GESCHAFTSBERICHT 2011

UNABHANGIGKEIT
IST EINE UBERZEUGUNG.

ARAG SE




Die ARAG ist ein Familienunternehmen und damit unabhangig. Diese
Unabhéngigkeit verbindet uns mit unseren Kunden: Sie mochten ihr
Leben souverdn und aktiv gestalten und wir unterstiitzen sie dabei mit
unserer liber 75-jahrigen Erfahrung. Wir wollen verstehen, was unsere
Kunden antreibt und bieten ihnen die passenden Versicherungslésungen.
Wir sehen den Menschen und seine Méglichkeiten. In einer Welt voller
Chancen statt Risiken.
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Das Profil des ARAG Konzerns
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Ein Uberblick Der ARAG Konzern ist das gréBte Familienunternehmen in der deutschen
Assekuranz und zahlt weltweit zu den fiihrenden Rechtsschutzanbietern. In ihrer iber 75-jahrigen
Geschichte hat sich die ARAG zu einem vielseitigen Qualitdtsversicherer mit Schwerpunkt im
nationalen und internationalen Rechtsschutz entwickelt. Sie ist in insgesamt 14 Landern — inklu-
sive den USA - erfolgreich aktiv und nimmt in vielen internationalen Rechtsschutzmérkten eine
fiilhrende Position ein. Dariiber hinaus setzt der Konzern in Deutschland mit seinen leistungs-
starken Tochtergesellschaften in den Segmenten Komposit-, Kranken- und Lebensversicherung
auf einen Spartenmix, der dem Kunden aus einer Hand bedarfsorientierte Produkte und Services
bietet. Mit seinen 3.500 Mitarbeitern erwirtschaftet der Konzern ein Umsatz- und Beitrags-
volumen von gut 1,5 Milliarden €.

Die ARAG SE (vormals ARAG Allgemeine Rechtsschutz-Versicherungs-AG) ist fiir die stra-
tegische Flihrung des Konzerns verantwortlich und leitet das operative Rechtsschutzgeschaft,
national und international. Unterhalb dieser Holding gruppieren sich alle anderen Versicherungs-
und ARAG Dienstleistungsgesellschaften, die jeweils fiir die operative Flihrung ihres Geschafts-
bereichs verantwortlich sind. Die ARAG Holding SE (vormals ARAG AG) bildet als vermdgensver-
waltende Holding das gesellschaftsrechtliche Dach des ARAG Konzerns mit seinen Tochter- und
Enkelgesellschaften.

Rechtsschutzversicherung [n ihrem Kernsegment Rechtsschutz gestaltet die ARAG ihre
Markte mit innovativen Produkten und Services national und international maf3geblich mit. Das
internationale Rechtsschutzgeschift ist seit einigen Jahren das grote einzelne Geschaftsfeld des
Konzerns. Aus diesem Grund wurde die operative Konzernholding, die ARAG Allgemeine Rechts-
schutz-Versicherungs-AG, im Dezember 2011 in eine Europdische Aktiengesellschaft umgewan-
delt: die ARAG SE. Die neue Rechtsform erleichtert unter anderem den Zugang zu neuen Markten
in Europa und erschlieB8t so zusétzliche Optionen fiir die Weiterentwicklung des Konzerns. Der
Sitz der Gesellschaft bleibt weiterhin Disseldorf. Der ARAG Markenauftritt bleibt ebenfalls un-
verandert.

Kompositversicherungen Die ARAG Allgemeine, der Kompositversicherer des Konzerns,
beweist sich in ihrem hart umkampften Markt als starker Anbieter von Sach-, Haftpflicht- und
Unfallversicherungen. Mit ihren Produkten belegt sie zahlreiche hervorragende Platzierungen bei
unabhingigen Leistungsvergleichen; den Schaden-Service der Allgemeine zeichnete der TUV im
Jahr 2011 erneut mit der Note sehr gut aus. Die Gesellschaft ist mit rund 21 Millionen versicherten
Breiten- und Spitzensportlern Europas grofter Sportversicherer. Die Tochtergesellschaft Interlloyd
erganzt das Konzernportfolio als Maklerspezialist im Gewerbe- und Privatkundensegment.

Personenversicherungen Mit neuen Ideen im Markt der privaten Krankenversicherung
und in der privaten Altersvorsorge runden die ARAG Kranken und ARAG Leben das Angebot des
Konzerns ab. Die ARAG Kranken ist eines der wachstumsstarksten Konzernsegmente und arbeitet
gleichzeitig stark ertragsorientiert. Ihr attraktives, leistungsstarkes Angebot belegt kontinuierlich
vordere Radnge bei Produktratings. Die ARAG Leben hat mit ihrer Produktfamilie der fondsge-
bundenen Rentenversicherungen ein kundenorientiertes Vorsorgeangebot im Markt etabliert:
Die flexible ARAG Fonds-Police iberzeugt bei Leistungsvergleichen ebenfalls durch sehr gute
Platzierungen.
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I. Geschéfts- und Rahmenbedingungen

Die Lage der Versicherungswirtschaft in Deutschland Die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen des abgelaufenen Geschéftsjahres waren geprdgt von den Auswirkungen der
weltweiten Banken- und Staatsschuldenkrise. Defizitdre Haushaltslagen sowie GibermaRige Ver-
schuldungsgrade einzelner Lander in der Eurozone fiihrten zu erheblichen Unsicherheiten an den
Kapitalmarkten. Die durch die drei groen Ratingagenturen ausgesprochenen Bonitdtsabwer-
tungen einer wesentlichen Anzahl von EU-Mitgliedsstaaten lieBen die Zinsen der Staatsanleihen
ansteigen, wodurch sich eine Refinanzierung der Krisenlander erschwerte. Diverse MaBnahmen,
wie beispielsweise der ,Euro-Rettungsschirm” oder das Ankaufen von Staatsanleihen durch die
Europdische Zentralbank, brachten keine nachhaltige Sicherheit in den Markt.

Gleichwohl zeigt sich die deutsche Wirtschaft bislang weitgehend unbeeindruckt von
diesen negativen Entwicklungen. Die Konjunkturaussichten in Deutschland sind nach wie vor
optimistisch, auch wenn das Wachstum voraussichtlich an Schwung einbiiBen wird. Das preis-
bereinigte Bruttoinlandsprodukt war nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamtes
im abgelaufenen Geschéftsjahr um 3,0 Prozent hoher als im Vorjahr 2010. Die Wirtschaftsleistung
wurde im Jahresdurchschnitt 2011 von 41,1 Millionen Erwerbstdtigen mit Arbeitsort in Deutsch-
land erbracht. Damit erreichte die Zahl der Erwerbstatigen einen erneuten Hochststand. Dariiber
hinaus erwiesen sich die privaten Konsumausgaben erneut als Stiitze der wirtschaftlichen Ent-
wicklung: Sie legten preisbereinigt mit 1,5 Prozent so stark zu wie zuletzt vor fiinf Jahren.

Fir den Kapitalmarkt bestehen vorsichtig optimistische Erwartungen, wenn auch der
Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) diese Prognose leicht ddmpft
und allenfalls von einer unveranderten Entwicklung ausgeht. So werden die Zinsen fiir traditio-
nelle und sichere Anlagen (zehnjdhrige Bundesanleihen) im Durchschnitt bei 2,0 Prozent weiter
niedrig bleiben. Die Versicherungsunternehmen sind als groRe institutionelle Anleger von den
Entwicklungen auf den Kapitalmarkten betroffen. Der deutsche Aktienindex DAX schloss zum
Jahresende 2011 mit einem Kursverlust von fast 15 Prozent. Jedoch konnte sich der Leitindex
dabei von seinem Kurssturz Mitte des Jahres wieder etwas erholen. Der europdische Aktienindex
Euro Stoxx 50 verzeichnete eine vergleichbare Kursentwicklung.

Die deutschen Versicherer erzielten im Jahr 2011 trotz oben genannter Euroschuldenkrise
eine zufriedenstellende Geschaftsentwicklung: Ohne Beriicksichtigung des Einmalbeitragsge-
schafts in der Lebensversicherung verbuchte die Versicherungswirtschaft laut dem GDV ein
Beitragsplus von 1,8 Prozent gegeniiber dem Vorjahr. Das Segment der privaten Krankenversiche-
rung zeigt sich hierbei als Wachstumstreiber der gesamten Branche. Fiir 2011 wird ein Anstieg der
Beitragseinnahmen von 4,9 Prozent erwartet, nach 5,7 Prozent Pramienwachstum im Vorjahr.

Die Schaden- und Unfallversicherung wird mit einem Beitragsplus von voraussichtlich
2,5 Prozent ebenfalls gegeniiber 2010 zulegen kénnen. Dies bedeutet zwar eine Verbesserung
gegenliiber der Wachstumsrate des Vorjahres, die in 2010 bei 0,9 Prozent lag. Allerdings gilt hier
unverandert der in weiten Teilen des Kompositgeschafts seit Jahren charakteristische intensive
Preiswettbewerb. Gleichzeitig ist das Wachstum durch einen in vielen Segmenten bereits erreich-
ten hohen Marktdurchdringungsgrad begrenzt.
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Entwicklung der ARAG SE im gesamtwirtschaftlichen Umfeld Zum Ende des vergan-
genen Geschéftsjahres 2011 ist die operative Holding des ARAG Konzerns, die ARAG Allgemeine
Rechtsschutz-Versicherungs-AG, in eine Europdische Aktiengesellschaft umgewandelt worden.
Nach dieser Rechtsformé@nderung firmiert die Gesellschaft nun unter ARAG SE. Der Gesellschafts-
sitz bleibt weiterhin Diisseldorf; der ARAG Markenauftritt bleibt ebenfalls unveréndert.

Die ARAG ist das groB3te familiengefiihrte Versicherungsunternehmen in Deutschland und
der zweitgrofte Rechtsschutzversicherer weltweit. Die Gesellschaft erzielte im Geschéftsjahr ge-
buchte Bruttobeitrage von 326,8 Millionen € nach 311,6 Millionen € im Vorjahr. Diese Steigerung
in Hohe von 15,2 Millionen € resultiert aus der Ausweitung des tibernommenen Riickversiche-
rungsgeschéfts inklusive neuer Rickversicherungsvertrage. Im selbst abgeschlossenen Geschift
verzeichnete das Unternehmen einen Beitragsriickgang von 1,9 Prozent. Dieser Riickgang ist auf
die weiterhin hohe Marktsattigung, den erheblichen Wettbewerbsdruck und die selektive Zeich-
nungspolitik der Gesellschaft zuriickzufiihren. Allerdings {iberlagert dieser Riickgang die hohe
und erneut ausgebaute Produktionsleistung im deutschen Rechtsschutz. Langfristig angelegte
MafBnahmen wie der kontinuierliche Ausbau des ARAG Stammvertriebs sowie die systematische
Verbesserung der Produkt- und Serviceleistungen zeigen zunehmend Wirkung.

Der ARAG Vertrieb verzeichnete im Berichtsjahr in der gesamten Rechtsschutzproduktion
mit mehr als 7 Prozent ein erneut starkes Wachstum. Dies bewirkte einen entsprechenden Anstieg
der Provisionsleistungen im Bereich der Abschlussprovisionen und Bonifikationen. Die ARAG SE
Uibernimmt als operative Konzernholding zentrale Leitungsfunktionen fiir alle Konzerngesell-
schaften. So schlugen im Berichtsjahr vor allem die erforderlichen Mehraufwendungen im Bereich
Konzern Risikomanagement und Konzern Controlling zur Umsetzung der Anforderungen von
Solvency Il zu Buche. Auch wurde zur Flankierung der neuen Markenstrategie des ARAG Konzerns
eine Werbekampagne mit TV-Spots realisiert und eingesetzt. Durch dieses Investitionsverhalten
des Unternehmens stieg die Kostenquote von 39,0 Prozent auf 39,7 Prozent leicht an.

Die Schadenzahlungen blieben im Berichtsjahr riickldufig und verminderten sich um
4,2 Millionen €.

Im Gbernommenen Geschaft waren erneut gestiegene Schadenzahlungen zu beobach-
ten. Diese beruhen weiterhin hauptsachlich auf gednderten Rahmenbedingungen, die sich fiir
die ARAG Osterreich im Leistungsfall bei méglicherweise fehlerhaften Anlageberatungen durch
Finanzdienstleistungsgesellschaften ergeben.

Die Schadenquote sank insgesamt deutlich von 70,4 Prozent im Vorjahr auf 62,9 Prozent
im Berichtsjahr. Das versicherungstechnische Ergebnis verbesserte sich klar, verblieb aber noch
im negativen Bereich. Wahrend im Vorjahr ein Verlust von 23,8 Millionen € ausgewiesen wurde,
verminderte sich der Verlust deutlich auf 6,6 Millionen €.
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Geschéaftsgebiet Das Geschéaftsgebiet der ARAG SE erstreckt sich fiir das selbst abge-
schlossene Geschaft auf die Bundesrepublik Deutschland; in Griechenland wird eine Nieder-
lassung betrieben.

Uber rechtlich selbststandige Verbundunternehmen, die unter einheitlicher Leitung der
ARAG SE als Muttergesellschaft stehen, wurde das Rechtsschutzgeschift dariiber hinaus in Oster-
reich, Italien, Spanien, den Niederlanden, Belgien, Slowenien, GroBbritannien und den USA betrie-
ben. In Portugal ist die ARAG SE durch eine Niederlassung ihrer spanischen Tochtergesellschaft
vertreten.

Uber Beteiligungen an assoziierten Rechtsschutzversicherungsunternehmen ist die ARAG SE
auch in der Schweiz und in Norwegen présent. In Grobritannien vermittelt die Gesellschaft Rechts-
schutzgeschéft als Intermedidr an drei britische Erstversicherer, das als Riickversicherungsquote
partiell Gbernommen wird.

Dariiber hinaus besteht eine Beteiligung an einer Rechtsschutzversicherungsgesellschaft
in Luxemburg.

Versicherungsarten des Rechtsschutz-Versicherungsgeschifts Das Angebot der ARAG SE
umfasst alle in den ,Allgemeinen Bedingungen fiir die Rechtsschutz-Versicherung” (ARB) auf-
gefiihrten Versicherungsarten sowie die ,Vermdgensschaden-Rechtsschutz-Versicherung fiir Auf-
sichtsrdte, Beirdte, Vorstande, Unternehmensleiter und Geschéftsfiihrer” (VRB). Nach besonderen
Versicherungsbedingungen werden der Opfer-, Scheidungs-, Unterhalts- und Spezial-Strafrechts-
schutz sowie in Zusammenarbeit mit der Tochtergesellschaft ARAG Allgemeine Versicherungs-AG
das Verbundprodukt ,Recht&Heim Aktiv” angeboten. Die ARAG SE betreibt zudem in zunehmen-
dem Umfang aktives Riickversicherungsgeschaft mit Konzerngesellschaften und mit Dritten.

Versicherungsbestand Der Bestand an selbst abgeschlossenen, mindestens einjdhrigen
Vertrdgen hat sich von 1.445.181 Stiick im Vorjahr auf 1.406.940 Stlick im Geschéftsjahr reduziert.
Hiervon entfallen 70.656 Stiick auf die Niederlassung in Griechenland. Bei durchschnittlich zirka
1,2 versicherten Risiken je Vertrag hat die ARAG SE am Ende des Geschéftsjahres 1.780.569 Risiken
versichert. Dies bedeutet einen Riickgang von 31.326 Risiken (1,7 Prozent) gegeniiber dem Vor-
jahr.

Mitarbeiter und Mitarbeiterqualifizierung Die Unternehmensgrundsatze fiir den ARAG
Konzern, die ARAG Essentials, sowie die daraus abgeleiteten verbindlichen Fiihrungsgrundsatze,
die ARAG Leadership Standards, sind im abgelaufenen Geschéftsjahr weiter vorangetrieben und
verankert worden. Bestes Beispiel ist die Auslobung des ARAG AWARD. Diese Auszeichnung wiir-
digt sowohl die vorbildliche Umsetzung der ARAG Essentials im Arbeitsalltag als auch die Eigen-
initiative der nationalen und internationalen ARAG Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bei dieser
Umsetzung. Im Berichtsjahr lief die Ausschreibung fiir den ersten ARAG AWARD, auf die zahlreiche

|u |u

Bewerbungen erfolgten. Die Preistrdgerteams in den drei Kategorien ,National”, ,Internationa
und ,Vertrieb” sind im Januar 2012 auf der Flihrungskréftetagung des ARAG Konzerns offiziell

geehrt worden. Zeitgleich startete die Bewerbungsfrist fiir den ARAG AWARD 2012.
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Zum Ende des Geschéftsjahres 2011 waren insgesamt 909 (Vj. 917) Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter bei der ARAG SE in Deutschland angestellt. Diese nehmen auch Zentralfunktionen fiir
den Gesamtkonzern national und international wahr. Die Niederlassung in Griechenland beschéf-
tigt weitere 25 (Vj. 26) Personen. Das Unternehmen legt Wert darauf, moglichst vielen jungen
Menschen eine Ausbildung anzubieten. 132 Berufseinsteiger befanden sich im Berichtsjahr in der
Ausbildung zum/zur ,Kaufmann/-frau fiir Versicherungen und Finanzen”. Damit zeigt die ARAG
eine sehr hohe Ausbildungsquote von mehr als 14 Prozent. 45 junge Frauen und Manner haben
2011 ihre Ausbildung bei der ARAG SE in der Hauptverwaltung und in der Vertriebsorganisation
begonnen.

Neben der Berufsausbildung hat die Mitarbeiterfortbildung bei der ARAG SE einen aus-
gesprochen hohen Stellenwert. Die umfassende konzernweite Onlinequalifizierungsplattform
ARAG 1Q hélt hierfiir ein breit gefachertes Angebot parat, das im Berichtsjahr weiter ausgebaut
wurde. Es erstreckt sich von Executive-Programmen uber Office-Kurse bis hin zu Projektmanage-
menttrainings und Fremdsprachenkurse.

Zusatzlich hat die ARAG im zweiten Halbjahr 2011 mit ARAG myCareer einen weiteren
wesentlichen Baustein zur Bindung von qualifizierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern geschaf-
fen. Punktuell wurden Instrumente der Personalauswahl, der Personalentwicklung sowie der
Personalqualifizierung mit neuen Inhalten ergénzt. Diese unterstiitzen die Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter in der Entwicklungs- und Karriereplanung, sie dienen somit dem Erhalt des fachlichen
und tiberfachlichen Wissens im Unternehmen.

Im ARAG AuBendienst wird die stdndige und qualitativ hochwertige Qualifizierung der
ARAG Partner durch das ARAG Vertriebstraining sichergestellt. Eine breite Palette von bedarfs-
orientierten Seminaren deckt hier das Wissensspektrum rund um den Verkauf und die Leistungs-
starke des breiten ARAG Produktangebots ab. Im Zentrum der Schulung steht dabei auch der Rote
Faden - der umfassende Verkaufsprozess des ARAG AusschlieBlichkeitsvertriebs, der die umfas-
sende, ganzheitliche und transparente Beratung und Betreuung der ARAG Kunden zum Ziel hat.

Die ARAG gilt als anspruchsvoller Arbeitgeber mit einer hohen Leistungserwartung an
seine Belegschaft. Im Gegenzug investiert das Unternehmen in ein umfassendes Angebot, mit
dem die personliche Gesundheit der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie die verstarkte Ver-
einbarkeit von Beruf und Familie geférdert werden. Das Gesundheitsprogramm ARAGcare wurde
auch im Berichtsjahr weiter ausgebaut und erhielt beim Corporate Health Award 2011 zum
zweiten Mal in Folge das Exzellenz-Siegel. Damit platziert sich die ARAG weiterhin unter den
Besten in der Branche.
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Verlauf des gesamten Versicherungsgeschafts Die gebuchten Bruttobeitrdge sind im
Berichtsjahr um 4,9 Prozent von 311,6 Millionen € auf 326,8 Millionen € angestiegen. Dieser Bei-
tragsanstieg, der einen anhaltenden Beitragsriickgang beendet hat, basiert auf einem Zuwachs im
Versicherungsgeschift, das in Riickdeckung genommen wurde. Nach Riickversicherungsabgaben
und Beitragsiibertrdgen verblieben verdiente Nettobeitrdage von 330,7 Millionen € gegeniiber
312,9 Millionen € im Vorjahr.

Die Schadenzahlungen sind im selbst abgeschlossenen Geschéft nach einem Riickgang
im Vorjahr nochmals deutlich um 3,8 Prozent gesunken. Durch das ausgeweitete iibernommene
Geschéft wurde dieser Riickgang jedoch vollstandig kompensiert. Insgesamt sanken die Schaden-
zahlungen um 2,0 Prozent auf 209,5 Millionen € ab. Der Schadenaufwand fiir eigene Rechnung
verminderte sich hingegen um 5,6 Prozent und betrug 207,9 Millionen €. Die bilanzielle Schaden-
quote sank gegeniiber dem Vorjahr deutlich um 7,5 Prozentpunkte auf 62,9 Prozent ab.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb erhdhten sich im Berichtsjahr um
7,5 Prozent auf 131,2 Millionen € - vor allem durch die erneut verbesserte Produktionsleistung
sowie durch den Ausbau der Verwaltung zur Umsetzung der Anforderungen von ,Solvency II” in
den Bereichen Risikomanagement und Beteiligungscontrolling. Unter Ber{icksichtigung der {bri-
gen versicherungstechnischen Aufwendungen und Ertrage mit einem Saldo von 1,8 Millionen €
Ertrag verbesserte sich das versicherungstechnische Ergebnis fiir eigene Rechnung auf einen
Verlust von 6,6 Millionen € nach einem Verlust von 23,8 Millionen € im Vorjahr.

Verlauf des selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschifts in Deutschland Die ge-
buchten Bruttobeitragseinnahmen im selbst abgeschlossenen Geschaft sind im Vergleich zum
Vorjahr um 1,9 Prozent gesunken. Sie beliefen sich auf 286,5 Millionen € gegeniiber 292,0 Millio-
nen € im Vorjahr. Der Riickgang ist auf den gesattigten Versicherungsmarkt, den hohen Wett-
bewerbsdruck und die selektive Zeichnungspolitik der ARAG SE zuriickzufiihren. Insbesondere die
sich weiter verbessernde Produktion sowie eine wirksame Stornoprophylaxe zeigen aber bereits
zunehmend Wirkung, so dass der Beitragsriickgang weiter reduziert wird.

Insgesamt ist der Bestandsbeitrag von 282,1 Millionen € im Vorjahr auf 278,2 Millionen €
im Geschaftsjahr gesunken. Nach Abzug der Riickversicherungsbeitrdge und der Verdnderung der
Beitragsiibertrage verblieben als verdiente Nettobeitrdge 290,9 Millionen € (Vj. 293,5 Millionen €).

Die Schadenzahlungen verringerten sich wegen des Riickgangs der Schadenmeldungen
weiter von 185,2 Millionen € im Vorjahr auf 177,8 Millionen € im Berichtsjahr.

Der Geschaftsjahresschadenaufwand ist im Geschaftsjahr um 8,6 Prozent auf 184,1 Millio-
nen € zuriickgegangen. Auch hier wirkten sich die riicklaufigen Schadenmengen positiv aus. Die
Geschéftsjahresschadenquote (brutto) liegt mit 63,3 Prozent nochmals unter dem Vorjahreswert
von 68,6 Prozent. Insgesamt wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr 391.272 Schaden gemeldet.
Die Zahl der Schadenmeldungen hat sich damit gegeniiber dem Vorjahr um 3,6 Prozent verringert.

Rickversicherungsanteile waren im Geschéftsjahr in Hohe von 0,4 Millionen € zu beriick-
sichtigen. Es verblieb ein Schadenaufwand von 163,2 Millionen € gegeniiber 186,4 Millionen €
im Vorjahr.
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Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind auf 116,5 Millionen € gegen-
tiber 115,6 Millionen € im Vorjahr weiter angestiegen. Die Zunahme ist wesentlich durch gestie-
gene Provisionsaufwendungen bedingt. Weitere Faktoren sind die notwendigen Mehraufwen-
dungen in den Bereichen Beteiligungscontrolling und Risikomanagement zur Vorbereitung und
Umsetzung eines Internen Modells nach Solvency Il sowie WerbemafRnahmen zur Flankierung der
neuen ARAG Markenstrategie.

Die Provisionen betrugen 58,0 Millionen € gegeniiber dem Wert im Vorjahr von 53,9 Mil-
lionen €. Die Verwaltungskosten haben sich im Berichtsjahr von 146,1 Millionen € auf 146,9 Mil-
lionen € erhoht. Die Kostenquote stieg in Folge dieser Entwicklungen auf 40,1 Prozent an.

Trotz der erhdhten Aufwendungen weist das versicherungstechnische Ergebnis einen
Gewinn von 13,4 Millionen € nach einem Verlust von 6,6 Millionen € im Vorjahr aus.

Eine Schwankungsruickstellung nach § 29 der Verordnung (ber die Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen (RechVersV) war fiir das selbst abgeschlossene Geschdft und fiir das
libernommene Geschéft nicht zu bilden.

Verlauf des Versicherungsgeschafts der Niederlassung in Griechenland fiir das selbst
abgeschlossene Geschift Die Niederlassung Griechenland hat im Berichtsjahr Beitragseinnah-
men von insgesamt 3.673 T€ erzielt, was einer Steigerung um 2,5 Prozent gegeniiber dem Vorjahr
entspricht. Bei Schadenaufwendungen von 923 T€ und Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb von 2.982 T€ entstand ein technischer Verlust von 187 T€ (Vj. 156 T€).

Verlauf des iibernommenen Versicherungsgeschafts Durch die Zentrale in Disseldorf
wurde Geschift von den Konzerngesellschaften in Italien, Belgien, Osterreich und den USA sowie
Fremdgeschaft aus drei Riickversicherungsvertrdgen in Riickdeckung ibernommen. Die Nieder-
lassung in Griechenland nahm zusétzlich Geschéft von griechischen Erstversicherern in Riick-
deckung. Die libernommenen Beitrdge beliefen sich im Geschéftsjahr auf 36,6 Millionen € nach
15,9 Millionen € im Vorjahr. Unter Beriicksichtigung der Schadenaufwendungen von 43,8 Millio-
nen € (Vj. 32,9 Millionen €) und der Verwaltungsaufwendungen von 11,7 Millionen € (Vj. 3,6 Mil-
lionen €) entstand ein technischer Verlust vor Schwankungsriickstellung von 19,4 Millionen €
(Vj. 20,6 Millionen €). Das Ergebnis ist durch die erneute Inanspruchnahme eines Stop-Loss-Ruick-
versicherungsvertrags mit der Tochtergesellschaft in Osterreich gepragt.

Da die Schwankungsriickstellung bereits im Vorjahr vollstandig aufgeldst wurde, ergibt
sich im Geschéftsjahr durch den eingetretenen Uberschaden keine weitere Entlastung. Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis des ibernommenen Geschéfts weist einen Verlust von 19,4 Mil-
lionen € (Vj. 17,2 Millionen €) aus.
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Nichtversicherungstechnisches Ergebnis Die Kapitalanlagen konnten das hohe Ergeb-
nis des Vorjahres von 82,5 Millionen € nicht mehr erreichen, da die Situation im Vorjahr durch
realisierte Verauerungsgewinne und Zuschreibungen gepragt war. Trotz der sehr schwierigen
Lage auf den Kapitalmérkten hat das Unternehmen mit 58,2 Millionen € ein sehr gutes Ergebnis
erzielt. MaBBgeblich beigetragen hat hierzu das Ergebnis der Tochter- und Beteiligungsgesellschaf-
ten von 44,6 Millionen €.

Obwohl anhaltend niedrige Kapitalmarktzinsen zu verzeichnen sind, konnten die laufen-
den Ertrdge der anderen Kapitalanlagen im Berichtsjahr in Hohe von 23,4 Millionen € den Vor-
jahreswert von 22,8 Millionen € libertreffen. Mit Blick auf das schwierige Marktumfeld im Rahmen
der europdischen Schuldenkrise fiel der Abschreibungsbedarf auf Wertpapiere mit 5,1 Millionen €
gering aus.

Die laufenden Grundstiicksertrdage sind mit 2,5 Millionen € gegeniiber dem Vorjahr leicht
angestiegen und unterliegen keinen wesentlichen Schwankungen.

Das erzielte ordentliche Kapitalanlageergebnis — nach Kiirzung der Aufwendungen, wel-
che die Verwaltung der Kapitalanlagen betreffen — belief sich auf 94,6 Millionen € und hat zu einer
Gesamtverzinsung der Kapitalanlagen von 8,7 Prozent gefiihrt (Vj. 7,9 Prozent).

Das sonstige Ergebnis weist einen saldierten Aufwand von 21,4 Millionen € (Vj. 18,6 Mil-
lionen €) aus. Der Riickgang ist durch hohere Aufwendungen fiir das an andere Konzerngesell-
schaften vermittelte Lebens-, Kranken- und Kompositgeschdft sowie durch die Kosten fiir die
Implementierung des Internen Risikomodells bedingt.

Im sonstigen Ergebnis sind Aufwendungen enthalten, denen Ertrdge nicht direkt zu-
geordnet werden kdnnen, wie zum Beispiel die Zinszufiihrung zur Pensionsriickstellung, die
Aufsichtsrats- und Beiratsvergiitungen, die Jahresabschlusskosten und der Zinsaufwand fiir die
nachrangigen Verbindlichkeiten.

Steuern Die Steuern vom Einkommen und Ertrag umfassen seit dem Geschéftsjahr 2010
auch die Ergebnisauswirkungen aus den latenten Steuern entsprechend dem nach dem Bilanz-
rechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) neu gefassten §274 Handelsgesetzbuch (HGB). Folglich
haben sich neben den Steuerbelastungen aus dem Jahresergebnis der ARAG SE, einschlieBlich der
wegen der Ergebnisabfiihrung einbezogenen Steuerbilanzgewinne der ARAG Allgemeine Versi-
cherungs-AG und der Interlloyd Versicherungs-AG, die Veranderung der latenten Steuern in Hohe
von 5,3 Millionen € als Ertrag ausgewirkt. Die tatsdchlichen Steuern betragen 13,6 Millionen € und
entfallen mit 8,7 Millonen € auf das Geschaftsjahr und mit 4,9 Millionen € auf Vorjahre. Zusammen
mit den sonstigen Steuern entstand ein Steueraufwand von 8,9 Millionen € gegeniiber einem
Ertrag von 22,0 Millionen € im Vorjahr.
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Gesamtergebnis Die Investitionen in den Ausbau der Vertriebe sowie in die Bereiche
Risikomanagement und Controlling zur Vorbereitung an die Anforderungen nach Solvency Il wur-
den durch einen wesentlich geringeren Schadenaufwand im selbst abgeschlossenen Geschift klar
iberkompensiert. Insgesamt schlieBt die technische Rechnung mit einem Verlust von 6,6 Millio-
nen €. Im Vorjahr verzeichnete das Unternehmen noch einen Fehlbetrag von 23,8 Millionen €.

In der nichtversicherungstechnischen Rechnung belduft sich das Kapitalanlageergebnis
auf 58,2 Millionen € gegeniiber 82,5 Millionen € im Vorjahr. Dennoch fiihrten anhaltend gute
Beteiligungsertrdge und Gewinnabfiihrungsertrage zu einem hohen Ergebnis, wéahrend im Vor-
jahr zusétzlich VerduBerungsgewinne und Ertrdge aus Zuschreibungen zu Buche schlugen. Trotz
der schwierigen Lage auf den Finanzmérkten waren aulerplanmaBige Abschreibungen auf Wert-
papiere nur in geringem Umfang erforderlich.

Aufgrund der niedrigeren Kapitalertrdge und nach Beriicksichtigung des sonstigen Er-
gebnisses belduft sich der Gewinn der gewdhnlichen Geschiftstatigkeit auf 30,1 Millionen € im
Berichtsjahr, nachdem im Vorjahr 40,2 Millionen € erzielt worden waren.

AuBerordentliche Ergebnisse sind im Geschaftsjahr nicht eingetreten. Im Vorjahr sind
unter erstmaliger Anwendung von § 253 Abs. 1 Satz 2 und Satz 4 HGB die Anpassungen der Per-
sonalriickstellungen sowie des Sicherungsvermdgens ausgewiesen.

Nach Abzug der Steuerbelastung verbleibt ein Jahresiiberschuss von 21,3 Millionen €.

Unter Beriicksichtigung des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr steht der Hauptversammlung
ein Bilanzgewinn von 21,3 Millionen € zur Entscheidung tiber die Verwendung zur Verfiigung.
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Ziel des Finanzmanagements ist es, durch ausreichende Kapitalausstattung und Liqui-
ditdtssteuerung die jederzeitige Erfiillbarkeit der Verpflichtungen aus dem Versicherungsgeschaft
sicherzustellen und die aufsichtsrechtlichen Anforderungen iiber die Kapitalausstattung von
Versicherungsunternehmen nicht nur zu erfiillen, sondern eine Uberdeckung zu erreichen. Die in
der Bilanz ausgewiesenen nachrangigen Verbindlichkeiten sind gemaf § 53¢ Abs. 3 Nr. 3b Versi-
cherungsaufsichtsgesetz (VAG) als Eigenmittel qualifiziert. Die Anleihe besitzt eine unbegrenzte
Laufzeit und ist durch die ARAG nach zehn Jahren ab Emission kiindbar.

Die Eigen- und Garantiemittel haben sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt entwickelt:

(in Millionen Euro) 31.12.2011 31.12.2010
Gezeichnetes Kapital 100 100
Kapital- und Gewinnriicklagen 217 206
Bilanzgewinn, soweit nicht zur Ausschiittung bestimmt 6 11
Eigenkapital 323 317
Nachranganleihe 50 50
Eigenmittel 373 367
Versicherungstechnische Riickstellungen 629 639

Garantiemittel _ 1.006
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Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2011

(in Euro) 2011 2010

I.  Mittelfluss aus laufender Geschéftstatigkeit

Jahrestiberschuss 21.287.197 55.766.637
Veranderung der versicherungstechnischen

Nettoriickstellungen -10.504.602 1.157.063
Veranderung der Depotforderungen und

-verbindlichkeiten sowie der Abrechnungs-

forderungen und -verbindlichkeiten -23.108.232 20.423.304
Verdnderung der sonstigen Forderungen und

Verbindlichkeiten -4.418.386 -23.340.843

Gewinne/Verluste aus dem Abgang von

Kapitalanlagen -746.124 -9.680.757
Abschreibungen auf Kapitalanlagen und

immaterielle Vermdgensgegenstande 37.986.706 23.094.499
Zuschreibungen zu Kapitalanlagen -22.062 -8.109.915
Verdnderung der latenten Steuern -5.328.128 -30.216.499
Verdnderung der iibrigen Aktiva und Passiva -21.410.261 8.442.965
Mittelfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -6.263.892 37.536.454

IIl. Mittelfluss aus Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus der Tilgung und dem Verkauf

von Kapitalanlagen 45.708.152 99.452.289
Auszahlungen fiir den Erwerb von Kapitalanlagen -52.171.828 -111.668.023
Einzahlungen aus dem Verkauf von immateriellen

Vermdgensgegenstdnden 0 0

Auszahlungen fiir den Erwerb von

immateriellen Vermdgensgegenstanden -470.198 -445.751
Mittelfluss aus Investitionstatigkeit -6.933.874 -12.661.485
lll. Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen 0 0
Auszahlungen an Unternehmenseigner 0 0
Dividendenzahlungen -17.000.000 -15.000.000
Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit -17.000.000 -15.000.000
Zahlungswirksame Veranderungen
des Zahlungsmittelbestands -30.197.766 9.874.969
Zahlungsmittel zu Beginn des Geschéftsjahres 55.470.397 45.595.428
Zahlungsmittel am Ende des Geschéftsjahres* 25.272.631 55.470.397

Verdnderung des Zahlungsmittelbestands

im Geschéftsjahr -30.197.766 9.874.969

* Der Zahlungsmittelbestand umfasst neben den Banksalden und dem Kassenbestand auch die kurzfristig

disponierten Tages- und Festgelder des Kapitalanlagebestands.
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Kapitalanlagen Die im Geschaftsjahr um 36 Millionen € oder 3,3 Prozent auf 1.071 Mil-
lionen € verringerten Kapitalanlagen setzen sich wie folgt zusammen:

(in Millionen Euro) 2011 2010
Grundstiicke und Bauten 57 53% 60 5,4%
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen 360 33,7% 365 33,0%
Aktien und Investmentanteile 475 44,4% 478 43,2%
Inhaberschuldverschreibungen 21 1,1% 22 1,1%
Hypotheken-, Grundschuld-, Rentenschuld-

forderungen 6 0,6% 7 0,6%
Namensschuldverschreibungen 42 3,9% 42 3,8%
Schuldscheinforderungen, Darlehen 60 56% 75 6,8%
Ubrige Ausleihungen 6 0,5% 6 0,5%
Einlagen bei Kreditinstituten 20 1,8% 50 4,5%
Andere Kapitalanlagen 0 0,0% 1 0,1%
Depotforderungen 25 2,3% 1 0,1%

Aktien und Investmentanteile wurden nach § 341b HGB mit einem Buchwert von 454,5 Mil-
lionen € (Vj. 446,2 Millionen €) dem Anlagevermdgen zugeordnet. Inhaberschuldverschreibungen
wurden im Umfang von 15,1 Millionen € unverdndert zum Vorjahr (Buchwerte) wie Anlagever-
maogen behandelt.

Der Verkehrswert der Kapitalanlagen betragt zum 31. Dezember 2011 insgesamt
1.336,4 Millionen € gegeniiber 1.426,3 Millionen € zum 31. Dezember des Vorjahres. Die Bewer-
tungsreserven betragen damit unter Beriicksichtigung der in den Rechnungsabgrenzungsposten
bilanzierten Agio- und Disagiobetrage der nach §341c HGB zum Nennwert bilanzierten Wert-
papiere 265,4 Millionen €.

Weitere Informationen tber die Struktur der Kapitalanlagen und ihre Entwicklung erge-
ben sich aus der Ubersicht auf den Seiten 48 und 49.
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V. Produktentwicklung und andere Leistungsfaktoren

Der Schutz der Unabhéngigkeit ihrer Kunden ist wesentlicher Leistungsbestandteil von
Produkten und Services der ARAG. Seit Oktober 2011 profitieren preissensible Kunden vom neuen
ARAG Aktiv-Rechtsschutz Basis: Zu einem attraktiven Preis-Leistungs-Verhdltnis deckt dieser
die Kosten von Rechtsstreitigkeiten vor Gericht ab und beinhaltet zusétzliche Leistungen wie
Mediation und telefonische Anwaltsberatung. Aulergerichtliche Kosten sind nicht versichert. Den
Aktiv-Rechtsschutz Basis gibt es sowohl fiir Privatkunden als auch fiir Gewerbekunden.

Zur weiteren Abrundung der Produktpalette wurde das Zielgruppenprodukt fiir Land-
wirte komplett Gberarbeitet und Ende des Berichtsjahres auf den Markt gebracht: Der neue ARAG
Aktiv-Rechtsschutz fiir Landwirte ermdglicht innerhalb einer Police nun auch die Mitversicherung
von landwirtschaftlichen Nebenbetrieben wie Hofladen, Mésterei oder Betrieb eines Reiterhofs.
Darliber hinaus wurde das Produkt mit passgenauen Leistungen deutlich und zeitgemal aus-
gebaut. So sind nun auch Rechtsstreitigkeiten im Rahmen von sogenannten Cross-Compliance-
Verfahren um EU-Subventionen, Streitigkeiten um einmalige ErschlieBungs- und Anliegerabga-
ben sowie um Enteignungsverfahren eingeschlossen. Der private Rechtsschutz fiir den Landwirt
und seine Familie ist ebenfalls enthalten. Dariliber hinaus stehen die Aktivleistungen wie tele-
fonische anwaltliche Erstberatung, Konfliktldsung iiber einen Mediator oder der Zugriff auf die
umfangreiche juristische Internetdatenbank ARAG Online Rechts-Service sowohl fiir den Betrieb
als auch fiir das private Umfeld zur Verfligung.

Die sehr gute Qualitat der ARAG Rechtsschutzprodukte wurde auch von unabhédngiger
Stelle bestatigt. So belegte beispielsweise der ARAG Aktiv-Rechtsschutz Komfort in der Zeitschrift
Finanztest (Ausgabe 1/2012) mit der Note gut (2,0) eine Top-Platzierung — das Feld der Bewertun-
gen reichte von 1,8 bis 3,7. Der im Berichtsjahr neu auf den Markt gebrachte Aktiv-Rechtsschutz
Basis schnitt bei einem Vergleich von Rechtsschutzversicherungen mit Mediation in der Bild am
Sonntag (Ausgabe vom 1. Januar 2012) als zweitglinstigstes Angebot ab.

Der hohe Standard bei Produkten und Services besitzt bei der ARAG SE und ihren Gesell-
schaften einen besonders hohen Stellenwert. Seit Juli des Berichtsjahres setzt der ARAG Konzern
auf seine Uberarbeitete Markenstrategie. Mit dieser positioniert sich die ARAG als vielseitiger
Qualitatsversicherer mit Schwerpunkt im Rechtsschutzgeschift, der durch die Sparten Kranken,
Leben und Komposit ergdnzt wird. Damit wachst die ARAG aus ihrer bisherigen Rolle eines natio-
nalen Nischenanbieters. Nicht nur das Unternehmen, auch die Marke ARAG erfahrt dadurch einen
sichtbaren Bedeutungswandel.

Vor diesem Hintergrund verfolgt der Konzern eine langfristig angelegte Entwicklung
von einer fachlich eng umrissenen reinen Produktmarke zu einer attraktiven Kundenmarke. Im
Mittelpunkt der Neupositionierung steht, was die ARAG als Familienunternehmen im Innersten
zusammenhdlt: die Unabhangigkeit. Diese verbindet das Unternehmen mit dem Wunsch des
Verbrauchers, der ebenfalls nach Unabhangigkeit und Selbstentfaltung strebt. Die neue, breitere
Markenpositionierung des ARAG Konzerns wurde fiir den Verbraucher erstmals in der neuen
Werbekampagne sichtbar und erlebbar: Seit Juli 2011 verdeutlichen unter dem Kampagnen-
Claim ,lhre Plane. Ihr Leben. lhre Versicherung.” Fernsehspots, dass die ARAG die Unabhangigkeit
ihrer Kunden an entscheidenden Wendepunkten im Leben sichern hilft.
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Im Berichtsjahr 2011 wurde eine wesentliche strategische Veranderung im ARAG Konzern
umgesetzt: Die operative Holding des ARAG Konzerns, die ARAG Allgemeine Rechtsschutz-Ver-
sicherungs-AG, setzte den Umwandlungsprozess in eine Europdische Aktiengesellschaft, ,Societas
Europaea” (SE) um. Seit Dezember 2011 firmiert die Gesellschaft unter dem Namen ARAG SE.
Gesellschaftssitz bleibt weiterhin Disseldorf. Der ARAG Markenauftritt wird ebenfalls nicht ver-
andert. Auch das bisherige dualistische Leitungsmodell mit Aufsichtsrat und Vorstand wurde
beibehalten.

Mit der Rechtsformadnderung tragt die ARAG der fortschreitenden Internationalisierung
des Unternehmens Rechnung. Die Umwandlung verfolgt unter anderem das Ziel, den Zugang
zu neuen Markten in Europa zu erleichtern und sich so Optionen fiir die Weiterentwicklung des
Unternehmens zu sichern.

In enger Verbindung mit der Umwandlung in eine SE hat der Aufsichtsrat im Berichtsjahr
den Plinen des Vorstands zugestimmt, in den Niederlanden, Belgien, Osterreich, Slowenien,
Italien und Spanien Niederlassungen im Rahmen eines Notifikationsverfahrens anzumelden. In
2012 ist geplant, die in diesen Landern bestehenden sechs europdischen ARAG Tochtergesell-
schaften Zug um Zug als Niederlassungen unter dem Dach der ARAG SE zusammenzufiihren. Da
die Fiihrung von sechs verschiedenen Aktiengesellschaften in unterschiedlichen Jurisdiktionen
aufwendig ist und enorme Ressourcen bindet, zielt die Gesellschaft mit diesem Schritt auf eine
klare Komplexitatsreduzierung im Unternehmen ab. Die geplanten Verschmelzungsprozesse
werden sich Giber das gesamte Jahr 2012 erstrecken.

Im Vorgriff darauf wurde zum 1. Januar 2012 auch eine neue Fiihrungsstruktur im Konzern
eingefiihrt. Dabei wurden die Aufgaben des bisherigen Ressorts ,Konzern International” innerhalb
des Vorstands neu zugeordnet. Dessen Funktionen werden durch die Linienfunktionen in sechs
neu zugeschnittenen Ressorts mit ibernommen - darunter das neu geschaffene Ressort ,Produkt
und Innovation”. Dariiber hinaus wurde das Vorstandsressort ,Konzern Vertrieb” geschaffen, das
fiir die Fiihrung sowohl des nationalen als auch internationalen Vertriebs verantwortlich ist.
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Die ARAG SE hat Anfang 2011 den Umwandlungsprozess in eine ,Societas Europaea” (SE)
eingeleitet, der innerhalb des Jahres abgeschlossen wurde. Zur Vollendung der Schaffung einer
europdischen Struktur wird derzeit die Verschmelzung von sechs europédischen Tochtergesell-
schaften auf unselbststdndige Niederlassungen betrieben. Die Verschmelzungen sollen im Laufe
des laufenden Geschéftsjahres 2012 mit Wirkung zum 1. Januar 2012 erfolgen. Weitere Vorgénge
von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Geschéftsjahres eingetreten sind, haben
sich nicht ereignet.

An der ARAG SE ist die ARAG Holding SE, Diisseldorf, mittelbar mehrheitlich beteiligt. Das
Bestehen der Mehrheitsbeteiligung wurde der ARAG Allgemeine Rechtsschutz-Versicherungs-AG
(heute ARAG SE) am 28. April 2000 durch das Geschéftsfiihrungsorgan der ARAG AG (heute ARAG
Holding SE) nach §20 Abs. 1 und 4 AktG mitgeteilt.

Damit ist die ARAG SE ein abhdngiges Unternehmen im Sinne von §17 Abs. 1 AktG in
Bezug auf die ARAG Holding SE.

Der Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen nach § 312 AktG schlief3t
mit folgender Erkldrung:

,Nach den Umstanden, die uns in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechts-
geschafte vorgenommen oder die MaBnahmen getroffen oder unterlassen wurden, hat unsere
Gesellschaft bei jedem Rechtsgeschéft eine angemessene Gegenleistung erhalten. Die Gesell-
schaft hat auBBer den aufgefiihrten MaBnahmen keine anderen berichtspflichtigen MaBnahmen
vorgenommen oder unterlassen. Durch die auf Veranlassung oder im Interesse des herrschenden
oder den mit ihm verbundenen Unternehmen durchgefiihrten MaBhahmen ist unserer Gesell-
schaft kein Nachteil entstanden.”
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Ziele des Risikomanagements Risikomanagement ist eine Kernkompetenz der ARAG SE
und daher wichtiger Bestandteil der Geschdftssteuerung. Im Rahmen dieser Steuerung ist das
Risikomanagement darauf ausgerichtet, die Existenz und die zukiinftigen Erfolge der Gesellschaft
zu sichern. Durch das effektive und integrierte Risikomanagement erfiillt die Gesellschaft die An-
spriiche ihrer Kunden mit einem Hochstmal} an Sicherheit und wird fiir die Aktiondre nachhaltig
Unternehmenswert schaffen. Entsprechend diesem Anspruch sind Risiko- und Kapitalaspekte
fester Bestandteil des strategischen Planungsprozesses und gleichzeitig Basis fiir die wert- und
risikoorientierte Steuerung gemaf des EVA®-Konzepts im ARAG Konzern.

Die Leitlinien des Risikomanagements der ARAG SE sind:

— Risiken werden dort gemanagt, wo sie entstehen.

— Alle identifizierten Risiken werden beobachtet und regelmaBig neu bewertet.

- Neu identifizierte Risiken werden in die Uberwachung aufgenommen, bewertet und kommu-
niziert.

— Fiir alle materiellen Risiken existieren Limite und Schwellenwerte, bei deren Uberschreitung
entsprechende ManagementmafBnahmen ausgeldst werden.

— Alle Risiken und damit in Zusammenhang stehende Entscheidungen und MaBhahmen werden
ausreichend dokumentiert.

— Internen und externen Adressaten wird regelmaBig tiber die Risikosituation Bericht erstattet.

Organisatorischer Aufbau des Risikomanagements Die Risk Governance der ARAG SE
umfasst samtliche Gesellschaften des ARAG Konzerns und ist so gestaltet, dass die lokalen und
globalen Risiken ganzheitlich gesteuert werden und gleichzeitig friihzeitig sichergestellt werden
kann, dass das Gesamtrisikoprofil in Einklang mit der Risikostrategie steht.

Der Konzernvorstand legt die geschaftspolitischen Ziele und die Risikostrategie sowie die
Kapitalausstattung und die Limite der einzelnen Konzerngesellschaften fest.

Innerhalb des Konzernvorstands ist der Chief Risk Officer verantwortlich fiir die zentrale
Kommunikation risikorelevanter Themen durch regelméBige, mindestens vierteljahrliche Bericht-
erstattung — sowie bei Bedarf — an den Konzernvorstand und Konzernaufsichtsrat. Zudem obliegt
ihm die ressortiibergreifende Planung, Steuerung und Uberwachung der gesamten Risiko-
architektur.

Die Verantwortung fiir die Identifikation, die Analyse und Bewertung, die Steuerung sowie
die Uberwachung und die Berichterstattung der Risiken auf Konzernebene obliegt dem Ressort
,Konzern Risikomanagement/Controlling” in Zusammenarbeit mit der jeweiligen operativen
risikotragenden Einheit. Das Ressort ,Konzern Risikomanagement/Controlling” ist dabei bis auf
die Ebene des Konzernvorstands getrennt und erfiillt somit die Aufgaben einer unabhangigen
Risikocontrollingfunktion.

Die Entscheidungen tber die Wahrnehmung von Chancen und das Eingehen von Risiken
werden in den operativen Einheiten getroffen.

Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller handelnden Personen wie der Mitglieder des
Vorstands, der Fiihrungskréfte, der dezentralen und zentralen Risikocontroller und -manager sind
in dem Risikomanagementhandbuch des ARAG Konzerns klar definiert und dokumentiert.
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Das Risikomanagementsystem wird gezielt weiterentwickelt und folgt dem Grundsatz
einer ganzheitlichen Betrachtung von aktiv- und passivseitigen Risiken. Das Konzern Risikomana-
gement ist im Zusammenspiel mit den operativen Einheiten dafiir verantwortlich, diese Risiken
fiir alle nationalen und internationalen Gesellschaften zu identifizieren, zu bewerten, zu steuern,
zu Uiberwachen und damit verbundene Vorstandsentscheidungen vorzubereiten.

Das Konzern Risikomanagement trdgt die Prozessverantwortung fiir das Risikomanage-
mentsystem und sorgt durch einen quartalsweisen Risikobericht an den Vorstand fiir umfassende
Transparenz hinsichtlich der Risikolage und ihrer Veranderung. Darilber hinaus ist das Konzern
Risikomanagement fiir die Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems und fiir die Erarbei-
tung von Vorschldgen konzernweit einheitlicher Standards verantwortlich. Zudem obliegt dem
Konzern Risikomanagement die Entwicklung von Modellen zur Ermittlung der Risikotragfahigkeit,
des Risikokapitals und zur Risikokapitalallokation.

Das Kapitalanlagecontrolling stellt eine unabhdngige Risikocontrollingfunktion dar, die
unter anderem fiir die Uberwachung des Asset-Liability-Managements verantwortlich ist. Dabei
steht neben den aktiv- und passivseitigen 6konomischen und bilanziellen Risiken auch ein mog-
liches Mismatch zwischen passivseitig gegebenen versicherungstechnischen Verpflichtungen und
deren Bedeckung durch das aktivseitige Vermdgen im Fokus.

Die Vorgaben fiir die Festlegung und die Steuerung dieser Risikofelder werden vom
Vorstand mit Unterstiitzung des Konzern Risikomanagements definiert und iiberwacht. Die im
Risikomanagementsystem eingesetzten zentralen und dezentralen Instrumente und Prozesse
folgen einem ganzheitlichen Ansatz, der 6konomische Rahmenbedingungen ebenso einbezieht
wie die Anforderungen und Erwartungen der Kunden, der Aufsichtsbehérden, der Ratingagen-
turen und der Aktionére.

Dariiber hinaus besteht eine strikte Funktionstrennung zwischen der operativen Steue-
rung der Risiken und dem Konzern Risikomanagement. Ferner arbeitet das Konzern Risiko-
management eng mit der Internen Revision zusammen. Die implementierten Systeme erfiillen die
Anforderungen des deutschen Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich
(KonTraG).

Das Risikomanagementsystem Das Risikomanagementsystem als integraler Bestandteil
aller risikorelevanten Prozesse dient dem Ziel, Handlungen oder Entscheidungen zu vermeiden,
welche sich auBerhalb der in dem Risikomanagementhandbuch und der Risikostrategie formu-
lierten Vorgaben bewegen. Das Risikomanagementsystem wird regelmaBig durch die Konzern
Revision Uberpriift. In Verbindung mit dem integrierten Risikomanagement ist der Konzern in der
Lage, neue Risiken oder risikobehaftete Entwicklungen friihzeitig zu identifizieren, nach einheit-
lichen Kriterien systematisch zu beurteilen und aktiv zu managen. Die Priifung des Risikofriih-
erkennungssystems ist zudem Bestandteil der Jahresabschlusspriifung bei den einzelnen Kon-
zernunternehmen.

Die Kernelemente des ARAG Risikomanagementsystems umfassen die Prozesse Risiko-
identifizierung, Risikoanalyse und -beurteilung, Risikosteuerung sowie Risikotiberwachung und
Kommunikation.
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Risikoidentifizierung: Ziel der Risikoidentifizierung ist es, das Auftreten neuer oder die Ver-
anderung bestehender Risiken friihzeitig zu erkennen und nach einem einheitlichen Verfahren/
Standard zu bewerten. So werden beispielsweise Risiken aus der ErschlieBung neuer Mérkte und
der Einflihrung neuer Produkte in einem entsprechenden Neu-Produkt-Prozess bereichsiiber-
greifend identifiziert, analysiert, bewertet und dem Vorstand zur Entscheidung vorgelegt. Ent-
sprechende Prozesse sind auch fiir neue Kapitalanlageprodukte, Riickversicherungsinstrumente
etc. implementiert. Ferner werden sie in die bestehenden Limit- und Uberwachungsprozesse
integriert.

Risikoanalyse und -beurteilung: Alle identifizierten Risiken werden mit Hilfe geeigneter
Methoden und auf Grundlage systematisch erhobener und fortlaufend aktualisierter Daten konti-
nuierlich quantifiziert, analysiert und beurteilt. Hierbei wird auch gepriift, ob das Risikoprofil den
festgelegten Limiten entspricht.

Zentrales Element ist hierbei der fiir alle quantifizierten Verlustrisiken ermittelte Risiko-
kapitalbedarf (Value-at-Risk) zur Abdeckung unerwarteter Verluste. Die Berechnung erfolgt dabei
im Internen Risikokapitalmodell. Dieses berechnet den maximalen Wertverlust von Risikopositio-
nen, die im Modell abgedeckt sind, innerhalb einer bestimmten Haltedauer (im Modell ein Jahr)
und mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit. Der Wertverlust kann dabei aufgrund ungiinstiger
Entwicklung auf der Kapitalanlagenseite oder aufgrund unerwarteter Entwicklung im Versiche-
rungsgeschaft entstehen.

Sowohl die Methodik als auch die Risikopositionen werden regelmédfBig durch Sensiti-
vitdtsanalysen, Stresstests, Backtesting und Validierungstests verifiziert und plausibilisiert.

Konzernweite Risikostandards stellen die konsistente und angemessene Vorgehensweise
bei der Risikoabbildung, der Performancemessung sowie der Verwendung relevanter Risikopara-
meter in den Berechnungen sicher.

Risikosteuerung: Die Risikomanagementfunktionen auf Konzern- und Geschaftsbereichs-
ebene legen geeignete Strategien und Konzepte fest, die sowohl das bewusste Eingehen von
Risiken als auch die Umsetzung von SteuerungsmafBnahmen im Sinne von Risikoverminderung,
-absicherung, -transfer und -diversifikation aller identifizierten und analysierten Risiken verfolgen.
Eine Risikolimitierung stellt sicher, dass die tatsachlich eingegangenen Risiken jederzeit mit der
Risikostrategie beziehungsweise der Risikotragfahigkeit vereinbar sind.

Risikoliberwachung und Kommunikation: Die tatsachliche Limitauslastung wird durch
Abgleich der eingegangenen Risiken mit den vorgegebenen Limiten ermittelt und laufend tiber-
wacht. Zur Fritherkennung tibergreifender Risikotrends wird eine regelméBige Analyse der Port-
folios vorgenommen. Uber die Ergebnisse der Risikoiiberwachung und daraus abgeleiteten
Handlungsempfehlungen wird der Geschéftsleitung kontinuierlich, zeitnah und uneingeschrankt
Bericht erstattet. Dadurch kénnen die Entscheidungstrdger Risiken proaktiv steuern. Die externe
Kommunikation von Risiken beriicksichtigt die Interessen der Aktiondre und der Aufsichtsbe-
horden.
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FOKUSTHEMA
Solvency Il Risikokapitalbedarf und Internes Risikokapitalmodell

Das Solvency-lI-Projekt der europdischen Versicherungswirtschaft hat mit der fiinften Auswir-
kungsstudie eine weitere wichtige Etappe auf dem Weg zu einer Neuregelung der Solvabilitéts-
vorschriften fiir Versicherungsunternehmen genommen. Die Reform wird national voraussichtlich
ab 2013 zur Anwendung kommen.

Gegentliber den bestehenden Solvabilitdtsvorschriften nach Solvency | orientieren sich die
neuen Solvabilitdtsvorschriften starker an den Risiken, die mit dem Geschaftsmodell eines Ver-
sicherungsunternehmens verbunden sind (zum Beispiel Versicherungstechnisches Risiko, Markt-
risiko etc.). Zur Feststellung der Solvabilitat unter Solvency Il wird der nach einem Standardansatz
oder einem zertifizierten Internen Risikokapitalmodell ermittelte Risikokapitalbedarf dem im
Unternehmen vorhandenen Risikokapital, das zur Verlustabdeckung herangezogen werden kann,
gegeniibergestellt.

Der Risikokapitalbedarf wird unter Solvency Il als Value-at-Risk fiir einen Zeitraum von
einem Jahr und einem Sicherheitsniveau von 99,5 Prozent definiert. Versicherungsgesellschaften
konnen zur Ermittlung des Risikokapitalbedarfs zwischen einem Standardmodell und einem Inter-
nen Modell wahlen. Letzteres ist durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
zu genehmigen.

Der ARAG Konzern strebt die Zertifizierung eines Internen Modells unter Solvency Il an.
Fiir die ARAG stellt das risikoaddaquate Management der Versicherungstechnischen Risiken wie
auch der eingegangenen Marktpreisrisiken einen wesentlichen Erfolgsfaktor dar. Nur durch den
Einsatz eines Internen Modells konnen die Besonderheiten des Geschaftsmodells der ARAG SE
risikogerecht abgebildet und der Kapitalbedarf entsprechend berechnet werden.

Auf Konzernebene wurde deshalb in 2011 das Solvency-II-Projekt zur Entwicklung des be-
stehenden Internen Modells weiter vorangetrieben. In diesem Rahmen werden die IT-technischen
und methodischen Grundlagen sowie die Dokumentationen fiir das Interne Modell geschaffen.
Zudem wurde der Prozess zur Zertifizierung des Internen Modells angestoen. Im Rahmen dieses
Pre-Application-Prozesses befindet sich der ARAG Konzern im regelmaBigen Austausch mit den
relevanten Aufsichtsbehdrden. Damit wurden die Voraussetzungen fiir weitere Testphasen gelegt.
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Wesentliche Risiken

Versicherungstechnische Risiken: Aufgrund der Produkt- und Kundenstruktur birgt der
Versicherungsbestand der ARAG SE nur wenige aulerordentliche Risiken beziiglich méglicherweise
eintretender bestandsgeféhrdender GroBschdden. Diese sind iber Rickversicherungsvertrage
abgesichert, sodass nur der vertretbare Selbstbehalt verbleibt, der keine Bestandsgeféhrdung be-
deutet. Einfluss auf die Schadenentwicklung haben vielmehr Auswirkungen, die sich aufgrund
veranderter gesetzlicher, 6konomischer und sozialer Rahmenbedingungen ergeben. Des Weite-
ren kdnnen sich die Schadenaufwendungen durch Anderungen von Gesetzen und Verordnungen
oder Gerichts- und Anwaltskosten auch fiir bereits eingetretene Schaden erhohen. Diesen Risiken
wird durch standige Beobachtung der gesetzlichen und sozialen Entwicklung sowie der Analyse
Uber die Auswirkungen fiir den Versicherungsbestand begegnet.

Die Stetigkeit des Versicherungsgeschéfts sowie die stets ausreichende Dotierung der
Schadenriickstellungen zeigt die nachfolgende Tabelle mit Angaben (iber die Bruttoschaden-
entwicklung der letzten zehn Geschéftsjahre (selbst abgeschlossenes Geschéft der Hauptver-
waltung). Mit Ausnahme des Geschaftsjahres 2009, das durch die Wirtschaftskrise und damit
insbesondere einer Ausweitung der Arbeits-Rechtsschutzfdlle beeinflusst war, ergeben sich keine
wesentlichen Schwankungen:

Bilanzjahr Schadenquote, brutto, gesamt Abwicklungsergebnis

GJ-Quote bilanziell in % der Eingangsriickst.
2011 63,3 56,1 39
2010 68,6 63,6 2,8
2009 71,7 64,8 3.8
2008 66,5 583 4,6
2007 66,0 63,0 18
2006 69,3 64,6 2,8
2005 69,4 63,6 35
2004 66,6 65,5 0,7
2003 65,2 57,5 4,9
2002 66,2 589 4,8

Risiken aus Kapitalanlagen: Im Kapitalanlagenbereich gewahrleisten die Einhaltung der
aufsichtsrechtlichen Anlagevorschriften der §§ 54ff. VAG sowie die hierzu erlassene Anlagever-
ordnung bereits ein hohes Mal3 an Risikobegrenzung hinsichtlich der Mischung und Streuung der
Kapitalanlagen. Dariiber hinaus hat die ARAG Anlagerichtlinien entwickelt, welche die Kapital-
anlagerisiken weiter begrenzen. Derivative Finanzinstrumente werden nur in sehr begrenztem
Umfang und ausschlieBlich zur Absicherung von Kurs- oder Zinsanderungsrisiken in Fonds einge-
setzt. Seit dem Geschaftsjahr 2008 hat die Gesellschaft Anteile an Spezial-Investmentvermdgen
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dem Anlagevermdgen zugeordnet und nach dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet. Seit
2009 wurden auch einzelne Inhaberpapiere wie Anlagevermdgen behandelt. Alle anderen Wert-
papiere wurden nach dem strengen Niederstwertprinzip bilanziert.

Als Versicherungsunternehmen sind die Ubernahme von Risiken und das professionelle
Management von Risiken das Basisgeschaft der ARAG SE und daher auch wesentliches Element
der Kapitalanlagensteuerung. Die Risiken aus Kapitalanlagen umfassen insbesondere das Markt-
risiko, das Bonitatsrisiko und das Liquiditatsrisiko. Eine breite Streuung der Portfolios begrenzt
die Einzelrisiken, indem die Kapitalanlagen nach Anlagearten, Schuldnern und Regionen stark
diversifiziert werden.

Dem Marktrisiko wird durch ein risikokapitalbasiertes Steuerungskonzept begegnet, das
in Verbindung mit einer permanenten Marktbeobachtung und einer zeitnahen Berichterstattung
ein Kapitalanlagen-Friihwarnsystem ermdglicht. Erganzend kommt ein Absicherungskonzept
zum Einsatz, das beim Erreichen bestimmter Kursindizes die Aktienbestande gegen weitere Kurs-
verluste absichert. Die regelmaBige Uberpriifung der Risikosituation und der finanziellen Stabilitit
erfolgt dariiber hinaus vierteljdhrlich in Form von internen Tests, denen die Kriterien der aufsichts-
rechtlichen Stresstests zugrunde liegen. Die Stresstests berpriifen, ob die Gesellschaft trotz
extremer Krisensituationen an den Kapitalméarkten in der Lage ware, ohne Gegenmal3nahmen die
gegeniiber den Versicherungsnehmern eingegangenen Verpflichtungen zu erfillen. In den vier
Szenarien der Stresstests werden folgende gleichzeitig eintretende Wertverluste unterstellt:

Renten -10% - -5% -
Aktien - -20% -14% -14%
Immobilien - - - -10%

Als Ergebnis dieser Analysen Idsst sich zum Bilanzstichtag feststellen, dass die ARAG SE
samtliche vonseiten der Aufsichtsbehdrde obligatorischen Stresstests uneingeschrankt bestanden

hat.

(Anteil in Prozent)

Finanzdienstleistungsunternehmen 46,8

Unternehmensanleihen 24,1

Staaten 29,1
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Strenge Anforderungen an die Finanzstarke der Schuldner und die Vermeidung einer
Konzentration auf einzelne Schuldner reduzieren das Bonitétsrisiko der ARAG SE in hohem Mal3e.
Die Beschrankung der festverzinslichen Wertpapiere auf nahezu ausschlieliche Anlagen im
Investmentgrade-Bereich trdgt diesem Grundsatz Rechnung.

Das Bonitdtsrisiko stellt sich wie folgt dar: Von den festverzinslichen Wertpapieren - ein-
schlieBlich der indirekt Uber Investmentfonds gehaltenen Werte — entfallen zirka 47 Prozent auf
Banken mit Investmentgrade-Qualitdt, 29 Prozent auf Staatsanleihen und 24 Prozent auf Unter-
nehmensanleihen. Rund 81 Prozent der Einzelrisiken weisen ein Mindestrating von ,A” nach Stan-
dard & Poor’s oder ein vergleichbares Rating auf. Das Ausfallrisiko als Auspragung des Bonitats-
risikos sieht die Gesellschaft aufgrund der Bonitdt des Wertpapierbestands, der Deckungsmasse
bei den Pfandbriefen sowie den staatlichen StabilisierungsmalBnahmen fiir den Bankensektor
infolge der Finanzmarktkrise als gering an.

(Anteil in Prozent)

AAA 33,2
AA 21,6
A 26,1
BBB 15,6
BB 1,6
B 1,4
Cccc 0,2
CC 0,1
C 0,2

Die Gesellschaft halt Staatsanleihen von sogenannten PIIGS-Staaten (Portugal, Irland,
Italien, Griechenland und Spanien) einschlieBlich der Bestande in Spezialfonds nur in sehr gerin-
gem Umfang (1,5 Prozent bezogen auf alle Kapitalanlagen). Genussscheine und stille Beteiligun-
gen sind nicht im Bestand. Das Wahrungsrisiko von Rententiteln ist auf maximal 5 Prozent des
Anlagevolumens begrenzt. Ein hypothetischer Riickgang des Aktienmarkts um 20 Prozent wiirde
zu einem Zeitwertverlust von 13,6 Millionen € fiihren. Ein angenommener Anstieg beziehungs-
weise Abfall des allgemeinen Zinsniveaus um 1 Prozent wiirde den Zeitwert der Rententitel
(Inhaberschuldverschreibungen, Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen) um
22,3 Millionen € vermindern beziehungsweise erhohen. Der aufsichtsrechtliche Stresstest zum
Jahresultimo wurde, wie zuvor ausgefiihrt, durchgefiihrt und erfolgreich bestanden. Einem
Aktienrisiko unterliegen 3,6 Prozent der Kapitalanlagen.
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(Anteil in Millionen Euro)

Italien 6,6
Portugal 28
Spanien 1,0
Griechenland 0,6
Irland 0,0

Das Gesamtvolumen der Anleihen von PIIGS-Staaten betragt bezogen auf alle Kapitalan-
lagen 1,5 Prozent zu Buchwerten oder 0,8 Prozent zu Marktwerten.

Das Liquiditatsrisiko wird durch eine revolvierende Finanzplanung begrenzt, in der die
Zahlungsstrome zeitnah ermittelt und im Zuge eines Asset-Liability-Managements aufeinander
abgestimmt werden. Darliber hinaus stellt der hohe Bestand an fungiblen Kapitalanlagen eine
kurzfristige Verwertbarkeit grundsatzlich sicher.

Der Einsatz von derivativen Instrumenten ist neben den allgemeinen Grundsétzen zu-
satzlich durch interne Richtlinien geregelt und beschrankt sich ausschlieBlich auf Absicherungs-
geschéfte in Fonds.

Den Risiken aus Beteiligungen und Tochtergesellschaften begegnet die ARAG SE durch
eine stindige Uberwachung und Berichterstattung sowie durch die Einbindung in das Planungs-
und Controllingsystem. Fiir das Management der operativen Risiken wird bei den Tochtergesell-
schaften selbst ausreichend Sorge getragen.

Kreditrisiken: Unter dem Kreditrisiko werden potenzielle Wertverluste verstanden, die
dadurch entstehen, dass ein Schuldner seine Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht mehr voll-
standig vertragsmafig zuriickzahlen kann oder will. Das Kreditrisiko wird mit drei Kennzahlen
beschrieben: (1) der Ausfallwahrscheinlichkeit, (2) der erwarteten Hohe der Forderung zum Zeit-
punkt des Ausfalls und (3) der Verlustquote bei Ausfall.

Die Modellierung des Kreditrisikos erfolgt im Internen Modell. Die Schatzung der Para-
meter erfolgt auf Basis statistischer Analysen beziehungsweise Fachgutachten.

Die ARAG SE (iberwacht und steuert das Kreditrisiko mit Hilfe eines Limitsystems. Hierun-
ter fallt auch die Uberwachung von Kreditkonzentrationen, um Spitzenkonzentrationen nach
Branchen und Kontrahenten zu vermeiden.

Der Ausfall von Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft wird durch ein effizientes
und konsequentes Mahnverfahren minimiert. Das Restausfallrisiko ist durch die Dotierung von
Einzel- und Pauschalwertberichtigungen auf Forderungen im Jahresabschluss mit 2,3 Millionen €
(Vj. 2,5 Millionen €) berticksichtigt.

Der Forderungsbestand aus dem selbst abgeschlossenen Geschaft gegeniiber Versiche-
rungsnehmern, der am Bilanzstichtag alter als drei Monate war, betrdgt 1,0 Millionen € (Vj. 1,7 Mil-
lionen €). Der Nettoausfall nach Provisionsriickbelastung hat in den letzten drei Jahren 12,8 Pro-
zent, 15,6 Prozent und 13,5 Prozent des Forderungsbestands betragen.
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Operationelle Risiken: Unter den operationellen Risiken werden alle Risiken zusammen-
gefasst, die im Zusammenhang mit Personal, Prozessen, Organisation, IT, Naturkatastrophen,
Technologien und dem externen Umfeld stehen. Das Portfolio der operationellen Risiken wird
vierteljahrlich aktualisiert. Die Risikosteuerung erfolgt durch die Anwendung von MaBBnahmen,
die zur Risikoabwehr, -vermeidung oder -verminderung geeignet sind.

Dem Risiko von Fehlentwicklungen in der Verwaltung beugt die Gesellschaft durch Rege-
lungen und Kontrollen in den Fachbereichen vor. Interne KontrollmaBnahmen und der perma-
nente Einsatz der Internen Revision minimieren das Risiko von gravierenden Arbeitsfehlern und
Unterschlagungshandlungen.

Fiir das Management der operationellen Risiken (Erfassung, Verwaltung, Steuerung) wird
eine professionelle Software weltweit eingesetzt.

Sonstige Risiken, Abschlussbemerkung: Besondere Risiken, die die Finanz-, Vermdgens-
und Ertragslage nachhaltig negativ beeintrdchtigen, bestehen nicht. Die Gesamtrisikosituation
lasst derzeit keine Entwicklungen erkennen, die den Fortbestand der Gesellschaft gefdhrden
beziehungsweise eine erhebliche Beeintrachtigung der Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage zur
Folge haben konnten.

Quantifizierung der gesamten Risikosituation/Solvabilitdt Die aufsichtsrechtlichen
Solvabilitdtsanforderungen nach § 53¢ VAG und der Kapitalausstattungs-Verordnung (KapAusstV)
vom 13. Dezember 1983 (BGBI. 1 S. 1451), die zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 29. Juli 2009
(BGBI. I S. 2305) gedndert worden ist, betragen wegen der Restriktion in § 1 Abs. 6 KapAusstV
55,0 Millionen € (Vj. 55,6 Millionen €). Die zu der Bedeckung zur Verfligung stehenden Eigenmittel
belaufen sich auf 299,8 Millionen € (Vj. 297,4 Millionen €). In diesen Eigenmitteln sind Bewer-
tungsreserven nicht enthalten. Die Bedeckung zum 31. Dezember 2011 betragt 544,9 Prozent
(Vj. 535,0 Prozent).
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Die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen stellen sich fiir das Jahr 2012 weit-
gehend positiv dar, wenn auch deutlich abgeschwacht im Vergleich zum abgelaufenen Geschafts-
jahr 2011. GemaR einer Verdffentlichung der Bundesvereinigung der Deutschen Arbeitgeber-
verbdnde (BDA) prognostizieren die fiihrenden nationalen Wirtschaftsforschungsinstitute fast
ausnahmslos ein Wachstum des deutschen Bruttoinlandsprodukts von 0,3 bis 1,2 Prozent. Die
deutsche Bundesregierung geht von einem weiteren Anstieg der Erwerbstétigen auf 41,3 Millio-
nen aus. Zusatzlich wird die Arbeitslosenquote mit 6,8 Prozent so niedrig wie seit 20 Jahren nicht
mehr erwartet. Der ifo Geschaftsklimaindex als wichtiger Index fiir die Lage der Unternehmen hat
sich seit den Krisenjahren 2008 und 2009 nachhaltig erholt.

Diese positiven Erwartungen basieren jedoch auf der Annahme, dass sich die aktuelle
Staatsschuldenkrise in der Eurozone nicht weiter verscharft. Unter den Wirtschaftsverbdnden
herrscht zwar Einigkeit, dass die Krise das Wachstum sicherlich merklich verlangsamen, aber nicht
komplett stoppen wird. Auch eine Rezession wird filir eher unwahrscheinlich gehalten. Die not-
wendigen Haushaltskonsolidierungen mehrerer Euroldander kdnnten sich jedoch in einem bislang
nicht vorhersehbaren MaB3e auf das Vertrauen in der Wirtschaft und damit auf die Konjunktur
auswirken.

Fir die deutsche Versicherungswirtschaft erwartet der GDV in 2012 ein Wachstum von
etwa 1 Prozent. In der Schaden- und Unfallversicherung macht sich einerseits die wirtschaftliche
Erholung im Unternehmenssektor bemerkbar. Dagegen wirkt die nur verhaltene Einkommensent-
wicklung der privaten Haushalte, auf die etwa zwei Drittel der Nachfrage in diesem Bereich entfal-
len, ddmpfend auf das Wachstum. Der deutsche Versicherungsmarkt in der Schaden- und Unfall-
versicherung ist weiterhin gepragt durch einen intensiven Anbieterwettbewerb und einen hohen
Marktséttigungsgrad.

Die ARAG reagiert auf die Verdnderungen in ihren europdischen Kernmérkten und wird
sich dort als ARAG SE modifiziert aufstellen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde die Rechtsform
von einer AG deutschen Rechts in eine europdische Aktiengesellschaft umgewandelt. Im Lauf des
Jahres 2012 werden nun die Plane umgesetzt, Schritt fiir Schritt die ARAG Tochtergesellschaften in
den Niederlanden, Belgien, Osterreich, Slowenien, Italien und Spanien in Niederlassungen unter
dem Dach der ARAG SE umzuwandeln. Diese Entscheidung soll unter anderem die Komplexitat im
Unternehmen reduzieren. Die Fiihrung von sechs verschiedenen Aktiengesellschaften in unter-
schiedlichen Jurisdiktionen ist aufwendig und bindet enorme Ressourcen.

In enger Verbindung mit der Umwandlung in eine SE und der Umsetzung der Nieder-
lassungslosung ist zum 1. Januar 2012 eine neue Fiihrungsstruktur und Aufgabenverteilung im
Vorstand der ARAG SE eingefiihrt worden. Die ARAG SE ist die operative Holding fiir den gesamten
ARAG Konzern und ihr Vorstand gleichzeitig Leitungsgremium fiir den Konzern. Die internatio-
nalen Linienfunktionen werden durch sechs neu zugeschnittene Vorstandsressorts wahrgenom-
men — darunter das neu geschaffene Ressort ,Produkt und Innovation”. Dieses ist zustdndig fir
die Koordination von Produktentwicklung sowie Underwriting des nationalen und internatio-
nalen Rechtsschutz- und SHU-Geschéfts. Mit Blick auf die Wachstumsziele des Unternehmens im
In- und Ausland wurde zudem ein schlagkraftiges national wie international aufgestelltes Ver-
triebsressort ,Konzern Vertrieb” geschaffen.



Seite 26

ARAG SE Geschaftsbericht 20171 Lagebericht

Um die Anbindung der internationalen Tochterunternehmen und Niederlassungen der
ARAG zu straffen und direkter mit der Zentrale zu verkniipfen, wird ein Group Executive Com-
mittee eingerichtet. In diesem Gremium wird der Konzernvorstand mit Vertretern der wichtigsten
nationalen und internationalen Gesellschaften vertreten sein. Die Aufgabe des Group Executive
Committees ist die planerische und strategische Begleitung des internationalen ARAG Geschifts.

Durch die Umsetzung der Niederlassungslosung werden die Geschéftsmodelle in den
einzelnen Mérkten jedoch nicht verandert. Es ist weiterhin die Strategie des ARAG Konzerns, sich
ganz und gar in die Tradition und Kultur desjenigen Landes zu stellen, in dem das Unternehmen
aktiv ist. Auch in Zukunft werden die jeweiligen Produkte exakt auf die Bediirfnisse der Verbrau-
cher vor Ort zugeschnitten.

Im laufenden Geschaftsjahr 2012 wird auch die Umsetzung der (iberarbeiteten Marken-
strategie gezielt vorangetrieben. Dabei liegt der unternehmensinterne Fokus auf den kunden-
nahen Bereichen und auf der Adaption durch die internationalen Gesellschaften. Auf dem deut-
schen Markt wird das neue Markenverstandnis der ARAG durch gezielte Onlinewerbung und
TV-Spots flankiert.

Das Jahr 2012 birgt anspruchvolle Herausforderungen. Die langjéhrige konservative
Geschéftspolitik gibt der ARAG SE das nétige Riistzeug, um diese Herausforderungen tatkraftig
anzugehen.

Im Rahmen der Umsetzung der Anforderungen von Solvency Il steht im laufenden
Geschéftsjahr die Etablierung eines Internen Modells an, um die tatséchlichen Risiken des konser-
vativen Geschaftsmodells des Unternehmens abzubilden. Dieses ist bereits mit unternehmens-
individuellen Daten kalibriert und wird im Lauf des Jahres 2012 von der Aufsichtsbehdrde BaFin in
mehreren Schritten gepriift. Die Implementierung ist fiir Mitte 2012 geplant, so dass die Zertifi-
zierung durch die Aufsichtsbehdrde rechtzeitig vor dem erwarteten Inkrafttreten von ,Solvency I1
im Jahr 2013 erfolgen kann.

Die durch den Ausbau der Vertriebsorganisation geplante hohe Steigerungsrate der Neu-
produktion soll ab 2014 den Beitragsriickgang stoppen. Dabei wird weiter verstarkt auf den ARAG
AusschlieBlichkeitsvertrieb gesetzt. Flankierend ldsst der Verzicht auf eine Beitragsanpassung in
den ndchsten beiden Jahren ein abgesenktes Bestandsstorno erwarten.

Das Beitragsvolumen der ARAG SE wird insgesamt durch die Verschmelzungen der Toch-
tergesellschaften auf die operative Konzernholding ab 2012 stark ansteigen.

Parallel dazu wird unter anderem die intensivierte Betreuung der Kunden im Schadenfall
durch den ARAG Rechts-Service oder die konsequente Verfolgung von Regressen zu einer Stabili-
sierung der Schadenquote bei zirka 60 Prozent fiihren. Bedingt durch das stark wachsende Neu-
geschéft werden die Provisionen in den nachsten beiden Jahren um je zirka 10 Prozent ansteigen.



ARAG SE Geschaftsbericht 2011 Lagebericht Seite 27

Das versicherungstechnische Ergebnis wird zukiinftig neben dem inlandischen Versi-
cherungsgeschaft und dem der Niederlassung in Griechenland auch das der neuen europdischen
Niederlassungen beinhalten. Weiterhin wird in den nédchsten Jahren wegen der umfangreichen
Investitionstdtigkeit in den Produktionsausbau und die Umsetzung von Solvency Il die Ertragskraft
belastet. Insgesamt wird langfristig ein verbessertes versicherungstechnisches Ergebnis erwartet.

Die Prognose der Kapitalmarktentwicklungen ist derzeit sehr schwierig, da nicht ab-
geschatzt werden kann, ob im Jahr 2012 unkontrollierte Insolvenzen von EU-Staaten eintreten
werden, wie die Finanzmarkte darauf reagieren und welche Auswirkungen die Rahmenbe-
dingungen auf die Realwirtschaft haben werden. Davon ausgehend, dass die stabilisierenden
MaBnahmen der Europdischen Union, des Internationalen Wahrungsfonds und der Europdischen
Zentralbank tragen, wird fiir die nachsten beiden Jahre mit einem nahezu unveranderten Kapital-
anlageergebnis der Gesellschaft gerechnet.

Unter Berticksichtigung des sonstigen Ergebnisses wird fiir 2012 und 2013 ein Vorsteuer-
ergebnis erwartet, das leicht unterhalb des Ergebnisses des abgelaufenen Jahres liegen wird.

Die ARAG SE dankt ihren Kunden fiir das entgegengebrachte Vertrauen. Auch den Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern des Innen- und des Au8endiensts gilt der Dank fiir ihren Einsatz
und die motivierte Umsetzung der neuen Anforderungen. Dieser Dank gilt auch dem Betriebsrat
fiir die vertrauensvolle und konstruktive Zusammenarbeit.
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Gewinnverwendungsvorschlag

Bilanzgewinn Der Bilanzgewinn stellt sich wie folgt dar:

(in Euro)
Jahresiberschuss 21.287.197,51
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 18.557,58

Vorschlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinns Der Vorstand schlagt vor, diesen
Bilanzgewinn wie folgt zu verwenden:

(in Euro)

15,0 Prozent Dividendenausschiittung auf das Grundkapital von 100.000.000,00 € 15.000.000,00
Einstellungen in andere Gewinnriicklagen 6.000.000,00
Gewinnvortrag auf neue Rechnung 305.755,09
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Jahresabschluss

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2011

Aktiva

(in Euro)

A.

Immaterielle Vermdgensgegenstande

B.

Kapitalanlagen

I Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

lll. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
davon an verbundene Unternehmen: 6.000.000,00 € (Vj. 7.000.000,00 €)

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

¢) Ubrige Ausleihungen

5. Einlagen bei Kreditinstituten

6. Andere Kapitalanlagen

IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft

. Forderungen

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft

1. an Versicherungsnehmer

2. anVersicherungsvermittler
davon an verbundene Unternehmen: 0,00 € (Vj. 28.362,48 €)

Il Abrechnungsforderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft
davon an verbundene Unternehmen: 455.062,45 € (Vj. 216.028,29 €)
lll. Sonstige Forderungen
davon an verbundene Unternehmen: 42.425.749,81 € (Vj. 38.808.993,99 €)

. Sonstige Vermdgensgegenstande

I Sachanlagen und Vorrdte
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
ll. Andere Vermdgensgegenstande

Rechnun