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ALS VERTRIEBSPLATTFORM IST
ARAGON EINZIGARTIG:

UNTER EINEM GEMEINSAMEN DACH
FINDET JEDE KUNDENZIELGRUPPE
DEN FUR SIE GEEIGNETEN VERTRIEBS-
KANAL MIT DEM DAZU PASSENDEN
PRODUKTPORTFOLIO.

INTELLIGENTE FINANZDIENSTLEISTUNG,
MASSGESCHNEIDERT.
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ARAGON AG

KENNZAHLEN IM UBERBLICK

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
in TEUR

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005 Veridnderungen Veridnderungen
TEUR TEUR TEUR zum Vorjahr in % zu 2005 in %
Umsatz 115.751 61.414 36.682 88,5 215,6
Rohertrag 35.695 17.141 9.886 108,2 261,1
Rohertragsmarge in % 30,8 27,9 27,0 10,5 14,2
Gesamtkosten 26.190 13.828 8.459 89,4 209,6
EBITDA 10.729 4.165 1.993 157,6 438,3
EBITDA-Marge in % 9,3 6.8 5.4 36,7 70,6
EBIT 9.506 BRI 1.426 186,9 566,6
EBIT-Marge in % 8,2 5,4 S8 52,2 111,2
Jahresiiberschuss (nach Minderheiten) 5.455 1.964 738 177.8 639,2
Anzahl Aktien in Tausend (am Periodenende) 6.200 6.200 5.650 0,0 9,7
Ergebnis je Aktie in Euro 0,88 0,33 0,13 177,5 572,9
CASHFLOW/
BILANZ IN TEUR 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005 Verinderungen Verinderungen
TEUR TEUR TEUR zum Vorjahr in % zu 2005 in %
Cashflow (aus laufender Geschiftstitigkeit) 15.477 3.288 857 370,7 1.705,4
Bilanzsumme 271.966 184.658 35.910 47.3 657,4
Eigenkapital 46.964 39.408 26.028 19,2 80,4
Eigenkapitalquote in % 17,3 21,3 72,5 -19.1 -76,2
WICHTIGE KENNZAHLEN
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005 Verdnderungen Verédnderungen
zum Vorjahr in % zu 2005 in %
Anzahl Kunden in Tsd. 586 432 385 35,5 52,1
Anzahl Tied Agents 312 107 66 191.6 372,7
Assets under Administration in Mrd. EUR 5,37 Al 3.4 29,3 55,9
Absatz in Mio. EUR 1.508 1.190 796 26,7 89,4
Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt 176 126 75 39,7 134,7

“ beinhaltet nicht den Bestand der Compexx Finanz Gruppe.

ARAGON AG
GESCHAFTSBEREICHE UND MARKEN

RETAIL SALES

BANKING &
BANKING SERVICES

INSTITUTIONAL SALES

Vermittlung von Finanzprodukten
iiber Intermediére (IFAs, freie
Makler etc.) an Endkunden

Allfinanz (Investmentfonds,
geschlossene Fonds, Versicherun-
gen, Zertifikate etc.)

Bankdienstleistungen fiir
Finanzintermediédre, White-Label-
Services (aktuell inshesondere
Online-Brokerage & Investment
Banking)

Konto-/Depotfiihrung, Verwah-
rung, Trading und andere
Bankdienstleistungen

Vermittlung von Finanzprodukten
an institutionelle Kunden

Investmentfonds, Zertifikate,
Hedge- und Private Equity Fonds

MEHR ALS 12.500 FINANZVERMITTLER ...

UBER VERSCHIEDENE VERTRIEBSFORMEN UND ASSETKLASSEN ...

MIT UBER 580.000 KUNDEN ...

UND MEHR ALS 5,3 MRD. EURO ASSETS UNDER ADMINISTRATION ...

SOWIE RUND 1,5 MRD. EURO ABSATZ AN FINANZPRODUKTEN IM JAHR 2007 ...

JUNG, DMS & CIE. AG
BETEILIGUNGSQUOTE 100 %

COMPEXX FINANZ GRUPPE
BETEILIGUNGSQUOTE 57,4 %

BIT - BETEILIGUNGS- &
INVESTITIONS-TREUHAND AG
BETEILIGUNGSQUOTE 60 %

BIW BANK FUR INVESTMENTS
UND WERTPAPIERE AG
BETEILIGUNGSQUOTE 62 %

FUNDMATRIX AG
BETEILIGUNGSQUOTE 71 %
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GEWINN VERVIELFACHT

EBIT-STEIGERUNG + 186,9 %

AUF 9,5 MIO. EURO

ASSETS WACHSEN WEITER

GESAMTASSETS DER ARAGON
UBER 5,3 MRD. EURO

ierin enthalten icht der Bes dd r Compexx Finanz Gruppe,
die erst in 2008 w l aftlich r l fasstvmrd.




HIGHLIGHTS 2007

ERFOLGREICHES BANKING BUSINESS

ERSTMALS 1 MRD. ASSETS
BEI DER BIW BANK FUR INVEST-

MENTS UND WERTPAPIERE
VERKAUFSVOLUMEN STEIGT

GESAMTABSATZ DER ARAGON
GRUPPE UBER 1,5 MRD. EURO




 ERFOLGREICHES MAKLERPOOLGESCHAFT

ERSTMALS 1 MRD. ABSATZ
BEI ARAGON-TOCHTER
JUNG, DMS & CIE.




ANKER IM SEGMENT STRUKTURIERTER VERTRIEB

MEHRHEITSBETEILIGUNG
AN DER COMPEXX FINANZ
GRUPPE




INTELLIGENTE AKQUISITIONEN

ERWERB DER GAMAX BROKER
POOL GRUPPE (DEUTSCHLAND
UND OSTERREICH)

|

STARKE PARTNERSCHAFT

BETEILIGUNG DER
CREDIT SUISSE
AN DER ARAGON




ARAGON rNAN|sFP{VCFS ’ 12

F

HIGHLIGHTS 2007 d

-

UMSATZ I Umsatz in TEUR
& ROHERTRAGSMARGE B Rohertragsmarge in %

140.000 33
120.000 32
100.000 31
80.000 30
60.000 29
40.000 28

20.000 27 -

UMSATZ MARGE 2004 2005 2006 2007

EBIT I EBIT in TEUR
& EBIT-MARGE s EBIT-Marge in %

1.000 1

EBIT EBIT- 2004 2005 2006 2007
MARGE




HIGHLIGHTS 2007

ABSATZ NACH ASSETKLASSEN I [nvestment I 7ecrtifikate

IN MIO. EUR Geschlossene Fonds Sonstige
Versicherungen

2004

2005
o -
S 0000 ]
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Banking & Banking & I

Banking Services Banking Services
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BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE

SEHR GEEHRTE AKTIONARIN, SEHR GEEHRTER AKTIONAR,
LIEBE GESCHAFTSPARTNERIN, LIEBER GESCHAFTSPARTNER,

es freut uns auBerordentlich, Thnen bereits im dritten Jahr in Folge mitteilen zu kénnen,
dass wir mit der Entwicklung des Aragon-Konzerns hochzufrieden sind. Auch die Aussich-
ten fiir die Zukunft sind vielversprechend, sodass wir trotz der derzeit volatilen Kapital-
maéarkte optimistisch in die Zukunft blicken.

Das Jahr 2007

Im Jahr 2007 haben wir unsere Wachstumsstrategie weiter konsequent umgesetzt und damit
die erfolgreiche Entwicklung aus den Vorjahren nahtlos fortgefiihrt. Unser Umsatz ist 2007
um {iber 88 Prozent auf 115,75 Mio. Euro gestiegen. Eine Entwicklung, auf die wir sehr
stolz sind. Dariiber hinaus haben wir 2007 die Skalierbarkeit unseres Geschéftsmodells
weiter unter Beweis gestellt: Mit den gestiegenen Umsétzen hat sich unsere Gesamtkosten-
quote im Bereich Retail Sales weiter gesenkt und mit 17 Prozent den besten Wert der Unter-
nehmensgeschichte erreicht. Konsequenterweise konnten wir mit einem Konzern-EBITDA
von 10,73 Mio. Euro das beste Ergebnis der Unternehmensgeschichte erzielen.

Besonders freut uns, dass die Entwicklung des Unternehmensergebnisses aus allen
Geschiftsbereichen der Aragon kommt.

Entwicklung der einzelnen Geschaftsbereiche

Der Bereich Retail Sales hat mit 78,24 Mio. Euro gewohnt stark zum Umsatz des Konzerns
beigetragen und ist mit einer EBIT-Marge von 8,7 Prozent nun ndher an die Profitabilitdt
groferer Wettbewerber herangeriickt. Das Unternehmenswachstum im Geschéaftsbereich
Retail Sales konnte neben dem hohen organischen Wachstum zusétzlich durch gezielte
Zukéufe beschleunigt werden. Mit der Akquisition der GAMAX Broker Pool AG konnte die
Vermittlerbasis der Jung, DMS & Cie. AG durch rund 2.500 neue Vermittlerkontakte deutlich
verstirkt werden. Wir haben es nicht nur geschafft, GAMAX zu einer giinstigen Unterneh-
mensbewertung in intelligenten Strukturen zu erwerben; GAMAX konnte auch in Rekord-
zeit erfolgreich in den Konzern integriert und operativ profitabel aufgestellt werden.

KONZERNABSCHLUSS
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GAMAX hat bereits im ersten Monat der Konsolidierung im Aragon-Konzern einen sechs-
stelligen Ergebnisbeitrag geleistet — nachdem die Gesellschaft vorher lange Verluste gemacht
hat. Wir sehen hierin einen weiteren Beleg dafiir, dass unser Geschéftsmodell des organi-
schen und externen Wachstums im Finanzvertrieb hohen Wert hat.

Auflerdem konnte kurz vor Jahresende mit der Mehrheitsbeteiligung an der Compexx
Finanz Unternehmensgruppe ein Anker im Markt fiir strukturierte Vertriebe gesetzt
werden. Hier sehen wir fiir die Aragon in Zukunft deutliches Wachstumspotenzial. Auch im
Bereich der strukturierten Vertriebe nimmt die Konsolidierung an Fahrt auf. Kleinere
Vertriebe konnen die gestiegenen Anforderungen der Reform des Versicherungsvertragsge-
setzes (VVG) und der Versicherungsvermittlungsrichtlinie (VVR) nicht mehr erfiillen und
sind offen, sich an groBere Vertriebe wie Compexx anzuschlieBen. Die ganz grof3en Struk-
turvertriebe sind wiederum von grofem, strategischem Interesse fiir Versicherungsgesell-
schaften und stehen auf der ,Einkaufsliste* — wie das Ubernahmeangebot der Swiss Life fiir
den AWD zeigt. Im Ergebnis entsteht eine Liicke, die Platz fiir einen neuen grof3en, unab-
héngigen Strukturvertrieb nach dem Modell von Compexx hat. Diese Liicke wollen wir
zukiinftig mit der Compexx-Gruppe besetzen.

Vor diesem Hintergrund will Aragon ihr Engagement in der Inpunkto Finanz GmbH nicht
in der bisherigen Form fortsetzen: Inpunkto hat es 2007 nicht geschafft, den anvisierten
Break-Even zu erreichen, sondern hat das Ergebnis des Geschéftsbereichs mit 0,5 Mio.
Euro belastet. Nachdem auch zu Beginn des Jahres 2008 kein Ende der Verluste abzusehen
ist, hat der Vorstand beschlossen, das Geschift der Inpunkto einzustellen und die Gesell-
schaft zu liquidieren.

Im Bereich Banking & Banking Services hat unsere biw Bank fiir Investments und Wertpa-
piere AG im Jahr 2007 iiberragende Erfolge erzielt. Die biw konnte die Anzahl ihrer
Kunden von 21.693 auf 45.111 mehr als verdoppeln. Mit {iber drei Millionen abgewickelten
Wertpapierorders hat die biw nachhaltig bereits einen Marktanteil, der ungefahr 30 Prozent
des Marktfithrers entspricht. Die Gesamtassets der biw (Bareinlagen und Wertpapiere)
haben 2007 die Marke von 1 Mrd. Euro {iberschritten. Das alles fithrte dazu, dass die biw
bei einem Umsatz von 37 Mio. Euro (plus 718,7 Prozent gegeniiber Vorjahr 4,52 Mio. Euro)
einen Vorsteuergewinn EBITDA von 2,71 Mio. Euro (Vorjahr TEUR 150) erzielte.
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Grundlage dieses Erfolgs war auch, dass wir uns entschieden haben, im Laufe des Jahres
die Wertpapierabwicklung in die Bank einzugliedern. Damit liegen die gesamten Skalen-
effekte aus dem wachsenden Geschift bei der biw. Das sollte auch in Zukunft zu {iberpro-
portionalen Ergebnissteigerungen fithren kénnen.

Ebenfalls besonders erfreulich hat sich der Geschéftsbereich Institutional Sales entwickelt.

Im Zuge der Neuordnung der Gesellschafterstruktur der Fundmatrix AG konnte Aragon ihre
Anteile an der Gesellschaft im ersten Halbjahr von 58 Prozent auf 71 Prozent erhdhen. Die
Gesellschaft, die im Laufe des Jahres 2007 kontinuierlich ihre Profitabilitdt steigern konnte,
ist seit dem vierten Quartal mit einer EBITDA-Marge von {iber 45 Prozent die Einheit mit
der héchsten Umsatzrendite innerhalb der Aragon-Gruppe. Wir erwarten, dass der Bereich
Institutional Sales im Jahr 2008 zum ersten Mal einen siebenstelligen Beitrag zum Konzern-
ergebnis leisten wird.

Starke Partner

Auch aufseiten der Gesellschafter haben wir 2007 eine gute Nachricht zu vermelden: Im
November 2007 hat sich mit der Credit Suisse eine internationale Adresse strategisch mit
8 Prozent am Grundkapital der Aragon AG beteiligt und damit die Wachstumschancen der
Branche und die Strategie der Aragon im Besonderen honoriert. Die Kooperation mit der
Credit Suisse wird uns zudem weitere Marktchancen eréffnen.

Kapitalmarkt und Aktienkurs

Nachdem der Kurs der Aragon-Aktie sich trotz der schlechten Entwicklung der Vergleichs-
indizes bis im Dezember 2007 stabil gehalten hat, konnte sich auch Aragon dem Druck der
Kapitalméarkte nicht mehr entziehen. Entgegen der erfreulichen operativen Entwicklung des
Konzerns ist der Kurs der Aktie um den Jahreswechsel im Tief auf rund 16 Euro gefallen
und hat sich bei derzeit rund 17 Euro stabilisiert. Operative Griinde fiir diese Entwicklung
gibt es nicht. Vielmehr liegt der Finanzsektor derzeit nicht im Fokus der Investoren. Fiir
2008 sind wir zuversichtlich, dass wir mit einer weiterhin positiven Ergebnisentwicklung
und der Erfiillung unserer Pline zeigen konnen, dass Aragon ein erfolgreiches Unter-
nehmen mit dynamischem Wachstum ist. Das wird auch den Aktienkurs wieder positiv
beeinflussen.

KONZERNABSCHLUSS
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Ausblick

Im Jahr 2008 erwarten wir eine Fortsetzung des erfolgreichen Wachstumskurses bei
fortschreitender Diversifikation. Wachstumstreiber im Jahr 2008 werden vor allem die
regulatorischen Verdnderungen sowie die Abgeltungsteuer sein. Mit den Verdnderungen
durch die Umsetzung der europdischen Richtlinien MiFID (im November 2007), der Versi-
cherungsvermittlungsrichtlinie (im Mai 2007) sowie mit dem Inkrafttreten der Reform des
Versicherungsvertragsgesetzes zum Jahresbeginn 2008 haben sich im Vertriebsmarkt die
Rahmenbedingungen innerhalb eines Jahres stiarker verdndert und verschéirft als jemals
zuvor. Der Konsolidierungsdruck auf kleinere Vertriebsgesellschaften wachst stark, insbe-
sondere im Bereich des Versicherungsvertriebs. Fiir die Gewinner der Konsolidierung ist
der Markt somit spannender als je zuvor. Durch die vom Gesetzgeber beschlossene Einfiih-
rung der Abgeltungsteuer im Jahr 2009 sind zudem gute Rahmenbedingungen fiir ein
organisches Wachstum im Jahr 2008 gegeben. Das Jahr 2008 bietet deutschen Anlegern die
historische Chance, letztmalig Wertpapierinvestments zu tétigen, die von der Einfithrung
der Besteuerung von VerduBerungsgewinnen dauerhaft verschont bleiben. Zahlreiche
Geschiftsbanken starten intensive Werbekampagnen und der gesamte Finanzvertriebs-
markt bereitet sich auf ein iiberaus starkes Investmentjahr vor, das dem durch den Wegfall
der Steuerfreiheit fiir Lebensversicherungen sehr starken Jahrgang 2004 entsprechen
sollte.

Aragon ist auf diese Chance sehr gut eingestellt. Als historisch starker Investmentvertrieb
wird die Aragon-Tochter Jung, DMS & Cie. zudem vom Abgeltungsteuerboom iiberpropor-
tional profitieren. Dariiber hinaus soll bis zum Ende des Jahres die Anzahl der unter dem
Haftungsdach gebundenen Agenten (,Tied Agents) von leicht iiber 300 am Ende des
Geschiftsjahres 2007 auf rund 900 bis Ende 2008 ansteigen.

Die BIT - Beteiligungs- & Investitions-Treuhand AG (BIT) mdchte ihr starkes Wachstum

der Vergangenheit fortsetzen und damit den Abstand zum Marktfiihrer weiter verkiirzen.
Nachdem sich die BIT im Vermittlermarkt bestens etabliert und deutlich Marktanteile
gewonnen hat, wird im Jahr 2008 der Vertrieb geschlossener Fonds iitber Banken und
Sparkassen im Fokus der Weiterentwicklung der Gesellschaft stehen. Damit legt die Aragon
mit ihren Tochtergesellschaften Fundmatrix und BIT im Jahr 2008 einen besonderen Fokus
auf den institutionellen Sektor.
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Die biw plant, im Jahr 2008 die Anzahl der Kunden weiter deutlich zu erhéhen. Die
Chancen stehen gut, dass 2008 mindestens ein weiterer neuer White-Label-Partner das
Wachstum der biw weiter beschleunigen wird. Damit sollte das Jahr 2008 das erfolg-
reichste Geschiftsjahr der jungen biw Bank werden kénnen.

Einen weiteren Schwerpunkt setzt die Aragon auf den Auf- und Ausbau der gerade neu
erworbenen Compexx Finanz Gruppe. Aragon hat mit dem Aufbau des Maklerpools Jung,
DMS & Cie. AG gezeigt, dass innerhalb nur weniger Jahre durch eine Kombination aus
starkem organischem Wachstum und intelligenten Zukédufen ein Marktfithrer entstehen
kann. Diese Erfolgsgeschichte wollen wir nun mit der Compexx im strukturierten Vertrieb
wiederholen und Compexx perspektivisch zu einem Vertrieb mit mindestens 1.000 Vollzeit-
vermittlern ausbauen. Compexx wird bereits im Jahr 2008 relevant zum Konzernergebnis
beitragen.

Dank an Mitarbeiter und Aktionére

Wir méchten uns besonders bei den Mitarbeitern und Fithrungskréften der Aragon sowie
unserer Tochtergesellschaften bedanken, die mit ihrem Einsatz und ihrer Motivation die
Basis fiir unseren Erfolg bilden.

Wir danken natiirlich ebenfalls unseren Aktiondrinnen und Aktiondren, die weiterhin
Vertrauen in unser Geschéftsmodell und unsere eingeschlagene Strategie haben und damit
uns als Vorstand sowie auch den Aufsichtsrat in seiner Arbeit unterstiitzen und bestétigen.

Wir freuen uns sehr, wenn Sie uns weiterhin auf unserem Weg begleiten, und verbleiben

herzlichst, Ihr

. =

| e Ny

Dr. Sebastian Grabmaier Ralph Konrad

KONZERNABSCHLUSS
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GESCHAFTSKONZEPT
UND AUFBAU

Die Aragon AG ist ein unabhédngiger Finanzvertrieb mit derzeit fiinf Tochtergesellschaften,
die mit jeweils eigenem Profil, eigener Strategie und eigener Marke am Markt auftreten.
Neben einem nachhaltigen, organischen Wachstum in allen Bereichen beschleunigt die
Aragon ihr Wachstum im Rahmen eines Buy-and-Build-Ansatzes durch Akquisitionen. So
wurden in der Vergangenheit erfolgreich verschiedene Vertriebsmodelle unter ihrem Dach
integriert und damit die hohen Wachstumsziele stets tibererfiillt. Diese im deutschen Markt
einzigartige Strategie, verbunden mit einer langjihrigen Expertise im Vertriebsmarkt,
macht Aragon zum Treiber der sich aufgrund der weiter zunehmenden Regulierung
intensivierenden Konsolidierung im Bereich Finanzvertriebe. Damit gehort Aragon zu den
am schnellsten wachsenden Finanzvertrieben in Deutschland.

Mit ihrer integrierten Vertriebsplattform bietet Aragon Finanzintermedidren und deren
Endkunden ein weitreichendes Spektrum von Finanzprodukten und -dienstleistungen an:
Uber 12.000 Produkte von iiber 300 Produktgesellschaften sind iiber Aragon vermittel- bzw.
vermarktbar.

Uber ihre mehr als 12.500 aktiven Vertriebspartner konnte Aragon im Jahr 2007 - breit
diversifiziert iiber die Assetklassen Wertpapiere/Investmentfonds, Versicherungen sowie
geschlossene Fonds - einen Produktabsatz von iiber 1,5 Mrd. Euro erzielen. Zum Ende des
Geschiftsjahres 2007 erhohte sich damit der Bestand vermittelter Investmentprodukte
(Assets under Administration) auf iiber 5,3 Mrd. Euro.®

Die Aktivitdten der Aragon sind nach Kundenzielgruppen und Dienstleistungen in die drei
Geschéftsbereiche ,Retail Sales”, ,Banking & Banking Services” und ,Institutional Sales*
segmentiert. Innerhalb der einzelnen Geschéftsbereiche operiert Aragon mit einer Mehr-
markenstrategie: Die einzelnen Vertriebsorganisationen agieren jeweils mit eigener
Identitit in ihren Zielmédrkten und sprechen ihre Zielgruppen mit der jeweils geeigneten
Marketing- und Vertriebsstrategie an. Aragon ibernimmt die zentralen Funktionen
Produkteinkauf, Informationstechnologie, strategische Unternehmensplanung und
Kapitalmarktkommunikation und kann dadurch die entsprechenden Synergien heben.

Aragon ist an den einzelnen Vertriebsgesellschaften grundsétzlich mehrheitlich beteiligt.
Zur Sicherstellung der im Finanzvertrieb erfolgskritischen Unternehmenskontinuitdt der
Unternehmensfiihrung wird die unternehmerisch agierende Geschéftsleitung der Tochter-
gesellschaften langfristig tiber Beteiligungen eingebunden. Dies stellt gleichgerichtete
Interessen in allen Unternehmensteilen sicher.

2 Hierin enthalten ist nicht der Bestand der Compexx Finanz Gruppe, die erst in 2008 wirtschaftlich relevant erfasst wird.

KONZERNABSCHLUSS
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DIE GESCHAFTSBEREICHE

RETAIL SALES - VERTRIEB UBER FREIE FINANZVERMITTLER AN ENDKUNDEN

Der Geschéftsbereich Retail Sales umfasst die Vermittlung von Finanzprodukten an private
Endkunden iiber Finanzintermedidre in den Vertriebskandlen Maklervertrieb, Haftungs-
dachvertrieb und strukturierter Vertrieb. Im Rahmen eines Allfinanzkonzepts umfasst das
Produktportfolio Investmentfonds, geschlossene Fonds, Zertifikate, Versicherungen (hier
insbesondere Lebens-, Berufsunfahigkeits- und Krankenversicherung) und weitere Produkte
wie z.B. Baufinanzierung oder Bausparen. Das breite Spektrum umfasst iiber 12.000
Produkte von mehr als 300 Produktgesellschaften.

Ein besonderer Fokus liegt auf der Entwicklung des so genannten ,Haftungsdaches®. Hier
bietet Aragon — als Alternative zur ,freien” Finanzdienstleistung — Vermittlern und Beratern
mit zunehmendem Erfolg die Ubernahme der Haftung gegeniiber Endkunden an. Uber
dieses Haftungsdach haben die vertraglich gebundenen Vermittler (,Tied Agents®) auch
Zugang zu strukturierten Bankprodukten, insbesondere zu Zertifikaten. Im Jahr 2007 hat
der Geschiftsbereich Retail Sales einen Produktabsatz von tiber 1,2 Mrd. Euro erzielt.

Die Tochtergesellschaften Jung, DMS & Cie. AG (JDC) sowie die BIT - Beteiligungs- &
Investitions-Treuhand AG (BIT) bieten ihre Produkte und Dienstleistungen im freien Makler-
vertrieb an, Jung, DMS & Cie. dartiiber hinaus auch iiber ihr Haftungsdach. Die Jung, DMS
& Cie. ist ein so genannter Maklerpool, der fiir die angeschlossenen Makler alle Transaktio-
nen aus einem breiten Produktportfolio abwickelt. Die BIT hingegen hat sich auf den
Vertrieb und die Abwicklung von geschlossenen Fonds spezialisiert. An die BIT-Plattform
sind Makler ebenso wie institutionelle Intermedidre wie Sparkassen, Banken oder GroB3ver-
triebe angeschlossen. Beide Gesellschaften konnten seit ihrem Erwerb durch die Aragon
ihre Marktposition erfolgreich durch organisches Wachstum und gezielte Zukdufe ausbauen
und rangieren unter den Top 3 ihrer Branche — Jung, DMS & Cie. bei den Maklerpools und
BIT bei den Beteiligungsvertrieben.

Mit der im Dezember 2007 eingegangenen mehrheitlichen Beteiligung an der Compexx
Finanz Gruppe ist die Aragon au8erdem mit dem Geschéiftsmodell ,strukturierter Vertrieb*
aktiv. Compexx ist ein breit aufgestellter, hochqualifizierter strukturierter Finanzvertrieb,
der mit derzeit 600 angeschlossenen Financial Consultants (davon rund 200 in Vollzeit) an
45 Standorten in Deutschland etwa 20.000 Kunden mit einer breiten Palette von Finanz-
dienstleistungen, insbesondere Altersvorsorge- und Versicherungsprodukte, betreut.
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BANKING & BANKING SERVICES - BANKDIENSTLEISTUNGEN
ALS ,WHITE-LABEL-SERVICE“

Der Geschéftsbereich Banking & Banking Services umfasst im Wesentlichen drei Tatigkeits-
felder: Outsourcing-Partner fiir Bankdienstleistungen im Verwahrgeschift, im Transaktions-
geschift (insbesondere Online-Brokerage) und im Bereich Equity Capital Markets (ECM).
Diese Dienstleistungen werden durch die Tochtergesellschaft biw Bank fiir Investments und
Wertpapiere AG (biw) erbracht.

Die biw ist hierbei nicht mit ihrem eigenen Markennamen am Markt aktiv, sondern ermog-
licht verschiedenen Vertragspartnern (White-Label-Partner) — wie z.B. E¥XTRADE und flatex -
im eigenen ,Look and Feel“ Kunden fiir die biw zu akquirieren. Die juristische End-
kundenbeziehung wird dennoch durch die biw gehalten, was das Geschaftsmodell der biw
langfristig absichert.

Die White-Label-Partner haben den Vorteil, in Kooperation mit der biw das komplette
Spektrum einer Vollbank anbieten zu kénnen, ohne selbst eine eigene Banklizenz zu be-
notigen. Im Ergebnis kann die biw damit sehr schnell wachsen, ohne selbst in die Ak-
quisition der Endkunden investieren zu miissen. Mit den White-Label-Partnern E¥XTRADE
und flatex (Online-Brokerage), Jung, DMS & Cie. (Verwahrgeschift), den beiden ECM-Partnern
Silvia Quandt Bank & Cie. und BankM sowie weiteren kleineren Partnern ist die biw fiir das
weitere Wachstum hervorragend aufgestellt.

INSTITUTIONAL SALES - VERTRIEB AN INSTITUTIONELLE KUNDEN

Der Geschéftsbereich Institutional Sales umfasst die Vermittlung von Finanzprodukten an
institutionelle Kunden. Im Wesentlichen bezieht sich dieses Segment auf den Vertrieb von
Investmentfonds, Zertifikaten sowie Hedge- und Private Equity Fonds, die vor allem von
auslidndischen Produktanbietern, wie z.B. Thames River Capital LLP und Union Bancaire
Privée (UBP), konzipiert und exklusiv iiber die Aragon-Tochter Fundmatrix AG distribuiert
werden. Die Fundmatrix erfiillt dariiber hinaus als Trendscout und Produktgestalter eine
weitere wichtige Funktion innerhalb der Gruppe. Ublicherweise finden Finanzprodukte am
Anfang ihrer Vermarktungsphase zuerst im institutionellen Bereich ihren Absatz. Das
Feedback des Marktes auf neue Ideen und Konzepte der Fundmatrix sowohl von Kunden-
als auch von Emittentenseite wird im Rahmen der Produktkonzeption und -auswahl
erfolgreich zur Zusammenstellung des Produktportfolios innerhalb der iibrigen Bereiche
der Gruppe eingesetzt.

KONZERNABSCHLUSS



ARAGON FINANCIAL SERVICES | Geschéftsbericht 2007

UNTERNEHMENSGESCHICHTE
UND -ENTWICKLUNG

2004

2005

2006

24

2007

04/2004

Griindung der Aragon AG. Beginn
der Buy-and-Build-Strategie mit

04/2005

Griindung des ersten
Haftungsdachs fiir unabhéingige

03/2006

Break-Even und Profitabilitat
des Geschiftsbereichs Banking &

02/2007

Starkung des Geschéftsbereichs
Institutional Sales durch

dem Aufbau des Bereichs Retail Finanzvermittler Banking Services direkt nach Aufstockung der Beteiligung an
Sales durch Griindung der Jung, Griindung der biw der Fundmatrix
DMS & Cie. als Zusammenschluss
von 4 Maklerpools
10/2005 04/2006 08/2007

Weitere Diversifizierung mit

dem Aufbau des Geschiiftsbereichs
Institutional Sales durch den
Erwerb einer Beteiligung an der
Fundmatrix AG

Ergénzung des Geschiftsbereichs
Retail Sales mit dem Beteiligungs-
vertriebsmodell der BIT AG

Ausweitung des Maklerpool-
geschiftes im Bereich Retail Sales
durch den Erwerb der GAMAX
Broker Pool AG

12/2005

Etablierung des Geschiftsbereichs
Banking & Banking Services durch
Griindung und Erhalt der Bank-
lizenz der biw Bank AG (biw)

10/2006

Ubernahme der Mehrheitsanteile
an der biw Bank AG

12/2007

Erstmals iiber 1 Mrd. Assets
under Administration und iiber
3 Mio. Transaktionen pro Jahr
bei der biw

Einstieg in den Vertriebskanal
,strukturierter Vertrieb“
im Bereich Retail Sales mit der
Compexx Finanz Gruppe

Erstmals tiber 1 Mrd. Absatz im
Bereich Retail Sales alleine
durch die Jung, DMS & Cie. Gruppe

Erstmals tiber 45% EBITDA-Marge
im Bereich Institutional Sales

Erstmals iiber 100 Mio. Euro
Gesamtumsatz im Aragon Konzern
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Die stabile Struktur der Anteilseigner bildet die Basis fiir ein langfristiges und kontinuier-
liches Wachstum der Aragon und ihrer Tochtergesellschaften.

Mehrheitsgesellschafter ist die Angermayer, Brumm & Lange Unternehmensgruppe (ABL).
Diese befindet sich wiederum vollstindig im Privatbesitz der fiinf Partner Christian Anger-
mayer, Peter Brumm, Andreas Lange, Ralph Konrad und Dr. Sebastian Grabmaier — die
beiden zuletzt Genannten bilden auch den Gesamtvorstand der Aragon.

Mit 25 Prozent und einer Aktie ist zudem die HCI Capital AG, eines der fiihrenden banken-
unabhéngigen Emissionshduser fiir geschlossene Fonds und strukturierte Produkte,
strategischer Gesellschafter der Aragon AG.

Im November 2007 beteiligte sich zudem die Credit Suisse International mit 8 Prozent am
Grundkapital der Aragon AG. Neben der Beteiligung wurde auch eine operative Koopera-
tion der beiden Gesellschaften vereinbart.

Der Free Float betrédgt ca. 17 Prozent.

Free Float 17 % Angermayer, Brumm & Lange 50 %

’

Credit Suisse 8 %

HCI Capital 25 %

Insgesamt verfiigt die Gesellschaft iiber ein gezeichnetes Kapital von 6.200.000 Aktien bei
einer Marktkapitalisierung von 106,020 Mio. Euro".

¢ Stand 14.04.2008.

KONZERNABSCHLUSS
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KURSENTWICKLUNG 2007

Nachdem sich der Kurs der Aragon-Aktie trotz der schlechten Entwicklung der Vergleichs-
indizes bis im Dezember 2007 stabil in der Region von 30 Euro gehalten hat, konnte sich
auch Aragon dem Druck der Kapitalmérkte nicht mehr entziehen: Inshesondere die Zuge-
horigkeit zum Segment ,Financials“ hat dazu gefiihrt, dass die Borse der Aragon deutliche
Risikoabschlige zugeordnet hat, obwohl Aragon in keinem ihrer Segmente irgendwelchen
Subprime-Risiken ausgesetzt ist. In einer Phase gro3er Marktvolatilitdt engagieren sich
Investoren zudem hauptsédchlich in Large Caps mit hoher Liquiditdt, zu denen sich Aragon
nicht z&hlen kann.

Entgegen der erfreulichen operativen Entwicklung des Konzerns ist deshalb der Kurs der
Aktie um den Jahreswechsel im Tief auf rund 16 Euro gefallen und hat sich bei derzeit rund
17 Euro stabilisiert. Operative Griinde fiir diese Entwicklung gibt es nicht, im Gegenteil:

Fiir 2008 sind wir zuversichtlich, dass wir mit einer weiterhin positiven Ergebnisentwick-
lung und der erneuten Erfiillung unserer Pline zeigen kénnen, dass Aragon ein erfolgrei-
ches Unternehmen mit dynamischem Wachstum ist. Das wird auch den Aktienkurs wieder
positiv beeinflussen.

PERFORMANCEVERGLEICH IN % I Aragon
SEIT 1.1.2006 /QUELLE: DRESDNER BANK AG DAX
s Entry Standard

140
120

Januar Januar Februar
2006 2007 2008
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ARAGON
DAS JUNG, DMS & CIE. HAFTUNGSDACH

Aragon betreibt iber die Jung, DMS & Cie. Gruppe das — gemessen an der Anzahl der
angeschlossenen Partner — grofSite Maklerpoolgeschift im deutschen Finanzdienstleistungs-
markt. Weiter stellt sie das nach Partnerzahl gré3te Haftungsdach im Markt. Bereits seit
April 2005 kdnnen Berater, die an das Haftungsdach angeschlossen sind, ihren Kunden
iiber die 0sterreichische Tochtergesellschaft der JDC Gruppe ausgewédhlte Wertpapiere und
strukturierte Produkte wie (Garantie-)Zertifikate, Immobilienaktien, strukturierte Anleihen
und Hedgefonds anbieten. Diese Finanzprodukte erfreuen sich wachsender Beliebtheit.

Seit November 2007 hat sich mit Umsetzung der européischen Richtlinie MiFID (Markets in
Financial Instruments Directive) fiir den Vertrieb von Wertpapieren eine fiir den Vermittler
entscheidende Verdnderung ergeben: Anlageberatung in Verbindung mit Wertpapieren ist
seither bankaufsichtspflichtig. Im Klartext heif3t dies, dass Finanzvermittler keine Anlage-
empfehlungen mehr fiir Wertpapiere geben diirfen, wenn sie nicht iiber eine eigene bank-
aufsichtsrechtliche Lizenz verfiigen oder einem Haftungsdach angeschlossen sind, wie es
Aragon iiber Jung, DMS & Cie. stellt. Nur die reine Vermittlung von Investmentanteilen
bleibt wie bisher aufsichtsfrei.

Nachfolgend ist eine typische Situation beschrieben, welche der Vermittler beim Kunden
antrifft: Das Kundenportfolio besteht regelméf3ig aus einer Vielzahl von Wertpapieren,
darunter auch Einzelaktien oder Anleihen. Hier darf nun ein herkémmlicher Vermittler
oder Finanzberater dem Kunden nicht zum Halten oder Verkauf dieser Einzeltitel raten,
auch wenn es lediglich um die Liquiditdtsbeschaffung zum Erwerb von Fondsanteilen geht.
Will ein Finanzberater also seine Tétigkeit in der bisherigen Form ausiiben, miisste er eine
eigene bankaufsichtsrechtliche Lizenz nach § 32 Kreditwesengesetz (KWG) erwerben, was
wegen des hohen organisatorischen und finanziellen Aufwandes nur fiir die wenigsten
Vermittler infrage kommt. Alternativ tritt der Finanzberater geméaf § 2 Abs. 10 KWG dem
Haftungsdach der Aragon-Tochter Jung, DMS & Cie. bei, die dann fiir den Berater die
Beratungshaftung gegeniiber dem Endkunden iibernimmt. Die gesetzlichen Vorschriften
verlangen fiir diesen Fall jedoch, dass der entsprechende Vermittler dann seinen Vertrieb
von Wertpapieren (inklusive Investmentfonds) exklusiv {iber das Haftungsdach abwickelt.
Er ist dann ,gebundener Agent” nach § 2 Abs. 10 KWG und agiert in jeder Hinsicht,
insbesondere mit Blick auf die Produktverfiigharkeit und das Dienstleistungsspektrum, auf
Augenhohe mit einem Berater einer Geschéftshbank.
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Berater, die sich fiir das Haftungsdach der Jung, DMS & Cie. entschieden haben, sind sehr
zufrieden — nicht zuletzt deshalb, weil ihr Geschaft sprunghaft gestiegen ist. Deshalb erfreut
sich das Haftungsdach deutlicher Wachstumsraten. So konnte 2007 die Anzahl der gebun-
denen Partner von ca. 100 auf iiber 300 angehoben werden: Mit 312 , Tied Agents” per
31.12.2007 ist das Jung, DMS & Cie. Haftungsdach gemessen an der Anzahl der Vermittler
das grof3ite Haftungsdach im freien Vermittlermarkt.

ANZAHL DER HAFTUNGSDACHVERMITTLER
IST-STAND UND PLANUNG

107 31.12.2006

312 31.12.2007

Planung 2008

Planung 2009

Fiir den Geschiftsbereich Retail Sales der Aragon-Gruppe ist das Haftungsdach somit
Grundlage fiir ein stabiles Wachstum mit zufriedenen Beratern, Kunden und Mitarbeitern.

KONZERNABSCHLUSS
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RALPH KONRAD

»WER VOM WANDEL PROFITIEREN WILL, DER
MUSS IHN BETREIBEN. IST DER WANDEL
FUNDAMENTAL, GEWINNEN DIE SCHNELLEN,
NICHT DIE GROSSEN.*

ey
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WANDEL ALS ERFOLGSFAKTOR

Nie veranderten sich die Rahmenbedingungen fiir Finanzvertriebe
so schnell und so fundamental wie heute

Die sich immer schneller verindernden Rahmenbedingungen lassen deutlich erkennen:

Die Finanzdienstleistungsbranche befindet sich im grofSten Wandel seit Jahrzehnten.
Treiber der Entwicklung ist insbesondere die Umsetzung européischer Richtlinien, die zwar
iiber mehrere Jahre hinweg beschlossen, jedoch erst seit dem Jahr 2007 gebiindelt in
nationales deutsches Recht umgesetzt wurden:

Im Mai 2007 trat die Versicherungsvermittlungsrichtlinie (VVR) in Kraft. Sie fithrt zu
malgeblichen Verdnderungen bei den Qualifikationsanforderungen und damit der Berufs-
zulassung der ca. 400.000 Versicherungsvermittler in Deutschland. Weiterhin gelten jetzt
umfassende Informations- und Dokumentationspflichten zugunsten des Verbraucher-
schutzes.

Die bereits 2002 diskutierte und im April 2004 verabschiedete européische Richtlinie iiber
Mairkte fur Finanzinstrumente MiFID (Markets in Financial Instruments Directive) trat in
Deutschland schlieBlich durch das Finanzmarktrichtlinie-Umsetzungsgesetz (FRUG) am

1. November 2007 in Kraft und wirkt sich in vielen Details auf die Arbeit der im Wert-
papierbereich titigen Finanzdienstleister aus. Insbesondere werden der Bereich der
Anlageberatung neu geregelt und zahlreiche Vorschriften fiir die Abwicklung von Wertpa-
pierorders eingefiihrt. Fiir Investmentberater und -vermittler bedeutet die MiFID, dass sie
sich an strukturierte und geregelte Beratungsprozesse gewohnen miissen, die fiir Banken
durch die Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes teilweise bereits seit Jahren gelten
und die zum Zweck einer ordnungsgeméfen Beratungsdokumentation die Verwendung von
Beratungsprotokollen und Risikohinweisen zwingend vorsehen. Und auch die am 1. Januar
2008 erfolgte Reform des deutschen Versicherungsvertragsgesetzes (VVG) hat gro3e Auswir-
kungen auf den Finanzvertrieb: Neue Regelungen im VVG verlangen insbesondere eine
langer laufende Verteilung (sowie Offenlegung) der Abschlusskosten bei Versicherungsver-
tragen und greifen somit entscheidend in die Finanzausstattung von Versicherungsvertrieben
und -vermittlern ein.

Flankiert werden die aus dem europédischen Kontext motivierten Verdnderungen von einer
Vielzahl nationaler Regelungen, wie z.B. die Einfithrung der sog. ,,Abgeltungsteuer” durch

die Unternehmensteuerreform ab 1. Januar 2009, die Anpassung des Rechtsberatungsge-

setzes oder wiederholte Nachbesserungen des Alterseinkiinftegesetzes (AEG).

KONZERNABSCHLUSS



ARAGON FINANCIAL SERVICES | Geschiftsbericht 2007 32

Haftungsdach: Auf Augenhéhe mit der Bank

Sollen zudem komplexe Finanzprodukte vertrieben werden (wie Zertifikate, Hedgefonds
oder Immobilienaktien) oder Anlageberatungsleistungen erbracht werden, schreibt der
Gesetzgeber nun zwingend den Erwerb einer eigenen bankaufsichtsrechtlichen Lizenz nach
§ 32 Kreditwesengesetz (KWG) vor. Alternative fiir einen Anlageberater ist nur der An-
schluss an ein Unternehmen, das Endkunden gegeniiber die Haftung iibernimmt, ein so
genanntes ,Haftungsdach® geméf § 2 Abs. 10 KWG. Den durch eine eigene Lizenz ausgelos-
ten finanziellen und regulatorischen Aufwand kénnen nur einige wenige der knapp 30.000
freien Investmentvermittler schultern, zumal durch die spektakuldre Insolvenz eines
Marktteilnehmers! auch in den néchsten Monaten und vielleicht Jahren unklar bleiben
wird, wie hoch die Beitrdge der gesetzlich zwingend vorgeschriebenen Mitgliedschaft in der
Entschddigungseinrichtung der Wertpapierunternehmen (EdW) sind bzw. sein werden. Die
Anzahl der der EAW unterworfenen Unternehmen sinkt bereits aus diesem, aber auch aus
den oben genannten Griinden in den letzten Jahren stetig.

Nehmen Berater und Vermittler den Anspruch der Kunden ernst, iiber alle Produktseg-
mente hinweg allein nach ihren Bediirfnissen und Anforderungen bestens beraten und
betreut zu werden (sog. ,Allfinanzberatung®), miissen solche Haftungsdacher zwangsldufig
starken Zulauf erleben: Denn allein {iber sie diirfen freie Finanzvermittler kiinftig
Anlageberatungsleistungen erbringen, die {iber den reinen Produktverkauf eines Invest-
mentanteilscheins oder einer Versicherung hinausgehen. Uber ein Haftungsdach erhélt ein
Finanzvermittler Zugang auch zu strukturierten Bankprodukten und Zertifikaten, deren
Vertrieb bisher allein Bankberatern vorbehalten war. Nur durch eine eigene bankaufsichts-
rechtliche Lizenz oder den Anschluss an ein Haftungsdach agiert ein freier Berater also
kiinftig ,,auf gleicher Augenhohe“ mit einem Bankberater.

Heute konnen sich bereits 42 Prozent der freien Finanzdienstleister vorstellen, sich einem
Haftungsdach anzuschlieBen.? Als Argumente hierfiir werden die grofiere eigene Sicherheit
und die der Kunden genannt sowie die Erleichterung von Informationsbeschaffung. Ebenso
Abwicklung und Produktservice.? 86 Prozent dieser Vermittler wiinschen sich von ihrem
Haftungsdach insbesondere eine umfassende technische Abbildung der Kundenbetreuung,
74 Prozent zudem eine umfassende Aus- und Weiterbildung.?

Die Marktteilnehmer professionalisieren sich oder scheiden aus

Mit der Einfithrung der neuen Regelungen werden die Vermittler zunéchst gezwungen sein,
sich vollkommen neu aufzustellen und ihre Arbeit weiter zu professionalisieren.* Die
Themen Produktzugang, Administration und Qualifikation sind hierbei genauso zu meistern
wie der immer bedeutender werdende Bereich der technischen Unterstiitzung durch eine
immer besser, aber auch immer teurer werdende Informationstechnologie. Zudem steigen
die Risiken im Vertrieb aus der Abbildung von Beratungsprozessen und der Auswahl von
Produkten.
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DR. SEBASTIAN GRABMAIER
»AM ENDE WERDEN NUR DIEJENIGEN FINANZDIENSTLEISTER

UBERLEBEN, DIE DEN STATTFINDENDEN PARADIGMENWECHSEL
IM FINANZVERTRIEB ERNST NEHMEN:

WEG VOM PRODUKTFOKUS, MUSSEN SICH FINANZDIENSTLEISTER
VERMEHRT AUF IHRE KUNDEN EINSTELLEN, DEREN BEDURFNISSE
ERKUNDEN UND ENTSPRECHEND DOKUMENTIEREN UND IHNEN
DANN FUR SIE PASSENDE LOSUNGEN FUR EINE NACHHALTIGE
FINANZ- UND ALTERSVORSORGEPLANUNG ANBIETEN.“

KONZERNABSCHLUSS
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Der Produktverkauf gerdt zunehmend in den Hintergrund, die Beratungsleistung in den
Vordergrund. Der Verkédufer wird zum Berater — er macht sein Geschéft mit guter Beratung,
nicht vorrangig mit guten Produkten. Denn: Nach der Offenlegung der Provisionen gemif
VVG und MiFID kostet das gleiche Produkt bei gleichen Beratungsunterlagen iiberall das
Gleiche.

Blaupause GroBbritannien

Der britische Markt fiir Finanzdienstleistungen war dem deutschen Markt immer um einige
Jahre Entwicklung voraus. So wurden dort bereits vor 20 Jahren Reformen umgesetzt, die
in ihren Gestaltungszielen den deutschen dhneln.

Im Ergebnis haben diese Reformen den Markt bereinigt. Die Anzahl der Anbieter von
Produkten (Lebens- und Rentenversicherungen sowie Investmentprodukte) haben sich
verringert. Ebenso ist heute nur noch ein Bruchteil der Vermittler im Markt tétig, die vor
Umsetzung der Reformen Finanzprodukte verkauften. Die professionellen Marktteilnehmer
(Qualititsvertriebe) hingegen haben von der Konsolidierung iberproportional profitiert und
sind heute besser im Markt etabliert als je zuvor. Ebenso hat die Relevanz der freien
Vermittler zugenommen, die den Kunden frei von Produktinteressen einzelner Anbieter
beraten konnen. Der Marktanteil der unabhéingigen Vermittler hat sich in Grobritannien
seit 1990 von knapp 40 Prozent auf iiber 70 Prozent fast verdoppelt.>

Ahnliche Entwicklungen werden wir in den kommenden Jahren auch in Deutschland
beobachten kénnen. Ein guter Nahrboden fiir ein Unternehmen wie Aragon, denn Aragon
ist auf diese Entwicklungen hervorragend — moglicherweise so gut wie kein zweites Unter-
nehmen in Deutschland — vorbereitet. Mit ihrem Buy-and-Build-Ansatz ist Aragon zudem
bestens positioniert, um Vertriebsunternehmen, die der Konsolidierung zum Opfer fallen,
aufzufangen und unter Ausnutzung von grof3en Kostensynergien profitabel zu betreiben.

Die Branche verandert sich, der Kunde profitiert

Am Ende des Anpassungs- und Konsolidierungsprozesses werden weniger, aber hoher quali-
fizierte Vermittler den Markt bearbeiten, sodass die steigenden Kosten durch wachsende
Umsatzchancen (geringere Akquisitionskosten, weniger Wettbewerb) kompensiert oder
iiberkompensiert werden.®

In erster Linie profitieren davon aber die Kunden (Verbraucher): Sie treffen zukiinftig auf
eine hoher qualifizierte Beraterschaft und erhalten mit den Haftungsdachunternehmen
kapitalkréftigere Vertragspartner.
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ERLAUTERUNGEN

! Bei der Insolvenz des der EAW angeschlossenen Finanzdienstleistungsinstituts ,Phonix
Kapitaldienst® stehen den ca. 500 an die EAW angeschlossenen Unternehmen Kunden-
forderungen in Hohe von mehreren Hundert Millionen Euro gegeniiber.

2 Kapital-markt intern vom 19.10.2007, Ausgabe 42/XXXI, ,Brauchen freie Vermittler
ein Haftungsdach?”, S. 1.

3 Kapital-markt intern vom 19.10.2007, Ausgabe 42/XXXI, ,Brauchen freie Vermittler
ein Haftungsdach?”, S. 2.

* Schwintowski, Hans-Peter, Pressemitteilung vom 16.10.2006, ,,Studie der Humboldt-
Universitit zu Berlin zeigt: Die Finanzdienstleistungsbranche befindet sich im groB3ten
Wandel der Nachkriegsgeschichte®.

5 Association of British Insurers.

¢ Vgl. hierzu insbesondere Warth, Wolfgang P., Thesenpapier Finanzvertrieb,
»,Neue Rahmenbedingungen fiir den Finanzvertrieb®, 18.8.2004.
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3.1. GESCHAFTS- UND RAHMENBEDINGUNGEN

37

Aragon ist eine auf den Bereich Finanzvertriebe spezialisierte unternehmerische Beteili-

gungsholding in den Segmenten Retail Sales, Banking & Banking Services und Institutional

Sales. Es werden vornehmlich Mehrheitsbeteiligungen an Vertriebsgesellschaften erworben,

die sich mit der Platzierung von Finanzprodukten und artverwandten Dienstleistungen

beschiftigen. Folgendes Schaubild zeigt die Struktur der Aragon:

RETAIL SALES

BANKING &
BANKING SERVICES

INSTITUTIONAL SALES

JUNG, DMS & CIE. AG
(100 %)*

¢ Brokerpool, v.a. Verkauf von
Investmentfonds

e Derzeit mehr als 12.500
Vermittlervertrige, davon mehr
als 650 in Osterreich und rund
312 vertraglich gebunde
Vermittler (Haftungsdach)

COMPEXX FINANZ GRUPPE
(57,4 %)*/**

e Strukturvertrieb fiir Lebens-
versicherungen und Alters-
vorsorgeprodukte

e Derzeit ca. 600 Vermittler

BIT - BETEILIGUNGS- &
INVESTITIONS-TREUHAND AG
(60 %)*

e Plattform fiir den Vertrieb
geschlossener Fonds an
institutionelle Kunden

e Derzeit ca. 490 Vermittler

BIW BANK FUR INVESTMENTS
UND WERTPAPIERE AG
(62 %)*

¢ Direktbank fiir JDC Kunden

e  White-Label-Bank fiir
Online-Broker im Bereich
Transaktions- und Verwahrge-
schaft

e  White-Label-Bank im Bereich
Equity Capital Markets

e Derzeit 4 White-Label-Partner
und mehr als 45.000
Endkunden

FUNDMATRIX AG
(71 %)*

e Vertrieb von Investmentfonds
an institutionelle Anleger

e Derzeit 3 fest angestellte
Vertriebsmitarbeiter

Die Beteiligung an der Inpunkto Finanz GmbH i.L. ist nicht berticksichtigt. Vergleiche auch: Ereignisse von besonderer

Bedeutung nach dem Bilanzstichtag.
* Beteiligungsquote der Aragon AG.

** Die Compexx Finanz Gruppe besteht aus der Compexx Finanz GmbH sowie der FCS Fonds & Credits Service GmbH.
An beiden Gesellschaften ist Aragon mit gleicher Quote beteiligt.

Im Berichtsjahr ist die Compexx Finanz Gruppe noch nicht Bestandteil des Konzerns.
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Finanzvertriebsunternehmen sind sehr personenbezogene Unternehmen. So fiihrt beispiels-
weise der Verkauf eines Strukturvertriebs unter Ausscheiden der Fithrungskrifte in der
Regel zu einem sofortigen Auseinanderbrechen der gesamten Struktur. Deshalb ist es fiir
Finanzinvestoren ohne Branchen-Know-how auch sehr schwierig, erfolgreich in diesem
Segment zu investieren. Auf der anderen Seite ist es genau dieser Mangel an Kapital und
auch externer Managementkompetenz, der viele Finanzdienstleister in ihrem organischen
Wachstum hindert oder sogar zu nachhaltigen Problemen fiihrt.

Mit ihrem Ansatz des Finanzvertriebs als ,unternehmerische Beteiligungsgesellschaft*
schlie3t Aragon daher eine Liicke: Die Investitionen erfolgen auf professionellem Private-
Equity-Niveau, allerdings will Aragon die Beteiligungen gemeinsam mit den bisherigen
Gesellschaftern nachhaltig und erfolgreich aufbauen. Ein Verkauf einmal eingegangener
Beteiligungen ist nicht geplant. Aragon verfolgt eine Buy-and-Hold-Strategie.

3.2 GESCHAFTSVERLAUF
3.2.1 Markt und Wettbewerb
DER MARKT FUR INVESTMENTPRODUKTE!

Die deutsche Investmentbranche verwaltete zum 31. Dezember 2006 ein Gesamtvermdgen
von 1.454,8 Mrd. Euro, was einer Steigerung um 7,1 Prozent im Vergleich zum 31. De-
zember 2005 entspricht. Das verwaltete Fondsvermdogen lag mit 1.286 Mrd. Euro im Jahr
2006 hoher als je zuvor. Zu dieser Entwicklung haben im Jahr 2006 die Nettomittelzufliisse
zu etwa drei Vierteln und die steigenden Notierungen an den Kapitalmérkten zu etwa
einem Viertel beigetragen.

Uber die letzten zehn Jahre ist die Investmentindustrie damit — teilweise trotz schwierigen
Borsenumfelds — um durchschnittlich 11,8 Prozent gewachsen. Zum 31. Dezember 2006
waren 616,7 Mrd. Euro (42,4 Prozent) in Publikumsfonds und 669,5 Mrd. Euro (46,0 Pro-
zent) in Spezialfonds investiert. 168,6 Mrd. Euro (11,6 Prozent) wurden in Vermégen
auBlerhalb von Investmentfonds fiir institutionelle Anleger verwaltet.

Auf die einzelnen Assetklassen teilt sich das Fondsvolumen der Publikumsfonds zum
31. Dezember 2006 wie folgt auf:

— Aktienfonds: 190,5 Mrd. Euro (30,9 Prozent)
— Rentenfonds: 146,9 Mrd. Euro (23,8 Prozent)
— Geldmarktfonds: 77,1 Mrd. Euro (12,5 Prozent)
— Offene Immobilienfonds: 75,5 Mrd. Euro (12,2 Prozent)
— Gemischte und sonstige Fonds: 126,7 Mrd. Euro (20,6 Prozent)

! Alle Daten der folgenden Beschreibung des Marktes fiir Investmentprodukte wurden — wenn nicht anders kenntlich
gemacht — der Marktstudie ,Investment 2007, Daten, Fakten, Entwicklungen® des Bundesverbandes Investment und
Asset Management e. V. (,BVI 2007) entnommen.
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Fiir das Jahr 2008 erwartet Aragon ein weiteres Wachstum der Investmentindustrie. Durch
die Einfiihrung der Abgeltungsteuer zum 1. Januar 2009 ergeben sich umfassende Ande-
rungen im Bereich der Besteuerung von Kapitalertrigen fiir Privatanleger. Grundsétzlich
unterliegen ab 2009 neben den bereits heutzutage steuerpflichtigen Kapitalertrdgen (Zinsen,
Dividenden, Termingeschéfte) simtliche Gewinne aus der VerduBBerung von Kapitalanlagen
(Aktien, Anleihen, Zertifikate, Fondsanteile) einer Abgeltungsteuer in Héhe von 25 Prozent.
Die Spekulationsfrist, die bislang dazu fithrte, dass Aktien- und Fondsverkaufe steuerfrei
waren, wenn Privatanleger die Anlagen ldnger als ein Jahr gehalten haben, wird in diesem
Zusammenhang abgeschafft.

Die Marktprognose des Bundesverbands Investment und Asset Management e. V. (vgl.
nachstehende Grafiken) geht davon aus, dass die Bedeutung freier Finanzvermittler wie
Aragon fiir den Vertrieb von Publikumsfonds zunehmen wird. Freie Finanzvermittler
profitieren von der schwindenden Kundenloyalitidt gegeniiber etablierten Banken und
Versicherungen und nutzen die besondere Ndhe zu ihren Kunden fiir eine hohe personliche
Bindung. Dieser Trend wird nach Ansicht der Gesellschaft durch den zunehmenden Abbau
des Filialnetzes deutscher Banken verstirkt. Diese zunehmende Anonymisierung des
Bankgeschifts in Deutschland fithrt zu neuen Marktchancen fiir freie Finanzvermittler.

DER INVESTMENTMARKT IM JAHR 2000
BUNDESVERBAND INVESTMENT UND ASSET MANAGEMENT E. V.

Fondsgesellschaften 1,3 % Versicherung 17,7 %

Direktbanken 1,2 %

unabhéngige Vermittler 13,6 %

Banken/Sparkassen 64,1 % sonstige Vertriebswege 2,0 %

Diese Umfrage basiert — gemessen am verwalteten Publikumsfondsvermégen per 30.6.2001 — auf 84 Prozent der BVI-Mitglieder
Quelle: Website des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e. V.,
http://www.bvi.de/export/sites/internet/de/statistikwelt/downloadgalerie/pm260202_vertrieb.pdf

DER MARKT FUR BETEILIGUNGEN?

Der Markt fiir Beteiligungen in Form von geschlossenen Fonds hat sich in den letzten
14 Jahren stark schwankend entwickelt. War im Jahr 1993 noch Eigenkapital in Hohe von

2 Alle Daten der folgenden Beschreibung des Marktes fiir Beteiligungen wurden — wenn nicht anders kenntlich gemacht —
der Marktstudie ,Marktanalyse der Beteiligungsmodelle 2007 von Stefan Loipfinger (,Loipfinger 2007) sowie der Markt-
studie ,Marktanalyse der Beteiligungsmodelle 2006“ von Stefan Loipfinger (,Loipfinger 2006“) entnommen.
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5,9 Mrd. Euro investiert, erreichte das Platzierungsvolumen 2004 mit 12,9 Mrd. Euro
seinen Hohepunkt. Im Jahr 2006 wurden rund 11,6 Mrd. Euro platziert (Quelle: Loipfinger
2007, S. 45).

DER INVESTMENTMARKT IM JAHR 2010 (PROGNOSE)
BUNDESVERBAND INVESTMENT UND ASSET MANAGEMENT E. V.

Fondsgesellschaften 5,0 % Versicherung 16,1 %

Direktbanken 4,0 %

unabhéngige Vermittler 18,8 %

Banken/Sparkassen 51,7 % sonstige Vertriebswege 4,4 %

Diese Umfrage basiert — gemessen am verwalteten Publikumsfondsvermégen per 30.6.2001 — auf 69 Prozent der BVI-Mitglieder.
Quelle: Website des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e. V.,
http://www.bvi.de/export/sites/internet/de/statistikwelt/downloadgalerie/pm260202_vertrieb.pdf

Der Gesamtmarkt fiir geschlossene Fonds teilte sich im Jahr 2006 wie folgt auf: Mit rund
5 Mrd. Euro Fondsvolumen hatten geschlossene Immobilienfonds mit 42,6 Prozent des
Gesamtmarktes die Marktfithrerschaft. Darauf folgten mit rund 2,5 Mrd. Euro (21,9 Pro-
zent) Schiffsbeteiligungen und mit rund 2,3 Mrd. Euro (19,5 Prozent) Private-Equity-Publi-
kumsfonds.

Eine heterogene Entwicklung war auch innerhalb des Gesamtmarktes bei den einzelnen
Beteiligungsprodukten zu beobachten. So sind in den letzten Jahren die Investitionen in
Schiffsbeteiligungen stark angestiegen, wihrend Medienfonds fast vollig vom Markt ver-
schwunden sind.

Der Hintergrund dieser Entwicklung ist nach allgemeiner Markteinschédtzung in erster Linie
auf steuerliche Veranderungen im Bereich der Verlustverrechnung zuriickzufiihren. Im
November 2005 wurde mit dem Gesetz zur Verbesserung der steuerlichen Standortbedin-
gungen die Verrechnung von Verlusten riickwirkend neu gestaltet. Hiernach kénnen anfing-
lich entstehende Verluste aus einer Beteiligung nur noch mit spéter entstehenden positiven
Einkiinften aus derselben Einkunftsquelle verrechnet werden, um die Nutzung von steuerli-
chen Vorteilen aus Steuerstundungsmodellen einzuschrinken. Dies hatte gravierende
Auswirkungen auf die Beteiligungen in Medienfonds, die fast ausschlieflich als ,,Verlust-
verrechnungsfonds® vermarktet wurden.
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DER MARKT FUR VERSICHERUNGEN?

Der Gesamtmarkt fiir Versicherungen vereinnahmte im Jahr 2006 Beitrédge in Hohe von
161,8 Mrd. Euro. Dies bedeutet einen Anstieg von 2,4 Prozent im Vergleich zum Vorjahr.
Auch fiir das Jahr 2007 wird ein weiterer leichter Anstieg der Beitragseinnahmen erwartet.
Der wesentliche Teil der Versicherungsbeitrage entfillt auf die Bereiche Lebensversiche-
rung, private Krankenversicherung und Kfz-Versicherung, die insgesamt 75 Prozent der
Gesamtbeitrdge auf sich vereinen.

Die fiir die Gesellschaft wichtigsten Versicherungszweige zeigen hinsichtlich ihrer Verbrei-
tung in privaten Haushalten grofe Unterschiede. So besaflen im Jahr 2007 ca. 12,3 Prozent
der deutschen Haushalte eine private Krankenvollversicherung. 24,5 Prozent der Haushalte
haben eine private Rentenversicherung und 39,6 Prozent eine Lebensversicherung (ohne
Sterbegeld). Insbesondere im Bereich der beiden letztgenannten Versicherungsprodukte,
die zum groB3en Teil der Altersvorsorge zuzurechnen sind, sieht die Gesellschaft Wachs-
tumsmoglichkeiten durch die Erschliefung neuer Kunden.

Die Gesellschaft erwartet im beitragsstiarksten Versicherungszweig ,Lebensversicherung®
einen Wachstumsimpuls durch den zunehmenden Ubergang von staatlicher zu privater und
betrieblicher Altersvorsorge. Betrachtet man das Verhéltnis von privater und betrieblicher
zu staatlicher Altersvorsorge im internationalen Vergleich, so besteht nach Ansicht der
Gesellschaft in Deutschland zum Teil erhebliches Nachholpotenzial.

Die private und die betriebliche Altersvorsorge machen zurzeit lediglich einen geringen Teil
(rund 22 Prozent nach Angaben des Deutschen Instituts fiir Altersvorsorge im Jahr 2007)
des gesamten Vorsorgemarktes aus. Die staatliche Rente ist insbesondere fiir die jiingere
Generation aufgrund der demografischen Verdnderung in der Bundesrepublik Deutschland
mit erheblichen Unsicherheitsfaktoren belastet. Nach Ansicht der Gesellschaft wird sich das
Verhiltnis zwischen staatlicher und betrieblicher oder privater Altersvorsorge in den
kommenden zehn bis zwanzig Jahren deshalb signifikant &ndern. Der Markt fiir private
Altersvorsorge ist aus Sicht der Gesellschaft daher ein nachhaltiger Wachstumsmarkt.

Uber alle Produktsegmente zusammengefasst kann man festhalten: Der Markt der Finanz-
dienstleister wéchst weiter. Insbesondere Anderungen bei der Gestaltung der Altersvorsor-
ge hin zu mehr Eigenverantwortung der Biirger, immer komplexer werdenden Produkten
und das Aufbrechen alteingesessener (Bank-)Strukturen férdern das Wachstum innovativer
Vertriebsgesellschaften. So konnten die fithrenden Vertriebsgesellschaften aufgrund der
gesetzlichen Anreize fiir die betriebliche und private Altersvorsorge in den vergangenen
Jahren ihre Provisionseinnahmen im Mittel deutlich erh6hen.

3 Alle Daten der folgenden Beschreibung des Marktes fiir Versicherungen wurden — wenn nicht anders kenntlich gemacht —
dem ,Jahrbuch 2007” des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (,GDV 2007) entnommen.
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Gleichzeitig befindet sich der Markt aber auch in einer Konsolidierungsphase. Immer res-
triktiver werdende gesetzliche Anforderungen und technische Neuerungen erfordern
effiziente Unternehmensgrofen. Um die ,kritische Gré3e“ zu erreichen, ist der Markt heute
von Kooperationen, Fusionen und Ubernahmen geprigt.

Weiterhin wird der Markt derzeit durch regulatorische Verdnderungen neu geformt:

Mit Umsetzung der MiFID (Markets in Financial Instruments Directive) auf der einen Seite
sind [FAs (Independent Financial Advisers) vermehrt dazu gezwungen, sich Haftungsdédchern
anzuschlieBfen, um im Wettbewerb bestehen zu kénnen.

Auf der anderen Seite verdndert die in Umsetzung befindliche Versicherungsvermittlungs-
richtlinie (VVR) den Markt fiir Versicherungsvermittler drastisch. Neben neuen Grundsétzen
fiir Aus- und Weiterbildung wird der Vermittler zukiinftig vor allem gezwungen sein, den
Kunden unabhéngig zu beraten. In Reaktion hierauf ist zu erwarten, dass die Versicherer
ihre Ausschlielichkeitsvertriebe umstrukturieren werden.

WETTBEWERBSPOSITION

In den einzelnen Geschéftssegmenten steht Aragon mit unterschiedlichen Unternehmen in
Konkurrenz.

Wettbewerber im Segment Retail Sales

Im Segment Retail Sales vertreibt Aragon die Finanzprodukte Investmentfonds, geschlosse-
ne Fonds und Versicherungen iiber freie Finanzvermittler an Endkunden. Investmentfonds
werden nur von der Tochtergesellschaft Jung, DMS & Cie. AG (JDC) vertrieben. JDC steht im
Wettbewerb mit allen Unternehmen, die iiber Verkdufer Investmentfonds an Endkunden
verkaufen. Dazu zdhlen alle auf Endkunden ausgerichteten Geschéiftshanken, alle gro3en
Finanzvertriebsgesellschaften (wie z.B. die Deutsche Vermogensberatung AG, Frankfurt am
Main oder die AWD AG, Hannover) sowie alle Maklernetzwerke/Maklerpools (wie z.B. BCA
AG, Bad Homburg). Die Markteintrittsbarrieren zur Vermittlung offener Fonds sind sehr
gering. Es gibt daher eine sehr hohe Zahl an Vermittlungsunternehmen unterschiedlichster
GroBe und Professionalitdt. JDC hat derzeit mit ca. 3,7 Mrd. Euro Investmentfondsbestand
nach der BCA AG (5,5 Mrd. Euro, laut Angabe des Unternehmens) die gréf3ten Assets im
Bestand und gehort damit zu den grofiten Fondsvertrieben im freien Vermittlermarkt.

Geschlossene Fonds werden von Aragon iiber die Tochtergesellschaften JDC und BIT
vertrieben. Im Markt fiir geschlossene Fonds, der gemessen am vermittelten Eigenkapital
im Jahr 2006 rund 11,6 Mrd. Euro grof3 war (Quelle: Loipfinger 2007, S. 49), vertreiben
freie Finanzvermittler Business-to-Business (d.h. Vermittlung an Weitervermittler) nach
Schitzungen der Gesellschaft rund 950 Mio. Euro Eigenkapital. Dieses Volumen verteilte
sich 2006 auf die wesentlichen Wettbewerber von BIT und JDC wie folgt:
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BUSINESS-TO-BUSINESS-VERTRIEB
FREIER FINANZVERMITTLER IN MEUR

eFonds24 Unternehmensgruppe* rund EUR 500 Mio.
BIT - Beteiligungs- & Investitions-Treuhand AG** rund EUR 160 Mio.
Brenneisen Capital AG* rund EUR 120 Mio.
Feedback AG** > EUR 100 Mio.
Andere** > EUR 70 Mio.
GESAMT ca. EUR 950 Mio.

Quelle: * Angaben der jeweiligen Unternehmen, ** eigene Schitzungen.

Der Markt fiir Vermittler geschlossener Fonds steht zudem unter Konsolidierungsdruck.
Zum einen konkurrieren Anbieter geschlossener Fonds zunehmend mit strukturierten
Produkten (Zertifikaten) und zum anderen erwartet die Gesellschaft, dass der Bereich der
geschlossenen Fonds mittelfristig in &hnlicher Art und Weise wie der Bereich der Zertifikate
reguliert wird. Dann wére ein Vertrieb von geschlossenen Fonds nur unter einem Haftungs-
dach oder mit eigener aufsichtsrechtlicher Lizenz moglich. Lediglich eFonds24 verfiigt
neben der JDC iiber ein solches Haftungsdach. BIT ist nach eFonds24 der derzeit zweit-
grofte Weitervermittler geschlossener Fonds.

Versicherungen werden innerhalb der Aragon-Gruppe von den Téchtern JDC, Inpunkto und
der unter aufschiebenden Bedingungen erworbenen Compexx Finanz GmbH vertrieben.
Diese stehen im Wettbewerb mit allen Unternehmen, die Versicherungsprodukte iiber
Verkdufer an Endkunden vertreiben. Dazu gehéren Banken (z.B. die Dresdner Bank,
Frankfurt, die aufgrund der gesellschaftsrechtlichen Verflechtung vornehmlich Allianz-
Produkte vertreibt), alle groBen Finanzvertriebsgesellschaften (wie z.B. die Deutsche
Vermogensberatung AG, Frankfurt oder die AWD AG, Hannover) sowie alle Maklernetzwer-
ke/Maklerpools (wie z.B. BCA AG, Bad Homburg). Die Markteintrittsbarrieren zur Vermitt-
lung von Versicherungsprodukten sind — wie im Investmentfondsbereich — sehr gering. Es
gibt auch hier eine uniiberschaubare Anzahl an Vermittlungsunternehmen unterschied-
lichster Groe und Professionalitit.

Wettbewerber im Segment Banking & Banking Services

Im Segment Banking & Banking Services bietet die Aragon-Tochter biw Bank fiir Invest-
ments und Wertpapiere AG (biw) sowohl {ibliche Bankdienstleistungen (z.B. Verwahr-,
Depot- und Einlagengeschift) fiir private Endkunden als auch sog. ,White-Label-Services*
(Dienstleistungen der Bank werden nicht unter der eigenen Marke, sondern als Dienstleis-
tung eines externen Anbieters unter dessen Marke angeboten) fiir externe Unternehmen an.
Im Bereich der iiblichen Bankdienstleistungen steht die biw im Wettbewerb mit sdémtlichen
Banken, die dhnliche Dienstleistungen fiir private Endkunden erbringen. Dies sind neben
den privaten Banken in erster Linie die Sparkassen und Genossenschaftsbanken. Gleich-
wohl nimmt die biw eine besondere Wetthewerbsposition ein, da sie in diesem Bereich
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vornehmlich mit freien Finanzvermittlern zusammenarbeitet, die ihren Endkunden die
Bankdienstleistungen der biw anempfehlen. Die Motivation hierfiir ergibt sich daraus, dass
die biw bei diesen Kunden keine Beratung oder aktive Verkaufsbhemiihungen vornimmt. Der
freie Finanzvermittler sieht die biw daher — im Gegensatz zu anderen Banken — nicht als
Wettbewerber um seinen Kunden an.

Im Bereich White-Label-Services kooperiert die biw mit Finanzintermedidren und ermog-
licht diesen dadurch, Méirkte und Produkte zu erschliefen, fiir die sie ansonsten eine Lizenz
bendtigten. Hierbei wird die Bank Vertragspartner der Endkunden und die Finanzinter-
medidre agieren als Vermittler. Daher hat die biw anders als Abwicklungsbanken die
Kundeninhaberschaft, die Kundengewinnung erfolgt allerdings nicht durch die biw, sondern
durch die angeschlossenen Vertragspartner/White-Label-Partner. Dieses besondere Ge-
schiftsmodell ist nach Kenntnis der Gesellschaft in Deutschland bislang nicht verbreitet.
Die biw steht damit nicht im Wettbewerb hinsichtlich der Gewinnung weiterer White-Label-
Partner. Innerhalb der Geschéftsfelder der jeweiligen White-Label-Partner besteht jedoch
Wettbewerb. So sind die Wettbewerber im Bereich Online-Brokerage (White-Label-Partner
E*TRADE und flatex AG) andere Online-Broker wie zum Beispiel comdirect bank AG,
Quickborn, DAB bank, Miinchen, oder Cortal Consors S.A., Niirnberg/Paris.

Wettbewerber im Segment Institutional Sales

Im Segment Institutional Sales vertreibt die Aragon-Tochter Fundmatrix AG (Fundmatrix)
Finanzprodukte, vornehmlich offene Investmentfonds sowie Zertifikate, an institutionelle
Kunden wie z.B. Versicherungen, Pensionsfonds oder Family Offices. Dabei iibernimmt
Fundmatrix den gesamten Vertrieb in Deutschland und arbeitet als ausgelagerte , Vertriebs-
abteilung® der vertriebenen Produkthersteller. Dieses Geschiftsmodell ist nach Kenntnis der
Gesellschaft in Deutschland bislang nicht verbreitet. Fundmatrix steht vornehmlich im
Wettbewerb mit den Herstellern selbst, die sich dagegen entscheiden, den Vertrieb auszula-
gern, und diesen stattdessen unter eigener Verantwortung durchfiithren. Der Gesellschaft ist
lediglich ein Unternehmen bekannt (Asset Management Solutions GmbH, Bad Homburg),
welches derzeit ein dhnliches Geschéftsmodell betreibt.

3.2.2 Geschaftsverlauf Konzern und Segmente

Aragon hat es geschafft, in nur vier Jahren seit Grilndung in eine marktrelevante Gréfen-
ordnung zu wachsen. Damit ist Aragon fiir Produktinitiatoren als Absatzkanal sehr interes-
sant und kann Verbesserungen der Eingangsprovisionen erzielen. Auf der anderen Seite ist
Aragon als institutioneller Partner interessant fiir rasch wachsende Finanzvertriebe, die im
sich schnell verdndernden regulatorischen Umfeld einen starken Partner suchen. Dies hat
beispielsweise das Management der Compexx-Unternehmensgruppe dazu bewegt, eine
mehrheitliche Beteiligung der Aragon zu suchen. Die Beteiligungen der Aragon zeigen
mehrheitlich ein gutes bis sehr gutes organisches Wachstum, was sich in einer deutlichen
Steigerung der Profitabilitidt der Unternehmen niederschlédgt. Einzig die Inpunkto Finanz
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GmbH hat ihre Verluste ausgeweitet, was den Vorstand der Aragon dazu bewogen hat, die
Einstellung des Geschéftsbetriebs der Inpunkto zu beschlieen (siehe auch spéter).

3.3 WESENTLICHE KENNZAHLEN ARAGON-KONZERN

Von 2005 bis 2007 entwickelten sich die wesentlichen Kennzahlen der Aragon wie folgt:

WESENTLICHE KENNZAHLEN ARAGON-KONZERN Verinderung

2005 2006 2007 2006 zu 2007

TEUR TEUR TEUR TEUR
Langfristiges Vermogen gesamt 24.718 41.318 44.264 2.946
Kurzfristiges Vermogen gesamt 11.192 143.340 227.703 84.363
Eigenkapital 26.028 39.408 46.964 7.556
Langfristiges Fremdkapital 373 1.225 5.488 4.263
Kurzfristiges Fremdkapital 9.509 144.025 219.514 75.489
Bilanzsumme 35.910 184.658 271.966 87.308
Umsatz 36.682 61.414 115.751 54.337
Aufwendungen Makler- und Bankgeschiift 27.630 45.841 86.762 40.921
Personalkosten 4.350 6.720 9.738 3.018
Sonstige betriebliche Aufwendungen 4.109 7.108 16.452 9.344
Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstitigkeit 1.342 3.334 9.328 5.994
3.4 VERMOGENSLAGE

Das langfristige Vermogen der Gesellschaft zum 31. Dezember 2007 in Héhe von 44,3 Mio.
Euro (Vorjahr 41,3 Mio. Euro) besteht zu rund 31,4 Mio. Euro (Vorjahr 30,9 Mio. Euro) aus
immateriellen Vermoégenswerten. Die Erhohung des langfristigen Vermogens der Gesell-
schaft resultiert aus 7,0 Mio. Euro (Vorjahr 8,5 Mio. Euro) Finanzanlagen der Bank sowie
der Erh6hung der aktiven latenten Steuern.

Das kurzfristige Vermogen hat sich signifikant auf 227,7 Mio. Euro (Vorjahr 143,3 Mio. Euro)
erhoht. Davon entfallen 182,8 Mio. Euro (Vorjahr 110,7 Mio. Euro) auf Forderungen der
Bank aus Geldeinlagen bei anderen Kreditinstituten und 13,5 Mio. Euro (Vorjahr 11,3 Mio.
Euro) auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, resultierend aus dem Geschéfts-
wachstum.

Die liquiden Mittel haben sich von 12,0 Mio. Euro im Vorjahr auf 22,6 Mio. Euro zum
Bilanzstichtag erh6ht. Die Bilanzsumme hat sich von 184,7 Mio. Euro im Jahr 2006 auf
272,0 Mio. Euro im Jahr 2007 ebenfalls signifikant erhoht.

Finanziert wurde diese Erh6hung der Bilanzsumme zum einen iiber die Erh6hung des
Kapitals von 39,4 auf 47,0 Mio. Euro sowie durch die Erh6hung der Gewinnriicklagen
aufgrund der operativen Gewinne.
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Zum anderen stieg das kurzfristige Fremdkapital von 144,0 Mio. Euro auf 219,5 Mio. Euro.
Dieses besteht zu 196,5 Mio. Euro aus Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft. Das sind im
Wesentlichen Bareinlagen der Kunden, die aus Sicht der Bank Verbindlichkeiten darstellen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Banken bestehen in Héhe von 2,5 Mio. Euro aus einem
Investitionsdarlehen.

Der Aragon-Konzern verfiigt zum Bilanzstichtag iiber eine Eigenkapitalquote von 17,3 Pro-
zent (Vorjahr 21,3 Prozent) der Bilanzsumme. Die Verminderung der Eigenkapitalquote im
Jahresvergleich resultiert aus der nochmaligen Bilanzverlingerung durch die Konsolidie-
rung der biw. Das Fremdkapital des Aragon-Restkonzerns hat sich im Vergleich dazu nur
marginal erhoht.

3.5 FINANZLAGE

Die Kapitalflussrechnung zeigt auf, wie sich der Cashflow innerhalb der Berichtsperiode
durch Mittelzu- und Mittelabfliisse entwickelte. Der Cashflow aus der laufenden Geschéfts-
titigkeit stieg im Geschéftsjahr signifikant von 3.288 TEUR um 12.189 TEUR auf 15.477 TEUR,
was einer Steigerung von 370 Prozent entspricht.

Der Cashflow aus Investitionstitigkeit ist mit —8.113 TEUR negativ. Darin enthalten sind
—6.814 TEUR aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen sowie —1.556 TEUR
Investitionen in immaterielle Vermogensgegenstinde.

Aus der Finanzierungstatigkeit ergibt sich ein mit 3.208 TEUR positiver Cashflow, im
Wesentlichen resultierend aus Fremdkapitalaufnahme. Der Finanzmittelfonds am Ende des
Geschiftsjahres betrug 22.564 TEUR. Die Finanzmittelausstattung war im Berichtsjahr
jederzeit ausreichend dotiert. Zur Finanzierung von Unternehmenszukédufen steht eine
Kreditlinie in Hohe von 10 Mio. EUR zur Verfiigung, welche zum Bilanzstichtag mit 2,5 Mio.
EUR in Anspruch genommen wurde. Die Sicherstellung der kurzfristigen Liquiditat wird
iiber eine Liquiditdtsplanung gesteuert.

3.6 ERTRAGSLAGE

Die Ertragslage des Konzerns hat sich im Berichtsjahr erneut deutlich verbessert. Der
Konzernumsatz ist um 88,5 Prozent (Vorjahr 67,3 Prozent) von 61,4 auf 115,8 Mio. Euro
gestiegen. Die Aufwendungen aus dem Maklergeschift und dem Bankgeschéft sind gegen-
itber dem Vorjahr von 45,8 Mio. Euro um 89,4 Prozent auf 86,8 Mio. Euro gestiegen. Darin
enthalten sind Aufwendungen aus dem Bankgeschéft in Hohe von 24,7 Mio. Euro.

Von den {ibrigen Kosten entfallen 9,7 Mio. Euro (Vorjahr 6,7 Mio. Euro) auf die Personal-
kosten und 16,4 Mio. Euro (Vorjahr 7,1 Mio. Euro) auf die iibrigen betrieblichen Auf-
wendungen. Im Jahresdurchschnitt waren 176 (Vorjahr 126) Mitarbeiter beschaftigt.
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Die grof3ten Positionen innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen waren die
Werbekosten mit 1,8 Mio. Euro (Vorjahr 1,0 Mio. Euro), EDV-Kosten mit 1,2 Mio. Euro
(Vorjahr 0,9 Mio. Euro) sowie die sonstigen bankbezogenen Aufwendungen mit 8,4 Mio.
Euro (Vorjahr 1,4 Mio. Euro).

Damit konnte das Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstitigkeit von 3,3 um rund 6,0 Mio.
Euro auf 9,3 Mio. Euro erh6ht werden (eine Steigerung um 180 Prozent).

3.7 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Segment Retail Sales

Bedingt durch ein starkes Geschéftsvolumen im vierten Quartal 2007 stiegen die Ertrdge in
diesem Segment um 40,3 Prozent auf 78,2 Mio. Euro. Das EBIT entwickelte sich positiv mit
einer Steigerung um 107 Prozent auf 6.839 TEUR.

Segment Banking & Banking Services

Das Segment liefert im Jahr 2007 zum ersten Mal Ergebnisbeitriage im Gesamtjahreszeit-
raum. Daher fillt der Anstieg der Segmentertrige auf 37,0 Mio. Euro um 719 Prozent
signifikant aus. Das EBIT in diesem Segment steigt bedeutend auf 2.637 TEUR.

Segment Institutional Sales

Eine sehr erfreuliche Entwicklung zeigt sich im Segment Institution Sales. Die Segmenter-
trige steigen um 80 Prozent auf 1,6 Mio. Euro. Das EBIT steigt um 313 Prozent auf 735 TEUR.

UMSATZE NACH SEGMENTEN (TEUR) I Retail Sales
Banking & Banking Services
Institutional Sales

2004

2005

2006

2007

10.000 | 20.000 | 30.000| 40.000 | 50.000| 60.000  70.000| 80.000 | 90.000
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EBIT NACH SEGMENTEN (TEUR) I Retail Sales
Banking & Banking Services
Institutional Sales

2004

2005

2006

2007

1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000 7.000 8.000

3.8 EREIGNISSE VON BESONDERER BEDEUTUNG NACH DEM BILANZSTICHTAG

Der Vorstand hat mit Genehmigung des Aufsichtsrats beschlossen, das Geschéft der Inpunk-
to Finanz GmbH einzustellen und die Gesellschaft zu liquidieren. Hintergrund der Entschei-
dung ist, dass die Gesellschaft nach zwei Jahren der operativen Geschéftstitigkeit es nicht
geschafft hat, den Break-Even zu erreichen. Alleine im Geschéftsjahr 2007 hat die Inpunkto
einen Vorsteuerverlust von 0,5 Mio. Euro erwirtschaftet.

Der Vorstand bedauert diese Entwicklung, ist jedoch der Uberzeugung, dass nachhaltig
defizitire Einheiten den Gesamterfolg der Aragon gefihrden. Eine kurz- bis mittelfristige
Profitabilitdt der Inpunkto war nicht abzusehen.

3.9 CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
Die relevanten unternehmensbezogenen Risiken sind die folgenden:

— Im Rahmen der Vermittlung von Finanzprodukten und Versicherungen kann nicht
ausgeschlossen werden, dass durch Stornierungen Kosten entstehen, die nicht durch
entsprechende Riickforderungsanspriiche gedeckt sind, inshesondere wenn ganze
Zweige aus einem Strukturvertrieb wegfallen.

— Aragon konnte fiir Aufklirungs- oder Beratungsfehler durch Vertriebspartner in
Anspruch genommen werden. Ob im Einzelfall die Risiken dann durch den bestehenden
Versicherungsschutz gedeckt sind, ist nicht sicher.



LAGEBERICHT 49

— Das schnelle Wachstum der Aragon-Gruppe macht eine fortlaufende Anpassung der
organisatorischen und technischen Strukturen erforderlich. Auerdem stellt das starke
Wachstum grof3e Herausforderungen an das Liquiditdtsmanagement. Fehlende Liquidi-
tdt konnte zu einem existenziellen Problem werden.

— Die Aragon AG haftet gegeniiber dem Bundesverband deutscher Banken e. V., weil in
der Eigenschaft als Mehrheitsgesellschafterin der biw eine Freistellungserkldrung
gegeniiber der Einlagensicherung abgegeben wurde. Sollte die Einlagensicherung aus
Verlusten der biw in Anspruch genommen werden, haftet Aragon vollumfénglich fiir
diese Verluste.

— Im Rahmen des Vertriebs von Finanzprodukten ist es {iblich, Garantien iiber die
Platzierung von bestimmten Volumina zu ibernehmen. Tochtergesellschaften der
Gesellschaft konnen aus der Ubernahme dieser Garantien in Anspruch genommen
werden.

Die relevanten marktbezogenen Risiken sind die folgenden:

— Die Gesellschaft ist abhéngig von der volkswirtschaftlichen Entwicklung, insbesondere
von der Entwicklung der Finanz- und Kapitalmérkte. Eine ldingerfristige Kapitalmarkt-
schwéche kann erheblich negative Einfliisse auf die Ertragskraft der Aragon haben.

— Die Einfithrung der Abgeltungsteuer kann ab 2009 zu einem Umsatzriickgang von
fondsbasierten Produkten fiithren, welchen die Aragon durch den Verkauf von Produk-
ten aus anderen Sparten kompensieren miisste.

— FEin Riickgang der Nachfrage von Schiffs- und Immobilienfonds kann zu deutlichen
Umsatzeinbuf3en im Absatz von geschlossenen Fonds fithren.

Weitere bestands- oder entwicklungsgefihrdende Risiken fiir die Gesellschaft kann der
Vorstand aktuell nicht erkennen.

Die Chancen der Gesellschaft sieht der Vorstand zum einen in der Marktentwicklung und
zum anderen in der Organisation selbst. Der Markt fiir private Altersversorgung ist einer
der grofen Wachstumsmarkte in Deutschland. Private Altersversorgung wird durch die
private Investition in Finanzprodukte durchgefiihrt. Die {iberwiltigende Mehrheit dieser
Produkte kann der angeschlossene Makler bei den Téchtern der Aragon einkaufen und
abwickeln. Die Beteiligungen der Aragon werden also unmittelbar von dem Marktwachstum
profitieren. Eine positive Entwicklung wird insbesondere aufgrund der bevorstehenden
Umsetzung der MiFID (Markets in Financial Instruments Directive) in Deutschland sowie
der Einfithrung der VVR (Versicherungsvermittlungsrichtlinie) erwartet, die zur weiteren
Konsolidierung des Marktes fiir Finanzdienstleistungen beitragen wird.

Durch die mittlerweile gewonnene Grof3e und Kapitalstirke der Aragon stehen finanzielle
Ressourcen und Managementkapazititen zur Verfiigung, die die meisten Wettbewerber nicht
aufweisen konnen. AuB3erdem hat die Gesellschaft — insbesondere durch die Akquisitionen im
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Berichtsjahr — die Diversifikation {iber die Tochtergesellschaften ausgebaut, sodass sie von
der Entwicklung des Finanzdienstleistungssektors in seiner gesamten Breite profitieren kann.

Die kiinftige Geschiftsentwicklung der Gesellschaft ist mit allen Chancen und Risiken ver-
bunden, die mit dem Kauf, der Fiihrung und dem Verkauf von Unternehmen zusammenhén-
gen. Das Risikomanagementsystem der Aragon ist darauf ausgerichtet, Risiken zu minimie-
ren. Um mogliche Probleme in den verbundenen Unternehmen und deren Beteiligungen
frithzeitig zu erkennen, werden wesentliche Kennziffern monatlich abgefragt und beurteilt.

Das alles wird dazu fithren, dass sich die Aragon-Beteiligungen und damit auch die Gesell-
schaft selbst aus Sicht des Vorstands weiter nachhaltig positiv entwickeln.

3.10 PROGNOSEBERICHT
3.10.1 Rahmenbedingungen
KONSOLIDIERUNG

Mit den regulatorischen Verdnderungen durch die Umsetzung der europdischen Richtlinie
MiFID (Ende 2007) und der Versicherungsvermittlungsrichtlinie VVR sowie mit dem Inkraft-
treten der Reform des Versicherungsvertragsgesetzes zum Jahresbeginn 2008 haben sich
im Vertriebsmarkt die Rahmenbedingungen innerhalb eines Jahres stirker verdndert und
verschérft als jemals zuvor. Der Konsolidierungsdruck auf kleinere Vertriebsgesellschaften
wiéchst stark, insbhesondere im Bereich des Versicherungsvertriebs. Fiir die Gewinner der
Konsolidierung ist der Markt somit spannender als je zuvor.

KONVERGENZ DER VERTRIEBSWEGE

Weiterhin fiihren die regulatorischen Verdnderungen dazu, dass die Vertriebswege fiir
Finanzprodukte zusammenwachsen. Konnte man noch vor wenigen Jahren die Direkt-
vertriebswege der Banken und Versicherungen von den Online-Portalen/Direktbanken und
den freien Vertrieben wie Aragon trennscharf unterscheiden, verwischen diese Grenzen mehr
und mehr. Versicherungen kaufen vermehrt freie Vertriebe, wie die Ubernahme des AWD
durch die Swiss Life eindrucksvoll zeigt, Banken und Direktbanken steigen in den freien
Vertrieb ein (wie beispielsweise die Postbank oder die comdirect) und auf der anderen Seite
Lristen” freie Vertriebe auf, indem sie eigene Banking Units (wie Aragon oder MLP) griin-
den. Der Trend geht eindeutig in Richtung der freien Vertriebe, die mit vergleichsweise
geringen Fixkosten grofe Absatzvolumina bewegen kénnen.

ABGELTUNGSTEUER

Durch die vom Gesetzgeber beschlossene Einfiihrung der Abgeltungsteuer im Jahr 2009 sind
zudem gute Rahmenbedingungen fiir ein organisches Wachstum im Jahr 2008 gegeben.
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Das Jahr 2008 bietet deutschen Anlegern die historische Chance, letztmalig Wertpapier-
investments zu tatigen, die von der Einfithrung der Besteuerung der VerauBerungsgewinne
dauerhaft verschont bleiben. Zahlreiche Geschéftsbanken starten derzeit intensive Werbe-
kampagnen und der Finanzvertriebsmarkt bereitet sich ebenfalls auf ein iiberaus starkes
Investmentjahr vor, das dem durch den Wegfall der Steuerfreiheit fiir Lebensversicherungen
sehr starken Jahrgang 2004 entsprechen kann.

3.10.2 Erwartete Geschafts-, Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage

Der Vorstand geht fiir die Zukunft von einer fiir den Gesamtkonzern positiven Geschéftsent-
wicklung aus. Im Jahr 2008 soll der Umsatz der Gesellschaft wiederum deutlich steigen und
die erfolgreiche Gewinnentwicklung der vergangenen Jahre soll weitergefiihrt werden.

Mit inzwischen mehr als 45 Mio. Euro Eigenkapital im Aragon-Konzern ist die Gesellschaft
solide finanziert. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten existieren zum Bilanzstich-
tag nur in Hohe von 2,5 Mio. Euro. Zur Steigerung der Eigenkapitalrendite fiir die Aktionére
plant der Vorstand, zur Finanzierung des weiteren Wachstums auch Fremdmittel auf-
zunehmen und damit die Eigenkapitalrendite zu erhohen. Durch die Einstellung des
Geschifts der Inpunkto verbleiben im Aragon-Konzern ausschlielich profitable Einheiten
mit deutlichem Wachstums- und Gewinnpotenzial.

Einen besonderen Fokus méchte der Vorstand im Geschéftsjahr 2008 auf den Einstieg in
das Geschiftsfeld ,strukturierter Vertrieb® legen. Mit dem Mehrheitserwerb der Compexx-
Gruppe ist die Basis hierzu gelegt. Compexx soll bereits 2008 relevant zum Konzernergebnis
beitragen und dient als Basis fiir den Aufbau des Geschaftsfelds und als Nukleus fiir den
Erwerb weiterer Vertriebseinheiten.

3.11 ERKLARUNG DES VORSTANDS

Die Aragon Aktiengesellschaft hat bei den im Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen aufgefiithrten Rechtsgeschéften und Mafinahmen nach den Umstdnden, die
uns im Zeitpunkt, in dem die Rechtsgeschifte vorgenommen oder die Malnahmen getroffen
oder unterlassen wurden, bekannt waren, bei jedem Rechtsgeschift eine angemessene
Gegenleistung erhalten und ist dadurch, dass Manahmen getroffen oder unterlassen
wurden, nicht benachteiligt worden.

Wiesbaden, 31. Mirz 2008

—¢ —

o
Dr. Sebastian Grabmaier Ralph Konrad
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN,
SEHR GEEHRTE AKTIONARE,

im sehr erfolgreichen Geschéaftsjahr 2007 der Aragon AG hat der Aufsichtsrat seine ihm
obliegenden Verpflichtungen und Aufgaben nach Satzung und Gesetz gewissenhaft wahr-

genommen.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat im Geschéftsjahr 2007 im Rahmen der jeweiligen
Sitzungen — und auch auBerhalb von Sitzungen beratend — umfassend tiber die Geschéfts-
entwicklung, die wirtschaftliche Situation, die Liquidititslage des Unternehmens und der
einzelnen Geschéftsbereiche sowie iiber die Finanz- und Investitionsplanung und das
Risikomanagement informiert. Des Weiteren hat sich der Aufsichtsratsvorsitzende miindlich
und schriftlich laufend vom Vorstand iiber wesentliche Entwicklungen und Entscheidungen
unterrichten lassen.

Im Berichtsjahr kam der Aufsichtsrat zu sieben ordentlichen Sitzungen zusammen. Kein
Aufsichtsratsmitglied hat an weniger als der Hilfte der Sitzungen teilgenommen. Ausschiisse
wurden nicht gebildet. Beschliisse durch den Aufsichtsrat wurden sowohl in den Sitzungen
wie auch schriftlich im Umlaufverfahren gefasst.

Gegenstand der Erorterungen im Aufsichtsrat waren in jeder Sitzung zundchst die wirt-
schaftliche und finanzielle Lage und die kiinftige Geschéftspolitik der Gesellschaft und der
Beteiligungsgesellschaften.

In der Sitzung am 26. Médrz 2007 wurde die Erhohung des Anteils an der Fundmatrix AG
von 58 auf 71 Prozent diskutiert. Der Aufsichtsrat genehmigte die Erhohung der fiir die
Aragon wichtigen Beteiligung zu den vorgestellten Konditionen. Dariiber hinaus wurde der
gemeinsame Bericht zur Corporate Governance von Vorstand und Aufsichtsrat verabschiedet.

In der Bilanzsitzung am 14. Mai 2007 wurden der Jahres- und der Konzernabschluss 2006
erortert und gebilligt. Im Vorgang gab es vertiefende Gespridche des Aufsichtsratsvorsitzen-
den mit dem Wirtschaftspriifer. Zudem wurde die Tagesordnung mit den Beschluss-
vorschlidgen fiir die Hauptversammlung 2007 verabschiedet. SchlieBlich stimmte der
Aufsichtsrat dem geplanten Ausscheiden von Herrn Christian Angermayer aus dem Vor-
stand der Aragon AG zu.
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In seiner telefonischen Sitzung am 22. Mai 2007 stimmte der Aufsichtsrat einer Kreditauf-
nahme von bis zu 10 Mio. Euro unter anderem zur Deckung einer Kaufpreisverpflichtung
und zur langfristigen Liquiditidtssicherung zu.

Die Hauptversammlung am 29. Juni 2007 hat die Erweiterung des Aufsichtsrats auf sechs
Personen beschlossen. Im schriftlichen Beschlussverfahren hat der neue Aufsichtsrat im
August 2007 Herrn Petersen zu seinem Vorsitzenden und Herrn Brumm zu seinem Stell-
vertreter gewdahlt.

In seiner Sitzung am 7. August 2007 diskutierte der Aufsichtsrat die vom Vorstand vorge-
stellte Neustrukturierung der biw Bank fiir Investments & Wertpapiere AG. Diese war insbe-
sondere gekennzeichnet durch das Insourcing der Wertpapierabwicklung. Diesem neuen
Konzept stimmte der Aufsichtsrat zu.

Im schriftlichen Beschlussverfahren hat der Aufsichtsrat im September 2007 dem Erwerb
einer Beteiligung an der Compexx-Gruppe zugestimmt.

In der letzten Aufsichtsratssitzung am 13. November 2007 wurde der Vorstand erméchtigt,
einen weiteren strategischen Partnerschaftsvertrag mit der Credit Suisse abzuschlie3en.

Bis zum 09. August 2007 setzte sich der Aufsichtsrat aus den Mitgliedern Herrn Peter
Brumm, Herrn Harald Petersen und Herrn Stefan Schiitze zusammen. Vom 10. August 2007
bis 31. Dezember 2007 bestand der Aufsichtsrat dann aus sechs Mitgliedern, den Herren
Harald Petersen (Vorsitzender), Peter Brumm (stellvertretender Vorsitzender), Christian
Angermayer, Harald Christ, Dr. Rolando Gennari und Stefan Schiitze.

Den Jahresabschluss der Aragon AG zum 31. Dezember 2007, den nach den Regeln der
IFRS gem. § 315a Abs. 3 HGB aufgestellten Konzernabschluss sowie den zusammen-
gefassten Lagebericht der Aragon AG und des Konzerns hat die FALK & Co GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Gro3er Hasenpfad 30 in 60598
Frankfurt gepriift und mit dem uneingeschrankten Bestdtigungsvermerk versehen. Der
Abschlusspriifer hat in seinem Bericht das Risikomanagement- und Uberwachungssystem
des Vorstands dargestellt. Er hilt es fiir geeignet, Entwicklungen frithzeitig zu erkennen, die
den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden kénnten. Der Aufsichtsrat hat sich selbst intensiv
mit den Abschliissen beschéftigt.
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Samtlichen Mitgliedern lagen dabei die Berichte der FALK & Co GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, GroBer Hasenpfad 30 in 60598 Frankfurt {iber die
Priifung des Jahresabschlusses sowie des aufgestellten Konzernabschlusses rechtzeitig vor
und wurden in der Bilanzsitzung in Gegenwart des Abschlusspriifers ausfiihrlich diskutiert.
In dieser Sitzung wurde auch detailliert {iber Umfang, Schwerpunkte und Kosten der Ab-
schlusspriifung berichtet. Der Aufsichtsrat hatte keine Einwendungen und stimmte dem Er-
gebnis der Abschlusspriifung zu. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jahres-
abschluss und den Konzernabschluss gebilligt; der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

Dem vom Vorstand aufgestellten und vom Abschlusspriifer gepriiften Bericht iiber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemal3 § 312 Aktiengesetz wurde vom
Abschlusspriifer der uneingeschrinkte Bestdtigungsvermerk erteilt, wonach die tatsidch-
lichen Angaben des Berichts richtig sind, bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéften
die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war oder eventuelle Nachteile
ausgeglichen worden sind und bei den im Bericht aufgefiihrten Mafinahmen keine Umstén-
de fiir eine wesentlich andere Beurteilung als die durch den Vorstand sprechen. Wir haben
den Bericht auch selbst gepriift. Wir erheben nach dem abschliefenden Ergebnis unserer
Priifung keine Einwendungen gegen die Schlusserklarung des Vorstands und stimmen dem
Ergebnis der Priifung durch die Abschlusspriifer zu.

Die Aragon Aktiengesellschaft blickt auf ein sehr erfolgreiches Geschiftsjahr mit einer
erneuten Steigerung von Umsatz und Gewinn zurtick.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der

Aragon AG fiir ihren Einsatz und ihre Leistung im abgelaufenen Geschéftsjahr.

Wiesbaden, im April 2008
Der Aufsichtsrat

Harald Petersen
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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4.2. CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Dem Vorstand der Aragon und natiirlich auch den Fiihrungskréften der Tochterunter-
nehmen ist Corporate Governance mehr als ein Anliegen, sondern vielmehr unterneh-
merische Verpflichtung.

Als unternehmerische Gesellschafter ist es unser Ziel, unsere Beteiligungen zu fithrenden
Unternehmen im deutschen Financial-Services-Markt aufzubauen. Unser Handeln ist dabei
gleichermafBen durch eine langfristige wie auch durch eine ergebnisorientierte Denkweise
bestimmt. Auch unsere soziale Verantwortung nehmen wir aktiv wahr.

4.2.1 Erneute Entsprechungserklarung

Obwohl die Gesellschaft hierzu nicht verpflichtet ist, haben Vorstand und Aufsichtsrat
dennoch am 27. Méarz 2008 eine Entsprechungserkldrung analog § 161 AktG abgegeben.
Danach hat die Aragon AG den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodexes in der Fassung vom 12. Juni 2006 seit der letzten Entsprechungserkldrung vom
26. Mirz 2007 sinngemif entsprochen. Den Empfehlungen der Regierungskommission
LDeutscher Corporate Governance Kodex“ in der aktuellen Fassung vom 14. Juni 2007
wird ebenfalls sinngem&f} entsprochen.

4.2.2 Duale Fiihrungs- und Kontrollstruktur

Als deutsche Aktiengesellschaft hat die Aragon AG ein duales Fiihrungssystem. Der Vorstand
leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung und wird vom Aufsichtsrat bestellt,
itherwacht und beraten. Der Vorstand bestand aus Herrn Dr. Sebastian Josef Grabmaier
und Herrn Ralph Konrad mit den Ressortverantwortlichkeiten ,,Produkte und Vertriebs-
steuerung“ sowie , Finanzen®.

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern, die im Bericht des Aufsichtsrats unter
Kapitel 4.1 und Kapitel 4.4 ausfiihrlich vorgestellt werden. Uber seine Titigkeit im
Geschiftsjahr 2007 berichtet der Aufsichtsrat ebenfalls in Kapitel 4.1. Im Geschéftsjahr
2007 wurde der Aufsichtsrat auf sechs Mitglieder erweitert.
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4.2.3 Transparente Kommunikation

Wir kommunizieren offen mit unseren Aktiondren. Auf unserer Internetseite finden sie
samtliche Termine, die von Interesse sein kénnten, darunter die Veroffentlichung von
Geschafts- und Zwischenberichten. Weitere Informationen betreffen unsere Aktie und ihren
Kursverlauf. Mogliche Interessenkonflikte legen Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder dem
Aufsichtsrat unverziiglich offen. Nebentétigkeiten der Vorstandsmitglieder unterliegen der
Zustimmung des Aufsichtsrats.

4.2.4 Einhaltung gesetzlicher und unternehmensinterner Regelungen

Es wird von allen Mitarbeitern des Konzerns erwartet, dass sie die gesetzlichen und
unternehmensinternen Regelungen zum Leitmotiv ihres Handelns und ihrer Entscheidun-
gen machen.

4.2.5 Risikomanagement, Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Mit dem installierten Chancen- und Risikomanagementsystem lassen sich Risiken friihzeitig
erkennen. Das System wird kontinuierlich weiterentwickelt. Den Risikobericht finden Sie im
Lagebericht der Gesellschaft unter Kapitel 3.9.

Die Rechnungslegung erfolgt nach den International Financial Reporting Standards (IFRS).
Die FALK & CO GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Frank-
furt, wurde von der Hauptversammlung zum Abschlusspriifer fiir die Gesellschaft und den
Konzern fiir das Geschéftsjahr 2007 gewéhlt. Eine priiferische Durchsicht erfolgte zum
30. September 2007 ebenfalls durch die FALK & CO GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft. Der Aufsichtsrat hat sich vor der Beauftragung vergewissert,
dass die bestehenden Beziehungen zwischen Priifer und Gesellschaft oder ihren Organen
keine Zweifel an der Unabhéngigkeit des Priifers begriinden.

KONZERNABSCHLUSS
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4.3. VORSTAND

Dr. Sebastian Grabmaier

Griinwald

CEO

Dr. Sebastian Grabmaier ist Vorsitzender des Vorstands der Jung, DMS & Cie. AG, der wich-
tigsten Beteiligung der Aragon AG. Innerhalb des Vorstands der Aragon ist Dr. Grabmaier
verantwortlich fiir die Ressorts Produkte und Vertriebssteuerung. Er studierte Jura an der
Ludwig-Maximilians-Universitdt und an der University of Chicago. 2001 erfolgte die Promo-
tion zum Dr. jur. Ab 1992 war er in Rechtsanwaltskanzleien in Miinchen und Sydney tétig,
1999 bis 2001 in verschiedenen Stationen beim Allianz-Konzern, unter anderem als Vor-
standsassistent und Geschéftsstellenleiter in der Allianz Private Krankenversicherungs-AG.
Parallel absolvierte er ein berufsbegleitendes Studium an den Universititen St. Gallen,
Schweiz, Vlerick Leuven Business School, Belgien, und der Universitdt Nyenrode, Nieder-
lande, das er 2002 mit einem MBA in Financial Services & Insurance abschloss. Er ist
Partner der Angermayer, Brumm & Lange Unternehmensgruppe.

Ralph Konrad
Mainz
CFO

Ralph Konrad ist Diplom-Kaufmann und im Vorstand zustidndig fiir Finanzen, Akquisitionen
und Investor Relations. Nach zwei Jahren (teilweise studienbegleitender) Unternehmensbe-
ratung im Mittelstand arbeitete Ralph Konrad drei Jahre fiir eine Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft der Sparkassen — zunéchst als Projektassistent, spiter als Projektleiter. Dort
fithrte er sowohl Wachstums- als auch Venture-Finanzierungen durch. AnschlieBend griindete
Herr Konrad zusammen mit einem Partner eine eigene Beteiligungsgesellschaft mit Sitz in
Koln, deren Vorstandsposition er vier Jahre gesamtverantwortlich bekleidete.

Ralph Konrad ist seit September 2005 Vorstand der Aragon AG. Er verfiigt tiber anndhernd
zehn Jahre Erfahrung im Beteiligungsgeschaft und hat sowohl Bérsengdnge und Unterneh-
mensverkédufe als auch Sanierungen aktiv begleitet. Er ist Partner der Angermayer, Brumm &
Lange Unternehmensgruppe.



CORPORATE GOVERNANCE

4.4. AUFSICHTSRAT

Herr Harald Petersen

Bayreuth

Rechtsanwalt

Vorsitzender ab 14. Mai 2007

stellvertretender Vorsitzender bis 14. Mai 2007

Herr Peter Brumm

Frankfurt am Main

Diplom-Kaufmann

stellvertretender Vorsitzender ab 14. Mai 2007
Vorsitzender bis 14. Mai 2007

Herr Christian Angermayer
Frankfurt am Main
Kaufmann

Ab 7. August 2007

Herr Harald Christ

Hamburg

Generalbevollméchtigter der WeberBank AG
Ab 7. August 2007

Herr Dr. Rolando Gennari
Hamburg

Vorstand der HCI Capital AG
Ab 7. August 2007

Herr Stefan Schiitze
Frankfurt am Main
Rechtsanwalt
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Anhang

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

0I.0I.- 31.12.2007

0I1.0T.- 31.12.2000

Anhang TEUR TEUR
1. Umsatzerlose Maklergeschéft [1] 78.754 56.895
2. Ertrage Bankgeschift [2] 36.997 4.519
Umsatzerlése Gesamt 115.751 61.414
3. Andere aktivierte Eigenleistungen [3] 749 341
4. Sonstige betriebliche Ertrige [4] 5.957 1.226
5. Aufwendungen Maklergeschéft [5] -62.078 -42.711
6. Aufwendungen Bankgeschift [6] -24.684 -3.130
Aufwendungen Makler- und Bankgeschaft -86.762 -45.841
7. Personalaufwand [71 -9.738 -6.720
8. Abschreibungen auf immat. Vermogensgegen-
stinde des Anlagevermégens und Sachanlagen [8] -1.223 -852
9. Sonstige betriebliche Aufwendungen [9] -15.229 -6.255
10. Ertrdge aus Beteiligungen [10] 58 15
11. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige [10] 199 198
12. Abschreibungen auf Finanzinstrumente [10] -251 —-47
13. Zinsen und &hnliche Aufwendungen [10] -183 -145
14. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 9.328 3.334
15. Steuern vom Einkommen und Ertrag [11] -2.878 -1.273
16. Sonstige Steuern [11] -52 -1
17. Ergebnis 6.398 2.060
18. Ergebnisanteile anderer Gesellschafter -943 -102
19. Konsolidierungsanpassungen 0 6
20. Ergebnis nach Minderheitsanteilen 5.455 1.964
22. Gewinnvortrag / Verlustvortrag 2.686 722
23. Bilanzgewinn 8.141 2.686
24. Ergebnis je Aktie [12] 0,88 0,33

KONZERNABSCHLUSS
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

62

RETAIL SALES

BANKING & BANKING SERVICES

2007 2006 2007 2006
TEUR TEUR TEUR TEUR
Segmentertriage
Ertrdge mit Dritten
Maklergeschift 78.237 55.763
Bankgeschaft 36.997 4.519
Summe Segmentertrage 78.237 55.763 36.997 4.519
Andere aktivierte Eigenleistungen 272 341 478 0
Sonstige Ertrige 3.636 875 2.354 351
Segmentaufwendungen
Maklergeschift -62.043 —43.003
Bankgeschaft -26.835 -3.129
Personalaufwand -7.137 -5.748 -1.804 -260
Abschreibungen -1.126 -821 -76 -19
Sonstige -4.999 -4.114 -8.475 -1.331
Summe Segmentaufwendungen -75.306 -53.686 -37.191 -4.739
EBIT 6.839 3.293 2.637 131
EBITDA 7.965 4.113 2.713 150
Ertrige aus Beteiligungen 58 15
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige 95 58
Abschreibungen auf Wertpapiere des Finanzanlagevermogens =251 47
Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen -236 -163
Finanzergebnis -82 -90 -251 —-47
Segmentergebnis der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit (EBT) 6.757 3.202 2.386 84
Ertragsteueraufwand/-ertrag (und sonstige Steuern) -1.787 -1.128 -912 —-45
Segmentergebnis 4.971 2.074 1.474 39
Segmentergebnis nach Minderheiten 4.745 2.016 979 22
Zusétzliche Informationen
Investitionen in immaterielle Vermoégenswerte und Sachanlagen 2.620 6.104 116 5.632
Sonstige nicht zahlungswirksame Aufwendungen
auBer planméBige Abschreibungen
PlanmiBige Abschreibungen -913 822 -76 19
AuBerplanméBige Abschreibungen
Gesamtsegmentvermdogen (abzgl. Steuerforderungen/-abgrenzung) 45.599 (-3.182) 41.999 (-170) 212.161 (-2) 124.839 (0)
Segmentvermégen 42.417 41.829 212.159 124.839
Gesamtsegmentschulden (abzgl. Steuerschulden/-abgrenzung) 21.354 (-234) 21.750 (-241) 202.549 (-158) 117.517 (-26)

Segmentschulden 21.120

21.509

202.391

117.491
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Konzernbilanz Anhang
INSTITUTIONAL SALES HOLDING KONSOLIDIERUNG/SONSTIGES SUMME

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1.607 891 1.067 534 -2.156 -292 78.754 56.895
36.997 4.519
1.607 891 1.067 534 -2.156 -292 115.751 61.414
749 341

115 2 19 0 -167 =3 5.957 1.225
-22 0 -13 0 -62.078 -43.003
2.151 292 -24.684 -2.837
-624 —438 -173 -274 -9.738 -6.720
-8 -5 -13 -7 -1.223 -852
-334 =272 -1.593 -541 173 3 -15.229 -6.255
-987 =715 -1.792 -822 2.324 295 -112.952 -59.667
735 178 -706 -288 0 0 9.506 3.313
742 183 -692 -281 (1] 0 10.729 4.165
58 15

6 0 241 276 -143 -136 199 198
-251 -47

-1 =il -89 -116 143 136 -183 -145

5 -1 151 160 (1] 0 -177 21

739 176 -554 -128 0 0 9.328 3.334
-231 =15 -1 12 -2.930 -1.275
508 63 -555 -116 0 0 6.398 2.060
286 36 -555 -116 0 6 5.455 1.964

3 399 203 53 2.942 12.188

-8 5 -13 7 -213 -1.223 852
1.031 (0) 522 (-36) 38.581 (-700) 43.167 (-271) -21.523 (0) -25.602 (0) 275.849 (-3.883) 184.925 (-477)
1.031 486 37.881 42.896 -21.523 -25.602 271.966 184.448
430 (-10) 383 (0) 4.062 (-93) 8.676 (0) -3.293 (0) -2.809 (0)  225.102 (-495) 145.517 (-267)
421 383 3.968 8.675 -3.293 -2.809 224.607 145.250
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AKTIVA
31.12.2007 31.12.2006
Anhang TEUR TEUR
Langfristiges Vermogen
Immaterielle Vermogenswerte [13] 31.431 30.920
Sachanlagen [14] 1.562 785
Finanzanlagen [15] 369 877
Finanzanlagen der Bank [15] 7.019 8.526
40.381 41.108
Aktive latente Steuern [16] 3.883 210
Langfristiges Vermogen, gesamt 44.264 41.318
Kurzfristiges Vermoégen
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen [17] 13.543 11.303
Sonstige Vermogensgegenstidnde [17] 8.518 9.163
Forderungen der Bank [18] 182.804 110.742
Sonstige Wertpapiere 10 0
Guthaben bei Kreditinstituten [19] 22.614 12.027
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten [171 213 105
Kurzfristiges Vermo6gen, gesamt 227.702 143.340
Summe Vermégen 271.966 184.658
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PASSIVA
31.12.2007 31.12.2006

Anhang TEUR TEUR
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital [20] 6.200 6.200
Kapitalriicklage [20] 28.143 28.435
Andere Gewinnriicklagen [21] 22 22
Andere Eigenkapitalbestandteile 8.141 2.686
Minderheitenanteile [22] 4.458 2.065
Eigenkapital, gesamt 46.964 39.408
Langfristiges Fremdkapital
Passive latente Steuern [16] 395 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten [23] 2.500 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen [23] 1.148 765
Sonstige Verbindlichkeiten [23] 1.445 460
Langfristiges Fremdkapital, gesamt 5.488 1.225
Kurzfristiges Fremdkapital
Steuerriickstellungen [25] 1.719 1.185
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten [25] 60 85
Erhaltene Anzahlungen [25] 90 677
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen [25] 13.591 11.918
Sonstige Verbindlichkeiten [25] 7.533 15.451
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft [24] 196.483 114.759
Passive Rechnungsabgrenzungsposten [25] 38 0
Kurzfristiges Fremdkapital, gesamt 219.514 144.025
Summe Eigen- und Fremdkapital 271.966 184.658
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Liquiditéts-
2007 2006 auswirkung
TEUR TEUR TEUR
1. Periodenergebnis 6.398 2.060 4.338
2. + Abschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermogens 1.223 852 371
3. —/+ Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen -1.970 0 -1.970
4. —/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstinden des Anlagevermogens 0 4 -4
5. —/+ Zunahme/Abnahme der Vorrite, der Forderungen aus Lieferungen und 0
Leistungen sowie anderer Aktiva -74.889 -26.237 -48.652
6. —/+ Abnahme/Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0
sowie anderer Passiva 84.715 26.609 58.106
7. = Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit 15.477 3.288 12.189
8. + Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen Vermogenswerten 0 1 -1
9. - Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermégenswerte -1.556 -1.147 -409
10. + Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstinden des Sachanlagevermogens 9 35 -26
11. -  Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermogen -1.232 -578 -654
12. + Einzahlungen aus Abgéingen aus dem Finanzanlagevermogen 1.512 103 1.409
13. - Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermogen -32 -616 584
14. -  Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen -6.814 -2.088 -4.726
15. = Cashflow aus der Investitionstatigkeit -8.113 —4.290 -3.823
16. + Einzahlungen fiir Eigenkapitalzufiihrungen -292 9.364 -9.656
17. + Einzahlungen von Minderheitsgesellschaftern 0 80 -80
18. + Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten 3.500 0 3.500
19. = Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 3.208 9.444 -6.236
20. Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds (Summe aus Pos. 7, 15, 19) 10.572 8.442 2.130
21. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 11.992 3.550 8.442
22. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode 22.564 11.992 10.572
ZUSAMMENSETZUNG DES FINANZMITTELFONDS
31.12.2007 31.12.2006 Verdnderung
TEUR TEUR TEUR
Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten 22.614 12.027 10.587
Kurzfristig fallige Wertpapiere 10 0 10
Kurzfristige Verbindlichkeiten bei Kreditinstituten -60 -35 =25

22.564 11.992 10.572




KONZERNABSCHLUSS Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung Konzern-Kapitalflussrechnung 67
Segmentberichterstattung Konzern-Eigenkapitalentwicklungsrechnung
Konzernbilanz Anhang

KONZERN-EIGENKAPITALENTWICKLUNGSRECHNUNG

Andere
Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Ubriges Minder- Eigenkapital,
Aktien Kapital riicklage riicklagen  Eigenkapital heitenanteile Gesamt
Stiick TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand 01.01.2006 5.650.000 5.650 19.704 -83 722 35 26.028
Kapitalerh6hung gegen Bareinlagen 550.000 550 9.075 9.625
Aufwendungen fiir die Kapitalbeschaffung -261 -261
Umgliederung Vorjahr -83 83 0
Neubewertung Beteiligungen 22 22
Ergebnis zum 31.12.2006 2.060 2.060
Minderheitenanteile
- Zugang 1.928 1.928
- Dotierung aus dem Ergebnis zum 31.12.2006 -102 102 0
Anderung Konsolidierungskreis 6 6
Stand 31.12.2006 6.200.000 6.200 28.435 22 2.686 2.065 39.408
Stand 01.01.2007 6.200.000 6.200 28.435 22 2.686 2.065 39.408
Aufwendungen fiir die Kapitalbeschaffung -292 -292
Ergebnis zum 31.12.2007 6.398 6.398
Minderheitenanteile
- Zugang 1.467 1.467
- Abgang -23 -23
— Dotierung aus dem Ergebnis zum 31.12.2007 -943 949 6

Stand 31.12.2007 6.200.000 6.200 28.143 22 8.141 4.458 46.964
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ALLGEMEINE ANGABEN

Die Aragon Aktiengesellschaft (kurz: Aragon AG) ist Mutterunternehmen des Konzerns und
hat ihren Sitz in Wiesbaden. Die Anschrift der im Handelsregister beim Amtsgericht
Wiesbaden unter der Registernummer HRB 22030 eingetragenen Gesellschaft lautet wie folgt:

Aragon Aktiengesellschaft
Kormoranweg 1

65201 Wiesbaden
Bundesrepublik Deutschland

Der Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2007 betrifft das Mutterunternehmen und
seine Tochtergesellschaften auf konsolidierter Basis. Das Geschéftsjahr 2007 der Konzern-
gesellschaften umfasst den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007.

00 Ubereinstimmungserklirung des Vorstands

Die Konzernabschliisse der Aragon AG fiir das Geschéftsjahr 2007 sowie das Vorjahr
werden in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS)
des International Accounting Standards Board (IASB) aufgestellt, wie sie in der Européischen
Union (EU) anzuwenden sind. Die Bezeichnung IFRS umfasst auch die noch giiltigen Account-
ing Standards (IAS). Alle fiir das Geschéftsjahr 2007 verbindlichen Interpretationen des
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), vormals Standing
Interpretations Committee (SIC), wie sie in der EU anzuwenden sind, werden ebenfalls
angewendet.

Die Aragon AG ist kein Mutterunternehmen im Sinne des § 315a Absatz 1 oder 2 HGB, das zur
Aufstellung eines Konzernabschlusses nach IFRS verpflichtet ist. Die Aragon AG stellt den
IFRS-Konzernabschluss freiwillig gemaf § 315a Absatz 3 HGB auf. Die erginzend nach § 315a
Absatz 1 HGB zu beachtenden handelsrechtlichen Vorschriften wurden beriicksichtigt.
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ZUSAMMENFASSUNG DER WESENTLICHEN
BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

10 AUFSTELLUNGSGRUNDSATZE

Der Konzernabschluss umfasst die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, die Konzernbi-
lanz, die Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung, die Konzern-Kapitalflussrechnung
sowie den Konzernanhang. Der Konzernabschluss wird in Euro (EUR), der funktionalen
Wihrung des Konzerns, aufgestellt. Soweit nichts anderes angegeben ist, werden sdmtliche
Werte auf Tausend Euro (TEUR) gerundet. Die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns
ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Der Konzernabschluss wurde einheitlich
fiir die hier dargestellten Perioden in Ubereinstimmung mit den nachfolgenden Konsolidie-
rungs-, Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitzen erstellt.

Der Konzernabschluss ist auf Basis der historischen Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
erstellt mit Ausnahme, dass

— derivate Finanzinstrumente und

— zur VerduBerung verflighare finanzielle Vermogenswerte

zum beizulegenden Zeitwert bilanziert sind.

Der Vorstand hat den Konzernabschluss am 31. Mdrz 2008 aufgestellt und wird diesen am
15. April 2008 veroffentlichen.

11 ANGABEN ZUR KONSOLIDIERUNG
110 Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden neben der Aragon AG grundsétzlich alle Tochterunter-
nehmen geméaf IAS 27 einbezogen, an denen die Aragon AG die Mehrheit der Stimmrechte
hélt oder bei denen sie anderweitig iber die Kontrollmoglichkeit verfiigt. Beherrschung im
Sinne des IAS 27 ist dann gegeben, wenn die Moglichkeit besteht, die Finanz- und Geschéfts-
politik eines Unternehmens zu bestimmen, um aus dessen Tétigkeit Nutzen zu ziehen.

Die Tochterunternehmen haben mit Ausnahme der Jung, DMS & Cie. GmbH, Wien/Osterreich
und der GAMAX Austria GmbH, Salzburg/Osterreich ihren Sitz im Inland. In den Konzern-
abschluss werden neben dem Mutterunternehmen die unmittelbaren Tochterunternehmen
sowie die Teilkonzerne BIT Beteiligungs- & Investitions- Treuhand AG (kurz: BIT AG),
Jung, DMS & Cie. Aktiengesellschaft und Jung, DMS & Cie. Pool GmbH einbezogen. Im
Geschiftsjahr 2007 hat sich der Konsolidierungskreis der Aragon AG um ein inldndisches
und ein auslindisches Tochterunternehmen (Vorjahr: vier Tochterunternehmen) erweitert.
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KONSOLIDIERUNGSKREIS

TOCHTERUNTERNEHMEN Kapitalanteil Zeitpunkt der
in % Erstkonsolidierung

1. Aragon-Konzern

Jung, DMS & Cie. Aktiengesellschaft, Grilnwald 100,0 31.03.2004

Inpunkto Finanz GmbH, Wiesbaden 100,0 13.12.2005

Fundmatrix Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main 71,0 18.02.2006

BIT - Beteiligungs- & Investitions-Treuhand AG, Neuwied 60,0 07.04.2006

biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG, Willich 62,0 01.10.2006

2. Teilkonzern BIT - Beteiligungs- & Investitions-

Treuhand AG, Neuwied

BIT IT! Service GmbH, Neuwied 100,0 07.04.2006

3. Teilkonzern Jung, DMS & Cie. Aktiengesellschaft, Wiesbaden

DMS Deutsche Maklerservice AG, Wiesbaden 95,0 31.03.2004

Finanzplan Fonds-Marketing GmbH, Wiesbaden 16,7 31.03.2004

(iiber Jung, DMS & Cie. Pool GmbH 100 %)

Jung, DMS & Cie. GmbH, Wien/Osterreich 100,0 31.03.2004

Jung, DMS & Cie. Pool GmbH, Wiesbaden 100,0 07.05.2004

GAMAX Broker Pool AG, Wieshaden 100,0 30.09.2007

4. Teilkonzern Jung, DMS & Cie. GmbH/Osterreich

GAMAX Austria GmbH, Salzburg/Osterreich 100,0 31.12.2007

5. Teilkonzern Jung, DMS & Cie. Pool GmbH

Finanzplan Fonds-Marketing GmbH, Wieshaden 83.3 07.05.2004

Die obenstehende Tabelle zeigt den Konsolidierungskreis der Aragon AG.

Mit Aktienkauf- und Ubertragungsvertrag vom 18. Februar 2007 hat die Aragon AG ihre
Anteile an der Fundmatrix Aktiengesellschaft um 12,05 % auf 71,0 % aufgestockt.

Die biw AG hat eine Barkapitalerh6hung um TEUR 1.467 auf TEUR 8.467 vorgenommen.
Nur die XCOM AG hat an der Kapitalerhohung teilgenommen, sodass sich der Anteil der

Aragon AG an der biw AG auf 62 % reduziert hat.

In den Konsolidierungskreis der Aragon AG wurde zum 30. September 2007 iiber den
Teilkonzern Jung, DMS & Cie. Aktiengesellschaft erstmals die GAMAX Broker Pool AG im

Rahmen der Kapitalkonsolidierung einbezogen.
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Die Jung, DMS & Cie. GmbH, Wien hat unter aufschiebenden Bedingungen mit Kaufvertrag
vom 2. Dezember 2007 100,0% der Anteile an der GAMAX Austria GmbH erworben.

Zum 11. Februar 2008 sind die aufschiebenden Bedingungen mit Riickwirkung auf den
31. Dezember 2007 eingetreten, sodass die Aragon AG die Gesellschaft erstmals auf
diesen Stichtag in den Konzernabschluss einbezieht.

Die Unternehmenszusammenschliisse sind in der Tz. 34 beschrieben.

Aufgrund geringfiigiger Geschéftstéitigkeit wurde die JDC GmbH, Wiesbaden im Geschéfts-
jahr und im Vorjahr nicht in den Konzernabschluss einbezogen. Der Einfluss dieser Beteili-
gung auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ist von untergeordneter
Bedeutung.

Eine Liste mit der vollstindigen Aufstellung des Anteilsbesitzes der Aragon AG befindet
sich in Anlage 3 zu diesem Anhang und wird beim elektronischen Unternehmensregister
hinterlegt.

111 Konsolidierungsgrundséatze

Tochterunternehmen sind Unternehmen, an denen die Aragon AG entweder direkt oder
indirekt iiber mehr als die Halfte der Stimmrechte verfiigt. Beherrschung in diesem Sinne
besteht dann, wenn die Aragon AG die Mdglichkeit hat, die Finanz- und Geschéftspolitik zu
bestimmen.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgte auf den Erwerbszeitpunkt nach der Erwerbsmethode.
Der Erwerbszeitpunkt stellt den Zeitpunkt dar, an dem die Mdglichkeit der Beherrschung in
Bezug auf Entscheidungen iiber die finanziellen und operativen Handlungen des erworbe-
nen Unternehmens auf die Erwerberin iibergeht. Bei der Erwerbsmethode werden die
Anschaffungskosten der erworbenen Anteile mit dem anteiligen Zeitwert der erworbenen
Vermogenswerte und Schulden des Tochterunternehmens zum Erwerbszeitpunkt verrech-
net. Ein aus der Verrechnung entstehender positiver Unterschiedsbetrag wird als derivati-
ver Geschifts- oder Firmenwert aktiviert. Ein negativer Unterschiedsbetrag wird nach
erneuter Beurteilung der identifizierbaren Vermogenswerte, Schulden und Eventualschul-
den sofort erfolgswirksam erfasst.

Bei Beteiligungen von weniger als 100 % am Eigenkapital des Tochterunternehmens sind
Minderheitenanteile zu beriicksichtigen. Bei der Konsolidierung nach der Neubewertungs-
methode wird das auf die Fremdgesellschafter entfallende Eigenkapital um die anteiligen
stillen Reserven erhoht. Bei der Bewertung der Vermdgenswerte und Schulden zum Zeit-
wert im Rahmen der Erstkonsolidierung aufgedeckte stille Reserven und Lasten werden in
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den Folgeperioden entsprechend der Entwicklung der Vermogenswerte und Schulden
fortgefiihrt, abgeschrieben bzw. aufgeldst. Ein derivativer Geschifts- oder Firmenwert wird
der betreffenden zahlungsmittelgenerierenden Einheit zugeordnet und in den Folgeperio-
den regelméBig auf die Werthaltigkeit tiberpriift und bei vorliegender Wertminderung
auBerplanméfBig auf den niedrigeren erzielbaren Betrag abgeschrieben.

Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, bei denen die Aragon AG oder eines ihrer
Tochterunternehmen einen mafigeblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik hat,
ohne die Entscheidungen beherrschend bestimmen zu kénnen. Der Konzernabschluss
enthélt den geméal der Equity-Methode berechneten Anteil des Konzerns an den Gewinnen
und Verlusten der assoziierten Unternehmen und zwar von dem Stichtag an, ab dem ein
mafBgeblicher Einfluss besteht, bis hin zu dessen Aufgabe. Sofern der Anteil des Konzerns
an den Verlusten den Buchwert der Beteiligung an dem assoziierten Unternehmen tiiber-
schreitet, wird dieser mit Null ausgewiesen. Zuséitzliche Verluste werden in dem Umfang
durch den Ansatz einer Verbindlichkeit beriicksichtigt, in dem die Aragon AG wirtschaftli-
che und rechtliche Verpflichtungen eingegangen ist oder Zahlungen im Namen des assozi-
ierten Unternehmens geleistet hat.

Konzerninterne Salden und Transaktionen sowie nicht realisierte Gewinne aus konzern-
internen Transaktionen werden bei der Aufstellung des Konzernabschlusses eliminiert.
Nicht realisierte Gewinne aus Transaktionen mit assoziierten Unternehmen werden im
Umfang des Anteils an diesem Unternehmen eliminiert; unrealisierte Verluste werden
behandelt wie nicht realisierte Gewinne, allerdings nur dann, wenn keine Anzeichen auf
eine Wertminderung des Beteiligungsbuchwertes erkennbar sind.

Auf ergebniswirksame Konsolidierungsvorginge werden latente Steuern nach Maf3gabe
der IFRS abgegrenzt.

12 WAHRUNGSUMRECHNUNG

Fremdwidhrungsgeschifte werden mit dem Kurs, der am Tag des Geschéftsvorfalls giiltig
war, in Euro umgerechnet. Am Bilanzstichtag vorhandene monetire Vermégenswerte und
Schulden in fremder Wahrung werden zum Stichtagskurs in Euro umgerechnet. Wahrungs-
differenzen, die sich aus der Umrechnung ergeben, werden erfolgswirksam erfasst.

Am Bilanzstichtag vorhandene nicht monetdre Vermoégenswerte und Schulden in fremder
Wihrung, die mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet werden, wurden mit dem Kurs
in Euro umgerechnet, der zum Zeitpunkt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes
gliltig war.
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13 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE
130 Geschafts- oder Firmenwert

Ein Geschéfts- oder Firmenwert kann grundsétzlich durch Kauf von Unternehmensteilen,
Erwerb von Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
entstehen. Der Geschifts- oder Firmenwert ergibt sich bei Unternehmenszusammenschliis-
sen unter Anwendung der Vorschriften von IFRS 3 als Uberschuss der Anschaffungskosten
der Beteiligung iiber den erworbenen Anteil am neubewerteten Eigenkapital des erworbe-
nen Unternehmens.

Die Werthaltigkeit eines Geschéfts- oder Firmenwertes wird mindestens jahrlich auf Ebene
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit getestet und bei vorliegender Wertminderung
auBerplanméBig auf den erzielbaren Betrag abgeschrieben.

Zum Zweck der Uberpriifung, ob eine Wertminderung vorliegt, muss der Geschifts- oder
Firmenwert, der bei einem Unternehmenszusammenschluss erworben wurde, vom Uber-
nahmestichtag an jeder der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten bzw. Gruppen von
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten des Konzerns, die aus den Synergien des Zusam-
menschlusses Nutzen ziehen sollen, zugeordnet werden. Dies gilt unabhéngig davon, ob
andere Vermogenswerte oder Schulden des erworbenen Unternehmens diesen Einheiten
oder Gruppen von Einheiten bereits zugewiesen worden sind.

Jede Einheit oder Gruppe von Einheiten, der der Geschéfts- oder Firmenwert zugeordnet
worden ist, stellt die niedrigste Ebene innerhalb des Konzerns dar, auf der der Geschéfts-
oder Firmenwert fiir interne Managementzwecke iiberwacht wird, und - ist nicht gréf3er als
ein Segment, das entweder auf dem priméaren oder dem sekunddren Berichtsformat des
Konzerns basiert, wie es gemal3 IAS 14 ,,Segmentberichterstattung” festgelegt ist.

131 Sonstige immaterielle Vermégenswerte

Sonstige von den Konzerngesellschaften erworbene immaterielle Vermogenswerte, z.B.
Software und Lizenzen, werden zu Anschaffungskosten zuziiglich Anschaffungsnebenkosten
(z.B. Software-Customizing), abziiglich kumulierter Abschreibungen und Wertminderungen
(vgl. auch Tz. 21000) ausgewiesen.

Selbsterstellte Software wird zu Herstellungskosten aktiviert, soweit eine eindeutige Auf-
wandszuordnung moglich und sowohl die technische Realisierbarkeit als auch die interne
Nutzung (oder Vermarktung) des immateriellen Vermogenswertes sichergestellt ist und die
Entwicklungstatigkeit mit hinreichender Wahrscheinlichkeit zu einem kiinftigen wirtschaft-
lichen Nutzen fiihrt. Die aktivierten Entwicklungskosten umfassen siamtliche direkt der
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einzelnen Softwareentwicklung zurechenbare Kosten und anteilige Gemeinkosten. Selbster-
stellte immaterielle Vermogenswerte werden abziiglich kumulierter Abschreibungen und
Wertminderungen (vgl. Tz. 21000) ausgewiesen.

Die planméfBige Abschreibung von sonstigen immateriellen Vermdgenswerten mit bestimm-
ter Nutzungsdauer erfolgt nach der linearen Methode iiber die voraussichtliche Nutzungs-
dauer. Die Abschreibung beginnt mit dem Zeitpunkt der Nutzbarkeit des immateriellen
Vermogenswerts.

Die voraussichtliche Nutzungsdauer betragt fiir:

SOFTWARE

Selbsterstelle Software

,Compass“, ,World of Finance*“, ,ATweb*“, ,ATWOF*, ,CRISP®,

winpunkto CBM* und , Diamant” 6 Jahre
Banksoftware 6 Jahre
Erworbene Software 3 Jahre
Lizenzen 1 bis 10 Jahre

14 Sachanlagen

Gegenstidnde des Sachanlagevermdgens werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
abziiglich der kumulierten planméfigen Abschreibungen und Wertminderungen (,,Impair-
ment Test“) in Ubereinstimmung mit dem Anschaffungskostenmodell ausgewiesen. Gering-
wertige Anlagegegenstinde werden im Erwerbsjahr voll abgeschrieben und als Abgang
ausgewiesen. Finanzierungskosten werden nicht als Teil der Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten einbezogen.

Leasingvertrage werden als ,Finance Leases” klassifiziert, wenn im Wesentlichen alle
Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum des Leasinggegenstandes verbunden sind, auf
den Leasingnehmer iibergehen. Alle anderen Leasinggeschéfte sind so genannte ,,Operating
Leases®.

Im Rahmen von ,Finance Leases® zu aktivierende Vermogenswerte werden in Hoéhe des zu
Beginn eines Leasingverhiltnisses beizulegenden Zeitwertes bzw. mit dem niedrigeren
Barwert der kiinftigen Mindestleasingzahlungen angesetzt. Dieser Wert wird um kumulierte
Abschreibungen und um Wertminderungen (,Impairment Test“) reduziert. Die korrespon-
dierenden Verbindlichkeiten gegeniiber dem Leasinggeber werden als kurz- und lang-
fristige Leasingverbindlichkeiten ausgewiesen. Die zu leistende Leasingzahlung wird in die
Tilgungs- und Zinskomponente aufgeteilt. Die Tilgungskomponente reduziert die Leasing-
verbindlichkeit, wiahrend die Zinskomponente als Zinsaufwendung ausgewiesen wird. Die
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Tilgung der Leasingverbindlichkeit erfolgt {iber die Vertragslaufzeit. Die Differenz zwischen
den gesamten Leasingverpflichtungen und dem beizulegenden Zeitwert des Leasingobjektes
entspricht den Finanzierungskosten, die {iber die Laufzeit des Leasingverhéltnisses erfolgs-
wirksam verteilt werden, sodass iiber die Vertragslaufzeit ein konstanter Zinssatz auf die
verbleibende Schuld entsteht. Die im Rahmen von ,,Operating Leases“ von Aragon selbst
geleisteten Miet- und Leasingzahlungen werden linear iiber die Vertragslaufzeit erfolgswirk-
sam erfasst.

Nachtrédgliche Aufwendungen werden nur dann aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass
der mit diesen Ausgaben verbundene wirtschaftliche Nutzen dem betroffenen Vermdgens-
wert zuflieBen wird und die Kosten zuverldssig bestimmt werden kénnen. Alle anderen
Aufwendungen, wie z.B. Erhaltungsaufwendungen, werden aufwandswirksam erfasst.

Die planméBige Abschreibung auf Sachanlagen erfolgt nach der linearen Methode iiber die
voraussichtliche Nutzungsdauer der Gegenstinde. Die voraussichtliche Nutzungsdauer

betrégt fiir:

EDV-Hardware/Gerite 2 bis 5 Jahre
Geschiftsausstattung 5 bis 13 Jahre
Messegegenstinde 6 Jahre
Pkw 6 Jahre
Biiroeinrichtung 12 bis 13 Jahre
Mietereinbauten 4 bis 25 Jahre

15 FINANZINSTRUMENTE - FINANZANLAGEN

Die Finanzanlagen des Konzerns umfassen Beteiligungen, Wertpapiere und Ausleihungen.
Beteiligungen beinhalten auch aus Wesentlichkeitsgriinden nicht konsolidierte Tochter-
unternehmen und wurden als ,zur VerduBerung verfiighar” klassifiziert.

Finanzinstrumente dieser Kategorie sind nicht derivative finanzielle Vermdégenswerte und

werden, soweit verlidsslich bestimmbar, mit ihrem Zeitwert angesetzt. Wertschwankungen

zwischen den Bilanzstichtagen werden grundsétzlich erfolgsneutral in die Neubewertungs-
riicklage eingestellt. Die erfolgswirksame Auflésung der Riicklage erfolgt entweder mit der
VerduBBerung oder bei Vorliegen einer Wertminderung.

Wenn fiir nicht borsennotierte Beteiligungen im Einzelfall ein Zeitwert nicht verlasslich
bestimmt werden kann, werden diese hilfsweise zu ihren Anschaffungskosten bilanziert,
soweit nicht der niedrigere beizulegende Wert anzusetzen ist (IAS 39.46 Buchstabe c).

Wertpapiere werden als ,bis zur Endfilligkeit gehalten® kategorisiert, wenn es sich um
finanzielle Vermogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen handelt, die das
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Unternehmen bis zur Endfélligkeit halten will und kann. Alle anderen Wertpapiere sind als
»zur VerauBerung verflighar” eingestuft.

Wertpapiere der Kategorie ,bis zur Endfalligkeit gehalten werden zum Bilanzstichtag unter
Beriicksichtigung der Effektivzinsmethode zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet.
Sinkt der erzielbare Betrag nachhaltig unter den Buchwert, werden aulerplanmifig
erfolgswirksame Wertminderungen vorgenommen.

Ausleihungen gehoren zur Kategorie ,Kredite und Forderungen®. Diese Finanzinstrumente
werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bewertet und
sind auBerplanméfBig abzuschreiben, wenn eine nachhaltige Wertminderung vorliegt.

16 SONSTIGE FINANZINSTRUMENTE

160 Forderungen aus Leistungen sowie sonstige Forderungen

Forderungen aus Leistungen sowie sonstige Forderungen werden zu fortgefithrten Anschaf-
fungskosten abziiglich gegebenenfalls erforderlicher Wertminderungen ausgewiesen. Bei
den Forderungen aus nicht abgerechneten Leistungen handelt es sich um Provisionsforde-
rungen aus Maklervertrdgen. Die Ertrige werden bei Vertragsabschluss realisiert. Dabei
wird allen erkennbaren Risiken Rechnung getragen.

161 Forderungen aus dem Bankgeschéft

Forderungen an Kreditinstitute und Forderungen an Kunden aus Krediten werden zu (fort-
gefiihrten) Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bilanziert. Die Zinsertrige
werden auf den noch ausstehenden Nominalwert abgegrenzt. Abgegrenzte Gebiihren und
Agien oder Disagien werden als Zinsertridge bzw. Zinsaufwendungen iiber die Laufzeit der
betreffenden Darlehen vereinnahmt.

Wertminderungen werden durch angemessene Einzelwertberichtigungen beriicksichtigt.
Dem allgemeinen Kreditrisiko wird auf Portfoliobasis (Gesamtbewertung) durch Bildung
einer Vorsorgereserve Rechnung getragen, die sich an Erfahrungssétzen orientiert und
analog § 340 f. HGB ermittelt wurde.

162 Sonstige Vermégenswerte
Die sonstigen Vermogenswerte werden wie die Forderungen aus Leistungen mit ihrem

Nennbetrag abziiglich Wertminderungen ausgewiesen. Allen erkennbaren Risiken wird
Rechnung getragen.
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163 Wertpapiere

Wertpapiere, die die Aragon AG als Finanzinstrument zum beizulegenden Zeitwert mit
erfolgswirksamer Bewertung klassifiziert hat, werden unter dem Posten ,Wertpapiere® bei
den kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesen. Alle Ankdufe und Verduerungen dieser
Gruppe von Wertpapieren werden mit dem Kurs am Handelstag erfasst. Der beizulegende
Zeitwert ergibt sich aus dem amtlich notierten Borsenkurs am Bilanzstichtag ohne Abzug
von Transaktionskosten. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden erfolgswirksam
erfasst.

Derivative Finanzinstrumente werden ausschlieBlich zu Sicherungszwecken eingesetzt, um
Zinsrisiken, die aus der betrieblichen Tatigkeit sowie aus der Finanzierungs- und Investi-
tionstatigkeit resultieren, abzusichern. Derivative Finanzinstrumente, die nicht die Anforde-
rungen eines Sicherungsinstruments erfiillen (Hedge Accounting), werden wie als zu
Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten behandelt.
Derivative Finanzinstrumente mit positivem Marktwert werden dann bei Zugang zu ihrem
beizulegenden Zeitwert erfasst und unter dem Posten ,,Wertpapiere“ bei den kurzfristigen
Vermogenswerten ausgewiesen; derivative Finanzinstrumente mit negativem Marktwert
werden bei den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. In den Folgeperio-
den werden diese entsprechend dem beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag ausgewie-
sen, wobei entstehende Gewinne oder Verluste erfolgswirksam erfasst werden.

164 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente beinhalten Barmittel und Bankguthaben.
Die Bewertung dieser Bestdnde erfolgt zum Nennwert.

17 WERTMINDERUNGEN

Die Buchwerte von Vermogenswerten mit Ausnahme der Vermogenswerte, die nicht unter
den Anwendungsbereich von IAS 36 fallen, werden zu jedem Bilanzstichtag iiberpriift, um
festzustellen, ob Anzeichen fiir Wertminderungen bestehen. Wenn solche Hinweise vorlie-
gen, wird der erzielbare Betrag geschéitzt. Eine Wertminderung liegt vor, wenn der Buch-
wert eines Vermogenswertes oder der zugehorigen zahlungsmittelgenerierenden Einheit
den erzielbaren Betrag iibersteigt. Der entsprechende Wertminderungsbedarf wird auf-
wandswirksam erfasst. Unabhédngig davon, ob Anzeichen fiir Wertminderungen bestehen,
wird der Geschéfts- oder Firmenwert jahrlich auf Wertminderungsbedarf untersucht.

170 Ermittlung des erzielbaren Betrages
Der erzielbare Betrag von Vermogenswerten entspricht dem héheren Betrag aus dem

beizulegenden Zeitwert abziiglich VerduBerungskosten einerseits und dem Nutzungswert
andererseits. Der Nutzungswert wird durch Diskontierung der geschétzten kiinftigen
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Cashflows aus der fortgesetzten Nutzung des Vermogenswerts und aus seinem letztendli-
chen Abgang ermittelt. Die zukiinftigen Zahlungsstrome werden auf Basis der genehmigten
Finanzpldne ermittelt. Diese basieren auf aktuellen Einschitzungen des Unternehmens.

Bei dem Diskontierungssatz handelt es sich um einen Zinssatz vor Steuern, der die gegen-
wartigen Marktbewertungen iiber den Zinseffekt und die spezifischen Risiken des Vermogens-
wertes widerspiegelt. Der interne Vorsteuerzinssatz wurde in Héhe von 9,7 % angesetzt.

Fiir Vermogenswerte, denen keine Cashflows unmittelbar zugeordnet werden koénnen, ist
der erzielbare Betrag fiir die zahlungsmittelgenerierende Einheit zu bestimmen, zu der der
Vermogenswert gehort.

171 Wertaufholungen

Bei Vermogenswerten erfolgt die Wertaufholung grundsétzlich dann, wenn sich die Annah-
men in Bezug auf den erzielbaren Betrag des Vermogenswertes gedndert haben. Eine
Wertautholung erfolgt aber nur insoweit, als der Buchwert eines Vermdégenswertes nicht
itberschritten wird, der sich abziiglich der planméfBigen Abschreibungen ohne Beriicksichti-
gung von Wertminderungen ergeben hétte. Eine Zuschreibung des Geschéfts- oder Firmen-
wertes erfolgt nicht.

18 SCHULDEN

180 Sonstige Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen werden in der Konzernbilanz gebildet, wenn aufgrund eines
Ereignisses in der Vergangenheit eine rechtliche oder faktische Verpflichtung gegeniiber
einem Dritten entstanden und der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur
Erfiillung dieser Verpflichtung wahrscheinlich ist sowie die Hohe des voraussichtlichen
Rickstellungsbetrags zuverldssig schédtzbar ist. Langfristige sonstige Riickstellungen werden
mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfiillungsbetrag angesetzt, sofern der
Zinseffekt wesentlich ist.

181 Leasingverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
andere Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie andere Verbindlichkeiten werden
mit dem Riickzahlungsbetrag, Leasingverbindlichkeiten in Hohe des Barwerts der Mindest-
leasingraten zum Stichtag ausgewiesen.

182 Ertragsteuerverbindlichkeiten

Die Ertragsteuerverbindlichkeiten entsprechen der erwarteten Steuerschuld, die aus den zu
versteuernden Einkommen der Periode resultiert. Dabei werden die Steuersitze, die am
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Bilanzstichtag gelten oder in Kiirze gelten werden, sowie die Anpassung der geschuldeten
Steuern aus vorigen Perioden bertiicksichtigt.

183 Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

Die Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschift werden als Finanzschulden bei ihrem erst-
maligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert, nach Abzug von Transaktionskosten, ange-
setzt. In den Folgeperioden werden sie zu fortgefithrten Anschaffungskosten nach der
Effektivzinsmethode bewertet.

19 ERTRAGE UND AUFWENDUNGEN

190 Ertrage

Ertrdge werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass dem Konzern ein wirtschaftlicher
Nutzen zuflieSen wird, dessen Hohe verldsslich bestimmbar ist. Fiir die wesentlichen
Ertragsarten des Konzerns bedeutet dies:

Ertrage aus Dienstleistungsgeschiften sind nach Maf3igabe des Fertigstellungsgrades des
Geschifts am Bilanzstichtag zu erfassen. Ist das Ergebnis eines Dienstleistungsgeschéftes
nicht verlisslich schétzbar, sind Ertrdge nur in dem Ausmalf zu erfassen, in dem die
angefallenen Aufwendungen wiedererlangt werden konnen.

Abschlusscourtagen aus der Vermittlung von Finanzprodukten werden erfasst, wenn nach
dem zugrunde liegenden Vermittlungsvertrag ein Anspruch auf Vergiitung besteht. Ertriage
aus sonstigen Dienstleistungen werden nach Erbringung der Dienstleistung ausgewiesen.

Zinsen werden wéahrend des Zeitraums der Kapitaliiberlassung nach der Effektivzinsmetho-
de als Ertrag vereinnahmt, Dividenden mit der Entstehung des Rechtsanspruchs auf
Zahlung.

191 Aufwendungen aus Finance-Leasingverhéltnissen

Aufwendungen aus Finance-Leasingvertragen unterteilen sich in Zinsaufwand und Tilgung
der bestehenden Verbindlichkeiten. Der Zinsaufwand wird in jeder Periode nach der
Leasinglaufzeit in der Weise zugeordnet, dass sich fiir die verbleibende Leasingverbindlich-
keit ein konstanter Zinssatz ergibt.

192 Aufwendungen aus Operating-Leasingverhéltnissen

Zahlungen aus Operating-Leasingvertrdgen werden linear iiber die Laufzeit des Leasing-
verhéltnisses erfolgswirksam erfasst.
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193 Ertragsteuern
Ertragsteuern vom Einkommen und Ertrag beinhalten laufende und latente Steuern.

Die laufenden Ertragsteuern entsprechen der erwarteten Steuerschuld, die aus dem zu
versteuernden Einkommen der Periode resultiert. Dabei werden die Steuersitze, die am
Bilanzstichtag gelten oder in Kiirze gelten werden, sowie Anpassungen der geschuldeten
Steuern aus vorangegangenen Perioden beriicksichtigt.

Latente Steuern werden fiir alle zu versteuernden temporédren Differenzen zwischen dem
Buchwert eines Vermogenswertes oder einer Schuld in der Konzernbilanz und dem Steuer-
bilanzwert angesetzt. Die Bemessung der latenten Steuern erfolgt dabei auf Grundlage der
vom Gesetzgeber des Sitzstaates zum Ende des jeweiligen Geschéftsjahres erlassenen Rege-
lungen fiir die Geschéftsjahre, in denen sich die Differenzen voraussichtlich ausgleichen
werden. Aktive latente Steuern auf temporére Differenzen werden nur dann angesetzt, so-
fern ihre Realisierbarkeit in ndherer Zukunft hinreichend gesichert erscheint. Auf tem-
pordre Unterschiede, die aus der Zeitwertbilanzierung von Vermégenswerten und Schulden
im Rahmen von Unternehmenserwerben resultieren, werden latente Steuern angesetzt.
Latente Steuern werden auf temporare Unterschiede bei derivativen Geschéfts- oder Firmen-
werten nur dann angesetzt, wenn die derivativen Geschéfts- oder Firmenwerte auch steuer-
rechtlich geltend gemacht werden konnen. Steuerliche Verlustvortrige fiihren zum Ansatz
latenter Steueranspriiche, wenn ein zukiinftiges steuerpflichtiges Einkommen wahrschein-
lich zur Verfiigung steht, gegen das die Verlustvortrdge verrechnet werden konnen.

194 Wesentliche Annahmen und Schatzungen

Die Aufstellung des Konzernabschlusses unter Beachtung der IFRS erfordert, dass Annah-
men getroffen und Schédtzungen verwendet werden, die sich auf Hohe und Ausweis der
bilanzierten Vermogenswerte und Schulden, der Ertriage und Aufwendungen sowie der
Eventualverbindlichkeiten auswirken.

Die Annahmen und Schitzungen beziehen sich im Wesentlichen auf die konzerneinheitliche
Festlegung von Nutzungsdauern, die Ermittlung des erzielbaren Betrages im Rahmen des
Werthaltigkeitstests, auf Ansatz und Bewertung latenter Steuern, auf die Bemessung der
Wertberichtigung auf Forderungen sowie auf die Abgrenzung von Verbindlichkeiten aus
Provisionszahlungen. Die tatsdchlichen Werte konnen in Einzelfédllen von den getroffenen
Annahmen und Schétzungen abweichen. Anderungen werden zum Zeitpunkt einer besse-
ren Kenntnis erfolgswirksam berticksichtigt.

Wesentliche Annahmen und Schitzungen betreffen die folgenden Fille:

Die internen Entwicklungskosten fiir selbsterstellte Softwaretools werden mit Eintritt in die
Entwicklungsphase aktiviert. Die Abschreibung der aktivierten Aufwendungen beginnt mit
Erreichen der Betriebsbereitschaft und erfolgt {iber eine erwartete Nutzungsdauer von
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sechs Jahren. Zum 31. Dezember 2007 ist im Aragon-Konzern selbsterstellte Software in
Hohe von Brutto TEUR 1.455 (Vorjahr: TEUR 706) aktiviert.

Der Aragon-Konzern klassifiziert in Hohe von TEUR 7.019 (Vorjahr: TEUR 8.526) Finanz-
instrumente als ,,bis zur Endfélligkeit gehalten®. Bei diesen Finanzinstrumenten handelt
es sich um festverzinsliche Wertpapiere mit Restlaufzeiten bis zu einem Jahr und von ein
bis fiinf Jahren. Bislang wurden keine als ,bis zur Endfélligkeit gehalten® klassifizierten
Finanzinstrumente vorzeitig verdufert.

Die Risikovorsorge im Bankgeschéft wird mit dem Betrag angesetzt, den die biw Bank auf-
grund von Ausfallquoten geschitzt hat. Not leidende Forderungen an Kunden werden
einzelwertgemindert. Das allgemeine Kreditrisiko wird durch Bildung einer Vorsorgereserve
beriicksichtigt. Die Gesamtbewertung auf Portfoliobasis orientiert sich an Erfahrungssatzen
und wurde analog § 340 ff. HGB ermittelt. Unternehmenserwerbe erfordern im Allgemei-
nen ebenfalls Schdtzungen hinsichtlich des Zeitwertes der erworbenen Vermogenswerte,
Schulden und Eventualschulden.

Die Aktienkaufvertriage zum Erwerb der Anteile an der BIT AG enthalten Kaufpreisanpas-
sungsklauseln fiir den Fall, dass das erworbene Tochterunternehmen erwartete Geschéfts-
ergebnisse nicht erreicht. Die Erstkonsolidierung der BIT AG erfolgte unter Einbeziehung

aller Kaufpreiselemente.

Fiir weitere Bilanzposten, in denen Schédtzungen und/oder Ermessensentscheidungen
eine wesentliche Auswirkung auf Wertansitze im Konzernabschluss haben, sind in den
aufgefithrten Anhangsangaben weitergehende Erldauterungen enthalten:

— Werthaltigkeitspriifung der Geschéfts- und Firmenwerte
sowie anderer Vermogenswerte (Tz. 21002 )

— Klassifizierung von Leasingverhéltnissen (Tz. 22)

— Festlegung von Nutzungsdauern (Tz. 2101)

— Bewertung von Finanzanlagen (Tz. 2102)

— Werthaltigkeit von Forderungen (Tz. 2120)

20 VEROFFENTLICHTE, ABER NOCH NICHT ANGEWANDTE STANDARDS
UND INTERPRETATIONEN DES IASB UND DES IFRIC

Die folgenden neuen bzw. iiberarbeiteten und ergédnzten Standards und Interpretationen
wurden im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007 noch nicht angewandt:

— IFRS 8 (,,Operating Segments®)

— IFRIC 11 (,IFRS 2 — Geschifte mit eigenen Aktien und Aktien von Konzernunternehmen®)
— IFRIC 12 (,Kundendienstleistungskonzessionen®)

— IFRIC 13 (,Kundenbonusprogramme*)
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— IFRIC 14 (,IAS 19 - Die Begrenzung des Ansatzes von Vermogenswerten, Verpflichtung
zu Mindestbeitragszahlungen und ihr Zusammenspiel)

— Amendment to IAS 23 (,Fremdkapitalkosten®)

— Amendments to IAS 1 (,Presentation of Financial Statements: A Revised Presentation®)

— IFRS 2 amend (,Anteilsbasierte Vergiitung®)

— IFRS 3 (,Unternehmenszusammenschliisse®)

— IFRS 7 (,Finanzinstrumente: Angaben®)

Die oben genannten Standards und Interpretationen werden von Aragon erst ab dem
Geschéftsjahr 2008 oder spéter angewandst.

IFRS 8 - ,,Operating Segments*

Durch IFRS 8 wird die Segmentberichterstattung vom so genannten Risk and Reward
Approach des IAS 14 auf den Management Approach in Bezug auf die Segmentidentifika-
tion umgestellt. IFRS 8 ist von kapitalmarktorientierten Unternehmen verpflichtend

auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Eine
frithere Anwendung ist zulissig.

IFRIC 11 - ,,IFRS 2 - Geschafte mit eigenen Aktien und Aktien von Konzernunternehmen*

IFRIC 11 ,IFRS 2 — Geschéfte mit eigenen Aktien und Aktien von Konzernunternehmen*
befasst sich mit der Fragestellung, wie konzernweite aktienbasierte Vergiitungen zu bilan-
zieren sind, welche Auswirkungen Mitarbeiterwechsel innerhalb eines Konzerns haben
und wie aktienbasierte Verglitungen zu behandeln sind, bei denen das Unternehmen eigene
Aktien ausgibt oder Aktien von einem Dritten erwerben muss. IFRIC 11 ist auf Geschéfts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Marz 2007 beginnen.

IFRIC 12 - ,Kundendienstleistungskonzessionen“

IFRIC 12 ,Service Concession Arrangements® behandelt die Rechnungslegung von Infra-
strukturleistungen durch private Unternehmen. Die Interpretation ist fiir Geschéftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2008 beginnen, verpflichtend anzuwenden. Eine frithere
Anwendung ist zuldssig. Es ist nicht zu erwarten, dass IFRIC 12 eine Auswirkung auf die
kiinftigen Konzernabschliisse der Aragon haben wird.

IFRIC 13 - ,,Kundenbonusprogramme*

Diese Interpretation befasst sich mit der Bilanzierung und Bewertung von Kundenbindungs-
programmen. Die Interpretation ist fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Juli 2008 beginnen. Eine frithere Anwendung wird empfohlen. Die Interpretation ist
noch nicht von der EU tibernommen worden (Endorsement). Die Anwendung von IFRIC 13
wird keine Auswirkungen auf die Darstellung der Vermogens- und Ertragslage der Aragon
haben, da die Aragon sich nicht an Kundenbindungsprogrammen beteiligen wird.
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IFRIC 14 - ,IAS 19 - Die Begrenzung des Ansatzes von Vermégenswerten,
Verpflichtung zu Mindestbeitragszahlungen und ihr Zusammenspiel*

IFRIC 14 ,IAS 19 - The Limit on a Defined Benefit Asset, Minimum Funding Requirements
and their Interaction” gibt Hinweise, wie die Begrenzung nach IAS 19 Employee Benefits
fiir einen Uberschuss festzulegen ist, der als Vermogenswert (Defined Benefit Asset) ange-
setzt werden kann. Die Interpretation ist fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2008 beginnen. Eine frithere Anwendung wird empfohlen. Die Interpreta-
tion ist noch nicht von der EU ibernommen worden (Endorsement). Es wird erwartet, dass
sich durch die Anwendung des IFRIC 14 keine Effekte ergeben werden.

IAS 23 - ,,Fremdkapitalkosten*

Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 29. Médrz 2007 einen gednderten
IAS 23 ,Borrowing Costs“ veroffentlicht. Die wesentliche Anderung des Standards betrifft
die Streichung des Wahlrechts, Fremdkapitalkosten direkt als Aufwand zu erfassen, die direkt
dem Erwerb, Bau oder der Herstellung eines qualifizierten Vermogenswerts zugeordnet werden
konnen. Der Standard ist erstmals auf Fremdkapitalkosten fiir qualifizierte Vermogenswerte
anzuwenden, deren Anfangszeitpunkt fiir die Aktivierung am oder nach dem 1. Januar 2009
liegt. Da im vorliegenden Abschluss die bisherige Benchmark-Methode des IAS 23 angewendet
wird, nach der Fremdkapitalkosten unmittelbar als Aufwand beriicksichtigt werden, wird sich
mit der Erstanwendung des {iberarbeiteten IAS 23 ein Effekt ergeben, dessen Auswirkung
nach derzeitiger Einschétzung jedoch nicht wesentlich sein wird.

IAS 1 - ,,Presentation of Financial Statements: A Revised Presentation*

Das IASB hat am 6. September 2007 eine {iberarbeitete Version des IAS 1 ,Presentation of
Financial Statements: A Revised Presentation herausgegeben, die den Anwendern die
Analyse und den Vergleich von Abschliissen erleichtern soll. Die wesentlichen Anderungen
gegeniiber der fritheren Fassung lassen sich wie folgt zusammenfassen:

— séamtliche nicht anteilseignerbezogenen Eigenkapitalverdnderungen (d.h. Verdnderungen
des Eigenkapitals, die nicht aus Transaktionen mit einem Gesellschafter in seiner
Eigenschaft als Eigentiimer resultieren) miissen entweder in einem einzelnen Statement
(Statement of Comprehensive Income) oder in zwei getrennten Statements (Gewinn-
und Verlustrechnung und Statement of Comprehensive Income) dargestellt werden;

— eine Eroffnungsbilanz der frithesten Vergleichsperiode ist immer dann aufzustellen,
wenn (a) Bilanzierungsmethoden retrospektiv angewendet werden, (b) Korrekturen des
Ansatzes, der Bewertung oder des Ausweises von Abschlussposten retrospektiv
durchzufiihren sind oder (c) Abschlussposten umgegliedert wurden;

— fiir die einzelnen Komponenten des Other Comprehensive Income ist der korrespon-
dierende Ertragsteuereffekt anzugeben;
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— Anpassungen infolge von Umgliederungen sind fiir die jeweiligen Komponenten des
Other Comprehensive Income anzugeben;
— der Begriff Balance Sheet wird ersetzt durch Statement of Financial Position.

Die neue Fassung des IAS 1 ist auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem

1. Januar 2009 beginnen. Eine frithere Anwendung ist erlaubt. Die Anwendung der {iber-
arbeiteten Fassung von IAS 1 wird lediglich hinsichtlich der Darstellung der Konzernbilanz
und der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung sowie der Aufstellung der Verdnderung des
Konzerneigenkapitals der Aragon eine Auswirkung haben.

IFRS 2 amend - ,, Anteilsbasierte Vergiitung“

Am 17. Januar 2008 verdffentlichte das IASB den {iberarbeiteten IFRS 2 ,Anteilsbasierte
Vergiitung“. IFRS 2 amend definiert zum einen den Begriff Vesting Conditions (Ausiibungs-
bedingungen) genauer und regelt die Annullierung anteilsbasierter Vergiitung durch andere
Personen als das Unternehmen.

IFRS 2 amend ist fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen,
verpflichtend anzuwenden. Eine frithere Anwendung ist méglich.

IFRS 3 - ,,Unternehmenszusammenschliisse*

Das IASB hat am 10. Januar 2008 die neuen Fassungen des IFRS 3 und IAS 27 veroffent-
licht und damit das mehrjahrige Projekt ,,Business Combinations Phase II“ abgeschlossen.
Die neuen Regelungen sind erstmalig auf Unternehmenszusammenschliisse, die am

1. Juli 2009 oder spéter stattfinden, anzuwenden.

IFRS 7 - ,Finanzinstrumente: Angaben*

Die neuen Bestimmungen des IFRS 7 haben zu einer Ausweitung der Anhangangaben im
Zusammenhang mit Finanzinstrumenten gefiihrt. Der Standard ist verpflichtend fiir
Geschéftsjahre anzuwenden, die ab dem 1. Januar 2007 beginnen, und wird von Aragon im
vorliegenden Konzernabschluss erstmals angewendet.
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20 ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
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Die Umsatzerlose nach Geschiftsfeldern sind der Segmentberichterstattung zu entnehmen.

200 Umsatzerlése Maklergeschaft [1]

Die Umsatzerlose betreffen im Wesentlichen Abschluss- und Bestandsprovisionen aus

Vermittlungsleistungen in den drei Bereichen Investmentfonds, Beteiligungen/Geschlossene

Fonds und Versicherungen sowie aus sonstigen Dienstleistungen und setzen sich wie folgt

zusammen:

UMSATZERLOSE MAKLERGESCHAFT [1]

2007 2006
TEUR TEUR

Abschlusscourtage
Investment 25.667 21.550
Beteiligungen 27.189 15.031
Versicherungen 8.942 4.216
Abschlussfolgecourtage 14.862 12.306
Overrides 801 1.378
Sonstige Erlése 1.293 2.414
Gesamt 78.754 56.895

Die Umsatzsteigerung von TEUR 21.859 im Maklergeschift ist im Wesentlichen auf das

wie im Vorjahr sehr starke organische Wachstum und auf die erstmals ganzjidhrige Einbe-

ziehung der BIT AG und Fundmatrix AG zuriickzufiihren.

201 Ertrage Bankgeschaft [2]

ERTRAGE BANKGESCHAFT [2]

2007 2006

TEUR TEUR

Provisionsertriage 30.838 3.436
Zinsertrage und dhnliche Ertrige 6.159 1.083
bis zur Endfilligkeit gehalten (329) 71
Kredite und Forderungen (5.830) (1.012)
Gesamt 36.997 4.519
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Die Provisionsertrige aus dem Bankgeschéft resultieren im Wesentlichen aus dem Kommis-
sionsgeschaft (TEUR 23.519; Vorjahr: TEUR 2.969) sowie Ertrdgen aus Sales & Execution
(TEUR 361; Vorjahr: TEUR 422).

202 Andere aktivierte Eigenleistungen [3]

Die anderen aktivierten Eigenleistungen in Hohe von TEUR 749 (Vorjahr: TEUR 341)
wurden im Wesentlichen durch die Entwicklung selbstgenutzter Softwarelésungen (Com-
pass, World of Finance, ATWOF, CRISP, Bankapplikationen und Diamant) erzielt (siehe
Tz. 21000 Software und Lizenzen).

203 Sonstige betriebliche Ertrage [4]

Die sonstigen betrieblichen Ertrége in Hohe von TEUR 5.957 (Vorjahr: TEUR 1.226) be-
treffen im Wesentlichen Ertrige aus weiterberechneten Kosten. Aus dem Unternehmenszu-
sammenschluss mit der GAMAX Broker Pool AG resultiert ein einmaliger Ertrag in Hohe
von TEUR 2.196. Nach IFRS 3.56 (b) wurde der Uberschuss des Wertes der identifizierten
Vermogenswerte und Schulden iiber die Anschaffungskosten sofort erfolgswirksam erfasst.

204 Aufwendungen Maklergeschift [5]

Der Posten enthalt im Wesentlichen die Provisionen fiir die selbststindigen Makler. Die
Erh6hung der Aufwendungen gegeniiber dem Vorjahr um TEUR 19.367 auf TEUR 62.078
(Vorjahr: TEUR 42.711) resultiert im Wesentlichen aus der Zunahme des operativen Ge-

schifts gemessen am Umsatz.

205 Aufwendungen Bankgeschaft [6]

AUFWENDUNGEN BANKGESCHAFT [6]

2007 2006

TEUR TEUR

Provisionsaufwendungen 23.479 2.758
Zinsaufwendungen und dhnliche Aufwendungen

aus Kategorie ,Kredite und Forderungen® 1.205 371

Risikovorsorge 189 1

Gesamt 24.684 3.130

Uberziehungen von Kundenverrechnungskonten wurden in Hohe von TEUR 1 einzelwert-
berichtigt. Die Einzelwertberichtigungen werden gemaf einer Arbeitsrichtlinie der Bank in
Abhéngigkeit der AuBBenstidnde gebildet und betragen zum Bilanzstichtag TEUR 189.
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206 Personalaufwand [7]

PERSONALAUFWAND [7]
2007 2006
TEUR TEUR
Lohne und Gehélter 8.551 5.822
Soziale Abgaben 1.187 898
Gesamt 9.738 6.720

Die Personalaufwendungen umfassen im Wesentlichen Lohne und Gehélter, Beziige und
sonstige Vergilitungen an den Vorstand und die Mitarbeiter des Aragon-Konzerns.

Die sozialen Abgaben beinhalten die vom Arbeitgeber zu tragenden gesetzlichen Abgaben
(Beitrdge zur Sozialversicherung).

Die Erhohung der Personalaufwendungen in der Berichtsperiode gegeniiber dem Vorjahres-
zeitraum ist im Wesentlichen auf die ganzjahrige Einbeziehung der Fundmatrix AG, BIT AG

und der biw AG zuriickzufiihren.

207 Abschreibungen und Wertminderungen [8]

ABSCHREIBUNGEN
UND WERTMINDERUNGEN [8] 2007 2006
TEUR TEUR

PlanmifBige Abschreibungen

Immaterielle Vermogenswerte 765 527
Sachanlagen 458 325
Gesamt 1.223 852

Die Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte und Sachanlagen ist in den Anlagen 1
und 2 des Anhangs dargestellt. Wertminderungen auf immaterielle Vermogenswerte und
Sachanlagen sind im Geschéftsjahr 2007 und im Vorjahr nicht eingetreten.
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208 Betriebliche Aufwendungen [9]

BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN [9]

2007 2006

TEUR TEUR

Werbekosten 1.778 983
Fremdleistungen 873 685
EDV-Kosten 1.206 897
Raumkosten 714 621
Kraftfahrzeugkosten 407 286
Gebiihren, Versicherungen 332 221
Porto, Telefon 386 253
Sonstige bankbezogene Aufwendungen 8.400 1.368
Ubrige 1.133 941
Gesamt 15.229 6.255

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist zu einem Grofteil auf die
sonstigen bankbezogenen Aufwendungen fiir den Betrieb der Bank zuriickzufiihren. Die
Bank wird erstmals fiir einen Ganzjahreszeitraum in den Konzern einbezogen.

209 Finanzergebnis [10]

FINANZERGEBNIS [10]

2007 2006
TEUR TEUR
Ertridge aus Beteiligungen 58 15
Zinsen und dhnliche Ertrige 199 198
Abschreibungen auf Finanzinstrumente -251 -47
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -183 -145
Gesamt -177 21
210 Ertragsteuern und sonstige Steuern [11]
Der Steueraufwand und -ertrag gliedert sich wie folgt:
ERTRAGSTEUERN UND SONSTIGE STEUERN [11]
2007 2006
TEUR TEUR
Laufende Ertragsteuern -2.677 -1.009
Latente Steuern -201 -264
Ertragsteuern gesamt -2.878 -1.273
Sonstige Steuern -52 -1

Steueraufwand gesamt -2.930 -1.274




ARAGON FINANCIAL SERVICES | Geschiftsbericht 2007 20
Zu den latenten Steuern siehe Tz. 2103: Aktive und passive latente Steuern.
Fiir die Geschéftsjahre 2007 und 2006 weicht der Steueraufwand bei Anwendung des zu
erwartenden Steuersatzes von 40,14 % (Vorjahr: 40,14 %) wie folgt von den effektiven
Werten ab:
2007 2006

TEUR TEUR
Ergebnis vor Ertragsteuern 9.276 3.333
Rechnerischer Steueraufwand zum erwarteten
Steuersatz (40,14 %) 3.724 1.338
Nicht abzugsfiahige Aufwendungen 44 7
Steuerfreie Einkommensteile -1.110 -6
Steuererstattungen/-nachzahlungen Vorjahre 206 -66
Gewerbesteuerliche Modifikationen 0 6
Steuersatzbedingte Abweichungen (Osterreich) -20 36
Sonstiges 34 30
Ertragsteuer laut Gewinn- und Verlustrechnung 2.878 1.273
Ab dem Geschiftsjahr 2008 dndert sich der Steuersatz aufgrund der Unternehmensteuer-
reform auf 31,93 %.
Ergebnis je Aktie [12]
ERGEBNIS JE AKTIE [12]

2007 2006

TEUR TEUR
Ergebnis nach Minderheitsanteilen 5.455 1.964
Gewichtete Durchschnittsanzahl
der Aktien (Stiick) 6.200.000 5.905.139
Ergebnis je Aktie 0,88 0,33

Im Geschiftsjahr 2007 erfolgte keine Dividendenzahlung.

21 ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

210 Langfristige Vermégenswerte

Die Zusammensetzung und Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist im

Konzernanlage- und -abschreibungsspiegel dargestellt (Anlage 1).
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Die Entwicklung der Nettobuchwerte des Konzernanlagevermogens des Geschéftsjahres ist
in der Anlage 2 des Anhangs ausgewiesen.

Die planméBigen Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen sind
in der Tz. 207 des Anhangs dargestellt.

2100 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE [13]
21000 Software und Lizenzen

Der Posten Software und Lizenzen enthélt im Wesentlichen Softwarelizenzen tiber
betriebswirtschaftliche Standardsoftware mit einem Buchwert von TEUR 3.598 (Vorjahr:
TEUR 2.333). Diese Software wird linear iiber drei bis sechs Jahre abgeschrieben.

Anzahlungen auf immaterielle Vermégenswerte in Hohe von TEUR 488 wurden in den
Posten Software und Lizenzen umgegliedert.

Im Geschiftsjahr wurden selbsterstellte Softwaretools in Hohe von TEUR 749 (Vorjahr:
TEUR 283) aktiviert. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um firmenspezifische Software-
anwendungen (Compass, World of Finance, ATWOF, CRISP, Bankapplikationen und Dia-
mant) zur Unterstiitzung des Vertriebs von Finanzprodukten und des Bankbetriebs sowie
zur Einrichtung einer Konzernbuchfiihrung. Die angefallenen Entwicklungskosten erfiillen
die Aktivierungskriterien nach IAS 38.57. Zum Bilanzstichtag betrdgt der Buchwert selbst-
erstellter Softwaretools TEUR 1.131 (Vorjahr: TEUR 546).

21001 Geschéafts- oder Firmenwert

Der Geschéfts- oder Firmenwert resultiert aus der Erstkonsolidierung im Zeitpunkt des
jeweiligen Unternehmenszusammenschlusses sowie einem im Geschéftsjahr 2007 erwor-
benen Geschifts- oder Firmenwert und einer Reduzierung aufgrund von Kaufpreisan-
passungen:

GESCHAFTS- UND FIRMENWERT

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR

Retail Sales 21.980 22.273
Banking & Banking Services 5.445 5.445
Institutional Sales 408 381

27.833 28.099
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Uberleitungsrechnung fiir den Geschéfts- und Firmenwert geméif IFRS 3.75:

TEUR TEUR
Anschaffungskosten 01. Januar 2007 28.099
aus Unternehmenszusammenschliissen
BIT-Gruppe -429
GAMAX Austria GmbH 135
Fundmatrix AG 28 -266
Anschaffungskosten und Nettobuchwert 31.12.2007 27.833

Der erworbene Geschéifts- oder Firmenwert resultiert aus den erwarteten Synergiepoten-
zialen und dem Know-how der Mitarbeiter.

Die Anderung des Geschéfts- und Firmenwerts der BIT AG ergibt sich aus einer Kaufpreis-
anpassung fiir die BIT AG; hinsichtlich der Fundmatrix AG ist sie auf die Erh6hung der
Anteile zuriickzufithren. Aus der Erstkonsolidierung der GAMAX Broker Pool AG ist kein
Firmenwert anzusetzen. Beim Erwerb der GAMAX Austria GmbH ergibt sich ein Firmen-
wert in Hohe von TEUR 135.

Die Unternehmenserwerbe im Geschéftsjahr 2007 sind im Einzelnen in der Tz. 34
erldutert.

21002 Wertminderungsaufwendungen

Im Geschiftsjahr lagen fiir Software und Lizenzen keine Anhaltspunkte vor, die auf eine
Wertminderung hindeuteten. Fiir den Geschéfts- oder Firmenwert wurde ein Werthaltig-
keitstest auf den 31. Dezember 2007 durchgefiihrt, wobei sich wie bereits im Vorjahr kein
Wertminderungsbedarf ergeben hat.

Der Berechnung wurden geschéitzte Free Cashflows vor Ertragsteuern zugrunde gelegt. Die
Ermittlung der Cashflows erfolgte auf der Grundlage von detaillierten Planungsrechnungen
der Konzernunternehmen fiir die Geschéftsjahre 2008 bis 2010 (Phase I). Fiir daran an-

schlieBende Zeitraume wurde der Zahlungsstrom als ewige Rente prognostiziert (Phase II).

Bei einem aus der Zinsstrukturkurve abgeleiteten, risikolosen Basiszinssatz von 4,75 %
(Vorjahr: 4,0%), einer Marktrisikoprdmie von 4,5 % (Vorjahr: 5,0 %) und unter Beriicksichti-
gung eines Betafaktors der Vergleichsinvestition von 1,1 (Vorjahr: 1,1) errechnet sich ein
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Diskontierungszinssatz von 9,7 % (Vorjahr: 9,5%). Im Diskontierungszinssatz zur Ermittlung
des Barwerts aus den ersten Cashflows der ewigen Rente ist ein Wachstumsabschlag von
1,0% (Vorjahr: 0,5 %) beriicksichtigt.

Ein zusétzlicher Einflussfaktor auf den Free Cashflow sind die Annahmen zum Umsatz-
wachstum der operativen Einheiten.

2101 SACHANLAGEN [14]

Im Bilanzposten werden im Wesentlichen PC-Hardware einschlieBlich Server, Notebooks
und Drucker, Geschéftsausstattung, Pkw, Biiroeinrichtung und Einbauten in fremden
Gebduden ausgewiesen.

Die Entwicklung der Anschaffungskosten, der planméifBigen Abschreibungen und der
Buchwerte ist im Konzernanlagespiegel (Anlagen 1 und 2) dargestellt.

Im Geschiftsjahr lagen — wie im Vorjahr — keine Anhaltspunkte vor, die auf eine Wertminde-
rung von Sachanlagen hindeuteten.

Weiterhin wird in diesem Posten geleaste Betriebs- und Geschéftsausstattung ausgewiesen,
die wegen der Gestaltung der ihr zugrunde liegenden Leasingverhéltnisse (,Finance Lease®)
der Gesellschaft als wirtschaftlichem Eigentiimer zuzurechnen ist. Es handelt sich hierbei
um von der biw Bank AG geleaste Hardware. Der Vertrag iiber die Nutzung dieser Hard-
ware hat eine unkiindbare Mindestlaufzeit bis 31. August 2012 (Grundmietzeit fiinf Jahre).
Nach Ablauf der Mindestlaufzeit ist der Vertrag mit einer Kiindigungsfrist von sechs
Monaten kiindbar. Eine Kaufoption wurde nicht vereinbart.

Im Geschiftsjahr 2007 wurde geleaste Hardware in Héhe von TEUR 849 (Vorjahr: TEUR 0)
erworben.

Die Details zu den Mindestleasingzahlungen des genannten Leasingvertrages ergeben sich
aus Tz. 2151.

2102 FINANZANLAGEN UND SONSTIGE LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE [15]
Die Entwicklung der Finanzanlagen und sonstigen langfristigen Vermogenswerte ist im

Konzernanlagespiegel (Anlagen 1 und 2) dargestellt. Die Buchwerte setzen sich wie folgt
zusammen:
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31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR

Zur VerduBerung verfiighar
Anteile an verbundenen Unternehmen 242 165
Beteiligungen 127 707
Bis zur Endfilligkeit gehaltene Wertpapiere der biw Bank AG 7.019 8.526
Gesamt 7.388 9.398

Zur VerauBerung verflgbar

Die Anteile an verbundenen Unternehmen betreffen die Anteile an der JDC GmbH (100,0 %).
Die Gesellschaft wurde wegen geringfiigiger Geschéftstitigkeit nicht in den Konzernabschluss
einbezogen und konsolidiert. Die Beteiligung wurde gemaf den in Tz. 15 dargelegten Grund-
sidtzen und unter Beachtung des Materiality-Grundsatzes mit ihren Anschaffungskosten
bewertet.

Die Verminderung der Beteiligungen um TEUR 580 resultiert im Wesentlichen aus der
Umgliederung von Beteiligungen der BIT AG an Personenhandelsgesellschaften in das
kurzfristige Vermogen.

Des Weiteren sind in diesem Posten acht (Vorjahr: acht) Geschéftsanteile an Gesellschaften
mit einer Beteiligungshéhe von 20,0 % bis 30,0 % ausgewiesen. Da der Einfluss dieser

Beteiligungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von untergeord-
neter Bedeutung ist, wurden diese Beteiligungen nicht nach der Equity-Methode bewertet.

Bis zur Endfalligkeit gehalten

Fortgefiihrte
Anschaffungskosten Marktwert
31.12.2007 in TEUR 31.12.2007 in TEUR
Wertpapiere
bis zu 1 Jahr 3.550 3.475
mehr als 1 Jahr
und bis zu 5 Jahre 3.469 3.520
Gesamt 7.019 6.995

Der beizulegende Zeitwert einzelner Wertpapiere kann voriibergehend unter den Buchwert
sinken. Soweit keine Bonitétsrisiken bestehen, werden diese Wertpapiere jedoch nicht
wertgemindert.
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Als Sicherheit Ubertragene Vermdgenswerte

95

Die Wertpapiere der Bank im Nominalwert von TEUR 4.775 sind bei Clearstream Banking

als Sicherheiten fiir die Abwicklung der Wertpapiergeschéfte hinterlegt.

Am 31. Dezember 2007 waren nominal TEUR 2.202 im Dispositionsdepot bei der Deut-
schen Bundesbank hinterlegt.

2103 AKTIVE UND PASSIVE LATENTE STEUERN [16]

Die bilanzierten aktiven und passiven latenten Steuern entfallen auf folgende Bilanzposten:

AKTIVE UND PASSIVE LATENTE STEUERN [16]

31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR
Aktive latente Steuern

Steuerriickforderungen aus Verlustvortragen 3.883 474
aus sonstigen Ansatzdifferenzen 0 3
3.883 477

Passive latente Steuern
Immaterielle Vermogenswerte (Software) -361 -219
Wertpapiere -14 -26
aus sonstigen Ansatzdifferenzen -19 -22
-395 267

Die Berechnung der latenten Steuern erfolgte fiir die inldindischen Gesellschaften auf der

Grundlage des Korperschaftsteuersatzes in Hohe von 15,0 % zuziiglich Solidaritdtszuschlag

von 5,5% und des Gewerbesteuerhebesatzes der Stadt Wiesbaden von 460,0 % (kombi-

nierter Ertragsteuersatz: 31,93 %).

Fiir die osterreichische Gesellschaft wurde der seit 2005 geltende Korperschaftsteuersatz
in Hohe von 25,0 % angewandt.

Die Erh6hung der aktiven latenten Steuern resultiert im Wesentlichen aus der Aktivierung

von latenten Steuern aus einem bestehenden Verlustvortrag der GAMAX Broker Pool AG.
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212 Kurzfristige Vermégenswerte

2120 FORDERUNGEN UND SONSTIGE VERMOGENSWERTE [17]

FORDERUNGEN
UND SONSTIGE VERMOGENSWERTE [17] 31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13.543 11.303

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht 0 30

Sonstige Vermogenswerte
DS Dominion GmbH & Co. Containerschiff KG 0 4.000
Kintari Mobiliengesellschaft 518 0
MS Clara Schulte 634 0
Sicherheitsleistungen der Bank 2.300 1.380
Marginleistungen aus Eurex-Geschiften der Bank 2.423 1.174
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 213 105
Ubrige 2.643 2.579

Gesamt 22.274 20.571

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betreffen im Wesentlichen Provisions-
forderungen gegen Partnergesellschaften und Poolpartner aus Vermittlungsleistungen
sowie die Stornoreserve.

Fiir Geschéftsabschliisse an der Eurex hat die Bank Sicherheitsleistungen in Héhe von
TEUR 2.423 (Vorjahr: TEUR 1.174) hinterlegt.

Die librigen sonstigen Vermogenswerte resultieren im Wesentlichen aus Mietkautionen,
Steuererstattungsanspriichen und kurzfristigen Darlehen. Die aktive Rechnungsabgrenzung
betrifft geleistete Abschlagszahlungen fiir Werbeveranstaltungen im Folgejahr, Versiche-
rungen, Beitrdge und Kfz-Steuer.

Als Sicherheit Gbertragene Vermbgenswerte

Die ausgewiesenen Sicherheitsleistungen der Bank in Hohe von TEUR 2.300 sind zur
Absicherung der Wertpapierleihegeschifte bei Clearstream Banking hinterlegt.
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2121 FORDERUNGEN AUS DEM BANKGESCHAFT [18]
FORDERUNGEN AUS DEM BANKGESCHAFT [18]
31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR
Forderungen an Kunden 17.611 9.318
davon kurzfristig (nach Wertminderung) (17.422) (9.300)
Forderungen an andere Kreditinstitute 165.482 101.542
davon kurzfristig (nach Wertminderung) (165.382) (101.442)
Wertminderungen 0 0
Vorsorgereserve -100 -100
Einzelwertberichtigungen -189 -18
Gesamt 182.804 110.742
Forderungen an Kunden
Die Forderungen an Kunden betreffen im Wesentlichen Forderungen aus Effektenlombard-
krediten, Forderungen aus Investmentfonds und Sachforderungen aus Wertpapierleihe.
Die Bank gewéhrt keine Kontokorrentkredite auf den Verrechnungskonten (Cash-Konten).
Forderungen aus Uberziehungen entstehen in der Regel lediglich aufgrund von Gebiihren-
oder Zinsbelastungen.
31.12.2007
TEUR
Bruttowert zum 31. Dezember 2007 17.611
davon weder einzelwertberichtigt noch iiberféllig 17.422
davon in folgenden Zeitbdndern tiberfallig:
<90 Tage 0
90 bis 180 Tage 0
> 180 Tage 0

Die Einzelwertberichtigungen im Kreditgeschéft (TEUR 189) tragen dem Ausfallrisiko

angemessen Rechnung. Neben den aktivisch von den Forderungen abgesetzten Wertminde-

rungen wurden keine Riickstellungen fiir Risiken aus dem Kreditgeschéft gebildet.

Die Forderungen haben grundsétzlich eine Restlaufzeit bis zu drei Monaten. Forderungen
in Héhe von TEUR 17.422 (Vorjahr: TEUR 1.580) sind tédglich féllig, Forderungen aus dem
iiber inldndische Borsenplidtze abgewickelten Kommissionsgeschaft (TEUR 4.792; Vorjahr:

TEUR 292) haben eine Restlaufzeit bis zu einem Monat. Die Forderungen aus Effektenlom-

bardkrediten (TEUR 8.945; Vorjahr: TEUR 6.473) haben eine unbestimmte Laufzeit.
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Die Forderungen an Kunden enthalten keine Vermégenswerte, die Verfiigungsbeschran-
kungen unterliegen.

Forderungen an Kreditinstitute

Bei den Forderungen an andere Kreditinstitute handelt es sich im Wesentlichen um téglich
fallige Guthaben und Forderungen aus dem Kommissionsgeschift.

In Hohe von TEUR 140.738 (Vorjahr: TEUR 82.759) sind die Forderungen téglich fillig. Die
anderen Forderungen (TEUR 24.644; Vorjahr: TEUR 18.683) haben ausschlie3lich Restlauf-
zeiten bis drei Monate.

Zwei Geldhandelskredite (TEUR 3.544; Vorjahr: TEUR 2.000) wurden in voller Hohe als
Sicherheit verpfandet.

Die biw Bank legt Gelder nur bei Kreditinstituten erstrangiger Bonitdt an. Zum Abschluss-
stichtag bestehen keine Forderungen, die tiberfdllig wiren oder hédtten wertgemindert

werden miissen.

Die Forderungen aus dem Bankgeschéft sind der Kategorie ,Kredite und Forderungen*
zuzuordnen und mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.

2122 ZAHLUNGSMITTEL [19]

ZAHLUNGSMITTEL [19]

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 6.242 10.027
Bundesbankguthaben 16.372 2.000
Gesamt 22.614 12.027

Die Entwicklung des Finanzmittelfonds im Geschéftsjahr ist der Konzern-Kapitalflussrech-
nung Tz. 28 zu entnehmen.

213 Eigenkapital

Die Entwicklung des Konzerneigenkapitals der Aragon AG ist in der Eigenkapitalverdnde-
rungsrechnung dargestellt (vgl. auch Tz. 27).
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2130 GEZEICHNETES KAPITAL UND KAPITALRUCKLAGE [20]

GEZEICHNETES KAPITAL

UND KAPITALRUCKLAGE [20] Gezeichnetes Kapital Kapitalriicklage
TEUR TEUR

Stand 1. Januar 2007 6.200 28.435

Kapitalbeschaffungskosten -292

Stand 31. Dezember 2007 6.200 28.143

Grundkapital und Kapitalriicklage

Das Grundkapital der Gesellschaft ist in 6.200.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien
(Vorjahr: 6.200.000) mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je
Aktie eingeteilt.

Die Aktien der Aragon AG sind im Freiverkehr (Entry Standard) der Frankfurter
Wertpapierborse zugelassen. WKN: AOBIN3, ISIN: DEOOOAOBIN37.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Grundkapital der
Aragon AG in der Zeit bis zum 31. Mai 2012 einmalig oder mehrmals gegen Bareinlagen
oder Sacheinlagen um bis zu insgesamt TEUR 3.100 durch Ausgabe von insgesamt bis zu
3.100.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil
am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie zu erhohen (genehmigtes Kapital). Der Vorstand
wird ferner erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates unter bestimmten, in der
Satzung festgelegten Voraussetzungen jeweils iber den Ausschluss des gesetzlichen Bezugs-
rechtes der Aktionédre zu entscheiden.

Das genehmigte Kapital gemdf Beschluss der Hauptversammlung vom 29. Juni 2007
(genehmigtes Kapital 2007/1) betrdgt TEUR 3.100.

2131 GEWINNRUCKLAGE UND ERGEBNISVORTRAG [21]

Die Gewinnriicklagen enthalten die in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschiittet wurden.
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2132 MINDERHEITENANTEILE [22]

An folgenden Konzernunternehmen sind fremde Aktionére beteiligt:

100

MINDERHEITENANTEILE [22]

Anteil in %

DMS 5
Fundmatrix AG 29
BIT-Gruppe 40
biw Bank AG 38
214 Langfristiges Fremdkapital [23]
LANGFRISTIGES FREMDKAPITAL [23]
31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2.500 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.148 765
Kaufpreisverbindlichkeit BIT AG 445 423
Sonstige Verbindlichkeiten 1.000 37
Gesamt 5.093 1.225

Die langfristigen Verbindlichkeiten betreffen eine Tranche von TEUR 2.500 aus einer sich

auf TEUR 10.000 belaufenden Investitionskreditlinie.

Die langfristigen Verbindlichkeiten aus Leistungen betreffen Verbindlichkeiten aus — bis

zum Ablauf der Stornoreserve — einbehaltenen Maklerprovisionen. Die Verpflichtung zur

Auszahlung der Maklerprovision hat regelmifig eine Restlaufzeit von einem bis fiinf Jahre.

Das Kaufpreiselement (Nominalbetrag: TEUR 450) aus dem Erwerb der Anteile an der BIT

AG wird am 1. April 2008 fillig.

In den sonstigen Verbindlichkeiten befindet sich ein langfristiges Genussrechtskapital in

Hohe von TEUR 1.000.
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215 Kurzfristiges Fremdkapital
2150 VERBINDLICHKEITEN AUS DEM BANKGESCHAFT [24]
31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 182.927 102.192
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 13.556 12.567
Gesamt 196.483 114.759
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden in Héhe von TEUR 182.927 resultieren im
Wesentlichen mit TEUR 86.887 aus verzinslichen und mit TEUR 93.882 aus unverzins-
lichen Verrechnungskonten.
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden werden féllig:
TEUR
a) tiglich fillig 182.769
b) Restlaufzeit bis zu drei Monaten 157
Gesamt 182.927
Zum Bilanzstichtag stellt sich die Groenklassengliederung wie folgt dar:
Anzahl TEUR %
GroBenklassen
bis TEUR 50 30.372 94.022 51,4
TEUR 50 bis unter TEUR 100 351 24.474 13,4
TEUR 100 bis unter TEUR 250 175 26.268 14,4
TEUR 250 bis unter TEUR 500 42 14.168 7,7
TEUR 500 und mehr 22 23.995 13,1
Gesamt 30.962 182.927 100

Auf keinen Kunden entfallen mehr als 10% der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden.

Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten

In Hohe von TEUR 12.335 (Vorjahr: TEUR 11.199) werden Verbindlichkeiten gegeniiber
diversen Borsenteilnehmern aus der Regulierung noch offener Borsengeschéfte ausgewiesen.
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Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten werden fallig:

TEUR

a) taglich fallig 305

b) Restlaufzeit bis zu drei Monaten 13.251
Gesamt 13.556

Auf kein Kreditinstitut entfallen mehr als 10 % der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinsti-
tuten. Die Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschift sind der Kategorie ,Kredite und Forde-
rungen” zuzuordnen und mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.

2151 SONSTIGE KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN [25]

SONSTIGE KURZFRISTIGE

VERBINDLICHKEITEN [25] 31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR
Steuerriickstellungen 1.719 1.185
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 60 35
Erhaltene Anzahlungen 90 677

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 13.591 11.918

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten Bank 1.781 0
Verbindlichkeiten Lohnsteuer 410 0
Leasingverbindlichkeiten 799 0
Kaufpreisverbindlichkeit biw Bank 0 5.500
Kaufpreisverbindlichkeit BIT AG 0 2.519

Kaufpreisverbindlichkeit aus der

Platzierungsgarantie DS Dominion

GmbH & Co. Containerschiff KG 0 4.000
Ubrige 4.543 3.432
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 38 0
Gesamt 23.031 29.266

In den Steuerriickstellungen sind im Wesentlichen die erwarteten Abschlusszahlungen zu
Korperschaftsteuer, Solidaritdtszuschlag und Gewerbesteuer fiir den Veranlagungszeitraum
2007 ausgewiesen.

Die anderen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen enthalten auch Verpflich-
tungen aus der Stornoreserve mit einer Falligkeit bis zu einem Jahr.
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Die Mindestleasingraten aus Finance Lease gliedern sich wie folgt:

Die Mindestleasingraten mit einer Laufzeit von bis zu einem Jahr betragen TEUR 193.

Sie enthalten einen Zinsanteil in Hohe von TEUR 38 und einen Tilgungsanteil in Hohe

von TEUR 155.

Des Weiteren fallen Leasingraten mit einer Filligkeit von bis zu flinf Jahren in Héhe von
TEUR 709 an. Sie enthalten einen Zinsanteil in Hohe von TEUR 65 und einen Tilgungsanteil

von TEUR 644.

22 OPERATING LEASE (LEASINGNEHMER)

Soweit ein Leasingverhéltnis nicht als Finanzleasing zu klassifizieren ist, liegt ein Operating

Lease vor, bei dem der Leasinggegenstand dem Leasinggeber wirtschaftlich zuzurechnen ist.

Bei den von den Konzernunternehmen geschlossenen Leasingvertrdgen handelt es sich mit

Ausnahme eines Nutzungsvertrages iber EDV-Hardware um reine Mietverhéltnisse, bei

denen nicht im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken

iibertragen werden.

Die kiinftigen Mindestleasingzahlungen aus Operating Lease stellen sich wie folgt dar:

OPERATING LEASE

31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR

Restlaufzeiten
bis ein Jahr 986 785
zwei bis flinf Jahre 2.165 1.613
mebhr als finf Jahre 1.196 530
Gesamt 4.347 2.928

Es bestehen Leasingverhéltnisse tiber Biirordume, Biiromaschinen, EDV-Ausstattung und Pkw.

Die Vertrage haben Restlaufzeiten von 2 bis zu 120 Monaten (Vorjahr: 2 bis 120 Monate)

und beinhalten zum Teil Verlangerungs- und Preisanpassungsklauseln. Keiner dieser

Mietvertrage beinhaltet bedingte Mietzahlungen. Aufgrund der bestehenden Vertriage
wurden im Geschéftsjahr Zahlungen in Héhe von TEUR 749 (Vorjahr: TEUR 539) aufwands-

wirksam erfasst.
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23 HAFTUNGSVERHALTNISSE

a) Haftung fiir Produkte der ,Masterliste*

Die freien Finanzmakler als Geschéftspartner der Unternehmen des Aragon-Konzerns
haften fiir ihre Anlageempfehlungen, sofern sie nicht allen gesetzlichen Priifungs- und
Nachforschungspflichten, im Hinblick auf die angebotenen Produkte, Folge geleistet haben.
Fiir ausgewihlte Produkte veranlasst die Jung, DMS & Cie. AG diese haftungsbefreienden
Priifungen durch eigene Mitarbeiter und unter Riickgriff auf externe Research-Héuser.

Bei Umsétzen in diesen gepriiften Produkten, die den so genannten Masterlisten zu entneh-
men sind, erfolgt eine automatische, freiwillige Haftungsiibernahme durch den Pool, soweit
die Umsétze liber die Konzernunternehmen abgewickelt werden.

b) Haftungsdach

Uber die Jung DMS & Cie. GmbH, Wien, wird fiir Finanzmakler, die sich mittels eines
Poolpartnervertrages exklusiv binden, iber die Jung, DMS & Cie. AG eine weiterreichende
Haftung ibernommen. Die Jung, DMS & Cie. AG haftet direkt den Kunden des so genannten
LPoolpartners” gegeniiber fiir eventuelle Falschberatung. Zum Zwecke der weitgehenden
Vermeidung einer Belastung aus dieser Auflenhaftung stellt der Poolpartner die Jung, DMS
& Cie., Wien, im Innenverhéltnis von allen derartigen Anspriichen frei; dariiber hinaus
schlieft die Jung, DMS & Cie., Wien, fiir jeden Poolpartner geeignete Vertrauensschaden-
versicherungen ab.

c) Platzierungsgarantien der BIT AG

Die BIT AG vertreibt geschlossene Fonds iber unabhéngige Vermittler an Endkunden.
Platzierungs- bzw. SchlieBungsgarantien bestehen nicht mehr. Dariiber hinaus bestehen nur
noch zwei Platzierungszusagen, die mit einer Pénale von max. TEUR 400 belegt sind.

d) Patronatserklarungen

Die Aragon AG hat fiir ihre Tochtergesellschaft Inpunkto Finanz GmbH gegeniiber ver-
schiedenen Versicherungsgesellschaften Patronatserklarungen in Hohe von TEUR 1.150
abgegeben.

Die Jung, DMS & Cie. AG hat fiir ihre Tochtergesellschaft Jung, DMS & Cie. Pool GmbH
gegeniiber verschiedenen Versicherungsgesellschaften Patronatserkldrungen in Hohe von
TEUR 2.250 abgegeben.

e) Sonstige Haftungsverhaltnisse
Zur Besicherung einer Kaufpreiserfiillungsbiirgschaft hat die Aragon AG ein Kontoguthaben
in Hohe von TEUR 600 an die HypoVereinshank verpfandet.

In Hohe von TEUR O (Vorjahr: TEUR 119) bestehen Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und
Gewdhrleistungsvertriagen.
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Die Eventualschulden betreffen iiberwiegend Mietbiirgschaften, die fiir Mitarbeiter der
Bank, der XCOM AG sowie gegeniiber Kunden der XCOM AG iibernommen wurden.

24 EVENTUALSCHULDEN

Die Eventualschulden aus Prozessrisiken belaufen sich auf TEUR 90.

25 NAHESTEHENDE UNTERNEHMEN UND PERSONEN

Nach IAS 24 miissen Personen oder Unternehmen, die die Aragon AG beherrschen oder die
von ihr beherrscht werden, angegeben werden, soweit sie nicht als konsolidiertes Unter-
nehmen in den Konzernabschluss der Aragon einbezogen werden. Beherrschung liegt
hierbei vor, wenn ein Aktiondr mehr als die Hélfte der Stimmrechte an der Aragon AG halt
oder kraft einer vertraglichen Vereinbarung die Moglichkeit besitzt, die Finanz- und
Geschiftspolitik des Managements der Aragon AG zu steuern.

Dariiber hinaus erstreckt sich die Angabepflicht nach IAS 24 auf Geschéfte mit assoziierten
Unternehmen sowie auf Geschéfte mit Personen, die einen maf3geblichen Einfluss auf die
Finanz- und Geschéftspolitik der Aragon AG ausiiben, einschlie3lich naher Familienange-
horiger oder zwischengeschalteter Unternehmen. Ein mafgeblicher Einfluss auf die
Finanz- und Geschéftspolitik der Aragon AG kann hierbei auf einem Anteilsbesitz an der
Aragon AG von 20 % oder mehr, einem Sitz im Vorstand oder Aufsichtsrat oder einer
anderen Schliisselposition im Management beruhen.

Fiir die Aragon AG ergeben sich fiir das Geschéftsjahr folgende Angabepflichten:

Die Angermayer, Brumm & Lange Unternehmensgruppe GmbH (kurz: ABL), Wiesau, hielt
zum Bilanzstichtag Anteile an der Aragon AG von 50,18 %. Die Angermayer, Brumm &
Lange Unternehmensgruppe ist nach wie vor gréf3ter Einzelaktionar.

Dariiber hinaus haben im Geschéftsjahr und im Vorjahr keine Transaktionen zwischen dem
beherrschenden Unternehmen und der Aragon AG oder ihren Tochterunternehmen stattge-
funden.

Die HCI Capital AG, Hamburg, hélt seit 16. Dezember 2006 25 % und eine Aktie an der
Aragon AG.

Die Credit Suisse hilt seit November 2007 8 % der Anteile an der Aragon AG. Dariiber
hinaus wurde ein Vertrag iiber eine privilegierte Vertriebspartnerschaft geschlossen.

Die Aragon AG hat zum Bilanzstichtag kurzfristige Verbindlichkeiten in Héhe von TEUR 13
(Vorjahr: TEUR 0,7) gegeniiber der Altira AG, einer Schwestergesellschaft der Aragon AG.
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Die Aragon hat zudem der VCH Investment Group AG einen Betrag in Hohe von TEUR 3
weiterbelastet. Gegeniiber der Heliad Equity Partners GmbH & Co. KGaA wurde ein Betrag
in Hohe TEUR 29 weiterberechnet. Mit der VCH Investment Group AG und der Patriarch
Multi-Manager GmbH (Beteiligungen der Altira Aktiengesellschaft) besteht eine Vertriebs-
vereinbarung im Rahmen des operativen Geschéftes.

Transaktionen mit Mitgliedern des Vorstandes und des Aufsichtsrates:

31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR
Aufsichtsrat
Vergiitung 180 62
Honorar fiir bezogene Leistungen 32 93
Vorstand
Gesamtbeziige 2 1.323 1.407

U Transaktionen mit Organen im Geschéftsjahr 2007 erworbener Tochterunternehmen sind ab Erstkonsolidierungsstichtag
angegeben.
2 Angegeben sind auch die Geschiftsfiihrerbeziige von Tochterunternehmen in der Rechtsform einer GmbH.

26 BESONDERE EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Mit Beschluss vom 10. Mérz 2008 hat der Vorstand mit Genehmigung des Aufsichtsrats
beschlossen, das Geschift der Inpunkto Finanz GmbH einzustellen und die Gesellschaft zu
liquidieren. Hintergrund der Entscheidung ist, dass die Gesellschaft nach zwei Jahren der
operativen Geschéiftstitigkeit es nicht geschafft hat, den Break-Even zu erreichen. Alleine im
Geschiftsjahr 2007 hat die Inpunkto einen Vorsteuerverlust von TEUR 500 erwirtschaftet.

27 EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Die Entwicklung des Eigenkapitals des Konzerns auf den Bilanzstichtag ist in der Eigenka-
pitalverdnderungsrechnung dargestellt, die Bestandteil des Konzernabschlusses ist.

Die Erhohung des Eigenkapitals des Konzerns im Geschéftsjahr um TEUR 7.556 (Vorjahr:
TEUR 13.381) resultiert im Wesentlichen aus dem Jahresergebnis. Die Kosten nach Steuern
fiir Kapitalbeschaffung (TEUR 292; Vorjahr: TEUR 261) wurden erfolgsneutral mit der
Kapitalriicklage verrechnet.

28 KAPITALFLUSSRECHNUNG

Die Finanzlage des Konzerns wird in der Kapitalflussrechnung dargestellt, die Bestandteil
des Konzernabschlusses nach IFRS ist.



KONZERNABSCHLUSS Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung Konzern-Kapitalflussrechnung 107
Segmentberichterstattung Konzern-Eigenkapitalentwicklungsrechnung
Konzernbilanz Anhang

In der Kapitalflussrechnung wird die Verdnderung des Zahlungsmittelbestands im Aragon-
Konzern wahrend des Geschiftsjahres durch die Zahlungsstrome aus operativer Geschafts-
titigkeit, Investitionstitigkeit und Finanzierungstitigkeit dargestellt.

Finanzmittelfonds

Die Zusammensetzung des Zahlungsmittelbestands ist in der Konzern-Kapitalflussrechnung
dargestellt. Darunter werden Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente mit einer
Restlaufzeit von maximal drei Monaten zusammengefasst. Zahlungsmittelaquivalente sind
kurzfristige, jederzeit in Liquiditdt umwandelbare Finanzinvestitionen, die nur unwesent-
lichen Wertschwankungsrisiken unterliegen.

Zur Besicherung einer Kaufpreiserfiillungsbiirgschaft iiber insgesamt TEUR 600 hat die
Aragon AG ein Kontoguthaben bei der HypoVereinsbank verpfandet.

Die Forderungen der biw Bank an andere Kreditinstitute wurden nicht in den Finanzmittel-
fonds einbezogen, da diese der laufenden Geschéftstitigkeit der Bank zuzurechnen sind.

Die Angaben nach IAS 7.40 im Zusammenhang mit dem Erwerb von Tochterunternehmen
im Geschéftsjahr 2007 sind nachfolgend tabellarisch dargestellt:

FORDERUNGEN

UND SONSTIGE VERMOGENSWERTE [17] GAMAX Broker Pool AG GAMAX Austria GmbH
TEUR TEUR

Gesamter Kaufpreis 1.400 400

Davon Kaufpreis, der durch Zahlungsmittel in der

Berichtsperiode beglichen wurde 1.400 200

Zahlungsmittel des Tochterunternehmens 1.045 991

Ubernommene Vermogenswerte und Schulden

- Langfristige Vermogenswerte 3.342 6

— Kurzfristige Vermogenswerte 707 187

— Schulden 1.499 905

@ Langfristige Kaufpreiselemente sind zum beizulegenden Zeitwert angegeben.

29 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Segmentierung des Aragon-Konzerns erfolgt entsprechend der internen Organisations-
struktur des Konzerns nach Geschéftsfeldern (priméres Segment).

Die berichtspflichtigen Segmente stellen strategische Konzerngeschaftsfelder dar, die sich in
ihren Diensten und Produkten sowie dem regulatorischen Umfeld unterscheiden. Die
Ableitung der berichtspflichtigen strategischen Geschiftsfelder basiert auf dem Kriterium
des Verhéltnisses von Erfolgschancen und -risiken auf den Mérkten, auf denen der Aragon-
Konzern tétig ist.
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Der Aragon-Konzern gliedert sich in folgende Geschéftsfelder:

— Retail Sales

— Banking & Banking Services
— Institutional Sales

— Holding

Retail Sales

Im Segment Retail Sales biindelt der Konzern seine Geschaftstdtigkeit mit freien Finanz-
vermittlern. Angeboten werden alle Anlageklassen (Investmentfonds, geschlossene Fonds,
Versicherungen und Zertifikate) verschiedener Produktgesellschaften einschlieflich der
Antragsabwicklung und Provisionsabrechnung sowie verschiedene weitere Serviceleis-
tungen rund um die Anlageberatung von Endkunden.

Banking & Banking Services

Mit dem Segment Banking & Banking Services stellt der Konzern sowohl dem Endkunden-
markt als auch dem Markt der freien Vermittler alle Leistungen und Dienste einer Vollbank
(u.a. Abwicklungs- und Transaktionsleistungen, Wertpapierhandel, Kreditgeschéft) zur
Verfiigung. Das Segment erfiillt fiir den Konzern die wesentliche Funktion der préferierten
Verwabhrstelle fiir das Investment (Depotstelle fiir Endkunden). Dariiber hinaus konnte
erfolgreich die Funktion eines Online-Brokers mit zweistelligen Wachstumsraten am Markt
etabliert werden.

Institutional Sales

Mit dem Segment Institutional Sales des Aragon-Konzerns haben auslindische Anbieter
verschiedener Anlageklassen die Moglichkeit, auf bestehende Vertriebskanéle in Deutsch-
land zuzugreifen, ohne dabei selbst eine Vertriebsorganisation aufbauen zu miissen. Das
Segment bedient dabei lediglich institutionelle Kunden und Anleger, die selbst investieren
oder wiederum ihren Kunden anbieten, und dariiber hinaus so genannte Family Offices.
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Holding

Die Aragon AG, Wiesbaden, bildet dieses Segment. In den einzelnen Geschéftssegmenten
weist der Aragon-Konzern die folgenden Mitarbeiterzahlen — ohne Vorstdnde — auf:

MITARBEITER IN DEN EINZELNEN SEGMENTEN

2007 2006
Retail Sales 138 110
Banking & Banking Services 31 9
Institutional Sales 5 3
Holding 2 3
Gesamt 176 125

Sekundidre Segmentinformationen

Der Aragon-Konzern ist ausschlieBlich in Deutschland und Osterreich titig, sodass bezogen
auf den Kundenkreis lediglich ein geografisches Segment (deutschsprachiger Raum der
Europdischen Union) besteht.
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WEITERE ANGABEN

31 GESCHAFTSGEGENSTAND UND WESENTLICHE TATIGKEITEN

Der satzungsméfBige Geschiftsgegenstand der Aragon AG ist der Erwerb, die Verwaltung
und VerduBerung von Beteiligungen an Unternehmen, insbesondere aus dem Bereich der
Finanzdienstleistungsbranche, sowie die Erbringung von Management-, Beratungs- und
Servicedienstleistungen, inshesondere fiir die nachstehenden Gesellschaften.

Das Mutterunternehmen ist eine Beteiligungsholding, die vorwiegend Mehrheitsbeteiligun-
gen an Vertriebsgesellschaften erwirbt, die sich mit der Platzierung von Finanzprodukten
und artverwandten Dienstleistungen beschéftigen. Fiir die Tochterunternehmen erbringt
die Gesellschaft Beratungs- und Managementaufgaben. Geschiftsstrategie ist, die Betei-
ligungen langfristig in den Konzern einzubinden und durch das Erreichen von Synergie-
effekten die Ertragsstirke der jeweiligen Tochterunternehmen zu erhéhen. Im Rahmen der
geschaffenen Holdingstruktur erfolgt die strategische Steuerung der Geschéfts- und Finanz-
politik des Konzerns durch die Aragon AG. Die operative Verantwortung obliegt dagegen
den Tochtergesellschaften. Das Mutterunternehmen bildet zudem die Schnittstelle zum
Kapitalmarkt.

Die Konzernunternehmen der Aragon AG sind ausschlielich im Bereich der Finanzdienst-
leistungen titig. Der Konzern wurde, wie im Vorjahr, zu einem GrofBteil durch das Halten
von 100,0% der Aktien an der Jung, DMS & Cie. AG und von 62 % an der biw AG geprégt.
Die Jung, DMS & Cie. AG ist als operative Beteiligungsholding tédtig. Geschiftsfeld dieser
Gesellschaft und ihrer Tochterunternehmen ist das Betreiben von Einkaufs- und Abwick-
lungszentralen fiir freie Finanzvermittler — so genannte Maklerpools -, die fiir freie Finanz-
makler zentrale Funktionen wie Produkteinkauf, Marketing, zentrale Geschéftsabwicklung
und Schulung tibernehmen. Als Gegenleistung fiir vorstehende Dienstleistungen behalten
die Maklerpools einen Teil der Abschlussprovisionen sowie einen Teil der Abschlussfolge-
provisionen ein. Die Jung, DMS & Cie. AG unterhélt mehr als 12.500 Poolpartnerverbin-
dungen und ist einschlieBlich ihrer Tochterunternehmen zurzeit an den Standorten Wiesba-
den, Grilnwald und Wien tétig.

Die BIT AG (und ihre Tochtergesellschaft BIT IT! GmbH, in der die IT-Funktionen der Unter-
nehmung zentriert sind) hat im Wesentlichen das gleiche Geschéiftsmodell wie die Jung,
DMS & Cie. AG und ihre Tochtergesellschaften, allerdings ist die BIT AG spezialisiert auf die
Abwicklung von geschlossenen Fonds und erweitert damit die Angebotspalette des Konzerns
in seiner Breite und Tiefe.
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Der Geschéftsbereich der Fundmatrix AG ist der Vertrieb von Finanzprodukten auslian-
discher Produktgesellschaften ohne eigene Vertriebsorganisation in Deutschland. Das
Kundensegment der Fundmatrix setzt sich aus institutionellen Anlegern und Finanzhdusern
sowie privaten GrofBinvestoren (sog. Family Offices) zusammen.

Die biw Bank AG ist im Segment der Wertpapier- und Fondsorderabwicklung sowie der
Verwahrung von Wertpapieren und Fonds fiir andere Banken, Online-Broker, Maklerpools
und Vermogensverwalter titig. Dabei organisiert und unterhélt die biw AG fiir Endkunden
dieser Vertragspartner als Einlagenkreditinstitut (,Vollbank®) alle Konto- und Depotaktivi-
tdten im Zusammenhang mit dem Wertpapiergeschift.

Die biw Bank ist ein Kreditinstitut im Sinne des KWG und unterliegt der besonderen Auf-
sicht durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Die iibrigen
Konzerngesellschaften mit Sitz in Deutschland sind keine Finanzdienstleistungsinstitute im
Sinne des § 1 Abs. 1a KWG und unterliegen grundsétzlich nicht der Aufsicht der BaFin; sie
sind aber zumindest teilweise im Rahmen des Meldewesens nach KWG zu berticksichtigen.
Die Jung, DMS & Cie. GmbH, Wien, ist ein konzessioniertes Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen und unterliegt der Aufsicht der Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) Osterreichs.

32 RISIKEN AUS DER GESCHAFTSTATIGKEIT

Der Erfolg des Konzernunternehmens hingt wesentlich von der wirtschaftlichen Entwicklung
der Tochterunternehmen und der Beteiligungsgesellschaften ab. Diese ist abhéingig von der
allgemeinen Entwicklung auf den Finanz- und Kapitalmérkten. Der Erfolg der Aragon AG ist
konkret von den auf dem Markt angebotenen Finanzprodukten abhangig. Es ist deshalb nicht
auszuschlieBen, dass der Markt stagniert oder sich negativ entwickelt und sich die Unter-
nehmen im Konzern deshalb nicht wie erwartet entwickeln.

Konkrete Risiken aus dem Bankgeschéft, die den Bestand oder die Entwicklung des Konzerns
gefihrden, sind derzeit nicht ersichtlich.

Die relevanten unternehmensbezogenen Risiken sind die folgenden:

— Im Rahmen der Vermittlung von Finanzprodukten und Versicherungen kann nicht
ausgeschlossen werden, dass durch Stornierungen Kosten entstehen, die nicht durch
entsprechende Riickforderungsanspriiche gedeckt sind, inshesondere wenn ganze
Zweige aus einem Strukturvertrieb wegfallen.

— Aragon konnte fiir Aufklarungs- oder Beratungsfehler durch Vertriebspartner in
Anspruch genommen werden. Ob im Einzelfall die Risiken dann durch den bestehen-
den Versicherungsschutz gedeckt sind, ist nicht sicher.

— Das schnelle Wachstum der Aragon-Gruppe macht eine fortlaufende Anpassung der
organisatorischen und technischen Strukturen erforderlich. Aulerdem stellt das starke
Wachstum grof3e Herausforderungen an das Liquidititsmanagement. Fehlende Liquidi-
tidt kdnnte zu einem existenziellen Problem werden.
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— Die Aragon AG haftet gegeniiber dem Bundesverband deutscher Banken e. V., weil in
der Eigenschaft als Mehrheitsgesellschafterin der biw eine Freistellungserkldrung
gegeniiber der Einlagensicherung abgegeben wurde. Sollte die Einlagensicherung aus
Verlusten der biw in Anspruch genommen werden, haftet Aragon vollumfénglich fiir
diese Verluste.

— Im Rahmen des Vertriebs von Finanzprodukten ist es {iblich, Garantien iiber die
Platzierung von bestimmten Volumina zu ibernehmen. Tochtergesellschaften der
Gesellschaft konnen aus der Ubernahme dieser Garantien in Anspruch genommen
werden.

Die relevanten marktbhezogenen Risiken sind die folgenden:

— Die Gesellschaft ist abhdngig von der volkswirtschaftlichen Entwicklung, insbesondere
von der Entwicklung der Finanz- und Kapitalmérkte. Eine ldngerfristige Kapitalmarkt-
schwiche kann erheblich negative Einfliisse auf die Ertragskraft der Aragon haben.

— Die Einfiihrung der Abgeltungsteuer kann ab 2009 zu einem Umsatzriickgang von
fondsbasierten Produkten fithren, welchen die Aragon durch den Verkauf von Produk-
ten aus anderen Sparten kompensieren miisste.

— Ein Riickgang der Nachfrage von Schiffs- und Immobilienfonds kann zu deutlichen
Umsatzeinbufen im Absatz von geschlossenen Fonds fiihren.

Weitere bestands- oder entwicklungsgefahrdende Risiken fiir den Konzern kann der
Vorstand aktuell nicht erkennen.

33 RISIKOMANAGEMENTZIELE UND -METHODEN

Auf Ebene der operativ tatigen Jung, DMS & Cie. Aktiengesellschaft wurden Risikomanage-
mentziele und -methoden festgelegt und dokumentiert. Zur Systematisierung wurden die
folgenden vier Gruppen von Risiken gebildet:

1. Strategische Risiken, unter anderem betreffend:

— Know-how,

— Mitarbeiter: Gewinnung, Fithrung und Motivation,
— Marktbedeutung,

— M&A-Mafinahmen,

— Ressourcenallokation und

— Kommunikation.
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2. Finanzielle Risiken, unter anderem betreffend:

— mittel- und langfristige Finanzierung,
— kurzfristige Liquiditdtsversorgung,
— Umsatzsteuerrisiken und

— Veruntreuung.

3. Operative Risiken, unter anderem betreffend:

— Projekt- und Akquisitionsrisiken und
— Vertragsrisiken.

4. Externe Risiken, unter anderem betreffend:

— IT-Sicherheit,
— Finanzmarktverfassung sowie
— rechtliche, praktische und gesellschaftsrechtliche Verdnderungen.

Das Risikomanagement des Konzernunternehmens umfasst zu jedem einzelnen der mog-
lichen Risikofelder die Fritherkennung von Risiken, Information und Kommunikation,
Risikobewiéltigung durch Festlegung und Umsetzung entsprechender Gegenmafnahmen
sowie die Dokumentation des Risikomanagementsystems. Das fiir die Jung, DMS & Cie.
entwickelte Risikomanagementsystem konnte grundsétzlich auf die im Geschéftsjahr neu
akquirierten Unternehmen GAMAX Broker Pool AG und GAMAX Austria GmbH {ibertragen
werden bzw. hat die bereits bestehenden Systeme der Gesellschaft ergédnzt. Aufgrund der
Ubernahme der biw Bank hat sich das Risikomanagementsystem des Konzerns hinsichtlich
der spezifischen Risiken des Bankgeschifts erweitert. Das Risikomanagementsystem der
biw Bank umfasst zusatzliche Risikomanagementziele und -methoden fiir die folgenden be-
sonderen bankspezifischen Risiken:

1. Risiken im liquiditdtsmaBig-finanziellen Bereich (Treasury):
— Adressausfallrisiken,

— Marktpreisrisiken und

— Liquiditétsrisiken.

2. Risiken im operativen Bereich (Operations & Credit):

— Risiken in den operativen Abldufen und Prozessen einer Bank sowie
— Sicherheitssysteme und -kontrollen zum Schutz vor dolosen Handlungen.
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34 BESCHREIBUNG DER UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE

Die Uberleitungsrechnung (IFRS 3.75) des aus den Unternehmenszusammenschliissen
resultierenden Geschéfts- oder Firmenwerts ist in Tz. 21001 dargestellt.

Die Angaben zu den Unternehmenszusammenschliissen des Berichtsjahres sind nachfol-
gend dargestellt.

340 Unternehmenszusammenschliisse

Die Jung, DMS & Cie. AG wurde als Erwerberin der nachfolgenden
Unternehmenszusammenschliisse identifiziert:

GAMAX Broker Pool AG

Mit Aktienkauf- und Ubertragungsvertrag vom 22. August 2007 hat die Jung, DMS & Cie.

AG 100,00 % der stimmberechtigten Aktien der GAMAX Broker Pool AG erworben. In den
Konzernabschluss auf den 31. Dezember 2007 wurde die Beteiligung vollkonsolidiert. Die
Anschaffungskosten fiir diesen Unternehmenszusammenschluss betragen:

Erwerbungszeitpunkt 01. Oktober 2007
Anschaffungskosten TEUR 1.400
Uberschuss des Wertes der identifizierten Vermdgenswerte und TEUR 2.196
Schulden tiber die Anschaffungskosten (s. Erldauterung Tz. 203)
Uberschuss der GAMAX Broker Pool AG (01.10. bis 31.12.2007) TEUR 622

GAMAX Austria GmbH
Mit Kaufvertrag vom 17. Dezember 2007 hat die Jung, DMS & Cie. GmbH, Wien 100,0 %
der Anteile erworben

Erwerbszeitpunkt 31. Dezember 2007
Anschaffungskosten TEUR 400
Aufgedeckter Firmenwert TEUR 135

35 ZUSATZLICHE ANGABEN NACH § 315A ABS. 1 HANDELSGESETZ

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes ist in der Anlage 3 zu diesem Anhang beigefiigt.
Im Jahresdurchschnitt wurden in den Konzernunternehmen 176 Mitarbeiter — ohne
Vorstand — (Vorjahr: 125) beschiftigt.
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Organe der Aragon Aktiengesellschaft

Vorstand

HERR DR. SEBASTIAN JOSEF GRABMAIER
Griinwald

Rechtsanwalt

CEO

Aufsichtsrat

HERR HARALD PETERSEN
Bayreuth

Rechtsanwalt

Vorsitzender ab 14. Mai 2007;
stellvertretender Vorsitzender
bis 14. Mai 2007

HERR PETER BRUMM
Frankfurt am Main
Diplom-Kaufmann
Stellvertretender Vorsitzender
ab 14. Mai 2007;
Vorsitzender bis 14. Mai 2007

HERR CHRISTIAN ANGERMAYER
Frankfurt am Main

Kaufmann

ab 7. August 2007
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HERR RALPH KONRAD
Mainz
Diplom-Kaufmann

CFO

HERR HARALD CHRIST

Hamburg

Generalbevollméchtigter der WeberBank AG
ab 7. August 2007

HERR DR. ROLANDO GENNARI
Hamburg

Vorstand der HCI Capital AG
ab 7. August 2007

HERR STEFAN SCHUTZE
Frankfurt am Main
Rechtsanwalt

Die Beziige des Vorstands und Aufsichtsrats sind in Tz. 25 angegeben. Zur Angabe der

Beziige jedes einzelnen Vorstandsmitgliedes nach § 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a Satz 5 ff.

HGB besteht keine Verpflichtung, da die Aragon AG keine borsennotierte Aktiengesellschaft

im Sinne des § 3 Abs. 2 AktG ist.

Vorstand und Aufsichtsrat der Muttergesellschaft haben am 27. Mérz 2008 die nach AktG
vorgeschriebene Erkldrung abgegeben, im Geschéftsbericht veroffentlicht und den Aktio-

nédren auf der Internetseite der Gesellschaft (www.aragon-ag.de) dauerhaft zugénglich

gemacht.
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ANLAGE 1
ENTWICKLUNG DES KONZERNANLAGEVERMOGENS
ZUM 31. DEZEMBER 2007
ANSCHAFFUNGS-/HERSTELLUNGSKOSTEN
1.1.2007 Umbuchungen Zuginge Abginge 31.12.2007
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
|. Immaterielle Vermdgenswerte
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte 3.249 488 1.542 0 5.279
2. Geschifts- oder Firmenwert 28.099 0 162 429 27.833
3. Geleistete Anzahlungen 488 -488 0 0 0
31.836 0 1.704 429 33.112
IIl. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschifts-
ausstattung 1.141 0 1.238 87 2.292
1.141 0 1.238 87 2.292
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 165 0 77 0 242
2. Beteiligungen 707 -612 32 0 127
3. Wertpapiere des Anlagevermogens 8.525 0 0 1.507 7.019
4. Sonstige Ausleihungen 6 0 0 6 0
9.403 -612 109 1.512 7.388
42.380 -612 3.051 2.028 42.791
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ABSCHREIBUNGEN BUCHWERT
1.1.2007 des Geschiiftsjahres Abginge 31.12.2007 31.12.2007
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
916 765 0 1.681 3.598
0 0 0 0 27.833
0 0 0 0 0
916 765 0 1.681 31.431
355 458 84 729 1.563
355 458 84 729 1.563
0 0 0 0 242
0 0 0 0 127
0 0 0 0 7.019
0 0 0 0 0
0 0 0 0 7.388
1.271 1.223 84 2.410 40.381
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ANLAGE 2
ENTWICKLUNG DER NETTOBUCHWERTE DES
KONZERNANLAGEVERMOGENS ZUM 31. DEZEMBER 2007
Abschreibungen
Buchwert Um- des Geschifts- Buchwert
I.1.2007 buchungen Zuginge Abginge jahres 31.12.2007
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
I. Immaterielle Vermogenswerte
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte 2.333 488 1.542 0 765 3.598
2. Geschiifts- oder Firmenwert 28.099 0 162 428 0 27.833
3. Geleistete Anzahlungen 488 -488 0 0 0 0
30.920 0 1.704 428 765 31.431
Il. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschifts-
ausstattung 785 0 1.238 3 458 1.562
785 0 1.238 3 458 1.562
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 165 0 77 0 0 242
2. Beteiligungen 707 -612 32 0 0 127
3. Wertpapiere des Anlagevermogens 8.526 0 0 1.507 0 7.019
4. Sonstige Ausleihungen 6 0 0 6 0 0
9.404 -612 109 1.512 0 7.388
41.109 -612 3.051 1.944 1.223 40.381
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ANLAGE 3

AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES
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ZUM 31. DEZEMBER 2007
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NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT

Anteil am Kapital
%

In den Konzernabschluss einbezogene Tochterunternehmen:

Jung, DMS & Cie. Aktiengesellschaft, Griitnwald 100,0
Inpunkto Finanz GmbH, Wiesbhaden 100,0
Fundmatrix Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main 71,02
BIT - Beteiligungs- & Investitions- Treuhand AG, Neuwied 60,0
BIT IT! Service GmbH", Neuwied 100,0
biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG,Willich 62,0
DMS Deutsche Maklerservice AG", Wieshaden 95,0
Finanzplan Fonds-Marketing GmbH®?, Wiesbhaden 100,0
Jung DMS & Cie. GmbH", Wien 100,0
Jung, DMS & Cie. Pool GmbH", Wieshaden 100,0
GAMAX Broker Pool AG", Wiesbaden 100,0
GAMAX Austria GmbH", Salzburg 100,0

U indirekte Beteiligung, Angabe der Quote der dem Tochterunternehmen gehorenden Anteile
? indirekte Beteiligung iiber Jung, DMS & Cie. Pool GmbH 83,3 %, tiber Jung, DMS & Cie. AG restliche
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NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT
Eigenkapital Jahresergebnis
Anteil am Kapital 31.12.2000 2006
% TEUR TEUR
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen und
Beteiligungen:
1. Nicht konsolidierte Tochterunternehmen ®
JDC GmbH (vormals: Finanzplan-Makler Service GmbH),
Wiesbaden 100,0 19 -45
2. Sonstige Beteiligungen
Dr. Jung & Partner GmbH Generalreprisentanz
Dingolfing, Essenbach ¢ 25,0 164 83
Dr. Jung & Peter Generalreprisentanz GmbH,
Memmingen 20,0 29 21
Dr. Jung & Partner Generalreprdasentanz Timo Richter
GmbH, Steinigtwolmsdorf @ 20,0 283 181
Dr. Jung & Gaziano GmbH, Much @ 20,0 22 3
Dr. Jung Investment- & Finanzvermittlungs GmbH,
Miltenberg ¢ * 20,0
Dr. Jung & Jasmund GmbH, Leipzig @ * 25,0
Dr. Jung, Mayer & Blacha GmbH, Poing © 25,0
Dr. Jung & Bendschneider GmbH, Weinsberg ?° 25,2 14 -2
MS ,Clara Schulte“ Shipping GmbH & Co. KG @4 21 -4

MT ,KING ERIC” Tankschiffahrts GmbH & Co. KG @ *

MT ,KING EDWARD" Tankschiffahrts GmbH & Co. KG ©*

MT ,,CAPE BEALE® Tankschiffahrts GmbH & Co. KG ©#

MS ,Stadt Rostock” Zweite T + H Schiffahrts
GmbH & Co. KG ©*

» indirekte Beteiligung iiber Jung, DMS & Cie. AG
? indirekte Beteiligungen {iber Jung, DMS & Cie. Pool GmbH
? indirekte Beteiligungen tiber BIT AG

4 Jahresabschliisse zum 31.12.2006 lagen bis zur Freigabe des Konzernabschlusses der Aragon AG nicht vor

% Jahresabschluss 2005
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ABKURZUNGSVERZEICHNIS UND GLOSSAR

Abs. Absatz

AG Aktiengesellschaft

AktG Aktiengesetz

AStG Aulensteuergesetz

BaFin Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

FRUG Finanzmarktrichtlinie-Umsetzungsgesetz

HGB Handelsgesetzbuch

IFA Independent Financial Adviser

IFRS International Financial Reporting Standards;
internationale Rechnungslegungsvorschriften

KWG Kreditwesengesetz

WpHG Wertpapierhandelsgesetz

Aragon-Gruppe Unternehmensgruppe bestehend aus
der Obergesellschaft Aragon AG und den konsoli-
dierten Tochtergesellschaften und Beteiligungen

Aragon-Konzern Unternehmensgruppe bestehend aus
der Obergesellschaft Aragon AG und den konsoli-
dierten Tochtergesellschaften und Beteiligungen

Asset Vermogensgegenstand

Assetklasse Bereich von Vermogensgegenstinden, in
die ein Fonds seine Mittel investiert, z.B. Aktien,
Anleihen, Immobilien

ATweb Internetbasiertes Instrument zur (End-) Kun-
denverwaltung und Handelsplattform fiir Invest-
mentfondsanteile

Beteiligungsportfolio Zusammensetzung der
Beteiligungen

Buy-and-Build Strategie, in der das Wachstum nicht
nur organisch, sondern auch durch Zukéufe
generiert wird, um Branchen und Mérkte zu
konsolidieren. Es werden urspriinglich zueinander
im Wetthewerb stehende Unternehmen zusam-
mengefasst, um eine bestimmende Marktposition
zu erlangen.

Emission Ausgabe von Finanzinstrumenten oder
Fondsanteilen am Kapitalmarkt

Finanzintermediar Sammelbezeichnung fiir alle Arten
von Anlage- oder Abschlussvermittlern, Anlagebe-
ratern, Finanzvermittlern und -beratern, unabhén-
gig von der rechtlichen Bewertung der Tétigkeit als
Finanzinstitut nach § 32 KWG, Makler nach § 93
HGB oder Handelsvertreter nach § 84 HGB

Finanzprodukt Zusammenfassung fiir Finanzanla-
gen, Vermogensanlagen und Finanzierungen, wie
Fondsanteile, Zertifikate, Anteile an geschlossenen
Fonds, Versicherungen

Finanzproduktanbieter Emittenten von Finanzpro-
dukten

Fonds Fiir einen bestimmten Zweck gebildete und
verwaltete Vermogenswerte

Geschlossene Fonds Gesellschaften, die eine fest
definierte Summe, das Fondskapital, zur Finanzie-
rung groBerer Investitionsprojekte an mehrere
Anleger emittieren

Gesellschaft Aragon AG

Haftungsdach Bei einem Haftungsdach iibernehmen
Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitute fiir
Untervermittler die Berater- und Vermittlerhaf-
tung. Der freie Finanzdienstleister (sog. ,tied
agent®) bleibt zwar selbststdndiger Unternehmer,
bindet sich aber exklusiv hinsichtlich der von ihm
vertriebenen Produkte. Der Haftungsgeber meldet
die fiir ihn titig werdenden vertraglich gebunde-
nen Vermittler bei der BaFin, welche diese in
einem o6ffentlichen Register fithrt. Der Haftungsge-
ber hat ferner sicherzustellen, dass die vertraglich
gebundenen Vermittler fachlich geeignet und
personlich zuverldssig sind.



Jung, DMS & Cie. Gruppe Jung, DMS & Cie. Aktien-

gesellschaft inklusive der Tochtergesellschaften

Maklerpool Einkaufsgemeinschaft fiir freie Finanz-

dienstleister

MIFID Richtlinie tiber die Markte fiir Finanzinstru-

mente — ,MiFID“, (Richtlinie 2004/39/EG, abge-
druckt im Amtsblatt der EU-Kommission Nr. L. 145
vom 30. April 2004, S. 1). Nach der Richtlinie
werden Wertpapierhduser, Banken und Bérsen
ihre Dienstleistungen auf der Grundlage ihrer vom
Herkunftsmitgliedsstaat erteilten Zulassung
europaweit erbringen konnen. Die einzelstaatli-
chen Vorschriften iiber die Erbringung von Wert-
papierdienstleistungen und die Borsentatigkeit
werden dadurch stirker harmonisiert. Gleichzeitig
wird die Richtlinie die aufsichtsrechtliche Konver-
genz in Europa verstdrken, etwa durch die
Festlegung von Mindestaufgaben und -befugnissen
der zustindigen Behorden und die Einfithrung von
Mechanismen fiir die Zusammenarbeit bei der
Ermittlung und Verfolgung von Richtlinienversto-
Ben. Inhaltlich werden neben Themenbereichen
wie Wohlverhaltensregeln, Organisationspflichten,
Best Execution und Interessenkonflikten auch die
Anforderungen an das Betreiben von geregelten
Markten und Handelsplattformen (,MTF*), sys-
tematische Internalisierung sowie Anforderungen
an Vor- und Nachhandelstransparenz geregelt. Die
Mitgliedsstaaten mussten die erforderlichen
Rechts- und Verwaltungsvorschriften spédtestens
zum 31. Januar 2007 in Kraft setzen und seit dem
1. November 2007 anwenden.

Tochtergesellschaft Gesellschaft, an der die Aragon

AG eine Beteiligung von 50 % oder mehr halt
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Versicherungsvermittlerrichtlinie Richtlinie der

Européischen Union zur Vereinheitlichung der
Zulassungsvoraussetzungen fiir die Vermittlung
von Versicherungen. Die Richtlinie ist am

15. Januar 2003 in Kraft getreten und wurde im
Mai 2007 in deutsches Recht umgesetzt. Nunmehr
miissen Versicherungsvermittler inshesondere die
folgenden Kriterien erfiillen: (i) Nachweis ange-
messener Kenntnisse und Fahigkeiten; (ii) Regis-
trierung des Vermittlers in einem Vermittlerregister;
(iii) Abschluss einer Vermdogensschadenhaftpflicht-
versicherung.

Vertraglich gebundener Vermittler Ein vertraglich

gebundener Vermittler ist eine Person, welche die
Anlage- oder Abschlussvermittlung, das Platzie-
rungsgeschift oder die Anlageberatung aus-
schlieBlich fiir Rechnung und unter Haftung eines
Einlagenkreditinstituts oder Wertpapierhandels-
unternehmens im Inland betreibt. Da die Institute
die Gewédhrleistung fiir die vertraglich gebunde-
nen Vermittler ibernommen haben, kann der
Kunde bei (Beratungs-)Fehlern des Vermittlers
eventuelle Schadensersatzanspriiche gegeniiber
dem Institut geltend machen, woraus sich ein
mitunter erhebliches Haftungsrisiko ergibt. Die
Aufsichtsbehdrden verlangen daher eine ange-
messene Abdeckung dieses Haftungsrisikos.

World of Finance Name des Internetauftritts der

Jung, DMS & Cie. Gruppe mit Zugang zu verschie-
denen Vertriebsplattformen fiir unterschiedliche
Finanzprodukte und Informationen fiir ange-
schlossene freie Finanzdienstleister im geschiitz-
ten Bereich.
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BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den von der Aragon Aktiengesellschaft, Wiesbaden, aufgestellten Konzernab-
schluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverdnderungs-
rechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2007 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften sowie den ergédnzenden Bestimmungen der Satzung liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméfiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und Versto3e, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der anzuwendenden Vorschriften und durch den Konzernlagebe-
richt vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen
werden die Kenntnisse iber die Geschéftstitigkeit und iber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksich-
tigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungshezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und
Konzernlagebericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschdtzungen der gesetz-
lichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss auf den 31. Dezember 2007 der Aragon Aktiengesellschalft,
Wiesbaden, den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergédnzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den erganzenden
Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt, 7. April 2008

FALK & Co GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

v fin

Klaus Heininger Siegfried Grupp
(Wirtschaftspriifer) (Wirtschaftspriifer)



KONTAKT

ARAGON AG
KORMORANWEG 1
65201 WIESBADEN

TELEFON: +49 (0)611 890 575 0
TELEFAX: +49 (0)611 890 575 99

INFO@QARAGON-AG.DE
WWW.ARAGON-AG.DE

Der Aragon Geschiftsbericht liegt in deutscher und
englischer Sprache vor und ist zudem im Internet
unter www.aragon-ag.de als Download bereitgestellt.

Zusétzliches Informationsmaterial iiber die Aragon AG
und deren Unternehmen senden wir Thnen auf Anfrage
gerne kostenlos zu.
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