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KENNZAHLENUBERSICHT

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

2011 2010

Versicherungsbestand — selbst abgeschlossen
Laufender Beitrag fiir ein Jahr inTsd € 87 865 82762
Anzahl der Vertrage 87 639 81791
Beitragssumme des Neuzugangs inTsd€ 345933 283669
Gebuchte Bruttobeitrige inTsd € 88291 84174
Kapitalanlagen* inTsd € 438 446 358330
Bilanzsumme inTsd € 481010 397577
5131 5295

Arbeitnehmer der Wiirttembergischen Versicherungen?

1 Ohne Fondsgebundene Rentenversicherung.
2 Wiirttembergische Versicherung AG, Wiirttembergische Lebensversicherung AG (Innen- und AuBendienst) zum 31. Dezember.

Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG ist eine 100-%ige Tochter der Wiirttembergische Lebensversicherung AG und damit ein Unternehmen der W&W-Gruppe.
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Lagebericht

WIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Dank eines sehr dynamischen Jahresauftakts konnte die
deutsche Wirtschaft 2011 nach vorldufigen Zahlen ein
uberdurchschnittliches Wachstum von rund 3 % errei-
chen. Wie schon in friiheren Aufschwungphasen waren
dabei das AuRenhandelsgeschaft und die Unternehmens-
investitionen die wichtigsten Konjunkturtreiber. Durch
eine hohe Nachfrage der Schwellenldnder stiegen die Ex-
porte um etwa 8 %. Die Investitionen entwickelten sich
aufgrund der guten Geschaftslage und der hohen Finanz-
kraft der Unternehmen so lebhaft wie im Vorjahr.
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Trotz einer uberdurchschnittlichen Inflationsrate von

2,3 % verbesserte sich der Konsum der privaten Haus-
halte splrbar. Die wichtigsten Griinde hierfir sind die auf
41 Millionen deutlich gestiegene Zahl der Erwerbstatigen
sowie die anziehenden Lohne. Eine von 11,3 % auf 11,0 %
leicht ricklaufige Sparquote unterstitzte die Konsum-
nachfrage.
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ARBEITSLOSENQUOTE

Januar 2010 bis Dezember 2011 in %
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Die Verschuldungskrise der slideuropdischen Staaten
pragte 2011 die Wirtschaftsentwicklung der gesamten
EWU. Die hohe Staatsverschuldung und strukturelle
Wachstumsdefizite belasteten das Vertrauen der interna-
tionalen Kapitalanleger in die Bonitat von Anleihen dieser
Lander so stark, dass sich einzelne Staaten nicht mehr zu
annehmbaren Bedingungen refinanzieren konnten. Mit
Griechenland, Portugal und Irland werden inzwischen be-
reits drei EWU-Staaten durch Hilfskredite der EU und des
Internationalen Wahrungsfonds gestutzt. In der zweiten
Jahreshalfte kamen zunehmend auch grol3e Staaten wie
Italien und Spanien in Bedrangnis, sodass die EU-Politik zu
immer neuen Krisengipfeln und MaRnahmepaketen ge-
zwungen war.

Vor diesem Hintergrund fiel die konjunkturelle Entwick-
lung in der Gesamt-EWU deutlich schwacher aus als in
Deutschland. Zum einen belasteten massive Sparpro-
gramme der um Konsolidierung der Staatsfinanzen be-
muhten Regierungen das Wirtschaftswachstum der be-
troffenen Lander. Zum anderen reagierten Unternehmen
und private Haushalte auf die eingetrlibten Geschaftsaus-
sichten, auf die zunehmende Gefahr von Arbeitslosigkeit
sowie auf Einkommenskirzungen und Steuererhéhungen
mit einer deutlichen Einschrankung ihrer Investitionen
und ihres Konsums. Im Ergebnis verzeichnete die EWU
2011 einen Anstieg ihrer Wirtschaftsleistung nur um rund
1,5 %.



Kapitalmarkte

RENDITEN FALLEN AUF NEUE TIEFSTWERTE

Im Berichtsjahr war der deutsche Anleihemarkt zweige-
teilt. Basierend auf einer unerwartet dynamischen Kon-
junkturentwicklung im ersten Quartal, stieg die Rendite
der marktfiihrenden 10-jahrigen Bundesanleihe von ih-
rem Jahresendwert 2010 von knapp unter 3 % bis Mitte
April 2011 auf ihren Jahreshochstwert von 3,5 % an. Mitte
2011 sorgten zahlreiche Faktoren fir einen raschen Rendi-
terlickgang: Die Zuspitzung der EWU-Verschuldungskrise,
resultierende Anleihekdufe risikoscheuer Kapitalanleger,
Rezessionssorgen aufgrund deutlich schwacherer Kon-
junkturdaten sowie sich abzeichnende zusatzliche expan-
sive Schritte der Europaischen Zentralbank sind hier zu
nennen. Im Ergebnis sank die Rendite 10-jahriger Bundes-
anleihen zeitweise unter die 2-%-Marke. Zum Jahresende
2011 lag die Verzinsung mit 1,8 % nur noch knapp Uber ih-
rem Rekordtief seit der deutschen Wiedervereinigung.

DEUTSCHE BUNDESANLEIHEN MIT 10-JAHRIGER LAUFZEIT
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Auch bei kirzeren Restlaufzeiten erhohten sich zu Jahres-
beginn die Zinsen. 2-jahrige Bundesanleihen stiegen von
einem Jahresendwert 2010 von rund 0,9 % bis Mitte April
2011 deutlich auf ein Jahreshoch von Uber 1,9 %. Wich-
tigste Ursache hierflr waren zwei Leitzinsanhebungen
der EZB. Diese hatte angesichts eines unerwartet freund-
lichen Konjunkturverlaufs zunehmende Inflationsrisiken
gesehen. Im weiteren Jahresverlauf fuhrten dann die Zu-
spitzung der EWU-Krise, deutlich nachgebende Konjunk-
turindikatoren und die geldpolitische Wende der EZB zu
einem raschen Zinsriickgang. Im Ergebnis lag die Rendite
2-jahriger Bundesanleihen 2011 nahe historischer Tiefst-
stande bei einem Wert von 0,14 %.

DEUTSCHE BUNDESANLEIHEN MIT 2-JAHRIGER LAUFZEIT
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Die Verschuldungskrise war 2011 mafgeblich von der
Zinsentwicklung auf den Staatsanleihemarkten zahlrei-
cher anderer EWU-Staaten gepragt. Die Renditen 10-jahri-
ger Staatsanleihen stiegen vor allem in den stdeuropai-
schen EWU-Landern im Jahresverlauf zum Teil drastisch
an: In Portugal beispielsweise ab Ende 2010 bis November
2011 von 6,6 % auf bis zu 14 %, in Spanien von 5,5 % auf
einen Hochstwert von 6,7 % und in Italien von 4,8 % auf
7,3 %. Die Kapitalanleger beurteilten die Bonitat dieser
Staatsanleihen zunehmend kritisch. Dies lag vor allem an
derin den letzten Jahren massiv gestiegenen Verschul-
dung der 6ffentlichen Hand bei gleichzeitig verhaltenen
Wachstumsaussichten.

Die Lage am Geldmarkt war auch im Jahr 2011, zuneh-
mend im zweiten Halbjahr, gepragt durch die internatio-
nale Finanz- und Schuldenkrise. Die damit einhergehende
Vertrauenskrise unter den Banken zeigte sich unter ande-
rem darin, dass die Liquiditatssalden der Banken immer
weniger am Geldmarkt selbst, d. h. im Interbankenhandel,
ausgeglichen werden konnten, sondern in zunehmendem
MaRe die EZB als ,Marktpartner” fungierte. Das heif3t, die
EZB versorgte einerseits den Geldmarkt mit reichlich Li-
quiditat - flankiert durch Zinssenkungen und eine Reihe
auBergewohnlicher Mallnahmen - und diente anderer-
seits als Anlagemaoglichkeit fir Liquiditatsiberschisse, die
Banken nicht mehr im Geldmarkt bei anderen Banken an-
legen wollten. Insofern funktionierte der Geldmarkt im
Jahre 2011 nur noch eingeschrankt und in groRer Abhan-
gigkeit von den geldpolitischen MaRnahmen der EZB.
Uberdies konnte von einem einheitlichen europaischen
Geldmarkt nicht mehr gesprochen werden, da etlichen
Banken der Zugang zum Geldmarkt entweder gar nicht
mehr oder nur unter Inkaufnahme hoher Zinsaufschlage



offenstand. Die Geldmarktzinsen waren vor allem durch
die EZB-Politik des billigen und (nahezu) unlimitierten Gel-
des seit Jahresmitte stark riicklaufig.

AKTIENMARKTE LEIDEN UNTER
EWU-VERSCHULDUNGSKRISE

Gestutzt auf erfreuliche Konjunktur- und Unternehmens-
nachrichten starteten die europaischen Aktienmarkte
freundlich in das Borsenjahr 2011. Der flihrende europdi-
sche Aktienindex, der Euro Stoxx 50, stieg vom Jahresende
2010 bis Mitte Februar 2011 von 2 793 auf 3 068 Punkte —
ein Kursplus von beinahe 10 % innerhalb weniger Wochen.
Doch die Verschuldungskrise sorgte fur eine nachhaltige
Trendwende. So fiel der Euro Stoxx 50 zum Ende des ers-
ten Halbjahrs wieder auf rund 2 850 Punkte zurlick. Der
Kursrutsch an den europaischen Aktienmarkten beschleu-
nigte sich in den Sommermonaten sogar noch, als ein Gip-
feltreffen der EU-Politik keine Losung aufzeigte. Zusatzlich
tribten sich in der zweiten Jahreshdlfte die europdischen
Konjunkturaussichten so weit ein, dass an den Aktien-
markten Rezessionsangste aufkamen. In der Folge muss-
ten die Analysten ihre Prognosen fir die Unternehmens-
gewinne nach unten anpassen, wodurch weiterer Kurs-
druck entstand. Mitte September erreichte der Euro Stoxx
50 bei knapp unter 2 000 Punkten sein Jahrestief. In den
letzten Monaten des Jahres sorgten dann die Bildung neu-
er, reformorientierter Regierungen in mehreren EWU-Lan-
dern sowie die Erwartung weitreichender politischer Maf-
nahmen auf EU-Ebene flr zaghafte Hoffnungen auf eine
Uberwindung der Krise. Dadurch konnte sich der Euro
Stoxx 50 bis zum Jahresende auf 2 317 Punkte erholen.
Dennoch verblieb auf Gesamtjahressicht ein Kursverlust
von 17,1 %.

Der Blick auf die Entwicklung der Aktien aus der Finanz-
branche im Borsenjahr 2011 zeigt, dass sich die EWU-Ver-
schuldungskrise und kiinftig strengere Regulierungsvor-
schriften insbesondere auf den Bankensektor belastend
ausgewirkt haben. Der befurchtete Abschreibungsbedarf
auf Staatsanleihen aus EWU-Peripheriestaaten und zu er-
wartende Kapitalerhohungen driickten die Aktienkurse
von Banktiteln. In der Folge verzeichnete der Prime-Bran-
chenindex Banken, der die Kursentwicklung der Aktien
deutscher Kreditinstitute widerspiegelt, einen tberdurch-
schnittlichen Kursverlust von 34,6 %. Der Prime-Branchen-
index Versicherungen, der die borsennotierten Titel aus
dem Bereich der Assekuranz enthalt, zeigte mit einem
Rickgang um 16,4 % eine etwas freundlichere Entwick-
lung als der europaische Gesamtmarkt.
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Branchenentwicklung

Die Versicherungswirtschaft ist dank ihres auf Langfristig-
keit angelegten Geschdftsmodells auch im dritten Krisen-
jahr stabil geblieben. Trotz der lang anhaltenden Finanz-
marktkrise und der damit verbundenen Niedrigzinsphase
bieten die Versicherer ihren Kunden nach wie vor eine aus-
gezeichnete Verzinsung. Die an die Marktveranderungen
angepasste attraktive Produktlandschaft der Versiche-
rungsunternehmen deckt vollumfanglich die Bedurfnisse
unserer Kunden nach sicheren und attraktiven Anlagefor-
men ab.

PENSIONSKASSEN

Der nach Jahren starker Entwicklung eingetretene Satti-
gungseffekt bei den Pensionskassen scheint tiberstanden
zu sein. Im Berichtszeitraum wuchs nach Angaben des GDV
der gesamte Neubeitrag um 12,4 % von 275,2 Mio € auf
309,2 Mio €. Im Jahr 2010 wurde von den Pensionskassen
noch ein Riickgang um 5,3 % gemeldet. Das Neugeschaft
gegen laufenden Beitrag erhohte sich um 16,7 % von 163,4
Mio € auf 190,7 Mio €. Entgegen dem Verlauf bei den Le-
bensversicherungen erreichten die Pensionskassen auch bei
den Einmalbeitragen ein Wachstum von 6,0 % von 111,7
Mio € auf 118,5 Mio €.

Die versicherte Summe des Neugeschafts — also die zwolf-
fache Jahresrente —erhohte sich um 13,3 % von 4 135,1
Mio € auf 4 686,7 Mio €. Weil sich die Bestande der Pensi-
onskassen noch tberwiegend aus Pensionsversicherungen
in der Anwartschaftsphase zusammensetzten, war die An-
zahl der regular ablaufenden Vertrage und der damit korre-
spondierende Abgang im Bestand derzeit gering.



GESCHAFTSENTWICKLUNG

Uberblick tber das Geschaftsjahr

Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG hat das
Geschaftsjahr 2011 erfolgreich abgeschlossen. Es ist uns
gelungen, das Neugeschaft kraftig zu erhohen. Die Ver-
waltungskostenquote verbesserte sich auf 2,0 %.

Trotz der Belastungen durch die Finanzmarktentwicklung
erhohte sich das Kapitalanlageergebnis auf 14,5 (Vj. 13,1)
Mio €. Der Jahreslberschuss lag bei 250 (Vj. 850) Tsd €.
Die Bilanzsumme erhohte sich um 21,0 %.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
ENTWICKLUNG DES NEUZUGANGS
Neuzugang Uber Markt

Im Geschaftsjahr 2011 haben sich im Vergleich zum Vor-
jahr mehr Kunden flr die betriebliche Altersversorgung
bei der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG ent-
schieden. Wir verzeichneten 2011 einen Anstieg des Neu-
beitrages um 14,3% von 13,3 auf 15,2 Mio €. Damit sind
wir starker gewachsen als der Markt der Pensionskassen,
der im Berichtszeitraum einen Anstieg von 12,4 % zu ver-
zeichnen hat.

Die Einmalbeitrage erhohten sich um 10,0 % von 4,0 Mio €
auf 4,3 Mio €. Der Neubeitrag gegen laufenden Beitrag
konnte um 16,2 % von 9,3 Mio € auf 10,8 Mio € gesteigert
werden. Der Markt der Pensionskassen verzeichnete im
Berichtszeitraum einen Anstieg beim laufenden Neubei-
tragin Hohe von 16,7 %.

Gemessen am Annual Premium Equivalent (APE) stieg das
Neugeschaft der fondsgebundenen Versicherungen um
erfreuliche 265,9 % von 0,7 Mio € auf 2,6 Mio €, wahrend
es bei den konventionellen Versicherungen um 3,5 % von
9,0 Mio € auf 8,7 Mio € zurlickging. In Summe erhohte sich
das Neugeschaft gemessen am APE im Berichtsjahr 2011
um 15,9 % von 9,7 Mio € auf 11,2 Mio €.

BEITRAGSENTWICKLUNG
Wachstum bei gebuchten Bruttobeitragen

Die gebuchten Bruttobeitrage erhdhten sich im Ge-
schaftsjahr 2011 von 84,2 Mio € auf 88,3 Mio €. Dies ent-
spricht einem Anstieg um 4,9 (Vj. 5,2) %. Dieses Wachs-
tum ist auf den erfreulichen Anstieg der gebuchten Ein-
malbeitrage um 10,0 % zurlickzufihren. Die Einmalbeitra-
ge erreichten zum Ende des Geschaftsjahres 2011 einen
Stand von 4,4 (Vj. 4,0) Mio €. Die gebuchten laufenden
Bruttobeitrdage erhohten sich um 4,6 % von 80,2 Mio € auf
83,9 Mio €.

BESTANDSENTWICKLUNG
Erhohung des Versicherungsbestandes

Der Versicherungsbestand unserer Kunden besteht vor-
wiegend aus Rentenversicherungen in der Anwartschaft,
Ablaufe und ein daraus resultierender Bestandsabrieb
spielen kaum eine Rolle. Folglich erhohte sich im Ge-
schaftsjahr 2011 der laufende Beitrag fur ein Jahr um

6,2 % von 82,8 Mio € auf 87,9 Mio €.

KOSTEN

Verwaltungskosten- und Abschlusskostenquote
verbessert

Das erfreuliche Neugeschaft gegen laufenden Beitrag
steigerte die gesamte Beitragssumme um 21,9 %. Die Ab-
schlussaufwendungen erhéhten sich im Berichtszeitraum
dagegen nur um 5,1 % von 10,5 Mio € auf 11,0 Mio €. Da-
mit verbesserte sich die Abschlusskostenquote von 3,7 %
auf 3,2 %. Die Verwaltungsaufwendungen reduzierten
sich leicht von 1,9 Mio € auf 1,8 Mio €. Durch die Steige-
rung der gebuchten Bruttobeitrage konnte folglich die
Verwaltungskostenquote von 2,3% auf 2,0% verbessert
werden.



KAPITALANLAGEN

Verschuldungskrise in Europa als dominierender
Einflussfaktor

Nach der vorangegangenen Stabilisierung der Finanz-
markte und der verbesserten konjunkturellen Entwicklung
war das Umfeld fir unsere Kapitalanlagen im Geschafts-
jahr 2011 durch die sich immer weiter verscharfende Ver-
schuldungskrise vor allem der europdischen Staaten Por-
tugal, Italien, Irland, Griechenland und Spanien gepragt.
Auch die Soliditat des Bankensektors geriet erneut in die
Diskussion.

Das Marktsegment der Staatsanleihen der als besonders
kritisch erachteten Lander unterlag einer intensiven Beob-
achtung, Neu- und Wiederanlagen wurden nicht vorge-
nommen. Das Volumen der von der Allgemeinen Renten-
anstalt Pensionskasse AG gehaltenen Staatsanleihen die-
ser Lander war moderat. Der Marktwert per Jahresende
2011 betrug 19,6 Mio €. Griechische Staatsanleihen wur-
den auf den Marktwert per 31.12.2011 abgeschrieben.
Diese Abschreibungen beliefen sich auf 2,5 Mio €.

Die Dynamik des Wachstums unserer Kapitalanlagen
setzte sich im abgelaufenen Geschaftsjahr fort. Der Buch-
wert des Gesamtbestandes stieg um 22,4 % auf 438,4
(V}.358,3) Mio € an.

Festverzinsliche Papiere bilden dominierende
Asset-Klasse

Das Anlageportefeuille bestand hauptsachlich aus fest-
verzinslichen Papieren. Unverandert stellten Namens-
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen die
grofite Position dar, wenngleich ihr Anteil von 66,1 % auf
59,7 % abnahm. Auch der Anteil der Inhaberschuldver-
schreibungen an den gesamten Kapitalanlagen ging von
21,4 % auf 174 % zurtick. Demgegenuber wurde das Enga-
gement in Rentenfonds ausgeweitet, sie erreichten eine
Bestandsquote von 13,3 (Vj. 8,8) %.

Zum Jahresende 2011 bestand kein Aktienexposure.
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Investitionen in erneuerbare Energien

Durch den Erwerb von Beteiligungen, die im Sektor der er-
neuerbaren Energien investieren, wuchs der Buchwert der
Beteiligungen auf 31,0 (Vj. 5,1) Mio € an. Der Buchwert al-
lein der Beteiligungen im Anlagesegment der erneuerba-
ren Energien belief sich auf 27,9 Mio €. Zum Jahresende
2011 betrugen die gesamten Kapitalzusagen im Anla-
gesegment der erneuerbaren Energien bei 35,3 Mio €. Wir
sehen hier ein zukunftsgerichtetes Engagement mit at-
traktiven und stabilen Ertragen. Wir verbinden die sich
hieraus ergebenden wirtschaftlichen Chancen mit einem
Beitrag zu Nachhaltigkeit und Umweltschutz.

Wachstum der Bewertungsreserven aufgrund
gesunkener Zinsen

Das extrem niedrige Zinsniveau fur Anlagen einwandfrei-
er Bonitat fihrte zu einem starken Wachstum der Bewer-
tungsreserven. Daher stiegen trotz der Unsicherheiten
und Belastungen an den Finanzmarkten die Netto-Bewer-
tungsreserven, also der Saldo aus Reserven und Lasten,
auf 22,4 (Vj. 6,5) Mio € an. Sie haben sich damit mehr als
verdreifacht.

Bei Inhaberschuldverschreibungen und Rentenfonds ha-
ben wir gleichwohl stille Lasten nach § 341 b Abs. 2 HGB
in Hohe von 9,7 Mio €. Eine genaue Ubersicht tber die Re-
servensituation ist auf Seite 45 dieses Berichts aufge-
fahrt.

Stresstests der BaFin bestanden

Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG hat alle
von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) vorgeschriebenen Stresstests bestanden.

Derivative Finanzinstrumente

Auch im Jahr 2011 hat die Allgemeine Rentenanstalt Pen-
sionskasse AG im Direktbestand und in den Investment-
fonds derivative Finanzinstrumente in Form von Futures,
Optionen und Devisentermingeschaften eingesetzt. Diese
Geschafte dienten vor allem der Absicherung von Fremd-
wahrungspositionen. Dabei wurden die aufsichtsrechtli-
chen Bestimmungen beachtet. Die erforderlichen organi-
satorischen Strukturen, insbesondere die strikte Trennung
von Handel und Abwicklung, waren jederzeit gegeben.



Solvabilitat auf gutem Niveau

Die Solvabilitatsquote reduzierte sich auf 154,3 (Vj.

176,5) %. Damit lag die Solvabilitat zum Ende des Berichts-
zeitraumes weiterhin deutlich Uber dem gesetzlich not-
wendigen Niveau.

GESCHAFTSERGEBNIS
Anstieg des Ergebnisses aus Kapitalanlagen

Aufgrund des starken Bestandswachstums nahm das Er-
gebnis aus Kapitalanlagen trotz der Belastungen durch die
Finanzmarktentwicklung auf 14,5 (Vj. 13,1) Mio € zu. Das
entsprach einer Steigerung von 10,9 %. Da der Kapitalanla-
genbestand jedoch noch starker als das Ergebnis aus Kapi-
talanlagen anwuchs, ermaligte sich die Nettoverzinsung
auf3,6 (Vj. 4,1) %.

Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

Es ergibt sich ein versicherungstechnisches Ergebnis von

0,7 (Vj. 1,5) Mio €. Nach Abzug des sonstigen Ergebnisses,
das bei - 0,4 (Vj.-0,6) Mio € lag, wird ein Ergebnis der nor-
malen Geschaftstatigkeit von 0,3 (Vj. 0,9) Mio € erzielt.

Aullerordentliches Ergebnis

Das Aulerordentliche Ergebnis enthdlt die jahrliche An-
passung aus der Anwendung des Gesetzes zur Moderni-
sierung des Bilanzrechts (BilMoG) und lag bei— 29,9 Tsd €.
Eine genaue Erlauterung der Ergebniszusammensetzung
ist auf Seite 58 dieses Berichts aufgefihrt.

Steuer

Die Nutzung des Verlustvortrags wirkte sich bei den
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag steuerentlas-
tend aus.

Jahresuberschuss und Rohliberschuss

Der Jahreslberschuss der Allgemeine Rentenanstalt Pensi-
onskasse AG lag 2011 bei 0,3 (Vj. 0,9) Mio €.

Der Rohulberschuss reduzierte sich im Berichtszeitraum
von 5,7 Mio € um 18,2 % auf 4,7 Mio €. Uber die Ruickstel-
lung fur Beitragsriickerstattung wurden unseren Versiche-
rungsnehmern 4,4 (Vj. 4,9) Mio € fir die kinftige Uber-
schussbeteiligung zugeflhrt.

Angemessene Uberschussbeteiligung

Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG setzt ihre
sicherheitsorientierte Politik fir konventionelle Garantien
fort. Grund dafir sind die anhaltende Niedrigzinsphase
und die Unsicherheiten, verursacht durch die Verschul-
dungskrise in einigen EWU-Landern.

Die laufende Zinsuberschussbeteiligung fir 2012 liegt wie
im Vorjahr bei 3,5 %. Unter BerUcksichtigung von Risiko-
uberschiissen in den Schlusszahlungen erreicht die Ge-
samtverzinsung einschlieBlich der Schlusszahlungen bis
zu 4,3 %. Die Kunden der Allgemeine Rentenanstalt Pensi-
onskasse AG profitieren weiterhin tUber die Garantieleis-
tungen hinaus von allen Ergebnisquellen einschliel3lich der
Kosten- und Risikolberschisse. Hinzu kommen unter Be-
rlcksichtigung der jeweils aktuellen Kapitalmarktsituati-
on bei Auszahlung gegebenenfalls noch zusatzliche Betra-
ge, die Uber der deklarierten Mindestbeteiligung an Be-
wertungsreserven liegen.
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RISIKOBERICHT

= Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG ist
zum Jahresende ausreichend kapitalisiert.

= Der Liquiditatsbedarf ist gesichert.

m Das Risikomanagement ist in der Unternehmenssteue-
rung fest verankert und mit dem Risikomanagement
der W&W-Gruppe eng verzahnt.

= Das Risikomanagement tragt zur Wertschopfung und
Sicherung der Finanzkraft bei.

Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG ist eine
Tochtergesellschaft der Wiirttembergische Lebensversi-
cherung AG. Als Pensionskasse unterliegt sie den Bestim-
mungen des Versicherungsaufsichtsgesetzes. Daraus re-
sultieren besondere Anforderungen an das Risikomanage-
ment und -controlling. Das fur die Allgemeine Rentenan-
stalt Pensionskasse AG zustandige Risikomanagement
und -controlling ist in einer zentralen Einheit innerhalb
des Geschaftsfelds Versicherung geblindelt und in die Ri-
sikosteuerung der W&W-Gruppe eingebunden.

Nachfolgend werden die Grundsatze und Gestaltungsele-
mente des Risikomanagementansatzes sowie die generel-
le Handhabung der wesentlichen Risiken innerhalb der All-
gemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG beschrieben.

Risikomanagement in der Allgemeine
Rentenanstalt Pensionkasse AG

Integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung ist es,
Risiken gezielt und kontrolliert zu tGbernehmen und damit
die gesetzten Renditeziele zu erreichen. In der Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG besteht ein Ubergreifen-
des Risikomanagement- und Risikocontrolling-System.

Unter Risikomanagement verstehen wir die Gesamtheit
aller organisatorischen Regelungen und Malinahmen zur
Risiko(friih)erkennung sowie zum Umgang mit den Risiken
der unternehmerischen Betatigung. Das Risikocontrolling
ist Bestandteil des Risikomanagements und beinhaltet die
Aufgabe, Risiken zu erfassen, zu analysieren, zu bewerten
und zu kommunizieren sowie die MaRnahmen zur Risiko-
steuerung zu Uberwachen.

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

AUFGABE UND ZIEL

Ziel des Risikomanagements ist es, die nachhaltige Wert-
schépfung fur die Aktiondre zu fordern und sicherzustellen,
dass die Anspriiche von Kunden und Fremdkapitalgebern je-
derzeit erfullbar sind. Das Risikomanagement Gberwacht die
Risikotragfahigkeit und das Risikoprofil der Allgemeine Ren-
tenanstalt Pensionskasse AC. Es hat die Aufgabe Steue-
rungs- und Handlungsimpulse zu liefern, wenn vom ge-
winschten Risikoprofil abgewichen wird oder wenn die Risi-
kotragfahigkeit unter definierte Schwellenwerte fallt. Das
Risikomanagement tragt damit zur Sicherung des Unterneh-
mens sowie zum Erhalt der Kapitalbasis als wesentliche Vor-
aussetzung zum kontinuierlichen Unternehmensbetrieb bei.

Dartiber hinaus verfolgt das Risikomanagement das Ziel,
die Reputation der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskas-
se AG als Teil des Vorsorge-Spezialisten zu schutzen. Der
Ruf der W&W-Gruppe als solider, verlasslicher und ver-
trauenswdirdiger Partner unserer Kunden ist ein wesentli-
cher Faktor fUr unseren nachhaltigen Erfolg.

RISk MANAGEMENT FRAMEWORK

Die Risikostrategie der Geschaftseinheit Lebensversiche-
rung legt Mindestanforderungen an die risikopolitische
Ausrichtung und den risikopolitischen Rahmen der Allge-
meine Rentenanstalt Pensionskasse AG fest.

Risk MANAGEMENT FRAMEWORK

Uberblick

Risikostrategie Lebensversicherung

Strategische Ebene

Group Risk Policy
Organisatorische Ebene
Risikohandbuch

Fachkonzeptionen
Prozessuale Ebene

Arbeitsanweisungen

Abgeleitet aus der Geschdftsstrategie und der Risikostra-
tegie der W&W-Gruppe, beschreibt sie Art und Umfang
der wesentlichen Risiken in unserem Unternehmen. Sie
definiert Ziele, Risikotoleranz, Limite, MaBnahmen und In-
strumente, um eingegangene oder zukiinftige Risiken zu
handhaben. Die Risikostrategie der Geschaftseinheit Le-
bensversicherung wird durch den Vorstand der Allgemei-
ne Rentenanstalt Pensionskasse AG beschlossen und min-
destens einmal jahrlich im Aufsichtsrat erortert.



Grundsatzlich wird angestrebt, die Geschaftschancen mit
den damit verbundenen Risiken auszubalancieren, wobei
stets im Vordergrund steht, den Fortbestand des Unter-
nehmens dauerhaft zu sichern. Ziel ist es, bestandsge-
fahrdende oder unkalkulierbare Risiken weitestgehend zu
vermeiden. Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse
AG ist in das konzernweite Risikomanagementsystem des
Finanzkonglomerats nach den gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Bestimmungen eingebunden.

In der Group Risk Policy definieren wir differenzierte An-
forderungsprofile, um sowohl die spezifischen Risikoma-
nagement-Erfordernisse in den Einzelunternehmen der
WR&W-Gruppe als auch die Voraussetzungen fur die ganz-
heitliche Konzernrisikosteuerung abzubilden.

In unserem Risikohandbuch greifen wir diese Vorgaben
auf und beschreiben deren Umsetzung in der Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG. Damit ist auch die Kon-
formitat unserer Risikostrategie mit jener der W&W-Grup-
pe gewahrleistet.

Risk GOVERNANCE/RISIKOGREMIEN

Unsere Risk Governance ist in der Lage, unsere zentralen
und dezentralen Risiken zu steuern und gleichzeitig si-
cherzustellen, dass das Gesamtrisikoprofil mit den risi-
kostrategischen Zielsetzungen Gbereinstimmt.

Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller mit Fragen
des Risikomanagements befassten Personen und Gremien
haben wir klar definiert. Der Vorstand der Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG ist oberstes Entschei-
dungsgremium in Risikofragen. Er legt die relevanten ge-
schafts- und risikostrategischen Ziele sowie die wesentli-
chen Rahmenbedingungen im Risikomanagement fest.

Der Aufsichtsrat informiert sich im Zuge eines Standard-
tagesordnungspunktes ,Risikomanagement” regelmaliig
uber die aktuelle Risikosituation.

Das Risk Board Versicherung als das zentrale Gremium zur
Koordination des Risikomanagements der Allgemeine Ren-
tenanstalt Pensionskasse AG unterstitzt den Vorstand in
Risikofragen. Standige Mitglieder des Risk Board Versiche-
rung sind die fur das Risikomanagement und angrenzende
Bereiche im Geschaftsfeld Versicherung verantwortlichen
Vorstande und Fihrungskrafte sowie Vertreter des Risiko-
controllings. Das Gremium findet sich einmal pro Monat
zusammen, bei Bedarf werden Ad-hocSondersitzungen
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einberufen. Das Risk Board Versicherung Gberwacht das
Risikoprofil des Geschaftsfeldes Versicherung, dessen an-
gemessene Kapitalisierung und die Liquiditatsausstat-
tung. Darliber hinaus werden dort unter Leitung des Chief
Risk Officer (CRO) Losungsvorschlage erarbeitet, Empfeh-
lungen an den Vorstand ausgesprochen und die Weiter-
entwicklung des gesamten Risikomanagement-Systems
vorangetrieben.

Die Abteilung Controlling/Risikomanagement der Wiirt-
tembergische Versicherung AG berat und unterstitzt das
Risk Board Versicherung dabei, Risikomanagement-Stan-
dards festzulegen. Es entwickelt in Zusammenarbeit mit
dem Konzernrisikomanagement Methoden und Prozesse
zur Risikoidentifizierung, -bewertung, -steuerung,
-Uberwachung und -berichterstattung. Darliber hinaus
fertigt die Abteilung qualitative und quantitative Risiko-
analysen an.

Die flr die dezentrale Risikosteuerung verantwortlichen
operativen Geschaftseinheiten entscheiden bewusst dar-
uber, Risiken einzugehen oder zu vermeiden. Dabei beach-
ten sie die zentral vorgegebenen Standards, Risikolimite
und Anlagelinien sowie die festgelegten Risikostrategien.

Das Group Board Risk ist das zentrale Gremium zur Koor-
dination des Risikomanagements und zur Uberwachung
des Risikoprofils in der W&W-Gruppe. Darlber hinaus be-
rat es Uber konzernweite Standards zur Risikoorganisation,
den Einsatz konzerneinheitlicher Methoden und Instru-
mente im Risikomanagement.

Zur Liquiditatssteuerung der W&W-Gruppe ist ein Group
Liquidity Committee etabliert. Dieses setzt sich aus Ver-
tretern der Einzelunternehmen zusammen. Es ist fir die
ubergreifende Liquiditatssteuerung der W&W-Gruppe zu-
standig und arbeitet Empfehlungen fir die Sitzungen des
Group Board Risk aus.

Als zentrales Gremium dient das Group Compliance Com-
mittee, der Verknlipfung von Rechtsabteilung, Compli-
ance, Revision und Risikomanagement. Der Compliance-
Beauftragte berichtet dem Vorstand der Allgemeine Ren-
tenanstalt Pensionskasse AG und dem Group Board Risk
jeweils direkt Uber Compliance-Risiken.

Flexible Risikokommissionen mit themenspezifischer Be-
setzung ermoglichen schnelle Reaktionszeiten auf unvor-
hergesehene Ereignisse.



ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

RISK-BOARD-STRUKTUR

Uberblick

Group Liquidity Committee

Risk Board
Konzern

. Group Compliance Committee
Group Board Risk

VN
I Information und Beratung

Risiko-Controlling-

Einheit Konzern Konzern-Risikomanagement

Information tber
gruEpenreIevante

Risikosachverhalte
| | |
Risk Board BausparBank Versicherungen Tschechien
Einzelunternehmen Risk Board Risk Board Risk Board

Information und Beratung

Information und Beratung Information und Beratung

Risiko-
Controlling-Einheit
Einzelunternehmen

Controlling /
Unternehmenssteuerung

Controlling /

Risikomanagement Risikocontrolling Tschechien

Festgelegte Berichtsformen und -wege gewahrleisten die
regelmafige und zeitnahe Kommunikation zwischen den
Risikogremien, ihren Risikocontrollingeinheiten und der
Geschaftsleitung.

Das Prinzip der Funktionstrennung setzen wir durch eine
strikte Trennung von risikonehmenden (zum Beispiel Kapi-
talanlagen) und risikoliberwachenden Einheiten (Control-
ling, Rechnungswesen, Risikocontrolling) um. Funktionsfa-
higkeit, Angemessenheit und Effektivitat unseres Risiko-
managementsystems werden regelmaRig durch interne
Revisionen Uberpruft. Die externe Revision tberpriftim
Rahmen der Jahresabschlussprifung die Einrichtung eines
Risikofriiherkennungssystems.

GRENZEN DES RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS

Ein gutes und effektives Risikomanagement verbessert die
Umsetzung von geschafts- und risikostrategischen Ziel-
vorgaben. Es kann jedoch keine vollstandige Sicherheit ge-
wahrleisten, da der Wirksamkeit des Risikomanagements
Grenzen gesetzt sind.

Prognoserisiko. Das Risikomanagement basiert zu einem
wesentlichen Teil auf Prognosen zukunftiger Entwicklun-
gen. Auch wenn die verwendeten Prognosen neuere Er-
kenntnisse regelmaRig einbeziehen, gibt es keine Garantie
dafir, dass sich zukinftige Entwicklungen —vor allem
kiinftige Extremereignisse —immer im Prognoserahmen
des Risikomanagements bewegen.

Modellierungsrisiko. Zur Risikomessung und -steuerung
werden Uberwiegend branchenibliche Modelle verwen-
det. Die Modelle nutzen Annahmen, um die Komplexitat
der Wirklichkeit zu reduzieren. Sie bilden nur die als we-
sentlich betrachteten Zusammenhange ab. Insofern be-
steht sowohl das Risiko der Wahl von ungeeigneten An-
nahmen als auch ein Abbildungsrisiko, wenn relevante Zu-
sammenhange unzureichend in den Modellen reflektiert
werden.

Mensch. Daruber hinaus kann die den Entscheidungspro-
zessen im Unternehmen immanente menschliche Urteils-
bildung trotz der implementierten KontrollmafRnahmen
(zum Beispiel internes Kontrollsystem, Vier-Augen-Prinzip)
fehlerhaft sein, sodass in der Unberechenbarkeit des
menschlichen Handelns ein Risiko besteht. Ebenso be-
steht ein Risiko in der Unwagbarkeit der Richtigkeit der ge-
troffenen Entscheidungen (menschliches Verhaltensrisiko).

Deshalb sind — ungeachtet der grundsatzlichen Eignung
unseres Risikomanagementsystems — Umstande denkbar,
unter denen Risiken nicht rechtzeitig identifiziert werden
oder eine angemessene Reaktion darauf nicht zeitnah er-
folgt.



Risikomanagement-Prozess

Der Risikomanagement-Prozess basiert auf der Risikostra-

tegie und umfasst in einem Regelkreislauf Risikoidentifika-
tion, Risikobeurteilung, Risikonahme und Risikosteuerung,

Risikolberwachung sowie Risikoberichterstattung.

RISIKOMANAGEMENT-KREISLAUF

Prozessschritte

Berichterstattung 5 Identifikation

Uberwachung 4 2 Beurteilung

3 Risikonahme/Steuerung

L. 2

RISIKOIDENTIFIKATION

Im Rahmen der Risikoinventarisierung erfassen, aktualisie-
ren und dokumentieren wir regelmaRig eingegangene
oder potenzielle Risiken. Uber einen implementierten Re-
levanzfilter werden Risiken als wesentliche und unwe-
sentliche Risiken klassifiziert. Bei der Einschatzung beur-
teilen wir, inwiefern Einzelrisiken in ihrem Zusammenwir-
ken oder durch Kumulation (Risikokonzentration) wesent-
lichen Charakter annehmen konnen.

RISIKOBEURTEILUNG

Je nach Art des Risikos setzen wir verschiedene Risiko-
messverfahren ein, um Risiken quantitativ zu evaluieren.
Daflr verwenden wir analytische Rechenstandardverfah-
ren sowie Expertenschatzungen. So werden beispielswei-
se die im Rahmen der Risikoinventur identifizierten Risiken
anhand von Eintrittswahrscheinlichkeiten und Schaden-
potenzialen bewertet. Im Rahmen von risikobereichsbezo-
genen und risikobereichsibergreifenden Stressszenarien
werden regelmdRig Sensitivitats- und Szenarioanalysen
durchgeflihrt. Kennzahlenanalysen erganzen das Instru-
mentarium der Risikobeurteilung.

RISIKONAHME UND RISIKOSTEUERUNG

Unter Risikosteuerung verstehen wir, die Risikostrategien
in den risikotragenden Geschaftseinheiten operativ um-
zusetzen. Die Entscheidung Uber die Risikonahme erfolgt
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im Rahmen der in der Geschaftsstrategie festgelegten
Handlungsfelder auf dezentraler Ebene. Auf Grundlage
der Risikostrategie steuern die jeweiligen Fachbereiche die
Risikopositionen. Um die Risikosteuerung zu stutzen, wer-
den Schwellenwerte, Ampelsystematiken sowie Limit- und
Liniensysteme eingesetzt. Als wesentliche Steuerungsgro-
Ben werden die aufsichtsrechtliche Risikotragfahigkeit so-
wie geschaftsfeldspezifische Kennzahlen herangezogen.

RISIKOUBERWACHUNG

Wir Uberwachen laufend, ob die risikostrategischen und
risikoorganisatorischen Rahmenvorgaben eingehalten
werden und ob die Qualitat und Giite der Risikosteuerung
angemessen ist. Aus diesen Kontrollaktivitaten tber quan-
tifizierbare und nicht quantifizierbare Risiken werden
Handlungsempfehlungen abgeleitet, sodass wir frihzeitig
korrigierend eingreifen und somit die in der Geschdfts-
und Risikostrategie formulierten Ziele erreichen konnen.
Die im Risikogremium vereinbarten Handlungsempfehlun-
gen werden von der Risikocontrollingeinheit nachgehalten
und uberprift. Die Fahigkeit, die eingegangenen Risiken
mit ausreichend Kapital zu unterlegen, wird durch das Ri-
sikomanagement laufend verfolgt. Erganzend Uberwa-
chen wir die Risikotragfahigkeit mittels aufsichtsrechtli-
cher Verfahren (zum Beispiel Solvency I).

RISIKOBERICHTERSTATTUNG

Alle wesentlichen Risiken der Allgemeine Rentenanstalt
Pensionskasse AG werden zeitnah und regelmal3ig an den
Vorstand und den Aufsichtsrat kommuniziert. Das Risiko-
berichtssystem wird erganzt durch ein Verfahren zur Ad-
hoc-Risikokommunikation. Von neuen Gefahren oder au-
Berordentlichen Veranderungen der Risikosituation, die
unsere festgelegten internen Schwellenwerte Uberschrei-
ten, erfahrt der Vorstand der Allgemeine Rentenanstalt
Pensionskasse AG dadurch sehr zeitnah.

Kapitalmanagement in der Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG

Bei der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG wird
Risikokapital vorgehalten. Es dient dazu, Verluste zu de-
cken, falls eingegangene Risiken eintreten sollten. Das Risi-
komanagement steuert und Uberwacht das Verhaltnis
von Risikokapital und Risikokapitalbedarf, der sich aus der
Gefahr von Verlusten bei eingegangenen Risiken ergibt.
Bei der aufsichtsrechtlichen Kapitaladaquanz wird das
Verhdltnis von regulatorisch benétigtem Kapital zu den



regulatorisch anerkannten Solvabilitatsanforderungen be-
trachtet. Dazu sind die Vorschriften des Versicherungs-
aufsichtsgesetzes (VAG) anzuwenden.

ZIELSETZUNG
Unser Kapitalmanagement zielt darauf ab:

= die regulatorischen Mindestkapitalanforderungen zu
erfillen, sowie
= die Kapitalflexibilitat zu gewahrleisten.

AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADAQUANZ

Aus den aufsichtsrechtlichen Vorschriften ergeben sich
Anforderungen an die Kapitalausstattung. Nachfolgende
Tabelle zeigt die aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalkennzif-
fern der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG:

AUFSICHSTRECHTLICHE SOLVABILITAT

in Mio € 31.12.2011 31.12.2010

Vorhandene Eigenmittel 30,3 28,7

Solvabilitatsanforderung 19,6 16,3

Verhaltnissatz 154,3 % 176,5 %

Im Berichtsjahr 2011 hat die Allgemeine Rentenanstalt
Pensionskasse AG, ebenso wie im Vorjahr, die aufsichts-
rechtlichen Mindestkapitalanforderungen erfullt. Fir die
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG werden inter-
ne Mindestsolvabilitatsquoten festgelegt, um die steigen-
den Kapitalanforderungen proaktiv zu antizipieren. Diese
Solvabilitatsquote soll 150 % nicht unterschreiten.

Interne Berechnungen, die auf Basis der vorlaufigen Daten
fr 2011 sowie auf der Hochrechnung beziehungsweise
Planung fur 2012 und 2013 beruhen, zeigen, dass den be-
stehenden aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen
an die Eigenmittelausstattung auch im Planzeitraum vor-
aussichtlich entsprochen werden.

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Risikoprofil und wesentliche Risiken

Fur die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG haben
wir nachfolgende Risikobereiche als wesentlich identifi-
ziert:

= Marktpreisrisiken,

= Adressrisiken,

= versicherungstechnische Risiken,
= operationelle Risiken,

= strategische Risiken,

= Liquiditatsrisiken.

Marktpreisrisiken stellen wegen des Volumens unserer Ka-
pitalanlagebestande den beherrschenden Risikobereich
dar. Die Risikosituation der Allgemeine Rentenanstalt Pen-
sionskasse AG stellt sich wie folgt dar:

MARKTPREISRISIKEN

= Risikomindernde MaRRnahmen zur Steuerung der Zins-
anderungs- und Zinsgarantierisiken der Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG aufgrund nachhaltig
niedrigem Zinsniveau und erhohter Zinsvolatilitaten
intensiviert.

Unter Marktpreisrisiken verstehen wir mogliche Verluste,
die sich aus der Unsicherheit tiber die zuklinftige Entwick-
lung von Zinssatzen, Aktien- oder Devisenkursen ergeben.

Zinsanderungs-/Zinsgarantierisiko. Bei einem anhaltend
niedrigen Zinsniveau kdnnen mittelfristig Ergebnisrisiken
entstehen, da Neu- und Wiederanlagen nur zu niedrigeren
Zinsen erfolgen konnen, gleichzeitig aber die bisher zuge-
sagten Zinsverpflichtungen (Zinsgarantierisiko) gegentber
den Kunden erflllt werden mussen. Bei Zinssenkungen re-
agieren langlaufende Verpflichtungen mit stdrkeren nega-
tiven Wertanderungen als die zinssensitiven Kapitalanla-
gen mit positiven Wertveranderungen. Die Folge ist ein
Absinken der 6konomischen Eigenmittel.

Zur Beurteilung der Marktpreisrisiken flhren wir fur unse-
re festverzinslichen Anlagen (inklusive der zinsbezogenen
Derivate) regelmaRig Simulationen durch, die uns die
Wertveranderung unseres Portfolios in Abhangigkeit von
Marktschwankungen aufzeigen. Dabei gehen wir als
Stressannahme per 31. Dezember 2011 von einer Veran-
derung der jeweiligen Zinsstrukturkurve um +/— 50 bezie-
hungsweise +/— 100 Basispunkte aus. In folgender Tabelle
ist die Wirkung einer Zinsanderung auf die wesentlichen



Aktiv- und Passivpositionen der Bilanz in vereinfachter
Weise dargestellt.

MARKTWERTANDERUNG ALLER

ZINSANDERUNG RENTENPAPIERE

n Mio €

Anstieg um 50 Basispunkte -191
Anstieg um 100 Basispunkte -370
Rickgang um 100 Basispunkte +42,5
Rickgang um 50 Basispunkte +20,5

Die Implikationen der EWU-Verschuldungskrise fihrten
laufzeitenlbergreifend zum Rlckgang der Renditeniveaus
auf neue Tiefstwerte. Parallel war ein Anstieg der Zinsvo-
latilitaten zu beobachten. Diese Entwicklungen stellen
nicht nur unser Risikomanagement sondern zugleich un-
ser ALM-Management vor grundlegende Herausforderun-
gen. In engem Zusammenspiel sind riickldufige Ertrags-
komponenten und hohere Risikokapitalanforderungen zu
steuern.

Das sehr niedrige Zinsniveau sehen wir kritisch und haben
diesbezlglich unsere risikomindernden MafRhahmen in-
tensiviert:

= Durationsverlangernde MaRnahmen
= Anpassung der Uberschussbeteiligung

Durch die Anderung des § 5 DeckRV hat der Gesetzgeber
den steuerlich anerkannten Rahmen flr eine Starkung der
Deckungsruckstellung in Form einer Zinszusatzreserve er-
weitert. Bislang fand diese Regelung fur die Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG keine Anwendung.

Aktienrisiko. Plotzliche und starke Kursrtickgange an den
Aktienmarkten konnen die Risikotragfahigkeit der Allge-
meine Rentenanstalt Pensionskasse AG in Form ergebnis-
wirksamer Abschreibungen beeintrachtigen. In 2011
konnte die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG
uber die Anlage in Wandelanleihen an der Erholung der
Aktienmarkte partizipieren. Die EWU-Krise stellt weiterhin
eine Unsicherheit fur die Aktienmarkte dar.
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Beteiligungsrisiko. Wertanderungen bei Beteiligungen
(Abschreibungen) oder der Ausfall von Dividenden fiihren
zu Beteiligungsrisiken. Die einzelnen Engagements unse-
res Beteiligungsportfolios unterliegen einem intensiven
und systematischen Monitoring.

Fremdwahrungsrisiko. Aus offenen Nettodevisenpositio-
nen in global ausgerichteten Investmentfonds sowie aus
Fremdwahrungsanleihen kdnnen Fremdwahrungsrisiken
resultieren. Fremdwahrungsanlagen sind fir unser Ge-
samtanlageportfolio nur von untergeordneter Bedeutung.
Entsprechend unserer strategischen Ausrichtung konzent-
rieren wir unser Fremdwahrungsexposure auf US-Dollar,
danische Kronen und japanische Yen. Im Rahmen von ein-
zelnen Fondsmandaten sind wir mit einem kleinen Anteil
in weiteren Wahrungen engagiert. Die Uberwiegenden
Teile unseres Fremdwahrungsexposures sind gegen
Wechselkursschwankungen abgesichert.

Strategische Asset-Allocation. Die Grundlage unserer Ka-
pitalanlagepolitik bildet die strategische Asset-Allocation.
Wir legen dabei Wert auf eine angemessene Mischung
und Streuung von Assetklassen. Bei unseren Kapitalanla-
gen verfolgen wir eine sicherheitsorientierte Anlagepoli-
tik. Im Vordergrund stehen ferner die Ziele, die erforderli-
che Mindestverzinsung sicherzustellen und die ausrei-
chende Liquiditat zu wahren. Chancen nutzen wir im Rah-
men eines kalkulierbaren und angemessenen Risiko-Ren-
dite-Verhaltnisses. Fur die Unternehmen der W&W-Grup-
pe gilt der Grundsatz, dass Marktpreisrisiken nur Gber-
nommen werden, wenn sie innerhalb der gesetzten Limite
liegen und die damit verbundenen Chancen abgewogen
wurden. Um Fremdwahrungsrisiken einzugrenzen, inves-
tieren wir schwerpunktmafig in Kapitalanlageprodukte
innerhalb des Euro-Raums.

Organisation. Der Vorstand der Allgemeine Rentenanstalt
Pensionskasse AG verabschiedet die strategische Asset-Al-
location. Die operative Steuerung erfolgt durch die Abtei-
lung Finanzsteuerung der Wiurttembergische Lebensversi-
cherung AC. Diese mandatiert die operativen Abteilungen
Immobilien, Hypotheken und die W&W Asset Manage-
ment GmbH sowie gegebenenfalls externe Fondsmana-
ger mit deren Umsetzung. Das Immobilien-Portfolioma-
nagement entwickelt fir die Assetklasse Immobilien In-
vestitionskonzepte. Die Abteilung Controlling/Risikoma-
nagement der Wirttembergische Versicherung AG fun-
giert fur das gesamte Anlageportfolio als unabhangige
Uberwachungseinheit. Zwischen risikonehmenden und



risikolberwachenden Einheiten besteht Funktionstren-
nung. Dies spiegelt sich ebenfalls in der Ressortverteilung
im Vorstand wider.

Bilanzorientiertes Risikotragfahigkeitsmodell. Wir setzen
ein bilanzorientiertes Risikotragfahigkeitsmodell ein. Mit
diesem Modell wird berechnet und analysiert, inwiefern
der geplante respektive der jeweils aktuell hochgerechne-
te Jahrestiberschuss nach handels- und aufsichtsrechtli-
chen Gesichtspunkten erreichbar ist.

Asset-Liability-Management. Im Rahmen des Asset-Liabili-
ty-Managements werden die Asset- und Liability-Positio-
nen so gesteuert und Uberwacht, dass die Vermogensanla-
gen den Verbindlichkeiten und dem Risikoprofil des Unter-
nehmens entsprechen. Die Erwirtschaftung des Garantie-
zinses steht dabei im Vordergrund. Dem Zinsanderungs-
und Zinsgarantierisiko begegnen wir durch Durationssteu-
erung sowie eine dynamische Produkt- und Tarifpolitik.
Langfristig garantierte Leistungsverpflichtungen werden
somit angemessen in der Steuerung berticksichtigt.

Finanzinstrumente. Im Rahmen der strategischen und
taktischen Asset-Allocation haben wir im Jahr 2011 deri-
vative Finanzinstrumente eingesetzt.

Beteiligungscontrolling. Die Beteiligungen unterliegen ei-
nem stringenten Controlling, welches unter anderem die
jahrliche Planung von Dividenden, unterjahrige Hochrech-
nungen und monatliche Soll-Ist-Abgleiche umfasst. Auf
sich abzeichnende Beteiligungsrisiken kann somit friihzei-
tig reagiert werden.

Monitoring. Die Entwicklungen an den Kapitalmarkten
beobachten wir laufend, um zeitnah unsere Positionie-
rung sowie unsere Sicherungen adjustieren zu kdnnen.

Neue-Produkte-Prozess. Neuartige Produkte (Aktiv- und
Passivprodukte) durchlaufen vor ihrer Einflhrung einen
Neue-Produkte-Prozess, um insbesondere die sachgerech-
te Abbildung im Rechnungswesen und in den Verwal-
tungs- und Risikocontrollingsystemen sicherzustellen.

Risikokapitalbedarf. Das Zinsanderungsrisiko hat inner-
halb der Marktpreisrisiken der Allgemeine Rentenanstalt
Pensionskasse AG die grofte Bedeutung, da die Kapitalan-
lagen Uberwiegend in verzinsliche Wertpapiere investiert
sind und auf der Passivseite Garantien und Optionen Zins-
anderungsrisiken unterliegen.

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

ADRESSRISIKEN

= Rentenportfolio: Schwerpunkt in hoher Bonitat und
guter Sicherungsstruktur.

s  EWU-Krise erfordert stringentes Risikomanagement:
Exposure der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse
AG in den EWU-Peripheriestaaten reduziert

= Risikoprofil Kundenkreditexposure konstant auf gerin-
gem Niveau.

Unter Adressrisiken verstehen wir mogliche Verluste, die
sich aus dem Ausfall oder der Bonitatsverschlechterung
von Kreditnehmern oder Schuldnern ergeben.

Kapitalanlagen. Die Bonitatsstruktur unseres Rentenport-
folios ist gemal} unserer strategischen Ausrichtung kon-
servativ ausgerichtet. Unser Kapitalanlage-Exposure weist
generell eine gute Besicherungsstruktur auf, wobei die Ka-
pitalanlagen bei Finanzinstituten tberwiegend durch
Staats- und Gewahrtragerhaftung oder Pfandrechte besi-
chert sind.

Die kritische Entwicklung von Staatsanleihen der EWU-Pe-
ripherieldnder belastete vor allem die europaischen Fi-
nanztitel (ITraxx Sub- und Senior Financials), deren Risiko-
aufschlage sich deutlich ausweiteten. Die Rentenmarkte
flr Unternehmensanleihen (ITraxx Europe) zeigten insge-
samt eine leicht robustere Entwicklung als der Staatsan-
leihenmarkt. Insbesondere die Aufschlage fir Unterneh-
men schwacher Bonitat (ITraxx Crossover) konnten sich
den allgemeinen Marktverwerfungen jedoch nicht entzie-
hen.

Landerrisiko. Beherrschendes Thema an den Finanzmark-
ten im Berichtsjahr war die Verscharfung der EWU-Krise
und die Kreditwdrdigkeit der EWU-Peripheriestaaten. An
den Staatsanleihemarkten mehrerer EWU-Peripherielan-
der kam es im Jahresverlauf zu weiteren Kursverlusten
und entsprechend zu Ausweitungen der Risikoaufschlage.
Die Risikoaufschlage bewegen sich deutlich tber den Jah-
resanfangsstanden. Erst die Beschlisse eines zweiten
Hilfspakets fur Griechenland, die Schaffung eines europai-
schen Stutzungsfonds (EFSF), Interventionen der EZB und
Hoffnungen auf weitere umfangreiche MalRnahmen sei-
tens der Politik zur Konsolidierung der Staatshaushalte
flhrten ab September zu einer gewissen Kursstabilisie-
rung bei EWU-Staatsanleihen auf jedoch deutlich niedri-
gerem Niveau.



Das Gesamtvolumen an Staatsanleihen bei den benann-
ten Landern belauft sich zum 31. Dezember 2011 nach
Marktwerten auf 19,6 Mio € (Vj. 23,2 Mio €). Hiervon ent-
fallen auf Italien rund 11,0 Mio € (Vj. 13,0 Mio €).

Das Exposure entspricht weniger als 4,3 % unseres Anla-
geportfolios. Das Engagement in Griechenland wurde
2011 auf den Marktwert um 2,5 Mio € abgeschrieben.

Nachrangexposure. Unsere nachrangigen Engagements
(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nachran-
gige Forderungen) verringerten sich im Jahresverlauf um
0,5 Mio € auf 5,5 Mio € Buchwert und machen somit le-
diglich einen geringen Anteil am Gesamtvolumen unseres
Kapitalanlageportfolios aus.

Verbriefungen. Die stillen Lasten auf unsere Investments
in einem ABS-Fonds haben sich aufgrund der allgemeinen
Marktverwerfungen im Vergleich zum Vorjahr leicht er-
hoht.

Diversifikation und Kerngeschaft. Adressrisiken begren-
zen wir durch sorgfaltige Auswahl der Emittenten und
Rickversicherungspartner sowie durch breit diversifizierte
Anlagen. Dabei berlcksichtigen wir die fur Versicherun-
gen geltenden Kapitalanlagevorschriften. Die Vertrags-
partner und Wertpapiere beschranken sich vornehmlich
auf erstklassige Bonitaten im Investmentgrade-Bereich.
Die Adressrisiken steuert das Risikogremium strategisch
und strukturell auf Basis der in der Risikostrategie verab-
schiedeten Vorgaben.

Organisationsstruktur. Die operative Steuerung unserer
Kapitalanlagen obliegt der Abteilung Finanzsteuerung der
Waurttembergische Lebensversicherung AG. Die Abteilung
Controlling/Risikomanagement der Wirttembergische
Versicherung AG fungiert als unabhéangige Uberwa-
chungseinheit.

Limit- und Anlageliniensystematik. Um Emittenten zu be-
urteilen und Linien festzulegen, bedient sich die Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG der Einschatzungen inter-
nationaler Rating-Agenturen, die durch eigene Risikoeinstu-
fungen erganzt werden. Die Linien fur die wichtigen Emit-
tenten und Kontrahenten werden fortlaufend tberprift.

Monitoring. Um Risiken, die sich aus der Entwicklung der
Kapitalmarkte ergeben kénnen, frithzeitig zu identifizie-
ren, beobachten und analysieren wir unsere Investments

genau. Dabei stitzen wir uns auf die in der W&W Asset
Management GmbH vorhandene volkswirtschaftliche Ex-
pertise. Die Auslastung der Limite und Anlagelinien wird
durch die Abteilung Controlling/Risikomanagement der
Wirttembergische Versicherung AG sowie bergreifend
durch das Konzernrisikomanagement tiberwacht.

Risikovorsorge. Drohenden Ausfallen aus Kundengeschaf-
ten, Kapitalanlagen oder aus dem Riickversicherungsge-
schaft wird durch angemessene Wertberichtigungen
Rechnung getragen.

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RISIKEN
= Keine nennenswerten Veranderungen der versiche-
rungstechnischen Risiken.

Bei Pensionskassen ergeben sich versicherungstechnische
Risiken im Wesentlichen aus biometrischen Risiken. Das
Zinsgarantierisiko ist sowohl als versicherungstechnisches
Risiko als auch als Marktpreisrisiko anzusehen. Es wird in
enger Abstimmung zwischen Versicherungstechnik und
Kapitalanlage untersucht und unter der Rubrik Markt-
preisrisiken ab Seite 14 beschrieben.

Biometrisches Risiko. Biometrische Risiken resultieren aus
der Abweichung der erwarteten von der tatsachlich ein-
tretenden biometrischen Entwicklung. Sie werden durch
exogene Einflisse wie etwa die Lebenserwartung, die
Sterblichkeit, die Invaliditatswahrscheinlichkeit sowie den
medizinischen Fortschritt beeinflusst. Die Risiken erwach-
sen sowohl aus kurzfristigen Schwankungen als auch aus
langerfristigen Veranderungstrends.

Stornorisiko. Durch ein erhdhtes Stornoverhalten der Kun-
den kann es zu groBeren Liquiditdtsabflussen als erwartet
kommen. Die Verdnderung der Stornoquoten in der Ver-
gangenheit zeigt jedoch keine starken Schwankungen, so-
dass wir dieses Risiko derzeit als gering einstufen.

Fokus Inlandsgeschift. Die Allgemeine Rentenanstalt Pen-
sionskasse AG betreibt das Erstversicherungsgeschaft im
Segment der betrieblichen Altersvorsorge fr Firmenkun-
den im Inland. Alle Versicherungsunternehmen der W&W-
Gruppe gehen den internen Bestimmungen folgend nur
solche Versicherungsgeschafte ein, deren Risiken kalkulier-
bar und in der Hohe nicht existenzgefahrdend sind. Opti-
mierungen im Kosten- und Leistungsmanagement unter-
stitzen dies.

17



Organisationsstruktur. Das Risikomanagement der Allge-
meine Rentenanstalt Pensionskasse AG ist eng mit dem
Konzernrisikomanagement verzahnt und durch unterneh-
mensubergreifende Gremien in das Risikomanagement-
system der W&W-Gruppe eingebunden. Risikorelevante
Sachverhalte und Analyseergebnisse werden im viertel-
jahrlich erstellten Risikobericht im Vorstand sowie in re-
gelmallig zusammentreffenden Gremien und in diversen
Arbeitsgruppen und Projekten erortert. Controllingeinhei-
ten messen die versicherungstechnischen Risiken.

Tarif- und Zeichnungspolitik. Grundsatze und Ziele der
Zeichnungspolitik sowie die Definition zuldssiger Geschaf-
te und der zugehorigen Verantwortlichkeiten werden in
Strategien sowie in Zeichnungsrichtlinien dokumentiert
und mindestens jahrlich Gberprift. Unsere Tarif- und
Zeichnungspolitik ist risiko- und ertragsorientiert ausge-
richtet. Sie wird durch entsprechende Anreizsysteme fur
den AuBendienst unterstitzt.

Aktuarielle Gutachten. Die versicherungstechnischen Risi-
ken in der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG un-
terliegen laufend einer aktuariellen Analyse. Um diese Ri-
siken moglichst exakt einzuschatzen, stutzen wir uns zu-
satzlich auf Branchenempfehlungen und Richtlinien der
Deutschen Aktuarvereinigung. Die Ergebnisse werden in
versicherungsmathematischen Modellen zur Produkt- und
Tarifgestaltung berticksichtigt. Die Rechnungsgrundlagen
enthalten Sicherheitszuschldge, die schwankende Kalkula-
tionsannahmen bezuglich Biometrie, Zins und Kosten aus-
gleichen konnen. Bei langfristigen Anderungstrends wer-
den die Sicherheitsmargen durch Reserven verstarkt. Un-
sere Rechnungsgrundlagen werden der Aufsichtsbehorde
gemeldet und vom verantwortlichen Aktuar laufend auf
ihre Angemessenheit Uberprift. Sie werden sowohl vom
verantwortlichen Aktuar als auch von der Aufsichtsbehor-
de als angemessen angesehen.

Reservierung. Fur bekannte oder absehbare versiche-
rungstechnische Risiken bildet die Allgemeine Rentenan-
stalt Pensionskasse AG rechtzeitig angemessene Riickstel-
lungen. Die versicherungstechnischen Riickstellungen
werden ab Seite 51 erlautert.

OPERATIONELLE RISIKEN

= Rechts-und Compliancerisiken durch Rechtsprechung,
Verbraucherschutz und Datenschutz.

= Prozessrisiken durch Integrationsprojekte und kon-
zernweite Prozessharmonisierung.

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Unter operationellen Risiken verstehen wir mogliche Ver-
luste, die sich aus der Unangemessenheit oder dem Versa-
gen von internen Verfahren, Menschen und Systemen
oder infolge extern getriebener Ereignisse ergeben. Recht-
liche und steuerliche Risiken zahlen ebenfalls dazu. Opera-
tionelle Risiken sind bei der allgemeinen Geschaftstatig-
keit von Unternehmen unvermeidlich. Um operationelle
Risiken zu erfassen, schatzen Experten diese quartalswei-
se im Rahmen der Risikoinventur ein.

Personalrisiko. Integrationsprojekte, interne Reorganisati-
onsvorhaben, regulatorische Neuerungen der Finanzwirt-
schaft, verbunden mit unseren ambitionierten Zielsetzun-
gen, verlangen unseren Mitarbeitern Bestleistungen ab
und kénnen zu erhohten Personalauslastungen fuhren.
Um unsere Mitarbeiter zu unterstitzen, setzen wir auf ein
effektives Personalmanagement.

Geschaftsprozessrisiken. Zur Begrenzung von Risiken aus
fehlerhaften Geschaftsprozessen haben wir ein internes
Kontrollsystem (IKS) installiert. Mit Hilfe des IKS identifi-
zieren wir Risiken in den operativen Ablaufen des Unter-
nehmens und minimieren diese umgehend durch entspre-
chende Gegenmaflnahmen.

Systemrisiko. Systemrisiken entstehen infolge des voll-
standigen beziehungsweise des teilweisen Ausfalls (IT-
Ausfallrisiko) sowie der Unangemessenheit von internen
Systemen, technischen Einrichtungen und DV-Anwendun-
gen. Trotz bereits erreichter Erfolge in der Systemkonsoli-
dierung, bestehen Erschwernisse in der heterogenen, von
Fusionen gepragten IT-Landschaft. Diese bestehen darin,
die Daten der einzelnen Systeme zusammenzufassen, zu
analysieren und daraus Prozessablaufe zu automatisieren.
Unsere GegenmafRnahmen besitzen hohe Prioritat, um
mangelnder Kosteneffizienz sowie den Schwierigkeiten
bei Informationen beziglich bereichs- und unterneh-
mensubergreifender Betrachtungen zu begegnen.

Rechtsrisiken. Von gesetzgeberischer und aufsichtsrecht-
licher Seite beobachten wir eine zunehmende europdische
Harmonisierung und Ausweitung der Glaubiger- und Ver-
braucherrechte sowie von Offenlegungsanforderungen.
Darlber hinaus erfordert die Novellierung des Bundesda-
tenschutzgesetzes zusatzliche Anstrengungen, um das
bereits erreichte Datenschutzniveau in der Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG weiter zu optimieren. Die
in der Versicherungsbranche anhangigen Rechtsverfahren
kénnen zu nachtraglichen finanziellen Riickforderungen



fuhren. Als Beispiel ist die Effektivzinsangabe bei der Erhe-
bung von Ratenzahlungszuschlagen zu nennen. In 2012
werden diesbezliglich mindestens vier Verfahren vor den
Bundesgerichtshof gebracht. Eine Entscheidungstendenz
ist derzeit noch nicht abzusehen.

Risikominimierung und Risikoakzeptanz. Der Vorstand der
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG legt die Stra-
tegie und die Rahmenbedingungen fur das Management
operationeller Risiken fest. Durch ihren heterogenen Cha-
rakter sind diese in bestimmten Fallen jedoch nicht voll-
standig zu vermeiden. Daher ist es unser Ziel, operationel-
le Risiken zu minimieren. Die Restrisiken akzeptieren wir.
Konsistente Prozesse, einheitliche Standards und ein im-
plementiertes internes Kontrollsystem unterstiitzen das
effektive Management operationeller Risiken.

Organisationsstruktur. Operationelle Risiken werden
grundsatzlich dezentral gemanagt und sind Aufgabe der
verantwortlichen Organisationseinheiten. Die Federfuh-
rung zur ldentifizierung und Steuerung von Rechtsrisiken
liegt vorrangig im Bereich Konzernrecht. Als zentrales Gre-
mium fur Compliance-relevante Sachverhalte ist das
Group Compliance Committee etabliert. Steuerrisiken
werden von dem Bereich Konzernsteuern identifiziert, be-
wertet und gehandhabt. Auf die gestiegenen Herausfor-
derungen an die Vertraulichkeit, Authentizitat und Integri-
tat unserer Datenbestande haben wir mit einer Kompe-
tenzblndelung reagiert. Der im Jahresverlauf in die W&W
AG integrierte Bereich Kundendatenschutz und Betriebs-
sicherheit sorgt kinftig fur den Aufbau eines konzernweit
einheitlichen Informationssicherheitsmanagementsys-
tems, einer einheitlichen Datenschutzorganisation sowie
fr ein Business Continuity Management mit einheitli-
chen Methoden und Standards.

Risk-Assessment-Prozess. Die Risikoinventare aller wesent-
lichen Einzelunternehmen der W&W-Gruppe, darunter
auch die der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG,
werden in einer Softwareanwendung systematisch erfasst
und bewertet. Die Einzelrisiken werden hinsichtlich der
Eintrittswahrscheinlichkeit und des Schadenpotenzials
eingestuft. AnschlieRend erfolgt die Uberfihrungin eine
Risikomatrix. Das operationelle Risikoprofil wird von den Ri-
sikocontrollingeinheiten konsolidiert und den Risikogremi-
en regelmafig zur Verflgung gestellt. Aufbauend auf die
Risikoinventur werden Szenarioanalysen erstellt, um die
Gefahrdungslage und die Sensitivitat von operationellen
Risiken einzuschatzen. Die starke organisatorische Durch-

dringung der Risk-Assessments tragt wesentlich zur Forde-
rung der Risikokultur in der gesamten W&W-Gruppe bei.

Internes Kontrollsystem. Flr den Geschaftsbetrieb we-
sentliche Prozessablaufe und Kontrollmechanismen wer-
den im internen Kontrollsystem der W&W-Gruppe nach
einheitlichen Standards systematisch dokumentiert, re-
gelmaRig tberprift und aktualisiert. Die Softwareanwen-
dung Risk and Compliance Manager unterstutzt die Pro-
zessmodellierung und Kontrolldokumentation system-
technisch. In anderen Systemen befindliche Kontrolldoku-
mentationen werden schrittweise in die neue Anwen-
dung Uberfuhrt. Durch die Verkntipfung von Prozessen
und Risiken sowie die Identifikation von Schlisselkontrol-
len werden operationelle Risiken transparent.

Personalmanagement. Der Erfolg der Allgemeine Renten-
anstalt Pensionskasse AG hangt wesentlich von engagier-
ten und qualifizierten Mitarbeitern ab. Durch ausgebaute
PersonalentwicklungsmaBnahmen unterstitzen wir un-
sere Mitarbeiter dabei, ihrer Verantwortung und ihren
Aufgaben gerecht zu werden. Uber Mitarbeiterbefragun-
gen sowie Kommunikationsplattformen versuchen wir
auf mogliche Anderungen in der Verbundenheit unserer
Mitarbeiter rechtzeitig zu reagieren, um die Identifikation
mit der W&W-Gruppe zu festigen. Um das Fluktuationsri-
siko zu handhaben, analysieren wir regelmaRig die quanti-
tative und qualitative Fluktuation.

Business Continuity Management. Um unseren Ge-
schaftsbetrieb bei Prozess- und Systemausfallen zu sichern
und fortzufihren, wurden gruppentbergreifend in einer
Auswirkungsanalyse kritische Prozesse identifiziert. Die be-
reits entwickelten Notfallplane unterliegen regelmaRigen
Funktionsprifungen. Unser Business-Continuity-Manage-
ment sorgt daflir, dass auch bei einer gravierenden Sto-
rung des Geschaftsbetriebes die kritischen Geschaftspro-
zesse aufrechterhalten und fortgefiihrt werden.

Organisationsleitlinien. Um operationelle Risiken zu be-
grenzen, existieren Verhaltensrichtlinien, Unternehmens-
leitlinien und umfassende betriebliche Regelungen.

IT-Risikomanagement. Ausfihrliche Test- und Backup-Ver-
fahren fir Anwendungs- und Rechnersysteme bilden die
Grundlage fir das effektive Management von Systemrisi-
ken. Der optimierte Einsatz unserer EDV-Systeme tragt zur
Komplexitatsreduktion unserer IT-Infrastruktur bei. Das
zusatzlich aufgebaute System- und Anwendungs-Know-
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how hilft IT-Engpasse zu vermeiden. Ein weiterentwickel-
tes Informationssicherheitsmanagementsystem sowie
das fur Systemausfalle vorgesehene Notfallmanagement
minimieren das IT-Ausfallrisiko.

Monitoring und Kooperation. Rechtlichen und steuerli-
chen Risiken wird durch laufende Beobachtung und Analy-
se der Rechtsprechung und der finanzbehérdlichen Hand-
habung begegnet. Unsere Konzernrechtsabteilung ver-
folgt in enger Zusammenarbeit mit den Verbanden rele-
vante Gesetzesvorhaben, die Entwicklung der Rechtspre-
chung sowie neue Vorgaben der Aufsichtsbehorden.

STRATEGISCHE RISIKEN

= Regulatorische Entwicklungen und die Implikationen
der EWU-Krise bergen Kapitalisierungsrisiken.

= Druck auf Ertrage im Kapitalanlagebereich aufgrund
des Niedrigzinsniveaus.

= Konsequentes Reputationsrisikomanagement im Inte-
resse unserer Kunden, Mitarbeiter und Anteilseigner.

Unter strategischen Risiken verstehen wir mogliche Ver-
luste, die aus Entscheidungen des Managements hinsicht-
lich der Geschaftsstrategie oder deren Ausfihrung bezie-
hungsweise einem Nichterreichen der gesetzten strategi-
schen Ziele resultieren. Strategische Risiken beinhalten
neben dem allgemeinen Geschaftsrisiko, den Gefahren
aus einem veranderten rechtlichen, politischen oder ge-
sellschaftlichen Umfeld auch die Risiken auf den Absatz-
und Beschaffungsmarkten, den Kosten- und Ertragsrisiken
sowie Reputationsrisiken.

Strategische Risiken sind bei der allgemeinen Geschaftsta-
tigkeit sowie bei Veranderungen im Branchenumfeld un-
vermeidlich. Unsere Experten beurteilen im Rahmen der
Risikoinventur die Gesamtheit aller strategischen Risiken
quartalsmaRig.

Kosten- und Ertragsrisiken. Unsere wesentlichen Ertrags-
risiken bestehen aus potenziellen Unterschreitungen der
geplanten wirtschaftlichen Ertrage aus unseren Kapital-
anlagen. Aufgrund des Volumens der Kapitalanlagen ist
die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG gegen-
Uber dieser Risikoart besonders exponiert. Vor diesem
Hintergrund stellt die Erreichung der gesetzten Rendite-
ziele hohe Anforderungen an unsere strategische Asset-
Allocation sowie unsere Front-Office-Einheiten. Potenziel-
le Uberschreitungen von Personal- und Sachkosten ber-
gen weitere Kosten- und Ertragsrisiken.

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Geschaftsrisiken. Im regulatorischen Umfeld beobachten
wir steigende Anforderungen an die Kapitalisierung und
Liquiditatsausstattung von Versicherungsunternehmen.
Insgesamt erwarten wir aus den aktuellen aufsichtsrecht-
lichen Entwicklungen deutlich steigende Kapitalanforde-
rungen. Verstarkte Regulierung erfahren wir durch zusatz-
liche Berichts- und Dokumentationspflichten und neue in-
ternationale Rechnungslegungsstandards. Wir stellen uns
diesen Anforderungen, doch binden sie in erheblichem
MaRe finanzielle, technische und personelle Ressourcen.

Reputationsrisiken. Wirde der Ruf des Unternehmens
oder der Marke beschadigt, besteht das Risiko, direkt oder
kinftig Geschaftsvolumen zu verlieren. Dadurch kénnte
der Unternehmenswert verringert werden. Als Vorsorge-
Spezialist sind wir in besonderem MaRe bei den Kunden
auf unsere Reputation als solides, sicheres Unternehmen
angewiesen. Aus dem Fehlverhalten einzelner Teilnehmer
einer Incentive-Reise wurde die Reputation der W&W-
Gruppe zeitweise beeintrachtigt. Mit konsequenter Sach-
verhaltsklarung und transparenter Kommunikationspolitik
wurde versucht, den entstandenen Schaden zu begren-
zen.

Vertrauensbasis. Da der Erfolg der Gesellschaft vom Ver-
trauen der vorhandenen und potenziellen Kunden in die
Leistungsfahigkeit des Unternehmens abhdngt, ist es ent-
scheidend, das positive Image durch verantwortungsvol-
les und kundenorientiertes Handeln zu starken und Ent-
wicklungen zum Schaden der Reputation der Marke abzu-
wenden. Im Interesse unserer Kunden und zum Schutz
unserer Mitarbeiter haben wir im Zuge unseres Reputati-
onsmanagements Konsequenzen aus den Verfehlungen
einzelner Vertriebsmitarbeiter gezogen und umfassende
MaBnahmen eingeleitet, um die Vertrauensbasis zu star-
ken.

Primat Existenzsicherung. Grundsatzlich sollen keine exis-
tenzgefahrdenden Einzelrisiken eingegangen werden. Die
Risiken werden minimiert durch eine bedarfs- und kosten-
orientierte Wachstumspolitik. Risikokosten werden grund-
satzlich kalkulatorisch bertcksichtigt.

Fokus Kerngeschaft. Die Allgemeine Rentenanstalt Pensi-
onskasse AG konzentriert sich auf den nationalen Markt
und mochte durch eine umfassende und zielgruppenge-
rechte Produktpolitik eine grofere Marktdurchdringung
erreichen, das vorhandene Kundenpotenzial besser aus-
schopfen sowie die Kundenbindung ausbauen. Hierdurch



soll ein dauerhaft profitables, risikoarmes Wachstum uber
dem Marktdurchschnitt erzielt werden.

Programm ,W&W 2012“ Das Zukunftsprogramm ,W&W
2012" legt, abgestimmt auf die strategischen Ziele, die
Schwerpunkte auf die funf Erfolgsschlissel ,Wachstum®,
,Werthaltigkeit”, ,Nachhaltigkeit®, ,\Wahrnehmung als Der
Vorsorge-Spezialist” sowie auf ein ,uberdurchschnittli-
ches Risikomanagement®. Die ambitionierten Ziele des
Programms unterliegen aufgrund einer Vielzahl von inter-
nen und externen Einflussfaktoren diversen strategischen
Risiken. Durch die vorausschauende Beurteilung der fir
unser Geschaftsmodell kritischen Erfolgsfaktoren versu-
chen wir unsere strategischen Ziele zu erreichen. Wir stre-
ben an, strategische Risiken frihzeitig zu erkennen, um
geeignete Strategien und MaRnahmen zur Risikosteue-
rung entwickeln und einleiten zu kdnnen.

Organisationsstruktur. Grundsatze und Ziele der Ge-
schaftspolitik sowie der daraus abgeleiteten Vertriebs-
und Umsatzziele sind in der Geschaftsstrategie und den
Vertriebsplanungen enthalten. Die Steuerung der Ge-
schaftsrisiken obliegt dem Vorstand. Abhangig von der
Tragweite einer Entscheidung ist gegebenenfalls die Ab-
stimmung mit der W&W-Gruppe und dem Aufsichtsrat
notwendig. Unsere operativen Einheiten identifizieren
und bewerten Reputationsrisiken innerhalb ihrer Ge-
schaftsprozesse. Um RechtsverstoRe zu vermeiden und
aufzudecken, hat die W&W-Gruppe ein Group Compliance
Committee etabliert. Unser Verhaltenskodex, zu dem wir
unter anderem auch regelmaliig interne Schulungen
durchfihren, formuliert die wesentlichen Regeln und
Grundsatze fur rechtlich korrektes und verantwortungs-
bewusstes Verhalten der Mitarbeiter.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Mit Sensitivitatsana-
lysen bewerten wir auch mittel- bis langfristig drohende
Risiken sowie unsere Handlungsoptionen. Im Zuge unse-
res Kapitalmanagements werden verschiedene Szenarien
entwickelt, um Kapitalisierungsrisiken der Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG zu quantifizieren und
entsprechende MaRRnahmen einzuleiten. Aufgrund der ge-
fallenen Zinsen durch die EWU-Verschuldungskrise haben
wir im Berichtsjahr erweiterte Entwicklungsszenarien dar-
gestellt.

Emerging-Risk-Management. Im Sinne eines Frihwarn-
systems zur Identifikation von Langfrist- bzw. Megatrends
dient unser Emerging-Risk-Management dazu, strategi-

sche Risiken rechtzeitig zu identifizieren und Gegenmaf-
nahmen einzuleiten.

Projektcontrolling. Die Realisierung des Programms ,W&W
2012" unterliegt einer Vielzahl von internen und externen
Einflussfaktoren. Die daraus resultierenden Risiken werden
laufend Uber Programm- und Projektberichte Gberwacht,
die dem Vorstand regelmaRig vorgelegt werden.

Fraud Prevention. Um Betrugsrisiken vorzugreifen, hat die
W&W-Gruppe das Projekt ,Fraud Prevention” umgesetzt.
In diesem Rahmen wurden MaRnahmen erarbeitet, um
gesetzliche Vorgaben sowie regulatorische Anforderun-
gen uber Kontrollen und technische Sicherungssysteme
einzuhalten und die Mitarbeiter fir das Thema Be-
trugspravention zu sensibilisieren. Durch implementierte
und dokumentierte Prozesskontrollen, die Fraud-relevante
Handlungen vermeiden und reduzieren helfen, wird Repu-
tationsschaden entgegengewirkt.

Business Continuity Management. Nach Umsetzung des
Konzernprojekts zur Etablierung eines Business Continuity
Managements (BCM) wurde die organisatorische Verant-
wortung fir die Weiterentwicklung und Pflege des BCM
in einer Konzernabteilung angesiedelt. Im Rahmen des
konzernweiten BCM wird die Identifikation der fir Repu-
tationsrisiken sensiblen Prozesse erreicht. Aufgesetzte
Wiederherstellungsplane mildern mogliche Folgeschaden
beim Eintritt von Betriebsunterbrechungsrisiken ab.

LIQUIDITATSRISIKEN
= Liquiditat in vollem Umfang gesichert.

Unter Liquiditatsrisiken verstehen wir mogliche Verluste,
die dadurch entstehen kénnen, dass liquide Geldmittel
nur teurer als erwartet zu beschaffen sind (Marktliquidi-
tatsrisiko), sowie das Risiko, dass Geldmittel nachhaltig
fehlen (Zahlungsunfahigkeitsrisiko), um unsere félligen
Zahlungsverpflichtungen zu erfiillen.

Zahlungsunfahigkeitsrisiko. Um einen kurzfristigen Liqui-
ditatsbedarf abdecken zu kdnnen, stehen in ausreichen-
dem Umfang leicht liquidierbare Kapitalanlagen zur Ver-
fugung. Uberdies wird bei verzinslichen Anlagen auf eine
ausgewogene Falligkeitsstruktur mit einem entsprechen-
den Anteil kiirzerer Restlaufzeiten geachtet. Die Liquidi-
tatsplanung ermdglicht die Steuerung und Sicherung der
jederzeitigen Zahlungsfahigkeit der Aligemeine Rentenan-
stalt Pensionskasse AG.
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Marktliquiditatsrisiken. Marktliquiditatsrisiken entstehen
hauptsachlich wegen unzuldnglicher Markttiefe oder
Marktstorungen in Krisensituationen. Bei Eintritt konnen
Kapitalanlagen tberhaupt nicht, nur in geringfugigen Vo-
lumina beziehungsweise unter Inkaufnahme von Abschla-
gen verauRert werden. Die derzeitige Lage an den Kapital-
markten lasst keine akuten materiellen Marktliquiditatsri-
siken fir die Kapitalanlagen erkennen. Allerdings ist die
Lage auf den institutionellen Kapitalmarkten insgesamt,
bedingt durch die Krise der europaischen Peripheriestaa-
ten, als angespannt bis kritisch zu beurteilen.

Pramisse Liquiditat. Unser Liquiditatsmanagement ist da-
rauf ausgerichtet, unseren finanziellen Verpflichtungen je-
derzeit und dauerhaft nachkommen zu kénnen. Der Fokus
unserer Anlagepolitik liegt unter anderem darauf, die Li-
quiditat jederzeit sicherzustellen. Bestehende gesetzliche,
aufsichtsrechtliche und interne Bestimmungen sind dabei
standig und dauerhaft zu erfillen. Die eingerichteten Sys-
teme sollen durch vorausschauende Planung und operati-
ve Cash-Disposition Liquiditatsengpasse frihzeitig erken-
nen. Absehbaren Liquiditatsengpassen ist durch geeigne-
te MaBnahmen friihzeitig zu begegnen.

Organisationsstruktur. Die Planung und Uberwachung
der Liquiditat wird durch die Abteilung Controlling/Risiko-
management der Wirttembergische Versicherung AG
durchgefiihrt. Die Abteilung Konzernrisikomanagement
uberwacht und konsolidiert die Liquiditatsplane der
W&W-Gruppe kontinuierlich. Fir das gruppenweite Cont-
rolling von Liquiditatsrisiken sowie die Liquiditatssteue-
rung ist das Group Liquidity Committee zustandig. Die Li-
quiditatslage wird regelmaRig in den Sitzungen des Group
Board Risk erortert. Bei Bedarf werden Steuerungsmaf3-
nahmen veranlasst. Bekannte oder absehbare Liquiditats-
risiken werden im Rahmen der Ad-hocBerichterstattung
umgehend an das Management gemeldet.

Liquiditatsplanung. Zur Begrenzung der Liquiditatsrisiken
verfugt die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG
uber ein System der Liquiditatsplanung und Liquiditats-
steuerung, welches mit den entsprechenden Prozessen in
der W&W-Gruppe verknupft ist. Bei der Liquiditatspla-
nung handelt es sich um einen rollierenden Prozess, in
dem in regelmaligen Abstanden unter Zugrundelegung
aktueller Entwicklungen die kinftige Liquiditatslage prog-
nostiziert wird. Neben einer auf langere Sicht ausgelegten
Liquiditatsplanung erfolgen permanente Aktualisierungen
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und zeitnahe Adjustierungen der aufgestellten Liquidi-
tatsplane. Aufgrund des permanenten Liquiditatsflusses
bei Versicherungsbeitragen, Kapitalanlagen und Tilgun-
gen sind gegenwartig keine Liquiditatsrisiken erkennbar.

Ausgewahlte Risikokomplexe

EMERGING RISKS

Emerging Risks beschreiben Zustande, Entwicklungen
oder Trends, welche die finanzielle Starke, die Wettbe-
werbsposition oder die Reputation der Allgemeine Ren-
tenanstalt Pensionskasse AG zukUlnftig signifikant in ih-
rem Risikoprofil beeinflussen konnten. Die Unsicherheit
hinsichtlich Schadenpotenzial und Eintrittswahrschein-
lichkeit ist in der Regel sehr hoch. Die Gefahr entsteht auf-
grund sich andernder Rahmenbedingungen beispielsweise
wirtschaftlicher, geopolitischer, gesellschaftlicher, techno-
logischer oder umweltbedingter Natur.

Das Risikomanagementsystem der W&W-Gruppe umfasst
entsprechend dem Umfang unseres Geschaftsmodells ei-
nen Emerging-Risk-Managementprozess, an dem auch die
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG partizipiert.
Dieser Prozess soll die angemessene Identifikation von
Langfrist- bzw. Megatrends sicherstellen. Emerging Risks
frihzeitig wahrzunehmen, angemessen zu analysieren
und adaquat zu managen, begrenzt das Risiko und er-
schlie3t komparative Wettbewerbsvorteile. Unser Key-
Emerging Risk ist die demografische Entwicklung. Der He-
rausforderung dem demografischen Wandel zu begegnen,
gehort zur Kernkompetenz des Vorsorge-Spezialisten.

RISIKOKONZENTRATIONEN

Unter Risikokonzentrationen verstehen wir mogliche Ver-
luste, die sich durch kumulierte Risiken ergeben konnen.
Wir unterscheiden zwischen ,Intra“-Konzentration
(Gleichlauf von Risikopositionen innerhalb einer Risikoart)
und ,Inter“-Konzentration (Gleichlauf von Risikopositio-
nen Uber verschiedene Risikoarten oder Risikobereiche
hinweg). Solche Risikokonzentrationen kdnnen aus der
Kombination von Risikoarten, zum Beispiel Adressrisiken,
Marktpreisrisiken, versicherungstechnischen Risiken oder
Liquiditatsrisiken entstehen. Bei der Steuerung unseres Ri-
sikoprofils achten wir in der Regel darauf, grof3e Einzelrisi-
ken zu vermeiden, um ein ausgewogenes Risikoprofil auf-
rechtzuerhalten.



Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG ist auf-
grund bestehender aufsichtsrechtlicher Reglementierun-
gen (zum Beispiel Anlageverordnung fir Versicherungen)
und hoher interner Bonitatsanspriche stark im Bereich Fi-
nanzinstitute investiert. Demzufolge tragt die Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG besonders das systemi-
sche Risiko des Finanzsektors. Unsere Kundenkreditport-
folios weisen wegen ihrer hohen Granularitat dagegen
keine nennenswerten Konzentrationsrisiken auf.

Um Risikokonzentrationen zu erkennen, sind regelmaliig
unternehmensubergreifende, interdisziplinare Betrach-
tungen erforderlich, die in den etablierten Prozessablau-
fen nicht enthalten sind. Wir fiihren deshalb kontinuier-
lich Analysen im Rahmen von Ubergreifenden Workshops
durch, um genau solche Risikokonzentrationen aufzuspu-
ren und systematisch zu vermeiden.

Risikobereichslbergreifende Stressszenarien ermdglichen
es, Risikokonzentrationen zu erfassen. Beispielsweise kon-
nen abrupte Anderungen der Stresstestergebnisse Hin-
weise auf Risikokonzentrationen geben. Auf Produkt- und
Vertriebsebene existieren umfassende Controllingmaf3-
nahmen, um Konzentrationen zu begrenzen.

DIVERSIFIKATION

Diversifikation zwischen Regionen unterstitzt uns dabei,
unsere Risiken effizient zu handhaben, weil sie den wirt-
schaftlichen Einfluss eines einzelnen Ereignisses be-
schrankt. Zudem trdgt sie zu einem insgesamt relativ sta-
bilen Ertrags- und Risikoprofil bei. Das Ausmal$ des Diver-
sifikationseffekts hangt einerseits von der Korrelation
zwischen den Risiken ab und andererseits von der relati-
ven Konzentration innerhalb eines Risikobereichs. Diversi-
fikation verstehen wir als einen der strategischen Erfolgs-
faktoren des Vorsorge-Spezialisten.

Bewertung des Gesamtrisikoprofils

Im Jahr 2011 hat die Allgemeine Rentenanstalt Pensions-
kasse AG stets die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
die Solvabilitat erfullt.

Gleichwohl birgt die nach wie vor ungeloste Haushalts-
und Schuldenkrise im Euroraum fir die gesamte Finanz-
branche und damit auch fir die Allgemeine Rentenanstalt

Pensionskasse AG weitere erhebliche Risiken, die in extre-
men Szenarien durchaus existenzbedrohende Auswirkun-
gen haben kénnten. Aus den Verbindungen innerhalb des
Finanzsektors erwdchst ein systemisches Risiko gegensei-
tiger Ansteckung, dem sich auch die Allgemeine Renten-
anstalt Pensionskasse AG naturgemaf nicht vollstandig
entziehen kann. Daher ist die baldige, konsequente und
nachhaltige Losung der Krise im Euroraum durch die Poli-
tik auch eine wichtige Voraussetzung fur den kurz- und
mittelfristigen Erfolg der Allgemeine Rentenanstalt Pensi-
onskasse AG.

Gefahrenpotenzial sehen wir z.B. in moglichen Nennwer-
therabsetzungen bei Staats- und Nachranganleihen. Die
anhaltende Unsicherheit im Hinblick auf die EWU-Ver-
schuldungskrise, insbesondere die genaue Ausgestaltung
des EFSF sowie die Nachhaltigkeit bei der Umsetzung von
geplanten Strukturreformen und Haushaltskonsolidierun-
gen stellen Belastungsfaktoren dar, die in den kommen-
den Monaten weiterhin zu einer hohen Volatilitat an den
Renten- und Aktienmarkten beitragen wird.

Durch unser Geschaftsmodell bedingt, verfiigen wir Gber
eine solide und diversifizierte Liquiditatsbasis. Es ist der-
zeit keine Gefahrdung der laufenden Zahlungsverpflich-
tungen bei der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse
AG erkennbar. In einem anhaltend volatilen Konjunktur-
und Kapitalmarktumfeld besteht auch fir die Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG das dem Finanzsektor
immanente systemische Risiko. Die Exposures in Staatsan-
leihen der EWU-Peripherielander schwachen durch vorge-
nommene Wertberichtigungen die Kapitalbasis vor allem
von Instituten des europaischen Finanzsektors. Bei einer
weiteren Verscharfung und Ausweitung der EWU-Ver-
schuldungskrise ist ein zusatzlicher Abschreibungsbedarf
in Folge moglicher Primdrinsolvenzen bzw. von Zweitrun-
deneffekten nicht auszuschlief3en.

Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG verflgt
uber ein Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem,
das es innerhalb der betrachteten Grenzen ermaoglicht, die
bestehenden und absehbaren kiinftigen Risiken rechtzei-
tig zu erkennen, angemessen zu bewerten, zu steuern und
zu kommunizieren. Zum Berichtszeitpunkt sind keine un-
mittelbaren Risiken erkennbar, die den Fortbestand der
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG gefahrden.
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Weiterentwicklungen und Ausblick

Durch die standige Weiterentwicklung und Verbesserung
unserer Systeme, Verfahren und Prozesse tragen wir den
sich andernden internen und externen Rahmenbedingun-
gen und deren Auswirkungen auf die Risikolage unseres
Unternehmens Rechnung.

Im Jahr 2011 wurden erhebliche Anstrengungen unter-
nommen, um die Qualitat unseres Risikomanagements
weiter auszubauen. Einen Schwerpunkt bildete dabei die
weitere Integration unserer Datenbasis. 2011 haben wir
das Wertpapierrisikomanagement konzernweit in einem
zentralen Wertpapier Middle-Office organisatorisch zu-
sammengefasst.

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Eine systematische Fortentwicklung des bestehenden Ri-
sikomanagements soll auch zukUlnftig die stabile und
nachhaltige Entfaltung der Allgemeine Rentenanstalt Pen-
sionskasse AG sichern. Die erreichten Standards in unse-
rem Risikomanagement wollen wir im Geschaftsjahr 2012
kontinuierlich und konsequent ausbauen. Hierftr haben
wir ein anspruchsvolles Entwicklungsprogramm mit einer
Reihe von MaRnahmen und Projekten entlang unseres Ri-
sikomanagementprozesses definiert.

Dartiber hinaus bereitet sich die W&W-Gruppe durch um-
fangreiche konzernweite Projekte gezielt auf kinftige auf-
sichtsrechtliche Anforderungen vor. Insgesamt ist die
W&W-Gruppe gut gerustet, die internen und externen
Anforderungen an das Risikomanagement erfolgreich um-
zusetzen.



PROGNOSEBERICHT

Gesamtaussage

Die Prognosen flr die Geschafts- und Ergebnisentwick-
lung der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG 2012
und 2013 sind insbesondere vor dem Hintergrund der an-
haltenden europaischen Staatsschuldenkrise zu sehen.
Nur wenn es der europaischen Politik und der EZB gelingt,
eine Uberzeugende Losung fur diese Krise zu entwickeln,
die mogliche negative Auswirkungen auf die deutsche
Konjunktur vermeidet oder zumindest mildert, ist ein sta-
biles Geschaftsumfeld, wie es in der Prognose unterstellt
wurde, erreichbar. Daher ist unsere Prognose mit erhebli-
chen Unsicherheiten behaftet.

Im Neugeschaft erwarten wir insgesamt eine positive
Entwicklung. Wir profitieren weiterhin von dem hohen Be-
darfan Altersvorsorgeprodukten.

Eine Stabilisierung des Geschaftsumfelds vorausgesetzt,
wollen wir im Geschaftsjahr 2012 und 2013 einen Jahres-
uberschuss erzielen, welcher mindestens auf dem Niveau
des jeweiligen Vorjahres liegt. Dabei profitieren wir von
den konzernweiten Anstrengungen innerhalb des Pro-
gramms ,W&W 2012" Die eigenen Moglichkeiten sowie
die Potenziale im Kundenstamm und Markt sind noch
nicht ausgeschopft und bieten uns Wachstumschancen.
Die sich verandernden Rahmenbedingungen sowohl im
wirtschaftlichen als auch im regulatorischen Umfeld blei-
ben dabei eine Herausforderung.

Risiken flr das Ergebnis der Allgemeine Rentenanstalt
Pensionskasse AG ergeben sich vor allem aus einer hohen
Volatilitat der Zinsmarkte, einem dauerhaften Niedrigzins-
szenario sowie einer anhaltenden Staatschuldenkrise in
Europa.

Erwartete wirtschaftliche
Rahmenbedingungen

GESAMTWIRTSCHAFTLICHER AUSBLICK

Flr 2012 rechnen wir mit einem deutlichen Ruckgang des
Wirtschaftswachstums in Deutschland. Aufgrund der EWU-
Verschuldungskrise und der nachgebenden Nachfrage der

Schwellenlander wird das deutsche Exportvolumen nur
noch geringfligig ansteigen. In der Folge wird der Auf3en-
handel einen geringeren Wachstumsbeitrag leisten. Die da-
durch eingetriibten Geschaftsaussichten werden sich
dampfend auf die Investitionsbereitschaft der Unterneh-
men auswirken. Eine 2012 voraussichtlich noch vergleichs-
weise stabile Arbeitsmarktlage und eine sinkende Inflation
beglinstigen hingegen eine positive Entwicklung des Kon-
sums. Er wird 2012 der wichtigste Wachstumstrager in
Deutschland sein. Die Staatsnachfrage wird jedoch auf-
grund der notwendigen Reduzierung des Budgetdefizits das
Wachstum belasten.

In der Summe ist im Kalenderjahr 2012 in Deutschland ins-
gesamt ein eher moderater Anstieg des Bruttoinlandspro-
dukts zu erwarten. In der EWU ist aufgrund des deutlich
ausgepragteren Konsolidierungsbedarfs der Staatsfinanzen
zahlreicher Mitgliedsstaaten und ihres Wettbewerbsnach-
teils eine Rezession das wahrscheinlichste Szenario.

Im Jahr 2013 ist dann —im Falle einer Uberwindung der Ver-
schuldungskrise in der EWU — mit einer Aufhellung der Kon-
junktur und einem wieder deutlich positiven Wirtschafts-
wachstum zu rechnen.

In Erwartung weiterer Zinsschritte der EZB und einer Fort-
setzung der Uppigen Geldversorgung ist von einem Anstieg
des kurzfristigen Zinsniveaus im Jahr 2012 nicht auszuge-
hen. Ebenso wenig ist zu erwarten, dass das Vertrauen der
Banken untereinander kurzfristig wiederhergestellt werden
kann. Die EZB spielt demnach weiter die Hauptrolle im Geld-
markt.

KAPITALMARKTE

Bestenfalls moderate Wachstumsraten, eine sinkende Infla-
tion und eine weiterhin extrem expansive Geldpolitik der
Europaischen Zentralbank konnten 2012 dazu fihren, dass
die Renditen am deutschen Rentenmarkt zumindest in den
ersten Jahresmonaten nahe des niedrigen Niveaus von 2011
verharren. Sollte es der EU-Politik im Laufe des Jahres jedoch
gelingen, signifikante Erfolge bei der Uberwindung der Ver-
schuldungskrise zu erzielen, konnte es im weiteren Jahres-
verlauf aufgrund stabilerer Konjunkturaussichten zu einem
ersten Anstieg der Anleiherenditen in Deutschland kom-
men. Ein weiterer leichter Zinsanstieg konnte sich gegebe-
nenfalls 2013 — unterstiitzt von erneuten Leitzinsanhebun-
gen der Europaischen Zentralbank —fortsetzen.
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Die europaischen Aktienmarkte werden im Jahr 2012 im
Spannungsfeld divergenter Einflussfaktoren stehen. Die po-
litischen Rahmenbedingungen, namentlich die anhaltende
EWU-Verschuldungskrise, werden negative Effekte auf das
Kaufinteresse der Anleger und damit auf die Aktienkursent-
wicklung haben. Positiv wird sich eine robuste Gewinnent-
wicklung der Unternehmen auswirken sowie die gemaf
klassischen Bewertungsfaktoren attraktive Bewertung der
Aktienmarkte.

Wirde sich im Jahresverlauf 2012 eine Losung der EWU-Kri-
se abzeichnen, ware folglich eine —auch 2013 anhaltende —
freundliche Kurstendenz an den Aktienmarkten zu erwar-
ten. Verbessert sich das politische Umfeld jedoch nicht,
muss mit einer weiterhin schwankungsintensiven Entwick-
lung der Aktienmarkte mit einem niedrigeren durchschnitt-
lichen Kursniveau gerechnet werden.

BRANCHENENTWICKLUNG

Die Einschatzung fur die Lebensversicherung bleibt ange-
sichts der Unwagbarkeiten des aktuellen Umfelds und des
Einmalbeitragsgeschdfts mit einer besonders grofBen Unsi-
cherheit verbunden. Wie der Gesamtverband der Deut-
schen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) gehen wir davon
aus, dass den Lebensversicherungen, Pensionskassen und
Pensionsfonds auch kinftig im Bereich der Altersvorsorge
eine wesentliche Bedeutung zukommt.

Das Neugeschaft gegen laufenden Beitrag wird sich im Jahr
2012 voraussichtlich auf Vorjahresniveau bewegen. Nach
der ungewohnlichen Entwicklung der Einmalbeitragsein-
nahmen von Lebensversicherungen in den letzten Jahren ist
die Einschatzung des Verlaufs fiir 2012 und die Folgejahre
schwierig. Gegenuiber dem Jahr 2011 scheint hier ein Betrag
auf Vorjahresniveau oder sogar ein leichter Riickgang der
Einmalbeitrage moglich. Die laufenden Beitragseinnahmen
sollen im Jahr 2012 um 1,0 % unter dem Vorjahreswert lie-
gen. Damit ergibt sich voraussichtlich ein Riickgang der ge-
buchten Bruttobeitrage im Vergleich zum Vorjahr in Hohe
von 1,0 %.

Flr 2013 gehen wir davon aus, dass die Beitragseinnahmen
der Branche der Lebensversicherungen, Pensionskassen und
Pensionsfonds gegenliber 2012 stabil bleiben.

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Geschaftsstrategie

Dank ihres soliden Geschaftsmodells hat sich die W&W-
Gruppe mittlerweile eine wirtschaftliche Basis aufgebaut,
von der wir gerade in Zeiten erschwerter Rahmenbedingun-
gen profitieren. Trotz Eurostaatenkrise, verscharfter Regula-
tion und historischer Niedrigzinsphase bleiben wir auf Kurs
und gehen den Weg der Erneuerung im Rahmen unseres
Zukunftsprogramms ,W&W 2012“ mit Augenmald weiter.
Die Postulate lauten Kosten- und Risikobewusstsein, Wachs-
tum mit Werthaltigkeit sowie wirtschaftliche Stabilitat und
marktorientierte Flexibilitat. Sie sind die entscheidenden
Garanten fur nachhaltigen unternehmerischen Erfolg und
fir die dauerhafte Unabhangigkeit als ,Der Vorsorge-Spezia-
list“am Markt.”

Gerade in Zeiten erschwerter Rahmenbedingungen kdnnen
wir als Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG von die-
sen konzernweiten Anstrengungen profitieren.

Wir wollen unsere operative Ertragskraft auch kiinftig nach-
haltig verbessern. Ein Uberdurchschnittliches Risikomanage-
ment sowie eine starkere Wertorientierung der Vertriebs-
steuerung tragen maligeblich zu diesem Ziel bei.

Kinftige Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage

ERWARTETE ENTWICKLUNG

Die private Vorsorge nimmt einen immer hoheren Stellen-
wert in unserer Gesellschaft ein. In Zeiten volatiler und unsi-
cherer Kapitalmarkte bevorzugen die privaten Anleger ver-
lassliche und garantierte Vorsorgeprodukte, die als krisenre-
sistent gelten. Diesen Bedarf konnen wir mit unserer Pro-
duktpalette adaquat abdecken. Insgesamt gehen wir auf-
grund der bendtigten Altersvorsorge fur die nachsten bei-
den Jahre von einem Wachstum des Neugeschafts aus. Die
relativ stabile wirtschaftliche Lage der privaten Haushalte
sowie unsere konsequente Ausrichtung des Vertriebs auf
die BedUrfnisse unserer Kunden unterstutzt diese Erwar-
tung. Das prognostizierte Annual Premium Equivalent (APE)
steigt sowohl 2012 als auch 2013 an. Bei den gebuchten
Bruttobeitragen erwarten wir im gleichen Zeitraum eben-
falls ein Wachstum.



Die Ertragslage der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse
AG hangt mafigeblich von den Ertragen aus den Kapitalan-
lagen, die sich im Kapitalanlageergebnis niederschlagen, ab.
Die nach wie vor vorhandenen Unsicherheiten an den Kapi-
talmarkten erschweren daher eine Prognose. Unsere konser-
vative Kapitalanlagepolitik und das weiter verbesserte Risi-
komanagement sollen sicherstellen, dass das notwendige
Kapitalanlageergebnis zur Erflllung unserer Leistungen ge-
genuber den Kunden in diesem Umfeld erzielt werden kann.

Daruber hinaus werden die Kosten in einem anhaltenden
Niedrigzinsszenario eine immer grofSere Rolle spielen.

Durch ,W&W 2012“ haben wir eine Effizienzsteigerung er-
zielt und sind daher zuversichtlich, die Verwaltungskosten-
quote (gemald GDV-Kennzahlendefinition) in 2012 und 2013
aufrund 2 % halten zu kénnen.

Das Ergebnis der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse
AG wird in 2012 und 2013 jeweils mindestens auf Vorjahres-
niveau liegen. Voraussetzung hierfur ist der Eintritt der un-
terstellten Stabilisierung an den Kapitalmarkten sowie das
Ausbleiben grolerer Adressausfalle.

CHANCEN UND RISIKEN

Eine Verbesserung der prognostizierten Wirtschaftslage
und die damit verbundene Ausweitung der finanziellen
Spielrdume zur Altersvorsorge konnen auf die Pensionskas-
sen positiv wirken. Weitere Chancen sehen wir in einer Erho-
lung des Kapitalmarktumfelds.

Mittelfristige Risiken fur das Geschaftsmodell der Personen-
versicherung bestehen in einer langer anhaltenden Niedrig-
zinsphase. Kurzfristige Risiken fir die Jahresergebnisse kon-
nen auch aus Adressrisiken, aus einem scharfen Riickgang
am Aktienmarkt sowie aus einem schnellen Anstieg des
Zinsniveaus resultieren. Eine mogliche Verscharfung der
Schuldenkrise, weitere Bonitatsverschlechterungen der EU-
Staaten sowie starke Zinsschwankungen kénnten das Errei-
chen der Prognosen der Allgemeine Rentenanstalt Pensions-
kasse AG beeinflussen. Weitere Herausforderungen ergeben
sich aus dem verdanderten politischen Umfeld sowie aus zu-
satzlichen regulatorischen Anforderungen.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Geschaftsbericht und insbesondere der
Prognosebericht enthalten zukunftsgerichtete Aussagen
und Informationen.

Diese vorausschauenden Angaben stellen Einschatzungen
dar, die auf Basis der zum heutigen Zeitpunkt zur Verfigung
stehenden und als wesentlich bewerteten Informationen
getroffen wurden. Sie konnen mit bekannten und unbe-
kannten Risiken, Ungewissheiten und Unsicherheiten, aber
auch mit Chancen verbunden sein. Die Vielzahl von Fakto-
ren, die die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft beeinflus-
sen, kann dazu fihren, dass die tatsachlichen von den zur-
zeit erwarteten Ergebnissen abweichen.

Eine Gewahr kann die Gesellschaft fur die zukunftsgerichte-
ten Angaben daher nicht Gbernehmen. Eine Verpflichtung,
Zukunftsaussagen an die tatsachlichen Ergebnisse anzupas-
sen und sie zu aktualisieren, besteht nicht.
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BEZIEHUNGEN ZU VERBUNDENEN
UNTERNEHMEN

Die Wurttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart,
halt 100 % unseres Aktienkapitals. Die W&W AG besitzt
die Mehrheitsbeteiligung an der Wirttembergische Le-
bensversicherung AG. Die W&W AG steht ihrerseits in ei-
nem Abhangigkeitsverhaltnis zur Wiistenrot Holding AG.
Geschaftsbeziehungen zwischen der Wistenrot Holding
AG und unserer Gesellschaft bestehen nicht.

Der Vorstand hat entsprechend § 312 AktG einen Bericht
uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Ab-
hangigkeitsbericht) erstellt und darin abschlieBend er-
klart:

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

,Unsere Gesellschaft hat bei den im Bericht Uber Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen aufgefiihrten
Rechtsgeschaften nach den Umstanden, die uns in dem
Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschafte
vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschaft eine
angemessene Gegenleistung erhalten. MaBnahmen auf
Veranlassung oder im Interesse der herrschenden
Unternehmen oder der mit ihr verbundenen Unterneh-
men wurden weder getroffen noch unterlassen.”

Mit der Wirttembergische Lebenversicherung AG, der
Wurttembergische Versicherung AG, der W&W AG, der
W&W Informatik GmbH, der W&W Service GmbH, der
Wustenrot Bausparkasse AG und der Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank bestehen enge Beziehungen auf Grund
von Dienstleistungs- und Funktionsausgliederungs-Ver-
tragen. Sie regeln die ganz oder teilweise Ubertragenen
Dienstleistungen einschliel3lich einer angemessenen Ver-
gutung. Die Vergutung der W&W Asset Management
GmbH erfolgt dagegen erfolgsabhangig.



PRODUKTANGEBOT

Die AuRendienstmitarbeiter der Wiirttembergischen ver-
mitteln Produkte der

= Wirttembergische Versicherung AG

= Wirttembergische Lebensversicherung AG
= Wirttembergische Krankenversicherung AG
= Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG
= Karlsruher Lebensversicherung AG

= Wistenrot Bausparkasse AG

= Waistenrot Bank AG Pfandbriefbank

= W&W Asset Management GmbH

Das Produktangebot der Wirttembergischen Versiche-
rungsgruppe umfasst ein breites Spektrum an Versiche-
rungen fur Privat- und Firmenkunden:

Versicherungsangebot fur Privatkunden

LEBENS- UND RENTENVERSICHERUNG

= Betriebliche Altersversorgung/Entgeltumwandlung

= Finanzierungen

= Kapital- und Risikolebensversicherung, Ausbildungsver-
sicherung, Bestattungsvorsorge, Erbschaftsvorsorge,
Berufsunfahigkeits- und Unfall-Zusatzversicherung

= Klassische Rentenversicherung, fondsgebundene Ren-
tenversicherung, Riester-Rente, Basis-Rente, Berufsun-
fahigkeits-, Waisen-, Hinterbliebenenrenten-Zusatz-
versicherung, Selbststandige Berufsunfahigkeits-
versicherung

KRANKENVERSICHERUNG

= Krankheitskostenvollversicherung

= Krankheitskosten-Zusatz- und Erganzungsversiche-
rung

= Krankentagegeldversicherung, Krankenhaustagegeld-
versicherung

m Pflegepflichtversicherung, Pflegetagegeldversicherung

= Auslandsreisekrankenversicherung

SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG
m Bauleistungsversicherung
= Haftpflichtversicherung

= Glasversicherung

= Hausratversicherung

= Kraftfahrtversicherung

= Luftfahrtversicherung

m Rechtsschutzversicherung
= Transportversicherung

= Unfallversicherung

= Wohngebdudeversicherung

Versicherungsangebot fur Firmenkunden

LEBENS- UND RENTENVERSICHERUNG
Alle Durchfiuihrungswege der betrieblichen Altersversor-

gung
KRANKENVERSICHERUNG

SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG
m Ertragsausfallversicherung

= Haftpflichtversicherung

= Kraftfahrtversicherung

= Luftfahrtversicherung

m Rechtsschutzversicherung

= Sachversicherung

= Technische Versicherung

= Transportversicherung

= Unfallversicherung
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ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG



Mehrjahriger Vergleich?

2011 2010 2009 2008 2007

Neuzugang

Beitragssumme inTsd € 345933 283 669 287 534 376 094 334430
Versicherungsbestand —selbst abgeschlossen

laufender Beitrag fur ein Jahr inTsd € 87 865 82762 78 470 75999 68183

Anzahl der Vertrage 87 639 81791 76792 71828 62272
Gebuchte Bruttobeitrage inTsd € 88291 84174 79993 74714 67 390
Deckungsriickstellung Bruttobetrag? inTsd € 423261 344920 271469 204 396 144083
Rickstellung flr Beitragriickerstattung inTsd € 13590 11810 9051 7888 7803
Kapitalanlagen? inTsd € 438 446 358 330 284226 214 665 160753
Nettoverzinsung? in% 3,6 4,1 3,5 2,0 4,7
Gesamtiberschuss inTsd € 4692 5735 3115 1442 4265
Zuflihrung zur Riickstellung fur Beitragsriickerstattung inTsd € 4442 4885 2865 1242 3865
Jahresuiberschuss inTsd € 250 850 250 200 400
Verbandskennzahlen:*
Abschlusskostensatz in % 3,2 3,7 3,6 3,6 3,4
Verwaltungskostensatz in? 2,0 2,3 2,4 2,7 2,5
Uberschussquote in? 4,6 5,9 3,5 1,8 5,8
Eigenmittelquote in % 1913 157,1 157,0 187,6 2437

1 Die Zahlen wurden nach den Vorschriften des Versicherungsbilanzrichtliniengesetzes ermittelt.

2 EinschlieRlich Gewinnguthaben, abziglich der Forderungen an Versicherungsnehmer wegen noch nicht falliger Anspriiche.

3 Ohne Fondsgebundene Rentenversicherung.

4 GemaR Kennzahlenkatalog des Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV).
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Jahresabschluss

BiLANZ

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

AKTIVA

in€ 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010
A. Kapitalanlagen
I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen S
1. Beteiligungen 30976 593 5060635
IIl. Sonstige Kapitalanlagen 2
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 58 480 576 31776417
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 76198 169 76 573 439
3. Sonstige Ausleihungen 261 665 540 236784677
4. Einlagen bei Kreditinstituten 11125000 8135000
Davon bei verbundenen Unternehmen 11 125 000 (Vj. 8 135 000) €
407 469 285 353269533
438 445878 358330168
B. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 3 10383099 9029 646
C. Forderungen
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an 4
1. Versicherungsnehmer 21672728 18 686 380
2. Versicherungsvermittler 142224 127 617
21814952 18 813997
1. Sonstige Forderungen 5 2881101 1871561
Davon an verbundene Unternehmen 2 484 431 (Vj. 1 871 561) € und an
Beteiligungsunternehmen? 100 318 (Vj. —) € 24696 053 20685558
UBERTRAG 473525030 388045372

1 Siehe nummerierte Erlauterung im Anhang ab Seite 44.

2 Hierunter sind Unternehmen zu verstehen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht.




AKTIVA

ne 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010

UBERTRAG 473 525030 388045372

D. Sonstige Vermdgensgegenstinde 6

I Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 2017 470 3799891

E. Rechnungsabgrenzungsposten 7

I.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten 5454 956 5713846

IIl.  Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 12775 17518
5467731 5731364

SUMME DER AKTIVA 481010231 397576627

Ich bestatige hiermit entsprechend § 73 VAG, dass die im Vermogensverzeichnis aufgefuhrten
Vermogensanlagen den gesetzlichen und aufsichtsbehordlichen Anforderungen gemaf ange-

legt und vorschriftsmaRig sichergestellt sind.

Stuttgart, den 7. Februar 2012

Der Treuhander
Dr. Gerhard Zagst, Notar
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BiLANZ

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

PAssIVA

ne 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 8 3000 000 3000000
IIl. Kapitalriicklage 15261 155 15261155
Il Gewinnriicklagen 9
1. Gesetzliche Riicklage 110000 97 500
2. Andere Gewinnrlcklagen 1043750 925000
1153750 1022500
IV. Bilanzgewinn 10 1046 250 927500
20461155 20211155
B. Versicherungstechnische Riickstellungen
I Beitragsubertrage
Bruttobetrag 2357 887 2352160
IIl. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 423 261 485 344919 817
2. Davon ab: Anteil firr das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 191942 174299
423 069 543 344 745518
Il. Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Bruttobetrag 444988 11 485
IV. Rickstellung flr erfolgsabhdngige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattung
Bruttobetrag 11 13589 550 11810491
439461968 358919654
C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird 12 10383099 9029 646
D. Andere Riickstellungen 13
I Steuerrlckstellungen = 395942
IIl. Sonstige Rickstellungen 917 121 1170402
917 121 1566 344
E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschdft 191942 174299
UBERTRAG 471415285 389901098
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PASSIVA
n€ 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010
UBERTRAG 471415285 389901098

F. Andere Verbindlichkeiten

I Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 14
1. gegenlber Versicherungsnehmern 7 549 873 5956 463
2. gegenuber Versicherungsvermittlern 1573112 827178
9122 985 6783641
1. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 52 604 55621
1. Sonstige Verbindlichkeiten 15 343117 247 618
Davon aus Steuern 4 550 (Vj. 3 944) € 9518 706 7 086 880
Davon gegeniiber verbundenen Unternehmen 54 745 (Vj. 32 520) €
G. Rechnungsabgrenzungsposten 16
I. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 76 240 588 649
SUMME DER PAsSSIVA 481010231 397576627

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter den Posten B. Il. und C. der Passiva eingestellte
Deckungsruckstellung unter Beachtung des § 341 f HGB sowie der aufgrund des § 65 Abs. 1
VAG erlassenen Rechtsverordnungen berechnet worden ist; fir den Altbestand im Sinne des

§ 11 ¢ VAG ist die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am 5. Dezember 2011 genehmigten
Geschaftsplan berechnet worden.

Stuttgart, den 7. Februar 2012

Verantwortlicher Aktuar
Michael Ortlieb
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ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1.1.2011 bis 1.1.2011 bis 1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
in€ 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010
1. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 17 88291160 84173700
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 121289 118930
88169 871 84 054770
c) Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage -5727 -39110
88 164 144 84 015 660
2. Beitrage aus der Brutto-Riickstellung flir Beitragsriickerstattung 1005 380 639 231
3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen 286292 38984
b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 18 15564 162 13012924
Davon aus verbundenen Unternehmen 75 011 (Vj. 39 243) €
c) Ertrage aus Zuschreibungen 156 218 488958
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 19 2138899 1294773
18 145571 14 835639
4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 20 79 192 911 689
5. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 21 3903735 2716 406
6. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung 22
a) Zahlungen fur Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 8175 807 5460 231
bb) Anteil der Ruickversicherer 15222 11353
8160 585 5448 878
b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Bruttobetrag 433503 6481
8594 088 5455 359
7. Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen
Deckungsriickstellung
aa) Bruttobetrag 23 79695121 76 677 360
bb) Anteil der Rickversicherer 17 643 39221
79677 478 76 638 139
8. Aufwendungen fur erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattung flr eigene Rechnung 4442260 4884630
UBERTRAG 18 584 196 16 140497




1.1.2011 bis 1.1.2011 bis 1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
ne 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010
UBERTRAG 18584196 16 140 497
9. Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb flir eigene Rechnung 24
a) Abschlussaufwendungen 10987 772 10450590
b) Verwaltungsaufwendungen 1771379 1895662
12759151 12 346 252
c) Davon ab: Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in
Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 41531 31735
12717 620 12314517
10. Aufwendungen flr Kapitalanlagen 25
a) Aufwendungen fir die Verwaltung der Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen 580 023 391723
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 2529950 1275733
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 507 280 45 062
3617253 1712518
11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen 26 1018562 42862
12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung 569 234 559 881
13. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 661527 1510719
Il.  Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 27 189026 40574
2. Sonstige Aufwendungen 28 540 057 629 455
—351031 —588881
3. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 310496 921838
4. AuRerordentliche Aufwendungen 29 29944 29 944
5. AuBerordentliches Ergebnis —29944 —29944
6. Steuernvom Einkommen und vom Ertrag 30 30552 41894
7. Jahresilberschuss 250000 850 000
8. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 927 500 523750
9. Einstellungen in die Gewinnrlicklagen
a) in die gesetzliche Ricklage 12 500 42500
b) in andere Gewinnrticklagen 118 750 403750
131 250 446 250
10. BILANZGEWINN 1046 250 927 500
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ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

ANHANG

Erlauterungen zum Jahresabschluss

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN AKTIVA
Beteiligungen haben wir zu Anschaffungskosten angesetzt.

Investmentanteile und Inhaberschuldverschreibungen sind zu den durchschnittlichen An-
schaffungskosten eines Papiers bewertet.

Alle Wertpapiere sind dazu bestimmt dauerhaft dem Geschaftsbetrieb zu dienen und werden
unter Anwendung der Regelungen gemal? § 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3
Satz 3 HGB angesetzt und nach den fur das Anlagevermogen geltenden Vorschriften zu den

Anschaffungskosten oder dem niedrigeren beizulegenden Wert, unter Beriicksichtigung des
Wertaufholungsgebotes, bewertet.

Investmentanteile

Bei der Ermittlung des beizulegenden Wertes im Falle von Investmentanteilen wurde nach
folgenden Verfahren vorgegangen:

Bei Fonds, bei denen wir einen Zugang zu Detailinformationen Uber aktuelle die Fondszu-
sammensetzung und -wertentwicklung haben (insbesondere Spezialfonds), betrachten wir
bei der Ermittlung des beizulegenden Wertes grundsatzlich die in den Fonds enthaltenen
Vermogensgegenstande, die gesondert bewertet und anschlieBend zum beizulegenden
Wert des Fondszertifikats zusammengefasst werden (,Durchschauverfahren®).

Bei Wertpapierfonds, bei denen das Durchschauverfahren mangels Detailinformationen
nicht angewendet werden kann (insbesondere Publikumsfonds), priifen wir anhand der
IDW-Aufgreifkriterien, ob Anhaltspunkte fir eine dauerhafte Wertminderung vorliegen.

Es werden folgende Kriterien angewandt:

Der Anteilswert liegt in einem Zeitraum von sechs Monaten vor dem Bilanzstichtag um
mindestens 20 % unter dem Buchwert oder in einem Zeitraum von zwolf Monaten um
mindestens 10 % unter dem Buchwert. Sofern der Fonds Uber die oben genannten Auf-
greifkriterien oder anderweitig identifiziert wird, erfolgt in einem zweiten Schritt eine
Einzelfallanalyse, ob eine dauerhafte Wertminderung vorliegt. Diese wird aufgrund von
Analysen der entsprechenden Marktsegmente durchgefihrt.

ABS-Fonds

Bei der Ermittlung des beizulegenden Wertes fur unseren W&W Global Strategies Fund,
der in Asset-Backed-Securities investiert, haben wir auf die Betrachtung der im Fonds ent-
haltenen Einzelpositionen abgestellt. Wir haben diese auf der Basis eines Modellverfahrens
bewertet, mit dem der nachhaltige Wert der einzelnen ABS-Titel im Fonds ermittelt wurde.
In dem Modell werden die erwarteten Cashflows der einzelnen ABS-Titel im Fonds mit ei-
nem risikoadaquaten Marktzins abdiskontiert.



Der beizulegende Anteilswert des gesamten Fonds ergibt sich aus der Summe der Modell-
werte der einzelnen ABS-Titel im Fonds, sofern diese kleiner als die historischen Anschaf-
fungskosten sind sowie der Summe der sonstigen im Fonds befindlichen Werte. Sind die
Modellwerte hoher als die historischen Anschaffungskosten der einzelnen ABS-Titel im
Fonds, werden die historischen Anschaffungskosten zur Ermittlung des beizulegenden An-
teilswertes herangezogen.

Im Hinblick auf die Zeitwertangabe fur den ABS-Fonds im Anhang gemal? § 56 RechVersV
wurde als Freiverkehrswert der im Rahmen investmentrechtlicher Vorschriften von der Ka-
pitalanlagegesellschaft errechnete und veréffentlichte Riicknahmepreis verwendet, der auf
der Basis der Brokerkurse der einzelnen ABS-Titel sowie der Zeitwerte der lbrigen im Fonds
befindlichen Vermogenswerte ermittelt wurde. Die stille Last bei diesem Fonds ergab sich
aus der Differenz zwischen dem auf Basis des Modellverfahrens ermittelten beizulegenden
Wert und dem Freiverkehrswert.

m Festverzinsliche Wertpapiere im Direktbestand

Der Ansatz der festverzinslichen Wertpapiere im Anlagevermogen erfolgte zum Nennwert
(100 %) bzw. zu den Anschaffungskosten, falls keine Default-Ereignisse und aufgrund der
erstellten Bonitatsanalysen keine Hinweise (z.B. erwartete kiinftige Nennwertherabset-
zungen) auf eine nachhaltige Wertminderung vorlagen. Bestanden bei im Anlagevermdgen
befindlichen nachrangigen Forderungen gegen Banken in Form von bérsennotierten Inha-
berpapieren entsprechend der Art der Nachrangigkeit sowie der Ausgestaltung der indivi-
duellen Bedingungen Zinsausfalle oder lagen Hinweise auf eine Gefahrdung der Ruckzah-
lung zum Nennwert vor, wurde fur die Bewertung der Borsenkurs zum Jahresende heran-
gezogen. Sofern im Jahr 2011 die Kurse von Papieren, die in den Vorjahren abgeschrieben
wurden, wieder angestiegen sind, wurden entsprechende Zuschreibungen durchgeftihrt.
Auch bei ABS-Papieren in der Bilanzposition ,festverzinsliche Wertpapiere” im Direktbe-
stand wird in dieser Form vorgegangen.

Bei den Kapitalanlagen, die nicht auf den niedrigeren Zeitwert am Stichtag abgeschrieben wer-
den, wird von einer Wertaufholung in einem mittleren Planungszeitraum oder bis zur Endfal-
ligkeit ausgegangen.

Die Bilanzierung erfolgt fur die sonstigen Ausleihungen mit Ausnahme der Namensschuldver-
schreibungen zu fortgefihrten Anschaffungskosten. Differenzen zwischen den Anschaffungs-
kosten und dem Rickzahlungsbetrag werden nach § 341 c Abs. 3 HGB unter Anwendung der
Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit verteilt. Die Ermittlung des Effektivzinssatzes erfolgte
zum Umstellungszeitpunkt (01.01.2011) ausgehend von den fortgeflihrten Anschaffungskos-
ten.

Seit 01.01.2011 wird somit durch die Novellierung des § 341 ¢ HGB die Nennwertbilanzierung
nur noch fur Namensschuldverschreibungen angewendet. Diese sind zum Nennwert abziglich
geleisteter Tilgungen bilanziert. Agio- und Disagiobetrage werden linear auf die Laufzeit ver-
teilt.

Einlagen bei Kreditinstituten und andere Kapitalanlagen werden grundsatzlich zu Nominal-
werten angesetzt.
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Es befinden sich mehrere strukturierte Produkte im Bestand. Die strukturierten Produkte in
Form von Darlehen und Namensschuldverschreibungen und die darin enthaltenen derivativen
Bestandteile werden einheitlich bilanziert.

Als Zeitwert von verbundenen Unternehmen und Beteiligungen legen wir den den Ertragswert
bzw. einen nach dem Netto-Inventarwertverfahren ermittelten Zeitwert, in Einzelfallen auch
die Anschaffungskosten zugrunde.

Fir die Zeitwerte der Ubrigen Kapitalanlagen wird der letzte verfugbare Borsenkurswert oder
ein auf Basis anerkannter, marktiblicher finanzmathematischer Modelle ermittelter Markt-
wert angesetzt.

Investmentzertifikate werden mit dem letzten verfligbaren Riicknahmepreis angesetzt.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungen werden mit
dem Zeitwert (RGcknahmepreis der zugrunde liegenden Investmentzertifikate) angesetzt.

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft bilanzieren wir zu Nomi-
nalwerten. Pauschalwertberichtigungen werden aufgrund von Einzelerhebungen und nach Er-
fahrungswerten der letzten Jahre gebildet und aktivisch abgesetzt.

Sonstige Forderungen sowie die sonstigen Vermogensgegenstande sind mit den Nominalwer-
ten angesetzt.

Von dem Wahlrecht zum Ansatz aktiver latenter Steuern aufgrund sich ergebender Steuerent-
lastungen nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB wird kein Gebrauch gemacht.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN PASSIVA

Die Beitragstbertrage errechnen wir bei den betroffenen Tarifen unter Berticksichtigung des
Beginnmonats und der Zahlungsweise jeder einzelnen Versicherung. Steuerliche Bestimmun-
gen werden beachtet.

Die Deckungsrickstellung der nicht fondsgebundenen Versicherungen ist nach der prospekti-
ven Methode flr jede Versicherung einzeln fur das Geschaftsjahr und das Folgejahr ermittelt.
Die Bilanzdeckungsruckstellung wird unter Berlicksichtigung des Beginnmonats jeder einzel-
nen Versicherung errechnet. Die Berlicksichtigung kunftiger Verwaltungskosten erfolgt impli-
zit. FUr beitragsfreie Versicherungsjahre wird eine Riickstellung fir Verwaltungskosten gebil-
det.

Die Deckungsrickstellung der fondsgebundenen Rentenversicherung inklusive eventueller Ga-
rantieanteile wird fur jeden einzelnen Vertrag nach der retrospektiven Methode ermittelt. Da-
bei werden die eingehenden Beitrage, soweit sie nicht fir Garantien verwendet werden, in
Fondsanteilen angelegt. Die Risiko- und Kostenanteile werden — gegebenenfalls unter Verrech-
nung mit den entsprechenden Uberschussanteilen — monatlich dem Fondsguthaben entnom-
men. Die nicht auf Garantieanteile entfallende Deckungsriickstellung bei den fondsgebunde-
nen Versicherungen entspricht in Ubereinstimmung mit § 341 d HGB dem Zeitwert der zum
Bilanzstichtag auf die Versicherungen entfallenden Fondsanteile.



Bei Versicherungen mit laufender Beitragszahlung werden einmalige Abschlussaufwendungen
begrenzt durch den Hochstzillmersatz (§ 4 (1) DeckRV) explizit berlicksichtigt. Die Betrage wer-
den als noch nicht fallige Anspriiche unter den Forderungen an Versicherungsnehmer ausge-
wiesen. Fir Tarife, gemaR § 169 VVG ist gesetzlich aufgrund von § 169 (3) VVG ein erhohter
Rickkaufswert zu stellen. Dieser ist in der Bilanzreserve berticksichtigt. Die hochstméglichen
Pramienanteile zur Tilgung der aktivierten Abschlusskosten sind gemaR § 4 (3) DeckRV bei die-
sen Tarifen zusatzlich um die Beitragsanteile reduziert, die zur Bildung der erhohten Bilanzre-
serve notig sind. Sonstige Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb einschlieflich der Ab-
schlussaufwendungen fur ungezillmerte Tarife werden dagegen implizit berlcksichtigt.

Der hochste im Versicherungsbestand verwendete Rechnungszins betragt 3,25 Prozent und
liegt damit unterhalb des gemafs § 5 (3) DeckRV zu ermittelnden Referenzzinses. Die Bildung

einer Zinszusatzreserve gemafd § 341 f (2) HGB war daher nicht erforderlich.

ALTBESTAND

DECKUNGSRUCKSTELLUNG

RECHNUNGSZINS VERWENDETE TAFELN

Versicherungsbestand
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Rentenversicherungen 3,25 DAV 1994 R, DAV 2004 RB, DAV 2004 RB 20
Berufsunfahigkeitsversicherungen 3,25 DAV Tafeln 1997 |, RI, TI/Sterbetafel DAV 1994 T
Rentenversicherungen 2,75 DAV 2004R

Berufsunfahigkeitsversicherungen 2,75 DAV Tafeln 1997 |, RI, TI/Sterbetafel DAV 1994 T

Im Wesentlichen sind dabei Einzelversicherungen mit 4 Prozent, Kollektivversicherungen mit
2,3 Prozent der Beitragssumme gezillmert.

Die Deckungsruckstellung der Rentenversicherungen musste im Geschaftsjahr 2011 erhoht
werden, um ein angemessenes Sicherheitsniveau zu erhalten. Basis hierfir sind die von der
DAV entwickelten Sterbetafeln DAV2004RB zu dreizehn Zwanzigstel und die Sterbetafel
DAV2004RB20 zu sieben Zwanzigstel, unternehmensindividuelle Kapitalabfindungswahr-
scheinlichkeiten sowie die im Rahmen der Verlautbarungen der BaFin (VerBaFin) 01/2005 ver-
offentlichten Grundsatze.

NEUBESTAND

DECKUNGSRUCKSTELLUNG

RECHNUNGSZINS VERWENDETE TAFELN

in %

Versicherungsbestand

Rentenversicherungen 2,75 DAV 2004 R
Berufsunfahigkeitsversicherungen 2,75 DAV Tafeln 1997 I, RI, Tl/Sterbetafel DAV 1994 T
Rentenversicherungen 2,25 DAV 2004 R, DAV 2008 T

WL 2007 | und WL 2008 |, DAV Tafeln 1997 RI (erweitert),
Berufsunfahigkeitsversicherungen 2,25 Tl/Sterbetafel DAV 1994 T
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Fur die Berechnung der Deckungsriickstellung des Neubestands sind die Grundsatze der Be-
rechnung der BaFin gemal? § 13 d VAG mitgeteilt worden.

Im Wesentlichen sind dabei Einzelversicherungen mit 4 Prozent, Kollektivversicherungen mit
2,3 Prozent der Beitragssumme gezillmert.

Im Alt- und Neubestand haben wir die jeweils gleichen Rechnungsgrundlagen auch bei der Be-
rechnung der Deckungsrickstellung fir die aus der Uberschussbeteiligung resultierenden Er-
hohungssummen bzw. Erhohungsrenten angewendet.

Insgesamt werden Uber 90 Prozent der aus Kundenbeitragen gebildeten Deckungsrickstellun-
gen nach den berichteten Berechnungsmethoden ermittelt.

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird fir jeden einzelnen Ver-
sicherungsfall gebildet, der bis zum 31. Dezember eingetreten war, aber bis dahin nicht mehr
ausgezahlt werden konnte. Die Riickstellung haben wir in Hohe der voraussichtlich zu erbrin-
genden Leistung bilanziert.

Der Fonds fur Schlusstberschussanteile innerhalb der Rickstellung fir Beitragsriickerstattung
wurde flr den Altbestand gemald des eingereichten Geschaftsplans und fur den Neubestand
gemal § 28 Abs. 7 RechVersV berechnet.

Im Altbestand wird der Fonds jeweils mit folgenden Zinssatzen abgezinst: bei Rentenversiche-
rungen 5,6 Prozent und bei Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherungen 3,6 Prozent.

Bei Produkten im Neubestand wird der Fonds fir Schlusstiberschussanteile einheitlich mit
dem flr das Geschaftsjahr fir die Tarifgeneration 2008 deklarierten Zinssatz verzinst.

Die Steuerrtickstellungen und die sonstigen Riickstellungen mit einer Laufzeit von mehr als ei-
nem Jahr wurden grundsatzlich mit dem nach § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB notwendigen Erfil-
lungsbetrag unter Beruicksichtigung kiinftiger Preis- und Kostensteigerungen ermittelt. Die
Preis- und Kostensteigerungen orientieren sich an der Teuerungsrate und wurden tber die je-
weilige Laufzeit der Rickstellung mit Satzen zwischen 1% und 2 % berlcksichtigt. Der Diskon-
tierungszins fur die Abzinsung entspricht dem von der Bundesbank gemaR der RiickAbzinsVO
veroffentlichten durchschnittlichen Zinssatz der letzten sieben Jahre bei einer entsprechend
angenommenen Restlaufzeit (Stand Oktober 2010). Die Ubrigen sonstigen Rickstellungen und
die Steuerrlckstellungen wurden in Hohe des Erfullungsbetrags angesetzt.

Depotverbindlichkeiten, Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschaft,
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft und sonstige Ver-
bindlichkeiten wurden zum Erfiillungsbetrag bilanziert.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Bei Wertpapierzugangen wurden als Anschaffungskosten der sich aus Wertpapier- und EZB-
Devisenmittelkurs zum Anschaffungszeitpunkt ergebende Betrag in Euro und als Bérsenwert
der sich aus Wertpapier- und EZB-Devisenmittlekurs zum Bilanzstichtag ergebende Betrag in
Euro zugrunde gelegt. Auch die Folgebewertung erfolgt zum EZB-Devisenmittelkurs.
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Auf fremde Wahrungen lautende Bankguthaben haben wir zum EZB-Devisenmittelkurs am
Bilanzstichtag bewertet.

Die Wahrungsumrechnung flr Vermégensgegenstande und Verbindlichkeiten, mit einer Rest-
laufzeit von weniger als einem Jahr, erfolgt gemaf § 256 a Satz 2 HGB ohne die Beachtung des
Anschaffungskostenprinzips beziehungsweise des Imparitats- und Realisationsprinzips zum
EZB-Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag.

Aufwendungen und Ertrage werden zu Tageskursen am Abrechungstag angesetzt.
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Erlauterungen Aktiva
A. KAPITALANLAGEN

Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist in einer Anlage zum Anhang auf der Seite 65
dargestellt.

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen (1)*

Es bestehen Beteiligungen in Hohe von 30 976 593 (Vj. 5 060 635) €.

IIl. Sonstige Kapitalanlagen (2)

1. AKTIEN, INVESTMENTANTEILE UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Im Bestand befinden sich Anteile an Investmentfonds, deren Bilanzwert 58 480 576
(Vj. 31776 417) € betragt.

2. INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE
Hierbei handelt es sich um Wertpapiere, deren Bilanzwert 76 198 169 (Vj. 76 573 439) €

betragt.

3. SONSTIGE AUSLEIHUNGEN

inTsd € 31.12.2011 31.12.2010
Namensschuldverschreibungen 154000 139000
Schuldscheinforderungen und Darlehen 106 308 96 500
Ubrige Ausleihungen 1357 1285
GESAMT 261665 236785

1 Siehe Bilanz bzw. Gewinn- und Verlustrechnung ab Seite 32.



ZEITWERT DER KAPITALANLAGEN

BEWERTUNGSRESERVEN
BEWER- BEWER-
TUNGS- TUNGS-
BUCHWERT ZEITWERT RESERVEN® BUCHWERT ZEITWERT RESERVEN?®
inTsd € 2011 2011 2011 2010 2010 2010
Kapitalanlagen in verbun-
denen Unternehmen und
Beteiligungen
Beteiligungen 30977 31631 654 5061 5061 -
Aktien, Investmentanteile und
andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 58 481 55496 —2985 31776 31328 — 448
Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche
Wertpapiere 76198 71508 —4690 76573 73134 —3439
Sonstige Ausleihungen
Namensschuld-
verschreibungen 154 000 171 300 17 300 139 000 145 877 6877
Schuldscheinforderungen
und Darlehen 106 308 118 583 12 275 96 500 100 069 3569
Ubrige Ausleihungen 1357 1165 -192 1285 1201 -84
Einlagen bei Kreditinstituten 11125 11125 = 8135 8135 —
GESAMT 438 446 460 808 22362 358 330 364 805 6 475
Buchwert aller Kapitalanlagen 5,10 % 1,81 %
1 Nettobetrachtung, Saldo aus Bewertungsreserven und stillen Lasten.
In den oben genannten
Angaben sind Wertpapiere,
die der dauernden Vermdgens-
anlage dienen mit folgenden STILLE STILLE
Werten enthalten: LASTEN LASTEN
Aktien und Investmentanteile 58 384 55399 -3076 10919 10 142 -777
Inhaberschuld-
verschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 76 198 71508 -6634 73545 70106 -4029
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§ 285 Nr. 18 HGB Angaben zu Kapitalanlagen, die Uber ihren beizulegenden Wert
ausgewiesen werden:

Bei Investmentanteilen in Hohe von 55 376 Tsd € wurden Abschreibungen in Hohe von
3 076 Tsd € vermieden. Aufgrund unserer Markterwartung handelt es sich hier um eine vor-
aussichtlich nur vorliibergehende Wertminderung.

Bei Inhaberschuldverschreibungen von 39 794 Tsd € wurden Abschreibungen in Hohe von

6 634 Tsd € vermieden. Aufgrund unserer Markterwartung handelt es sich hier um eine vor-
aussichtlich nur voribergehende Wertminderung. Die Papiere werden langfristig gehalten, um
so die Einlosung zum Nennwert sicherzustellen.

Bei Ubrigen Ausleihungen handelt es sich um Namensgenussscheine mit einem Buchwert von
1357 Tsd €. Es wurden Abschreibungen in Hohe von 192 Tsd € vermieden.



B. KAPITALANLAGEN FUR RECHNUNG UND RISIKO VON INHABERN

VON LEBENSVERSICHERUNGSPOLICEN (3)

Der Anlagestock der fondsgebundenen Rentenversicherungen besteht aus Zertifikaten ver-
schiedener in- und auslandischer Kapitalanlagegesellschaften. Dabei kann der Versicherungs-
nehmer bei der Kapitalanlage zwischen mehreren Publikumsfonds wahlen und seine personli-

che Anlagestrategie verfolgen.

In diesen Fonds werden vertragsgemal? die Sparanteile der fondsgebundenen Rentenversiche-

rungen angelegt.

Die Kapitalanlagen wurden mit dem Zeitwert unter Berlicksichtigung des Grundsatzes der

Vorsicht bewertet.

Die Zusammensetzung des Anlagestocks ist nachfolgend dargestellt:

ZUSAMMENSETZUNG DES ANLAGESTOCKS
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ANZAHL BILANZWERT
in€ ANTEILE  AM 31.12.2011
Adirenta A 135,4321 1742
Alger American Asset Groth Fund A 2795,6619 59 396
Allianz RCM Adifonds A 22,1897 1365
Allianz RCM Europavision A 17,7613 339
BW-Renta-Universal-Fonds 14891,8579 369 765
Carmignac Investissement A 0,0306 248
Davis Opportunities Fund A 385,3393 5923
Davis Value Fund A 4423,2483 89292
Dexia Bonds International 2,0133 1782
DWS FlexProfit 80 114,4379 10774
DWS Vermogensbildungsfonds | 5767,5402 455290
Fidelity Funds — America Fund 134,2157 502
Fidelity Funds — China Focus Fund 254,7355 7215
Fidelity Funds — European Growth Fund 63851,0340 558377
Fidelity Funds — Germany Fund 568,7661 13133
Fidelity Funds — India Focus Fund 219,8621 4822
Fidelity Funds — International Fund 81,0034 1896
Fidelity Funds — South East Asia Fund 19874,5823 88 690
FVB-Deutscher Aktienfonds — BWI 134,2647 4205
FVB-Deutscher Rentenfonds — BWI 79,2707 3216
Genius Strategie 278,6520 15223
GIP InvestWorld — Europe Portfolio 19345,7185 95568
UBERTRAG 1788763
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ZUSAMMENSETZUNG DES ANLAGESTOCKS

ANZAHL BILANZWERT
ANTEILE  AM 31.12.2011

UBERTRAG 1788763
GIP InvestWorld — International Portfolio 55713,0000 230650
GIP InvestWorld — Special Portfolio 9197,2202 43 411
GIP InvestWorld — Zeit und Wert 4145,5582 23 547
GIP Massiv 150,2483 5149
hausinvest 581,7660 24 364
KanAm Grundinvest Fonds 442,8777 24243
LBBW Aktien Deutschland 619,0029 62 266
LBBW Aktien Europa 772,3831 18707
LBBW Dividenden Strategie Euroland R 14272,4654 413759
Metzler Japanese Equity Fund 2,6048 70
Nomura Asia Pacific Fonds 274,9548 25989
Noramco Quality Funds — Europe 595,7859 5165
Noramco Quality Funds — USA 240,1537 1218
Nordea European Value Fund 605,3013 19963
Nordea Far Eastern Value Fund 592,2060 7 483
Nordea North American Value Fund 2372,6171 56 093
Oekoworld — Oekovision Classic 274,9267 22709
Pioneer Investments Total Return A 100,0140 4647
RP Global Diversified Portfolio | 68,4911 5814
RP Global Diversified Portfolio Il 1049,9572 90 160
RP Global Diversified Portfolio lll 182,8170 15620
Templeton Emerging Markets Fund A 262,3412 6527
Templeton Global (Euro) Fund A 6509,9049 69 591
Templeton Global Bond Fund A 347,6411 5051
Templeton Growth (EURO) Fund A 117830,0526 1099 354
Templeton Growth Fund 118261,4949 1488 894
Threadneedle European Fund 47790,8061 64503
UBS D Equity Fund — Global Opportunity 453,8866 41857
UniGlobal 680,8311 75314
UniRak 177,1998 13676
UniStrategie: Ausgewogen 294,5403 11552
W&W Dachfonds Basis 14059,5769 734 613
W&W Dachfonds GlobalPlus 56657,4439 2744 487
W&W Dachfonds ImmoRent 702,9604 36167
W&W Dachfonds StrukturFlex 1227,2605 59743

UBERTRAG 9341119




ZUSAMMENSETZUNG DES ANLAGESTOCKS
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ANZAHL BILANZWERT
in€ ANTEILE  AM 31.12.2011
UBERTRAG 9341119
W&W Euroland-Renditefonds 220,2254 11165
W&W Europa-Fonds 598,4483 26212
W& W Global-Fonds 5466,0668 236 025
W&W Internationaler Rentenfonds 1152,2202 53970
W&W Quality Select Aktien Europa 7249,5618 188 561
W&W Quality Select Aktien Welt 5914,2988 242900
W&W US Equity Fund 740,3571 4287
WWHK Select — Balance 1957,5803 20535
WWHK Select — Chance 3591,7444 31140
WWHK Select — Top Ten 32455,0318 227185
GESAMT 10383 099
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C. FORDERUNGEN
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an (4)

1. VERSICHERUNGSNEHMER

in€ 31.12.2011 31.12.2010
a) Fallige Anspriiche 2307 909 1851329
b) Noch nicht fallige Anspriiche 19 364 819 16 835051
GESAMT 21672728 18 686 380

Die falligen Anspriiche an Versicherungsnehmer umfassen Beitrage, die im Jahr 2011 fallig,
aber bis zum Bilanzstichtag noch nicht gezahlt waren. Zum grolRen Teil sind sie in den ersten
Monaten des Jahres 2012 eingegangen.

Bei den noch nicht falligen Anspriichen handelt es sich um den schuldrechtlichen Anspruch
auf Erstattung der noch nicht getilgten rechnungsmaliigen Abschlussaufwendungen.

2. VERSICHERUNGSVERMITTLER
Die Forderungen an Versicherungsvermittler betreffen Abrechnungssalden aus vorausgezahl-

ten Provisionsvorschissen.

Il. Sonstige Forderungen (5)

in€ 31.12.2011 31.12.2010
Forderungen aus dem Abrechnungsverkehr mit verbundenen Unternehmen 2484431 1871561
Forderungen an Steuerbehorden 40080 -
Forderungen aus Wertpapierertragen 321 847 -
sonstige Forderungen 34743 -
GESAMT 2881101 1871561

D. SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE (6)
Die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten von 2 017 470 (Vj. 3 799 891) € bilden diese
Bilanzposition.

E. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN (7)
Es handelt sich hier um noch nicht fallige Zinsen von 5 454 956 (V]. 5 713 846) € sowie Agio
aus Erwerb von Namensschuldverschreibungen von 12 775 (Vj. 17 518) €.



Erlauterungen Passiva
A. EIGENKAPITAL

I. Gezeichnetes Kapital (8)

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt 3 000 000 (Vj. 3 000 000 ) € und ist in
30 Stiickaktien eingeteilt. Das Grundkapital ist voll eingezahlt und befindet sich zu 100 % im

Besitz der Wirttembergische Lebensversicherung AG.

IIl. Gewinnrticklagen (9)

ANDERE GEWINN-

GESETZLICHE GEWINN- RUCKLAGEN

RUCKLAGE RUCKLAGEN GESAMT

in€ 2011 2011 2011
Stand am Anfang des Geschaftsjahres 97 500 925 000 1022500
Zuflihrung 12 500 118 750 131 250
STAND AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES 110 000 1043750 1153750

Im Berichtsjahr wurden gemafd § 150 Abs. 2 AktG 5% des JahresUberschusses der gesetzlichen
Ricklage zugefihrt. Den anderen Ricklagen wurden 118 750 (Vj. 403 750) € zugefiihrt.

IV. Bilanzgewinn (10)

Im Berichtsjahr betragt der Bilanzgewinn 1 046 250 (Vj. 927 500) €. Darin ist ein Gewinnvor-

trag aus dem Vorjahr von 927 500 (V]. 523 750) € enthalten.

B. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

IV. Riickstellung fur erfolgsabhdngige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattung (11)

ENTNAHME

2011

2010

Stand am 1. Januar 11810491 9050783
Entnahmen im Geschaftsjahr

a) fur Erhéhung der Versicherungssummen 1005 380 639231
b) fiir Zahlung und Gutschrift an Versicherungsnehmer 1657821 1485691
Zufihrung im Geschaftsjahr 4442 260 4884630
STAND AM 31. DEZEMBER 13589 550 11810491
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In der Entnahme fir Zahlung und Gutschrift an Versicherungsnehmer sind auch die Uber den
garantierten Zins hinausgehenden Zinsen auf angesammelte Uberschussanteile enthalten.

FESTLEGUNG
in€ 2011 2010
Stand am 31. Dezember 13589 550 11810491

a) davon bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte laufende
Uberschussanteile 3716912 3248 864

b) davon bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Schluss-
uberschussanteile 26397 14422

c) davon bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Betrage fur die
Mindestbeteiligung an Bewertungsreserven 23934 13382

d) davon bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Betrage tber die
Mindestbeteiligung an Bewertungsreserven hinaus, jedoch ohne Betrage
nach Buchstabe c) 13797 -

e) aufden Teil des Schlussiiberschussanteilfonds, der fir die Finanzierung von
Gewinnrenten zurlickgestellt wird, jedoch ohne Betrage nach Buchstabe a) 2940 1363

f) aufden Teil des Schlussiiberschussanteilfonds, der flr die Finanzierung
von Schlusslberschussanteilen und Schlusszahlungen zuriickgestellt wird,

jedoch ohne Betrage nach den Buchstaben b) und e) 3871899 3421110
g) aufden Teil des Schlussiiberschussanteilfonds, der fir die Finanzierung der

Mindestbeteiligung an Bewertungsreserven zuriickgestellt wird, jedoch

ohne Betrdge nach Buchstabe c) 3016 214 2248916
h) freie RfB 2917 457 2862434

In der Rickstellung fur Beitragsrickerstattung zum 31. Dezember 2011 sind die laufenden
Uberschussanteile, die Schlusstberschussanteile und die dazugehorige Mindestbeteiligung an
den Bewertungsreserven sowie die zugeteilten Betrage Uber die Mindestbeteiligung hinaus
festgelegt. Des Weiteren sind die in spateren Jahren falligen Schlussliberschussanteile mit der
entsprechenden Mindestbeteiligung an den Bewertungsreserven gebunden. Im Bonusrenten-
fonds sind die Mittel enthalten, die zur Finanzierung des konstanten Sockelbetrags der stei-
genden Bonusrente erforderlich sind.

Die Uberschussanteilsatze fur das Geschaftsjahr 2012 sind in einer Anlage auf den Seiten 66
bis 95 zusammengefasst.

C. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN IM BEREICH DER
LEBENSVERSICHERUNG, SOWEIT DAS ANLAGERISIKO VON DEN VERSICHERUNGS-
NEHMERN GETRAGEN WIRD (12)

Deckungsrickstellung
Unter diesem Posten werden die Rickstellungen fur Verpflichtungen der Gesellschaft aus

Fondsgebundenen Rentenversicherungen ausgewiesen. Der Wert stimmt mit dem Wert des
Aktiv-Postens B. Gberein.



D. ANDERE RUCKSTELLUNGEN (13)

I. Steuerrtickstellungen

Aus handels- und steuerrechtlich voneinander abweichenden Wertansdtzen ergeben sich akti-
ven Steuerlatenzen. Diese werden in Auslibung des Wahlrechts des § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB

nicht aktiviert.

in€ 31.12.2011 31.12.2010
Rickstellung fir Kérperschaftsteuer = 194571
Rickstellung fiir Solidaritatszuschlag = 10702
Rickstellung fir Gewerbesteuer = 190 669
GESAMT = 395942
Il. Sonstige Rickstellungen

in€ 31.12.2011 31.12.2010
Provisionen und sonstige Abschlussvergitungen 646 000 871000
Kosten des Jahresabschlusses 247000 274700
Archivierungskosten 24121 24702
GESAMT 917 121 1170402
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F. ANDERE VERBINDLICHKEITEN
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft (14)

1. GEGENUBER VERSICHERUNGSNEHMERN

in€ 31.12.2011 31.12.2010
Verzinslich angesammelte Uberschussanteile 6156933 4652801
Beitragsvorauszahlungen und Sonstige 1392940 1303662
GEsAMT 7 549 873 5956 463

2. GEGENUBER VERSICHERUNGSVERMITTLERN
Hier werden noch nicht fallige Provisionen der AuRendienstmitarbeiter ausgewiesen.

[Il. Sonstige Verbindlichkeiten (15)

in€ 31.12.2011 31.12.2010
Verbindlichkeiten aus dem Abrechnungsverkehr mit verbundenen Unternehmen 54 745 32520
Verbindlichkeiten aus noch nicht ausgefiihrten Uberweisungen / Auszahlungen 275 420 139 206
Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagen — 71948
sonstige Verbindlichkeiten 12 952 3944
GESAMT 343117 247 618

Bei den Verbindlichkeiten aus dem Abrechnungsverkehr mit verbundenen Unternehmen han-
delt es sich um bezogene Dienstleistungen.

Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten
Die Restlaufzeit der gesamten Verbindlichkeiten betragt weniger als ein Jahr.
G. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN (16)

|. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

in€ 31.12.2011 31.12.2010
Disagio auf Schuldscheindarlehen = 499 007
Disagio auf Namensschuldverschreibungen 76 240 88 657
Disagio auf Ubrige Ausleihungen = 985

GESAMT 76 240 588 649




Erlauterungen Gewinn- und Verlustrechnung
I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG
1. Verdiente Beitrage flr eigene Rechnung

a) GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE (17)

GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE

in€ 2011 2010

Fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschdft

Laufende Beitrdge

Einzelversicherungen 60 086 138 57 349792
Kollektivversicherungen 23 846 388 22 862 362
83932526 80212154

Einmalbeitrdge

Einzelversicherungen 301 029 381919
Kollektivversicherungen 4057 605 3579627
4358 634 3961 546

GESAMT 88291160 84173 700

Auf die Fondsgebundene Rentenversicherung entfallen 9 407 062 (Vj. 8 774 395) €.

Die Gesellschaft betreibt ausschliel3lich Inlandsgeschaft. Samtliche Versicherungsvertrdge sind
mit Uberschussbeteiligung abgeschlossen.

Der Rickversicherungssaldo gemafld § 51 Abs. 4 Ziff. 2 b RechVersV betragt — 46 893
(Vj.— 36 621) € zu Lasten des Rickversicherers.
3. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) ERTRAGE AUS ANDEREN KAPITALANLAGEN (18)

in€ 2011 2010
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere! 1677 867 754234
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 3855428 2496 357
Sonstige Ausleihungen 9 955 856 9723090
Bankguthaben und lbrige Kapitalanlagen 75011 39243
GEsAMT 15564 162 13012924

1 Hiersind Ertrage von 62 003 (Vj. 48 374) € aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen enthalten.
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I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG (FORTSETZUNG)

d) GEWINNE AUS DEM ABGANG VON KAPITALANLAGEN (19)

in€ 2011 2010
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere! 1070 14521
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 763 698 48252
Sonstige Ausleihungen 1374131 1232000
GESAMT 2138899 1294773

1 Darin sind Gewinne von 1 070 (Vj. 14 521) € aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungen enthalten

4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen (20)

Hier handelt es sich um die nicht realisierten Gewinne aus Kapitalanlagen der Fondsgebunde-
nen Rentenversicherungen.

Die Gewinne weisen die positive Wertentwicklung der Kapitalanlagen aus, soweit sie nicht be-
reits durch Verkaufe realisiert sind.

5. Sonstige versicherungstechnische Ertrdge fir eigene Rechnung (21)

Hier wird, als wesentlicher Betrag, die Erhohung der aktivierten Anspriiche fir geleistete, rech-
nungsmaRig gedeckte Abschlussaufwendungen von 2 491 226 (2 280 164) € ausgewiesen.

6. Aufwendungen fir Versicherungsfalle fur eigene Rechnung (22)

in€ 2011 2010

Zahlungen

Versicherungsfalle 2585356 1926518

Rickkdufe 5590451 3533713
8175 807 5460 231

Anteil der Rlckversicherer 15222 11353
8160585 5448 878

Veranderung der Rickstellung

Versicherungsflle 433503 6481
Rickkdufe = -

433503 6481
GESAMT 8594088 5455 359

Im Berichtsjahr war kein Gerichtsverfahren anhangig.



7. Veranderungen der lUbrigen versicherungstechnischen Netto-Ruickstellungen

DECKUNGSRUCKSTELLUNG — BRUTTOBETRAG — (23)

In dieser Position bildet das Versicherungsunternehmen eine Deckungsriickstellung, um zu je-
dem Zeitpunkt den garantierten Versicherungsschutz gewahrleisten zu kdnnen. Sie wird nach
den anerkannten Regeln der Versicherungsmathematik berechnet.

9. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung (24)

In dieser Position sind vor allem die Abschlussvergltungen sowie die Aufwendungen aus bezo-
genen Dienstleistungen enthalten, die im Wege der Leistungsverrechnung diesem Funktions-
bereich zugeordnet wurden.

10. Aufwendungen fiur Kapitalanlagen (25)

b) ABSCHREIBUNGEN AUF KAPITALANLAGEN

Im Geschaftsjahr wurden hierunter Abschreibungen nach § 253 Abs. 3 Satz 3 und 4 HGB in
Hohe von 2 529 950 (V]. 1 275 733) € vorgenommen. Der gesamte Betrag ist dem Anlagever-

mogen zugeordnet.

C) VERLUSTE AUS DEM ABGANG VON KAPITALANLAGEN

in€ 2011 2010
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere! 351020 1174
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 156 260 43888
GESAMT 507 280 45062

1 Darin sind Verluste von 24 586 (Vj. 1 174) € aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungen enthalten.

11. Nichtrealisierte Verluste aus Kapitalanlagen (26)

Hier handelt es sich um die nicht realisierten Verluste aus Kapitalanlagen der Fondsgebunde-
nen Rentenversicherungen.
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Il. NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

1. Sonstige Ertrage (27)

in€ 2011 2010
Ertrage aus erbrachten Dienstleistungen 107 319 —
Ertrage aus Aufldsung von Riickstellungen 29 833 17 648
Zinsen? 44960 18987
Wahrungskursgewinne 662 3696
Sonstige neutrale Ertrage 6252 243
GESAMT 189 026 40574

1 Davon aus verbundenen Unternehmen von 141 281 (Vj. 16 695) €.

2. Sonstige Aufwendungen (28)

Die Aufwendungen flr bezogene Dienstleistungen von verbundenen Unternehmen nehmen
hierunter mit einem Betrag von 411 480 (Vj. 611 659) € die grofte Position ein. Die Angabe zu
den Abschlussprifungskosten erfolgt im Konzernabschluss der W&W AG.

4. AuRerordentliche Aufwendungen (29)

Aus der Umstellung auf BilMoG zum 01. Januar 2010 sind 29 944 (Vj. 29 944) € aus Zuflihrung
zur Riickstellung fr Pensionen und ahnlichen Verpflichtungen als auBerordentlicher Aufwand
entstanden.

6. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (30)

Dieser Posten betrifft die Abwicklung von Ruckstellungen fir Kérperschaft- und Gewerbe-
steuern fiir Vorjahre sowie gezahlte Quellensteuern.



Erganzende Angaben

PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER VERSICHERUNGSVERTRETER, PERSONALAUFWENDUNGEN

2010

Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB

flir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft

6456 473

Sonstige Bezlige der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB

3860

GESAMT

6460 333

ARBEITNEHMERINNEN UND ARBEITNEHMER

Wir haben wahrend des Geschaftsjahres keine eigenen Arbeitnehmer beschaftigt. Das notwen-
dige Personal wurde uns von der Wurttembergische Versicherung AG und der Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG gegen Erstattung der anteiligen Kosten zur Verfligung gestellt.

AUFSICHTSRAT UND VORSTAND

DER ALLGEMEINEN RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Mitglieder des Aufsichtsrats

NORBERT HEINEN

Vorsitzender

Vorsitzender der Vorstande
Wirttembergische Versicherung AG
Waurttembergische Lebensversicherung AG
Waurttembergische Krankenversicherung AG

RUTH MARTIN

Stellvertretende Vorsitzende

Mitglied der Vorstande

Wirttembergische Versicherung AG
Waurttembergische Lebensversicherung AG
Wiurttembergische Krankenversicherung AG

DR. RALF KANTAK

Mitglied der Vorstande
Wirttembergische Versicherung AG
Waurttembergische Lebensversicherung AG
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Mitglieder des Vorstands

WOLFGANG BUBECK
Leiter der Abteilung Lebensversicherung Firmenkunden
der Wirttembergische Lebensversicherung AG

DR. MANFRED PumBO
Leiter der Abteilung Controlling/Risikomanagement
der Wirttembergische Versicherung AG

Die Mitglieder des Vorstands sind auf der Seite 3 mit ihren Aufgabenbereichen aufgefihrt.

GESAMTBEZUGE DES AUFSICHTSRATS, VORSTANDS UND FRUHEREN VORSTANDS
SOWIE DIESEN PERSONENGRUPPEN GEWAHRTE VORSCHUSSE UND KREDITE
Die Gesamtbezlge flr den Vorstand betragen 49 425 (Vj. 91 415) €.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats enthalten keine Beztige.

Gegenuber Mitgliedern des Aufsichtsrats sowie den Vorstandsmitgliedern bestanden keine
Kreditforderungen.

HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Es bestehen keine aus der Bilanz oder den vorhergehenden Erlauterungen nicht ersichtlichen
Haftungsverhaltnisse, keine Pfandbestellungen, keine Sicherungsibereignungen und keine
Verbindlichkeiten aus der Begebung von Wechseln.

Die Gesellschaft ist gemal? § 124 Abs. 2 VAG freiwilliges Mitglied des Sicherungsfonds fur die
Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-Finanzie-
rungs-Verordnung (Leben) jahrliche Beitrage von maximal 0,2 %. der Summe der versiche-
rungstechnischen Netto-Rickstellungen, bis ein Sicherungsvermogen von 1 %. der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen aufgebaut ist. Die zukunftigen Verpflichtun-
gen hieraus betragen fir die Gesellschaft — (Vj. —) €.

Der Sicherungsfonds kann dartiber hinaus Sonderbeitrage in Hohe von weiteren 1 %. der Sum-
me der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen erheben; dies entspricht einer Ver-
pflichtung von 360 619 (Vj. 290 738) €.

Zusatzlich hat sich die Gesellschaft verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Pro-
tektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfiigung zu stellen, sofern die Mittel
des Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1 %
der Summe der versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen unter Anrechnung der zu die-
sem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter Einschluss der oben
genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds
betragt die Gesamtverpflichtung zum Bilanzstichtag 3 245 574 (Vj. 2 616 641) €.



Resteinzahlungsverpflichtungen auf nicht voll eingezahlte Anteile bestanden am Bilanzstich-
tag von Hohe von 8 571 839 (Vj. 16 600 000) € .

Nach unserem aktuellen Kenntnisstand gehen wir auch fur die Zukunft davon aus, dass das Ri-
siko der Inanspruchnahme aus den aufgefuhrten Haftungsverhaltnissen, wie in der Vergan-
genheit, zu keinem zusatzlichem Aufwand fir die Gesellschaft fihrt.
KONZERNZUGEHORIGKEIT

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart, ist alleiniger Aktionar der Gesell-
schaft.

Unsere Gesellschaft wird in den Teilkonzernabschluss der Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG, Stuttgart, mit einbezogen. Dieser wird im elektronischen Bundesanzeiger veroffent-
licht.

Die Wistenrot Holding, Ludwigsburg, in deren Konzernabschluss unsere Gesellschaft einbezo-
gen ist, halt die Mehrheit an der W&W AG, Stuttgart. Der Konzernabschluss der Wiistenrot
Holding sowie der Teilkonzernabschluss der W&W AG werden im elektronischen Bundesanzei-
ger veroffentlicht.

Stuttgart, den 7. Februar 2012

Der Vorstand

-

Wolfgang Bubeck

Dr. Manfred Pumbo

61



ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Anlagen

ANLAGE ZUM LAGEBERICHT

BEWEGUNG DES BESTANDES PENSIONSVERSICHERUNGEN (OHNE SONSTIGE \/ERS\CHERUNGEN)

ANWARTER
GESAMT FRAUEN MANNER
Anzahl Anzahl Anzahl
I. Bestand am Anfang des Geschdiftsjahres 81707 36 939 44768
. Zugang widhrend des Geschdiftsjahres
1. Neuzugangan Anwartern, Zugang an Rentnern 8589 4050 4539
2. Sonstiger Zugang — - -
3. GESAMTER ZUGANG 8589 4050 4539
lll. Abgang wihrend des Geschdftsjahres
1. Tod 89 19 70
2. Beginn der Altersrente 43 19 24
3. Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit (Invaliditat) — — -
4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 166 62 104
5. Ausscheiden unter Zahlung von Riickkaufswerten, Riickgewahrbetragen und
Austrittsvergitungen 2270 1017 1253
6. Ausscheiden ohne Zahlung von Riickkaufswerten, Rickgewahrbetrdgen und
Austrittsvergutungen — — _
7. Sonstiger Abgang 216 91 125
8. GESAMTER ABGANG 2784 1208 1576
IV. Bestand am Ende des Geschdftsjahres 87512 39781 47731
1. davon beitragsfreie Anwartschaften 14740 6647 8093

2. davon in Rickdeckung gegeben — — —

1 Anzahl Vertrage, Zahlen in Klammern sind Zusatzversicherungen.




INVALIDEN- UND ALTERSRENTNER

HINTERBLIEBENENRENTNER

SUMME DER JAHRESRENTEN

SUMME

DER JAHRES-
GESAMT FRAUEN MANNER RENTEN WITWEN WITWER WAISEN WITWEN WITWER WAISEN
Anzahl Anzah Anzah i Anzahl Anzahl Anzah in€ i in€
84 42 42 43182 (10) — — 8202 — —
43 19 24 31190 (1) (2) — 1293 2471 —
43 19 24 31190 (1) (2) - 1293 2471 -
127 61 66 74 372 (11) (2) - 9 495 2471 -

1 AnzahlVertrage, Zahlen in Klammern sind Zusatzversicherungen.
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BESTAND AN ZUSATZVERSICHERUNGEN

BERUFSUNFAHIGKEITS- ODER
INVALIDEN-ZUSATZVERSICHERUNGEN

SONSTIGE
ZUSATZVERSICHERUNGEN

ANZAHL DER 12-FACHE ANZAHLDER  VERSICHERUNGS-
VERSICHERUNGEN JAHRESRENTE  VERSICHERUNGEN SUMME
nTsd€
Bestand
1. am Anfang des Geschdftsjahres 2011 16152 425059 8471 86162
2. am Ende des Geschaftsjahres 2011 17 075 438755 9377 94 485
davon in Rickdeckung gegeben 1703 72492 — —
2011 2010
Beitragssumme des Neuzugangs 345933 283 669

Die 12-fache Jahresrente des in Rlickdeckung gegebenen Geschafts enthalt ausschlieBlich den rickversicherten Teil (ohne Selbstbehalt).




Anlage zum Anhang

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A.l.-1l.

BiLANZ- Um- ZUSCHREI- ABSCHREI- BiLANZ-
WERTE 2010 ZUGANGE  BUCHUNGEN ABGANGE BUNGEN BUNGEN  WERTE 2011
in€
A.l. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
Beteiligungen 5060 635 26 361 543 - 596 368 150783 — 30976 593
A.ll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und ande-
re nicht festverzinsliche Wertpapiere 31776417 30779111 - 4074952 — — 58480576
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 76 573439 24657 360 — 22508115 5435 2529950 76198169
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 139 000 000 25000 000 — 10 000 000 — — 154000 000
b) Schuldscheinforderungen und
Darlehen 96 500 000 20278 233 — 10470220 — — 106308013
c) Ubrige Ausleihungen 1284677 73835 — 985 — — 1357527
4. Einlagen bei Kreditinstituten 8135000 2990 000 — - — — 11125000
Summe Al 353269533 103778539 — 47 054 272 5435 2529950 407 469 285
INSGESAMT 358330168 130140082 — 47 650 640 156 218 2529950 438445878
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Uberschussanteile fir 2012

GRUNDSATZE

Um unsere Leistungspflicht aus den Versicherungsvertragen erflllen zu kdnnen, missen wir
entsprechend vorsichtig kalkulieren.

Dadurch entstehen im Allgemeinen Uberschusse, an denen die Versicherungsnehmer im Rah-
men der Uberschussbeteiligung beteiligt werden. Die Hohe dieser Uberschiisse hangt von der
Verzinsung der Kapitalanlagen, der Entwicklung des versicherten Risikos und dem Verlauf der
Kosten ab. Es wird zwischen laufenden Uberschussanteilen und Schlusstiberschussanteilen

unterschieden: jeweils in Abhangigkeit von Versicherungsart und Tarif werden laufende Uber-
schussanteile wahrend der Aufschub- bzw. Vertragslaufzeit jahrlich zugewiesen, Schlusstber-
schussanteile hingegen werden einmalig am Ende von Aufschub- bzw. Vertragslaufzeit fallig.

Beteiligung der Versicherungsnehmer an den Bewertungsreserven

Uberschussberechtigte Versicherungsvertrage werden gemaR § 153 VVG unmittelbar an noch
nicht realisierten Bewertungsreserven beteiligt, wenn sie in 2012 durch Eintritt des Versiche-
rungsfalles, Kiindigung oder Erleben des vereinbarten Rentenbeginns beendet werden oder die
laufende Rentenzahlung einsetzt. Rentenversicherungen in der Rentenbezugszeit werden tber
eine angemessene erhohte laufende Uberschussbeteiligung an den Bewertungsreserven be-
teiligt.

Um die Auswirkungen von plétzlichen und kurzfristigen Schwankungen des Kapitalmarkts fur
den Versicherungsnehmer abzufedern, wird jahrlich eine Mindestbeteiligung an den Bewer-
tungsreserven in Prozent des fdllig werdenden Schlussuberschusses deklariert. Die Mindestbe-
teiligung wird ausgezahlt, wenn der sich nach § 153 Abs. 3 VVG ergebende gesetzliche Wert
unter die Mindestbeteiligung fallt, ansonsten wird der gesetzlich vorgesehene Wert fallig.

Fir Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherungen ist eine Mindestbeteiligung an den Bewertungs-
reserven nicht vorgesehen. Fir alle tibrigen Versicherungen gelten fir die Mindestbeteiligung
an den Bewertungsreserven die gleichen Bezugsgrofen wie flr die Schlusstiberschussanteile.

Die Beteiligung der Versicherungsvertrage an den Bewertungsreserven erfolgt verursachungs-
orientiert. Nicht beteiligt werden Vertrdge, die nicht zur Entstehung von Bewertungsreserven
beitragen, insbesondere fondsgebundene Vertrage.

STAND DER BEWERTUNGSRESERVEN

Die Bewertungsreserven werden monatlich ermittelt. Die verteilungsfahigen Bewertungsre-
serven werden aus den gesamten Bewertungsreserven des Unternehmens hergeleitet, indem
sie proportional aufgeteilt werden anhand der relevanten Bilanzsumme des Unternehmens
und dem Vermdogen aller anspruchsberechtigten Vertrage, und der Teil abgetrennt wird, der
kollektive Mittel fir die zukuinftige Uberschussbeteiligung des Bestands enthalt.
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IN DIE UBERSCHUSSBETEILIGUNG EINZUBEZIEHENDE KAPITALANLAGEBESTANDE

inTsd. €

Zu Anschaffungskosten 393926
Zu beizulegenden Zeitwerten 413127
Verteilungsfahige Bewertungsreserve (Saldo) 19 201

Um die verteilungsfahigen Bewertungsreserven auf den einzelnen Vertrag zuzuordnen, wer-
den jahrlich ab Beginn des Vertrages als Beteiligungsgewicht das Deckungskapital und das ge-
gebenenfalls vorhandene Uberschussguthaben zum Stichtag 31. Dezember zum Beteiligungs-
gewicht des Vorjahres addiert. Fiir den Gesamtbestand wird die Summe aus den Beteiligungs-
gewichten der einzelnen Vertrage gebildet. Der Anteilsatz des einzelnen Vertrages ergibt sich
aus dem Verhaltnis des Beteiligungsgewichts des Vertrags zum Beteiligungsgewicht des Be-
stands.

Den so zugeordneten Betrag teilen wir gemald § 153 Abs. 3 VVG bei Falligkeit zur Halfte zu.

Uberschussverwendung

Die laufenden Uberschussanteile konnen in Abhangigkeit vom jeweiligen Tarif verzinslich an-
gesammelt oder zur Erhohung der Rentenleistung oder des Fondsguthabens verwendet wer-
den.

Die Beteiligung an den Bewertungsreserven wird ausgezahlt bzw. bei Verrentung zur Erhéhung
der Rente verwendet.

FUr Tarife, bei denen keine Direktgutschrift gewahrt wird, wird die deklarierte Uberschussbe-
teiligung in der Riickstellung fur Beitragsriickerstattung festgelegt.

Uberschussanteilsatze

Die Uberschussanteilsatze gelten fir Versicherungen, die sich am 31. Dezember 2011 im Be-
stand befanden. Fiir Rentenversicherungen wahrend der Rentenzahlung sind die Uberschuss-
anteilsatze nur fur die Vertrage verbindlich, die am 31. Dezember 2011 in Rentenbezug waren,
bzw. die in 2012 in Rentenbezug Ubergehen.

Die Deklaration der Mindestbeteiligung an den Bewertungsreserven ist nur fur Vertrage glltig,
die in 2012 beendet werden bzw. fir die die laufende Rentenzahlung einsetzt. Im Folgejahr
kann die Mindestbeteiligung absinken, gegebenenfalls sogar entfallen, sofern es die wirt-
schaftliche Situation erfordert. Dies kann beispielsweise bei starken Schwankungen am Kapi-
talmarkt der Fall sein.
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Die Schlussuberschussanteilsatze beziehen sich auf Vertragsbeendigungen und Rentenuber-
gange bzw. Kapitalabfindungen im Jahr 2012. Diese Satze werden jeweils nur fir Leistungsfal-
le eines Geschaftsjahres deklariert. Hierbei werden auch fir zuvor abgelaufene Vertragsjahre
die Schlussuberschussanteile jeweils neu festgelegt.

VERTRAGSINDIVIDUELLE FINANZIERUNGSMITTEL BEI RENTENVERSICHERUNGEN
Erfreulicherweise ist die Lebenserwartung in Deutschland in den letzten 10 Jahren weiter an-
gestiegen — und zwar noch schneller als erwartet. Dieser Trend setzt sich laut aktuellen Unter-
suchungen der Deutschen Aktuarvereinigung e.V. (DAV) fort. Dies fihrt dazu, dass die gleiche
garantierte Rente klnftig langer an unsere Versicherungsnehmer gezahlt werden kann.

Fur schon bestehende oder vereinbarte garantierte Renten haben die betroffenen Versicherun-
gen zur Sicherung der vertraglich vereinbarten Rente bereits im Geschaftsjahr 2004 unter Be-
zug auf die Rententafel DAV 2004 zusatzliche Mittel erhalten, die dann ab Rentenbeginn fur
die verldngerten Rentenzahlungen verwendet werden.

Zur Finanzierung der zusatzlichen Deckungsmittel wird das Kollektiv der Rentenversicherun-
gen herangezogen. Dadurch entfallen die laufenden Uberschussanteile und der Schlussiber-
schuss der anwartschaftlichen Rentenversicherungen sowie der Rentenbeginne ab 1. Januar
2007 in dem fur die Finanzierung notwendigen Umfang. Gleichzeitig definieren die folgenden
Tabellen die Mittel, die — soweit notwendig — fiir die vertragsindividuelle Finanzierung der zu-
satzlichen Deckungsmittel verwendet werden.

Bei Beendigung der Versicherung vor Rentenbezug werden die zusatzlichen Deckungsmittel in
dem MaRe herausgegeben, in dem sie als Uberschusse zur Auszahlung gelangt waren. Da-
durch ist gewahrleistet, dass die Leistungen bei Tod, Ruckkauf oder Austibung des Kapitalwahl-
rechts durch diese Malinahme unberlhrt bleiben.



1. RENTEN-EINZELVERSICHERUNGEN UND HINTERBLIEBENEN-ZUSATZVERSICHERUNGEN

Regulierter Bestand (Tarife nach aufsichtsbehordlich genehmigten Geschaftsplanen)

TARIFGENERATION VOR 2005

Vertragsindividuelle Finanzierungsmittel

(unter Beachtung des Hinweistextes auf Seite 68)

RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinslberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Beitragsfreie Versicherungen 0,25% des Uiberschussberechtigten Deckungskapitals
Rentenanwartschaft aus Uberschussanteilen 0,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Kosteniiberschussanteil
Beitragspflichtige Versicherungen 1,00% des lUberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*
Beitragspflichtige Versicherungen 0,00% des schlusstiberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren
Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,15% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren
Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,28% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren
Einmaleinlagen 0,00% des schlussuiberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren
Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,31% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren
Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,28% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren
Sonstige beitragsfreie Versicherungen 0,00% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren
Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,15% des schlussiiberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren
Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,28% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-

kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

1 Bei Tod oder Kiindigung im letzten Drittel der Aufschubzeit wird ein anteiliger Schlussiiberschuss gezahlt
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LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente bei Beginn der Rentenzah- 2,5%. des Verrentungskapitals bzw. der méglichen
lung vor 1.1.2007 Kapitalabfindung
Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um 0,00% derim Vorjahr erreichten Rente

Steigende Bonusrente bei Beginn der Rentenzah-

lung ab 1.1.2007 fir auf DAV 2004R umgestellte 3,7%. des Verrentungskapitals bzw. der méglichen
Versicherungen Kapitalabfindung
Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente

Jéihrliche Rentenerh6hung

Beginn der Rentenzahlung vor 1.1.2007 0,35% derim Vorjahr erreichten Rente

Beginn der Rentenzahlung ab 1.1.2007 fiir auf DAV
2004R umgestellte Versicherungen 0,75% derim Vorjahr erreichten Rente

TARIFGENERATION 2005
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinslberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Rentenanwartschaft aus Uberschussanteilen 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Kostenuberschussanteil

beitragspflichtige Versicherungen 2,00% des Uberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*

Beitragspflichtige Versicherungen 0,00% des schlusstiberschussberechtigten Deckungs-

kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,23% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,34% des schlussiiberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

Einmaleinlagen 0,00% des schlussiiberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,47 % des schlussiiberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,34% des schlussiiberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

Sonstige beitragsfreie Versicherungen 0,00% des schlussiiberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,23% des schlusstberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,34% des schlusstberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

1 Bei Tod oder Kiindigung im letzten Drittel der Aufschubzeit wird ein anteiliger Schlussiiberschuss gezahlt.
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LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 8,8%. des Verrentungskapitals bzw. der méglichen
Kapitalabfindung

Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jdhrliche Rentenerhéhung 1,50% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= das ,schlussiberschussberechtigte Deckungskapital” das zum Rententibergangstermin
vorhandene Deckungskapital der Rente (ohne Uberschussbeteiligung aus der Rentenan-
wartschaft),

m das Verrentungskapital” das schlusstiberschussberechtigte Deckungskapital zuzlglich des
vorhandenen Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft,

= der Uberschussberechtigte Beitrag” der ohne Stiickkosten gerechnete Jahresbeitrag.
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ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Deregulierter Bestand

TARIFGENERATION 2006
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinslberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Rentenanwartschaft aus Uberschussanteilen 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Kostenuberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 2,00% des liberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*

Beitragspflichtige Versicherungen 0,00% des schlusslberschussberechtigten Deckungs

kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,23% des schlussuberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,34% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

Einmaleinlagen 0,00% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,47% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,34% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

Sonstige beitragsfreie Versicherungen 0,00% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,23% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,34% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

1 Bei Tod oder Kiindigung im letzten Drittel der Aufschubzeit wird ein anteiliger Schlussiiberschuss gezahlt.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 8,8% des Verrentungskapitals bzw. der moglichen
Kapitalabfindung

Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jéhrliche Rentenerh6hung 1,50% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital“ das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

m das ,schlusstiberschussberechtigte Deckungskapital“ das zum Rententlbergangstermin
vorhandene Deckungskapital der Rente (ohne Uberschussbeteiligung aus der Rentenan-
wartschaft),

= das Verrentungskapital” das schlussuberschussberechtigte Deckungskapital zuzlglich des
vorhandenen Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft,

m der Uberschussberechtigte Beitrag” der ohne Stiickkosten gerechnete Jahresbeitrag.



TARIFGENERATION 2007
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinstberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 1,25% des lUberschussberechtigten Deckungskapitals

Rentenanwartschaft aus Uberschussanteilen 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Kostentliberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 2,00% des liberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*

Beitragspflichtige Versicherungen 0,00% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-

kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,25% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,40% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

Einmaleinlagen 0,00% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,51% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,40% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

Sonstige beitragsfreie Versicherungen 0,00% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,25% des schlusslberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,40% des schlussliberschussberechtigten Deckungs-
kapitals bei Aufschubzeiten von 30 bis 40 Jahren

1 Bei Tod oder Kiindigung im letzten Drittel der Aufschubzeit wird ein anteiliger Schlussiiberschuss gezahlt.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 12,1%. des Verrentungskapitals bzw. der moglichen
Kapitalabfindung

Zuséatzlich erhéhen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jihrliche Rentenerhéhung 2,00% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,uberschussberechtigte Deckungskapital“das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

m das ,schlussliberschussberechtigte Deckungskapital” das zum Rententbergangstermin
vorhandene Deckungskapital der Rente (ohne Uberschussbeteiligung aus der Rentenan-
wartschaft),

= das Verrentungskapital” das schlusstiberschussberechtigte Deckungskapital zuzlglich des
vorhandenen Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft,

= der Uberschussberechtigte Beitrag” der ohne Stiickkosten gerechnete Jahresbeitrag.
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TARIFGENERATION 2008
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinstberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Beitragsfreie Versicherungen 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Rentenanwartschaft aus Uberschussanteilen 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Kosteniiberschussanteil
Beitragspflichtige Versicherungen 1,00% des lUberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*
SchlusstiberschussbezugsgroRe 1 0,43% des liberschussberechtigten Deckungskapitals
SchlusstiberschussbezugsgroRe 2 0,43% desvorhandenen Uberschussguthabens

1 Bei Tod wird der Schlussiiberschuss in voller Hohe und bei vorzeitiger Vertragsauflosung anteilig fallig.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 12,1% des Verrentungskapitals bzw. der moglichen
Kapitalabfindung

Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jdhrliche Rentenerhéhung 2,00% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= das,Verrentungskapital” das schlussliberschussberechtigte Deckungskapital zuziiglich des
vorhandenen Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft,

= der ,Uberschussberechtigte Beitrag” der ohne Stiickkosten gerechnete Jahresbeitrag.

Der Anteilsatz an den SchlussliberschussbezugsgroRen 1 und 2 betragt 100 %.

Die Fortschreibung der Schlusslberschussbezugsgrolen 1 und 2 betrdgt jeweils 4,2 % der
Schlusstberschussbezugsgroflen 1 und 2 des Vorjahres.



TARIFGENERATION 2012
RENTENANWARTSCHAFTEN
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Laufende Uberschussanteile

Zinstberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen

1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen

1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Rentenanwartschaft aus Uberschussanteilen

1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Kostenlberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen

1,75% des Uberschussberechtigten Beitrags

Schlusstiberschuss*

SchlusstiberschussbezugsgroRe 1

0,43% des liberschussberechtigten Deckungskapitals

SchlussilberschussbezugsgroRe 2

0,43% desvorhandenen Uberschussguthabens

1 Bei Tod wird der Schlussiiberschuss in voller Hohe und bei vorzeitiger Vertragsauflosung anteilig fallig.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente

152% des Verrentungskapitals bzw. der moglichen

Kapitalabfindung

Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um

0,20% derim Vorjahr erreichten Rente

Jihrliche Rentenerhéhung

2,60% derim Vorjahr erreichten Rente

Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= das Verrentungskapital” das schlusstuiberschussberechtigte Deckungskapital zuzlglich des
vorhandenen Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft,

= der ,Uberschussberechtigte Beitrag” der ohne Stiickkosten gerechnete Jahresbeitrag.

Der Anteilsatz an den SchlussliberschussbezugsgroRen 1 und 2 betragt 100 %.

Die Fortschreibung der SchlusslberschussbezugsgroRen 1 und 2 betrdgt jeweils 4,2 % der
Schlusstberschussbezugsgroflen 1 und 2 des Vorjahres.



ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

2. FONDSGEBUNDENE RENTENVERSICHERUNGEN
Regulierter Bestand (Tarife nach aufsichtsbehdordlich genehmigten Geschaftsplanen)

TARIFGENERATION VOR 2005
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinslberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,25% des uberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 0,25% des uberschussberechtigten Deckungskapitals
Kosteniberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,00% des uberschussberechtigten Beitrags
Schlusstiberschuss*

Beitragspflichtige Versicherungen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten

unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,12% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,24% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

Einmaleinlagen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,24% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,24% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

Sonstige beitragsfreie Versicherungen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,12% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,24% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

1 Bei Tod oder Kiindigung im letzten Drittel der Aufschubzeit wird ein anteiliger Schlussiiberschuss gezahlt.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 152% des Gesamtguthabens

Zusatzlich erhdhen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jéhrliche Rentenerhéhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= der Uberschussberechtigte Beitrag” der mit Stlickkosten gerechnete Jahresbeitrag,

= das ,Gesamtguthaben” das garantierte Deckungskapital zuzuglich des Fondsguthabens
und des Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft.



TARIFGENERATION 2005
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinstberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Kostentliberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,00% des lUberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*

Beitragspflichtige Versicherungen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten

unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,15% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,21% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

Einmaleinlagen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,31% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,21% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

Sonstige beitragsfreie Versicherungen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,15% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,21% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

1 Bei Tod oder Kiindigung im letzten Drittel der Aufschubzeit wird ein anteiliger Schlussiiberschuss gezahlt.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 152% des Gesamtguthabens

Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jéhrliche Rentenerhéhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= der Uberschussberechtigte Beitrag” der mit Sttickkosten gerechnete Jahresbeitrag,

m das ,Gesamtguthaben” das garantierte Deckungskapital zuziglich des Fondsguthabens
und des Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft.
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Deregulierter Bestand

TARIFGENERATION 2006
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinslberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,75% des uberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 0,75% des uberschussberechtigten Deckungskapitals
Kostenuberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,00% des lUberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*

Beitragspflichtige Versicherungen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten

unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,15% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,21% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

Einmaleinlagen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,31% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,21% der gezahlten Beitrdge bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

Sonstige beitragsfreie Versicherungen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,15% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,21% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

1 Bei Tod oder Kiindigung im letzten Drittel der Aufschubzeit wird ein anteiliger Schlussiiberschuss gezahlt.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 15,2% des Gesamtguthabens

Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jidhrliche Rentenerhéhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,uUberschussberechtigte Deckungskapital“das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

m der Uberschussberechtigte Beitrag” der mit Stlickkosten gerechnete Jahresbeitrag,

m das ,Gesamtguthaben” das garantierte Deckungskapital zuziglich des Fondsguthabens
und des Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft.



TARIFGENERATION 2007
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinstberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,25% des liberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 1,25% des liberschussberechtigten Deckungskapitals
Kostentliberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,00% des lUberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*

Beitragspflichtige Versicherungen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten

unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,17% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,28% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

Einmaleinlagen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,34% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,28% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

Sonstige beitragsfreie Versicherungen 0,00% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
unter 5 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,17% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 5 bis 29 Jahren

Steigerung je Jahr zusatzlicher Aufschubzeit 0,28% der gezahlten Beitrage bei Aufschubzeiten
von 30 bis 40 Jahren

1 Bei Tod oder Kiindigung im letzten Drittel der Aufschubzeit wird ein anteiliger Schlussiiberschuss gezahlt.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 152% des Gesamtguthabens

Zusatzlich erhdhen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jéhrliche Rentenerhdhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,lUberschussberechtigte Deckungskapital“ das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= der Uberschussberechtigte Beitrag” der mit Sttickkosten gerechnete Jahresbeitrag,

= das ,Gesamtguthaben” das garantierte Deckungskapital zuziglich des Fondsguthabens
und des Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft.
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TARIFGENERATION 2008
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinstberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,25% des liberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 1,25% des liberschussberechtigten Deckungskapitals
Kosteniiberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,25% des liberschussberechtigten Beitrags
Schlussiiberschuss*

Schlussiiberschussbezugsgréle 0,33% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

1 Bei Tod wird der Schlussiiberschuss in voller Héhe und bei vorzeitiger Vertragsauflésung anteilig fallig

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 15,2% des Gesamtguthabens

Zusatzlich erhohen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jihrliche Rentenerhéhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
Hierbei sind:

m das ,uberschussberechtigte Deckungskapital”das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

m der Uberschussberechtigte Beitrag” der mit Stlickkosten gerechnete Jahresbeitrag,

m das ,Gesamtguthaben” das garantierte Deckungskapital zuziglich des Fondsguthabens
und des Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft.

Der Anteilsatz an der Schlussuberschussbezugsgrofe betragt 100 %.

Die Fortschreibung der Schlusslberschussbezugsgrofie betragt 4,2 % der Schlussuberschuss-
bezugsgrole des Vorjahres.



TARIFGENERATION 2011
RENTENANWARTSCHAFTEN

Laufende Uberschussanteile

Zinstberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,25% des liberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 1,25% des liberschussberechtigten Deckungskapitals
Kostentliberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,5% des Uberschussberechtigten Beitrags

Beitragsfreie Versicherungen 80,00% der guthabenbezogenen Verwaltungskosten
Risikolberschuss 10,00% des liberschussberechtigten Risikobeitrags
Schlusstiberschuss*

SchlussiiberschussbezugsgroRe 0,33% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

1 Bei Tod wird der Schlussiiberschuss in voller Hohe und bei vorzeitiger Vertragsauflosung anteilig fallig.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente 15,2% des Gesamtguthabens
Zusatzlich erhéhen sich die laufenden Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jdhrliche Rentenerhéhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente

Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins

abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,
= der Uberschussberechtigte Beitrag” der mit Stiickkosten gerechnete Jahresbeitrag,
= der Uberschussberechtigte Risikobeitrag” der Risikobeitrag flr das Versicherungsjahr,
= das ,Gesamtguthaben” das garantierte Deckungskapital zuziglich des Fondsguthabens

und des Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft.

Der Anteilsatz an der SchlussliberschussbezugsgroRe betragt 100 %.

Die Fortschreibung der Schlusslberschussbezugsgrolle betragt 4,2 % der Schlusslberschuss-

bezugsgrofle des Vorjahres.
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TARIFGENERATION 2012
RENTENANWARTSCHAFTEN

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Laufende Uberschussanteile

Zinstberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 1,75% des liberschussberechtigten Deckungskapitals

Beitragsfreie Versicherungen 1,75% des liberschussberechtigten Deckungskapitals
Kosteniiberschussanteil

Beitragspflichtige Versicherungen 0,5% des Uberschussberechtigten Beitrags

Beitragsfreie Versicherungen 80,00% der guthabenbezogenen Verwaltungskosten
Zinstberschussanteil 10,00% des liberschussberechtigten Risikobeitrags
Schlusstiberschuss*

Schlussiiberschussbezugsgréle 0,33% des uberschussberechtigten Deckungskapitals

1 Bei Tod wird der Schlussiiberschuss in voller Hohe und bei vorzeitiger Vertragsauflosung anteilig fallig.

LAUFENDE RENTEN

Steigende Bonusrente

15,2 %0

des Gesamtguthabens

Zusatzlich erhdhen sich die laufenden Renten um

0,20%

der im Vorjahr erreichten Rente

Jéhrliche Rentenerhéhung

2,60%

der im Vorjahr erreichten Rente

Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste garantierte Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= der Uberschussberechtigte Beitrag” der mit Stlickkosten gerechnete Jahresbeitrag,

= der Uberschussberechtigte Risikobeitrag” der Risikobeitrag flr das Versicherungsjahr,

= das ,Gesamtguthaben” das garantierte Deckungskapital zuziglich des Fondsguthabens
und des Uberschussguthabens aus der Rentenanwartschaft.

Der Anteilsatz an der SchlussiiberschussbezugsgroRe betragt 100 %.

Die Fortschreibung der Schlusstberschussbezugsgrolle betragt 4,2 % der Schlusslberschuss-

bezugsgrofle des Vorjahres.
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3. FONDSGEBUNDENE HINTERBLIEBENEN-ZUSATZVERSICHERUNGEN

Regulierter Bestand (Tarife nach aufsichtsbehordlich genehmigten Geschaftsplanen)

TARIFGENERATION VOR 2005

Anwartschaften 30,00% des Risikobeitrags
Laufende Renten
Steigende Bonusrente 15,2%. des bei Ubergang auf laufende Rente
vorhandenen Deckungskapitals
Zusatzlich erhohen sich die Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jéihrliche Rentenerh6hung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
TARIFGENERATION 2005
Anwartschaften 30,00% des Risikobeitrags
Laufende Renten
Steigende Bonusrente 152% des bei Ubergang auf laufende Rente
vorhandenen Deckungskapitals
Zusatzlich erhéhen sich die Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jéhrliche Rentenerhéhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
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Deregulierter Bestand

TARIFGENERATION 2006

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

Anwartschaften 30,00% des Risikobeitrags
Laufende Renten
Steigende Bonusrente 152% des bei Ubergang auf laufende Rente
vorhandenen Deckungskapitals
Zusatzlich erhéhen sich die Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jéhrliche Rentenerhéhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
TARIFGENERATION 2007
Anwartschaften 30,00% des Risikobeitrags
Laufende Renten
Steigende Bonusrente 152%. des bei Ubergang auf laufende Rente
vorhandenen Deckungskapitals
Zusatzlich erhéhen sich die Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jdhrliche Rentenerhéhung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
TARIFGENERATION 2008
Anwartschaften 30,00% des Risikobeitrags
Laufende Renten
Steigende Bonusrente 15,2%. des bei Ubergang auf laufende Rente
vorhandenen Deckungskapitals
Zusatzlich erhohen sich die Renten um 0,20% derim Vorjahr erreichten Rente
Jéhrliche Rentenerh6hung 2,60% derim Vorjahr erreichten Rente
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4. BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN

Regulierter Bestand (Tarife nach aufsichtsbehordlich genehmigten Geschaftsplanen)

TARIFGENERATION VOR 2005

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU EINZELRENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des Uberschussberechtigten Beitrags

Schlussiberschuss 15,00% der Uberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 0,75% des uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Gleichbleibende Erhéhungsrente 30,00% der garantierten Rente

Schlussuberschuss 15,00% der uberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Jahrliche Rentenerhéhung 0,75% derim Vorjahr erreichten Rente

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU FONDSGEBUNDENEN RENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des Risikobeitrags
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 0,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 23,00% des Risikobeitrags
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Jahrliche Rentenerh6hung 0,75% derim Vorjahr erreichten Rente
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TARIFGENERATION 2005

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU EINZELRENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des Uberschussberechtigten Beitrags

Schlussiiberschuss 15,00% der Uberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Gleichbleibende Erhohungsrente 30,00% der garantierten Rente

Schlussiberschuss 15,00% der Uberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Jahrliche Rentenerhéhung 1,25% derim Vorjahr erreichten Rente

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU FONDSGEBUNDENEN RENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des Risikobeitrags
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 23,00% des Risikobeitrags
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Jahrliche Rentenerhéhung 1,25% derim Vorjahr erreichten Rente

Hierbei sind:

m das ,uUberschussberechtigte Deckungskapital“ das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

m der Uberschussberechtigte Beitrag” der Jahresbeitrag,

= die ,Uberschussberechtigte Beitragssumme"” die Summe der bisher gezahlten tberschuss-

berechtigten Beitrage.



Deregulierter Bestand

TARIFGENERATION 2006

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU EINZELRENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des tberschussberechtigten Beitrags

Schlussuberschuss 15,00% der uberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Gleichbleibende Erhéhungsrente 30,00% der garantierten Rente

Schlussiiberschuss 15,00% der Uberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Jahrliche Rentenerhohung 1,25% derim Vorjahr erreichten Rente

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU FONDSGEBUNDENEN RENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des Risikobeitrags
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 1,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 23,00% des Risikobeitrags
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Jahrliche Rentenerhohung 1,25% derim Vorjahr erreichten Rente

Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= der Uberschussberechtigte Beitrag” der Jahresbeitrag,

= die ,Uberschussberechtigte Beitragssumme" die Summe der bisher gezahlten Uberschuss-

berechtigten Beitrage.
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TARIFGENERATION 2007

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU EINZELRENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 39,00% des uiberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 1
30,00% des liberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 2
25,00% des lUberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 3
25,00% des Uberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 4
Schlussiiberschuss 5,00% der Uberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit
Gleichbleibende Erhéhungsrente 64,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 1
43,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 2
33,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 3
33,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 4
Schlussiberschuss 5,00% der Uberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Jahrliche Rentenerhéhung 1,75% derim Vorjahr erreichten Rente
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BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU FONDSGEBUNDENEN RENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 39,00% des Risikobeitrags bei Berufsklassel
30,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse2
25,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse3
25,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse4
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit
Gleichbleibende Erhohungsrente 39,00% des Risikobeitrags bei Berufsklassel
30,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse2
25,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse3
25,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse4
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Jahrliche Rentenerhéhung 1,75% des tUberschussberechtigten Deckungskapitals

Hierbei sind:

m das ,uberschussberechtigte Deckungskapital“das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

m der Uberschussberechtigte Beitrag” der Jahresbeitrag,

= die ,Uberschussberechtigte Beitragssumme"” die Summe der bisher gezahlten Uberschuss-

berechtigten Beitrage.
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TARIFGENERATION 2008

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU EINZELRENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 45,00% des Uberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 1
45,00% des Uberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 2
35,00% des liberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 3
35,00% des lberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 4
Schlussiiberschuss 0,00% der liberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit
Gleichbleibende Erhéhungsrente 82,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 1
82,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 2
54,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 3
54,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 4
Schlussiberschuss 0,00% der liberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Jahrliche Rentenerhéhung 1,75% derim Vorjahr erreichten Rente
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BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU FONDSGEBUNDENEN RENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 45,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 1

45,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 2

35,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 3

35,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 4

Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Barrente

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 45,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 1

45,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 2

35,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 3

35,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 4

Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Jahrliche Rentenerhéhung 1,75% des tUberschussberechtigten Deckungskapitals

Hierbei sind:

m das ,uberschussberechtigte Deckungskapital“das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

m der Uberschussberechtigte Beitrag” der Jahresbeitrag,

= die ,Uberschussberechtigte Beitragssumme"” die Summe der bisher gezahlten Uberschuss-
berechtigten Beitrage.
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TARIFGENERATION 2011

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU FONDSGEBUNDENEN RENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 45,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 1
45,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 2
35,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 3
35,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 4
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 45,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 1
45,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 2
35,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 3
35,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 4
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Jahrliche Rentenerhéhung 1,75% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins

abgezinste Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,
= der Uberschussberechtigte Beitrag” der Jahresbeitrag,
= die ,Uberschussberechtigte Beitragssumme” die Summe der bisher gezahlten Uberschuss-

berechtigten Beitrage.



TARIFGENERATION 2012

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU EINZELRENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des Uberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 1+
26,00% des Uiberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 1
26,00% des Uberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 2+
26,00% des Uberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 2
26,00% des Uberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 3
26,00% des liberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse 4
26,00% des Uberschussberechtigten Beitrags bei
Berufsklasse S
Schlussiberschuss 0,00% der tberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Laufender Uberschussanteil 2,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals
Barrente
Vor Eintritt Berufsunfahigkeit
Gleichbleibende Erhéhungsrente 30,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 1+
35,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 1
35,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 2+
35,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 2
35,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 3
35,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse 4
35,00% der garantierten Rente bei Berufsklasse S
Schlussiiberschuss 0,00% der tiberschussberechtigten Beitragssumme
Nach Eintritt Berufsunfahigkeit
Jahrliche Rentenerhohung 2,25% derim Vorjahr erreichten Rente
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9 q ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG

BERUFSUNFAHIGKEITS-ZUSATZVERSICHERUNGEN ZU FONDSGEBUNDENEN RENTENVERSICHERUNGEN

Beitragsbefreiung

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 1+

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 1

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 2+

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 2

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 3

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 4

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse S

Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 2,25% des uberschussberechtigten Deckungskapitals

Barrente

Vor Eintritt Berufsunfahigkeit

Laufender Uberschussanteil 23,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 1+

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 1

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 2+

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 2

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 3

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse 4

26,00% des Risikobeitrags bei Berufsklasse S

Nach Eintritt Berufsunfahigkeit

Jahrliche Rentenerhdhung 2,25% des Uberschussberechtigten Deckungskapitals

Hierbei sind:

m das ,Uberschussberechtigte Deckungskapital” das um ein Jahr mit dem Rechnungszins
abgezinste Deckungskapital zum Jahrestag 2012 der Versicherung,

= der Uberschussberechtigte Beitrag” der Jahresbeitrag,

= die ,Uberschussberechtigte Beitragssumme" die Summe der bisher gezahlten Uberschuss-
berechtigten Beitrage.



5. VERSICHERUNGEN NACH KOLLEKTIVTARIFEN

Es gelten dieselben Uberschussanteilsatze wie fur die entsprechenden Einzeltarife.

Die Uberschussanteile fur Rentenversicherungen siehe Ziffer 1.

Die Uberschussanteilsatze fir Fondsgebundene Rentenversicherungen und Hinterbliebenen
Zusatzversicherungen siehe Ziffer 2 und 3.

Die Uberschussanteile fur Berufsunfahigkeitszusatzversicherungen siehe Ziffer 4.

6. ANSAMMLUNGSZINS
Der Ansammlungszins flr gutgeschriebene Uberschussanteile betragt 3,50 %.

7. MINDESTBETEILIGUNG AN DEN BEWERTUNGSRESERVEN

FUr 2012 ergibt sich fur Renten-Einzelversicherungen und Hinterbliebenen Zusatzversicherun-
gen (nicht fondsgebunden) der Tarifgenerationen ab 2005 eine Festlegung der Mindestbeteili-
gung an den Bewertungsreserven in Hohe von 75 % der Schlussiliberschussanteile. Fir Renten-
Einzelversicherungen (nicht fondsgebunden) der Tarifgeneration vor 2005 und fir Fondsge-
bundene Rentenversicherungen ergibt sich eine Mindestbeteiligung an den Bewertungsreser-
ven in Hohe von 100 %. Die Berufsunfahigkeitszusatzversicherungen erhalten keine Mindest-
beteiligung.
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Gewinnverwendung

Nach Einstellung von 131 250 € in die Gewinnrlicklagen durch den Aufsichtsrat und den
Vorstand betragt der Bilanzgewinn 1 046 250 €.

Uber die Verwendung des Bilanzgewinns hat die Hauptversammlung zu befinden.

Wir schlagen vor, den Bilanzgewinn von 1 046 250 € auf neue Rechnung vorzutragen.



Bestatigungsvermerk des
Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchflihrung und den Lagebericht der Aligemeine Rentenan-
stalt Pensionskasse AG, Stuttgart, flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011
gepruft. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung
liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss un-
ter Einbeziehung der Buchflihrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzuflhren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstolRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beach-
tung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicher-
heit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber
die Geschaftstatigkeit und tUber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft so-
wie die Erwartungen tber mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir
die Angaben in Buchfuhrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass un-
sere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaliiger Buchfiihrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Stuttgart, den 9. Marz 2012

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

e

Clemens Jungsthofel Bernd Wehrle
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG setzt sich aus drei Mitglie-
dern zusammen. Der Aufsichtsrat befasste sich im vergangenen Jahr in zwei schriftlich vorbe-
reiteten Sitzungen eingehend mit der Entwicklung der Gesellschaft und wurde vom Vorstand
stets aktuell und umfassend tber alle fir das Unternehmen relevanten Fragen der strategi-
schen Ausrichtung, der Planung, der Geschaftsentwicklung, der Risikolage und des Risikoma-
nagements schriftlich und mindlich unterrichtet. Die Geschafts- und die Risikostrategie wur-
den dem Aufsichtsrat vorgelegt und mit diesem erortert. Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat
den Bericht der Internen Revision erstattet und ist seinen gegentber dem Aufsichtsrat beste-
henden gesetzlichen und statutarischen Informationspflichten in vollem Umfang nachgekom-
men.

Samtliche nach dem Gesetz und den Regularien der Gesellschaft zustimmungspflichtigen
MaRnahmen wurden dem Aufsichtsrat vorgelegt, wobei auf folgende besonders wichtige
Themen hingewiesen werden soll:

Der Aufsichtsrat befasste sich eingehend mit der Entwicklung des Neugeschafts und wurde
vom Vorstand tber die Vertriebsstrategie informiert.

Der Aufsichtsrat erorterte eingehend die Planung 2012. Die Entwicklung der Kapitalanlagen im
vergangenen Jahr war dabei ein wesentliches Thema. Auch das Thema ,,Risikomanagement”
wurde eingehend behandelt. Hierzu wurden ausfuhrliche Risikoberichte erstellt und dem Auf-
sichtsrat zur Kenntnis gegeben. Eine Anpassung der internen Derivaterichtlinie wurde dem
Aufsichtsrat ebenfalls zur Kenntnis gebracht.

Der Aufsichtsrat befasste sich mit zentralen Fragen der Corporate Governance. Er hat sich mit
dem Vergutungssystem des Vorstands auseinandergesetzt und den Bericht des Vorstands
Uber die Ausgestaltung des Vergltungssystems zur Kenntnis genommen. Der Aufsichtsrat
Uberprift regelmaRig die Effizienz seiner Tatigkeit. Nach einer Effizienzprifung im Geschafts-
jahr 2008 erfolgte Ende 2011 erneut eine Uberprifung. Die nachste Effizienzprifung findet vo-
raussichtlich im Geschaftsjahr 2014 statt.

An der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 18. April 2012 hat der Verantwortliche Aktuar teil-
genommen und Uber die wesentlichen Ergebnisse seines Erlduterungsberichts zur versiche-
rungsmathematischen Bestatigung berichtet. Der Aufsichtsrat hat die Ausfihrungen des Ver-
antwortlichen Aktuars zur Kenntnis genommen und die Ergebnisse seines Erlauterungsbe-
richts mit dem Verantwortlichen Aktuar besprochen.

Den Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2011 sowie den Lagebericht hat der Aufsichtsrat
eingehend gepruft. Jahresabschluss und Lagebericht sind vollstandig und stimmen mit den
Einschatzungen des Vorstands in den gemal? § 90 AktG dem Aufsichtsrat zu erteilenden Be-
richten Gberein. Der Vorschlag des Vorstands zur Verwendung des Ergebnisses entspricht einer
konsequenten Bilanz- und Ausschittungspolitik unter Berticksichtigung der Liquiditatslage
und der geplanten Investitionen der Gesellschaft. Der Aufsichtsrat schliel3t sich daher dem
Vorschlag des Vorstands an.



Die vom Aufsichtsrat zum Abschlussprifer bestellte KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Stuttgart, hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr
2011 und den Lagebericht unter Einbeziehung der Buchfihrung geprift und mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Uber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Prifungen hat die Prifungsgesellschaft dem Aufsichts-
rat schriftlich und mindlich berichtet. Der Prifungsbericht ist jedem Mitglied des Aufsichts-
rats zugegangen. Die Prifungsgesellschaft stand dartber hinaus fir Fragen in der Bilanzsit-
zung des Aufsichtsrats am 18. April 2012 sowie in der Vorbereitungszeit der Sitzung zur Verfu-
gung. Der vorgelegte Prifungsbericht entspricht den gesetzlichen Anforderungen des § 321
HGB und wurde vom Aufsichtsrat im Rahmen seiner eigenen Abschlussprifung berucksichtigt.

Der Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht) wur-
de dem Aufsichtsrat und dem Abschlussprifer vom Vorstand unverziglich nach dessen Auf-
stellung zur Prifung vorgelegt. Der Aufsichtsrat hat den Abhangigkeitsbericht und den Bericht
des Abschlussprifers geprift. Der Bericht entspricht den gesetzlichen Vorgaben und gibt die
bestehenden Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen vollstandig und in-
haltlich richtig wieder. Das Ergebnis der Priifung des Abschlussprifers zum Abhangigkeitsbe-
richt stimmt mit dem Ergebnis der Prifung durch den Aufsichtsrat tberein. Der Abschlusspri-
fer hat folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

,Nach unserer pflichtgemaRen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. beiden im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht
unangemessen hoch war.”

Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
erhebt der Aufsichtsrat keine Einwendungen und hat in seiner Sitzung vom 18. April 2012 den
vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss gebilligt. Der Jahresabschluss gilt damit gemaR
§ 172 Satz 1 AktG als festgestellt.

Anzeigepflichtige Interessenskonflikte hat es im Jahr 2011 nicht gegeben.

Das vergangene Jahr hat hohe Anforderungen an Management und Belegschaft gestellt. Der
Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihren per-
sonlichen Einsatz und ihren Beitrag zur Erreichung der gemeinsamen Ziele.

Stuttgart, den 18. April 2012

Fir den Aufsichtsrat

Norbert Heinen
Vorsitzender
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Anschriften

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG
GutenbergstraSe 30, 70176 Stuttgart

Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-721334
Wwvv.WW-ag.com

Geschaftsfeld BausparBank

WUSTENROT BAUSPARKASSE AG
Wistenrotstralle 1, 71638 Ludwigsburg
Telefon 07141 16-0, Telefax 07141 16-3637
www.wuestenrot.de

WUSTENROT BANK AG PFANDBRIEFBANK
Wistenrotstralle 1, 71638 Ludwigsburg
Telefon 07141 16-0, Telefax 07141 16-4337
www.wuestenrot.de

WUSTENROT HAUS- UND STADTEBAU GmBH
HohenzollernstrafSe 12 — 14, 71638 Ludwigsburg
Telefon 07141 149-0, Telefax 07141 149-101
www.wuestenrot.de

Geschaftsfeld Versicherung

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG
Gutenbergstralle 30, 70176 Stuttgart

Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-722520
www.wuerttembergische.de

WURTTEMBERGISCHE VERSICHERUNG AG
Gutenbergstralle 30, 70176 Stuttgart

Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-722520
www.wuerttembergische.de

WURTTEMBERGISCHE KRANKENVERSICHERUNG AG
Gutenbergstralle 30, 70176 Stuttgart

Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-722520
www.wuerttembergische.de

ALLGEMEINE RENTENANSTALT PENSIONSKASSE AG
Gutenbergstralle 30, 70176 Stuttgart

Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-722520
www.wuerttembergische.de

KARLSRUHER LEBENSVERSICHERUNG AG
Friedrich-Scholl-Platz, 76137 Karlsruhe
Telefon 0721 353-0, Telefax 0721 353-2699
www.karlsruher.de



Service-Funktionen

W&W AsSeT MANAGEMENT GMBH
Wistenrotstralle 1, 71638 Ludwigsburg
Telefon 01803 1155-00, Telefax 01803 1155-05
www.wwasset.de

W&W INFORMATIK GmBH
HohenzollernstraBe 46, 71638 Ludwigsburg
Telefon 07141 16-0, Telefax 07141 16-3637
www.ww-informatik.de

W&W PrRODUKTION GmBH

Aroser Allee 68, 13407 Berlin

Telefon: 030 339392-0, Telefax 030 339392-110
WWW.WW-3g.com

W&W ServicE GmBH

Gutenbergstralle 30, 70176 Stuttgart

Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-723970
www.ww-service-gmbh.de

Tschechische Republik

WUSTENROT STAVEBNi SPORITELNA A.S.

Na Hrebenech 11 1718/8, CZ-14023 Praha 4

Telefon (+420) 257092-200, Telefax (+420) 257092-159
www.wuestenrot.cz

WUSTENROT HYPOTECN{ BANKA A.S.

Na Hrebenech I11718/8, CZ-14023 Praha 4

Telefon (+420) 257092-200, Telefax (+420) 257092-159
www.wuestenrot.cz

WUSTENROT ZIVOTNI POJIST'OVNA A.S.

Na Hrebenech 11 1718/8, CZ-14023 Praha 4

Telefon (+420) 257092-200, Telefax (+420) 257092-159
www.wuestenrot.cz

WUSTENROT POJIST'OVNA A.S.

Na Hrebenech 11 1718/8, CZ-14023 Praha 4

Telefon (+420) 257092-200, Telefax (+420) 257092-159
www.wuestenrot.cz
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