Platen (Arbeitnehmervertreter)

» Anja Wolter (Arbeitnehmervertreterin)

Zur Entscheidungsvorbereitung hat der Aufsichtsrat einzelne Aufgaben an den Finanz-
ausschuss, den Bilanz- und Prifungsausschuss sowie den Personalausschuss delegiert.

Der Finanzausschuss beschdaftigt sich seinem Wesen nach hauptsachlich mit zustim-
mungspflichtigen Geschaften gemaB der Satzung der Gesellschaft und der Geschdfts-
ordnung des Vorstands und RAufsichtsrats. Dies betrifft zum Beispiel Kapitalanlage-
entscheidungen, die strategische Grundsatzentscheidung zur Asset-Allokation und
unternehmerische Entscheidungen im Umgang mit dem Portfolio der Gesellschaft.
AuBerdem beschdftigt sich der Ausschuss mit der Zustimmung zur Kreditgewdhrung an
Vorstandsmitglieder und Prokuristen.

Der Bilanz- und Priifungsausschuss ist beratend zusténdig fir Fragen der Rechnungs-
legung, des Steuerrechts, der Unternehmensplanung, des Risikomanagements, der Solva-
bilitdt sowie der rechtzeitigen Umsetzung aufsichtsrechtlicher Anforderungen zu den
genannten Themen. Zusatzlich kontrolliert dieser Ausschuss auch die Vergabe von Nicht-
prufungsleistungen an aktuelle beziehungsweise potenzielle zukiinftige Abschlusspriifer
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und ist zusténdig fiir die Ausschreibung und Vorauswahl der vom Gesamtaufsichtsrat zu

bestellenden Abschlusspriifer.

Der Personalausschuss berdt seinem Wesen nach in erster Linie solche Angelegenheiten,
die die Vorstandsmitglieder personlich betreffen. Neben der Bestellung, Abberufung
und Wiederbestellung von Vorstandsmitgliedern umfasst dies auch die Beratung Gber die

Verglitungssystematik, Zielerreichung und Zielbewertung.
Schliisselfunktionen

Zentraler Bestandteil der Geschaftsorganisation ist die Einrichtung von Kontrollen im
Unternehmen. Diese werden insbesondere von den vier Schlisselfunktionen Risikomanage-
ment/unabhdngige Risikocontrollingfunktion (URCF), Compliance, Interne Revision und
Versicherungsmathematische Funktion tibernommen. Durch eine strikte Trennung dieser
Funktionen von den operativen Bereichen bis auf Vorstandsebene kénnen sie ihre
Aufgaben objektiv und unabhdngig wahrnehmen. Zudem besteht eine direkte Berichts-
linie an den jeweils zustdndigen Ressortvorstand der ARAG SE und die Méglichkeit der
direkten Weitervermittlung an den Aufsichtsrat. Die Mitarbeitenden in den Funktionen
verfligen Uber die notwendigen Kenntnisse, um ihre Aufgaben angemessen erfiillen zu
kénnen. Im Folgenden werden die Aufgaben der vier Schllsselfunktionen kurz beschrie-
ben. Detaillierte Angaben erfolgen in den Abschnitten B.3 bis B.6.

Risikomanagement/unabhdngige Risikocontrollingfunktion

Die Aufgaben der Risikomanagementfunktion werden durch die Hauptabteilung Konzern
Risikomanagement wahrgenommen. Im Rahmen der Umsetzung des Risikomanagement-
systems ist sie insbesondere zusténdig fiir den Risikomanagementprozess einschlieBlich
der regelmdBigen Berichterstattung an den Vorstand. Die operative Steuerung der Risiken
erfolgt auf Basis bestehender interner Vorgaben durch den jeweiligen Prozessverant-
wortlichen. Bei allen Vorstandsentscheidungen mit Risikorelevanz sind die Informationen
und Stellungnahmen aus der Hauptabteilung Konzern Risikomanagement zu berlick-

sichtigen.
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Compliance

Die Aufgaben der Compliance-Funktion werden durch die Hauptabteilung Group Legal
and Compliance tbernommen. Wesentliche Aufgabe der Compliance-Funktion ist die
Schaffung der Voraussetzungen zur Einhaltung der Legalitatspflicht, unter anderem in
Gestalt von Leit- und Richtlinien, um die Einhaltung rechtlicher Anforderungen und die
Erreichung von Unternehmenszielen zu gewdhrleisten. Fir die Erstellung und Umsetzung
spezifischer Leit- und Richtlinien ist die Flihrungskraft in der jeweiligen Fachabteilung
verantwortlich. Der Chief Compliance Officer ber&t den Vorstand in Bezug auf das Risiko
von Rechtsénderungen und berichtet diesem regelmdBig tber die Tatigkeiten der Haupt-
abteilung Group Legal and Compliance.

Interne Revision

Die Aufgaben der Internen Revision werden durch die Hauptabteilung Group Internal
Audit Gbernommen. Diese ist eine prozessunabhdngige Funktion, die innerhalb des
Konzerns Strukturen und Aktivitéten priift und beurteilt. Die Priifung erfolgt im Auftrag
der Unternehmensleitung und bezieht sich auf sdmtliche Prozesse der operativen
Geschdaftstatigkeit. Group Internal Audit hat die Funktionsfdhigkeit, OrdnungsmdaBig-
keit, Wirksamkeit, Wirtschaftlichkeit und Angemessenheit des Internen Steuerungs- und
Kontrollsystems (ISKS) zu beurteilen und zu bewerten. Die Ergebnisse einer Prifung
werden in Form eines Priifungsberichts den Vorstandsmitgliedern zur Verfligung gestellt.

Versicherungsmathematische Funktion

Die Aufgaben der Versicherungsmathematischen Funktion werden durch die gleich-
namige Hauptabteilung lbernommen. Die Hauptabteilung Versicherungsmathematische
Funktion ist im Wesentlichen verantwortlich fiir die Uberpriifung der Berechnungsmethodik
der versicherungstechnischen Riickstellungen und die Sicherstellung der Angemessen-
heit der Zeichnungs- und Annahmepolitik sowie der Ruckversicherungspolitik. Dabei
werden unter anderem die Methoden, die getroffenen Annahmen und die verwendeten
Daten Uberpriift. Darliber hinaus ist die Hauptabteilung fiir die Validierung des internen
Partialmodells zustandig. Uber die daraus resultierenden Ergebnisse wird dem Vorstand
beziehungsweise der Aufsichtsbehdrde Bericht erstattet.
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Angaben zu Verglitungsleitlinien und -praktiken

Als wesentlicher Bestandteil der Governance des Unternehmens folgt die Verglitung der
Organmitglieder genauso wie die der anderen Unternehmensangehdrigen den Grund-

stitzen der Angemessenheit und Transparenz und ist auf Nachhaltigkeit ausgerichtet.

Dazu gehért, dass Organmitglieder sowie Mitarbeitende markt- und leistungsgerecht
und damit angemessen entlohnt werden. Die verantwortlichen Stellen im Unternehmen
informieren sich regelmdBig Uber die Vergltung in dem entsprechenden Markt und
passen diese unter Berlicksichtigung der individuellen Leistung der Organmitglieder/
Mitarbeitenden an.

Transparenz bedeutet, dass die generellen Grundsdtze der Vergltungspolitik allen
Mitarbeitenden offengelegt werden und dass die Vergtitungsstrukturen so komplex wie
nétig und so einfach wie méglich gehalten werden.

Die Ausrichtung auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung wird durch die adéquate
Abstimmung der Vergtitungsstruktur auf die Geschaftsstrategie des Unternehmens und
sein Risikoprofil sichergestellt.

Als langfristig agierendes Unternehmen legt die ARAG SE groBen Wert auf ein voraus-
schauendes Risikomanagement, das bestehende und neu auftretende Risiken angemes-
sen berlicksichtigt. Es wird sichergestellt, dass Ereignisse oder Bedingungen, die, falls sie
eintreten, erhebliche negative Auswirkungen auf Vermégenswerte, Rentabilitét oder
Reputation der ARAG SE haben kénnten, im Rahmen des bestehenden Risikomanage-
mentprozesses identifiziert, analysiert, bewertet und durch den Prozessverantwortlichen
gesteuert werden.

Dies umfasst auch, dass Risiken fur das Unternehmen, die aus dem Bereich Verglitung

herriihren, wirksam gemanagt werden. Letzteres wird insbesondere durch die Struktur
der Vergtitung insgesamt, das Verhdltnis von Fixgehalt zu variabler Verglitung auf ent-
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sprechenden Ebenen, die Strukturierung der variablen Vergtitung (Zielkategorien, enge
Kappungsgrenzen etc.) sowie entsprechende geschdftsorganisatorische MaBnahmen

sichergestellt.

Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder der Gesellschaft setzt sich aus einem fixen
Grundgehalt sowie einem variablen Anteil zusammen und folgt den aufsichtsrechtlichen
Vorgaben. Insbesondere wird die Grundverglitung so bemessen, dass Vorstandsmit-
glieder nicht maBgeblich auf den variablen Anteil angewiesen sind. Dieses gilt besonders
vor dem Hintergrund, dass der variable Anteil gute Leistungen incentivieren, aber keine

Anreize schaffen soll, die dem Unternehmensinteresse zuwiderlaufen.

Der variable Anteil belduft sich auf einen prozentualen Anteil des Grundgehalts. Inner-
halb des gesamten ARAG Konzerns bestehen keine Aktien- oder Aktienoptionspro-
gramme. Vor diesem Hintergrund und mit Blick auf die Sicherstellung einer attraktiven
und marktiblichen Vergitung ist der variable Anteil bei Vorstandsmitgliedern mit
60,0 Prozent des Grundgehalts angesetzt, wobei sich dieser in eine kurz- und eine
langfristige Komponente unterteilt. Die langfristige Komponente betrégt bei sémtlichen
Vorstandsmitgliedern 60,0 Prozent der variablen Vergiitung und wird gemaB Artikel 275
Abs. 2 lit. ¢ und f DVO zeitverzdgert unter Beriicksichtigung des Ergebnisses der Priifung
einer méglichen Abwdrtskorrektur aufgrund von Exponierungen gegenlber aktuellen
und zuktinftigen Risiken ausgezahlt.

Die fiir die variable Vergiitung maBgeblichen Ziele setzen sich aus einem Mix objektiver
Konzern- und Gesellschaftskennzahlen gemdnB strategischer Planung sowie individueller
Ziele des jeweiligen Organmitglieds in einem vorab festgelegten Verhdltnis zusammen.
Fur die jeweilige Zielerreichung bestehen vorab festgelegte Kappungsgrenzen. In keinem
Fall Gbersteigt die variable Vergilitung das Grundgehalt.

Sofern Mitglieder des Vorstands der ARAG SE gleichzeitig Vorstands- beziehungsweise
Geschdéftsleitermandate bei Tochtergesellschaften der ARAG SE innehaben, erhalten
sie hierflr keine zusdtzliche Vergiitung. Eine Beriicksichtigung der Mehrfacht&tigkeit
kann jedoch in den verschiedenen Zielkategorien der Zielvereinbarung fur die durch den
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Hauptvertrag gewdhrte variable Vergtitung erfolgen. Hier wird besonderes Augenmerk
darauf gelegt, dass daraus keine Interessenkonflikte entstehen.

Im Falle solcher Mehrfachmandate beziehungsweise -tdtigkeiten erfolgt jedoch eine
anteilige Weiterbelastung der Kosten durch die die Verglitung zahlende Gesellschaft an
die andere Gesellschaft.

Sofern Mitglieder des Vorstands der ARAG SE eine Aufsichts- beziehungsweise Ver-
waltungsratstdtigkeit in einer Tochtergesellschaft der ARAG SE austiben, erhalten sie fiir
diese Tatigkeit zwar eine fixe Vergiitung, die aber mit der Vergtitung fur die Vorstands-
tatigkeit verrechnet wird.

Aufsichtsratsmitglieder erhalten eine fixe Verglitung fiir ihre Tatigkeit. Bei Aufsichts-
ratsmitgliedern, die andere Tétigkeiten im Konzern wahrnehmen, ist individuell geregelt,
ob eine Verrechnung mit Bezligen aus diesen Tétigkeiten erfolgt.

Soweit Mitarbeitenden konzernzugehériger Versicherungsunternehmen nicht ermessens-
unabhdngig durch Tarifvertrag oder sonstige kollektivrechtliche Vereinbarungen variable
Verglitungsbestandteile gewdhrt werden, erhalten Mitarbeitende diese entweder ab
Erreichen einer bestimmten Flihrungsebene oder bei Zugeh&rigkeit zu einer definierten
Funktions-/Mitarbeitergruppe.

Grundlage der variablen Vergltung fiir die Fiihrungskrafte und die definierten Funktions-/
Mitarbeitergruppen sind jdahrlich abzuschlieBende Zielvereinbarungen, die objektive
Konzern- und/oder Gesellschafts- und/oder Bereichskennzahlen und/oder individuelle
Ziele enthalten. Der variable Anteil belduft sich auf einen prozentualen Anteil des
Grundgehalts, der je nach Flihrungsstufe, Funktion und Land differiert.

In keinem Fall Ubersteigt der variable Anteil das jeweilige Grundgehalt. Es bestehen
vorab festgelegte Kappungsgrenzen fir die Zielerreichung. Es wird sichergestellt, dass
das Grundgehalt betreffender Stelleninhaber ausreichend hoch ist, um eine maBgeb-
liche Abhdngigkeit von variablen Vergtitungsbestandteilen zu vermeiden. Auch hier gilt,
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dass der variable Anteil gute Leistungen incentivieren, aber keine Anreize schaffen darf,

die dem Unternehmensinteresse zuwiderlaufen.

Die variable Verglitung der intern fiir Schliisselfunktionen verantwortlichen Personen
folgt den dargestellten allgemeinen Grundsétzen fir Flihrungskrafte. Es wird dabei
sichergestellt, dass die fir die variable Verglitung maBgeblichen Ziele derart gestaltet
sind, dass die variable Verglitung unabhdngig von der Leistung der der Kontrolle der

jeweiligen Funktionsinhaber unterstehenden operativen Einheiten und Bereiche ist.

Der variable Vergtitungsanteil betréigt bei intern fiir Schlisselfunktionen verantwort-
lichen Personen abhdngig vom jeweiligen Stelleninhaber zwischen 15,0 und 35,0 Prozent
des jeweiligen Grundgehalts. Mit einer Ausnahme wurde im Rahmen der Hinwirkungs-
pflicht des Unternehmens bei allen Stelleninhabern bereits eine zeitverzégerte Aus-
zahlung von 40,0 Prozent der variablen Vergiitung vereinbart. Mit dem verbleibenden
Stelleninhaber wurde bisher keine Regelung Uber eine teilweise zeitverzogerte Aus-

zahlung erzielt.

Soweit Tochtergesellschaften der ARAG SE Schlisselfunktionen an Letztere ausgegliedert
haben, erhalten die dort zusténdigen SchlUsselfunktionsinhaber keine zusétzliche Ver-

gltung fur die Wahrnehmung dieser Aufgabe.

Vorstandsmitgliedern, die vor dem 1. Januar 2020 erstmals in diese Funktion bestellt
wurden, beziehungsweise deren Hinterbliebenen wird eine Anwartschaft auf Ruhegeld,
Witwen- und Waisenrente gewdhrt. Das Ruhegeld wird in Prozenten des pensionsféhigen
Gehalts errechnet, wobei das pensionsfahige Gehalt den Grundbeziigen (ohne Tantiemen,
Sachbezlige etc.) entspricht. Es ist zudem auf einen absoluten Maximalbetrag gedeckelt.
Die Witwenrente betréigt zwei Drittel des Ruhegelds, die Waisenrente fiir jedes Kind
ein Drittel der Witwenrente. Die Summe der Hinterbliebenenversorgungen ist auf
das Ruhegeld limitiert. Sofern und soweit diese Versorgungszusage angesichts der
Limitierung nicht mehr dem Grundsatz der Angemessenheit entspricht beziehungsweise
nicht mehr als marktgerecht angesehen werden kann, wird sie ergénzt durch eine
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beitragsorientierte Zusage in Form eines Festbetrags. Die Durchflihrung erfolgt tber
eine kongruent rlckgedeckte Gruppen-Unterstiitzungskasse. Vorstandsmitgliedern, die
nach dem 1. Januar 2020 erstmals in diese Funktion bestellt wurden, wird eine beitrags-
orientierte Zusage gewdhrt. Der Versorgungsbeitrag ist Bestandteil des Arbeitsvertrags,
die Durchfihrung erfolgt Uber eine kongruent rlickgedeckte Gruppen-Unterstiit-
zungskasse.

Vorruhestandsregelungen werden mit Vorstandsmitgliedern nicht getroffen. Das Unter-
nehmen hat aber das Recht, Vorstandsmitglieder finf Jahre vor der Regelarbeitsgrenze
mit den entsprechenden vertraglichen Abschldgen in den Ruhestand zu versetzen.
Dieses Recht besteht nicht aufseiten der Vorstandsmitglieder.

Die zur Vergltung gemachten Ausflihrungen zu Vorstandsmitgliedern, die gleichzeitig
fir die Tochtergesellschaften der ARAG SE tdtig sind, gelten entsprechend fiir Renten-
und Vorruhestandsvereinbarungen.

Aufsichtsratsmitglieder erhalten keine Zusatzrenten.

Fir Schliisselfunktionen verantwortliche Personen erhalten eine betriebliche Alters-
versorgung, die mit Blick auf ihre jeweilige Fiihrungsstufe dem Marktstandard in Hohe
und Umfang entspricht. Es bestehen keine Vorruhestandsregeln.

Wesentliche Transaktionen

Wesentliche Transaktionen mit Anteilseignern, Personen, die maBgeblichen Einfluss auf
das Unternehmen ausiiben, und Mitgliedern des Verwaltungs-, Management- oder
Aufsichtsorgans kénnen Kapitel A.1 entnommen werden.

Wesentliche Anderungen des Governance-Systems

Wesentliche Anderungen des Governance-Systems erfolgten im Berichtszeitraum nicht.
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Angemessenheit des Governance-Systems

Das Governance-System des ARAG Konzerns ermdglicht ein solides und vorsichtiges
Management des Versicherungsgeschdfts und entspricht der Wesensart, dem Umfang
und der Komplexitat der Tatigkeit des Konzerns. Es wird regelmdBig Uberprift und bei
Bedarf angepasst.

Bezliglich der Aufbau- und Ablauforganisation besteht eine angemessene Organisations-
struktur sowie ein effektives Informationssystem mit klaren Berichtslinien. Es existieren
schriftliche Leitlinien zu den Eckpunkten des Governance-Systems sowie zuséitzlich aus-
fihrliche Beschreibungen der Schlisselfunktionen inklusive der Rolle der Geschéifts-
leitung und der des Aufsichtsrats. AuBerdem beinhaltet das Governance-System ein
addquates Vergltungssystem, Notfallpléne, die Umsetzung der Anforderungen an die
fachliche Qualifikation und persdnliche Zuverl@ssigkeit, ein Risikomanagementsystem
inklusive unternehmenseigener Risiko- und Solvabilitétsbeurteilung, ein internes Kontroll-

system, die Einrichtung von Schlisselfunktionen sowie Regelungen zum Outsourcing.
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B.2 Anforderungen an die
fachliche Qualifikation und
personliche Zuverlassigkeit

Die Fit&Proper-Leitlinie der Gesellschaft legt Anforderungen, Verantwortlichkeiten und
Prozesse fest, um die jederzeitige fachliche Eignung und persénliche Zuverl@ssigkeit
von Geschdftsleitern, Aufsichtsratsmitgliedern sowie fir Schlisselfunktionen verant-
wortlichen Personen und deren Mitarbeitenden sicherzustellen. Die wesentlichen Punkte
werden im Folgenden dargestellt.

Vorstandsmitglieder sowie Hauptbevollméchtigte von Niederlassungen

im Europdischen Wirtschaftsraum (EWR)

Fur die fachliche Eignung der Vorstandsmitglieder werden berufliche Qualifikationen,
Kenntnisse und Erfahrungen vorausgesetzt, die eine jederzeit solide und umsichtige
Leitung des Unternehmens gewdhrleisten. Dies erfordert angemessene theoretische und
praktische Kenntnisse in Versicherungsgeschdéften sowie im Fall der Wahrnehmung von
Leitungsaufgaben ausreichende Leitungserfahrung. Vorstandsmitglieder mussen alle
wesentlichen Risiken, denen das Unternehmen ausgesetzt ist, kennen und deren
maBgebliche Auswirkungen beurteilen kénnen.

Neben dem zwingend erforderlichen ressortspezifischen Fachwissen werden als Mindest-
mafB fir das Wissen des Gesamtvorstands Kenntnisse, Féhigkeiten und Erfahrungen
bezliglich Versicherungs- und Finanzmarkten, Geschdftsstrategie und Geschéftsmodell,
Governance-System, Finanzanalyse und versicherungsmathematischer Analyse, des
regulatorischen Rahmens und der regulatorischen Anforderungen sowie Kenntnisse des
vom Unternehmen verwendeten internen Modells vorausgesetzt. Daneben muss mit Blick
auf die damit verbundenen Risiken und Chancen jedes Vorstandsmitglied auch tber
angemessene Kenntnisse im Bereich der Informationstechnologie verfligen. Von jedem
einzelnen Vorstandsmitglied wird erwartet, dass es neben seinem ressortspezifischen
Fachwissen auch Uber angemessene Kenntnisse in sdmtlichen der vorbezeichneten

Bereiche verfligt, um eine gegenseitige Kontrolle zu gewdhrleisten.
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Mehrjdhrige Berufserfahrung im Versicherungsbereich oder in einem anderen Finanz-
dienstleistungsunternehmen sowie Leitungserfahrung, aber auch die Bereitschaft zu

sténdiger Weiterbildung sind unabdingbare Voraussetzungen fiir diese Position.

Fir die Hauptbevollméchtigten der Niederlassungen der Gesellschaft im Europdischen
Wirtschaftsraum gelten die oben genannten Anforderungen entsprechend. Zu berlick-
sichtigen ist, dass sich diese Kenntnisse primar auf die jeweilige Niederlassung beziehen
mussen, fir die die Verantwortung getragen wird. AuBerdem steht der jeweils nationale

Markt im Fokus, in dem die Niederlassung operiert.

In Bezug auf die persénliche Zuverl@ssigkeit gilt fir Vorstandsmitglieder und Hauptbevoll-

méchtigte ein einheitlicher MaBstab.

Zuverl@ssigkeit ist zu unterstellen, wenn keine entgegenstehenden Tatsachen erkennbar
sind. Unzuverl@ssigkeit ist anzunehmen, wenn persénliche Umsténde nach der allge-
meinen Lebenserfahrung die Annahme rechtfertigen, dass diese die sorgfdltige und ord-
nungsgemdBe Wahrnehmung des jeweiligen Mandats beziehungsweise der Ubertragenen
Tatigkeit beeintrdchtigen kénnen. Berlicksichtigt werden dabei das persénliche Verhalten
sowie das Geschdftsgebaren hinsichtlich strafrechtlicher, finanzieller, verm&gensrecht-
licher und aufsichtsrechtlicher Aspekte. MaBgeblich sind hier sowohl die deutsche als
auch ausléndische Rechtsordnungen.

Die Beurteilung der fachlichen Eignung und persénlichen Zuverl@ssigkeit eines desig-
nierten Vorstandsmitglieds erfolgt durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft. Auf Basis
eines vorab zu erstellenden Anforderungsprofils erfolgt die Beurteilung der fachlichen
Eignung im Rahmen von persénlichen Gespréchen, auf Grundlage eines aussagekréftigen
Lebenslaufs, der detailliert insbesondere alle bisherigen beruflichen Positionen des
Bewerbers aufzeigt, sowie aufgrund der dazugehdrigen Unterlagen. Die Uberpriifung
der persénlichen Zuverldssigkeit erfolgt durch die Vorlage eines Flhrungszeugnisses
beziehungsweise entsprechender Unterlagen aus dem Ausland, eines Auszugs aus dem
Gewerbezentralregister sowie durch die Vorlage der durch den Bewerber eigenhdndig
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ausgefiillten und unterschriebenen Anlage ,,Persénliche Erkldrung mit Angaben zur
Zuverl@ssigkeit® bei der Gesellschaft. Die Gesellschaft behdlt sich vor, gegebenenfalls

zus@tzliche Unterlagen anzufordern.

Die Beurteilung der fachlichen Eignung und persdnlichen Zuverl@ssigkeit von Haupt-
bevollméchtigten erfolgt durch den Vorstand der Gesellschaft. Im Ubrigen gelten ent-
sprechend die Ausflihrungen zu Vorstandsmitgliedern.

Aufsichtsratsmitglieder

Um ihrer Kontrollfunktion gerecht werden zu kdnnen, missen Aufsichtsratsmitglieder
Uber die hierzu erforderlichen Kenntnisse, Fdhigkeiten und Erfahrungen verfligen. Sie
mUssen jederzeit fachlich in der Lage sein, den Vorstand des Unternehmens angemessen
zu kontrollieren, zu Uberwachen und die Entwicklung des Unternehmens aktiv zu beglei-
ten. Dazu muss das jeweilige Mitglied die Geschéfte des Unternehmens verstehen und
die entsprechenden Risiken beurteilen kdnnen. Ferner muss das Mitglied mit den fir das
Unternehmen geltenden wesentlichen gesetzlichen Regelungen vertraut sein. Spezial-
kenntnisse mussen auf Ebene des einzelnen Mitglieds grundsatzlich nicht vorliegen. Es
muss jedoch in der Lage sein, gegebenenfalls persdnlichen Beratungsbedarf zu identi-
fizieren und eine entsprechende Beratung einzuholen. In jedem Fall missen im Gremium
die Themenfelder Kapitalanlage, Versicherungstechnik, Rechnungslegung, Abschluss-
prifung und (partielles) internes Modell abgedeckt sein. Die fachliche Eignung schliet
stetige Weiterbildung ein.

Es wird erwartet, dass sowohl das designierte Aufsichtsratsmitglied selbst als auch der
vorschlagende Aufsichtsrat vor einer Bestellung durch die Hauptversammlung sicher-
stellt, dass eine ausreichende Qualifikation gegeben ist. Bei Arbeitnehmervertretern
gelten die von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in ihren ent-
sprechenden Ver&ffentlichungen ausgeflihrten Besonderheiten.

Fir die Priifung der persénlichen Zuverl@ssigkeit wird auf die Ausfiihrungen zu Vorstands-

mitgliedern/Hauptbevollmdachtigten verwiesen, die entsprechend gelten.
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Schilisselfunktionen

Die jeweils fiir Schllsselfunktionen verantwortlichen Personen miissen tber umfang-
reiche Kenntnisse und mehrjdhrige Berufserfahrung in ihrem jeweiligen Spezialgebiet
verflgen. Fir alle SchlUsselfunktionstrager gilt ferner, dass sie mit den fiir ihre jeweilige
Position relevanten rechtlichen Grundlagen, der Organisation und Governance-Struktur
des Unternehmens sowie dessen Geschdéftsmodell vertraut sein miissen. Darliber hinaus
missen SchlUsselfunktionstrdger Uber sehr gute Kenntnisse der entsprechenden opera-
tiven Prozesse, der Fachsysteme und der Versicherungsbranche verfligen.

Nachfolgend werden die fachspezifischen Kenntnisse dargestellt, die fiir die Ernennung
zu einer intern fir eine Schlisselfunktion verantwortlichen Person als Eingangsqualifi-
kation mindestens erforderlich sind:

+ Risikomanagement: Hier ist eine aktuariell oder betriebswirtschaftlich gepréagte Quali-
fikation beziehungsweise eine vergleichbare akademische Ausbildung erforderlich.
Es werden insbesondere fundierte Kenntnisse zu relevanten Risikoparametern, Risiko-
arten und Bewertungsmethoden im Versicherungsbereich erwartet. Ferner ist die
Kenntnis s@mtlicher fiir den Bereich Risikomanagement relevanter aufsichtsrecht-
licher Vorgaben unverzichtbar.

+ Versicherungsmathematische Funktion: Der SchlUsselfunktionstréiger muss tber sehr
gute versicherungs- und finanzmathematische sowie gute betriebswirtschaftliche
Kenntnisse verfligen. Diese Kenntnisse werden in der Regel durch ein Studium der
Mathematik oder durch eine vergleichbare RAusbildung erworben. Die ARAG setzt
zudem voraus, dass die jeweilige Person Mitglied in der Deutschen Aktuarvereinigung
(DAV) ist, eine vergleichbare Qualifikation nachweist oder die Bereitschaft zeigt, die
Mitgliedschaft beziehungsweise die vergleichbare Qualifikation berufsbegleitend zu
erwerben.

» Compliance: Neben einem abgeschlossenen juristischen oder betriebswirtschaftlichen
Studium muss der Stelleninhaber tber einschlégige Fachkompetenz in Compliance
verfligen, die durch Ausbildungsnachweise oder berufliche Tatigkeit in diesem Bereich
nachgewiesen wird. Der Stelleninhaber muss sich stets auf dem neuesten Stand der
gesetzlichen Regelungen halten und insbesondere in den Bereichen Aufsichts-,
Gesellschafts-, Kapitalmarkt-, Wettbewerbs- sowie Kartellrecht Kenntnisse aufweisen.
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* Interne Revision: Die fachliche Eignung des Schlisselfunktionstréigers erfordert neben
einem abgeschlossenen Studium der Wirtschaftswissenschaften, der Betriebswirt-
schaftslehre oder einer vergleichbaren Rusbildung zudem mehrjéhrige Berufserfah-
rung. Zudem sind Kenntnisse der Versicherungswirtschaft, Rechnungslegung und
Betriebsorganisation notwendig. Es wird vorausgesetzt, dass die Revisionsstandards

und die Revisionsmethodik sowie revisionsspezifische Software beherrscht werden.

Daneben muss bei allen SchlUsselfunktionstrégern eine ausreichende Leitungserfahrung
fur diese Positionen vorliegen. AuBerdem sind aufgrund vieler Uberschneidungen von
Themen nicht nur umfassende Kenntnisse der Arbeitsbereiche der eigenen Haupt-
abteilung entscheidend, sondern auch angemessene Kenntnisse anderer Abteilungen,
zu denen Schnittstellen bestehen. Die Bereitschaft zu stdndiger Weiterbildung ist unab-
dingbare Voraussetzung fur entsprechende Positionen.

Neben der Prifung des Werdegangs beziehungsweise der Prifung der einschlégigen
Vorerfahrung durch Vorlage eines detaillierten Lebenslaufs wird sowohl bei der Auswahl
interner als auch externer Bewerber ein strukturiertes Beurteilungsverfahren angewandt,
in dem durch interne und externe Ruditoren die fachliche und berfachliche Qualifikation
in einem Assessment-Center bewertet wird. Die Beurteilung der fachlichen Eignung
erfolgt auf Einzelfallbasis unter Beriicksichtigung aller Umstéinde. Die Verantwortung
fir die Beurteilung der fachlichen Eignung und persdnlichen Zuverl@ssigkeit der fir
Schlisselfunktionen verantwortlichen Personen tréigt der Vorstand der Gesellschaft.

Im Falle der Bestellung von Ausgliederungsbeauftragten gelten vom Grundsatz her
dieselben Anforderungen, allerdings wird hier aufgrund des Anforderungsprofils und
insbesondere bei internen Kandidaten mit einschlégiger Vorerfahrung im Einzelfall
entschieden.

Fir die Priifung der persénlichen Zuverl@ssigkeit wird auf die Ausfiihrungen zu Vorstands-

mitgliedern/Hauptbevollmdachtigten verwiesen, die entsprechend gelten.

28



Zusammenfassung | Geschdftstatigkeit und Geschdftsergebnis | Governance-System | Risikoprofil | Bewertung fir Solvabilitétszwecke | Kapitalmanagement | Anhang | Weitere Informationen
Anforderungen an die fachliche Qualifikation und persénliche Zuverldssigkeit

Es obliegt der fir die jeweilige Schltisselfunktion verantwortlichen Person, die fachliche
Eignung der fiir ihre Funktion tatigen Mitarbeitenden beziehungsweise der Anwdrter auf
entsprechende Positionen anhand geeigneter Unterlagen beziehungsweise der vom
Mitarbeitenden in der tdglichen Praxis gezeigten Leistungen zu beurteilen und sicher-
zustellen, dass die Mitarbeitenden durch regelmaBige Fortbildungen dauerhaft das Know-
how fir die Durchfihrung ihrer jeweiligen Aufgabe besitzen. Daneben ist der Mitarbei-
tende selbst gehalten, sich kontinuierlich auf dem neuesten Informationsstand zu halten.

Fortbildungsnachweise werden dokumentiert.

Bezliglich der persénlichen Zuverl@ssigkeit gilt fiir die fir Schllsselfunktionen verant-
wortlichen Personen und die in diesen Bereichen t&tigen Mitarbeitenden grundsétzlich
inhaltlich derselbe Standard.

Weiterbildung als kontinuierlicher Prozess

Bei allen oben genannten Organmitgliedern beziehungsweise Stelleninhabern wird durch
die daflirim Unternehmen zust@ndigen Stellen nachgehalten, ob diese sich den Anforde-
rungen ihrer Positionen entsprechend weiterbilden. Welche WeiterbildungsmaBnahmen

unternommen wurden, wird dokumentiert.

Anldsse fiir Neubewertung
In der Fit&Proper-Leitlinie der Gesellschaft sind sowohl der regelméBige Prifungsturnus
als auch besondere Anlésse festgelegt, die zur Vornahme einer Neubewertung der fach-

lichen Eignung und persénlichen Zuverl&ssigkeit fihren.

Als genereller Grundsatz gilt beziiglich der fachlichen Eignung, dass die Form und der
Grad etwaiger MaBnahmen des Unternehmens vom vermeintlichen beziehungsweise
tatsdchlichen Mangel beim jeweils betroffenen Organmitglied beziehungsweise Stellen-
inhaber abhdngen. Dieses kann zum Beispiel zu einer Aufforderung fiihren, sich in einem
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bestimmten Themenkomplex fortzubilden. Im Extremfall kann aber auch eine Abberu-
fung beziehungsweise Kiindigung in Betracht gezogen werden.

Zweifeln an der persénlichen Zuverl@ssigkeit wird unverziiglich nachgegangen. Sollten
Umstéinde vorliegen, die nach allgemeiner Anschauung gegen die persénliche Zuver-
|Gssigkeit des Stelleninhabers sprechen, werden von den daflir im Unternehmen zu-
stéindigen Stellen sofort MaBnahmen ergriffen. Diese sind abhdéngig vom konkreten
Einzelfall und vor allem von der Schwere einer angeblichen oder bewiesenen Verfehlung
und kénnen sowohl tempordrer als auch dauerhafter Natur sein.

B.3 Risikomanagementsystem einschlieBlich
der unternehmenseigenen Risiko-
und Solvabilitatsbeurteilung

Als Versicherungsunternehmen ist die Ubernahme von Risiken das Kerngeschaft der
Gesellschaft. Daraus ergibt sich, dass bei der Umsetzung der strategischen Geschdéftsziele
naturgemd Risiken eingegangen werden miissen, um den gewtinschten Unternehmens-
erfolg zu erreichen. Fiir den Umgang mit diesen Risiken ist ein Risikomanagementsystem
eingerichtet, dessen Bestandteile insbesondere die Risikostrategie, der operative Risiko-
managementprozess (Risikoidentifikation, Risikoanalyse, Risikobewertung, Risikosteue-
rung, Risikotiberwachung und -berichterstattung), ein Limitsystem und ein Prozess zur
unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (Own Risk and Solvency
Assessment [ORSA]) sind.
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Umsetzung des Risikomanagementsystems

Risikostrategie

Basierend auf der Geschdaftsstrategie legt der Vorstand die Risikostrategie fest. Diese
bildet zum einen den Rahmen zur aufbau- und ablauforganisatorischen Ausgestaltung
des Risikomanagementsystems und ist zum anderen die Grundlage fiir eine angemessene
Risikokultur im Unternehmen (Tone from the Top). Sie ist so ausgestaltet, dass sich die
operative Steuerung der Risiken daran anknipfen |Gsst. AuBerdem enthdlt die Risiko-
strategie Vorgaben zur Risikotragfdhigkeit in Form von geschdaftspolitischen Mindest-
bedeckungsquoten, die der Vorstand auf Basis seiner Risikoneigung festlegt. Auf Grund-
lage der Risikotragfdahigkeit werden Limite fUr die operative Risikosteuerung abgeleitet.

Die Risikosteuerungsprozesse sind in der Leitlinie zum Risikomanagementsystem erldutert.

Die Risikostrategie wird vor dem Hintergrund der Geschdéftsstrategie und des Risikoprofils
mindestens einmal jGhrlich Gberprift und gegebenenfalls angepasst. Anpassungen der

Strategie sind vom Vorstand zu genehmigen.

Risikotragfdhigkeit und Limitsystem

Die Risikotragfahigkeit beschreibt, inwieweit mogliche Verluste aus den eingegangenen
Risiken mit Eigenmitteln ausgeglichen werden kénnen. Im aufsichtsrechtlichen Sinne ist
die Risikotragfaihigkeit gegeben, wenn die Solvenzkapitalanforderung den Wert der
anrechnungsfdhigen Eigenmittel nicht tbersteigt, die sogenannte aufsichtsrechtliche
Bedeckungsquote also mindestens 100,0 Prozent betrégt. Die geschéftspolitische Mindest-
bedeckungsquote gibt an, inwieweit die Gesellschaft maximal bereit ist, zur Erreichung
der in der Geschdaftsstrategie festgelegten Ziele Risiken einzugehen. Die ARAG SE hat
sowohl aktuell als auch fiir den Zeitraum der strategischen Planung eine geschafts-
politische Mindestbedeckungsquote festgelegt. Diese Quote betrdgt aufgrund der
konservativen Risiko- und Solvabilitdtspolitik der ARAG SE 150,0 Prozent. Somit beab-
sichtigt die Gesellschaft, grundsdatzlich einen hdheren Risikopuffer vorzuhalten als
aufsichtsrechtlich gefordert wird.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Uber das Limitsystem der ARAG SE wird die Risikotragfahigkeit zusétzlich auf Ebene des
Risikobeitrags einzelner Risikokategorien beobachtet. Auf Basis der Risikoneigung des
Vorstands werden Limite auf Ebene der Risikokategorien (inklusive Subrisiken) festgelegt.
Bei der Ermittlung der strategischen Asset-Allokation und bei der strategischen Planung
ist das Limitsystem zwingend zu beriicksichtigen. Uber unterjéhrige Berechnungen der
Limitauslastung, die auch die Entwicklung der Eigenmittel beriicksichtigen, wird ermit-
telt, inwieweit Risiken weiter eingegangen werden kdnnen, reduziert werden sollten
beziehungsweise eine Limitanpassung erforderlich ist. Sowohl fiir die Risikotragfdhigkeit
als auch fir die Limitierung auf Ebene der Risikokategorien wird ein Ampelsystem
benutzt, anhand dessen die Entwicklung der Limitauslastungen rechtzeitig erkannt wird
und gegebenenfalls GegenmaBnahmen ergriffen werden kénnen.

Risikomanagementfunktion/URCF

Die Umsetzung des Risikomanagementsystems obliegt der Risikomanagementfunktion,
die von der Hauptabteilung Konzern Risikomanagement wahrgenommen wird. Das
Konzern Risikomanagement ist dabei bis hin zur Vorstandsebene von den operativen
Einheiten mit Ergebnisverantwortung getrennt. Fir die gesellschaftslibergreifende
Umsetzung des Risikomanagementsystems innerhalb des Konzerns ist der Chief Risk
Officer zustandig. Dieser ist Mitglied des Vorstands der ARAG SE und verantwortlich
fur das Ressort ,,Group Risk Management and Internal Audit®. Das Konzern Risikomanage-
ment sorgt durch regelmdBige Berichterstattung an den Vorstand fiir umfassende
Transparenz hinsichtlich der Risikolage und ihrer Verénderung. Dariiber hinaus ist das
Konzern Risikomanagement fiir die Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems
und fur die Erarbeitung von Vorschlégen konzernweit einheitlicher Standards verantwort-
lich. Zudem obliegt der Hauptabteilung die Entwicklung und der Betrieb von Modellen
zur Ermittlung der Risikotragféhigkeit, der Solvenzkapitalanforderung und der Solvenz-
kapitalallokation (Limitsystem).
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Die operative Steuerung der Risiken wird von den Fiihrungskréften und Prozessinhabern
derjenigen Bereiche durchgefihrt, in denen die Risiken entstehen (First Line, siehe auch B4).
Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller handelnden Personen, wie die der Mitglieder
des Vorstands, der Flhrungskrafte und der dezentralen und zentralen Risikomanager,
sind in der Leitlinie zum Risikomanagementsystem der Gesellschaft definiert und

dokumentiert.
Risikomanagementprozess

Risikoidentifikation

Ziel der Risikoidentifikation ist es, das Auftreten neuer oder die Verdnderung bestehender
Risiken friihzeitig zu erkennen und nach einem einheitlichen Verfahren zu bewerten. So
werden beispielsweise Risiken aus der ErschlieBung neuer Markte und der Einfihrung
neuer Produkte in entsprechenden Prifprozessen, wie zum Beispiel einem Neu-Produkt-
Prozess, bereichslbergreifend identifiziert, analysiert, bewertet und bei Bedarf dem Vor-
stand zur Entscheidung vorgelegt. Entsprechende Prozesse sind auch fiir neue Kapital-
anlageprodukte und Riickversicherungsinstrumente vorgesehen. Ferner werden sie in die

bestehenden Limit- und Uberwachungsprozesse integriert.

Risikoanalyse

Im Hinblick auf eine angemessene Bewertung der Risiken werden Einflussfaktoren unter-
sucht, die den Wert der relevanten Positionen in der SolvabilitGtstibersicht bestimmen.
Diese Einflussfaktoren werden im Rahmen der Validierung regelmd@Big dahin gehend
Uberprift, ob sie flr die Bewertung des Risikos angemessen sind. Risiken, die nicht explizit
Uber die Berechnung einer Solvenzkapitalanforderung (Einjohreshorizont) quantifiziert

werden, werden im Rahmen des ORSA-Prozesses analysiert.
Risikobewertung

Alle identifizierten Risiken werden mithilfe geeigneter Methoden und auf Grundlage

systematisch erhobener und fortlaufend aktualisierter Daten regelmdBig bewertet.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Zentrales Element ist hierbei die fir alle Verlustrisiken ermittelte Solvenzkapitalanfor-
derung. Deren Quantifizierung erfolgt im internen Partialmodell. Dieses bildet fiir die
Risikopositionen den potenziellen Verlust ab, der innerhalb einer Haltedauer von einem
Jahr mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5 Prozent nicht Uberschritten wird. Der Wert-
verlust kann vor allem aufgrund unglinstiger Entwicklungen auf der Kapitalanlageseite
oder aufgrund unerwarteter Entwicklungen im Versicherungsgeschdft entstehen. Die
Methodik wird regelm&Big mit entsprechenden Validierungstests tberpriift. Die Bewer-
tung méglicher Risiken, die schwer quantifizierbar sind und nicht in die Solvenzkapital-
anforderung einflieBen, erfolgt insbesondere im Rahmen des ORSA-Prozesses.

Risikosteuerung

Die Gesellschaft verfolgt den Ansatz, dass Risiken dort gesteuert werden, wo sie auftreten
(First Line). Die operative Steuerung der Risiken wird somit von den Flhrungskré&ften
und Prozessinhabern derjenigen Bereiche durchgefiihrt, in denen die Risiken entste-
hen. Die Risikosteuerung umfasst die Umsetzung von MaBnahmen zu Risikominderung,

-absicherung, -transfer und -diversifikation.

Risikoliberwachung und -berichterstattung

Im Rahmen der Risikoliberwachung wird die Entwicklung der Risiken und Einhaltung der
vorgegebenen Limite untersucht. Die Ergebnisse werden im vierteljdhrlichen Risikobe-
richt dargestellt. Im selben Turnus wird fiir operationelle Risiken ein Risiko-/MaBnahmen-
Inventar erstellt. Zusatzlich wird im jahrlichen ORSA-Bericht lber die Ergebnisse des
ORSRA-Prozesses berichtet.

Grundsatzlich kénnen auch Uberraschende Entwicklungen oder extreme Ereignisse das

Risikoprofil beeinflussen. Bei akuten, schwerwiegenden Feststellungen erfolgt eine Ad-hoc-

Berichterstattung an den Vorstand.
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Unternehmenseigene Risiko- und SolvabilitGtsbeurteilung

Versicherungsunternehmen sind verpflichtet, regelmdBig eine unternehmenseigene
Risiko- und Solvabilitétsbeurteilung (ORSA) durchzufiihren. Gegenstand des ORSA ist
insbesondere eine Bewertung aller mit der Geschdéftstétigkeit und der Geschdftsstrategie
verbundenen Risiken und die Bestimmung beziehungsweise Bewertung des daraus

resultierenden Kapitalbedarfs (Gesamtsolvabilitétsbedarf).

Die jahrliche Uberpriifung der ORSA-Richtlinie, die den Rahmen fiir den jeweiligen ORSA-
Prozess vorgibt, bildet den Ausgangspunkt eines jeden reguldren ORSA-Prozesses.
AnschlieBend findet eine qualitative Risikoanalyse in Form einer Bewertung durch die
eingebundenen Flhrungskrdfte statt.

Gegenstand einer weiteren Analyse ist die Solvabilitdtstibersicht, die wesentlich fur die
Berechnung der Solvenzkapitalanforderung ist und als Grundlage fiir die Fortschreibung

der Bilanzpositionen und der dazugehdrenden Solvenzkapitalanforderung dient.

Um die 6konomische Robustheit der ARAG SE zu untersuchen beziehungsweise
potenzielle Auswirkungen adverser Szenarien zu ermitteln, werden Stresstests in Form

von Sensitivitdts- und Szenarioanalysen durchgefiihrt.

Ergdnzend wird auch das verwendete Risikomodell beurteilt, wobei die Beurteilung auf
den Ergebnissen der Validierung der intern modellierten Komponenten sowie der Beur-

teilung der Annahmen der Standardformel basiert.

Der Vorstand ist verantwortlich fiir die jahrliche Durchfiihrung des ORSA-Prozesses und
Ubernimmt darin eine fihrende Rolle. Die Solvabilitdtstibersicht und die Solvenzkapital-
anforderung werden unter Nutzung von geeigneten Planzahlen lber den strategischen
Planungszeitraum hinweg in die Zukunft projiziert. Anhand der Ergebnisse der Risiko-
analysen sowie der Projektionen wird der sogenannte Gesamtsolvabilitdtsbedarf, der
von der Solvenzkapitalanforderung abweichen kann, ermittelt.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Alle Ergebnisse werden im ORSA-Bericht zusammengefasst und durch den Vorstand
verabschiedet.

Der ORSA-Prozess ist das Bindeglied zwischen dem Risikomanagementsystem und dem
Kapitalmanagement der Gesellschaft. Im ORSA-Bericht wird dargestellt, inwieweit das
Unternehmen seine Risiken Uber den Planungshorizont tragen kann. Die GegenUber-
stellung von Gesamtsolvabilitdtsbedarf und anrechnungsféhigen Eigenmitteln gibt eine
Indikation tber die zukiinftige Bedeckungssituation. Daraus kann der Vorstand m&glichen
Handlungsbedarf hinsichtlich der Héhe und Struktur der Eigenmittel sowie hinsichtlich
der Struktur des Risikoprofils ableiten. Dabei kdnnen sowohl MaBnahmen im Rahmen des
Kapitalmanagements getroffen als auch Anpassungen der Risikopositionierung vorge-
nommen werden. Neben Workshops, in denen die Risikolage der Gesellschaft mit den
Vorstandsmitgliedern diskutiert wird, entscheidet der Vorstand ebenfalls Gber wichtige
Bestandteile des ORSA-Prozesses (zum Beispiel Stresstests). Auf diese Weise besitzt der
Vorstand jederzeit Kenntnis Uber und Einfluss auf relevante Entwicklungen des Risiko-
profils. Bei einer signifikanten Anderung des Risikoprofils muss durch den Vorstand ein
Ad-hoc-ORSA-Prozess angestofen werden.
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Governance des internen Partialmodells

Zur Einbindung des internen Partialmodells in die Unternehmenssteuerung haben die
Vorstéinde der operativen Gesellschaften im ARAG Konzern ein Risikokomitee eingerich-
tet. Die Hauptaufgabe des Risikokomitees ist die Unterstlitzung der einzelnen Gesell-
schaftsvorstéinde bei der Erfiillung ihrer Risikomanagementaufgaben unter Berticksichti-
gung aller gesetzlichen und internen Regelungen. Hierunter fallen insbesondere die
Einrichtung und Uberwachung des konzernweiten Risikomanagementsystems. Um die
regulatorischen Anforderungen an die Nutzung eines internen Partialmodells im laufen-
den Betrieb sicherzustellen, hat das Risikokomitee das Interne-Modell-Komitee als Unter-
komitee etabliert. Dem Risikokomitee und dem Interne-Modell-Komitee kommen sowohl
eine beratende als auch eine Entscheidungs- beziehungsweise Kontrollfunktion zu, die in
internen Leit- und Richtlinien eindeutig definiert sind.

Ein regelmdaBiger Validierungsprozess stellt das dauerhafte Leistungsvermégen des
internen Partialmodells der ARAG SE und dessen angemessene Spezifikation sicher. Die
Validierung des Modells liegt in der Verantwortung der Hauptabteilung Versicherungs-
mathematische Funktion. Durch die Ubertragung der Aufgaben der Modellvalidierung
an die Versicherungsmathematische Funktion stellt die ARAG SE die Unabhdangigkeit der
Validierung sicher.

Im Rahmen der Validierung werden qualitative und quantitative Verfahren angewendet,
um zu Uberpriifen, ob die Genauigkeit der Ergebnisse und Prognosen des internen Partial-
modells angemessen ist. Die Prifung umfasst sowohl die im Modell zur Anwendung
kommenden mathematischen und statistischen Methoden als auch die Governance-
Prozesse, die in Zusammenhang mit dem internen Partialmodell stehen. Am Ende des
jéhrlichen Validierungszyklus stellt die Versicherungsmathematische Funktion dem
Vorstand der ARAG SE einen umfassenden Validierungsbericht zur Verfligung, der bewertet,
ob das interne Partialmodell zur Messung der Solvabilitdt nach Solvency Il geeignet ist
und als Grundlage fiir Managemententscheidungen und die Unternehmenssteuerung

verwendet werden kann.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Sollten aufgrund der Validierung oder aus anderen Griinden Modelléinderungen notwendig
sein, werden diese anhand eines in der Modellanderungsrichtlinie definierten Prozesses
vorgenommen. Zunéchst erfolgt eine aufsichtsrechtlich geforderte Einordnung der Ande-
rung in die Kategorie ,,gréBere Modellénderung® oder ,,kleinere Modelldnderung® durch das
Interne-Modell-Komitee. Modellerweiterungen werden nicht vom Interne-Modell-Komitee
abgedeckt. Dafir ist ein neuer Genehmigungsprozess durch die BaFin notwendig. GréBere
Modellénderungen miissen vom Vorstand schriftlich genehmigt und anschlieBend bei
der BaFin zur Genehmigung eingereicht werden. Kleinere Modellénderungen werden vom
Risikokomitee auf Empfehlung des Interne-Modell-Komitees genehmigt und veranlasst.
Alle genehmigten Anderungen miissen unverziglich implementiert werden. Die BaFin wird
vierteljdhrlich tber die vorgenommenen kleineren Modellénderungen schriftlich informiert.
Bei gréBeren Modellénderungen werden diese durch die Versicherungsmathematische
Funktionim Rahmen einer Ad-hoc-Validierung analysiert. Uber geplante groBere Modell-
&nderungen wird die BaFin friihzeitig unterrichtet. Damit wird die kontinuierliche Pass-
genauigkeit des internen Partialmodells gewdhrleistet.

33



Zusammenfassung | Geschdftstatigkeit und Geschdftsergebnis | Governance-System | Risikoprofil | Bewertung fir Solvabilitétszwecke | Kapitalmanagement | Anhang | Weitere Informationen

Internes Kontrollsystem

B.t Internes Kontrollsystem

Internes Steuerungs- und Kontrollsystem

Definition und Aufgaben

Der ARAG Konzern definiert das Interne Steuerungs- und Kontrollsystem (ISKS) wie folgt:
sUnter dem Internen Steuerungs- und Kontrollsystem werden alle Steuerungs- und
KontrollmaBnahmen sowie sonstige MaBBnahmen verstanden, die dazu dienen, die Wirk-
samkeit und Wirtschaftlichkeit der Geschdaftstétigkeit zu unterstiitzen und Risiken friih-
zeitig zu erkennen und zu minimieren. Zudem wird die Einhaltung der zu beachtenden
Gesetze und Verordnungen sowie aller aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen und inter-
nen Vorgaben sichergestellt.”

Das ISKS ist konzernweit einheitlich aufgebaut, sodass auch die damit verbundenen

Systeme und Berichte im Konzern kontrolliert werden k&nnen.

Es basiert auf den von der Geschdftsleitung eingeflihrten Grundsatzen, Funktionen, Pro-
zessen, MaBnahmen, Richtlinien sowie gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben,
die die operative Umsetzung von Entscheidungen der Geschdéftsleitung gewdhrleisten.
Dabei verfolgt der ARAG Konzern vier zentrale Ziele:

» Durch das ISKS sollen organisatorische Rahmenbedingungen geschaffen und einge-
halten werden, die die Umsetzung rechtlicher wie insbesondere aufsichtsrechtlicher
Vorschriften sichern.

+ Das ISKS soll helfen, Risiken, die den Erhalt der Unabhéngigkeit des ARAG Konzerns
gefdhrden kdnnten, zu identifizieren und zu reduzieren.

+ Doas ISKS soll die aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen zur Nutzung des internen
Partialmodells nach Solvency Il erfillen.

» Durch eine funktionierende Aufbau- und Ablauforganisation trégt das ISKS zu einer
wirksamen und wirtschaftlichen Geschdéftstatigkeit bei.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Eine dem Risikoprofil des Unternehmens angemessene und transparente Aufbauorgani-
sation erfordert eine klare Definition und Abgrenzung von Aufgaben und Verantwort-
lichkeiten. Es ist eindeutig zu regeln, wer im Unternehmen fiir Aufgaben zusténdig ist und
fir Entscheidungen verantwortlich zeichnet. Vor allem sind Interessenkonflikte zwischen
dem Aufbau von Risikopositionen einerseits und deren Uberwachung und Kontrolle

andererseits zu vermeiden.
Aufbauorganisation des ISKS

Die Geschéftsleitung nimmt eine besondere Position im Rahmen der Aufbauorganisation
ein, da sie fiir eine ordnungsgemaBe und wirksame Geschdéiftsorganisation verantwortlich
ist und damit auch dafiir, dass das Unternehmen Uber ein angemessenes und wirksames
Risikomanagementsystem und ISKS verfiligt. Die Geschéftsleitung hat demnach die
unmittelbare Verantwortung fiir das ISKS im ARAG Konzern. Im AuBenverhdiltnis ist sie
verantwortlich fir die angemessene Ausgestaltung, das heiBt die Konzeption, Einrichtung,
Funktionsfahigkeit, Uberwachung sowie laufende Anpassungen und Weiterentwicklun-
gen des ISKS.

Die operative Umsetzung des gesamten ISKS hat die Geschdftsleitung intern an die
verantwortlichen Fihrungskréfte des ARAG Konzerns, das heift die Hauptabteilungs-
leiter (national) beziehungsweise die Niederlassungsleiter (international), delegiert. Der
ARAG Konzern folgt bei der Ausgestaltung dem Three-Lines-Modell:

First Line Diese wird von allen Mitarbeitenden und Fihrungskréften der operativen
Funktionen gebildet. Die Risiko- und Prozessverantwortung ist auf der Ebene der Haupt-
abteilungsleiter beziehungsweise Niederlassungsleiter angesiedelt. Sofern eine Organi-
sationseinheit Uber keinen Hauptabteilungsleiter verfiigt, liegt diese Verantwortung auf
der Ebene der Abteilungsleiter. Die First Line ist unmittelbar fir die Risiken und Prozesse
ihres Bereichs verantwortlich. Im Rahmen des Risikokontrollprozesses verantworten die
Risikoverantwortlichen die Identifikation und Bewertung der Risiken ihres Bereichs.
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Second Line Die Uberwachung der Geschéfts- und Zentralbereiche erfolgt durch eine
Reihe von Querschnittsfunktionen (Hauptabteilung Konzerncontrolling, Hauptabteilung
Group Legal and Compliance, Hauptabteilung Konzern Risikomanagement, Haupt-
abteilung Versicherungsmathematische Funktion und Hauptabteilung Zentrale IT-
Steuerung), die gleichzeitig auch Bestandteil der Aufbauorganisation des ISKS sind. Sie
vergeben Standards fiir die Ausgestaltung und Uberwachung von Kontrollen und den
Umgang mit Risiken.

Third Line Die Hauptabteilung Group Internal Audit nimmt die Revisionsfunktion fir die
Funktionen der First und Second Line innerhalb des ARAG Konzerns wahr. Darliber hinaus
fihrt die Hauptabteilung Group Internal Audit fur diejenigen Konzerngesellschaften die
Revisionstdtigkeit aus, die ihr diese vertraglich Gbertragen haben.

Ablauforganisation des ISKS

Im Rahmen der Ablauforganisation erfolgt die Dokumentation sémtlicher Aktivitaten,

Verantwortlichkeiten, beteiligten Funktionen und Kontrollhandlungen der fiir das ISKS

relevanten Prozesse tber das Prozess- und Kontrollsystem in ADONIS als Ubersicht der

Prozessarchitektur im ARAG Konzern. Die Aktualitét, Richtigkeit und Vollsténdigkeit der

gesamten Prozessdokumentation wird durch einen jahrlichen Freigabeprozess sicher-

gestellt. Die Einstufung der Prozesse hinsichtlich ISKS-Relevanz erfolgt nach den folgen-
den Kriterien:

* Prozesse, bei deren Nichterreichung die Ziele des ARAG Konzerns gefdhrdet sind
(zum Beispiel hoher finanzieller Schaden, hoher Reputationsverlust, aufsichts-
rechtliche Sanktionen)

» hdufige Prozesse/Volumenprozesse (insbesondere hohe Bindung von
Mitarbeiterkapazitdten)

» Prozesse, die die Hauptaufgaben des Fachbereichs beriihren

» Prozesse, die aus gesetzlichen Griinden eine Dokumentation erfordern

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Compliance

Versicherungsprodukte erfordern aufgrund ihres tberwiegend immateriellen Charakters
ein hohes MaB an Kundenvertrauen. Der Vertrauensvorschuss der Kunden basiert dabei
auf der Erwartung, dass sich die Gesellschaft als Versicherungsunternehmen vertrags-
und gesetzeskonform verhdlt und sich Uberdies an den eigenen Leitlinien messen |&sst.
Zudem durfen die Kunden darauf vertrauen, dass die Gesellschaft addquate und
systematische Steuerungs-, Kontroll- und Sanktionsmechanismen unterhdlt, um die
Einhaltung ihres Leistungsversprechens zu gewdhrleisten. Die Einhaltung dieser Ziele
steht daher im Fokus des Compliance-Management-Systems im ARAG Konzern.

Die Compliance-Funktion ist auf Konzernebene in der Hauptabteilung Group Legal and
Compliance angesiedelt und dem Ressort des Vorstandsvorsitzenden zugeordnet. Unab-
h&ngig von der Berichterstattung gegentiber dem Gesamtvorstand ist der Compliance
Officer unmittelbar und ausschlieBlich dem Vorstandsvorsitzenden der ARAG SE unterstellt.
Wesentliche Aufgabe der Compliance-Funktion ist die Schaffung der Voraussetzungen
zur Einhaltung der Legalit&tspflicht, unter anderem in Gestalt von Leit- und Richtlinien,
um die Einhaltung rechtlicher Anforderungen und die Erreichung von Unternehmenszielen
zu gewdhrleisten. Fir die Erstellung und Umsetzung spezifischer Leit- und Richtlinien ist
die Fiihrungskraft in der jeweiligen Fachabteilung verantwortlich. Der Chief Compliance
Officer berdt den Vorstand in Bezug auf das Risiko von Rechts@inderungen und berichtet
diesem regelmd@Big tber die Tatigkeiten der Hauptabteilung Group Legal and Compliance.

Zwischen den Funktionen Risikomanagement/URCF, Compliance und Interne Revision
findet ein regelmdBiger Informationsaustausch statt. Dieser dient der Gewdhrleistung
einer risikogerechten Compliance-Struktur, der Vermeidung von Redundanzen und der
Berticksichtigung von Ergebnissen der jeweils anderen Funktionen im Rahmen zu ergrei-
fender MaBnahmen. Dartiber hinaus wird die Compliance-Funktion regelmdBig von der

Internen Revision auditiert.
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Zusatzlich ist auf Konzernebene ein Lenkungskreis Compliance eingerichtet, dem Fiih-
rungskrafte aus den folgenden Bereichen angehdren (beziehungsweise nach Bedarf ein-
bezogen werden kdnnen):

» Konzerndatenschutzbeauftragter (optional)

* Hauptabteilung Group Internal Audit

» |T-Security (optional)

»  Konzernkommunikation (optional)

+ Konzern Risikomanagement

» Hauptabteilung Steuern/Einkauf (optional)

Aufgabe dieses Gremiums ist der fachlbergreifende Austausch Uber compliance-
relevante Sachverhalte und die grundsétzliche Abstimmung von SteuerungsmafBnahmen.
Der Lenkungskreis kann im Bedarfsfall durch weitere Flihrungskréfte erweitert oder aus

Effizienzgriinden verkleinert werden.

B.5 Funktion der Internen Revision

Die Hauptabteilung Group Internal Audit ist ein Instrument der Geschdéftsleitung und
dieser unmittelbar unterstellt sowie berichtspflichtig. Sie war bis 1. Mai 2025 dem nach
dem Geschdftsverteilungsplan zusténdigen Ressortvorstand Human Resources/Group
Internal Audit der ARAG SE zugeordnet. Seit 1. Mai 2025 untersteht sie dem Ressort-
vorstand Group Risk Management and Internal Audit der ARAG SE. Group Internal Audit
untersteht nur den Weisungen der Geschdftsleitung.

Die Hauptabteilung Group Internal Audit unterstitzt die Geschdftsleitung der ARAG SE
bei der Unternehmensfiihrung und der Erfiillung der ihr obliegenden Leitungs- und Uber-
wachungspflichten. Sie stellt sicher, dass die Revisionsarbeit im Rahmen der unterneh-
merischen Zielsetzung und des betrieblichen Umfelds sach- und risikogerecht erfolgt.
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GemdB den von der Geschdftsleitung erteilten Auftragen flihrt Group Internal Audit eine
risikoorientierte Prifung der Aufbau- und Ablauforganisation und des ISKS aller Betriebs-

und Geschdaftsprozesse durch.

Die Geschdftsleitung gewdhrleistet die Unabhdngigkeit und Selbststéndigkeit der Inter-
nen Revision gegenlber den gepriiften Einheiten in ihrer Aufgabenerledigung, insbeson-
dere hinsichtlich von ihr vorgenommener Priifungsplanungen, Priifungshandlungen und
der Wertung von Prifungsergebnissen.

Um ihre Funktionen und Aufgaben ordnungsgemdB wahrnehmen zu kénnen, ist die
Hauptabteilung Group Internal Audit nicht in operative Prozesse eingebunden. |hre
Mitarbeitenden dirfen nicht mit Aufgaben betraut werden, die mit der Unabhdngigkeit
der Hauptabteilung innerhalb des ARAG Konzerns nicht in Einklang zu bringen sind.
Revisionsfremde Aufgaben oder operative Tatigkeiten dirfen Mitarbeitende von Group
Internal Audit nicht ausliben. Group Internal Audit selbst hat auch keine Weisungs-
befugnis gegentiber Mitarbeitenden auBerhalb der Hauptabteilung.

Zur Vermeidung von Interessenkonflikten nimmt Group Internal Audit keine projekt-
begleitenden Priifungshandlungen vor, sondern nimmt in Projekten lediglich eine bera-
tende Rolle, insbesondere zur Gestaltung des ISKS, wahr. Freigaben von (Teil-)Projekt-
ergebnissen erteilen die Mitarbeitenden der Hauptabteilung Group Internal Audit nicht.
Dies stellt in besonderem MaBe sicher, dass ihre Unabhdngigkeit gewahrt bleibt und
ihnen keine Ergebnisverantwortung fiir die betreffenden Projekte zukommt.
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B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Die Versicherungsmathematische Funktion ist dem Vorstand Group Risk Management
and Internal Audit der ARAG SE direkt unterstellt.

Die Versicherungsmathematische Funktion agiert unabhdngig von den ergebnisverant-
wortlichen Einheiten der ARAG SE. Zu ihren Kernaufgaben zdhlt die Gewdhrleistung der
Angemessenheit der verwendeten Methoden, Modelle und Annahmen, die zur Berech-
nung der versicherungstechnischen Riickstellungen verwendet werden. Darlber hinaus
stellt sie die Angemessenheit der Zeichnungs- und Annahmepolitik sowie der Riick-
versicherungspolitik der ARAG SE sicher. Durch die der Versicherungsmathematischen
Funktion zusétzlich Gbertragene Validierung des internen Partialmodells der ARAG SE
leistet die Versicherungsmathematische Funktion zudem einen wichtigen Beitrag zur
Umsetzung des Risikomanagementsystems.

Um eine angemessene Erflllbarkeit der der Versicherungsmathematischen Funktion
Ubertragenen Aufgaben zu gewdhrleisten, mUssen die Leitung und die Mitarbeitenden
der Versicherungsmathematischen Funktion in der Lage sein, eigenstdindig mit allen
relevanten Mitarbeitenden der ARAG SE zu kommunizieren. Sie besitzen daher unein-
geschrdnkten Zugang zu den fiir die Erflllung ihrer Aufgabe bendtigten Informationen
und werden Uber relevante Sachverhalte zeitnah, gegebenenfalls ad hoc, informiert. Die
Versicherungsmathematische Funktion stellt dem Vorstand jéhrlich einen Bericht zur
Verfligung, der diesen Uber die Ergebnisse der Tatigkeiten der Versicherungsmathe-
matischen Funktion tber das Jahr informiert und insbesondere als Nachweis dazu dient,
dass die Angemessenheit der versicherungstechnischen Riickstellungen, Zeichnungs-
und Annahmepolitik sowie Riickversicherungsvereinbarungen der ARAG SE gewdhrleistet
ist. Neben diesem generellen Berichtsweg steht der Leitung der Versicherungsmathe-
matischen Funktion bei Bedarf der direkte Berichtsweg an den Vorstand wie auch an den
Aufsichtsrat der ARAG SE offen.
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B.7 Outsourcing

Die ARAG SE definiert jegliche Form der Ausgliederung gemdB § 7 Nr. 2 Versicherungs-
aufsichtsgesetz (VAG) als ,eine Vereinbarung jeglicher Form zwischen einem Versiche-
rungsunternehmen und einem Dienstleister, aufgrund derer der Dienstleister direkt oder
durch weitere Ausgliederung einen Prozess, eine Dienstleistung oder eine Tatigkeit er-
bringt, die ansonsten vom Versicherungsunternehmen selbst erbracht werden wiirde; bei
dem Dienstleister kann es sich um ein beaufsichtigtes oder nicht beaufsichtigtes Unter-
nehmen handeln®. Inbegriffen sind bisher selbst erbrachte Leistungen sowie Leistungen,
die das Versicherungsunternehmen selbst erbringen kénnte.

Abgesehen von den origindren Aufgaben der Geschdftsleitung, insbesondere ordnungs-
gemdBe Geschdftsorganisation und strategische Entscheidungen, kénnen prinzipiell sémt-
liche Aktivitdten ausgelagert werden. In die Geschdftsleitung kénnen Dritte nur beratend

oder unterstiitzend eingebunden werden.

Bei jedem Ausgliederungsvorhaben ist zu beurteilen, ob es sich hierbei um das Out-
sourcing einer Funktion oder Versicherungstatigkeit handelt, das den aufsichtsrecht-
lichen Outsourcing-Anforderungen unterliegt. Erfasst werden hiervon gemdB § 32 VAG
Funktionen (Risikomanagement/unabhdngige Risikocontrollingfunktion, Compliance-
Funktion, interne Revisionsfunktion und Versicherungsmathematische Funktion) und
Versicherungstatigkeiten (zum Beispiel Bestandsverwaltung oder Leistungsbearbeitung),
wobei an das Outsourcing von Versicherungstatigkeiten, die als wichtig (zum Beispiel
aufgrund des Umfangs der ausgegliederten Tatigkeit) eingestuft werden, gesteigerte
Anforderungen gestellt werden. Das Outsourcing von Funktionen ist immer als wichtig
einzustufen. Dabei ist es unerheblich, ob der Dienstleister ein externes Unternehmen ist
oder dem gemeinsamen Konzernverbund angehért. Dass die Ausgliederung konzern-
intern stattfindet, fGhrt nicht dazu, dass weniger Sorgfalt auf das Outsourcing-Vorhaben
und dessen Uberwachung und Steuerung, etwa durch dezidierte Ansprechpartner des
Dienstleisters, verwendet wird. Zwar kann konzerninternes Outsourcing im Einzelfall eine
flexiblere Handhabung rechtfertigen, wenn es mit weniger Risiken als eine Vergabe an
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Externe verbunden ist. Eine angemessene organisatorische Trennung der Dienstleistungs-

aktivitdten in den einzelnen Konzernunternehmen ist jedoch auch insoweit unverzichtbar.

Einen besonderen Falll stellt die Ausgliederung einer Schltisselfunktion dar. In diesem Falll
hat der Vorstand fiir die ausgegliederte Funktion einen Ausgliederungsbeauftragten zu
benennen, der fiir die Kontrolle der ordnungsgemdéBen Erfiillung der Schlisselfunktion
durch den Dienstleister verantwortlich ist und den fachlichen und persdnlichen Anforde-

rungen im Hinblick auf seine Uberwachungsfunktion gerecht werden muss.

Vor dem Hintergrund der rechtlichen Anforderungen ist eine interne Leitlinie in Kraft, die
Mindestanforderungen vorgibt, die bei der Priifung von Outsourcing-Vorhaben ein-
zuhalten sind. Darin sind auch Zusténdigkeiten, Kompetenzen und Verantwortlichkeiten
geregelt. Der Grundsatz der Proportionalitat ist bei jedem Vorhaben zu beachten. Dies
bedeutet, dass es keine statischen Bewertungsrdume gibt, sondern Anforderungen den
Risiken gerecht werden missen. Allgemein ist bei jeglichem Outsourcing sichergestellt,
dass weder die ordnungsgemdBe Ausfiihrung der ausgegliederten Funktionen oder
Versicherungstdtigkeiten, die Steuerungs- und Kontrollméglichkeiten der Geschdéftsleitung
noch die Priifungsrechte beziehungsweise Kontrollmdglichkeiten der RAufsichtsbehdrde
beeintréchtigt sind. Zudem ist die aufsichtsrechtliche Uberwachungsmaglichkeit des
Dienstleisters zu jedem Zeitpunkt gewdhrleistet.

Ausgliederungen der Schlisselfunktionen Risikomanagement/unabhéngige Risikocontrol-
lingfunktion, Compliance-Funktion, interne Revisionsfunktion und Versicherungsmathe-
matische Funktion liegen bei der ARAG SE nicht vor. Alle vier Schltisselfunktionen sind

unabhdéngig voneinander in der Gesellschaft angesiedelt.
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Im Hinblick auf einzelne Versicherungstétigkeiten wurde im Berichtsjahr von der Maglichkeit
Gebrauch gemacht, diese unter Einhaltung aller rechtlichen Vorgaben auszugliedern.
Dabei handelte es sich jedoch ausschlieBlich um Ausgliederungen, die die interne

Entscheidungskompetenz in den einzelnen Bereichen nicht beeinflusst haben.

B.8 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zum Governance-System sind in den vorherigen Kapi-
teln enthalten.
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C. Risikoprofil

ARAG SE Bericht tber Solvabilitdt und Finanzlage 2025
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Im Folgenden wird das Risikoprofil der ARAG SE dargestellt, das durch die mit der
Geschdftsstrategie und Geschdftstatigkeit verbundenen Risiken geprégt wird. Wesent-

liche Risiken aufgrund auBerbilanzieller Positionen bestehen nicht.

Ubergreifend wirksame Ereignisse und Entwicklungen wie verschlechterte Konjunktur-
aussichten und geopolitische Unsicherheiten kdnnen sich auf das Risikoprofil der Gesell-
schaft auswirken. Aus heutiger Sicht hat sich das Risikoprofil der Gesellschaft innerhalb
der Berichtsperiode nicht signifikant veréndert. Eine ausreichende Risikotragféhigkeit
bleibt weiterhin erhalten.
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C.1 Versicherungstechnisches Risiko

Risikoexponierung

Das versicherungstechnische Risiko ist das Risiko aus einer nachteiligen Verdénderung der

versicherungstechnischen Schdden. Es kann sich aus einer im Nachhinein unangemes-

senen Preisfestlegung oder aus anzupassenden Riickstellungsannahmen ergeben. Diese

Verluste ergeben sich aus den folgenden Risikoarten:

+ Pré&mien-/Reserverisiko: Schwankungen in Bezug auf das Eintreten, die Haufigkeit und
die Schwere der versicherten Ereignisse und in Bezug auf die Dauer und den Betrag
der Schadenabwicklung

+ Katastrophen- beziehungsweise Kumulrisiko: wesentliche Ungewissheiten in Bezug auf
Schadenhdhe oder -héufigkeit, die durch extreme Ereignisse entstehen

+ Stornorisiko: frihzeitiges, Uber das erwartete Storno hinausgehendes Ausscheiden
der Kunden aus dem Vertrag

Die Solvenzkapitalanforderung fuir das versicherungstechnische Risiko sank im Berichts-
zeitraum von 229.503 T€ um 4284 TE€ auf 225.219 TE, was einer Verdnderung von
— 1,9 Prozent entspricht. Die groBten Subrisiken sind das Kumulrisiko, das Prémienrisiko
und das Reserverisiko.

Risikobewertung

Die Bewertung erfolgt mit einem internen Modell. Mithilfe von Simulationen werden
mogliche Verluste beziehungsweise nachteilige Verénderungen der Verbindlichkeiten
prognostiziert, wie sie im Betrachtungszeitraum von einem Jahr auftreten kénnten. Der
gemessene Betrag des Risikos entspricht dem 99,5-Prozent-Quantil. Die Bewertung wird
fir einzelne Subrisiken separat vorgenommen. Fir das Prdmien- beziehungsweise Reserve-
risiko werden die Vertréige beziehungsweise versicherten Risiken auf Basis festgelegter
Kriterien zu homogenen Risikogruppen zusammengefasst. Darauf basierend werden
Simulationen fur kiinftige Schdden beziehungsweise Reservierungsbedarfe durchgefihrt.
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Analog werden fiir das Katastrophen- beziehungsweise Kumulrisiko Verluste simuliert,
welche aus Kumulschéden im Rechtsschutzgeschdaft entstehen kénnen. Die Berechnung
des Stornorisikos erfolgt auf Basis historischer Daten. Das versicherungstechnische Risiko
selbst ergibt sich aus der Aggregation der Einzelrisiken. Dabei werden Diversifikations-
effekte berlicksichtigt.

Im Berichtszeitraum wurde im Rahmen einer gréBeren Modellénderung das interne
Modell fiir das nichtlebensversicherungstechnische Risiko auf eine neue technische
Plattform migriert. Auf die Ergebnisse der Berechnung hatte diese Migration keine Aus-
wirkungen. Darliber hinaus erfolgten keine wesentlichen Anderungen der Methodik zur
Risikobewertung.

Risikokonzentration

Die Gesellschaft fokussiert sich auf das kleinteilige Privat- und Gewerbekundengeschaft
und besitzt ein groBes Produktportfolio, wobei schwere Risiken und Industrierisiken nicht
gezeichnet werden. Dadurch sollen Risikokonzentrationen vermieden werden. Ein zeitlich
unglnstiges Auftreten von Sch&den kann in Einzelfdllen zu einer Konzentration im Kata-
strophen- beziehungsweise Kumulrisiko fiihren. Das Limitsystem gewdhrleistet, dass im
Risikoprofil der Gesellschaft das versicherungstechnische Risiko als Ganzes und dessen
Subrisiken entsprechend begrenzt bleiben.

Risikominderung
Als RisikobegrenzungsmaBnahme nutzt die Gesellschaft die passive Rickversicherung in
Form eines Schadenexzedentenvertrags.

Risikosensitivitdt

Im Berichtszeitraum wurden im Rahmen des Own-Risk-and-Solvency-Assessment(ORSA)-
Prozesses per 30. Juni 2025 verschiedene Sensitivitétsanalysen durchgefiihrt. Dazu
wurde zundchst ein Basisszenario mit den bestmdglichen Schétzungen flr versicherungs-
technische Parameter entwickelt. Darauf basierend wurde untersucht, welche Ruswirkun-
gen eine lineare Erhéhung der Combined Ratio um bis zu 10,0 Prozentpunkte oberhalb
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der geplanten Quote im Jahr 2028 hatte. Die Verdinderungen fiihrten in der Berechnung
fir das Jahr 2026 ohne Berlicksichtigung zusdtzlicher Ausgleichszahlungen aus dem
bestehenden Ergebnisabflihrungsvertrag mit der ARAG Allgemeine im Vergleich zum
Basisszenario zu einem Riickgang der Bedeckungsquote um bis zu 31,9 Prozentpunkte.
Nach den in der Berechnung realisierten Eigenmittelverlusten ergibt sich eine gegenliber
dem Basisszenario um 13.354 T€ niedrigere Gesamt-Solvenzkapitalanforderung.

C.2 Marktrisiko

Risikoexponierung

Das Marktrisiko ist das Risiko nachteiliger Verénderungen der Marktpreise fiir die

Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente. Das Risiko ergibt sich direkt

oder indirekt aus den folgenden Subrisiken:

+ Zinsrisiko: Verénderungen in der Zinskurve oder Volatilitét der Zinssatze

 Aktienrisiko (inklusive Beteiligungen): Veréinderungen der Hohe oder der Volatilitat der
Marktpreise von Aktien oder Private-Equity-Investments

+ Immobilienrisiko: Veréinderungen der Héhe oder der Volatilitéit der Marktpreise von
Immobilien

» Kreditrisiko (aus Kapitalanlagen): beinhaltet Verénderungen durch ausgefallene
Kapitalanlagen (Defaultrisiko), Verédnderungen der Héhe oder der Volatilitét der
Kreditspreads Uber der risikofreien Zinskurve (Spreadrisiko) und Veré&nderungen durch
Ratingmigrationen der Kapitalanlagen (Migrationsrisiko)

+ Wechselkursrisiko: Verdnderungen der Héhe oder der Volatilitat der Wechselkurse

Die Solvenzkapitalanforderung fiir das Marktrisiko sank im Berichtszeitraum von 645.751 T€
um 5.501 TE€ auf 640.249 TE€, was einer Verdnderung von — 0.9 Prozent entspricht.
Die gréBten Subrisiken sind das Beteiligungsrisiko, das Aktienrisiko und das Kreditrisiko

(aus Kapitalanlagen).
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Risikobewertung

Die Bewertung erfolgt mit einem internen Modell. Mithilfe eines Skonomischen Szenario-
generators werden Kapitalmarktszenarien simuliert, die jeweils unter anderem Zinssatze,
Aktienkurse, Immobilienpreise, Kreditspreads, Ratings beziehungsweise Zahlungsaus-
falle und Wechselkurse enthalten. Mit diesen Risikofaktoren werden die Marktwerte der
Kapitalanlagen bestimmt, wie sie in einem Jahr auftreten kénnten. Das Marktrisiko selbst
ergibt sich bei der simultanen Betrachtung aller Risikofaktoren als Differenz zwischen
Performance-Erwartung und 99,5-Prozent-Quantil der Verteilung. Dabei werden Diversifi-

kationseffekte berlicksichtigt.

Im Berichtszeitraum erfolgten keine wesentlichen Anderungen der Methodik zur Risiko-

bewertung.

Risikokonzentration

Die Kapitalanlage der Gesellschaft erfolgt nach dem Grundsatz der unternehmerischen
Vorsicht. Dieser erfordert eine angemessene Diversifikation des Portfolios, wodurch
Risikokonzentrationen im Allgemeinen begrenzt werden. Das Limitsystem der Gesell-
schaft trégt dem individuellen Risikoprofil der Kapitalanlage Rechnung und verhindert
eine nicht tragbare Konzentration der Subrisiken. Die Versicherungsmathematische
Funktion hat das Konzentrationsrisiko als nicht materiell eingestuft und Gberwacht
dessen Entwicklung regelmdBig. Das Limitsystem gewdhrleistet auBerdem, dass im
Risikoprofil der Gesellschaft das Marktrisiko als Ganzes keine unerwlinschte GroBen-
ordnung Uberschreitet.

Risikominderung

Den Rahmen fir die MaBnahmen zur Risikominderung bilden die aufsichtsrechtlichen
Vorgaben zur Umsetzung des Grundsatzes unternehmerischer Vorsicht. Auf strategischer
Ebene erfolgt die Risikobegrenzung dahin gehend, dass fiir die ARAG SE bereits bei der
jéhrlichen Ermittlung der strategischen Asset-Allokation Marktrisikolimite berlicksichtigt
werden. Die Einhaltung der Limite wird vierteljghrlich Uberprift. Auch durch die
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Betrachtung eines mehrjthrig stabilen Zielportfolios und die jahrliche Uberpriifung der
Asset-Liability-Management(ALM)-Situation auf Ebene der Einzelgesellschaften ist die
dauerhafte Wirksamkeit dieser RisikominderungsmaBnahmen gewdhrleistet.

Operative MaBnahmen zur Risikominderung sind in den Anlagerichtlinien festgelegt.
Demnach ist der Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten grundsdétzlich nur zur

Absicherung von Marktrisiken zul&ssig.

Risikosensitivitdt

Um die potenziellen wirtschaftlichen Folgen einer Verschlechterung der Finanzierungs-
bedingungen der USA sowie einer Verldngerung der geopolitischen Konflikte zu beriick-
sichtigen, wurde im Rahmen des ORSA-Prozesses auch ein Kapitalmarktstressszenario
betrachtet. Dazu wurde basierend auf dem Stichtag 30. Juni 2025 ein Basisszenario mit
den bestmdglichen Schatzungen relevanter Parameter entwickelt. Das Kapitalmarkt-
stressszenario wurde als sofort auftretender Stress im Jahr 2026 konzipiert. Wesentliche
Annahmen waren eine starke Zinserhdhung, eine deutliche Spreadausweitung, ein starker
Einbruch in Aktien-, Private-Equity- und Infrastruktur-Investments sowie ein Wertverlust
bei Immobilien. Dabei zeigte sich fir das Jahr 2026, dass diese Entwicklungen gegen-
Uber dem Basisszenario zu einem Riickgang der Bedeckungsquote um 14,3 Prozent-
punkte und durch das im Szenario verringerte Exposure gleichzeitig zu einem Riickgang
der Gesamt-Solvenzkapitalanforderung um 41.575 T€ flhren wiirden.

Eine weitere Szenarioanalyse, die im Rahmen des ORSA-Prozesses durchgefiihrt wurde,
untersuchte die mit dem Klimawandel langfristig einhergehenden Risiken fiir das Kapital-
anlageportfolio der Gesellschaft. Diese Klimawandelrisiken bestehen zum Beispiel
aus zusdtzlichen Kosten aufgrund politischer Entscheidungen zum COz-Aussto3 sowie
aufgrund extremer Wetterereignisse. Gleichzeitig kénnen auch durch den technologischen
Fortschritt Gewinne realisiert werden. Basis der Berechnungen sind die sogenannten
Phase-V-Szenarien, die vom Network for Greening the Financial System (NGFS) vertffent-

licht wurden. Diese Szenarien zeigen mehrere Entwicklungspfade, die sowohl die
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Dynamik des Klimawandels und dessen Abhdngigkeit von Treibhausgasemissionen als
auch die globalen wirtschaftlichen Prozesse berticksichtigen, die zu diesen Emissionen
fihren. Von diesen Entwicklungspfaden wurde im ORSA-Prozess 2025 eines der pessi-
mistischeren Szenarien zur Analyse ausgewdhlt, in dem klimapolitische MaBnahmen und
technologische Entwicklungen nur langsam beziehungsweise spé&t und unkoordiniert
umgesetzt werden. Die durchgeflhrten Analysen ergaben, dass in der Kapitalanlage
Wertverluste aufgrund des Klimawandels nicht ausgeschlossen werden kénnen, aber

Uberschaubar waren.

C.3 Kreditrisiko

Risikoexponierung

Wahrend das Gegenparteiausfallrisiko bei Kapitalanlagen im Rahmen des Marktrisikos
ermittelt wird, wird das Gegenparteiausfallrisiko aus dem Versicherungsgeschdaft separat
betrachtet. Das Gegenparteiausfallrisiko aus dem Versicherungsgeschaft bezieht sich
im Wesentlichen auf Forderungen gegentiber Riickversicherern sowie Forderungen gegen-

Uber Versicherungsnehmern beziehungsweise -vermittlern.

Die Solvenzkapitalanforderung fur das Kreditrisiko stieg im Berichtszeitraum von 26,492 T€
um 1.027 T€ auf 27.520 T€.

Risikobewertung

Die Bewertung erfolgt im Rahmen des internen Partialmodells unter Verwendung von
Komponenten des Standardansatzes. Das Risiko aus dem Ausfall von Forderungen gegen-
Uber Ruckversicherern wird abhéingig von den verfligbaren Informationen und unter Pro-
portionalitdtsgesichtspunkten bewertet. Dabei werden explizit die individuellen Ratings

der Rlckversicherer verwendet.
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Fir die Bewertung des Risikos aus dem Ausfall von Forderungen gegentiber Versicherungs-
nehmern und -vermittlern wird ein konstanter Faktor auf den Marktwert der relevanten

Positionen in der Solvabilitétstibersicht angewandt.

Im Berichtszeitraum erfolgten keine wesentlichen Anderungen der Methodik zur Risiko-

bewertung.

Risikokonzentration

Es besteht kein Konzentrationsrisiko in materieller Hohe.

Risikominderung
Die Reduktion des Ausfallrisikos in Zusammenhang mit Rickversicherungsvertrégen
erfolgt nach den Vorgaben der Riickversicherungsstrategie, die in regelméBigen Abstdn-

den Uberprift wird.

Bezliglich des Gegenparteiausfallrisikos aus dem Versicherungsgeschéft werden Forde-
rungen gegenlber Versicherungsnehmern mit einem automatisierten Erinnerungs- und
Mahnprozess gesteuert. Offene Forderungen gegentliber Versicherungsvermittlern werden
verrechnet.

Risikosensitivitat

Aufgrund der nachgelagerten Bedeutung des Kreditrisikos im Gesamtrisikoprofil der

Gesellschaft wurde auf einen separaten Stresstest fir das Kreditrisiko verzichtet.
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Liquidit&tsrisiko

C.4t Liquiditatsrisiko

Risikoexponierung

Das Liquiditétsrisiko besteht darin, dass Versicherungsunternehmen nicht in der Lage
sein kdnnten, Anlagen und andere Vermdgenswerte zu realisieren, um ihren finanziellen
Verpflichtungen bei Félligkeit nachzukommen. Damit ist das Liquiditétsrisiko ein abge-
leitetes Risiko, zum einen als Ausprdgung des Kapitalanlagerisikos (Assets sind nicht
liquide) und zum anderen als Auspragung des versicherungstechnischen Risikos (féllige
Versicherungsleistungen tibersteigen die liquiden Mittel).

Vor dem Hintergrund, dass auch im Liquiditatsstressfall eine auskdmmliche Liquidit&t
gegeben ist (siehe Ausflhrungen zur Risikosensitivitat), wird das Liquiditdtsrisiko nicht
als wesentlich betrachtet.

Risikobewertung

Die Bewertung des Liquiditétsrisikos erfolgt, indem die monatliche Liquiditatstiber-
beziehungsweise -unterdeckung rollierend ermittelt und bei Bedarf eine Abweichungs-
analyse durchgefiihrt wird. Neue Erkenntnisse flieBen wdhrend dieses Prozesses in den
Liquiditatsplan ein. Somit wird eine jederzeitige Aktualitdt des Liquiditatsplans gewdhr-
leistet. In der Regel werden die gréBten Liquiditatsplanverschiebungen durch externe
Ereignisse (zum Beispiel Abruf von Kapitalzusagen) oder interne Entscheidungen (zum
Beispiel Zeitpunkt der Auskehrung des Jahresergebnisses oder Dividendenzahlungen,
Zeitpunkt der Zahlung fiir Investitionen) ausgel&st. Die Planung wird regelmdaBig aktua-
lisiert, sodass friihzeitig erkennbar ist, ob ein Liquiditatsbedarf in den ndchsten Monaten
bestehen kénnte. Die Bewertung Utber den mittel- bis langfristigen Zeithorizont erfolgt
im Rahmen des ALM. Im Berichtszeitraum fanden keine wesentlichen Anderungen der
Methodik zur Risikobewertung statt.
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Risikokonzentration

Eine Risikokonzentration konnte entstehen, wenn die Gesellschaft im Fall von Kata-
strophen- oder Kumulereignissen zeitgleich eine erhéhte Anzahl von Verbindlichkeiten
erfillen muss. Enge Kontrahenten- und Emittentenlimite begrenzen das Liquidité&tsrisiko
einzelner Emittenten, sodass eine Konzentration des Liquidit&tsrisikos nicht absehbar ist.

Risikominderung

Zur Steuerung der Liquiditat wird die Liquidit&tsplanung regelmdBig aktualisiert, sodass
frihzeitig erkennbar ist, ob ein Liquiditdtsbedarf in den ndchsten Monaten bestehen
kénnte. Insbesondere Verdnderungen aufgrund interner Entscheidungen sind im kurz-
fristigen Zeitfenster steuerbar und werden mit einer aktiven internen Kommunikation mit
den relevanten Abteilungen aufgegriffen, sodass der Liquiditdtsplan entsprechend fiir die
Disposition angepasst werden kann. Solche Planverschiebungen haben keine strukturelle
Auswirkung auf das Liquiditatsprofil. Um externen Ereignissen angemessen zu begegnen,
werden insbesondere das Abrufverhalten von Kapitalzusagen regelmdéBig modelliert und

die Ergebnisse in die Liquiditatsplanung einbezogen.

Verdnderungen im Liquiditatsplan und Engpdsse werden Uber die Zu- oder Verkdufe im
Kapitalanlagebestand ausgeglichen. Zur Sicherung der jederzeitigen Erfiillbarkeit von
Zahlungsverpflichtungen erfolgt der tiberwiegende Teil der Kapitalanlagen in der Liqui-
ditatsklasse ,,Kurzfristig verduBerbar®. Sollte erkennbar werden, dass auch die Ver&uBe-
rung von Wertpapieren schwieriger wird, wirde die Gesellschaft mit einem entsprechend
h&heren Sicherheitspuffer bei der Liquiditatshaltung reagieren.

Im Rahmen des ALM wurde auf Ebene der Einzelgesellschaften eine Liquidit&tsiibersicht
fir einen mittel- bis langfristigen Zeitraum erstellt. Die Effektivit&t der Risikominderungs-
techniken wird jahrlich Uberprift, sodass strukturelle Abweichungen identifiziert werden
kénnen und entsprechend der Einsatz angepasst werden kénnte.
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Liquidit&tsrisiko

Risikosensitivitat

Um auch bei unglinstigen Geschdftsverléufen eine angemessene Liquiditét zu gewdhr-
leisten, wurden im Rahmen des ALM Sensitivitétsanalysen durchgefiihrt. Dabei wurde
untersucht, wie sich eine eingeschrdnkte Liquidierbarkeit bestimmter Assetklassen und
gegebenenfalls ein Abschlag auf die realisierbaren Marktwerte fungibler Kapitalanlagen
auswirkt. In allen durchgefiihrten Analysen wurde eine ausreichende Liquiditat fest-
gestellt.

In kiinftigen Prémien enthaltene Gewinne

Die in den kiinftigen Prémien enthaltenen erwarteten Gewinne stellen einen eher illiqui-
den Bestandteil der Basiseigenmittel dar. Deshalb ist mit diesem Gewinn ein potenzielles
Liquiditatsrisiko verbunden. Auch bei Nichtberlicksichtigung der in den kiinftigen Pra-
mien enthaltenen erwarteten Gewinne in den Basiseigenmitteln wird das sich ergebende
Liquiditatsrisiko aufgrund der hohen Uberdeckung als sehr gering eingestuft. Die Hohe
der in kiinftigen Prémien enthaltenen erwarteten Gewinne betréigt 199.106 T€.

C.5 Operationelles Risiko

Risikoexponierung

Das operationelle Risiko ist das Verlustrisiko, das sich aus der Unangemessenheit oder
dem Versagen von internen Prozessen oder Systemen, dem Fehlverhalten von Mitarbei-
tenden oder durch unerwartete externe Ereignisse ergibt, die den Geschdftsbetrieb stéren
oder gar verhindern. Hierzu zdhlen auch Verluste aus Cyberrisiken. Dariiber hinaus
umfasst das operationelle Risiko auch Rechtsrisiken. Reputationsrisiken sowie Risiken, die
sich aus strategischen Entscheidungen ergeben, fallen hingegen nicht unter das opera-
tionelle Risiko.

Die Solvenzkapitalanforderung fiir das operationelle Risiko stieg im Berichtszeitraum von
43.821 T€ um 3.833 T€ auf 47.653 TE.
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Risikobewertung

Zur Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung verwendet die Gesellschaft die Standard-
formel. Die Bewertung fiir operative Zwecke erfolgt qualitativ anhand der Dimensionen
»Eintrittswahrscheinlichkeit® und ,Auswirkung®. Jede Dimension ist in diesem Zusam-
menhang als Brutto- und Nettowert zu erfassen. Die Bruttowerte geben den Wert vor
Implementierung von méglichen risikomindernden MaBnahmen an, die Nettowerte den
Wert nach Implementierung der gewdhlten MaBnahmen. Da die Bewertung der Risiken
anhand von subjektiven Expertenschétzungen erfolgt, wird mit einer Verlustereignis-
datenbank ein zusdtzliches Instrument genutzt, das bei der Wertermittlung unterstitzt.
Darin werden s@mtliche eingetretenen Verlustereignisse und deren tatsdchliche Aus-
wirkungen erfasst. Zusatzlich werden wesentliche operationelle Risiken im Rahmen der
qualitativen Risikoanalyse im ORSA-Prozess betrachtet.

Im Berichtszeitraum erfolgten keine wesentlichen Anderungen der Methodik zur Risiko-
bewertung.

Risikokonzentration

Die Gesellschaft ist keinen operationellen Risiken ausgesetzt, die zu einem nicht trag-
baren Verlust flihren wiirden. Fir Risiken, die Auswirkungen auf das gesamte Unternehmen
haben kénnen (zum Beispiel aus dem Bereich Business Continuity Management), gibt es

vorab definierte Notfallpldne.

Risikominderung

Zur Reduzierung der identifizierten Risiken werden auf operativer Ebene konkrete MaB3-
nahmen vereinbart und durchgefihrt. RisikominderungsmaBnahmen im Zusammenhang
mit Cyberrisiken umfassen zum Beispiel informationstechnische SicherungsmaBnahmen
wie auch Versicherungsldsungen. Um den méglichen Auswirkungen eines Cyberangriffs
entgegenzuwirken, wurden ergdnzende MaBnahmen dahin gehend getroffen, dass
beispielsweise im Rahmen eines Notfallmanagements entsprechende GegenmaBnahmen
definiert wurden. Durch ein laufendes Monitoring der Umsetzung der jeweils ange-

wandten Strategie ist die dauerhafte Wirksamkeit der Risikominderung gewdhrleistet.
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Operationelles Risiko

Fir den Fall von Betriebsunterbrechungen, etwa durch einen léngerfristigen Ausfall
der Stromversorgung oder sonstiger kritischer Infrastrukturen, sind die zur Abmilderung
der kurzfristigen betrieblichen Auswirkungen erforderlichen Handlungen in Notfallhand-
blchern dokumentiert. Zur Begrenzung der finanziellen Folgen besteht eine Betriebs-

unterbrechungsversicherung.

Rechtsrisiken umfassen das Risiko von RechtsverstéBen sowie Rechtséinderungen. Im
Zusammenhang mit RechtsverstéBen umfassen MaBnahmen interne Schulungen, Moni-
toring und Expertenanalysen sowie themenspezifisch die Etablierung neuer Prozesse. Zur
Reduzierung von Rechts@nderungsrisiken erfolgt eine enge Beobachtung der Gesetz-

gebung, um friihzeitig und addquat auf Anderungen reagieren zu kénnen.

Risikosensitivitat

Auf einen separaten Stresstest flr das operationelle Risiko wurde verzichtet.

C.6 Andere wesentliche Risiken

Strategische Risiken, Reputationsrisiken und Emerging Risks

Strategische Risiken, Reputationsrisiken und Emerging Risks sind gemdf3 der Risikostrate-
gie weitere Risiken der Gesellschaft. Diese Risiken werden im Rahmen des jahrlichen
ORSA-Prozesses bewertet. Bestandsgefdhrdende Risiken liegen innerhalb der nachfolgend

beschriebenen Risikokategorien nicht vor.

Strategische Risiken

Strategische Risiken sind Risiken, die sich aus strategischen Geschéftsentscheidungen
ergeben. Dazu zahlt auch das Risiko, das sich daraus ergibt, dass Geschdftsentschei-
dungen nicht einem gednderten Wirtschaftsumfeld angepasst werden. Strategische

Risiken sind in der Regel Risiken, die im Zusammenhang mit anderen Risiken auftreten.
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Reputationsrisiken

Reputationsrisiken sind Risiken, die sich aus einer mdglichen Besch&digung des Rufs des
Unternehmens infolge einer negativen Wahrnehmung in der Offentlichkeit (zum Beispiel
bei Kunden, Geschdaftspartnern, Behérden) ergeben. Ebenso wie strategische Risiken
sind Reputationsrisiken in der Regel Risiken, die im Zusammenhang mit anderen Risiken

auftreten.

Emerging Risks

Emerging Risks sind Risiken, die sich aus der Ver@nderung sozialpolitischer oder
naturwissenschaftlich-technischer Rahmenbedingungen ergeben, sodass sie noch nicht
erfasste oder nicht erkannte Auswirkungen auf das Portfolio der Gesellschaft haben
kénnen. Bei ihnen ist die Unsicherheit in Bezug auf SchadenausmafB und Eintrittswahr-
scheinlichkeit naturgemaB sehr hoch.

Nachhaltigkeitsrisiken

Bei Nachhaltigkeitsrisiken handelt es sich um Ereignisse oder Bedingungen aus den
Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (Environmental, Social, Gover-
nance [ESG]), deren Eintreten tatsdchlich oder potenziell negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie auf die Reputation des Unternehmens haben
kénnte. Als Familienunternehmen bekennt sich die ARAG ausdriicklich zur Bedeutung
nachhaltiger, generationengerechter Entwicklungen. Dabei steht insbesondere der freie
Zugang zum Recht als Griindungsidee und Bestandteil der ARAG Essentials im Mittel-
punkt des konzernweiten Engagements im Rahmen sozialer Nachhaltigkeit.

Nachhaltigkeitsrisiken stellen keine eigene Risikokategorie dar, sondern kdnnen in anderen

bekannten Risikokategorien wie im versicherungstechnischen Risiko, Marktrisiko, Gegen-

parteiausfallrisiko, Liquiditatsrisiko, operationellen Risiko und strategischen Risiko wirken.
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Andere wesentliche Risiken

Folglich werden Nachhaltigkeitsrisiken im Risikomanagement der ARAG SE im Rahmen
der Betrachtung der bestehenden Risikokategorien berlicksichtigt, wobei derzeit der
Schwerpunkt auf Risiken im Zusammenhang mit dem Klimawandel gelegt wird. Fir das
Unternehmen kdnnen sich Risiken aus dem Klimawandel insbesondere bei den Kapital-
anlagen realisieren. Bezliglich potenzieller Auswirkungen auf das Kapitalanlageportfolio
hat die Gesellschaft im Berichtsjahr im Rahmen des ORSA-Prozesses Szenarioanalysen
durchgefiihrt. Ndhere Informationen zu diesen Analysen finden sich in Kapitel C.2
~Marktrisiko®.

Fir Kapitalanlagen werden Nachhaltigkeitsrisiken in den Bereichen Soziales und Unter-
nehmensflihrung insofern berticksichtigt, als die ARAG keine Unternehmen oder Branchen
durch Investitionen unterstiitzt, die im Widerspruch zu den Standards fiir Menschen-
rechte, menschenwiirdige Arbeit und Chancengleichheit stehen beziehungsweise keine
Fortschritte oder konkreten Zielsetzungen zur ESG-konformen Transformation ihrer
Tatigkeiten dokumentieren kénnen. Zur Uberpriifung des Investitionsverhaltens arbeitet
die ARAG mit Negativlisten fiir Unternehmen, Landerausschlusslisten und integrierten
ESG-Ansatzen.

Die Transformation zu einer nachhaltigen Gesellschaft ist eine der zentralen Aufgaben
und Herausforderungen dieser Zeit. Gesellschaftliche Verantwortung und unternehme-
risches Handeln sind untrennbar verbunden. Beides bildet die unverzichtbare Grund-
lage, um diesen Wandel erfolgreich zu begleiten und die gesetzten Ziele zu erreichen.
Der ARAG Konzern bekennt sich zu dieser Aufgabe und verfolgt in diesem Zusammen-
hang einen ganzheitlichen Ansatz, der sich zugleich auf Umwelt, Soziales und Unter-
nehmensfihrung konzentriert. Dies ist ebenfalls in der ARAG Nachhaltigkeitsstrategie
sowie in der Konzernstrategie ARAG 5>30 festgelegt.
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Die MaBnahmen zur Umsetzung der definierten strategischen Nachhaltigkeitsziele werden
flankiert durch ein Uberarbeitetes Berichtswesen und die Anbindung von ESG-Daten-

anbietern an die Systemlandschaft.

C.7 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zum Risikoprofil sind in den vorstehenden Kapiteln

genannt.
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D. Bewertung fir Solvabilitatszwecke

ARAG SE Bericht tber Solvabilitdt und Finanzlage 2025
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In den folgenden Kapiteln wird die Bewertung von Vermdgenswerten, versicherungs-
technischen Rickstellungen sowie sonstigen Verbindlichkeiten fir Solvabilitéitszwecke
(Solvency Il oder Sll) erléutert. Auf die handelsrechtlichen Methodiken zur Bewertung
einzelner Posten wird im Zusammenhang mit der Erlduterung der Bewertungsunter-
schiede eingegangen. In der nachfolgenden Tabelle wird zundchst ein Uberblick fiir die
ARAG SE gegeben:

Summe Vermdgenswerte, versicherungstechnische Riickstellungen und sonstige Verbindlichkeiten

(inT€)

Vermdgenswerte
Versicherungstechnische Riickstellungen
Sonstige Verbindlichkeiten

Uberschuss der Vermégenswerte iiber die Verbindlichkeiten

SIl 2025
4.311.259
1.375.240

538.526
2.397.493

Bewertungs-
HGB 2025 unterschied Sl 2024 Ver&nderung Sl
3.331.354 979.905 3.996.098 315.160
2.324.972 -949.733 1.340.798 34442
4+45.185 93.341 585.220 -146.695
561.197 1.836.297 2.070.080 327.413

Wesentliche Bewertungsgrundlagen der 6konomischen Werte

Fir die Bewertung der Solvabilitétsiibersicht ist ein ganzheitlicher, Skonomischer sowie
marktkonsistenter Ansatz erforderlich. Daher sind finanzielle Verm&genswerte und Ver-
bindlichkeiten mit dem Marktwert (6konomischer Wert) zu erfassen.

GemdB Artikel 10 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 (DVO) werden die dkonomischen
Werte anhand des folgenden Stufenkonzepts ermittelt:

»  Mark-to-Market-Ansatz (Level 1)

» Marking-to-Market-Ansatz (Level 2)

*  Mark-to-Model-Ansatz (Level 3)
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Wenn fir die zu bewertenden Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten zum Stichtag ein
Preis auf einem aktiven Markt vorliegt (Standardansatz), wird dieser fiir die Bewertung
herangezogen (Level 1). Fir den Fall, dass der Preis nicht mithilfe eines aktiven Markts
festgelegt werden kann, wird unter Berlicksichtigung notwendiger Adjustierungen ein
Skonomischer Wert aus vergleichbaren Vermdgenswerten ermittelt (Level 2). Sollte weder
aus dem Mark-to-Market-Ansatz noch aus dem Marking-to-Market-Ansatz ein &ko-
nomischer Wert fiir Vermégenswerte und Verbindlichkeiten hergeleitet werden kénnen,
kommen alternative Bewertungsmethoden zum Einsatz (Level 3). Eine mégliche Verein-
fachung ergibt sich aus dem Ansatz des Nominalwerts, den fortgefihrten Anschaffungs-
kosten oder der Anwendung einer angepassten Equity-Methode als dkonomischer Wert.
Eine aggregierte Darstellung der wesentlichen Posten nach dem Stufenkonzept wird in

Kapitel D4 ,,Alternative Bewertungsmethoden® gezeigt.
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Wesentlichkeits- und VerhdltnismaBigkeitsansatz

Im folgenden Kapitel werden die wesentlichen Posten der Vermégenswerte, der versiche-

rungstechnischen Riickstellungen sowie der sonstigen Verbindlichkeiten dargestellt,

deren Beurteilung mithilfe des Einstufungs- und Vereinfachungskonzepts als wesentlich
anzusehen ist. Hierbei wird wie folgt unterschieden:

* Im Rahmen der Erlduterung der wesentlichen Posten wird deren Bewertung nach
Solvency Il beschrieben. Bei der Beschreibung der Bewertung einzelner Posten werden
im Einzelfall ergénzende Informationen zum genannten Einstufungskonzept gegeben.
Zudem werden wesentliche Verdnderungen des Sll-Werts zum Vorjahr berichtet.

» Weitere bilanzielle Posten, die aber nach aufsichtsrechtlicher Bewertung fur die Gesell-
schaft nicht wesentlich sind, werden kurz erlautert. Es werden keine Angaben zu Ver-
&nderungen des SlI-Werts zum Vorjahr gemacht, da diese als unwesentlich eingestuft
werden.

+ Abweichend vom vorgenannten Vorgehen werden alle lbrigen Posten, die solvenz-
rechtlich nicht angesetzt oder zum Stichtag nicht vorhanden sind, nicht weiter be-
schrieben. In den vorweggestellten Ubersichtstabellen zu Beginn jedes Unterkapitels
werden diese mit Null dargestellt.
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Wesentliche Anderungen zum Vorjahr

Aufgrund des Gesetzes fir ein steuerliches Investitionssofortprogramm zur Stérkung des
Wirtschaftsstandorts Deutschland mit der schrittweisen Senkung der Kérperschaft-
steuer ab 2028 wurden die Steuersétze zur Berechnung der latenten Steuern entsprechend

angepasst.

Die nachfolgend beschriebenen Bewertungsgrundlagen in der Solvabilitatstibersicht, inklu-

sive etwaiger Schétzungen, haben sich wéhrend des Berichtszeitraums nicht veréndert.

Alle quantitativen Ausfiihrungen finden sich ergénzend im quantitativen Berichtsformular

im Anhang des Berichts.
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Vermd&genswerte

D.1 Vermdgenswerte

Gegenliberstellung Solvabilitétsiibersicht — Handelsgesetzbuch: Vermégenswerte

Vermégenswerte zum 31. Dezember

Solvabilitat Il Handelsgesetz- Bewertungs- Solvabilitat Il Verdnderung
(inT€) 2025 buch 2025 unterschied 2024 Sl
Geschafts- oder Firmenwert 0 0 0 0 0
Abgegrenzte Abschlusskosten 0 0 0 0 0
Immaterielle Vermdgenswerte 0 3.101 -3.101 0 0
Latente Steueranspriiche 0 0 0 0 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 0 0 0 0 0
Immobilien, Sachanlagen und Vorréite fiir den Eigenbedarf 48.402 39.838 8.564 4+7.354% 1.048
Anlagen
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 14.750 9.206 5.544 17.685 -2.935
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 1.508.096 512.637 995.458 1.444.326 63.769
Aktien 0 0 0 0 0
Anleihen 1.173.952 1.196.564% -22.612 1.098.572 75.379
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 929.440 817.458 111.981 787.573 141.867
Derivate 0 0 0 0 0
Einlagen auBer Zahlungsmitteltiquivalenten 60.034% 60.03% 0 35.511 24.523
Sonstige Anlagen 0 0 0 0 0
3.686.271 2.595.900 1.090.371 3.383.668 302.603
Verm&genswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage 0 0 0 0 0
Darlehen und Hypotheken 20.195 20.186 8 7.351 12.844
Einforderbare Betrage aus Rickversicherungsvertrigen 440 773 —-333 1.672 -1.232
Depotforderungen 261.235 319.449 -58.214 246.196 15.040
Forderungen gegentiber Versicherungen und Vermittlern 132.539 143.050 -10.511 117.123 15.416
Forderungen gegentiber Riickversicherern 352 352 0 47 306
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 50.666 50.666 0 59.457 -8.792
Eigene Anteile (direkt gehalten) 0 0 0 0 0
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betréige oder urspriinglich eingeforderte, aber noch nicht eingezahlte Mittel 0 0 0 0 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel&quivalente 96.899 96.899 0 119.861 -22.962
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 14.259 61.138 -46.879 13.369 890
Summe der Vermdgenswerte 4.311.259 3.331.354 979.905 3.996.098 315.160
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Latente Steueranspriiche

Latente Steueranspriiche entstehen gemd&B International Accounting Standards (IAS) 12
aus tempordren Differenzen zwischen der Solvabilitatslibersicht und der Steuerbilanz.
Diese Differenzen resultieren aus dem Ansatz und der Bewertung von Vermdgenswerten,

versicherungstechnischen Riickstellungen und Verbindlichkeiten.

Nach der in der Leitlinie der Europdischen Aufsichtsbehdrde fir das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung (European Insurance and Occupational Pensions
Authority [EIOPA], LL 9 Abs. 1.27) fur den Ansatz und die Bewertung von Vermdgens-
werten und Verbindlichkeiten genannten Méglichkeit, die latenten Steueranspriiche und
-schulden zu saldieren, ergibt sich eine ausgewiesene latente Steuerschuld von 144.044 T€,

die im Kapitel D.3 ,,Sonstige Verbindlichkeiten® erlGutert wird.

Nach Handelsrecht wird wegen der fehlenden Austibung des Wahlrechts des § 274 Abs. 1
Satz 2 Handelsgesetzbuch (HGB) der tiber den Saldierungsbereich hinausgehende Uber-
hang aktiver latenter Steuern nicht bilanziert. Nach Solvency Il sind séimtliche aktiven
und passiven latenten Steuern zu erfassen. Sie werden in der Solvabilitatslibersicht

miteinander saldiert.
Immobilien, Sachanlagen und Vorréte fiir den Eigenbedarf

Die Bilanzposition ,,immobilien, Sachanlagen und Vorréte fiir den Eigenbedarf® umfasst
die fur eine dauerhafte Nutzung bestimmten materiellen Sachanlagen und Eigentumswerte,

die durch das Unternehmen zur Eigennutzung verwendet werden.

Die Wertermittlung nach Solvency Il der Immobilien fiir den Eigenbedarf erfolgt zu
Zeitwerten und unterscheidet sich vom Handelsrecht, da hier zu Anschaffungskosten
oder Herstellungskosten, vermindert um planmd&Bige Abschreibungen, bewertet wird.
Fir Zwecke der Solvabilitatstibersicht werden die Grundstiicke mit den aktuell gtiltigen
Bodenrichtwerten angesetzt, die Wertermittlung der Gebdude erfolgt nach dem Ertrags-

wertverfahren.
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Aus Griinden der Wesentlichkeit und des geringen Risikos sowie aufgrund des unverhdalt-
nismdBigen Aufwands unterscheidet sich die Behandlung von Sachanlagen fiir den
Eigenbedarf fiir Solvabilitétszwecke nicht von der handelsrechtlichen Bilanzierung. In der
Handelsbilanz werden diese zu Anschaffungskosten eingestellt und anschlieBend linear
Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Immobilien (auBer zur Eigennutzung)

Enthalten sind hier alle Immobilien, die als Finanzinvestition gehalten werden und somit
nicht zur Eigennutzung bestimmt sind. Inkludiert sind auch im Bau befindliche Immo-

bilien, die nach Fertigstellung fiir die Fremdnutzung vorgesehen sind.

Die Wertermittlung nach Solvency Il erfolgt zu Zeitwerten. Die Uberpriifung der kono-
mischen Werte findet einmal jéhrlich durch eine interne Untersuchung auf Basis der Fort-
schreibung des letzten externen Gutachtens statt. Im Abstand von maximal drei Jahren
werden die internen Wertermittlungen durch externe Gutachten ergdnzt. Im Falle einer
Bestandsverdnderung erfolgt eine Wertermittlung auf der Grundlage eines externen
Gutachtens. Die Grundstticke werden mit den aktuell glltigen Bodenrichtwerten ange-
setzt, die Wertermittlung der Gebdude erfolgt nach dem Ertragswertverfahren. Dieses
Verfahren diskontiert die erwarteten kiinftigen Mietertrége abziiglich der voraussicht-
lichen Bewirtschaftungskosten auf den Bilanzstichtag ab.

Der Marktwert ergibt sich durch Addition der Grundstiicks- und der Geb&udewerte.
Die Bewertungsdifferenzen zwischen der Solvabilitdtstbersicht und dem handelsrecht-
lichen Abschluss ergeben sich aufgrund des Anschaffungskostenprinzips unter Bertick-

sichtigung plan- und auBerplanmdBiger Abschreibungen in der handelsrechtlichen
Bewertung im Gegensatz zum Ansatz von Zeitwerten in der Solvabilitdtslibersicht.
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Anteile an verbundenen Unternehmen,
einschlieBlich Beteiligungen

Verbundene Unternehmen sind Gesellschaften, die im mehrheitlichen Besitz eines ande-
ren Konzernunternehmens sind oder durch dieses beherrscht werden. Unter Beteiligungen
wird vereinfacht das Halten oder die Kontrolle von mindestens 20,0 Prozent der Stimm-

rechte oder des Kapitals einer Gesellschaft verstanden.

Zum 31. Dezember 2025 halt die ARAG SE insbesondere die unter Kapitel A.1,,Geschafts-

tatigkeit™ aufgefihrten verbundenen Unternehmen, einschlieBlich weiterer Beteiligungen.

Die 6konomische Bewertung erfolgt in der ersten Bewertungsstufe zu quotierten Markt-
preisen. Da quotierte Marktpreise (Level 1) nicht verflgbar sind, wird als alternative
Bewertungsmethode (Level 3) das Adjusted-Equity-Verfahren angewendet. Dieses Ver-
fahren verwendet den Ansatz der anteiligen Solvency-ll-Eigenmittel des Tochterunter-
nehmens als dkonomischen Wert.

Zum 31. Dezember 2025 ergibt sich ein Solvency-lI-Wert in Hohe von 1.508.096 T€. Die
Verdinderung des Solvency-Il-Werts zum Vorjahr um 63.769 T€ ist insbesondere auf die
im Berichtsjahr erfolgten Zugéinge in den gehaltenen Anteilen sowie den gestiegenen
Net Asset Value (NAV) einzelner verbundener Unternehmen zurlickzufiihren.

Der Unterschied zwischen dem Ansatz im handelsrechtlichen Abschluss und dem in der
Solvabilitatstibersicht verwendeten Ansatz resultiert aus den abweichenden Bewertungs-
ansdtzen. GemaB HGB werden Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich
Beteiligungen, mit den Anschaffungskosten bewertet und — sofern notwendig — um auBer-
planmaBige Abschreibungen auf den beizulegenden Wert gekdirzt. Wertauftholungen bis
héchstens zu den historischen Anschaffungskosten werden bei Wegfall des Grunds fiir
die Wertminderung durchgefiihrt. Der Zeitwert fir die Solvabilitatstibersicht wird Gber
einen Durchgriff durch das zu bewertende Unternehmen bei Bewertung s@mtlicher
Vermdgensgegenstdnde und Schulden zum Zeitwert unter der Berlicksichtigung von
latenten Steuern ermittelt.
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Anleihen

Sl HGB Bewertungs- Sl Verénderung
(inT€) 2025 2025 unterschied 2024 Sll
Staatsanleihen 333.324 339.459 -6.135 373.275 -39.952
Unternehmensanleihen 840.628 857.105 -16.477 725.297 115.331
Strukturierte Schuldtitel 0 0 0 0 0
Besicherte Wertpapiere 0 0 0 0 0
Summe 1.173.952 1.196.56% -22.612 1.098.572 75.379

Anleihen sind Forderungspapiere, durch die der Emittent einen Kredit am Kapitalmarkt
aufnimmt. Im Unterschied zu Privatkrediten werden Anleihen 6ffentlich und nur von
juristischen Personen begeben. Enthalten sind hier Staatsanleihen, Unternehmens-

anleihen, strukturierte Schuldtitel und besicherte Wertpapiere.

Fir zinstragende Finanzinstrumente erfolgt die Ermittlung der Skonomischen Werte zum
B&rsen- oder Marktpreis, der den zum Bewertungsstichtag aufgelaufenen Zinsertrag
enthdlt. Sofern kein Bérsen- oder Marktpreis zur Bewertung herangezogen werden kann
(Level 1), wird als alternative Bewertungsmethode (Level 3) das Discounted-Cashflow-
Verfahren unter Verwendung risikoadjustierter Zinsstrukturkurven verwendet. Eine sepa-
rate Beriicksichtigung von Agio- oder Disagiobetrégen erfolgt nicht.

Die Solvency-Ill-Wertverénderung gegeniiber dem Vorjahr im Umfang von 75.379 T€ ist
im Wesentlichen auf Bestandszugdnge bei den Unternehmensanleihen zurtickzuflihren.
Zudem wirkten in geringerem Umfang auch Kursanstiege bei den Unternehmensanleihen
auf diesen Anstieg.

Der Unterschied resultiert einerseits aus der Bewertung nach dem gemilderten Niederst-
wertprinzip im handelsrechtlichen Abschluss, bei dem Wertpapiere bis zur Endfdlligkeit
im Bestand gehalten werden. Andererseits entsteht er durch die Bewertung zu Markt-
werten in der Solvabilitatstbersicht.
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Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Sl HGB Bewertungs- Sl Verdnderung
(inT€) 2025 2025 unterschied 2024 Sll
Aktien 342.131 308.487 33.644 224.971 117.159
Anleihen 530.236 4+52.504 77732 4+67.107 63.129
Sonstige 57.073 56.467 606 95.494 -38.421
Summe 929.440 817.458 111.981 787573 141.867

Die Bilanzposition ,,Organismen fiir gemeinsame Anlagen® enthdlt Aktien oder Anteile an
Investmentfonds. Dies sind Unternehmen oder Sondervermégen, deren einziger Zweck in
der gemeinsamen Kapitalanlage in Wertpapieren und/oder anderen finanziellen Verma-

genswerten besteht.

Fur Solvabilitétszwecke wird der durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft ermittelte

Rucknahmepreis der Anteile an den Investmentfonds als dkonomischer Wert fir die

Bewertung verwendet. Sofern kein Riicknahmepreis zur Bewertung herangezogen werden

kann (Level 1), wird als alternative Bewertungsmethode (Level 3) das Adjusted-Equity-

Verfahren verwendet. Eine Beschréinkung des Werts auf die Anschaffungskosten wird

nicht vorgenommen.

» Generell erfolgt die Zuordnung der Investmentfonds gemdB den EU-Richtlinien
(2009/65/EG und 2011/61/EU) unter ,,Organismen fiir gemeinsame Anlagen® oder als
alternativer Investmentfonds.

» Sofern Organismen flr gemeinsame Anlagen mit einem Anteil von Gber 20,0 Prozent
gehalten werden, erfolgt der Ausweis im Einklang mit der DVO unter dem Posten
»Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen®.

+ Liegt der Anteil an Investmentaktiengesellschaften oder anderen Kapitalgesellschaf-
ten bei héchstens 20,0 Prozent, so erfolgt der Ausweis unter ,Nicht notierte Aktien®.

+ L&sst sich der Anteil keinem der vorgenannten Posten zuordnen, erfolgt der Ausweis
unter ,,Sonstige Anlagen®.
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Im Geschaftsjohr 2025 betragt der SlI-Wert der Organismen flir gemeinsame Anlagen
929440 T€. Die ckonomische Verdnderung zum Vorjahr betragt 141.867 T€ und ist ins-
besondere auf Bestandszuwdchse im bei den Aktien sowie bei den Staats- und Unter-
nehmensanleihen zuriickzufiihren. Gegenldufig wurden im sonstigen Anlagesegment
Bestandsabgdnge verzeichnet.

Der Bewertungsunterschied resultiert zum einen aus dem Ansatz zu Anschaffungskosten
bei einer Bewertung nach dem gemilderten Niederstwertprinzip wegen der Dauerkapital-
anlageabsicht am Bilanzstichtag im handelsrechtlichen Abschluss und zum anderen aus
dem Ansatz zu Marktwerten in der Solvabilitdtstibersicht.

Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten

Dieser Bilanzposten beinhaltet Einlagen auBer Zahlungsmittel&quivalenten, die nicht
jederzeit zur Abwicklung von Zahlungen genutzt werden kénnen und deren Umtausch in

Bargeld oder Transferierbarkeit der Einlagen nicht ohne Einschréinkungen méglich ist.

Die Einlagen auBer Zahlungsmitteléquivalenten umfassen im Wesentlichen Einlagen bei
Kreditinstituten (Tages- und Termingelder) und unterliegen einer entsprechend vertrag-
lich vereinbarten Falligkeit. Aufgrund der Kurzfristigkeit wird der Nennwert unter Anwen-
dung des Grundsatzes der VerhdltnisméBigkeit als guter Néherungswert fir den Zeitwert
angesetzt. Hieraus ergibt sich ein Gleichlauf mit dem handelsrechtlichen Ansatz.
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Darlehen und Hypotheken

Vermd&genswerte

Hier sind Policendarlehen, Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen sowie sonstige

Darlehen und Hypotheken enthalten. Es handelt sich um finanzielle Verm&genswerte, die

sil HGB  Bewertungs- SIl Veréinderung entstehen, wenn ein Gl&dubiger besicherte oder nicht besicherte Mittel an Schuldner
(inT€) 2025 2025 unterschied 2024 Sll .
verleiht.
Policendarlehen 0 0 0 0 0
Darlehen und Hypotheken
an Privatpersonen 36 36 0 67 -31 Fir diesen Posten wird analog dem Vorjahr fiir die Bewertung eine Barwertberechnung
Sonstige Darlehen und vorgenommen. Nach HGB erfolgt die Bilanzierung zu Anschaffungskosten unter Bertick-
Hypotheken 20.159 20.151 7.284% 12.875 ohti ller d hafter W “nd Der Anstie ist im W ich
Summe 20.195 20.186 7351 12,841 sichtigung eventueller dauerhatter Wertverdnderungen. Der Anstieg ist im Wesentlichen
durch die Auslegung und Valutierung eines Darlehens an ein verbundenes Unternehmen
zur Finanzierung von Gutachterkosten bei Kunden bedingt.
Einforderbare Betrége aus Riickversicherungsvertrégen
Sl HGB Bewertungs- Sl Verdéinderung
(inT€) 2025 2025 unterschied 2024 Sl
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung
betriebene Krankenversicherungen 440 773 -333 1.672 -1.232
davon: Nichtlebensversicherungen auBer Krankenversicherungen 440 773 -333 1.672 -1.232
davon: nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen 0 0 0 0 0
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen
auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen 0 0
davon: nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen 0 0
davon: Lebensversicherungen auBer Krankenversicherungen und
fonds- und indexgebundenen Versicherungen 0 0 0 0 0
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden 0 0 0 0 0
Summe 440 773 -333 1.672 -1.232
ARAG SE Bericht tber Solvabilitdt und Finanzlage 2025 55



Zusammenfassung | Geschdftstatigkeit und Geschdftsergebnis | Governance-System | Risikoprofil | Bewertung fiir Solvabilitdtszwecke | Kapitalmanagement | Anhang | Weitere Informationen

Dieser Bilanzposten gibt den Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Rickstellungen wieder. Enthalten sind hier die einforderbaren Betréige aus Riick-
versicherungsvertréigen und gegenliiber Zweckgesellschaften sowie Zahlungsstréme aus
Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten, die sich aus Ruckversicherungs-
geschdft ergeben.

Die Rickversicherungsanteile an den technischen Riickstellungen werden in der Handels-
bilanz von der Riickstellung flir Beitragstibertrége und von der Riickstellung fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfdlle abgezogen. Die Riickversicherungsanteile an den
Beitragstibertréigen werden entsprechend den vertraglichen Vereinbarungen ermittelt.
Die Anteile fur das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschdft an der Rickstel-
lung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfdille werden entsprechend den Regelungen

in den Rickversicherungsvertréigen errechnet.

In der 6konomischen Bilanz werden die Rlickversicherungsanteile zusammengefasst. Zur
Ermittlung des 6konomischen Werts wird gemdB dem zugrunde liegenden Vertrag der
anteilige Wert des Riickversicherers an den technischen Riickstellungen nach deren
bestem Schdatzwert berechnet. Der Anteil der Rickversicherer wird auf Einzelschaden-

basis nach den vertraglichen Bedingungen ermittelt.

Die 6konomische Veréinderung zum Vorjahr betréigt — 1.232 T€ und ist auf den laufenden

Geschdaftsbetrieb zurlickzufihren.

Basierend auf den oben angegebenen Bewertungsansatzen liegt der Wertansatz in der

Solvabilitatstibersicht unter dem handelsrechtlichen Wertansatz.
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Depotforderungen

Depotforderungen umfassen Forderungen fir die versicherungstechnischen Verpflich-
tungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschdaft. Depotforde-

rungen haben im Wesentlichen eine Laufzeit von bis zu zwdIf Monaten.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung Gbernommenen Versicherungsgeschaft
sind generell, analog zum Handelsrecht, mit dem Nominalbetrag als Skonomischen Wert
angesetzt. Wegen der teilweisen Berlicksichtigung von Zahlungsstrémen bei der Bemes-
sung der technischen Reserven, die im Zusammenhang mit den Depotforderungen stehen,
wurden Abziige in Hohe von 58.214 TE€ fiir Zwecke des Ansatzes in der Solvabilit&ts-
Ubersicht vorgenommen, um eine mehrfache Beriicksichtigung von Zahlungsstrémen zu
vermeiden. Diese wirken kompensierend auf die 6konomische Verdnderung zum Vorjahr,
welche 15.040 T€ betragt.

Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern

Diese Position stellt vertragliche Zahlungs- oder sonstige Leistungsanspriiche gegen

Versicherungsnehmer sowie Versicherungsvermittler dar.

Fir Forderungen gegenuber Versicherungen' und Vermittlern existiert kein aktiver Markt.
Als konomischer Wert wird daher aufgrund des kurzfristigen Charakters (nicht dlter als
zwdlf Monate) und im Hinblick auf die Wesentlichkeit des Risikos sowie des unverhaltnis-
md&Bigen Bewertungsaufwands, analog zum Handelsrecht, der Nominalbetrag ange-
setzt. Wertberichtigungen finden im Umfang der bereits bei der handelsrechtlichen

Bilanzierung vorgenommenen Einschétzungen Berlicksichtigung.

1 Forderungen gegentiiber Versicherungen sind im Wesentlichen als Forderungen gegentiiber Versicherungsnehmern und
Versicherungsunternehmen zu verstehen.
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Forderungen gegeniiber Riickversicherern

Dargestellt werden hier Zahlungs- oder sonstige Leistungsanspriiche aus Vertréigen mit

Rickversicherern.

Fur Forderungen gegentiber Rickversicherern existiert ebenfalls kein aktiver Markt.
Unter Anwendung des Wesentlichkeitsgrundsatzes kann der Wertansatz (Nominalbetrag)
bei einer Laufzeit von bis zu zwdlf Monaten aus der Handelsbilanz in die Solvabilitéts-
Ubersicht tbernommen werden. Bei I&ngerfristigem Charakter der Forderungen (groBer
zwdlf Monate) wird der dkonomische Wert mittels Barwertmethode ermittelt. Bei einem
langfristigen Rickversicherungsverhdltnis, das jdhrlich erneuert wird und bei dem die
Depots regelmaBig bei Ablauf abgerechnet und neu gestellt werden, wird hinsichtlich
der Laufzeit auf die formelle Vertragslaufzeit abgestellt.

Bei konkreten bonitétsbedingten Ausfallrisiken werden in Hohe des wahrscheinlich nicht
mehr zu realisierenden Betrags Einzelwertberichtigungen vorgenommen. Im Rahmen
der Ruckversicherungsvertrdge der ARAG SE gibt es keine ldngeren Laufzeiten als
zwolf Monate, daher ist der 6konomische Wert gleich dem Nominalwert nach HGB.

Forderungen (Handel, nicht Versicherung)
Dieser Posten beinhaltet vertragliche Zahlungs- oder sonstige Leistungsanspriiche gegen-
Uber einem Forderungsschuldner, die nicht versicherungsbezogen sind. Ausgewiesen

werden hier beispielsweise Forderungen gegenliber verbundenen Unternehmen, Steuer-

erstattungsanspriiche sowie féllige Zins- und Mietforderungen.
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Fur Forderungen (Handel, nicht Versicherung) existiert kein aktiver Markt, an dem die
Forderungen zwischen sachverstdndigen, vertragswilligen und voneinander unabhdngigen
Geschdftspartnern getauscht werden kénnten. Als Skonomischer Wert wird, analog zum
Handelsrecht, der um die Wertberichtigungen gekiirzte Nominalbetrag ausgewiesen. Die
Laufzeiten dieser Forderungen sind, mit Ausnahme von Steuererstattungsanspriichen,
im Wesentlichen kurzfristig (bis zwdIf Monate).

Zahlungsmittel und ZahlungsmittelGquivalente

Die Bilanzposition ,Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente® enthdlt zum Nominal-
wert bewertete wesentliche Sichteinlagen und Bargeldbestéinde. Hierzu zéhlen im Umlauf
befindliche Banknoten und Miinzen, die als allgemeines Zahlungsmittel verwendet
werden. Weiter werden hier auch Einlagen ausgewiesen, die auf Verlangen zum Nennwert
in Valuta umwandelbar und ohne Vertragsstrafe oder Beschrankung unmittelbar zur

Zahlung verwendbar sind.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte
Ausgewiesen sind hier sonstige Vermdgenswerte, die nicht bereits in anderen Bilanz-
positionen enthalten sind. Als Skonomischer Wert wird, analog zum Handelsrecht, der

Nominalwert angesetzt.

Hinsichtlich der Angaben zu Leasingvereinbarungen wird auf das Kapitel A4 ,,Entwicklung

sonstiger Tatigkeiten® dieses Berichts verwiesen.
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D.2 Versicherungstechnische Rickstellungen

Gegeniiberstellung Solvabilitatsiibersicht — Handelsgesetzbuch: Versicherungstechnische Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen zum 31. Dezember

Solvabilitat Il Handelsgesetz- Bewertungs- Solvabilitat Il Verdéinderung
(inT€) 2025 buch 2025 unterschied 2024 Sl
Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung
Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung
(auBer Krankenversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0 2.189.350 -2.189.350 0 0
Bester Schatzwert 1.332.053 0 1.332.053 1.295.510 36.543
Risikomarge 4+3.187 0 4+3.187 45.288 -2.101
1.375.240 2.189.350 -814.111 1.340.798 34442
Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung
(nach Art der Nichtlebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0 0 0 0 0
Bester Schatzwert 0 0 0 0 0
Risikomarge 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
1.375.240 2.189.350 -814.111 1.340.798 34442
Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung
(auBer fonds- und indexgebundenen Versicherungen)
Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung
(nach Art der Lebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0 0 0 0 0
Bester Schatzwert 0 0 0 0 0
Risikomarge 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
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- Versicherungstechnische Riickstellungen zum 31. Dezember

Versicherungstechnische Riickstellungen

(inT€)

Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung
(auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen)

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert

Risikomarge

Versicherungstechnische Riickstellungen — fonds- und indexgebundene Versicherungen
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert

Risikomarge

Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen insgesamt

Solvabilitét 1l

1.375.240

1.375.240

Handelsgesetz- Bewertungs- Solvabilitét Il Veréinderung

2025 buch 2025 unterschied 2024 Sl
0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
0 o] 0 o] 0]
o] o] o] o] 0]
0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
o] o] o] o] 0]
2.189.350 -814.111 1.340.798 34442

0 135.622 -135.622 o] o]
2.324.972 -949.733 1.340.798 34442

Versicherungstechnische Riickstellungen

Zundchst erfolgt die Darstellung der handelsrechtlichen Bewertung und ihrer Ergeb-
nisse. Hieran schlieBen sich die aufsichtsrechtlichen Bewertungsmethoden und ihre

Ergebnisse an.

Die handelsrechtlichen versicherungstechnischen Rickstellungen (brutto) betrugen zum
Stichtag 2.324.972 T€ (Vj. 2.087.506 T€). Neben den Beitragstbertragen (brutto) in Hohe
von 420.165 T€ (Vj. 303982 T€) sind unter den handelsrechtlichen versicherungstechni-
schen Riickstellungen auch die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle (brutto) in Hohe von 1.769.185 T€ (Vj. 1.656.364 T€), die Schwankungsriickstellung in
H&he von 134.634 T€ (Vj. 125.471 T€) und die sonstigen versicherungstechnischen Riick-
stellungen in Hhe von 988 T€ (Vj. 1.689 T€) zusammengefasst.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Die Bruttobeitragstbertrége fir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft wer-
den, ausgehend von den gebuchten Beitrdgen und Stornierungen, pro rata temporis auf
der Basis eines jeden einzelnen Vertrags berechnet und um die darin enthaltenen Raten-
zuschldge gekiirzt. Die rechnerischen Ubertréige werden um die Einnahmeteile gekdirzt,
die zur Deckung der Abschlusskosten vorgesehen sind. Als nicht Gbertragsféhige Ein-
nahmeteile werden entweder individuell bestimmte Anteile (internationale Unternehmens-
einheiten) oder pauschal 85,0 Prozent fir das selbst abgeschlossene Geschdft und
92,5 Prozent fiir das Gbernommene Geschdft (national) der Provisionen und sonstigen
Bezlige der Vertreter angesetzt. Die Bruttobeitragstibertréige fir das Gbernommene Ver-
sicherungsgeschdft werden nach den Vorgaben der Erstversicherer bilanziert. Die Anteile
der Riickversicherer an den Beitragstibertréigen wurden entsprechend den vertraglichen

Vereinbarungen ermittelt.
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Die Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle fiir das selbst abge-
schlossene Versicherungsgeschdaft wurde getrennt nach Ereignisjahren fiir im jeweiligen
Geschdaftsjahr gemeldete sowie fiir bis zum Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht
gemeldete Schdden gebildet. AuBerdem wurde eine Rickstellung fiir Schadenregulie-
rungsaufwendungen angesetzt. Die Bewertung wurde nach verniinftiger kaufmdnnischer
Beurteilung unter Berlicksichtigung der dauernden Erfullbarkeit der Verpflichtungen aus
den Versicherungsvertréigen vorgenommen. Dabei wurden die Wertverhdltnisse am
Abschlussstichtag zugrunde gelegt. Eine Abzinsung erfolgte nicht. Die Ergebnisse der
Gruppen- und Einzelbewertungen wurden durch versicherungsmathematische Verfahren

auf Portfoliobasis tberprtft.

Die Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle des Gbernommenen
Ruckversicherungsgeschdéfts wurde nach den Vorgaben der Erstversicherer bilanziert. Im
Ubernommenen Geschaft aus dem Vereinigten Konigreich (teilweise) und aus Kanada
(vollstaindig) wurde die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle auf
der Grundlage von Erfahrungswerten und Statistiken der konzerneigenen Schaden-
regulierungsgesellschaft vor Ort plausibilisiert und gegebenenfalls angepasst.

Versicherungstechnische Riickstellungen —
nach Solvency-llI-Geschdéftsbereichen

Versicherungstechnische Riickstellungen — nach Sli

Bester Risiko- Bester Risiko-

Schatzwert marge Schatzwert marge

(inT€) 2025 2025 2024 2024
Rechtsschutzversicherung 1.277.790 39.365 1.249.263 42.665
Beistand 26.328 1.049 21.732 1.589
Sonstige Versicherungen 27.935 2.773 24.515 1.03%
Summe 1.332.053 43.187 1.295.510 45.288

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Versicherungstechnische Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen —
Nichtlebensversicherung (auBer Krankenversicherung)

Die einzelnen Komponenten der versicherungstechnischen Riickstellung nach Solvency I

sind der beste Schatzwert und die Risikomarge.

Der beste Schatzwert setzt sich fir die Nichtlebensversicherung aus der Schadenriick-
stellung und der PrémienrUckstellung, jeweils inklusive der Rickstellung fur Kapitalanlage-

verwaltungskosten, zusammen.

Die Schadenriickstellung wird fiir jede homogene Risikogruppe der ARAG SE berechnet.
Sie beinhaltet erwartete Schadenzahlungen und Kosten fiir die Schadenbearbeitung, die
fir die Abwicklung von bereits angefallenen Schéden notwendig sind. Fiir die Bewertung
der Schadenreserve kommen marktibliche, aktuarielle Reservierungsverfahren zum
Einsatz: das Chain-Ladder-Verfahren, das Additive Verfahren der anfalljahrunabhén-
gigen Schadenquotenzuwdchse (AUSQZ) sowie das Bornhuetter-Ferguson-Verfahren.
Die ARAG SE zeichnet in Kanada und im Vereinigten Kénigreich Risiken im sogenannten
After-The-Event(ATE)-Geschdft, das sich grundlegend vom klassischen Rechtsschutz-
geschdéft unterscheidet und durch ein anderes Prémien- und Auszahlungsprofil ge-
kennzeichnet ist. Die Bewertung der versicherungstechnischen Verpflichtungen fiir das
ATE-Geschaft erfolgt anhand eines Frequency-Severity- Verfahrens, das von der ARAG
speziell entwickelt wurde und kiinftige Schadenzahlungen und Prémieneinnahmen bertick-
sichtigt. In Ausnahmefdllen kommen auch hiervon abweichende Reservierungsverfahren
zum Einsatz. FiUr die Bewertung der Reserve fir die Schadenregulierung wird die soge-
nannte New-York-Methode herangezogen.
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Die Prémienrlickstellung besteht aus der Rickstellung fiir gebuchte, aber noch nicht
verdiente Beitréige sowie aus den erwarteten kiinftigen Gewinnen oder Verlusten, die aus
kiinftigen Zahlungen der bestehenden Vertrége resultieren. Fiir gebuchte, aber noch
nicht verdiente Beitréige werden die Barwerte der erwarteten Schadenzahlungen und
Kosten (abzlglich Provisionen), die mit den entsprechenden Policen in Zusammenhang
stehen, als Rickstellung ausgewiesen. Die erwarteten Gewinne oder Verluste werden fir
die ausstehenden Prdmieneinnahmen fir laufende Vertrage (Ratenzahlungen und Prémien
aus Mehrjahrespolicen) ermittelt. Auch in der Pramienreserve wurden die inflationsbedingt
steigenden Schadenkosten insbesondere bei den langlaufenden Vertrégen weiterhin
berticksichtigt.

Die Ruckstellung fir Kapitalanlageverwaltungskosten wird als Barwert der zukinftig
anfallenden Kosten fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen in Héhe der verbleibenden
Schaden- und Prémienriickstellung zum jeweiligen Stichtag bis zur vollstéindigen Abwick-

lung des Geschdfts kalkuliert.

Die Risikomarge wird gemaB Artikel 37 DVO in Verbindung mit einem Ndherungsverfahren
gemdB Artikel 58 DVO und den EIOPA-Leitlinien zur Bewertung von versicherungstechni-

schen Riickstellungen berechnet.
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Bei den sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen' handelt es sich im Wesent-
lichen um die Schwankungsriickstellung im Umfang von 134.63% T€ (Vj. 125.471 T€).
Die Schwankungsriickstellung fiir das selbst abgeschlossene und das lbernommene
Versicherungsgeschdft wird zum Ausgleich von Schwankungen im Geschéaftsablauf als
zusGtzliches Deckungskapital gebildet. Die Berechnung erfolgt getrennt fir das selbst
abgeschlossene Geschdft und fur das in Rickdeckung Gbernommene Geschdaft, jeweils
nach Versicherungszweigen. Die Bewertung erfolgt entsprechend der Verordnung Uber
die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV).

1 GemaB SlI-Struktur

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die unter den sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen ausgewiesene Storno-
rlckstellung wegen Fortfalls oder Verminderung des technischen Risikos wird in Hohe des

voraussichtlichen Bedarfs ermittelt.

Die im Vorjahr gebildete Rickstellung fir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattung in Hohe von 500 T€ Uber die Riickgewdhr von Beitragen in der

Reiseversicherung wurde im Berichtsjahr aufgel&st.

Da die Solvabilitdtstibersicht statisch ist, werden hier keine Posten zum Ausgleich von
kiinftigen Schwankungen im Geschdftsverlauf beriicksichtigt. Die Stornorisiken und
die Prozessrisiken sind nach Solvency Il bereits in der Position bester Schétzwert bei
den versicherungstechnischen Riickstellungen — Nichtlebensversicherung enthalten.
Entsprechend entfdllt eine ErlGuterung der Veréinderung zum Vorjahr.

Einforderbare Betrége aus Riickversicherungsvertrédgen

Aufsichtsrechtlich erfolgt der Ausweis der Bruttortickstellungen ohne Abzug der aus
Rickversicherungsvertréigen einforderbaren Betréige auf der Passivseite. Auf der Aktiv-

seite wird der Anteil der Riickversicherung hingegen als Verm&genswert aktiviert.

Um das Ausfallrisiko der Rickversicherer zu bewerten, kommt es zu einer Bildung von
retrospektiven und prospektiven Abschldgen. GemdB Handelsrecht wird der Nennwert

angesetzt, welcher sich aus den Rickversicherungsvertrdgen berechnet.

In der Handelsbilanz kommt es zu einem Ausweis der versicherungstechnischen Rick-
stellungen mit dem Bruttoverpflichtungsbetrag, gemindert um den Anteil des in Rick-
deckung gegebenen Versicherungsgeschdafts (sogenanntes Nettoprinzip). Die Differenz
zwischen Aufsichtsrecht und Handelsrecht begriindet sich durch die unterschiedlichen

Bewertungsverfahren.
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In der Solvabilitdtstibersicht sind einforderbare Betréige aus der Rickversicherung bei

den Vermdgenswerten ausgewiesen (vergleiche Kapitel D.1 ,Verm&genswerte®).

Die einforderbaren Betréige aus Riickversicherungen sind fiir die ARAG SE von keiner
wesentlichen Relevanz. Die Riickversicherungsanteile werden im internen Partialmodell
durch die Anwendung der historischen sowie der aktuellen Rickversicherungsvertrége
an den Bruttoreserven bestimmt.

Annahmen zur Bestimmung der Riickstellungen

Die in der Solvabilitatstibersicht angesetzte Schadenriickstellung wird als bester
Schatzwert kalkuliert. Es werden keine Sicherheitszuschl@ge berlicksichtigt. Die Hohe der
Unsicherheit der Reservesch&tzung wird im Rahmen der internen Modellierung anhand

einer stochastischen Simulation fur jede homogene Risikogruppe individuell quantifiziert.

Die Bestimmung der versicherungstechnischen Rickstellungen unterliegt einer gewissen
Unsicherheit, die aus einer mdglichen Abweichung der tatséchlichen kiinftigen Schaden-
aufwéinde von den heute prognostizierten Aufwéinden besteht. Der Grad der Unsicher-

heit bemisst sich darin, inwieweit zukiinftige Zahlungsstréme vorhergesagt werden kdnnen.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Versicherungstechnische Riickstellungen

Zur Bestimmung der versicherungstechnischen Riickstellung wird eine Vielzahl von An-
nahmen getroffen, welche die zukiinftige Entwicklung der Schadenzahlungen und
Schadenmeldungen im Zeitverlauf beschreiben sollen. Diese werden, wenn mdglich, aus

historischen VerlGufen abgeleitet beziehungsweise mittels Expertenschétzung bestimmt.

Die Hohe der Unsicherheit wird fir jede homogene Risikogruppe sowohl in Bezug auf die
Prémienriickstellung als auch in Bezug auf die Schadenrickstellung individuell quanti-
fiziert. Die dabei getroffenen Annahmen werden regelmdaBig insbesondere im Rahmen

der Validierung Uberprtft.

Es wurden fir die ARAG SE keine UbergangsmaBnahmen oder Volatilitétsanpassungen
flr die Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen verwendet.
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D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

Sonstige Verbindlichkeiten

Gegeniiberstellung der sonstigen Verbindlichkeiten in Handelsbilanz und SolvabilitGtsiibersicht

Gegentliberstellung der sonstigen Verbindlichkeiten in Handelsbilanz und Solvabilit&tstibersicht

(inT€)

Eventualverbindlichkeiten

Andere Rickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen

Depotverbindlichkeiten

Latente Steuerschulden

Derivate

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungen und Vermittlern
Verbindlichkeiten gegentiber Riickversicherern

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)

Nachrangige Verbindlichkeiten

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten

Summe der Verbindlichkeiten

Solvabilitét Il Handelsgesetz- Bewertungs- Solvabilitét 1l Verdinderung
2025 buch 2025 unterschied 2024 Sl

0 0 0 0 0
93.061 QL.954 -1.893 101.188 -8.127
160.480 207.894 -47.413 176.084 -15.603
0 0 0 0 0
144.044 1.397 142.647 159.184 -15.139
0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0
57.447 57.447 0 91.031 -33.584
101 101 0 7 93
83.216 83.216 0 57441 25.776
0 0 0 0 0

176 176 0 286 -110
538.526 445,185 93.341 585.220 -46.695

Andere Riickstellungen als versicherungstechnische
Riickstellungen

Es handelt sich um Zahlungsverpflichtungen mit ungewisser Fdlligkeit des Betrags oder

ungewisser Hohe. Bei einer voraussichtlichen Laufzeit bis zur Erflillung der Schuld von

mehr als zwdlf Monaten erfolgt eine Abzinsung.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Die Bewertung der Jubil&éumszuwendungen, Vorruhestands- und Altersteilzeitverpflich-
tungen in der Solvabilitatsiibersicht erfolgt im Einklang mit einer IAS-19-Kurve anhand
der Projected Unit Credit Method (PUC-Methode). Abweichend zum Handelsrecht wird
in der Solvabilitatstibersicht eine Zinskurve zur Diskontierung auf Grundlage der Renditen
bestimmt, die am Stichtag fir erstrangige Industrieanleihen erzielt werden. Berlicksich-
tigt werden erwartete Einkommenssteigerungen (2,5 Prozent) sowie unternehmensinterne
Fluktuationswahrscheinlichkeiten (1,5 Prozent). Der so ermittelte Betrag entspricht dem
dkonomischen Wert. Der handelsrechtliche Rechnungszins betrégt 2,21 Prozent, wohin-
gegen dkonomisch eine IAS-19-Kurve verwendet wird und damit den Bewertungsunter-
schied begriindet.
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Die Bewertung fiir andere Rickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
erfolgt in Hohe des voraussichtlichen Erflllungsbetrags auf Basis der bestmdglichen
Schatzung. Die Restlaufzeiten fiir alle tbrigen anderen Riickstellungen liegen im Allge-
meinen unter einem Jahr. Unter Anwendung des Wesentlichkeitsprinzips wird auf eine
gesonderte Diskontierung verzichtet und die fir handelsrechtliche Zwecke durchge-
fihrte Diskontierung tUbernommen. Somit entsprechen die dkonomischen Werte den
handelsrechtlichen Wertansétzen.

Rentenzahlungsverpflichtungen

Rentenzahlungsverpflichtungen sind Nettoverpflichtungen flir das Versorgungssystem

der Mitarbeitenden, soweit dafiir der Durchfiihrungsweg der Direktzusage gewdhlt wurde.

Die Bewertung der Rentenzahlungsverpflichtungen in der Solvabilitétstibersicht erfolgt
nach einer IAS-19-Kurve anhand der PUC-Methode. Abweichend zum Handelsrecht wird
in der Solvabilitatstibersicht eine Zinskurve zur Diskontierung auf Grundlage der Renditen
bestimmt, die am Stichtag fir erstrangige Industrieanleihen erzielt werden. Berlicksich-
tigt werden erwartete Einkommenssteigerungen (2,5 Prozent), ein Rententrend (2,1 Pro-
zent) sowie unternehmensinterne Fluktuationswahrscheinlichkeiten (1,5 Prozent). Der so
ermittelte Betrag entspricht dem 6konomischen Wert. Der handelsrechtliche Rechnungs-
zins betragt 2,05 Prozent, wohingegen 6konomisch eine IAS-19-Kurve verwendet wird
und damit den Bewertungsunterschied begriindet.

Die Ver@inderung der Bewertung nach Solvency Il zum Vorjahr in Hhe von — 15.603 T€ ergibt
sich im Wesentlichen aus der Veréinderung des Zinsniveaus der verwendeten IAS-19-Kurve

und der damit gednderten Diskontierung der Rentenzahlungsverpflichtungen.
Depotverbindlichkeiten

Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschdaft sind
Beitrdge, die der Riickversicherer dem Erstversicherer aus dem in Riickdeckung gegebe-

nen Versicherungsgeschdft als Sicherheit fur die Gbernommenen versicherungstechni-
schen Verpflichtungen gestellt hat.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Sonstige Verbindlichkeiten

Bewertungsunterschiede zwischen der Solvabilitdtsiibersicht und der Handelsbilanz
ergeben sich nicht, da die Laufzeit nicht lénger als zwdIf Monate ist und deshalb der
Nominalbetrag als Skonomischer Wert angesetzt wird.

Latente Steuerschulden

Latente Steuerschulden entstehen gemdaB IAS 12 aus tempordren Differenzen zwischen
der Solvabilitdtslibersicht und der Steuerbilanz. Diese Differenzen resultieren aus dem

Ansatz und der Bewertung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten.

Soweit zwischen aufsichtsrechtlichen und steuerlichen Wertansadtzen Differenzen auf-
treten, die sich in spdteren Geschdaftsjahren voraussichtlich abbauen, werden darauf
latente Steuern zu den unternehmensindividuellen Steuersdtzen ermittelt und in der
Solvabilitatstibersicht angesetzt. Beriicksichtigt werden hierbei auch solche Differenzen,
deren Umkehrzeitpunkt noch nicht exakt feststeht oder die von einer Disposition des
Unternehmens abhdngig sind oder die erst im Zeitpunkt der Liquidation eintreten
werden. Zum Zwecke der Bilanzierung in der Solvabilitétslibersicht wurden die Effekte aus
der Umkehr der Unterschiede zwischen der Solvabilitdtstibersicht und der Steuerbilanz

hinsichtlich ihrer Auswirkung auf die Steuerbemessungsgrundlage tberpriift.

Fur Organgesellschaften (Gesellschaften, die durch die Obergesellschaft beherrscht
werden und/oder mit denen ein Ergebnisabfiihrungsvertrag besteht) werden latente
Steuern beim Organtréger beriicksichtigt, da die Einkommen der Organgesellschaften
fir steuerliche Zwecke zusammengefasst und insgesamt beim Organtréiger versteuert
werden. Dadurch sind von der ARAG SE 11.959 T€ fur latente Steuerschulden aus Organ-

gesellschaften tbernommen worden.

Die latenten Steuerschulden betragen, gem&B der unter D.1 ,Latente Steueranspriiche®
genannten Leitlinie, nach Saldierung 144.044 T€. Ausschlaggebend hierfir sind die
latenten Steuern aus den versicherungstechnischen Riickstellungen in Héhe von
(saldiert) 180.551 TE€ sowie die sonstigen Positionen (saldiert) in Héhe von 44.616 T€.
Die latenten Steuerschulden werden nicht diskontiert.
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Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern

In den Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern' werden alle falligen
Betrdige in Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschdéft gegentiber Versicherungen,

Versicherungsnehmern und Versicherungsvermittlern ausgewiesen.

Die mit den Nominalbetréigen ausgewiesenen Verbindlichkeiten der ARAG SE sind somit
mit dem Betrag bewertet, zu dem sie zwischen sachverstéindigen, vertragswilligen und
voneinander unabhdéngigen Geschdéftspartnern getauscht werden kdnnen. Insbesondere
durch die Kurzfristigkeit der Verbindlichkeit (kiirzer zwélf Monate) sowie die Berticksichti-
gung des Gegenparteiausfallrisikos (Wertberichtigung) stellt dieser Ansatz der Nominal-
betréige, analog zum Handelsrecht, einen geeigneten Néherungswert des konomischen
Werts dar. Bei l&ngerfristigem Charakter der Verbindlichkeit (IGnger zwdIf Monate) wird
der konomische Wert mittels Barwertmethode ermittelt.

Wegen der Ubernahme des Nominalbetrags als Skonomischen Wert ergeben sich keine
Bewertungsunterschiede.

Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern

Die Verbindlichkeiten gegentiber Riickversicherern umfassen alle falligen Betréige in
Zusammenhang mit dem Riickversicherungsgeschaft. Einlagen (Depots) sind hier aus-

genommen.

Die Verbindlichkeiten gegenlber Rickversicherern sind mit den Erflllungsbetrdgen
angesetzt. Da es keinen aktiven Markt gibt und es sich um Verbindlichkeiten mit kurzfristiger
Laufzeit (bis zu zwdIf Monate) handelt, kann als 6konomischer Wert der NGherungswert

angesetzt werden.

Wegen der Ubernahme des Nominalbetrags als skonomischen Wert ergeben sich keine
Bewertungsunterschiede.

1 Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen sind im Wesentlichen als Verbindlichkeiten gegentiber
Versicherungsnehmern und Versicherungsunternehmen zu verstehen.

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)

In den Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) werden alle geschuldeten, nicht
versicherungsbezogenen Betréige ausgewiesen. Hierzu gehdren beispielsweise Verpflich-

tungen gegentiber Mitarbeitenden, Lieferanten und 6ffentlichen Kérperschaften.

Bei einem kurzfristigen Charakter (Laufzeit bis zwdlf Monate) wird, analog zum Handels-
recht, der Nominalbetrag als 6konomischer Wert angesetzt. Bei léingerfristigem Charakter
der Verbindlichkeit (Ianger zwdIf Monate) wird der 6konomische Wert mittels Barwert-

methode ermittelt.

Wegen der Ubernahme des Nominalbetrags als dkonomischen Wert ergeben sich keine

Bewertungsunterschiede.
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten

Dieser Posten umfasst sémtliche Verbindlichkeiten, die nicht in anderen Bilanzposten

ausgewiesen sind. Es handelt sich hierbei generell um kurzfristige Verbindlichkeiten.

Alle Verbindlichkeiten, die nicht verzinslich sind, wurden mit dem Nennwert bewertet. Bei
einer Laufzeit von bis zu zwdlf Monaten ergibt sich ein 6konomischer Wert als Ndherungs-
wert. Aus Vereinfachungsgriinden und unter Berlicksichtigung der Wesentlichkeit wird
der 6konomische Wert bei Verbindlichkeiten gegenliber Behdrden zum Nominalwert

angesetzt.

Unterschiede bei Ansatz und Bewertung zwischen der Handelsbilanz und der Solvabili-

tatstbersicht bestehen somit nicht.

Hinsichtlich der Angaben zu Leasingvereinbarungen wird auf das Kapitel A4 ,,Entwick-

lung sonstiger Tatigkeiten® dieses Berichts verwiesen.
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D.4+ Alternative Bewertungsmethoden

Alternative Bewertungsmethoden sind erforderlich, wenn keine Marktpreise fir Ver-
mogenswerte, versicherungstechnische Rickstellungen und sonstige Verbindlichkeiten
durch Einbeziehung aktiver Markte verfligbar sind. Marktpreise setzen insbesondere
aktive Mdrkte voraus. Ein aktiver Markt erfillt die Voraussetzungen, dass neben homogen
gehandelten Produkten sowie vertragswilligen Kéufern und Verk&ufern auch &ffentlich

zugdngliche Preise vorhanden sind.

Fehlen die Voraussetzungen eines aktiven Markts im Rahmen der Ermittlung 6konomi-
scher Werte aus dem Mark-to-Market-Ansatz (Level 1) sowie aus dem Marking-to-Market-

Ansatz (Level 2), kommen alternative Bewertungsmethoden (Level 3) zum Einsatz.

Im Rahmen der alternativen Bewertungsmethoden werden zudem sogenannte Verein-
fachungsverfahren angewendet. Artikel 9 Abs. 4 DVO rechtfertigt die VerhdltnismaBig-
keit, die Fristigkeit sowie die Wesentlichkeit als zentrale Beurteilungskriterien fir eine

Vereinfachung.

Im Folgenden werden die wesentlichen Posten aggregiert nach dem Stufenkonzept

dargestellt:

Wesentliche Posten nach dem Stufenkonzept

(inT€) Level 1 Level 2 Level 3
Anteile an verbundenen Unternehmen,

einschlieBlich Beteiligungen 0 0 1.508.096
Anleihen 1.017.272 0 156.680
Organismen flir gemeinsame Anlagen 916.296 0 13.144
Depotforderungen 0 0 261.235
Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung

(auBer Krankenversicherung) 0 0 1.375.240
Summe 1.933.568 0 3.314.393
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Alternative Bewertungsmethoden

Alle tbrigen Posten der Gesellschaft werden, sofern nicht anders angegeben, mit den
handelsrechtlichen Bewertungsvorschriften als ékonomischer Wert gemdaB Artikel 9
Abs. 4 DVO angesetzt. Zur Uberpriifung des Nominalwertansatzes fir die jeweiligen
Posten verwendet die ARAG SE ein mit dem externen Abschlusspriifer abgestimmtes,
internes Einstufungskonzept, das regelmdBig Uberprdift wird.

Es liegen keine Annahmen und Urteile vor, einschlieBlich solcher Uber die Zukunft und

andere wichtige Quellen von Schatzungsunsicherheiten.

D.5 Sonstige Angaben

Veré&nderungen aus sonstigen Ereignissen gemdB Kapitel A1 ,Sonstige Ereignisse®
haben neben méglichen Folgen fiir die Ertragslage auch Folgen fiir Vermégenswerte und
Verbindlichkeiten der ARAG SE. Wesentliche Auswirkungen, insbesondere auf die Vermo-
genswerte, sind abhdngig unter anderem von den Entwicklungen auf den Kapitalmarkten.
Entsprechende Verdénderungen zeigen sich in den jeweiligen Marktwerten zum Stichtag.
Eine Wechselwirkung zu den versicherungstechnischen Riickstellungen ist je nach Ent-

wicklung méglich.

Insbesondere die geopolitischen Unsicherheiten wie die globalen Krisenherde sowie weitere
Einflussfaktoren mit besonderer Intensitéit werden seitens der ARAG SE aufmerksam
verfolgt. Allerdings lassen sich ihre Auswirkungen auf die Bewertung fiir Solvabilitdts-
zwecke auch fir die Zukunft schwer abschdétzen.

Alle weiteren sonstigen wesentlichen Informationen zur Bewertung fir Solvabilitdts-

zwecke sind bereits in den vorherigen Kapiteln D.1 bis einschlieBlich Dt enthalten.
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E. Kapitalmanagement
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E.1 Eigenmittel

Ziele, Leitlinien und Verfahren zum Management der Eigenmittel

Im Geschaftsjahr 2025 wurden auf Basis der geplanten Ertragslage Solvabilitatsiiber-

sichten Uber den Planungshorizont erstellt.

Das Kapitalmanagement umfasst neben der Steuerung des Kapitals die Uberwachung
der Solvenzkapitalanforderung und die Sicherstellung der erforderlichen Bedeckung
durch die anrechenbaren Eigenmittel der ARAG SE. Somit sichert das Kapitalmanagement
die Eigenmittelbasis der Gesellschaft und zeigt die Interdependenzen von Risiko- und
Kapitalmanagement, um den erforderlichen Kapitalbedarf in Abhdngigkeit von der Risiko-

exponierung zu Uberwachen, zu steuern und fir die Gesellschaft jederzeit sicherzustellen.

Grundlage hierfir ist insbesondere die interne ARAG Leitlinie ,,Kapitalmanagement®.
Diese regelt die erforderlichen MaBBnahmen zur Steuerung der Kapitalausstattung, zur
Sicherstellung der Solvenzbedeckung und zur Reduktion méglicher Risiken im Einklang
mit der Kapitalallokation. MaBgebend fiir die Stérkung der Eigenmittel ist der ARAG
Eskalationspfad, der friihzeitig eine mégliche Unterdeckung identifiziert, geeignete Optionen
prift sowie GegenmafBnahmen zur Eigenkapitalmittelausstattung ausarbeitet und fiir
die Entscheidungsgremien zur Entscheidung aufbereitet. Hierbei wird zwischen der
Starkung der Eigenmittel (Ist) und der Reduzierung der Solvenzkapitalanforderung (Soll)
durch Risikominderung unterschieden.

Die ARAG differenziert zwischen der internen (geschdéftspolitischen) Mindestbedeckungs-
quote (vergleiche Kapitel B.3 ,,Risikomanagementsystem einschlieBlich der unternehmens-
eigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung®) und der regulatorischen Anforderung. Ein
Absinken der Bedeckungsquote unter die interne Mindestbedeckungsquote ist in jedem

Fall zu vermeiden.
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Eigenmittel

Sollte wider Erwarten ein deutliches Absinken der Solvabilitdtsbedeckung auftreten, kom-
men neben risikomindernden Techniken auch MaBnahmen zur Erhéhung der Eigenmittel
wie eine Zuzahlung in die Kapitalriicklage, eine Fremdkapitalaufnahme nach § 89 Abs. 3
Nr. 2 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) sowie eine Kapitalerhhung des Stammkapitals
fir die Gesellschaft in Betracht.

Uber den Planungshorizont der Gesellschaft wurde im Geschaftsjahr 2025 kein Bedarf
zur Verstdrkung von Basiseigenmittelbestandteilen identifiziert. Bei der ARAG SE besteht
aktuell kein Handlungsbedarf.

Eigenmittelbestandteile und Qualitét sowie weitere
Informationen beziiglich der Eigenmittel

Die Gesellschaft verfiigt zum 31. Dezember 2025 (iber einen Uberschuss der Vermdgens-
werte Uber die Verbindlichkeiten gemaB Solvabilitatsibersicht in Hohe von 2.397.493 T€
(Vj. 2.070.080 T€). Zum Stichtag betragt die Mindestkapitalanforderung (MCR) der
ARAG SE 266.050 T€ (Vj. 251.788 T€), die Solvenzkapitalanforderung (SCR) 700.571 T€
(Vj. 670.230 T€).

Bei der Uberleitung des Net Asset Value (NAV) auf die anrechenbaren Eigenmittel (Eligible
Own Funds [EOF]) ist ein Abzugsposten (Sonderverband) nach Artikel 81 Abs. 1 Delegierte
Verordnung (EU) 2015/35 (DVO) in Hohe von 58.867 T€ zu kiirzen. Gem&B dem Vorschlag
des Vorstands fur die Verwendung des handelsbilanziellen Gewinns werden 25.000 T€ als

Dividende an die Anteilseigner ausgeschuttet.

Somit ergeben sich anrechnungsfdahige Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenz- und
Mindestkapitalanforderung in Hohe von 2.313.627 T€ (Vj. 1.997.725 T€). Diese anrechnungs-
fahigen Eigenmittel sind vollstéindig als Eigenmittel der ersten Qualitatsstufe (Tier 1)
eingestuft. Die weiteren Qualit&tsstufen (Tier 2 und Tier 3) der Eigenmittel sind bei der
ARAG SE nicht vorhanden.
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Aufbauend auf dem handelsbilanziellen Eigenkapital lassen sich die anrechnungsfdhigen

Eigenmittel wie folgt Gberleiten:

Uberleitung handelsbilanzielles Eigenkapital zu den anrechnungsféhigen Eigenmitteln

(inTE) 2025 2024
Eigenkapital zum 31. Dezember gemdB Handelsbilanz 561.196 544.322
Neubewertung der Anlagen mit Berticksichtigung latenter Steuern 1.092.889 936.957
Neubewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen

mit Berlcksichtigung latenter Steuern 700.574 540.862
Neubewertung Rentenzahlungsverpflichtungen

mit Berlcksichtigung latenter Steuern 56.859 55.259
Neubewertung latente Steuern im Vergleich zu HGB 1.397 1.553
Neubewertung sonstige Positionen mit Berlicksichtigung latenter Steuern -3.463 1.609
Ubernahme latente Steuern insbesondere aus steuerlicher Organschaft -11.959 -10.482
Uberschuss der Vermégenswerte iiber die Verbindlichkeiten

gemdB Solvabilitatsiibersicht 2.397.493 2.070.080
Dividendenausschiittung (vorhersehbare Dividende ) -25.000 -20.000
Abzugsposten Sonderverband -58.867 -52.355
Gesamte anrechnungsfdhige Eigenmittel zum 31. Dezember

zur Erfiillung der Solvenzkapitalanforderung 2.313.627 1.997.725

Die ErlGuterung der 8konomischen Bewertung der einzelnen Posten ist dem Kapitel D.

»Bewertung fuir Solvabilitdtszwecke® des Berichts zu entnehmen.
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Eigenmittel

Auswirkungen der sonstigen Ereignisse auf die Eigenmittel

Auswirkungen auf den Uberschuss der Verm&genswerte tiber die Verbindlichkeiten durch
sonstige Ereignisse gemdB Kapitel A.1 ,,.Sonstige Ereignisse” haben sich, insbesondere im

Bereich der Verm&genswerte, nicht in materieller Hohe ergeben.
Informationen zu latenten Steuern

Die ARAG SE saldiert die latenten Steuern nach der in Kapitel D.1,Vermégenswerte®
genannten Leitlinie und weist ausschlieBlich latente Steuerschulden in Kapitel D.3

~Sonstige Verbindlichkeiten® aus, die nicht diskontiert werden.

Die Analyse der Werthaltigkeit von aktiven latenten Steuern erfolgt auf Basis einer
Betrachtung der Fristigkeit von Umkehreffekten. Hierbei ist die Zeit bis zur Umkehr der
latenten Steuerbelastungen kiirzer als der Zeitraum bis zur Umkehr der latenten Steuer-

entlastungen. Die Belastungen treten somit friher als die Entlastungen ein.

In der Tabelle ,,Uberleitung handelsbilanzielles Eigenkapital zu den anrechnungsféhigen
Eigenmitteln® wird insgesamt ein Saldo von latenten Steuerschulden in Hohe von 144.044 T€
berticksichtigt. Bei der Berechnung der latenten Steuern werden die giiltigen Steuer-
gesetzgebungen und -sdtze berlicksichtigt. Demnach liegt keine Eigenmittelposition vor,

die mit Tier 3 zu klassifizieren ware.
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Eigenmittel Ausgleichsriicklage

Tier-1- Tier-2- Tier-3-
(inT€) Gesamt Eigenmittel Eigenmittel Eigenmittel
Grundkapital 100.000 100.000 0 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 0 0 0 0
Uberschussfonds 0 0 0 0
Ausgleichsriicklage 2.213.627 2.213.627 0 0
Kuirzung beschrénkter Gruppeneigenmittel 0 0 0 0

Kuirzung der Anteile der nicht

beherrschenden Gesellschafter 0 0 0 0
Basiseigenmittel 2.313.627 2.313.627

Ergdnzende Eigenmittel 0 0

Ergdnzende Eigenmittel

(nachrangige Verbindlichkeiten) 0 0 0 0
Anrechnungsfdhige Eigenmittel

zum 31. Dezember 2025

zur Erfiillung der Solvenzkapitalanforderung 2.313.627 2.313.627 0 0

Die Ausgleichsriicklage in Hohe von 2.213.627 T€ besteht im Wesentlichen aus den handels-
rechtlichen Gewinnriicklagen in Hohe von 342.500 T€ sowie Bewertungsdifferenzen von
1.836.297 T€. Die anrechnungsfdhigen Eigenmittel der Gesellschaft stiegen im Berichts-
jahr im Vergleich zum Vorjahr um 315.902 T€. Dieser Anstieg ist insbesondere auf die
stdrker als die versicherungstechnischen Riickstellungen und die Verbindlichkeiten ange-
stiegenen Vermdgenswerte, vor allem Kapitalanlagen (vergleiche Kapitel D.1 ,Vermdgens-

werte®), zurlckzufihren.

Alle quantitativen Ausfliihrungen beziehen sich auf die im Anhang befindlichen quanti-

tativen Berichtsformulare.
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Eigenmittel

E.2 Solvenzkapitalanforderung und
Mindestkapitalanforderung

Die ARAG SE verwendet fiir die Berechnung der Solvenzkapitalanforderung ein internes
Partialmodell. In diesem von der Aufsicht genehmigten Modell werden die Module Markt-
risiko, nichtlebensversicherungstechnisches Risiko und Gegenparteiausfallrisiko (soweit
die Risiken im Marktrisikomodul abgebildet werden) anhand einer internen Modellierung
berechnet. Die weiteren Risikomodule wie auch die Aggregation der Risikomodule basie-

ren auf dem Standardansatz.

Im Vergleich zum Vorjahr stieg die Solvenzkapitalanforderung von 670.230 T€ um 4,5 Pro-
zent auf 700.571 T€. Fir die Entwicklung der Einzelrisiken wird auf Kapitel C. ,,Risikoprofil®
verwiesen. Die Bedeckungsquote liegt mit 330,2 Prozent (Vj. 298,1 Prozent) deutlich Gber
den aufsichtsrechtlichen Vorgaben und stellt aus Sicht der ARAG SE insbesondere fiir

die Kunden einen sehr hohen Risikopuffer dar.

Komponenten der Solvenzkapitalanforderung

(inTE) 2025 2024
Marktrisiko 640.249 645.751
Nichtlebensversicherungstechnisches Risiko 225.219 229.503
Gegenparteiausfallrisiko 27.520 26.492
Diversifikation -152.376 -154.015
Basissolvenzkapitalanforderung 740.612 747.731
Operationelles Risiko 47.653 43.821
Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern - 87.695 -121.322
Solvenzkapitalanforderung 700.571 670.230
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Eine vereinfachte Berechnung der Standardformel wie auch die Nutzung unterneh-

mensspezifischer Parameter (USP) werden in keinem Modul verwendet.

Die Mindestkapitalanforderung berechnet sich aus versicherungstechnischen Rick-
stellungen ohne Risikomarge sowie gebuchten Nettoprdmien der letzten zwdIf Monate je
Geschéftsbereich. Zum 31. Dezember 2025 bestand eine Mindestkapitalanforderung in
H&he von 266.050 T€ (Vj. 251.788 T€), was eine Bedeckungsquote fiir die Mindestkapital-
anforderung von 869,6 Prozent (Vj. 7934 Prozent) bedeutet.

Der endgiiltige Betrag der Solvenzkapitalanforderung unterliegt noch der aufsichtlichen
Prifung. Alle quantitativen Ausfiihrungen beziehen sich auf die im Anhang befindlichen

quantitativen Berichtsformulare.

Beim Ubergang von der Basissolvenzkapitalanforderung (BSCR) zum SCR wird eine risiko-
mindernde Wirkung aus latenten Steuern in Hohe von 87.695 T€ angesetzt. Sie resultiert
ausschlieBlich aus der saldierten latenten Steuerverbindlichkeit. Es werden keine zu-
kiinftigen projizierten Gewinne fiir die Zwecke der Verlustausgleichsféhigkeit der latenten
Steuern angesetzt. Weitere Informationen zu latenten Steuern finden sich in den Kapiteln
D.1, D.3und E.1.
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Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

E.3 Verwendung des durationsbasierten
Untermoduls Aktienrisiko
bei der Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung

Die Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktienrisiko ist bei der Berechnung

der Solvenzkapitalanforderung fir die ARAG SE nicht relevant.
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E.4t+ Unterschiede zwischen der
Standardformel und etwa
verwendeten internen Modellen

Das Geschdaftsmodell des Konzerns ist ein wesentlicher Grund fiir die Verwendung eines
internen Partialmodells fir die ARAG SE. Eine korrekte Abbildung des spezifischen
Risikoprofils der ARAG SE ist mit der Standardformel nicht méglich.

Das interne Partialmodell der ARAG SE basiert auf den intern modellierten Modulen Markt-
risiko, nichtlebensversicherungstechnisches Risiko und Gegenparteiausfallrisiko (soweit

die Risiken im Marktrisikomodul abgebildet werden).

Durch daos interne Partialmodell ist es unter anderem mdglich, das versicherungs-
technische Risiko individuell und angemessen zu modellieren und damit eine adaquate

Steuerung der Gesellschaft zu gewdhrleisten.

Aufgrund der internen Modellierung des Marktrisikos kénnen der Umfang wie auch die
Struktur des Anlagebestands genauer analysiert werden. Dazu werden durch die Nutzung
eines konomischen Szenariogenerators die Risiken des Kapitalmarkts wesentlich praziser
abgebildet als die szenariobasierten Kennzahlen aus dem Standardansatz. Insbesondere
trifft dies auf nicht lineare Auszahlungsprofile, wie sie beispielsweise in kindbaren

Anleihen vorkommen, oder die Bewertung von Staatsanleihen zu.

Das Modul nichtlebensversicherungstechnisches Risiko und das Modul Marktrisiko (inklu-
sive Gegenparteiausfallrisiko aus Wertpapieren als Teil des Kreditrisikos) sind jeweils bis

auf die oberste Modulebene als Wahrscheinlichkeitsverteilung realisiert.
Sowohl fiir das Marktrisiko als auch das versicherungstechnische Risiko sind die Ergeb-

nisse der internen Modellierung eine wesentliche Grundlage fiir die Unternehmens-

steuerung.
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Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa
verwendeten internen Modellen

Wahrscheinlichkeitsverteilungsprognose

Im Rahmen der internen Modellierung des Marktrisikos werden schwerpunktmdBig die
Subrisiken Zins, Spread, Aktien, Immobilien und Fremdwdhrung betrachtet. Das Subrisiko
Konzentration ist implizit im Spreadmodul bertcksichtigt, wird jedoch nicht als materiell
eingestuft. Dessen Entwicklung wird jedoch im Rahmen der Validierung regelmdéBig tber-
prift. Die Betrachtung erfolgt nach verschiedenen Kriterien, wie Anlageklasse, W&hrungs-
raum, Laufzeit oder Bonitétsstufe. Die zugrunde liegenden stochastischen Modelle sind
finanzmathematisch etabliert. Entscheidend fiir die Risikorechnung ist die Kalibrierung
der zugrunde liegenden Risikofaktoren und deren Abhdngigkeiten. Die Kalibrierung erfolgt
flr jeden Berechnungsstichtag anhand von aktuellen Marktdaten. Fiir relevante strate-
gische Beteiligungen an Versicherungsunternehmen innerhalb des ARAG Konzerns wer-

den eigene Indizes auf Grundlage aktueller Risikorechnungen kalibriert.

Das nichtlebensversicherungstechnische Risiko besteht aus den Komponenten Pramien-
risiko, Reserverisiko, Kumulrisiko und Stornorisiko. Rechtsschutzkumule stellen das Kata-

strophenrisiko fiir eine Rechtsschutzversicherung dar.

Entscheidend fur die Risikorechnung ist die Kalibrierung der zugrunde liegenden Risiko-
faktoren und deren Korrelationen. Die Aggregation der Verteilungen zur Gesamtrisiko-
verteilung fr die Versicherungstechnik erfolgt ber Copula-Ansdtze. Die hierzu verwen-
deten Abhdngigkeiten werden intern ermittelt und durch Expertenschdtzungen ergdnzt.

In den Modulen Marktrisiko und nichtlebensversicherungstechnisches Risiko werden mit
stochastischen Simulationen die Eigenmittel des Unternehmens ohne die Berticksichti-
gung von Steuereffekten ein Jahr in die Zukunft projiziert. Die Solvenzkapitalanforderung
basiert dann fir die Module Marktrisiko beziehungsweise nichtlebensversicherungs-
technisches Risiko auf dem 99,5-Prozent-Quantil der jeweiligen Verlustverteilung. Bei der
Ermittlung des versicherungstechnischen Risikos wird ein Going-Concern-Ansatz
unterstellt. Dabei findet insbesondere das erwartete Neugeschdéft der kommenden zwélf
Monate Beriicksichtigung.
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Das versicherungstechnische Portfolio der ARAG SE wird steuerungs- und risikotech-
nischen Erwdgungen folgend in verschiedene Segmente aufgeteilt. Diese Segmentierung
erlaubt die Ableitung steuerungsrelevanter Informationen aus dem internen Partial-
modell fir die wertorientierte Steuerung der Gesellschaft. Ferner folgt diese Segmentie-
rung dem Grundsatz der Abbildung homogener Risikogruppen.

Die einzelnen Module Marktrisiko, nichtlebensversicherungstechnisches Risiko und Gegen-
parteiausfallrisiko werden Gber einen Korrelationsansatz zum BSCR aggregiert. Durch

Vergleich der Untermodule des Marktrisikos des internen Modells zur Standardformel

Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa
verwendeten internen Modellen

Addition der gemdB Standardformel berechneten Solvenzkapitalanforderung fir die ope-
rationellen Risiken und der risikomindernden Wirkung aus latenten Steuern ergibt sich

die gesamte Solvenzkapitalanforderung. Es erfolgt kein Ansatz von Kapitalzuschlégen.

Hauptunterschiede zwischen dem internen Modell und der Standardformel
pro Risikomodul
Nachfolgend sind pro Submodul des nichtlebensversicherungstechnischen Risikos die

Unterschiede zwischen internem Modell und Standardformel erldutert.

Submodul Standardformel Internes Modell

Zins Fir jeden Wahrungsraum wird die risikofreie Zinskurve mit laufzeitabhdngigen Schocks sowohl nach Fir jeden Wahrungsraum und jede Laufzeit wird eine an aktuellen Marktdaten kalibrierte Verteilung
oben als auch nach unten verschoben, wobei negative Zinsen nicht nach unten gestresst werden. fuir den zugrunde liegenden Zinssatz und die resultierenden Zinskurven simuliert. Neben Verschiebungen

werden dabei auch Drehungen und Walbungen der risikofreien Zinskurve beobachtet.

Spread Die Marktwerte der auf das Spreadrisiko sensitiv reagierenden Kapitalanlagen werden um einen von Im internen Modell wird einerseits fiir jede Kapitalanlageklasse, Bonitétsstufe und Laufzeit eine an
Anlageklasse, Bonitatsstufe und Duration abhdngigen Faktor reduziert. aktuellen Marktdaten kalibrierte Verteilung fiir den zugrunde liegenden Spread simuliert. Andererseits

werden zu jedem Emittenten eine Verdnderung der Risikoklassifizierung sowie Zahlungsausfélle simuliert.
Neben Unternehmensanleihen werden hier (im Gegensatz zum Standardansatz) insbesondere auch
Cash-Positionen und Staatsanleihen berticksichtigt.

Aktien Die Marktwerte aller Aktieninvestments werden um einen Faktor gestresst. Dieser wird unterschieden Fir Deutschland und den europdischen Raum wird eine an aktuellen Marktdaten kalibrierte Verteilung
nach den Untermodulen Aktien Typ 1 (unter anderem gelistete Aktien und strategische Beteiligungen  der Aktienperformance simuliert. Zusatzlich wird eine solche Verteilung fir Private-Equity-Investments
aus einem OECD- oder EWR-Land), Aktien Typ 2 (unter anderem Aktien aus sonstigen Léndern, und vergleichbare Assetklassen simuliert. Dagegen werden fiir bedeutende strategische Beteiligungen
Rohstoffe, strategische Beteiligungen ), qualifizierte Eigenkapitalinvestitionen in Infrastruktur sowie eigene Verteilungen der Wertperformance kalibriert und simuliert.
qualifizierte Eigenkapitalinvestitionen in Infrastrukturunternehmen. Die fir die aufgefiihrten
Untermodule ermittelten Solvenzkapitalanforderungen werden Uber einen Korrelationsansatz zur
Aktiensolvenzkapitalanforderung aggregiert.

Immobilien Die Marktwerte aller Immobilieninvestments werden um einen Faktor reduziert. Fir Deutschland und fiir den europdischen Raum wird eine an aktuellen Marktdaten kalibrierte

Verteilung der Immobilienperformance simuliert.
Wahrung Die Marktwerte aller in Fremdwdhrung notierenden Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden Fir jeden materiell relevanten Wahrungsraum wird eine an aktuellen Marktdaten kalibrierte Verteilung

um einen Faktor erhdht/reduziert. Somit ergeben sich fiir jeden Wéhrungsraum ein Wahrungs-

fir die Entwicklung des Wechselkurses zum Euro simuliert.

anstiegs- und ein Wahrungsrlickgangsrisiko, ausgewiesen als der entsprechende Eigenmittelverlust.

Konzentration
einen Faktoransatz ein zusatzlicher Risikokapitalbedarf berechnet.

Fir Positionen, deren Anteil am Gesamtportfolio einen gewissen Schwellenwert tbersteigt, wird tber

Uber die pro Emittent simulierten Ausfallverteilungen werden Risikokonzentrationen bei Anleihen und
Cash-Positionen im Spreadmodul berticksichtigt. Eine explizite Berechnung des Konzentrationsrisikos
findet im internen Modell nicht statt.
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Nachfolgend sind pro Submodul des Gegenparteiausfallrisikos die Unterschiede zwischen

internem Modell und Standardformel erldutert.

Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa
verwendeten internen Modellen

Vergleich der Untermodule des Gegenparteiausfallrisikos des internen Modells zur Standardformel

Risikomodul Standardformel

Internes Modell

Ausfall Uber einen Faktoransatz werden sowohl Cash-Positionen als auch verschiedene Forderungen einem

Schock unterzogen.

Der Ausfall der Cash-Positionen wird im Marktmodul stochastisch simuliert. Das Risiko fiir den Ausfall
von Forderungen (Riickversicherung sowie sonstige Forderungen) wird gemdR Standardansatz
bewertet.

Nachfolgend sind pro Submodul des nichtlebensversicherungstechnischen Risikos die
Unterschiede zwischen internem Modell und Standardformel erlGutert.

Vergleich der Untermodule Versicherungstechnik des internen Modells zur Standardformel

Submodul Standardformel

Internes Modell

Prémien- und
Reserverisiko

Stornorisiko

Rechtsschutzkumulrisiko  Wird im Standardansatz nicht abgebildet.

Im Standardmodell wird ein faktorbasierter Ansatz verwendet. Hierzu werden die Standard -
Volatilitatsfaktoren (Marktdurchschnitt) je Geschdaftsbereich auf das jeweilige Volumenmal
(Reserve beziehungsweise Prémien) angewandt. Es werden vorgegebene Korrelationsparameter
in einem linearen Korrelationsansatz verwendet. Regionendiversifikation wird berticksichtigt.

Anwendung eines Stressszenarios auf die erwarteten Gewinne aus dem aktuellen Bestand

Die Schaden- und Unfallversicherung sowie die Rechtsschutzversicherung sind im internen Partialmodell
in homogene Risikogruppen unterteilt, die die ARAG Segmente bilden. Die Risikorechnung basiert auf
den unternehmensspezifischen Daten und der internen Kalibrierung. Die Riickversicherung wird insbe-
sondere flr GroBschaden préziser abgebildet. Zusatzlich erfolgt eine Diversifikation tber Segmente und
Lander. Die Aggregationsmethode folgt einem Copula-Ansatz. Es werden géingige und aktuarielle
Methoden verwendet.

Modellierung einer Stornoverteilung mit Kalibrierung auf Basis von unternehmensspezifischen Daten

Im Rechtsschutzbereich stellen Kumulereignisse ein erhhtes Risiko dar. Daher modelliert die ARAG
diese Schaden mit eigenen Daten anhand einer Schadenanzahl- und Schadenhdhenverteilung.

Diversifikation

Durch die Aggregation der Risikoverteilungen der einzelnen Subrisiken zum Gesamt-

risikokapitalbedarf werden Diversifikationseffekte sichtbar. Der Diversifikationseffekt

zwischen den Modulen fiir das versicherungstechnische Risiko, das Marktrisiko und das

Ausfallrisiko betragt 152.376 TE. Diversifikationseffekte entstehen, wenn die zu aggregie-

renden Risiken unabhdngig oder nur teilweise abhdngig voneinander sind. Die wichtigsten

Diversifikationsfaktoren sind dabei beispielsweise:

+ Sparten oder Segmente: Rechtsschutzstreitigkeiten im privaten Bereich und im
Gewerbebereich

» Regionen: Schaden in unterschiedlichen Landern

ARAG SE Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2025

Fir die Bewertung der Diversifikationseffekte innerhalb des internen Partialmodells der
ARAG SE werden die Abhdngigkeiten zwischen den Risikosubmodulen und Risikokate-
gorien quantifiziert. FUr die Messung der Abhdngigkeiten verwendet die Gesellschaft
eigene historische Daten. Im Rahmen eines Expertengremiums werden die ermittelten
Parameter jdhrlich auf deren Plausibilitét untersucht. Zur Aggregation der einzelnen
Risikomodule zum BSCR (Integration des Partialmodells in die Standardformel) werden
die Korrelationen der Standardformel verwendet.
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Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa
verwendeten internen Modellen

Angemessenheit der Daten E.5 NiChteinhqltung del‘

Das interne Partialmodell der ARAG SE verwendet als Input fiir die Kalibrierung und Para-

metrisierung unterschiedliche Datenquellen. Dabei bilden unternehmenseigene Daten Mindestkq pitqlq nforderu ng

die Grundlage. Durch die Verwendung von internen historischen Daten fiir die Kalibrie-

rung werden eine préizise Abbildung des Risikoprofils sowie eine addquate Prognose fiir U nd NiChteinhqltU ng del’
die Zukunft gewdhrleistet. SOIVenqu pitCIlCInfOI'derU ng

Die Qualitat der im Rahmen der Berechnungen im internen Partialmodell verwendeten
Daten wird regelmdBig tberpriift. Daftir wurden im Rahmen der Datenqualitétsmanage- Die Solvenzkapitalanforderung und die Mindestkapitalanforderung wurden im Berichts-
mentrichtlinie die Datenqualitdtsstandards etabliert. Ziel dieser Standards ist die Siche- zeitraum jederzeit eingehalten.
rung von nachhaltiger Qualitéit und Angemessenheit von zweckmdBig bendtigten Daten.
Die ARAG untersucht die Datenqualitét anhand folgender Dimensionen:
+ Genauigkeit: Daten sollen fehlerfrei, konsistent und vertrauenswiirdig sein.
. Vollstc.mdlgkelt: D.o.t.en sollen aktuell sein sowie den notwendigen Detaillierungsgrad E.é Sonstige nngqben
und die Granularitét abdecken.
* Angemessenheit: Daten sollen die aktuelle Realitdt widerspiegeln sowie geschdfts-
relevant und passend fiir den beabsichtigten Zweck sein. Alle wesentlichen Informationen zum Kapitalmanagement sind in den vorherigen Kapi-

teln enthalten.
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S.02.01.02
Bilanz

Vermégenswerte
(inT€)

Solvabilitat-11-Wert

Immaterielle Vermdgenswerte
Latente Steueranspriiche
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf
Anlagen (auBer Vermbgenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertréige )
Immobilien (auBer zur Eigennutzung)
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen
Aktieninstrumente
Aktien — notiert
Aktien — nicht notiert
Anleihen
Staatsanleihen
Unternehmensanleihen
Strukturierte Schuldtitel
Besicherte Wertpapiere
Organismen fiir gemeinsame Anlagen
Derivate
Einlagen auBer Zahlungsmitteltiquivalenten
Sonstige Anlagen
Verm&genswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage
Darlehen und Hypotheken
Policendarlehen
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen
Sonstige Darlehen und Hypotheken
Einforderbare Betréige aus Rickversicherungsvertréigen von:
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
Nichtlebensversicherungen auBer Krankenversicherungen
Nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen
Nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
Lebensversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden
Depotforderungen
Forderungen gegentiber Versicherungen und Vermittlern
Forderungen gegentiber Riickversicherern
Forderungen (Handel, nicht Versicherung)
Eigene Anteile (direkt gehalten)
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betréige oder urspriinglich eingeforderte, aber noch nicht eingezahlte Mittel
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel&quivalente
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte
Gesamtvermdgenswerte

RO030
ROO4O
RO050
R0O060
RO070
R0O080
RO090
R0O100
RO110
RO120
RO130
RO140
RO150
R0160
RO170
R0180
RO190
RO200
RO210
RO220
RO230
RO240
R0250
R0260
RO270
R0280
R0290
RO300
RO310
R0320
RO330
RO340
R0O350
R0360
R0O370
R0O380
R0390
RO400
RO4+10
RO4+20
RO500

Ccoo10

0

0

0

48.402
3.686.271
14.750
1.508.096
0

0

0
1.173.952
333.324%
840.628

0

0

Q29.440

0

60.03%

0

0

20.195

36
20.159
440
440
440

O O o o o

261.235
132.539
352
50.666

0

0

96.899
14.259
4.311.259
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S.02.01.02
Bilanz

Verbindlichkeiten
(inT€)

Solvabilitat-11-Wert

Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung
Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung (auBer Krankenversicherung )
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung (auBer fonds- und indexgebundenen Versicherungen)
Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert

Risikomarge

Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung (auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen)

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen — fonds- und indexgebundene Versicherungen
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Eventualverbindlichkeiten
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen
Depotverbindlichkeiten
Latente Steuerschulden
Derivate
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungen und Vermittlern
Verbindlichkeiten gegentiber Riickversicherern
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)
Nachrangige Verbindlichkeiten
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten insgesamt
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten

RO510
RO520
RO530
RO540
RO550
RO560
RO570
RO580
RO590
R0600
R0610
R0620
R0630
RO640
R0650
R0660
R0670
R0680
R0690
RO700
RO710
RO720
RO740
RO750
RO760
RO770
RO780
RO790
R0O800
RO810
R0820
R0830
RO840
R0850
R0860
R0870
R0880
R0900
R1000

Ccoo10
1.375.240
1.375.240

0
1.332.053
43.187

O O O O0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OOo0OOoOoOoOOoOOo oo

93.061
160.480
0

144044
0

0

0

57.447
101
83.216

0

0

0

176
1.913.765
2.397.493
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S.04.05.21
Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Ldndern

Herkunftsland: Nichtlebensversicherungs- und riickversicherungsverpflichtungen

Land R0OO10
Wichtigste fiinf Lander: Nichtlebensversicherung
(inT€) Herkunftsland AT ES IT NL
Ccoo010 C0020 C0020 C0020 C0020
Gebuchte Pramien — brutto
Gebuchte Bruttobeitrdge ( Direktversicherungsgeschdft ) R0020 600.069 112.482 166.888 44748 127.147
Gebuchte Bruttobeitrége (proportionale Riickversicherung) ROO21 290.314% 0 45.149 129.377 115.500
Gebuchte Bruttobeitrége (nichtproportionale Riickversicherung) R0O022 0 0 0 0 0
Verdiente Prémien — brutto
Verdiente Bruttobeitrége (Direktversicherungsgeschéft) RO030 590.736 111.388 164.323 L44.761 126.406
Verdiente Bruttobeitrége (proportionale Rickversicherung) ROO31 207.275 0 44.105 126.779 113.536
Verdiente Bruttobeitrége (nichtproportionale Riickversicherung) R0O032 0 0 0 0 0
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle — brutto
Aufwendungen fir Versicherungsflle (Direktversicherungsgeschéft) ROO4O 355.891 31.202 55.508 7429 10.404%
Aufwendungen fir Versicherungsfalle (proportionale Riickversicherung) ROO4+1 121.729 -1 26.877 13.041 8.185
Aufwendungen fir Versicherungsfalle (nichtproportionale Riickversicherung) ROO42 0 0 0 0 0
Angefallene Aufwendungen — brutto
Angefallene Bruttoaufwendungen ( Direktversicherungsgeschéft ) RO050 293.886 54.142 90.777 29.951 98.631
Angefallene Bruttoaufwendungen (proportionale Rickversicherung ) ROO51 67.314% 0 17.403 105.989 108.349
Angefallene Bruttoaufwendungen (nichtproportionale Riickversicherung ) RO052 0 0 0 0 0
Herkunftsland: Lebensversicherungs- und -riickversicherungsverpflichtungen
Land R1010
(inT€) Herkunftsland
C0030
Gebuchte Bruttobeitrage R1020 0
Verdiente Bruttobeitrége R1030 0
Aufwendungen flr Versicherungsfélle R1040 0
Angefallene Bruttoaufwendungen R1050 0
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S.05.01.02

Pramien, Forderungen und Aufwendungen

nach Geschdftsbereichen

Geschdaftsbereich fiir: Nichtlebensversicherungs- und -riickversicherungsverpflichtungen
(Direktversicherungsgeschéft und in Riickdeckung libernommenes proportionales Geschaft)

Krankheitskosten- Berufsunfahigkeits- Arbeitsunfall- Kraftfahrzeughaft- Sonstige Kraftfahrt- See-, Luftfahrt- und Feuer- und andere
(inT€) versicherung versicherung versicherung pflichtversicherung versicherung  Transportversicherung Sachversicherungen
coo10 C0020 C0030 coouo C0050 C0060 C0070
Gebuchte Préamien
Brutto — Direktversicherungsgeschaft RO110 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — in Riickdeckung tibernommenes
proportionales Geschéft RO120 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — in Riickdeckung tibernommenes
nichtproportionales Geschéft RO130
Anteil der Riickversicherer RO140 0 0 0 0 0 0 0
Netto RO200 0 0 0 0 0 0 0
Verdiente Pramien
Brutto — Direktversicherungsgeschaft RO210 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — in Riickdeckung tibernommenes
proportionales Geschéft R0220 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — in Riickdeckung tibernommenes
nichtproportionales Geschéft R0230
Anteil der Riickversicherer RO240 0 0 0 0 0 0 0
Netto RO300 0 0 0 0 0 0 0
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle
Brutto — Direktversicherungsgeschaft RO310 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — in Riickdeckung tibernommenes
proportionales Gesché&ft RO320 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — in Riickdeckung tibernommenes
nichtproportionales Geschéft RO330
Anteil der Riickversicherer RO340 0 0 0 0 0 0 0
Netto ROL400 0 0 0 0 0 0 0
Angefallene Aufwendungen RO550 0 0 0 0 0 0 0
Bilanz — Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen/Einnahmen R1210
Gesamtaufwendungen R1300
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Geschdaftsbereich fiir: Nichtlebensversicherungs- und -riickversicherungsverpflichtungen

(Direktversicherungsgeschéft und in Riickdeckung tibernommenes proportionales Geschéft)

Geschdaftsbereich fiir: in Riickdeckung libernommenes nichtproportionales Geschéft

Allgemeine Kredit- und Kautions- Rechtsschutz- Verschiedene See, Luftfahrt
Haftpflichtversicherung versicherung versicherung Beistand finanzielle Verluste Krankheit Unfall und Transport Sach
C0080 C0090 Co0100 Cco110 Cco120 C0130 coik0 C0150 C0160
0 0 1.013.185 92.046 7.522
0 0 504.490 32.477 46.884%
0 0 0 0
0 0 898 332 0 0 0 0 0
0 0 1.516.777 124.191 54.405 0 0 0 0
0 0 999.014% 91.690 7.56%
0 0 438.689 23.564% 32.966
0 0 0 0
0 0 898 162 0 0 0 0 0
0 0 1.436.805 115.092 40.530 0 0 0 0
0 0 444,280 40.055 1.068
0 0 147.903 19.521 3.633
0 0 0 0
0 0 -456 0 0 0 0 0 0
0 0 592.639 590.576 4.701 0 0 0 0
0 0 832.592 57.816 15.252 0 0 0 0

Insgesamt

C0200

1.112.753
583.850

0
1.230
1.695.373

1.098.267
495.219

0
1.060
1.592.427

4+85.403
171.057

0

- 456
656.916
905.659

-1.753
903.906
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S.05.01.02
Préamien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschdftsbereichen
Geschdaftsbereich fiir: Lebensriickversicherungs- Insgesamt
Lebensversicherungsverpflichtungen verpflichtungen
Renten aus
Nichtlebens-
versicherungs-
vertragen und im
Renten aus Zusammenhang
Nichtlebens- mit anderen
versicherungs- Versicherungs-
vertrdgen und im verpflichtungen
Zusammenhang (mit Ausnahme
Versicherung Index- und mit Kranken- von Kranken-
Krankenver- mit Uberschuss- fondsgebundene  Sonstige Lebens- versicherungs- versicherungs- Krankenriick- Lebensriick-
(inT€) sicherung beteiligung Versicherung versicherung verpflichtungen  verpflichtungen) versicherung versicherung
co210 Co0220 C0230 co2u40 C0250 C0260 Cco0270 C0280 C0300
Gebuchte Prémien
Brutto R14+10 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Anteil der Riickversicherer R1420 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1500 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Verdiente Pramien
Brutto R1510 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Anteil der Riickversicherer R1520 0 0 0
Netto R1600 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
Brutto R1610 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Anteil der Riickversicherer R1620 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1700 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Angefallene Aufwendungen R1900 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bilanz — Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen/Einnahmen R2500 0
Gesamtaufwendungen R2600 0
Gesamtbetrag Riickkdufe R2700 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Direktversicherungsgeschft und in Riickdeckung libernommenes proportionales Geschéft

Berufs- Kraftfahrzeug- Sonstige See-, Luftfahrt- Feuer- und
Krankheitskosten- unfdhigkeits- Arbeitsunfall- haftpflicht- Kraftfahrt- und Transport- andere Sach-
(inT€) versicherung versicherung versicherung versicherung versicherung versicherung versicherungen
C0020 C0030 coouo C0050 C0060 C0070 Co0080
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0O0O10 0 0 0 0 0 0 0
Gesamthahe der einforderbaren Betréige aus Riickversicherungsvertréigen/
gegentiiber Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung
flir erwartete Verluste aufgrund von Gegenparteiausfdllen bei als Ganzes berechneten
versicherungstechnischen Riickstellungen RO050 0 0 0 0 0 0 0
Versicherungstechnische Riickstellungen berechnet als Summe
aus bestem Schatzwert und Risikomarge
Bester Schatzwert
Prémienrtickstellungen
Brutto R0O060 0 0 0 0 0 0 0
Gesamthdhe der einforderbaren Betrége aus Riickversicherungen/
gegentiber Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen nach der
Anpassung fiir erwartete Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen RO140 0 0 0 0 0 0 0
Bester Schatzwert (netto) flir Prémienrtickstellungen RO150 0 0 0 0 0 0 0
Schadenrtickstellungen
Brutto R0160 0 0 0 0 0 0 0
Gesamthdhe der einforderbaren Betrége aus Riickversicherungen/
gegentiber Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen nach der
Anpassung fiir erwartete Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen RO240 0 0 0 0 0 0 0
Bester Schatzwert (netto) fiir Schadenrtickstellungen R0250 0 0 0 0 0 0 0
Bester Schatzwert insgesamt — brutto R0260 0 0 0 0 0 0 0
Bester Schatzwert insgesamt — netto RO270 0 0 0 0 0 0 0
Risikomarge R0280 0 0 0 0 0 0 0
Versicherungstechnische Riickstellungen — insgesamt
Versicherungstechnische Riickstellungen — insgesamt R0320 0 0 0 0 0 0 0
Einforderbare Betrége aus Riickversicherungen/gegentiber Zweckgesellschaften
und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwartete Verluste
aufgrund von Gegenparteiausfdallen — insgesamt RO330 0 0 0 0 0 0 0
Versicherungstechnische Riickstellungen abzliglich der einforderbaren Betréige aus
Riickversicherungen/ gegentiber Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen — insgesamt RO340 0 0 0 0 0 0 0
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Direktversicherungsgeschft und in Riickdeckung libernommenes proportionales Geschéft

In Riickdeckung libernommenes nichtproportionales Geschaft

Nicht-
proportionale
Nicht- Nicht- See-, Luft- Nicht-
Allgemeine Kredit- und Verschiedene proportionale proportionale fahrt- und proportionale
Haftpflicht- Kautions- Rechtsschutz- finanzielle Krankenriick- Unfallriick- Transportriick- Sachriick-
versicherung versicherung versicherung Beistand Verluste versicherung versicherung versicherung versicherung
C0090 Co0100 co110 Cco120 C0130 coik0 C0150 C0160 Cco170
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 28.588 10.454% 14.376 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 28.588 10.454 14.376 0 0 0 0
0 0 1.249.202 15.873 13.559 0 0 0 0
0 0 440 0 0 0 0 0 0
0 0 1.248.762 15.873 13.559 0 0 0 0
0 0 1.277.790 26.328 27.935 0 0 0 0
0 0 1.277.350 26.328 27.935 0 0 0 0
0 0 39.365 1.049 2.773 0 0 0 0
0 0 1.317.155 27.377 30.708 0 0 0 0
0 0 440 0 0 0 0 0 0
0 0 1.316.715 27.377 30.708 0 0 0 0

Nichtlebens-
versicherungs-
verpflichtungen
insgesamt

Co0180

53.419

0
53.419

1.278.634%

440
1.278.194
1.332.053
1.331.612

13.187

1.375.240

440

1.374.799
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S.19.01.21
Anspriiche aus Nichtlebensversicherungen

Schadenjahr/ Zeichnungsjahr 20020 1: Schadenjahr

Bezahlte Bruttosché&den (nicht kumuliert) — Entwicklungsjahr (absoluter Betrag). Nichtlebensversicherungsgeschéft insgesamt

Jahr Im laufenden Summe der
Entwicklungsjahr Jahr Jahre

(inT€) 0 1 2 3 L 5 6 7 8 9 106 + (o)
Ccoo10 C0020 C0030 coouo C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 Co0100 Cco110 Cco170 Co0180

Vorher R0100 10.546 10.546 10.546
N-9 R0160 119.244 108.998 50.43% 30.297 19423 13.676 9.827 6.255 5.568 4.382 4.382 368.104%
N-8 RO170 127.232 113.762 50.651 28.455 21.920 14.073 Q465 8.167 5.375 5.375 379.101
N-7 RO180 131.305 121.602 51.875 32.428 21.522 14.256 12.650 8.297 8.297 393.935
N-6 RO190 135.409 124147 60.144 35.293 24.749 21.371 12.899 12.899 414.011
N-5 RO200 138.458 133.7561 61.029 36.625 27.773 18.969 18.969 416.604%
N-4 RO210 136.728 131.329 61.375 42.622 28.724% 28.724% 400.778
N-3 RO220 152.832 151.357 77.232 46.503 46.503 427.923
N-2 R0230 166.590 184.838 84.378 84.378 4+35.805
N-1 RO240 201.946 189.644 189.644 391.590
N R0250 227.037 227.037 227.037
Gesamt R0260 636.752 3.865.436

Schadenriickstellungen — bester Schatzwert abgezinst (brutto) — laufendes Jahr — Summe der Jahre (kumuliert). Nichtlebensversicherungsgeschéft insgesamt

Jahr Jahresende
Entwicklungsjahr (abgezinste
. Daten)
(inT€) 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 106 +
C0200 co210 Co0220 C0230 co240 C0250 C0260 Cco0270 C0280 C0290 C0300 C0360
Vorher R0100 32.207 30.036
N-9 R0160 0 0 0 0 49.371 37.105 28.192 21.635 17417 12.453 11.614%
N-8 RO170 0 0 0 69.175 51.580 37.702 28.475 22.601 16.279 15.182
N-7 RO180 0 0 106.344 76.042 54.345 40.329 32.318 23.107 21.551
N-6 RO190 0 171469 115.563 80.482 57.726 46.849 32.841 30.629
N-5 RO200 338.588 193.711 130.892 20.289 71.892 50.178 46.798
N-4 RO210 358.350 202.373 134.267 103.908 71.852 67.016
N-3 RO220 388.154 219.991 165.145 110.120 102.716
N-2 R0230 418.768 270.597 172.822 161.223
N-1 RO240 525.018 281.288 262.452
N R0250 566.549 520.418
Gesamt R0260 1.278.634
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S.23.01.01
Eigenmittel
Tier1 - Tier1 -
(inT€) Insgesamt nicht gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
coo10 C0020 C0030 coouo C0050
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68 der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) ROO10 100.000 100.000 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio RO030 0 0 0
Griindungsstock, Mitgliederbeitrége oder entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen
auf Gegenseitigkeit und diesen dhnlichen Unternehmen ROO4O 0 0 0
Nachrangige Mitgliederkonten von Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit RO050 0 0 0 0
Uberschussfonds ROO70 0 0
Vorzugsaktien R0O090 0 0 0 0
Auf Vorzugsaktien entfallendes Emissionsagio RO110 0 0 0 0
Ausgleichsriicklage RO130 2.213.627 2.213.627
Nachrangige Verbindlichkeiten RO140 0 0 0 0
Betrag in Hohe des Werts der latenten Nettosteueranspriiche R0160 0 0
Sonstige oben nicht aufgefiihrte Eigenmittelbestandteile, die von der Aufsichtsbehérde als Basiseigenmittel genehmigt wurden R0180 0 0 0 0 0
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in die Ausgleichsriicklage eingehen
und die die Kriterien fiir die Einstufung als Solvabilitat-1l-Eigenmittel nicht erfiillen
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in die Ausgleichsriicklage eingehen
und die die Kriterien fir die Einstufung als Solvabilitat - Il-Eigenmittel nicht erfillen R0220 0
Abziige
Abzlge fir Beteiligungen an anderen Finanz- und Kreditinstituten R0230 0 0 0 0 0
Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen R0290 2.313.627 2.313.627 0 0 0
-
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-
Tier1 - Tier1 -
(inT€) Insgesamt nicht gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
Ccoo10 C0020 C0030 coouo C0050
Erg&nzende Eigenmittel
Nicht eingezahltes und nicht eingefordertes Grundkapital, das auf Verlangen eingefordert werden kann RO300 0 0
Griindungsstock, Mitgliederbeitrége oder entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit
und diesen &hnlichen Unternehmen, die nicht eingezahlt und nicht eingefordert wurden, aber auf Verlangen eingefordert werden kénnen RO310 0 0
Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugsaktien, die auf Verlangen eingefordert werden kénnen R0320 0 0 0
Rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen nachrangige Verbindlichkeiten zu zeichnen und zu begleichen RO330 0 0 0
Kreditbriefe und Garantien gemdB Artikel 96 Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG RO340 0 0
Andere Kreditbriefe und Garantien als solche nach Artikel 96 Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG R0O350 0 0 0
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung gemaB Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG R0360 0 0
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung — andere als solche gem&B Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG R0O370 0 0 0
Sonstige ergdnzende Eigenmittel R0O390 0 0 0
Ergénzende Eigenmittel insgesamt ROL400 0 0 0
Zur Verfligung stehende und anrechnungsfdhige Eigenmittel
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR zur Verfligung stehenden Eigenmittel RO500 2.313.627 2.313.627 0 0 0
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR zur Verfligung stehenden Eigenmittel RO510 2.313.627 2.313.627 0 0
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR anrechnungsféhigen Eigenmittel RO540 2.313.627 2.313.627 0 0 0
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR anrechnungsféhigen Eigenmittel RO550 2.313.627 2.313.627 0 0
SCR RO580 700.571
MCR R0600 266.050
Verhdltnis von anrechnungsféhigen Eigenmitteln zur SCR R0620 3,30
Verhdltnis von anrechnungsféhigen Eigenmitteln zur MCR RO640 8,70
(inT€) Insgesamt
C0060
Ausgleichsriicklage
Uberschuss der Vermégenswerte tber die Verbindlichkeiten RO700 2.397.493
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten) RO710 0
Vorhersehbare Dividenden, Ausschiittungen und Entgelte RO720 25.000
Sonstige Basiseigenmittelbestandteile RO730 100.000
Anpassung fiir gebundene Eigenmittelbestandteile in Matching - Adjustment -Portfolios und Sonderverbdnden RO740 58.867
Ausgleichsriicklage RO760 2.213.627
Erwartete Gewinne
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — Lebensversicherung RO770 0
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — Nichtlebensversicherung RO780 199.106
Bei kiinftigen Prémien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — insgesamt RO790 199.106
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S.25.05.21

Solvenzkapitalanforderung — fiir Unternehmen, die ein internes Modell verwenden (Partial- oder Volimodell)

Angaben zur Solvenzkapitalanforderung

(inT€) Solvenzkapitalanforderung Modellierter Betrag usp Vereinfachungen
coo10 C0070 C0090 Cco120
Art des Risikos
Gesamtdiversifikation R0020 -152.376 0
Diversifiziertes Risiko vor Steuern insgesamt RO030 788.266 0
Diversifiziertes Risiko nach Steuern insgesamt ROO4O 700.571 0
Markt- und Kreditrisiko insgesamt RO070 837.056 837.056 0
Markt- und Kreditrisiko — diversifiziert R0O080 640.249 640.249
Nicht unter dem Markt- und Kreditrisiko erfasstes Risiko eines Kreditereignisses RO190 27.520 0
Nicht unter dem Markt- und Kreditrisiko erfasstes Risiko eines Kreditereignisses — diversifiziert RO200 27.520 0
Geschdaftsrisiko insgesamt RO270 0 0 0
Geschdaftsrisiko insgesamt — diversifiziert R0280 0 0
Nichtlebensversicherungstechnisches Nettorisiko insgesamt RO310 225.562 225.562 0
Nichtlebensversicherungstechnisches Nettorisiko insgesamt — diversifiziert R0320 225.219 225.219
Lebens- und krankenversicherungstechnisches Risiko insgesamt ROL400 0 0 0
Lebens- und krankenversicherungstechnisches Risiko insgesamt — diversifiziert RO4+10 0 0
Operationelles Risiko insgesamt RO4+80 4+7.653 0 0
Operationelles Risiko insgesamt — diversifiziert RO490 4+7.653 0
Sonstige Risiken RO500 0 0 0
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Berechnung der Solvenzkapitalanforderung

(inT€)

Co0100
Undiversifizierte Komponenten gesamt RO110 Qu0.642
Diversifikation RO060 -152.376
Anpassung aufgrund der Aggregation der fiktiven SCR der Sonderverbande/MAP R0O120 0
Kapitalanforderung fiir Geschéifte nach Artikel 4 der Richtlinie 2003/41/EG R0160 0
Solvenzkapitalanforderung ohne Kapitalaufschlag R0O200 700.571
Kapitalaufschlage, bereits festgesetzt RO210 0
Bereits festgesetzte Kapitalaufschlage — Artikel 37 Absatz 1 Typ A RO211 0
Bereits festgesetzte Kapitalaufschldge — Artikel 37 Absatz 1 Typ B RO212 0
Bereits festgesetzte Kapitalaufschlage — Artikel 37 Absatz 1 Typ C RO213 0
Bereits festgesetzte Kapitalaufschlage — Artikel 37 Absatz 1 Typ D RO214 0
Solvenzkapitalanforderung R0220 700.571
Weitere Angaben zur SCR
Hohe /Schétzung der gesamten Verlustausgleichsfihigkeit der versicherungstechnischen Riickstellungen RO300 0
Hohe /Schétzung der gesamten Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern RO310 - 87.695
Kapitalanforderung fir das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko ROL400 0
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir den tibrigen Teil RO4+10 0
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Sonderverbéande RO420 0
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Matching -Adjustment-Portfolios RO4+30 0
Diversifikationseffekte aufgrund der Aggregation der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir Sonderverbdnde fiir Artikel 304 ROL44+0 0
Methode zur Berechnung der Anpassung aufgrund der Aggregation der fiktiven SCR der Sonderverbé&nde RO450 L: Keine Anpassung
Kunftige Uberschussbeteiligungen (netto) ROL460 0
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S.25.02.21.04

Vorgehensweise beim Steuersatz

(inT€) Ja/Nein
C0109

Vorgehensweise basierend auf dem Durchschnittssteuersatz RO590 1:Ja

S.25.02.21.05

Berechnung der Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern (LAC DT)

(inT€) LAC DT
C0130

Betrag/Schatzung der LAC DT RO640 - 87.695

Betrag/Schétzung der LAC DT wegen Umkehrung latenter Steuerverbindlichkeiten R0650 - 87.695

Betrag/Schétzung der LAC DT wegen wahrscheinlicher

kinftiger steuerpflichtiger Gewinne R0660 0

Betrag/Schétzung der LAC DT wegen Riicktrag, laufendes Jahr R0670 0

Betrag/Schétzung der LAC DT wegen Riicktrag, kiinftige Jahre R0680 0

Betrag/Sché&tzung der maximalen LAC DT R0690 — 144,044
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S.28.01.01

Mindestkapitalanforderung — nur Lebensversicherungs- oder nur Nichtlebensversicherungs- oder -riickversicherungstatigkeit

Bestandteil der linearen Formel fiir Nichtlebensversicherungs- und -riickversicherungsverpflichtungen

(inT€) MCR-Bestandteile

coo10

MCR.-Ergebnis R0O010 266.050

Hintergrundinformationen

Bester Schatzwert

(nach Abzug von

Riickversicherung/
Zweckgesellschaft) und Gebuchte Pramien
versicherungstechnische (nach Abzug von
Riickstellungen Riickversicherung) in den
(inT€) als Ganzes berechnet letzten 12 Monaten
C0020 C0030

Krankheitskostenversicherung und proportionale Riickversicherung R0020
Berufsunfahigkeitsversicherung und proportionale Rickversicherung R0O030 0 0
Arbeitsunfallversicherung und proportionale Rickversicherung ROO4O 0 0
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung RO050 0 0
Sonstige Kraftfahrtversicherung und proportionale Riickversicherung R0O060 0 0
See-, Luftfahrt- und Transportversicherung und proportionale Riickversicherung RO0O70 0 0
Feuer- und andere Sachversicherungen und proportionale Rickversicherung R0O080 0 0
Allgemeine Haftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung RO090 0 0
Kredit- und Kautionsversicherung und proportionale Riickversicherung RO100

Rechtsschutzversicherung und proportionale Riickversicherung RO110 1.277.350 1.449.994
Beistand und proportionale Riickversicherung RO120 26.328 109.074%
Versicherung gegen verschiedene finanzielle Verluste und proportionale Riickversicherung RO130 27.935 54.475
Nichtproportionale Krankenriickversicherung RO140 0 0
Nichtproportionale Unfallriickversicherung RO150 0 0
Nichtproportionale See-, Luftfahrt- und Transportriickversicherung RO160 0 0
Nichtproportionale Sachriickversicherung RO170 0 0
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Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicherungs- und -riickversicherungsverpflichtungen

(inT€) MCR-Bestandteile
coouo
MCR. - Ergebnis RO200 0
Gesamtes Risikokapital fiir alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtungen
Bester Schatzwert
(nach Abzug von
Riickversicherung/
Zweckgesellschaft) und Gesamtes Risikokapital
versicherungstechnische (nach Abzug von
Riickstellungen Riickversicherung/
(inT€) als Ganzes berechnet Zweckgesellschaft)
C0050 C0060
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — garantierte Leistungen RO210 0
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — kiinftige Uberschussbeteiligungen RO220 0
Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen R0230 0
Sonstige Verpflichtungen aus Lebens (rlick ) - und Kranken (riick ) versicherungen RO240 0
Gesamtes Risikokapital fiir alle Lebens (rlick ) versicherungsverpflichtungen R0250 0
Berechnung der Gesamt-MCR
(inT€)
Co0070
Lineare MCR RO300 266.050
SCR RO310 700.571
MCR-Obergrenze R0320 315.257
MCR-Untergrenze R0O330 175.143
Kombinierte MCR RO340 266.050
Absolute Untergrenze der MCR R0O350 2.700
Mindestkapitalanforderung RO400 266.050
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