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KENNZAHLENUBERSICHT
KONZERN WURTTLEBEN

KONZERN WURTTLEBEN (NACH IFRS)

31.12.2010 31.12.2009
KONZERNBILANZ
Kapitalanlagen in Mio € 27 614,4 27 204,6
Versicherungstechnische Riickstellungen in Mio € 26396,1 25861,9!
KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG 1;11'_21?20'?3 1511'_2102?290%i;
Gebuchte Bruttobeitrage in Mio € 2426,0 2326,5
Kapitalanlageergebnis ohne Kapitalanlagen flir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen in Mio € 11327 918,4*
Leistungen an Kunden (brutto) in Mio € 3320,7 3153,1*
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (brutto) in Mio € 300,8 300,6
Konzerniiberschuss in Mio € 37,8 15,1
Konzerngesamtergebnis in Mio € 36,2 54,8
Ergebnis je Aktie ine 3,10 1,24
SONSTIGE ANGABEN 01 i 10200
Annual Premium Equivalent (APE) in Mio € 221,7 210,6
Versicherungsbestand — selbst abgeschlossen
Laufender Beitrag fiir ein Jahr in Mio € 1758,0 17889
Anzahl der Vertrage 2812587 2886200
Verwaltungskostensatz? in% 2,7 3,0
Abschlusskostensatz® in% 6,2 6,5
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter* 969 978
WiirttLeben-Aktie
Dividende je Aktie® ine 0,11 1,10
Ausschittungsbetrag in Mio € 1,3° 13,4
Aktienkurs zum Jahresende ine 19 17
Marktkapitalisierung zum Jahresende in Mio € 231 207

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.

2 Verwaltungskosten in % der gebuchten Bruttobeitrage.

3 Abschlusskosten in % der Beitragssumme des Neugeschafts.

4 Anzahl der im Jahresdurchschnitt beschaftigten Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
5 Bei Annahme des Gewinnverwendungsvorschlags durch die Hauptversammlung.




KENNZAHLENUBERSICHT
WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG (NACH HGB)

B KENNZAHLENUBERSICHT

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis

31.12.2010 31.12.2009
Gebuchte Bruttobeitrdge in Mio € 22749 21825
Neuzugang (Neubeitrag) in Mio € 786,9 654,4
Versicherungsbestand — selbst abgeschlossen
Laufender Beitrag fir ein Jahr in Mio € 16289 1661,3
Anzahl der Vertrage 2617633 2691814
Verwaltungskostenquote bezogen auf den mittleren Kapitalanlagebestand* in% 0,24 0,25
Leistungsverpflichtung gegeniiber den Versicherten? in Mio € 262919 257159
Kapitalanlagen® in Mio € 25 459,6 25140,5
Nettoverzinsung® in% 4,3 3,7
Gesamtiiberschuss in Mio € 357,0 143,8
Jahresiiberschuss in Mio € 37,0 15,2
Arbeitnehmer der Wiirttembergischen Versicherungen* 5295 5477

1 GemaR Ziffer BSb laut Kennzahlenkatalog des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV).

2 Deckungsriickstellung, Uberschussguthaben und Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung.

3 Ohne fondsgebundene Lebensversicherungen.

4 Wirttembergische Versicherung AG, Wiirttembergische Lebensversicherung AG (Innen- und AuBendienst) zum 31. Dezember inklusive Auszubildende nach Vertragen.

FINANZKALENDER

HAUPTVERSAMMLUNG

Hauptversammlung der Wiirttembergische Lebensversicherung AG Freitag, 27. Mai 2011

FINANZBERICHTE

Geschaftsbericht 2010 Donnerstag, 31. Marz 2011
Zwischenmitteilung zum 31. Mérz Freitag, 13. Mai 2011
Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni Freitag, 12. August 2011

Zwischenmitteilung zum 30. September Montag, 14. November 2011




WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Entstanden 1833 als , Allgemeine Rentenanstalt zu Stuttgart®, hat die
Wirttembergische Lebensversicherung als erste Gesellschaft in Deutschland
das Rentenversicherungsgeschaft aufgenommen. Heute, mehr als 175 Jahre
spater, bietet die Wurttembergische Lebensversicherung mafigeschneiderte
Losungen fur alle Bedarfssituationen: Basis dafur ist das breite Produktspekt-
rum von klassischen und fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherun-
gen, Produkten mit neuen zusatzlichen Formen der Garantieunterlegung,
Riester- und Basis-Renten, Ausbildungs- und Berufsunfahigkeitsversicherun-

gen sowie den Produkten der betrieblichen Altersvorsorge.

2005 erwarb die Wurttembergische Lebensversicherung die Mehrheit an der
Karlsruher Lebensversicherung und integrierte diese inzwischen vollstandig.
In Verbindung mit durchdachten Produkten und hoher Servicequalitat wuchs
die Wurttembergische Lebensversicherung zu einer der zehntgrofRten

Lebensversicherungen Deutschlands heran.

Zusammen mit der Wurttembergische Versicherung, der Wurttembergische
Krankenversicherung, der ARA Pensionskasse und der Karlsruher Lebensversi-
cherung bildet die Wurttembergische Lebensversicherung die Wurttember-
gische Versicherungsgruppe. Diese ist seit 1999 eine Saule der Wustenrot &
Waurttembergische-Gruppe. Aus dem gemeinsamen Leistungsspektrum von
Versicherung und BausparBank kann Wustenrot & Warttembergische jedem
Menschen seine personliche Vorsorge-Losung zusammenstellen — aus finan-
zieller Absicherung, Wohneigentum, Risikoschutz und Vermogensbildung. Le-
bensversicherungen bietet die Warttembergische damit als Element malige-
schneiderter Rundum-Vorsorge — und verbindet so Tradition mit

Zukunftsorientierung.



Aufsichtsrat

DR. ALEXANDER ERDLAND
VORSITZENDER

Vorsitzender des Vorstands der

Wistenrot & Wirttembergische AG

DR. JAN MARTIN WICKE

STELLVERTRETENDER VORSITZENDER

Mitglied des Vorstands der

Wistenrot & Wirttembergische AG

PROF. DR. PETER ALBRECHT

Inhaber des Lehrstuhls fir Allgemeine Betriebswirt-
schaftslehre, Risikotheorie, Portfoliomanagement und
Versicherungswirtschaft an der Universitdt Mannheim
PETER BECKER'

Versicherungskaufmann

Mitglied des Betriebsrats der

Wurttembergische Versicherungen

HeErwIG CETTO'

Versicherungsfachwirt

Wurttembergische Lebensversicherung AG

DR. CLAUS-MICHAEL DiLL

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands AXA Konzern AG

1 Arbeitnehmervertreter.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

CHRISTIAN HORTKORN
Geschaftsfiihrender Gesellschafter der
Dr. Friedrich E. Hortkorn GmbH

DR. WOLFGANG MULLER

Vorstandsvorsitzender der BBBank eG

ROSEMARIE SCHRODER'
Versicherungsbetriebswirtin

Mitglied des Betriebsrats der Wirttembergische
Versicherungen, Standort Karlsruhe

FRANK WEBER'

Vorsitzender des Betriebsrats der Wirttembergische
Versicherungen, Standort Karlsruhe

DR. HEIKO WINKLER

Ehemaliger Vorsitzender der Vorstande
Westfalische Provinzial Versicherung AG

S.K.H. FRIEDRICH HERZOG VON WURTTEMBERG

Mitglied der Direktion der Hofkammer
des Hauses Wirttemberg
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der Konzern Wirttembergische Lebensversicherung AG
(WirttLeben) blickt 2010 auf ein erfolgreiches Geschafts-
jahr zurlck. Dies ist keine Selbstverstandlichkeit, denn die
Folgen der weltweiten Wirtschafts- und Finanzkrise ha-
ben sich unverandert bemerkbar gemacht. Wir bekamen
die Niedrigzinspolitik der Notenbanken zur Unterstitzung
des Bankensektors zu splren und die expansive Geldpoli-
tik fUhrte zu niedrigeren Ertragen unserer Kapitalanlagen.
AufBerdem sind die Verbraucher weiterhin verunsichert
und halten sich mit dem Eingehen langfristig laufender
Zahlungsverpflichtungen zurtick. Dennoch hat sich unser
Neugeschaft positiv entwickelt. Es ist uns gelungen, uns
erneut als solider und zuverlassiger Partner fur private
Vorsorge zu etablieren.

Die Finanzkrise zeigt, dass die Lebensversicherung nach
wie vor sehr gut fir die ergdnzende Altersvorsorge geeig-
net ist. Kein anderes Produkt verflgt lUber eine vergleich-
bare Kombination von langfristig attraktiven Renditen
und Risikoschutz. Allerdings war die Geschaftsentwick-
lung 2010 erneut stark vom Einmalbeitragsgeschaft ge-
pragt, auch wenn sich der Anstieg im Vergleich zum Vor-
jahr verlangsamt hat. Im klassischen Vorsorgegeschaft
und bei Versicherungen mit laufenden Beitragszahlungen
hielten sich die Kunden dagegen zurlck. Wir verkaufen
Einmalbeitragsversicherungen nur mit mindestens finf-
jahriger Dauer. Danach schlie3t sich in der Regel eine Ren-
tenzahlung an, so dass auch das Einmalbeitragsgeschaft
nachhaltig und werthaltig ist.

Lang laufende Rentenvertrage haben im Neugeschaft ein
unverandert starkes Gewicht. Nicht zuletzt hat unsere
seit Juli 2009 angebotene ,Genius PrivatRente” den Kun-
denbedarf genau getroffen. Das Produkt zeichnet sich
durch eine hohe Flexibilitat bei verschiedenen Garantie-
modellen und in der Vertragsgestaltung aus — sowohl im
Rahmen der Entnahmemaoglichkeiten als auch bei der
Wahl des Risikoschutzes und deren Rentenleistung.

Unser Engagement in Staatsanleihen der als kritisch er-
achteten Lander des Euro-Raums war zurlickhaltend. Den
sich aus der andauernden Niedrigzinsphase ergebenden
Risiken begegneten wir im Jahresverlauf 2010 mit einer
aktiven Durationspolitik bei unseren festverzinslichen Ka-
pitalanlagen. Der kontrollierte Ausbau des Aktienengage-
ments wurde vor dem Hintergrund der sich verbessern-

den konjunkturellen Perspektiven fortgesetzt. Dabei ha-
ben wir an unserer Politik der umfangreichen Aktiensiche-
rung mit verschiedenen Strategien festgehalten, um uns
vor Kursverlust zu schitzen.

Natdrlich konnten wir uns den weltweiten Verwerfungen
an den Finanzmarkten nicht vollig entziehen, doch die Re-
serven der Kapitalanlagen im Konzern Wirttembergische
Lebensversicherung AG haben sich weiter erhoht. Die Sol-
vabilitdtsquote befindet sich auf einem guten Niveau.
Den Belastungstest, mit dem das Analysehaus Morgen &
Morgen die Finanzkraft prift, hat die Wirttembergische
mit Bravour bestanden. Unsere Krisensicherheit und Ren-
tabilitat als Altersvorsorgepartner wurden mit der Bewer-
tung ,ausgezeichnet” bestatigt.

Mit dem Zukunftsprogramm ,W&W 2012 das dem 2006
auf den Weg gebrachten Restrukturierungsprogramm
LSW&W 2009 nachfolgt, wollen wir das Erreichte absi-
chern und dort aufholen, wo wir noch Rickstande erken-
nen. Dabei ist fir unsere Gesellschaft zentral wichtig, dass
wir als integraler Bestandteil in das Zielbild des W&W-
Konzerns als ,Der Vorsorge-Spezialist“ eingebunden sind.
Unseren Erfolg verdanken wir dem engagierten Einsatz
unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im AulRen- und
Innendienst sowie unseren Kooperationspartnern im Ver-
trieb ebenso wie unseren Kunden und Aktionaren, die uns
ihr Vertrauen geschenkt haben. Ihnen allen gilt unser be-
sonderer Dank.

Mit freundlichen Griifl3en

(Lo

Norbert Heinen

L

Klaus Peter Fronmdiller

&
Dr. Wolfgang Breuer

L\‘./U

Dr. Michael Gutjahr

Dr. Ralf Kantak Ruth Martin



q WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Vorstand der Wurttembergische
Lebensversicherung AG

NORBERT HEINEN — VORSTANDSVORSITZENDER
Kapitalanlage-Abteilungen
Produktentwicklung Leben

DR. WOLFGANG BREUER
(ab 1. Januar 2011)

KLAuUS PETER FROHMULLER
Kunden- und Vermittlerservice
Leben Privat- und Firmenkunden Karlsruhe




DR. MICHAEL GUTJAHR — ARBEITSDIREKTOR
Controlling/Risikomanagement

Personal

Rechnungswesen

DR. RALF KANTAK
Vertriebs-Abteilungen

Vertrieb Ausschlieflichkeitsorganisation
Vertrieb Makler

RUTH MARTIN — VERANTWORTLICHER AKTUAR
Aktuariat

Backoffice Abteilungen Leben

Firmenkunden Leben

Unterjahrig aus dem Vorstand ausgeschieden:
Dr. Jochen Kriegmeier (bis 31. Dezember 2010).



WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

2010: Vorsprung durch Fortschritt

DiE WURTTEMBERGISCHE IST ALS KOMPETENTER SERVICE-VERSICHERER INTEGRALER BESTANDTEIL DER
W&W-GRUPPE. 2010 HAT DIE WURTTEMBERGISCHE IHRE ZIELE ERFULLT UND VIEL BEWEGT: EIN RUCK-

BLICK AUF DIE WICHTIGSTEN EREIGNISSE.

JANUAR

Wustenrot wachst weiter gegen den Markttrend und
baut den Marktanteil von 9 % auf 11,6 % aus. Das eingelos-
te Neugeschaft steigt um 5,6 % auf 8,4 Mrd € Bauspar-
summe. Damit nimmt Wistenrot Platz zwei unter den
Bausparkassen in Deutschland ein.

In einem Vergleich von 28 forderfahigen Bauspartarifen
setzt ,Oko-Test" den ,Kompakt-Riester” von Wiistenrot an
die Spitze.

Fir seine Wertentwicklung von 18,5 % im Jahr 2009 erhalt
der W&W Europa-Fonds BWI einen der begehrten Euro
Fund Awards. Der bereits mehrfach ausgezeichnete Fonds
gehort damit zu den drei besten seiner Kategorie im
Ein-Jahres-Zeitraum.

FEBRUAR

Das neue Zukunftsprogramm ,\W&W 2012“ startet. Die 36
definierten Vorhaben konzentrieren sich vor allem auf Pro-
dukte, Vertrieb und Effizienz sowie darauf, Fihrungskrafte
und Mitarbeiter flr die Herausforderungen fit zu machen.

Die Rating-Agentur Franke & Bornberg bewertet die
fondsgebundene RiesterRente der Wiirttembergischen in
der Kategorie ,Aktiv“ mit der Bestnote FFF (hervorragend).
Fir die Berufsunfahigkeitsversicherungen der Wirttem-
bergischen gibt es die Hochstnote ,ausgezeichnet”

(finf Sterne) von Morgen & Morgen.

MARrz

W&W erzielt mit rund 222 Mio € das beste Ergebnis in sei-
ner zehnjahrigen Unternehmensgeschichte und tbertrifft
die im Rahmen des Restrukturierungsprogramms , W&W
2009 angepeilte Konzern-Eigenkapitalrendite nach Steuern
—auf IFRS-Basis — mit 9,1 % sogar leicht. Dr. Alexander Erd-
land: ,Wustenrot und Wirttembergische haben gleichwer-
tig hierzu beigetragen. Wir verstehen uns jetzt als einen ge-
meinsamen Dienstleister flr unsere Kunden und als Koope-
rationspartner fur verschiedene weitere Vertriebswege.”

APRIL

Nach der erfolgreichen Integration der Minchner Vereins-
bank Victoria Bauspar AG 2009 Ubernimmt W&W die
Allianz Dresdner Bauspar AG. Damit setzt Wustenrot
seinen Wachstumskurs konsequent fort.

Die Wurttembergische Versicherung AG zahlt zu den ver-
trauenswdrdigsten Versicherern Deutschlands und er-
reicht mit der Note 1,79 knapp hinter der Debeka einen gu-
ten zweiten Platz. Dies belegt eine Studie der Faktenkon-
tor GmbH und des IMWEF Instituts fir Management-und
Wirtschaftsforschung GmbH. Wesentlicher Faktor fur das
Vertrauen war fir die Kunden das Verhalten im Beschwer-
defall. Die fachliche Kompetenz, das Preis-Leistungs-Ver-
haltnis sowie das Produktangebot waren ebenfalls Kriteri-
en, bei denen die Wirttembergische punktete.

Mai

Die W&W unterstitzt als exklusiver Partner den Praventi-
onspreis ,Stuttgarter Partner fur Sicherheit®, der von nun
an alle zwei Jahre vergeben wird. Mit dieser Auszeichnung
soll dauerhaft das vielfache ehrenamtliche Engagement
der Burger in Sachen Kriminalitatsvorbeugung gewdurdigt
werden. Die Gelder sollen der weiteren Projektarbeit
zugute kommen.

Flr das Projekt ,,Zusammenwachsen zum Vorsorge-Spezi-
alisten” gewinnt die W&W-CGruppe den ,Fischer Appelt
Award“vom Magazin ,PR Report® Eine weitere Auszeich-
nung gibt es fir das Projekt mit dem Deutschen Preis

flr Wirtschaftskommunikation von der Hochschule fur
Technik und Wirtschaft Berlin.

JUNI

Der Wistenrot Sofortfinanzierungs-Tarif B/FX (Modellfall
150 000 €) wird von der Zeitschrift ,Oko-Test” zusammen
mit der LBS Baden-Wiurttemberg und der LBS Rheinland-
Pfalz auf den ersten Rang gesetzt.



Jutl

W&\W erganzt die Produktpalette mit dem Top Depot
direct. Damit konnen Kunden Anleihen, Aktien, Fonds, Zer-
tifikate und Optionsscheine an allen deutschen Borsen
online oder telefonisch handeln.

Mit dem Tarif ,Differenzdeckung” der Wirttembergischen
kénnen Kunden Leistungen erganzen, die im bestehenden
Vertrag bei einem anderen Versicherer nicht enthalten
sind. Der Kunde muss nicht warten, bis die Kindigungs-
frist seines bisherigen Vertrags abgelaufen ist, sondern
profitiert von den Zusatzleistungen des neuen Vertrags
sofort.

AugusTt

158 junge Menschen starten bei W&W ins Berufsleben.
Mit insgesamt 16 Berufen und Studiengangen deckt

die W&W-Cruppe den unterschiedlichen Bedarf der Abtei-
lungen ab.

Bereits zum dritten Mal in Folge wird das kostenlose Giro-
konto der Wustenrot Bank AG Pfandbriefbank von Finanz-
test pramiert. Die Note 1,4 gibt es von vergleich.de.

Die W&W-Gruppe ist weiter auf Wachstumskurs. Im Ver-
gleich zum entsprechenden Vorjahreszeitraum steigt das
Neugeschaft deutlich. Das Halbjahres-Ergebnis liegt mit
100,9 Mio € uber dem zeitanteiligen Plan von 70 Mio €.

Wechsel in der Geschaftsfuhrung der Wistenrot Stiftung:
Mit Vollendung seines 65. Lebensjahrs geht Georg Adlbert
in den Ruhestand. Sein Amt Ubernimmt Philip Kurz, der
bislang als Direktor der Stuttgarter Niederlassung der
Ernst & Young Real Estate GmbH tatig war.

SEPTEMBER

Seit dem 16. September ist die Allianz Dresdner

Bauspar AG mit der Wistenrot Bausparkasse AG rechtlich
verschmolzen. Die vertriebliche Kooperation mit der
Commerzbank ist mit dem erfolgreichen Verkaufsstart
von Wistenrot-Produkten seit dem 2. September gut
gelungen. Bereits knapp funf Monate nach dem Erwerb
bieten die rund 1200 Commerzbank-Filialen exklusiv Wis-
tenrot-Bausparprodukte an. Die Vertriebskooperation mit
der Allianz und der Oldenburgischen Landesbank wird An-
fang 2011 starten.

Mit den ersten W&W-Gesundheitstagen fallt an den drei
groRen Standorten Karlsruhe, Ludwigsburg und Stuttgart

der Startschuss fur das neue , Betriebliche Gesundheits-
management”.

Bei einer aktuellen Befragung von Schaden- und Leis-
tungskunden durch die Beratungsfirma MSR Consulting,
Koln, erzielen die Wirttembergischen Versicherungen
beste Ergebnisse. Fir die hohe Qualitat in den Bereichen
,Schadenabwicklung®, ,Schadenabwicklung KFZ-Kasko®,
,Leistung Rechtsschutz” und , Leistung Krankenversiche-
rung” gibt es jeweils die Bestnote ,hervorragend”. Auch
die Wistenrot Bausparkasse erhielt fir ihre Service-
Dimension ,Beratung” und ,Angebot” das Gultesiegel
Lgut”

OKTOBER

Das kostenlose Jugendkonto , Top Giro young” setzt sich ge-
gen 24 Wettbewerber durch und tragt nun den Titel ,Bestes
Jugendkonto 2010 Zu diesem Ergebnis kommt die Finanz-
beratung FMH im Auftrag des Nachrichtensenders n-tv.

Nach Stuttgart sind nun auch die Standorte Karlsruhe und
Ludwigsburg der W&W-Gruppe mit dem Siegel ,ECOfit-
Betrieb” flr betrieblichen Umwelt- und Klimaschutz des
Umweltministeriums Baden-Wurttemberg ausgezeichnet.
W&W fuhrt die ersten Geldspartage durch. Im Mittel-
punkt stehen Tagesgeld, Top Giro, Top Giro young, W&W
Dachfonds Basis und Global Plus.

Die Gesellschaft fur Bonitatsbeurteilung mbH (GBB) setzt
das Rating fur die Wistenrot Bausparkasse AG von , A="
auf A Ausblick stabil”.

NOVEMBER

Positionswechsel im Vertrieb. Klaus Westram, Leiter der
Abteilung Vertrieb bei Wistenrot, und Dirk Hendrik
Lehner, Leiter der Abteilung Vertrieb Zentralbereich der
Wurttembergischen, nehmen die Position des jeweils
anderen wahr. Im Zuge des kontinuierlichen Zusammen-
wachsens der W&W-Gruppe soll es den beiden Fiihrungs-
kraften ermoglicht werden, ihre Erfahrungen und Kompe-
tenzen in das jeweilige Nachbargeschaftsfeld einflieRen
zu lassen und gleichzeitig ihre eigene Perspektive im Sinne
des Zielbildes vom Vorsorge-Spezialisten zu erweitern.

DEZEMBER

Aufdem Dach des W&W Seminarzentrums Gronau wird
eine Fotovoltaikanlage installiert, um Solarenergie zu
gewinnen. Dadurch werden kunftig nicht nur Heizkosten
gespart, sondern auch der CO,-Ausstof8 wird verringert.
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KONZERNPROFIL

Geschaftsmodell

Die borsennotierte Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG mit Sitz in Stuttgart ist die Spezialistin fur Le-
bensversicherungen und Altersvorsorge innerhalb der
W&W-GCruppe. Sie blickt auf eine lange Tradition bis in das
Jahr 1833 zurtick und ist damit die alteste private Renten-
versicherung Deutschlands.

Seit dem Zusammenschluss der Traditionsunternehmen
Wistenrot und Wirttembergische 1999 ist die Wirttem-
bergische Lebensversicherung AG Teil der Wiistenrot &
Wirttembergische-Gruppe (W&W-Gruppe). Diese verbin-
det die beiden Geschaftsfelder BausparBank und Versi-
cherung als gleich starke Saulen und bietet Vorsorgelo-
sungen aus einer Hand fur Privat- und Gewerbekunden.
Sie positioniert sich damit mit ihren Tochtergesellschaf-
ten als Vorsorge-Spezialistin fir Absicherung, Wohneigen-
tum, Risikoschutz und Vermogensbildung in allen Lebens-
lagen.

Dieses Geschaftsmodell hat sich auch in der Finanzkrise
bewadhrt: So konnte die Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG 2010 ihre Wachstumsstrategie fortsetzen und
gehort nach Bruttobeitragseinnahmen zu den Top Ten der
deutschen Lebensversicherungen.

Gemeinsam mit ihren Tochtergesellschaften Allgemeine

Rentenanstalt Pensionskasse AG und Karlsruher Lebens-

versicherung AG bildet die Wirttembergische Lebensver-
sicherung AG einen Konzern. (WirttLeben)

Hauptanteilseignerin der Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG ist mit 72,42 % die Wistenrot & Wirttember-
gische AG. Sie ist die Management-Holding der W&W-
Gruppe. Im Management Board der W&W-Gruppe vertritt
der Vorstandsvorsitzende der Wirttembergische Lebens-
versicherung AG, Norbert Heinen, als Geschaftsfeldleiter
die Versicherungen. Das Geschaftsfeld umfasst neben
dem Konzern WirttLeben auch die Wirttembergische
Versicherung AG und die Wurttembergische Krankenversi-
cherung AG, beides 100-%-Tochterunternehmen der
WE&W AG.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Produktangebot

Gerade in der Finanzkrise haben sich Lebensversicherun-
gen als besonders sichere Anlageform erwiesen, denn ihr
Geschaftsmodell stellt die zugesagte Garantieleistung fur
die Kunden auch bei schwankenden Markten sicher. Dies
hebt Lebensversicherungen von zahlreichen anderen Kapi-
talmarktprodukten deutlich ab.

Bewdhrt haben sich im Geschaftsjahr 2010 vor allem auch
neue Produktkombinationen wie die fondsorientierte Ren-
te ,Genius", die durch die Zusammenarbeit der Wirttem-
bergischen und der W&W Asset Management GmbH
hohe Sicherheit mit guter Rendite verbindet. Auch das
Kombiprodukt aus der Sofort-Rente der Wiirttembergi-
schen und dem Pflegetagegeld der Wirttembergische
Krankenversicherung AG konnte bereits im ersten Quartal
2010 am Markt platziert werden. Sie wird Kunden ab 55
Jahren gegen Einmalbeitrag angeboten und schlie3t eine
Versorgungslicke, die bei dieser Zielgruppe im Falle der
Pflegebedurftigkeit auftreten kann. Die erforderliche Pfle-
ge wird finanziert und gleichzeitig bleibt das aufgebaute
Alterskapital erhalten. Ebenfalls 2010 wurde ein Risikole-
bensversicherungs-Kombitarif zum Mitverkauf bei Baufi-
nanzierungen neu auf den Markt gebracht. Diese Produkt-
innovationen sind Teil einer Ubergreifenden Vorsorge-Of-
fensive, die unserem Vertrieb vielfaltige Moglichkeiten zur
Kundenansprache 6ffnet. Diese Beispiele zeigen auch, wie
sich die Wirttembergische als Teil des Vorsorge-Spezialis-
ten W&W positioniert. Bei W&W-Produktkombinationen
liefert die Lebensversicherung meist das verbindende Ele-
ment zwischen einzelnen Bausteinen. So gelingt es, das
Angebot der W&W-Gruppe von dem des Wettbewerbs
abzuheben, Neugeschaftspotenziale gezielt zu nutzen
und die Kundenbindung weiter zu festigen.

ERWEITERUNG DES PRODUKTANGEBOTS

Um den Kundenerwartungen aus Sicht ,Des Vorsorge-
Spezialisten” auch weiterhin zu entsprechen, wird unsere
Produktpalette 2011 bedarfsgerecht und gemaf den Kun-
denwinschen angepasst. Dabei spielen besonders die
Themenschwerpunkte ,Altersvorsorge” und ,Absicherung
biometrischer Risiken“ eine zentrale Rolle. In diesem Be-
reich wollen wir die Tarife unseres Berufsunfahigkeits-
Segments Uberarbeiten, um die hohen Qualitatsanspri-
che unserer Kunden weiterhin dauerhaft erfillen zu
konnen.
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Im Bereich der Altersvorsorgeprodukte setzen wir neben
der klassischen Lebensversicherung zunehmend auf
fondsgebundene Garantiemodelle wie unser Produkt Ge-
nius. Das Genius-Produktportfolio wird ab Marz 2011 mit
Riester und der betrieblichen Altersvorsorge vervollstan-
digt. AuBerdem wollen wir zusatzlich zu Genius neue in-
novative Produktlosungen mit alternativen Garantiefor-
men entwickeln.

Unsere Produkte werden fortwahrend von externen Ra-
ting-Instituten auf ihre Qualitat und auf ihr Preis-Leis-
tungs-Verhaltnis untersucht und stets mit Bestnoten aus-
gezeichnet. Gerade bei den langfristigen Renten-Produk-
ten der Altersvorsorge, mit Anlagehorizonten von oft
mehr als 50 Jahren, ist eine hohe Produkt- und Servicequa-
litat fur die Kundenbindung von groRer Bedeutung. In die-
sem Segment wollen wir unsere mehrfach bestatigte
Qualitat halten und den Kunden kinftig noch viel starker
in den Mittelpunkt stellen.

AG-LAGEBERICHT

AG-JAHRESABSCHLUSS

Als wesentliche Saule ,Des Vorsorge-Spezialisten” Wis-
tenrot & Wurttembergische bietet die Wurttembergische
ein bedarfsgerechtes, innovatives und attraktives Ange-
bot an Vorsorgeprodukten. Diese bilden wichtige Be-
standteile der maflgeschneiderten Losungen fur die Bera-
tung ,aus einer Hand" rund um die Bausteine:

m Absicherung,

= Wohneigentum,

= Risikoschutz und

= Vermogensbildung.

Die folgende Tabelle zeigt einen Ausschnitt aus dem um-
fangreichen Produktportfolio, das von den AuRendienst-
Organisationen der Wirttembergischen und von Wisten-
rot im Rahmen des Cross-Selling angeboten wird:
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ABSICHERUNG

Den Lebensstandard im Alter erhalten

= RiesterRente

= Wohn-Riester

= BasisRente, PrivatRente (klassisch + Genius)
= Sofort beginnende Rente

= Entgeltumwandlung

= Kapitallebensversicherung

= Betriebliche Altersvorsorge

Vorsorge fuir den Pflegefall treffen

= Pflegetagegeld

Sich gegen die finanziellen Folgen von Unfallen
schiitzen

= Unfallversicherung (v. a. Unfallrente)

= Kinderunfallversicherung

Sich gegen die finanziellen Folgen von Krankheit
schiitzen

= Krankenvollversicherung

= Krankentagegeld

= Krankenzusatzversicherung

Sich gegen die finanziellen Folgen von
Berufsunfahigkeit schiitzen

= Berufsunfahigkeitsversicherung

Die Familie absichern

= Risikolebensversicherung

s Generationenpolice fur Kinder

@ WOHNEIGENTUM

Eigenkapital ansparen
= Ideal Bausparen
= Wohn-Riester
Wohneigentum realisieren
= Wistenrot Ideal Darlehen
(Annuitatendarlehen, Riester)
= Vorausdarlehen
(Wistenrot Flex, Riester)
= Wirttembergische Hypothekendarlehen
Wohneigentum erhalten und modernisieren
= Ideal Bausparen
m Zwischenkredit "ZK 50"
= Vorausdarlehen
(Wistenrot Constant)

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

RISIKOSCHUTZ

Sachvermogen absichern — Sicherheit rund

ums Wohnen

= DOMIZIL - PremiumSchutz fir das Eigenheim
= Hausratversicherung

= Wohngebdudeversicherung

= Haftpflichtversicherung

Sachvermogen absichern — Sicherheit rund ums Kfz
= Kfz-Haftpflicht, Kasko

Schutz gegen die finanziellen Folgen

von Haftungsschaden

= Privathaftpflichtversicherung

m Rechtsschutzversicherung

Gewerbekunden

= Ertragsausfallversicherung

= Technische Versicherung

= Transportversicherung

Zinssicherheit

m Fester Darlehenszins im Bausparen

.:: VERMOGENSBILDUNG

Jederzeit zahlungsfahig sein

= Top Giro

= Top Tagesgeld

= Waustenrot Ideal Darlehen

= \Vorausdarlehen

= Zwischenkredite

Vermégen fiir finanzielle Ziele bilden

= Genius PrivatRente

= Fondssparplane bei W&W Dachfonds
und Fonds der Basispalette

= Ideal Bausparen

Vorhandenes Vermogen rentabel und

sicher anlegen

= W&W Dachfonds

= Fonds der Basispalette

= Rente gegen Einmalbeitrag (klassisch + Genius)

= Top Termingeld Flex
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Vertriebswegemix

Der Konzern WirttLeben setzt beim Vertrieb seiner Pro-
dukte vor allem auf die Kompetenz und die Verlasslichkeit
personlicher Beratung: Im Mittelpunkt steht der Aus-
schlieRlichkeitsvertrieb der Wirttembergischen mit sei-
nen rund 3 000 AulRendienstpartnern. Erganzt wird ihre
Vertriebskraft um etwa 3 000 AuBendienst-Partner von
Wistenrot, die durch ihre Erfolge im Cross-Selling eben-
falls einen groBen Anteil am Neugeschaft haben. Sie be-
treuen gemeinsam rund sechs Millionen Kunden.

AG-LAGEBERICHT

VERTRIEBSWEGEMIX DES NEUZUGANGS (NACH APE)

in Mio €

60

45

30

15

2010

2009

AO Wiirttembergische e AO Wiistenrot mmm Maklervertrieb

=== Bankenvertrieb

Ein weiterer wichtiger Vertriebskanal sind unabhangige
Vermittler. Seit 2007 bietet die Wirttembergische Ver-
triebsservice GmbH Maklern und Mehrfachagenten ein
umfassendes Versicherungsangebot. Die bundesweite
Vertriebsstruktur gewahrleistet eine serviceorientierte
und professionelle Unterstitzung der tiber 5 200 freien
Vermittler.

Die Kooperationen mit Banken bilden eine weitere wichti-
ge und erfolgreiche Saule fir den Vertrieb der Lebenpro-
dukte. Erganzt wird das Vertriebskonzept der W&W-Grup-
pe durch Kooperationen mit anderen Versicherungsau-
Bendiensten sowie Direkt-Aktivitaten wie das Online-Ban-
king der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank. Insgesamt
hat die W&W-Gruppe Uber ihren Multikanalvertrieb der-
zeit Kontaktmoglichkeiten zu rund 40 Millionen potenziel-
len Kunden in Deutschland.

Besonders wichtig ist der W&W-Gruppe die Beratungs-
qualitat ihrer AuBendienste. Bereits seit 2008 konnen sich
AufSendienstpartner von Wistenrot und Wirttembergi-

AG-JAHRESABSCHLUSS

sche zum , Zertifizierten Vorsorge-Spezialisten” (ZVS) qua-
lifizieren. Die praxisnahe Weiterbildung am Institut fur
Private Finanzplanung an der Universitat Passau (ifp) er-
folgt berufsbegleitend. Um die BedUrfnisse der Kunden
rund um die vier Vorsorgebausteine Absicherung, Wohn-
eigentum, Risikoschutz und Vermogensbildung genau ab-
zudecken, erwerben die , Zertifizierten Vorsorge-Spezialis-
ten” hohe Kompetenz und Fachwissen in Spezialbereichen
wie Vermogensmanagement und Altersvorsorge sowie
fir Kunden-Vorsorgeanalysen.

Die Zahl der Produkte, welche die beiden Ausschliellich-
keitsorganisationen von Wustenrot und Wirttembergi-
sche wechselseitig vermittelt haben, stieg 2010 weiter an.
So hat Wistenrot 499,2 (Vj. 473,8) Mio € in der Lebensver-
sicherung nach Nettobewertungssumme sowie 11,7
(Vj.1,3) Mio € Neugeschaft fur die Sachversicherungen
(Jahresbestandsbeitrag) abgeschlossen. Umgekehrt trug
die Wirttembergische 2010 zum Bausparneugeschaft der
Wistenrot 696,4 (Vj. 575,2) Mio € eingeldste Bausparsum-
me bei. Ziel ist es, die Schnittmenge der gemeinsamen
Kunden beider Geschaftsfelder des W&W-Konzerns bis
2012 von derzeit 7 % auf Uber 10 % zu steigern.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Die Wirttembergische Versicherungsgruppe verfolgt eine
nachhaltig angelegte Personalpolitik. Sie setzt auf Motiva-
tion, leistungs- und marktgerechte Vergutung sowie per-
sonliche und fachliche Weiterentwicklung im Interesse ih-
rer Kunden und des langfristigen Unternehmenserfolgs.
Viele Zusatzleistungen, eine leistungs- und marktgerechte
Vergltung sowie hohe soziale Standards machen das Un-
ternehmen zu einem attraktiven Arbeitgeber.

Die Qualitat und Zufriedenheit der Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, sowie die Gewinnung, Forderung und Bin-
dung von Leistungstragern haben strategische Bedeutung
fir die Wirttembergische. Die Zukunftsfahigkeit des Un-
ternehmens hangt von den Menschen ab, die bereit sind,
ihre Kompetenz, Leidenschaft und ihren Gestaltungswil-
len einzubringen und damit ein wichtiges Fundament zu
schaffen. Unsere gemeinsame Unternehmenskultur, wel-
che die Starken der Wirttembergischen kombiniert, ist
die Triebfeder fUr eine permanente wettbewerbsorientier-
te Anpassung an den Markt.
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Zum 31. Dezember 2010 waren bei den Wirttembergi-
schen Versicherungen 5062 (Vj. 5 237) Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter beschaftigt, gerechnet nach der Anzahl
der Arbeitsvertrage ohne Ausbildungsvertrage. Das Ziel-
bild — Der Vorsorge-Spezialist — wird von den Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern im Innen- und AuRendienst ge-
lebt. Sie bieten optimale Vorsorge-Losungen und beste
Beratung aus einer Hand.

TALENTFORDERUNG

Die Forderung von Flhrungskraften und qualifizierten
Nachwuchs-Fachkraften hat fir uns eine besondere Be-
deutung. Unsere Nachwuchsforderung beginnt bei der
Ausbildung von jungen Menschen in einer Vielzahl von in-
teressanten Berufen. Nachwuchskrafte haben die Mog-
lichkeit, Gber Studiengdange an den dualen Hochschulen in
Stuttgart, Karlsruhe und Mannheim eine akademische
Laufbahn mit deutlichem Praxisbezug einzuschlagen oder
uber ein breit gefachertes Traineeprogramm die eigene
Karriereentwicklung voranzutreiben. Besonderes Augen-
merk gilt unseren Potenzialtragern, die innerhalb des Pre-
mium Talent Programms eine intensive und herausfor-
dernde Entwicklung ihrer fachlichen und personlichen
Kompetenzen erfahren.

Unser jahrlich wiederkehrender Gesamtprozess der Poten-
zialentwicklung gewahrleistet eine systematische Flh-
rungskrafteentwicklung auf allen Hierarchiestufen und
uber die Grenzen des Geschaftsbereichs hinweg. Talent-
forderung bedeutet flr uns kontinuierliche Entwicklung in
fachlicher und personlicher Hinsicht, die Moglichkeit, Her-
ausforderungen zu meistern und den eigenen Gestal-
tungsspielraum zu erweitern.

FAMILIE UND BERUF IM EINKLANG

Wir unterstitzen unsere Mitarbeiter dabei, Familie und
Beruf in Einklang zu bringen. Mit flexiblen Arbeitszeitmo-
dellen und weiteren Manahmen zur Vereinbarkeit von
Familie und Beruf sorgen wir flr unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter vor. So ermoglicht beispielsweise das an
unserem Standort Stuttgart eingerichtete Eltern-Kind-Bu-
ro Mitarbeitern die Betreuung ihrer Kinder im Notfall.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

BETRIEBLICHES GESUNDHEITSMANAGEMENT

Das neu konzipierte betriebliche Gesundheitsmanage-
ment bildet eine Grundlage der attraktiven Rahmenbedin-
gungen der Wurttembergischen. MaRgeschneidert auf
die BedUlrfnisse der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bie-
tet das Unternehmen ein umfangreiches und wechseln-
des Programm zu unterschiedlichen Gesundheitsthemen
an. Den Auftakt machte auch ein Gesundheitstag in
Stuttgart. Unter dem Motto ,Mach mit. bleib fit!“ wurden
die Beschaftigten zu konkreten Mitmach-Aktionen einge-
laden und konnten sich an vielen Standen Uber interes-
sante Themen informieren. Die ersten Aktionswochen
standen fur unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter an-
schlieRend mit mehreren Veranstaltungen im Zeichen ei-
nes gesunden Ruckens.

STRATEGISCHE NEUAUSRICHTUNG

DER PERSONALARBEIT

Die Steigerung der Zukunfts- und Wettbewerbsfahigkeit
fest im Blick, hat die W&W-Gruppe mit einer im Jahr 2010
erarbeiteten und verabschiedeten Personalstrategie den
entscheidenden Grundstein zum weiteren Ausbau dieser
Ziele gelegt. Unter der Leitlinie ,Wertschopfung & Wert-
schatzung” werden insbesondere die verbesserte Steuer-
barkeit der Ressource Personal, der Ausbau innovativer
Rahmenbedingungen fir die Arbeit sowie die Bindung
und Férderung von Talenten zuklinftig die Schwerpunkte
der Personalarbeit bilden. Damit wird ein wichtiger Bei-
trag zur Steigerung der Mitarbeiterleistung und Flhrungs-
fahigkeit geleistet.

Der demografische Wandel und die geografischen Popula-
tionsveranderungen erfordern strategisches Agieren am
internen und externen Arbeitsmarkt. Mit der strategi-
schen Neuausrichtung der Personalarbeit wird es moglich
sein, diesen zunehmenden Herausforderungen noch bes-
ser zu begegnen und die Attraktivitat der W&W-Gruppe
als Arbeitgeber positiv zu beeinflussen.

Mit der Definition der W& W-Arbeitgebermarke, die sich
aus der Positionierung als ,Der Vorsorge-Spezialist“ ablei-
tet, wurde erganzend dazu die Basis fur Malnahmen im
Bereich des Employer Brandings geschaffen.
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DANK AN MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER
Unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern im Innen- und
AufBendienst danken wir fir ihren Einsatz und ihr aullerge-
wohnliches Engagement im zurlckliegenden Geschafts-
jahr. Ihre Kompetenz und Leistungsbereitschaft sind fur
die Zukunft der Wirttembergischen entscheidend.

Unser Dank gilt auch den Arbeitnehmervertretungen und
deren Gremien sowie den Sprecherausschissen der lei-
tenden Angestellten fur die vertrauensvolle Zusammenar-
beit und die konstruktive Begleitung zukunftssichernder
MaRnahmen.

Vorsorge und Verantwortung

Verantwortliches Handeln sowie gesellschaftliches Enga-
gement haben fir den Konzern WirttLeben eine lange
Tradition und sind feste Bestandteile der Unternehmens-
kultur. Fir Kunden, Anteilseigner, aber auch fir Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter wollen wir nachhaltig wirt-
schaftlich erfolgreich sein. Gleichzeitig verpflichtet sich
die gesamte W&W-Gruppe — und somit auch der Konzern
Wirttleben — bewusst mit ihnrem sozialen, kulturellen und
okologischen Umfeld umzugehen.

Geschichte und Tatigkeitsfelder der Wirttembergischen
basieren auf sozialen Grundideen. Das Geschaftsmodell
halt diese Historie lebendig, denn das unternehmerische
Handeln steht auch heute im Dienst der Gesellschaft.
Waustenrot und Wirttembergische helfen dabei, elemen-
tare menschliche Grundbeddrfnisse zu erfillen, also die fi-
nanzielle Existenz zu sichern, eigenen Wohnraum zu
schaffen, die Gesundheit und das erworbene Eigentum zu
schitzen sowie die Familie abzusichern und fir das Leben
im Alter vorzusorgen. Indem wir diese Komponenten in
unsere Unternehmensphilosophie integrieren, schaffen
wir eine besonders starke Schutzgemeinschaft.

AG-LAGEBERICHT
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In dieser Tradition unterstutzt die W&W-Gruppe unter
anderem den Stifterverband fir die Deutsche Wissen-
schaft, die Friedrich-August-von-Hayek-Stiftung, die Fest-
spielhauser in Ludwigsburg und Baden-Baden sowie die
Bachakademie Stuttgart. Zusammen mit der Stadt Stutt-
gart fordert W&W den 2010 erstmals vergebenen Preis
,Partner fur Sicherheit” zur Kriminalitatsvorbeugung.

Unserer sozialen Verantwortung als Arbeitgeber kommen
wir mit sicheren Arbeitsplatzen, familienfreundlichen
Arbeitszeitmodellen und zahlreichen Ausbildungs- und
Forderprogrammen nach. Detaillierte Informationen dazu
finden sich im Kapitel ,Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter”.

Zur Firmenpolitik gehort auch, sich fur eine intakte Um-
welt einzusetzen. Bereits im Jahr 2007 wurde der Standort
Stuttgart mit dem ECOfit-Zertifikat ausgezeichnet. 2010
haben die W&W-Standorte Ludwigsburg und Karlsruhe
diese Auszeichnung ebenfalls erhalten. ECOfit ist ein For-
derprogramm des Umweltministeriums Baden-Wirttem-
berg zum betrieblichen Klima- und Umweltschutz.

Konzernweit gltige Umweltleitlinien rufen zum sparsa-
men Umgang mit Ressourcen auf und sensibilisieren die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter flr umweltbewusstes
Handeln. Zudem fordern sie, 6kologische Aspekte in unse-
rer Anlagestrategie und bei unseren Produkten zu beruick-
sichtigen. So hat sich der Konzern WirttLeben mit einem
Zeichnungsvolumen von insgesamt 80 Mio € Uber
Beteiligungskonstruktionen erstmals im Bereich der ,Er-
neuerbaren Energien” engagiert. Es ist geplant, diese Akti-
vitaten weiter auszubauen.

Seit 2009 werden die Geschaftsberichte der Wirttember-
gischen auf Papier aus nachhaltiger Holzwirtschaft ge-
druckt. Die Auflagenhohe wird standig tberprift. Das Gu-
tesiegel ,CO,-kompensiert” stellt darliber hinaus sicher,
dass die bei der Herstellung der Berichte entstehenden
Emissionen Uber international anerkannte Klimaschutz-
projekte finanziell ausgeglichen werden. ,Go Green” ga-
rantiert den CO,-neutralen Versand.
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Ratings

Die Rating-Agentur Standard & Poor’s (S&P) hat im Dezem-
ber 2010 alle Ratings der W&W-Gruppe und somit auch die
der Wirttembergische Lebensversicherung AG bestatigt.
Sowohl S&P als auch Fitch bestatigten das Rating von
,BBB—"der von der Wirttembergische Lebensversicherung
AG begebenen 6ffentlichen nachrangigen Anleihe in Hohe
von 130 Mio €. Auch der stabile Ausblick bleibt fir samtli-
che Konzernbereiche erhalten. Insgesamt wurden auch die
Fortschritte im Cross-Selling von S&P gewdrdigt.

Die Rating-Agentur FitchRatings (Fitch) hat im Januar 201
die Bewertung der Versicherungsunternehmen der W&W-
Gruppe bestatigt. Die Bestatigung der Ratings fir die
Waurttembergische Lebensversicherung AG, die Wirttem-
bergische Versicherung AG, die Wirttembergische Kran-

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

kenversicherung AG sowie flr die Wistenrot & Wirttem-
bergische AG reflektiert insbesondere die verbesserte Pro-
fitabilitat der gesamten Gruppe. Fitch begrifste zudem
den Abbau risikoreicher Kapitalanlagen im Versicherungs-
segment sowie die komfortable Kapitalausstattung des
gesamten Konzerns. Im Bereich der Personenversicherung
hat Fitch das verbesserte Kapitalanlageergebnis und da-
mit die Erholung des RohUliberschusses positiv beurteilt.
Einen Schlusselfaktor fur eine mogliche Heraufstufung
der Ratings sieht Fitch in der erfolgreichen Durchfiihrung
des Zukunftsprogramms ,W&W 2012

Darlber hinaus erhalten die Wirttembergische Lebensver-
sicherung AG, die Wurttembergische Versicherung AG und
die Wurttembergische Krankenversicherung AG weiterhin
das Finanzstarkesiegel von Fitch, das nur an Versicherungs-
gesellschaften mit starker Finanzkraft verliehen wird.

RATINGS
STANDARD & POOR’S FITCHRATINGS
FINANCIAL FINANCIAL ISSUER
STRENGTH ISSUER STRENGTH DEFAULT
RATING CREDIT RATING RATING RATING
BBB- BBB- BBB+
W&W AG outlook stable  outlook stable outlook stable
BBB+ BBB+ A- BBB+

Wurttembergische Versicherung AG

outlook stable  outlook stable  outlook stable  outlook stable

Wirttembergische Lebensversicherung AG

BBB+
outlook stable

BBB+
outlook stable

BBB+ A-
outlook stable  outlook stable

Wiirttembergische Krankenversicherung AG

A- BBB+
outlook stable  outlook stable

Wirttembergische Versicherung AG
Hybridkapitalanleihe

BBB-

Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Hybridkapitalanleihe

BBB- BBB—
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Aktie

Ausgehend von einem Jahresendkurs 2009 von 17,03 € er-
reichte die Aktie der Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG einen Jahreshochstkurs von 24,40 €. Nach diesem
ausgepragten Zuwachs kam es im weiteren Verlauf zu ei-
ner technischen Gegenbewegung, sodass die Aktie das
Jahr 2010 mit einem Kurs von 19,00 € beendete. Der Prime-
Branchenindex Versicherungen konnte mit einem Anstieg
von 3,6 % dagegen nur ein kleines Kursplus verbuchen.

Die im Vergleich zum Branchenindex sehr positive
Kursentwicklung reflektiert die in den vergangenen Jah-
ren erzielten Restrukturierungserfolge des Konzerns. Auch
das aktuelle Zukunftsprogramm ,W&W 2012“ wird unsere
positiven Geschaftsaussichten stiitzen und der Aktie da-
mit zuklnftig weiteres Kurspotenzial eroffnen.

INVESTOR RELATIONS

Der Aktionarskreis der Wiirttembergische Lebensversiche-
rung AG ist 2010 stabil geblieben. Ankeraktionar ist die
Wistenrot & Wirttembergische AG, die 72,42 % der An-
teile besitzt. Ein wichtiger Baustein unserer Investor Rela-
tions ist der personliche Kontakt zu den Aktionaren, wozu
rund 1500 Privatanleger und tiber 100 institutionelle
Investoren gehoren.

AG-LAGEBERICHT
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AKTIONARSSTRUKTUR

in % des Grundkapitals

Privatanleger 7,00

Sonstige institutionelle
Anleger 7,07

Schweizer Riick 3,65

9,86

LBBW

WRW 72,42
ANLEGER INLAND/AUSLAND
in % des Grundkapitals
Ausland 4,56

Inland 95,31

Im zuriickliegenden Geschaftsjahr haben wir intensiv mit
Vertretern des Kapitalmarkts kommuniziert. In mehreren
Gesprachen haben wir Investoren und Finanzanalysten
uber unsere Geschaftsentwicklung und die Unterneh-
mensstrategie unterrichtet. Eine wichtige Plattform fiir
den direkten Dialog mit den Aktiondren war die Hauptver-
sammlung. Dort war insgesamt 86,57 % des stimmberech-
tigten Kapitals vertreten.

AKTIENENTWICKLUNG IM VERGLEICH (INDEXIERT)
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WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

AKTIENKENNZAHLEN

Wertpapierkennung Namensaktie WKN 840502 ISIN DE 0008405028
Inhaberaktie WKN 840500 ISIN DE 0008405002
Bloomberg-Kiirzel Namensaktie WLV2 GY

Inhaberaktie WLV GY

Reuters-Kurzel Namensaktie WLVd.DE

Inhaberaktie WLVG.SG

Wertpapiertyp Nennwertlose Stiickaktie

Borsenplatze Stuttgart (Regulierter Markt),
Frankfurt (Freiverkehr),
Dusseldorf (Freiverkehr), XETRA

Grundkapital 32000 000 €
Emissionsart, Anzahl Aktien Namensaktie 12 137 920 Stlick
Inhaberaktie 40 000 Stick
2010 2009
Jahrestief? 17,03 € 15,55 €
Jahreshoch* 24,40 € 18,68 €
Jahresschlusskurs ® 19,00 € 17,03 €
Marktkapitalisierung zum Jahresschluss ? 231 Mio € 207 Mio €
Ausschuttungssumme flir das Geschaftsjahr? 1,3 Mio € 13,4 Mio €

1 XETRA, Namensaktie auf Schlusskursbasis.
2 Bezogen auf Namens- und Inhaberaktien laut XETRA.
3 Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung
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WIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Mit einem Anstieg des Bruttoinlandsprodukts von 3,6 %
hat die deutsche Wirtschaft im Jahr 2010 die urspriingli-
chen Erwartungen deutlich Ubertroffen. Stitze dieser er-
freulichen Entwicklung war erneut ein lebhaftes Export-
geschaft, das besonders von der hohen Nachfrage der
Schwellenldnder profitierte und zweistellige Zuwachsra-
ten erreichte.

AG-LAGEBERICHT

BRUTTOINLANDSPRODUKT DEUTSCHLAND

in%
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Durch den sich verbessernden Geschaftsausblick erhoh-
ten Unternehmen ihre Investitionsausgaben. Auch der
Konsum, der sich in den letzten Jahren eher enttauschend
entwickelt hatte, zeigte erste Anzeichen einer Belebung,.
Wichtigste Ursache hierfir war die Gberraschend erfreuli-
che Arbeitsmarktentwicklung in Deutschland. Die Arbeits-
losenquote verringerte sich bereits in der zweiten Jahres-
halfte 2010 auf ein Niveau, welches dem vor der Wirt-
schafts- und Finanzkrise entspricht. Die Zahl der Erwerbs-
tatigen erreichte sogar ein neues Rekordhoch.

AG-JAHRESABSCHLUSS

ARBEITSLOSENQUOTE

Januar 2009 bis Dezember 2010 in %
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Kapitalmarkte

RENTENMARKTE IM ZINSTIEF

Die Zinsen am deutschen Rentenmarkt tendierten bis in
den Sommer 2010 hinein deutlich abwarts. So gaben
zehnjahrige Bundesanleihen ausgehend von einem Jahres-
endwert 2009 von 3,39 % bis Ende August 2010 auf ein
Tiefvon rund 2,10 % nach. Fir diesen Zinsriickgang gab es
mehrere Grlinde: Zum einen spitzte sich die Verschul-
dungskrise in einigen EWU-Landern zu und fihrte zu einer
deutlich steigenden Risikoaversion bei den internationa-
len Kapitalanlegern. Diese bevorzugten Wertpapiere mit
der hochsten Bonitat und kauften verstarkt Bundesanlei-
hen, sodass deren Kurse stiegen und die Renditen entspre-
chend sanken. Zum anderen betonten flihrende Noten-
banken wiederholt, sie wollten aufgrund der anhaltenden
konjunkturellen Unsicherheiten und geringer Inflationsge-
fahren noch langere Zeit an ihrer extrem expansiven Geld-
politik festhalten, wodurch die Rentenmarkte gestarkt
wurden. Zudem tribten sich ab Mitte des Jahres die Kon-
junkturindikatoren in den USA und China ein. Dies flhrte
an den internationalen Anleihemarkten zu Spekulationen,
dass die Weltwirtschaft erneut in eine Rezession abrut-
schen konne. Die Wahrscheinlichkeit einer deflationaren
Preisentwicklung wurde zunehmend hoher eingeschatzt.
In solch einem wirtschaftlichen Umfeld besitzen Anleihen
eine besonders hohe Attraktivitat und wurden verstarkt
gekauft. Erst gegen Ende des Jahres stabilisierten sich die
Renditen und zogen wieder an, sodass die Verzinsung
zehnjahriger Bundesanleihen zum Jahresende 2010 wieder
bei 2,96 % lag. Zentrale Ursachen des Zinsanstiegs in den
letzten Monaten des Jahres waren eine Aufhellung der
Konjunkturperspektiven in Deutschland und den USA, Un-
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sicherheiten durch die Europaische Staatsverschuldung,
sowie Gewinnmitnahmen am Anleihemarkt nach den er-
zielten Kursgewinnen.

DEUTSCHE BUNDESANLEIHEN MIT 10-JAHRIGER LAUFZEIT
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Auch die Renditen von Anleihen mit kiirzerer Laufzeit san-
ken in der ersten Jahreshalfte deutlich. So fiel die Rendite
zweijahriger Bundesanleihen von 1,33 % zum Jahresende
2009 im Juni 2010 auf einen Tiefstwert von nur noch

0,46 %. Zum Jahresende erfolgte dann auch in diesem
Laufzeitbereich ein Zinsanstieg, sodass die Zwei-Jahres-
Rendite das Jahr 2010 bei 0,86 % beendete.

DEUTSCHE BUNDESANLEIHEN MIT 2-JAHRIGER LAUFZEIT

in%
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WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

AKTIENMARKTE IM SPANNUNGSFELD
GEGENSATZLICHER EINFLUSSFAKTOREN

Die Entwicklung der europdischen Aktienmarkte war im
vergangenen Jahr von gegensatzlichen Einflussfaktoren
gepragt. Einerseits belasteten ein nur verhaltener Kon-
junkturaufschwung nach Ende der Wirtschafts- und
Finanzkrise und die sich zuspitzende Verschuldungskrise
in der Europdischen Wahrungsunion die Kursentwicklung.
Andererseits stiegen die Unternehmensgewinne durch
umfangreiche MaBnahmen zur Kostensenkung und eine
sehr gute Geschaftsentwicklung in den Schwellenlandern.
Dadurch erreichte der europaische Aktienindex Euro Stoxx
50 Anfang des Jahres sein Jahreshoch mit 3 018 Punkten,
sank allerdings zum Hohepunkt der EWU-Krise Ende Mai
auf ein Tief von 2 489 Punkten. In der zweiten Halfte des
Jahres setzte eine verhaltene Kurserholung ein, sodass der
Euro Stoxx 50 das Jahr bei 2 793 Punkten beendete. Im Ka-
lenderjahr 2010 ergab sich damit ein Kursverlust von 5,8 %.
Der fuhrende deutsche Aktienindex DAX erzielte dagegen
einen beachtlichen Kursgewinn von gut 16 %. Er profitierte
davon, dass die in ihm gelisteten Unternehmen besonders
exportorientiert und kaum direkt von der Verschuldungs-
krise der EWU-Peripherielander betroffen sind.

Im Unterschied zur Entwicklung des DAX verzeichnet der
Prime-Branchenindex Banken im Jahr 2010 einen Kursver-
lust von 11,4 %. Ursachlich hierfir waren zum einen kinfti-
ge Regulierungsvorschriften, die den Kapitalbedarf der
Finanzinstitute deutlich erhohen werden. Zum anderen
senkten Sorgen uber den Abschreibungsbedarf auf
Staatsanleihen die Ertragsaussichten der Investoren.
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Branchenentwicklung

LEBENSVERSICHERUNGEN

Die Versicherungswirtschaft konnte sich im Jahr 2010 ins-
gesamt positiv entwickeln. Hauptursache dafir waren in
erster Linie die auf Sicherheit ausgerichtete Kapitalanlage-
politik und die an die Marktveranderungen angepasste at-
traktive Produktlandschaft der Versicherungsunterneh-
men, die das Vertrauen der Kunden in die Versicherungs-
wirtschaft weiter stabilisierten.

Nach Berechnungen des Gesamtverbands der Deutschen
Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) konnte der Neubei-
trag der Lebensversicherer nach einem Plus von 32,3 % im
Vorjahr nochmals um 25,5 % auf 32,1 (Vj. 25,5) Mrd € ge-
steigert werden. Das Neugeschaft wurde wie im Jahr
2009 von Einmalbeitragen dominiert. Diese erhéhten

sich im Berichtszeitraum um 33,9 % von 19,7 Mrd € auf
26,4 Mrd €. Die verstarkte Nachfrage nach Einmalbei-
tragsprodukten mit hohen garantierten Leistungen war
auf den anhaltend niedrigen Kapitalmarktzins und den
daraus resultierenden Mangel an vergleichbaren alternati-
ven Anlagemoglichkeiten zurtickzufiihren. Der Neuzugang
von Lebensversicherungen mit laufender Beitragszahlung
blieb hingegen im Geschdftsjahr 2010 mit 5 656,5 Mio €
um 2,7 % unter dem bereits niedrigen Vorjahreswert von
5812,0 Mio €, was in der Zurlickhaltung der Kunden bei
langfristigen Bindungen begriindet ist.

Das durch den anhaltend niedrigen Kapitalmarktzins ge-
pragte Verbraucherverhalten spiegelt sich auch in der
Aufteilung des Neugeschafts nach der Art der Versiche-
rungsvertrage wider. Der Neubeitrag der Rentenversiche-
rungen stieg um 40,3 % von 14,6 Mrd € auf 20,4 Mrd €.
Sehr ausgepragt ist der im Zuge der Finanz- und Wirt-
schaftskrise unterbrochene und nun sich wieder fortset-
zende Trend zu fondsgebundenen Versicherungen. lhr
Neubeitrag erhohte sich um 14,5 % von 3,0 Mrd € auf

3,4 Mrd €.

AG-LAGEBERICHT

AG-JAHRESABSCHLUSS

Die erfolgreiche Neugeschaftsentwicklung sorgte bei den
gebuchten Bruttobeitragen der Lebensversicherer flr ein
Wachstum von 71 % auf 87,2 (V]. 81,4) Mrd €. Dabei muss-
ten die laufenden gebuchten Bruttobeitrage gegentber
dem Vorjahr erneut ein leichtes Minus von 1,5 % hinneh-
men und erreichten einen Wert von 60,5 (Vj. 61,4) Mrd €.

PENSIONSKASSEN

Der nach Jahren starker Entwicklung eingetretene Satti-
gungseffekt bei den Pensionskassen machte sich im Jahr
2010 in geringerem Ausmald als noch im Vorjahr bemerk-
bar. Der gesamte Neubeitrag fiel um 5,3 % von 290,5 Mio €
auf 275,2 Mio €. Im Vorjahr lag der Riickgang noch bei

12,2 %.

Das Neugeschaft gegen laufenden Beitrag erhohte sich
nach Angaben des GDV im Berichtszeitraum um 2,8 % von
159,0 Mio € auf 163,4 Mio €. Bei den Einmalbeitragen
mussten die Pensionskassen allerdings ein Minus von

15,0 % von 131,4 Mio € auf 111,7 Mio € hinnehmen.

Die versicherte Summe des Neugeschaftes —also die
zwolffache Jahresrente — erhohte sich um 0,7 % von
4105,0 Mio € auf 41351 Mio €.

Weil sich die Bestande der Pensionskassen noch lberwie-
gend aus Pensionsversicherungen in der Anwartschafts-
phase zusammensetzten, war die Anzahl der regular ab-
laufenden Vertrdage und der damit korrespondierende Ab-
gang im Bestand derzeit gering.
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GESCHAFTSENTWICKLUNG

Uberblick Gber das Geschaftsjahr

Aufgrund eines gestiegenen Kapitalanlageergebnisses
konnte der Konzern WirttLeben im Geschaftsjahr 2010
den Konzernulberschuss von 15,1 Mio € im Vorjahr auf
37,8 Mio € mehr als verdoppeln. Das IFRS-Ergebnis pro
Aktie erhohte sich dadurch von 1,24 € auf 3,10 €.

Es ist uns gelungen, unser gutes Neugeschaftswachstum
des Vorjahres fortzusetzen. Beim Neugeschaft gegen lau-
fenden Beitrag haben wir Marktanteile zugewonnen. Bei

den Einmalbeitragen haben wir den hohen Vorjahreswert
deutlich Ubertroffen.

Die Verwaltungskostenquote konnte von 3,0 % auf 2,7 %
verbessert werden. Dies ist vor allem auf unser erfolgrei-
ches Programm ,W&W 2009 sowie auf die Steigerung
der gebuchten Bruttobeitrage zurtickzuftihren.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
KONZERNGESAMTERGEBNIS
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Der Konzerntberschuss konnte im Geschaftsjahr deutlich
von 15,1 Mio € auf 37,8 Mio € gesteigert werden. Das IFRS-
Ergebnis pro Aktie erhohte sich dadurch von 1,24 € auf
310 €.

Entscheidend fir die deutliche Verbesserung des Konzern-
uberschusses waren das erfreuliche Beitragswachstum
und das hohere Ergebnis aus Kapitalanlagen.

Verkurzte Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Das Konzerngesamtergebnis setzt sich aus dem in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen
Konzernlberschuss in Hohe von 37,8 (V. 15,1) Mio € sowie
aus den direkt im Eigenkapital berticksichtigten Ergebnis-
sen in Hohe von —1,6 (Vj. 39,7) Mio € zusammen. Es be-
tragt im Geschaftsjahr 36,2 (Vj. 54,8) Mio €.

Die Summe der noch nicht realisierten, direkt im Eigenkapi-
tal berlcksichtigten Ergebnisse ermaRigte sich um

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

1,6 Mio € von 11,3 Mio € im Vorjahr auf 9,7 Mio €. Ursachlich
hierflr sind insbesondere die Bewertungsverluste der ,Fi-
nanzinstrumente jederzeit verauBerbar” in Hohe von —3,8
(V]. +38,5) Mio € sowie die , Bewertungsgewinne nach der
Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen” in Hohe von
2,4 (Vj. 2,3) Mio €. Ihnen stehen versicherungsmathemati-
sche Verluste in Hohe von —0,2 (Vj. —1,1) Mio € gegenliber.

Konzerneigenkapital

Das Konzerneigenkapital stieg zum 31. Dezember 2010 von
159,1 Mio € auf 181,8 Mio €. Ursdchlich fir die Veranderung
in Hohe von 22,7 Mio € sind der KonzernUberschuss ab-
zuglich der Dividendenzahlung des Vorjahres. Fur weitere
Details zur Entwicklung des Konzerneigenkapitals wird
auf die verkirzte Gesamtergebnisrechnung und die Kon-
zern-Eigenkapitalveranderungsrechnung verwiesen.

Durch den hoheren Konzerntberschuss und trotz des An-
stiegs des Konzerneigenkapitals verbesserte sich die Ei-
genkapitalrentabilitat nach Steuern von 12,2 % im Vorjahr
auf 23,2 % im Jahr 2010.

ENTWICKLUNG DES NEUZUGANGS
Laufender Neuzugang tGber Marktniveau

Im Geschaftsjahr 2010 ist der Neubeitrag des Konzerns
WirttLeben erneut um 20,7 % von 684,4 auf 826,0 Mio €
gestiegen. Die Einmalbeitrage erhohten sich um 27,6 %
von 526,4 Mio € auf 671,4 Mio €. Wegen weiterhin niedri-
ger Zinsen im Bankgeschaft wahlten unsere Kunden be-
vorzugt Vorsorgeprodukte, die den Erhalt ihrer Ersparnisse
garantieren und als krisenresistent gelten. Trotz dieser po-
sitiven Entwicklung des Neugeschafts nach Einmalbeitra-
gen lag der Konzern unter dem Marktdurchschnitt der Le-
bensversicherer und Pensionskassen von 25,2 %. Dies ist
auf unsere gezielte Strategie zur Wahrung der Kollektiv-
vertraglichkeit zurlckzufihren.

Die Karlsruher Lebensversicherung AG, die vorwiegend im
Bankenvertrieb tatig ist, erhohte das Neugeschaft gegen
Einmalbeitrag um 70,8 % und steigerte somit im Berichts-
jahr den Einmalbeitrag auf 24,6 (Vj. 14,4) Mio €. Der Neu-
beitrag des Konzerns WiirttLeben gegen laufenden Bei-
trag ging um 2,2 % von 158,0 Mio € auf 154,6 Mio € zuriick.
Damit war WurttLeben besser als der Markt der Lebens-
versicherer und Pensionskassen, der im Berichtszeitraum
einen Rickgang um 2,5 % zu verzeichnen hatte.
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Gemessen am Annual Premium Equivalent (APE) lag das
Neugeschaft des Konzerns tiber dem Vorjahr. Das APE
verdanderte sich im Geschaftsjahr 2010 um 5,3 % von
210,6 Mio € auf 221,7 Mio €. Dies ist auf das weiterhin
gute Einmalbeitragsgeschaft zurlckzufihren.

AusschlieBlichkeitsorganisationen
und Banken deutlich im Plus

Die AusschlieBlichkeitsorganisation der Wurttembergi-
schen erhohte im Berichtszeitraum ihr Neugeschaft ge-
messen am APE von 71,9 Mio € um 1,3 % auf 72,8 Mio €. Sie
blieb mit einem Anteil von 32,8 (V]. 34,1) % am Neuge-
schaft weiterhin der starkste Vertriebskanal.

Sehr erfreulich war weiterhin die Entwicklung des Neuge-
schafts im Cross-Selling. Der Wistenrot-AuRendienst er-
hohte sein Neugeschdft im Berichtszeitraum und baute
den Anteil am Neugeschaft weiter aus. Er erzielte ein APE
in Hohe von 27,0 (Vj. 25,3) Mio €, was einer Steigerung um
6,8 % entspricht. Der Anteil am Neugeschaft des Konzerns
erhohte sich somit von 12,0 % auf 12,2 %.

Der im Berichtszeitraum anhaltend niedrige Kapitalmarkt-
zins und der Wunsch unserer Kunden nach krisenresisten-
ten Garantieprodukten fihrten beim Bankenvertrieb zu
einem starken Anstieg des Neugeschafts. Das APE erhoh-
te sich von 42,8 Mio € um 16,7 % auf 50,0 Mio €. Dies fuhr-
te auch zum Ausbau des Anteils am Neugeschaft des Kon-
zerns von 20,3 % auf 22,6 %.

Im Maklergeschaft konnten wir an die positive Entwick-
lung des Vorjahres nicht anknlpfen. Die Wirttembergi-
sche Vertriebsgesellschaft fir Makler und freie Vermittler
musste beim Neugeschaft gemessen am APE sogar einen
sehr starken Ruckgang von 38,3 % hinnehmen. Im vergan-
genen Jahr verzeichnete sie noch einen Anstieg von 38,1 %.
Das APE erreichte somit einen Wert von 9,0 (V]. 14,6)

Mio €. Dies fUhrte auch zu einem Rickgang des Anteils
am Neugeschaft des Konzerns von 6,9 % auf 4,0 %.

Erfolgsgeschichte ,Genius” setzt sich fort

Die 2009 gestartete Erfolgsgeschichte unseres hybriden
Fondsprodukts Genius, das die Wiinsche unserer Kunden
nach Rendite, Sicherheit und Flexibilitat erflllt, setzte sich
auch im Berichtszeitraum fort. Das Neugeschaft gemes-
sen am APE erhohte sich von 9,1 Mio € um 84,6 % auf

16,8 Mio €.

AG-LAGEBERICHT

AG-JAHRESABSCHLUSS

Neue Risikoversicherung gut angenommen

Um den Erwartungen unserer Kunden auch weiterhin zu
entsprechen, haben wir im Jahr 2010 die Produktpalette
an deren Wiinsche noch starker angepasst. Seit November
2010 bieten wir eine Risikoversicherung an, welche die
Kundenbedurfnisse durch moderne Produkteigenschaften
wie beispielsweise die Leistung bei schwerer Krankheit ab-
deckt. In den ersten zwei Monaten haben wir bereits 872
Kunden von unserem Produkt Uberzeugt.

Anteil der Rentenversicherung ausgebaut

Im Berichtszeitraum setzten unsere Kunden wieder auf
Sicherheit und bevorzugten beim Neuabschluss von ein-
maligen und langfristigen Zahlungsverpflichtungen unse-
re Rentenversicherungen. Folglich erhohte sich der Anteil
der Rentenversicherungen am Neugeschaft von 56,6 %
auf 63,1 %. Das APE in diesem Produktsegment erreichte
einen Wert von 140,0 (Vj. 119,1) Mio €, was einer Erhéhung
um 17,5 % entspricht.

Betriebliche Altersversorgung gewinnt
wieder an Attraktivitat

Die betriebliche Alterversorgung wurde im Berichtszeit-
raum von unseren Kunden erneut stark wahrgenommen.
Das Neugeschadft gemessen am APE erhohte sich von 32,4
Mio € um 25,5 % auf 40,6 Mio €. Davon entfielen 4,4 Mio €
auf die Riickdeckungsversicherung zur Insolvenzsicherung
der Altersteilzeitvertrage der W&W-Gruppe. Der Riickgang
des APE im Vorjahreszeitraum lag bei 7,9 %. Dieses gute
Neugeschaft fuhrte auch zum Ausbau des Neugeschaftan-
teils, der zum Ende des Jahres bei 18,3 (V]. 15,4) % lag. Zu
diesem Produktsegment hat die Allgemeine Rentenanstalt
Pensionskasse AG mit einem APE in Hohe von 9,7 (Vj. 10,2)
Mio € beigetragen.

GESCHAFTSENTWICKLUNG

in Mio€ 2010 2009
Neubeitrag 826,0 684,4
Einmalbeitrage 671,4 526,4
Laufende Beitrage 154,6 158,0
APE* 2217 210,6
Gebuchte Bruttobeitrige 2426,0 2326,5

1 Annual Premium Equivalent.
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BEITRAGSENTWICKLUNG
Wachstum bei gebuchten Bruttobeitragen

Der Konzern WirttLeben erhohte im Geschaftsjahr 2010
erneut die gebuchten Bruttobeitrage von 2 326,5 auf
2426,0 Mio €. Dies entspricht einem Anstieg um 4,3
(Vj.3,7) %. Dieses Wachstum ist auf das starke Neuge-
schaft gegen Einmalbeitrage zurlickzufiihren. Die gebuch-
ten Einmalbeitrage wuchsen im Berichtszeitraum um

26,8 %.

Die laufenden gebuchten Bruttobeitrage sanken zum
Ende des Geschaftsjahres 2010 auf1753,7 (Vj. 1796,2)

Mio €. Dies entspricht einem Riickgang von 2,4 (V.

—70) %. Die Branche der Lebensversicherungen und Pensi-
onskassen musste bei den laufenden gebuchten Brut-
tobeitragen einen Ruckgang von 1,4 % hinnehmen.

BESTANDSENTWICKLUNG
Bestand gegenuber Vorjahr zurlickgegangen

Der Versicherungsbestand des Konzerns WirttLeben, ge-
messen am laufenden Beitrag flr ein Jahr, gingum 1,7 %
von 1788,9 Mio € auf 1758,0 Mio € zurlick. Im Vorjahr
verzeichneten wir noch einen Riickgang von 6,7 %. Diese
Verbesserung um 5,0 Prozentpunkte ist auf weniger Rick-
kaufe und Ablaufe zurlckzufihren. Positiv wirkte hierbei
die Normalisierung gegentlber dem Jahr 2009, das von er-
hohten Beitrags-Ablaufen der Vertrage mit funfjahriger
Beitragszahlung aus 2004 gepragt war.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Stornoquote deutlich reduziert

Der Konzern WirttLeben verzeichnete im Berichtsjahr
2010 einen besonders erfreulichen Riickgang der Storno-
quote auf 4,6 (Vj. 58) % und lag damit deutlich unter dem
Marktdurchschnitt von 5,5 %. Dieser Ruickgang spiegelt
das durch die verbesserte Konjunktur gestarkte Vertrauen
unserer Kunden in unsere Produkte wider und bestatigt
im Marktvergleich die hohe Beratungsqualitat unserer
Vermittler.

STORNOQUOTEN IM MARKTVERGLEICH
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LEISTUNGEN AN KUNDEN

Die Leistungen an Kunden (brutto), die sich aus den Leis-
tungen fur Versicherungsfalle, der Veranderung der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen und der Verande-
rung der Rickstellung flir Beitragsriickerstattung zusam-
mensetzen, erhohte sich im Berichtszeitraum um 5,3 %
von 31531 Mio € auf 3 320,7 Mio €. Dieser Anstieg ist vor-
wiegend auf die Zufiihrung zur handelsrechtlichen Riick-
stellung fur Beitragsriickerstattung sowie auf die Veran-
derung der tbrigen versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen zurlickzufihren.
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KOSTEN

Verwaltungskosten- und Abschlusskostenquote
verbessert

Die gesamten Bruttoaufwendungen fur den Versiche-
rungsbetrieb erhohten sich um 0,1 % von 300,6 Mio € auf
300,8 Mio €. Die Abschlussaufwendungen wuchsen um
1,3 % von 231,9 Mio € auf 234,9 Mio €. Die gute Vertriebs-
leistung und die damit steigende Beitragssumme flhrten
zu einer Verbesserung der Abschlusskostenquote von

6,5 % auf 6,2 %.

Mit einem Rickgang der Verwaltungsaufwendungen um
4% von 68,7 Mio € auf 659 Mio € und einer gleichzeiti-
gen Steigerung der gebuchten Bruttobeitrage konnte die
Verwaltungskostenquote von 3,0 % auf 2,7 % reduziert
werden.

KAPITALANLAGEN
Stabilisierung der Finanzmarkte

Auch im Jahr 2010 war die Entwicklung an den Finanz-
markten trotz der verbesserten Konjunktur und der
Stabilisierung an den Aktienmarkten von den Auswirkun-
gen der Finanz- und Wirtschaftskrise gepragt. Nachdem
im Vorjahr besonders die Bankenrisiken einen Belastungs-
faktor fir die Kapitalanlagen darstellten, wurde das Ge-
schehen im abgelaufenen Geschaftsjahr durch die Krise
der hoch verschuldeten europaischen Staaten Portugal,
[talien, Irland, Griechenland und Spanien bestimmt.

Die Bankenrisiken haben sich insgesamt nicht ausgewei-
tet. Abschreibungen auf nachrangige Bankanlagen —sal-
diert mit Zuschreibungen —fielen im Konzern WurttLeben
nur noch im Umfang von 16,3 (Vj. 25,1) Mio € an, die Zins-
ausfalle in diesem Anlagesegment beliefen sich auf 10,7
(Vj. 11,4) Mio €.

Auch im Bereich der ABS-Anlagen hat sich die Situation
stabilisiert. Es entstand im Jahr 2010 ein positiver Saldo
aus Zu- und Abschreibungen in Hohe von 1,8 Mio €, wah-
rend im Jahr 2009 Abschreibungen in Hohe von 71,1 Mio €
durchgefiihrt wurden.

AG-LAGEBERICHT
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Das Engagement des Konzerns WirttLeben in Staatsanlei-
hen der als kritisch erachteten Lander des Euro-Raums mit
besonders hoher Staatsverschuldung blieb mit einem
Marktwert von 839,7 Mio € Uiberschaubar. Dies entsprach
einem Anteil von 3,0 % der gesamten Kapitalanlagen. Be-
sonders in griechischen und irischen Staatsanleihen be-
stand nur ein geringes Engagement. Aufgrund der Hilfs-
mafknahmen flr diese Lander gehen wir von einer
ordnungsgemafen Bedienung der begebenen Anleihen
aus und haben keine Abschreibungen vorgenommen. Die
Positionen im Marktsegment der Staatsanleihen kritischer
europaischer Schuldner unterlagen einer intensiven
Beobachtung und strengen Limitierungen.

Der Konzern WirttLeben setzte seine sicherheits-
orientierte Anlagepolitik, die von einem hohen Qualitats-
anspruch im Hinblick auf die Schuldnerbonitat gepragt
war, fort. Neuanlagen im Rentenbereich erfolgten tber-
wiegend in Forderungen o6ffentlicher Schuldner, wobei An-
leihen der hochverschuldeten Lander des Euro-Raums nur
eine untergeordnete Rolle spielten.

Der Bilanzwert der Kapitalanlagen des Konzerns Wiirtt-
Leben stieg im abgelaufenen Geschaftsjahr um 1,5 % auf
27,6 (Vj. 27,2) Mrd € an, wobei ein Rickgang des beizule-
genden Zeitwerts bei Renten aufgrund des Zinsanstiegs
in der zweiten Jahreshalfte das Wachstum des Kapital-
anlagenbestandes abschwachte.

Kontrollierter Ausbau des Aktienenexposures

Angesichts der sich verbessernden Konjunkturaussichten
und der Stabilisierung der Aktienmarkte haben wir unser
Aktienexposure in kontrolliertem Mafe ausgebaut. Der
Anteil des Bilanzwertes von Aktien und Aktienfonds an
den gesamten Kapitalanlagen stieg daher im Jahresver-
laufvon 1,9 auf 2,9 % an. Dabei haben wir mit dem Ziel der
Risikobegrenzung weiterhin auf eine breite Diversifikation
unseres Aktienexposures hinsichtlich Branchen, Regionen
und Anlagestilen geachtet. Wie bereits in den Vorjahren
wurde die Strategie einer umfassenden Aktiensicherung
umgesetzt, die permanent Uberprift und entsprechend
der aktuellen Marktentwicklungen adjustiert wurde. Die-
se Sicherungsstrategien erstrecken sich bis ins Jahr 2011.
Zum Jahresende 2010 waren mehr als 90 % des gesamten
Aktienexposures abgesichert. Es wurde im Rahmen der Si-
cherungsstrategie Wert darauf gelegt, an kiinftigen posi-
tiven Marktentwicklungen partizipieren zu konnen.
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Immobilien

In der Immobilienanlage bevorzugen wir Investitionen mit
langfristigen Mietvertragen und attraktiven Anfangsren-
diten. Fur diese Zielsetzungen sehen wir derzeit in inldndi-
schen Logistikimmobilien entsprechende Chancen. Aus-
landische Immobilienmarkte spielten fur unsere Anla-
geentscheidungen im Jahr 2010 keine Rolle.

Wir haben daher vier Logistikimmobilien in stiddeutschen
Standorten flr insgesamt 90,6 Mio € erworben. AuRer-
dem investierten wir in ein Einzelhandelsgebaude in Karls-
ruhe mit einem Volumen von 22,3 Mio € und in ein Ge-
schaftsgebaude in Hamburg flir 69,0 Mio €.

Durch den Verkauf mehrerer kleiner Immobilien —vor al-
lem Eigentumswohnungen —wurde saldiert ein VerdufRe-
rungsergebnis von 1,6 Mio € erzielt. 2010 wurde der Ver-
kauf einer gewerblichen Immobilie in Berlin mit einem
Buchwert von 94,8 Mio € notariell beurkundet. Nachdem
die Besitzlibergabe erst in 2011 erfolgt, wurde die Immo-
bilie zum 31. Dezember 2010 in die Kategorie , Zur Verau-
Berung gehaltene langfristige Vermogenswerte und Ver-
aullerungsgruppen” umgegliedert.

Im November 2010 wurde der Verkauf der konzerngenutz-
ten Immobilie Friedrich-Scholl-Platz in Karlsruhe mit Be-
sitzlibergang 2011 notariell beurkundet. Gleichzeitig wur-
de ein langjahriger Mietvertrag zwischen dem neuen Ei-
gentimer und der Wirttembergische Lebensversicherung
AG als Mieterin geschlossen. Es handelt sich um ein Sale-
and-Lease-Back Geschaft in Form eines Finance Lease.

2010 erhohte sich der Bilanzwert der Immobilien insge-
samtauf1,3 (V. 12) Mrd €.

Auf Immobilienfonds- und beteiligungen, die in in- und
auslandische Immobilien investieren und wirtschaftlich
dem Immobilienengagement zuzuordnen sind, bilanziell
aber den ,Finanzinstrumenten jederzeit veraufSerbar” zu-
gerechnet sind, mussten wegen reduzierter Verkehrswer-
te Abschreibungen in Hohe von insgesamt 41,7 (Vj. 30,0)
Mio € vorgenommen werden.

Das Vorhaben, in der Stuttgarter Innenstadt ein Einkaufs-
zentrum ,Gerber” zu errichten, wurde im Jahr 2010 erfolg-
reich weitergefuhrt. Im Juli wurde der Satzungsbeschluss

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

fur den Bebauungsplan erreicht. Nachdem im Dezember
die behordliche Abbruchgenehmigung fir die auf diesem
Areal bestehenden Objekte erteilt wurde, beginnen ab
Januar 2011 erste Entkernungsarbeiten.

Ausweitung der Darlehen

Der Konzern WirttLeben hat in verstarktem Umfang in
die Anlageklasse Darlehen investiert. Der Bilanzwert er-
reichte 17,7 (Vj.17,4) Mrd €. Mit einem Anteil von 64,1

(Vj. 64,0) % stellen die Darlehen unverandert die bedeu-
tendste Anlageklasse im Kapitalanlagen-Portfolio dar. Da-
bei wurden tendenziell Forderungen gegen Banken abge-
baut und Darlehen offentlicher Schuldner erworben. Bei
Bankanlagen dominieren Forderungen, die durch eine ge-
setzliche Deckungsmasse oder durch Einlagensicherungs-
systeme geschitzt sind. Innerhalb der Anlageklasse ent-
fielen 2,1 (Vj. 2,2) Mrd € auf im Inland vergebene Hypo-
thekendarlehen.

AUFTEILUNG DER KAPITALANLAGEN DES KONZERNS WURTTLEBEN

in%

Finanzinstrumente
erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert

bewertet 6,2 Immobilien 4,8
Finanzinstrumente
jederzeit verduRerbar 24,5
Nach der Equity-
Methode bewertete
Finanzanlagen 04
Darlehen 64,1

,Finanzinstrumente jederzeit verauBerbar® ricklaufig

Der Bilanzwert der ,Finanzinstrumente jederzeit verau-
Rerbar” ging im abgelaufenen Geschaftsjahr auf 6,8 (V.
6,9) Mrd € zuriick. Dazu trugen insbesondere die festver-
zinslichen Wertpapiere bei, deren Bestand sich durch Ver-
aulerungen, Tilgungen und nicht zuletzt aufgrund stei-
gender Zinsen zum Jahresende von 57 auf 51 Mrd € ver-
minderte. Dabei wurde jedoch das Engagement bei 6f-
fentlichen Emittenten ausgebaut, es betrug zum Ende des
Berichtsjahres 2,7 (Vj. 2,4) Mrd €.
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Der Bilanzwert der Beteiligungen, die unter den ,Finanzin-
strumenten jederzeit verauRerbar” ausgewiesen werden,
nahm von 2831 auf 365,9 Mio € zu. Innerhalb dieser Positi-
on haben wir eine Beteiligung erworben, die eine Logistik-
immobilie halt. Daneben erfolgten weitere Dotierungen
unserer bereits bestehenden Private Equity-Engagements.
Wir haben aulRerdem neue Private Equity-Beteiligungen
im Umfang von knapp 30 Mio € gezeichnet. Ferner hat
sich der Konzern WirttLeben mit einem Zeichnungsvolu-
men von insgesamt 80 Mio € Uber Beteiligungskonstrukti-
onen erstmals im Bereich der ,Erneuerbaren Energien” en-
gagiert. Wir betrachten diese als aussichtsreiche und zu-
kunftsorientierte Investitionen mit stabilen Cash-Flows.
Neben den hieraus resultierenden wirtschaftlichen Chan-
cen streben wir damit einen Beitrag zu Nachhaltigkeit und
Umweltschutz an.

Derivative Finanzinstrumente

Im Konzern WirttLeben wurden auch im Jahr 2010 deriva-
tive Finanzinstrumente in Form von Futures, Optionen,
Swaps und Devisentermingeschaften eingesetzt. Diese
Geschafte dienten vor allem der Absicherung und Steue-
rung des Aktien-Exposures sowie der Absicherung von
Zins- und Fremdwdhrungspositionen. Dabei wurden die
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen beachtet. Die erfor-
derlichen organisatorischen Strukturen, insbesondere die
strikte Trennung von Handel und Abwicklung, waren je-
derzeit gegeben.

Verbessertes Ergebnis aus Kapitalanlagen

Die Stabilisierung in verschiedenen Segmenten der Fi-
nanzmarkte wirkte sich auch im Kapitalanlagenergebnis
aus, das auf 1,2 (Vj. 1,1) Mrd € anwuchs. Das Ergebnis aus
Immobilien verminderte sich auf 51,4 (Vj. 56,3) Mio €. Auf-
grund der neu erworbenen Objekte erhohten sich sowohl
die Mietertrage als auch die Abschreibungen. Das Verau-
Rerungsergebnis ermaRigte sich von 6,9 Mio € auf 1,6 Mio €.

Das Ergebnis aus den ,Nach der Equity-Methode bewerte-
ten Finanzanlagen® verschlechterte sich von 0,4 Mio € auf
—4,1 Mio €, was aus den anteiligen Jahresergebnissen der
assoziierten Unternehmen resultiert.

In der Anlagekategorie ,Darlehen” verbesserte sich das Er-
gebnis auf 7879 (Vj. 673,0) Mio €. Hierzu trugen aufgrund
des Bestandwachstums die von 6777 Mio € auf

704,8 Mio € angestiegenen Zinsertrage bei. AuBerdem

AG-LAGEBERICHT
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verringerten sich die Abschreibungen von 95,0 Mio € auf
28,0 Mio €, da sich im Bereich der Asset Backed Securities
die Situation deutlich entspannt hat.

Auch das Ergebnis aus den ,Finanzinstrumenten jederzeit
veraufSerbar nahm deutlich von 229,0 Mio € auf 4787

Mio € zu. Allein bei den festverzinslichen Wertpapieren er-

hohte sich im Rahmen von Bestandsumschichtungen der
Saldo aus VerauBerungsgewinnen und -verlusten von
51,6 Mio € auf 217,8 Mio €. Dieser Saldo verbesserte sich
bei den nicht festverzinslichen Wertpapieren von

—48,5 Mio € auf 2,3 Mio €. Es handelt sich dabei vor allem
um den Ergebnisbeitrag aus der VeraulRerung von Aktien.

Im Bereich der ,Finanzinstrumente erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet” ging das Ergebnis von
1771 Mio € auf —2,0 Mio € zurUck.

Dabei wirkte sich zunachst der Riickgang des Ergebnisses
aus Uberwiegend zu Absicherungszwecken abgeschlosse-
nen Derivatepositionen aus, das sich gegentiber dem Vor-
jahrvon —=70,3 Mio € auf —147] Mio € veranderte. Dies ist
unter anderem auf die zur Wahrungsabsicherung einge-
setzten Instrumente zurlckzufihren. Aufgrund der zu-
nachst im Jahresverlauf 2010 ausgepragten Schwache der
europaischen Wahrung, die im zweiten Halbjahr 2010 zu-
mindest zum Teil wieder ausgeglichen wurde, Gbertrafen
bei Wahrungsabsicherungen, die mehrfach angepasst
wurden, die Verluste die Gewinne. Im Vorjahr hingegen
prasentierte sich der Euro in einer insgesamt festen Ver-
fassung, was im Jahr 2009 zu entsprechend hohen Ertra-
gen aus Wahrungsabsicherungen fihrte.

Ferner verminderte sich das Ergebnis aus strukturierten
Produkten von 102,9 Mio € auf 40,0 Mio €. Es handelt sich
unter anderem hierbei um variabel verzinsliche Papiere,
deren Verzinsung aufgrund ihrer spezifischen Ausgestal-
tung im Jahr 2009 deutlich angestiegen war, was im Vor-
jahr zu einer entsprechenden Hoherbewertung gefihrt
hatte.

Bei den ebenfalls ,Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert" bewerteten Kapitalanlagen zur Bedeckung
fondsgebundener Versicherungsprodukte verminderte
sich gegenlber dem Vorjahr das Ergebnis von 134,7 Mio €
auf105,6 Mio €. Ursachlich hierfur war vor allem die sehr
differenzierte und weniger dynamische Entwicklung der
Aktienmarkte. Auch wirkten sich zum Jahresende die ge-
stiegenen Zinsen aus.
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Die Aufwendungen fur die Verwaltung von Kapitalanla-
gen gingen deutlich auf 73,5 (Vj. 82,8) Mio € zurlick. Dies
beruht ganz wesentlich auf verminderten Grundbesitz-
aufwendungen.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen ist unter Note Nr. 28 im
Konzernanhang ausfuhrlich dargestellt.

Stresstests der BaFin bestanden

Die Versicherungs-Gesellschaften des Konzerns Wurtt-
Leben haben alle von der Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) vorgeschriebenen Stresstests be-
standen.

ZUSAMMENFASSUNG DER VERMOGENS-,
FINANZ- UND ERTRAGSLAGE

Konzernergebnis

Der Konzerniiberschuss konnte im Geschaftsjahr deutlich
von 15,1 Mio € in 2009 auf 37,8 Mio € gesteigert werden.
Das IFRS-Ergebnis pro Aktie erhohte sich dadurch von

1,24 € auf 3]0 €,

Entscheidend fir die deutliche Verbesserung des
Konzernlberschusses war das hohere Ergebnis aus
Kapitalanlagen.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Durch die zuklnftig zu erwartenden erhohten Eigenmit-
telanforderungen im Rahmen von Solvency Il wird der Vor-
stand dem Aufsichtsrat und der Hauptversammlung vor-
schlagen, einen grof3en Teil des handelsrechtlichen Jahres-
uberschusses der Wirttembergische Lebensversicherung
AG zu thesaurieren. Ziel ist es, die Thesaurierungspolitik
fortzusetzen. Dadurch soll im Vorgriff auf Solvency Il ein
umfassender Eigenmittelpuffer geschaffen werden.

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Im Zusammenhang mit der Erfullung des Geschdfts-
zwecks werden die erforderlichen Methoden, Ablaufe und
Produkte permanent optimiert.

Risikoforschung betreiben wir durch Identifikation von
Megatrends im Rahmen unseres Emerging-Risk-Manage-
ment-Prozesses. Wir verweisen in diesem Zusammenhang
auf den Risikobericht ab Seite 33.

Detaillierte Angaben zu neu entwickelten Produkten be-
finden sich im Kapitel ,Produktangebot” ab Seite 10.
DarUber hinaus betreibt der Konzern WirttLeben keine
Forschung und Entwicklung.
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SONSTIGE ANGABEN

Nachtragsbericht

Vorgange, die fur die Beurteilung der Vermaogens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns WrttLeben von besonderer
Bedeutung gewesen waren, sind nach Schluss des Ge-
schaftsjahres bis zur Aufstellung des Konzernabschlusses
nicht eingetreten.

Angaben gemafs § 315 Abs. 4 HGB

Gemals § 315 Abs. 4 HGB sind — soweit fir die Wirttember-
gische Lebensversicherung AG relevant —folgende Aussa-
gen zum 31. Dezember 2010 zu machen:

Das Grundkapital der Wurttembergische Lebensversiche-
rung AG in Hohe von 32 000 000 € ist eingeteilt in

40 000 voll eingezahlte Inhaberstlickaktien mit einem An-
teil von 0,3 % am Grundkapital und in 12137 920 voll einge-
zahlte Namensstickaktien mit einem Anteil von 99,7 % am
Grundkapital. Die Ubertragung der auf den Namen lauten-
den Stuckaktien bedarf der Zustimmung des Vorstands, die
ohne Angabe von Griinden verweigert werden kann, § 5
Abs. 2 Satz 2 der Satzung. Nach dem deutschen Aktienrecht
(§ 67 AktC) gilt bei Namensaktien im Verhaltnis zur Gesell-
schaft als Aktionar nur, wer als solcher im Aktienregister
eingetragen ist. Wichtig ist dies unter anderem fur die Teil-
nahme an Hauptversammlungen und die Austbung des
Stimmrechts. Weitergehende Beschrankungen, die Stimm-
rechte oder die Ubertragung der Namens- oder der Inhaber-
stlckaktien betreffen, bestehen nicht. Jede Aktie gewahrtin
der Hauptversammlung eine Stimme. Die Anteile der Aktio-
nare am Gewinn der Gesellschaft bestimmen sich nach ih-
rem Anteil am Grundkapital (§ 60 AktG). Bei einer Erhdhung
des Grundkapitals kann die Gewinnbeteiligung neuer Aktien
abweichend von § 60 Abs. 2 AktG bestimmt werden. Der
Anspruch des Aktionars auf Verbriefung seines Anteils ist
gemal? § 5 Abs. 3 der Satzung ausgeschlossen.

Mehrheitsaktiondrin der Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG ist mit 72,42 % der Anteile die W&W AG. 9,86 %
der Aktien sind im Besitz der Landesbank Baden-Wirttem-
berg und 3,65 % im Besitz der Schweizerische Riickversiche-
rungs-Gesellschaft AG. Der Streubesitz betragt 14,07 %.

AG-LAGEBERICHT
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Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,
existieren nicht. Stimmrechtsmechanismen bei Arbeitneh-
merbeteiligungen bestehen nicht.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vor-
stands erfolgt gemaR § 6 Abs. 1der Satzung, §§ 84, 85 AktG
sowie §§ 5,73, 13d VAG. Satzungsanderungen erfolgen
grundsatzlich nach §§ 124 Abs. 2 Satz 2,133 Abs. 1,179 ff.
AktG sowie §§ 5,13,13d VAG. GemaR § 18 Abs. 2 der Satzung
in Verbindung mit § 179 Abs. 2 Satz 2 AktG werden Satzungs-
anderungsbeschlusse der Hauptversammlung jedoch mit
einfacher Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertrete-
nen Grundkapitals gefasst, falls nicht das Gesetz — wie fur
eine Anderung des Unternehmensgegenstands — zwingend
etwas anderes vorschreibt. Gemals § 179 Abs. 1Satz 2 in Ver-
bindung mit § 10 Abs. 10 der Satzung ist der Aufsichtsrat er-
machtigt, Satzungsanderungen, die nur die Fassung betref-
fen, zu beschlieBen. Der Vorstand verfugt lber keine tiber
die allgemeinen gesetzlichen Aufgaben und Berechtigungen
eines Vorstands nach deutschem Aktienrecht hinausgehen-
den Befugnisse.

Gemal § 5Abs. 5der Satzung ist der Vorstand fur die Dauer
von flnfJahren ab dem 31.Juli 2006 an ermachtigt, das
Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Aus-
gabe neuer Stuickaktien gegen Bareinlagen einmalig oder
mehrmals, insgesamt jedoch um héchstens 16 000 000 €,
zu erhohen (genehmigtes Kapital 2006). Dabei ist den
Aktionaren ein Bezugsrecht einzuraumen. Die neuen Aktien
konnen auch einem oder mehreren Kreditinstituten mit der
Verpflichtung angeboten werden, sie den Aktionaren zum
Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand
ist ermdachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzen-
betrage vom Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen. Im
Falle einer Kapitalerhohung werden Namensstickaktien
ausgegeben.

Gemaf § 5Abs. 6 der Satzung ist das Grundkapital um bis
zu 16 000 000 £, eingeteilt in bis zu Stlick 6 088 960 auf den
Namen lautende Stlckaktien, bedingt erhoht (bedingtes Ka-
pital 2010). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur durchge-
flhrt, soweit

= die Inhaber oder Glaubiger von Options- bzw. Wand-
lungsrechten oder die zur Optionsausubung bzw.
Wandlung Verpflichteten aus Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder
einem nachgeordneten Konzernunternehmen der
Gesellschaft aufgrund der Ermachtigung des Vor-
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stands durch Hauptversammlungsbeschluss vom

20. Mai 2010 bis zum 19. Mai 2015 begeben bzw. von
der Gesellschaft garantiert werden, von ihren Options-
bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen, oder

= die Inhaber oder Glaubiger von Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder
einem nachgeordneten Konzernunternehmen der
Gesellschaft aufgrund der Ermachtigung des Vor-
stands durch Hauptversammlungsbeschluss vom
20. Mai 2010 bis zum 19. Mai 2015 begeben bzw. von
der Gesellschaft garantiert werden, zur Optionsaus-
ubung bzw. Wandlung verpflichtet sind und diese Ver-
pflichtung erfillen, oder

= die Gesellschaft ein Wahlrecht ausibt, an die Inhaber
oder Glaubiger von Schuldverschreibungen oder
Genussrechten, die von der Gesellschaft oder einem
nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesell-
schaft aufgrund der Ermachtigung des Vorstands
durch Hauptversammlungsbeschluss vom 20. Mai 2010
bis zum 19. Mai 2015 begeben bzw. von der Gesellschaft
garantiert werden, ganz oder teilweise anstelle der
Zahlung des falligen Geldbetrags Aktien der Gesell-
schaft zu liefern,

und soweit nicht ein Barausgleich gewahrt oder eigene Akti-
en oder Aktien einer anderen borsennotierten Gesellschaft
zur Bedienung eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen
Aktien erfolgt zu dem nach Maligabe des vorstehend be-
zeichneten Ermachtigungsbeschlusses vom 20. Mai 2010 je-
weils zu bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis. Die
neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an,
in dem sie entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren
Einzelheiten der Durchfihrung der bedingten Kapitalerho-
hung festzusetzen. Von der Ermachtigung durch Hauptver-
sammlungsbeschluss vom 20. Mai 2010 zur Ausgabe von
Schuldverschreibungen oder Genussrechten darfim Hin-
blick auf das grundsatzliche Verbot der Fremdmittelaufnah-
me nur Gebrauch gemacht werden, wenn die Schuldver-
schreibungen oder Genussrechte so ausgestaltet sind, dass
das Kapital, das flr sie eingezahlt wird, die im Zeitpunkt der
Ausnutzung der Ermachtigung geltenden versicherungsauf-
sichtsrechtlichen Anforderungen fir die Anerkennung als Ei-
genmittel erfullt und die versicherungsaufsichtsrechtlich
zulassigen Aufnahmegrenzen nicht Uberschreitet. Ferner
darf von der Erméachtigung durch Hauptversammlungsbe-
schluss vom 20. Mai 2010 im Wege der Begebung von
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Schuldverschreibungen sowie von Genussrechten durch
nachgeordnete Konzernunternehmen und ihrer Garantie
durch die Gesellschaft nur Gebrauch gemacht werden,
wenn dies nach § 53¢ Abs. 3b Satz 7 VAG (oder einer etwai-
gen Nachfolgeregelung) zul3ssig ist. Im Falle einer Kapitaler-
hohung werden Namensstickaktien ausgegeben.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines
Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen,
bestehen nicht.

Bei einem Vorstandsmitglied besteht eine Change-of-Con-
trol-Klausel, die eine Entschadigungsvereinbarung fur den
Fall einer Ubernahme enthalt; im Ubrigen bestehen keine
Entschadigungsvereinbarungen, die fur den Fall eines Uber-
nahmeangebots mit den Mitgliedern des Vorstands oder
Arbeitnehmern getroffen wurden.

Fir weitere Einzelheiten wird auf den ausfihrlichen Vergu-
tungsbericht im Konzernanhang ab Seite 169 verwiesen.

Vergutungsbericht

Der folgende Bericht zur Verglitung von Vorstand und
Aufsichtsrat erfolgt nach den Regeln des Deutschen Cor-
porate Governance Kodex (DCGK) und umfasst zugleich
die nach Handelsrecht vorgesehene Offenlegung der Ge-
samtbezige.

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS

DES VORSTANDS

Unter Beachtung der seit Sommer 2009 in Kraft getrete-
nen zahlreichen neuen rechtlichen Rahmenbedingungen
sowie unter Berlcksichtigung der Empfehlungen des
DCGK hat der Aufsichtsrat in seiner Sitzung im Marz 2010
eine neue Ausgestaltung der Vergutungssystematik be-
ginnend mit dem Jahr 2010 flr den Vorstand beschlossen.
In Ubereinstimmung mit dem DCGK werden im Folgen-
den die Grundzlige des neuen Vergltungssystems fur den
Vorstand und die konkrete Ausgestaltung der einzelnen
Komponenten erlautert.

Im Einklang mit den neuen gesetzlichen Vorgaben und
den Empfehlungen des DCGK wird kiinftig das Vergu-
tungssystem fir den Vorstand einschlief3lich der wesentli-
chen Vertragselemente vom Aufsichtsratsplenum be-
schlossen. Der Personalausschuss, dem der Beschluss
nach alter Rechtslage oblag, fihrt alle fur den Beschluss
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notwendigen Vorbereitungen durch. Das Aufsichtsratsple-
num pruft das Vergltungssystem mindestens einmal
jahrlich.

Das Vergltungssystem des Vorstands setzt sich zusam-
men aus einer erfolgsunabhangigen und einer erfolgsab-
hangigen Komponente im Verhaltnis 4 zu 1. Die erfolgsun-
abhangige Komponente ist eine fixe Vergutung, die aus ei-
nem Festgehalt (pensionsberechtigt) und einer Zulage be-
steht. Die erfolgsabhangige Komponente wird in Form ei-
ner Zieltantieme gewahrt.

Die erfolgsabhangige Tantieme ist an ein Zielvereinba-
rungssystem gekoppelt. Die fir ein abgelaufenes Ge-
schaftsjahr zugeteilte Hohe der Tantieme eines Vor-
standsmitglieds hangt von der jeweiligen Erreichung der
betreffenden Unternehmensziele und Individualziele ab.
Die Bandbreite der Zielerreichung liegt zwischen O und
200 %. Die Unternehmensziele entsprechen der vom Auf-
sichtsrat der Wirttembergische Lebensversicherung AG
verabschiedeten Jahresplanung. Die Individualziele wer-
den zwischen dem einzelnen Vorstandsmitglied und dem
Aufsichtsrat abgestimmt. Das gesamte Konzept erlaubt
eine erfolgsabhangige und an operationalen ZielgroRen
orientierte Bemessung des variablen Vergltungsbestand-
teils und somit eine in hoherem Male leistungsorientierte
Vergutung.

Die fur die Zielvereinbarungen 2010 geltenden Zielgro3en
klassifizieren sich in kurz-, mittel- und langfristige Ziele
und richten sich nach Kennzahlen wie Jahresergebnis, Ver-
waltungskosten, Nettovertriebsleistung, wertorientierte
Beitragssumme, Cross-Selling Punkten sowie individuellen
Zielen. Die Gewichtung der Zielgrofen innerhalb der er-
folgsabhdngigen Vergtitung ist durch verstarkte Berlck-
sichtigung von Komponenten mit langfristiger Anreizwir-
kung auf Nachhaltigkeit ausgerichtet.

Die Auszahlung der erfolgsabhangigen Vergutung erfolgt
teilweise gestreckt: 50 % werden nach Feststellung des
Zielerreichungsgrades im Folgejahr sofort ausgezahlt, die
anderen 50 % des erfolgsabhangigen Vergltungsbestand-
teiles wird Uber einen Zeitraum von drei Jahren zurlickbe-
halten und unter den Vorbehalt von Verfallsklauseln ge-
stellt. Die Auszahlung des zurlckgehaltenen Betrages er-
folgt nur, wenn der W&W-Konzern in den betreffenden
dreiJahren ein durchschnittliches IFRS-Ergebnis nach
Steuern in Hohe von 100 Mio € p. a. und in keinem der drei
Jahre einen Verlust ausweist. Liegt das durchschnittliche
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Konzernergebnis unterhalb der Schwelle von 100 Mio €
oder weist der Konzern in einem oder mehreren Jahren ei-
nen Verlust aus, so verfallt der zurlickgehaltene Betrag fur
das betreffende Geschaftsjahr endgultig und vollstandig.
Die gestreckte Auszahlung betrifft erstmals die erfolgsab-
hangigen Vergutungsbestandteile flir das Geschaftsjahr
2010, die im Jahr 2011 bzw. 2014 zur Auszahlung anstehen.

Die Umstellung auf die neue Vergutungssystematik wur-
de mit Wirkung ab dem 1. Januar 2010 mit allen Vorstands-
mitgliedern aufller mit Herrn Dr. Kriegmeier vereinbart.
Mit Herrn Dr. Kriegmeier bestand eine Vereinbarung da-
hingehend, dass die Zulage und die erfolgsabhangige Tan-
tieme nach Feststellung des Zielerreichungsgrades durch
den Aufsichtsrat spatestens im Juni des Folgejahres aus-
gezahlt werden.

Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergutungen
wurden nicht gewahrt.

Die Dienstvertrage sind jeweils fur den Zeitraum der Be-
stellung abgeschlossen. Eine Kiindigung ist fur beide Sei-
ten mit einer Frist von einem Jahr vorgesehen, sobald das
Vorstandsmitglied das 60. Lebensjahr vollendet hat. Dari-
ber hinaus ist nur eine auf3erordentliche Kiindigung mog-
lich.

Als Nebenleistungen erhalten die Vorstande in der Regel
einen Dienstwagen, eine Gruppenunfallversicherung so-
wie eine Reisegepackversicherung und eine entsprechend
den Regularien fur die Arbeitnehmer der Wirttembergi-
schen Ubliche Versicherung in Form eines Tragerzuschus-
ses zur Pensionskasse samt Pauschalsteuer, soweit sie
freiwillig Mitglied sind.

Die Gesellschaft hat gemaR aktienrechtlicher Anforderun-
gen eine Versicherung zur Absicherung eines jeden Vor-
standsmitglieds gegen Risiken aus dessen beruflicher Ta-
tigkeit fir die Gesellschaft abgeschlossen. Mit Ausnahme
von Herrn Dr. Kriegmeier sieht die Versicherung einen
Selbstbehalt von 10 % des Schadens maximal aber 150 %
der festen jahrlichen Vergltung des Vorstandsmitglieds
vor.

Mit Ausnahme von Herrn Dr. Kriegmeier sind mit allen

Vorstandsmitgliedern Abfindungs-Caps fur den Fall der
vorzeitigen Vertragsbeendigung ohne wichtigen Grund
vereinbart. In diesem Fall entsprechen die Zahlungen an
die Vorstandsmitglieder einschlieRlich Nebenleistungen
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jeweils maximal dem Wert von zwei Jahresvergttungen
(Abfindungs-Cap) und liberschreiten nicht die Vergltung
fir die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages. Malgebend
fur die Berechnung des Abfindungs-Caps ist die gesamte
flr das Kalenderjahr gezahlte Vergiitung (Festgehalt, Zula-
ge und erfolgsabhangige Tantieme), das dem Kalender-
jahr, in dem die Vorstandstatigkeit endet, vorausging.

Bei Herrn Klaus Peter Frohmiiller besteht daneben eine
Change-of-Control-Klausel. Sollten sich die Anteilsverhalt-
nisse an der Gesellschaft dahingehend andern, dass ein
Aktionar, der heute keine oder weniger als 50 % der Aktien
halt, mehrals 50 % der Aktien erwirbt, so ist Herr
Frohmdller berechtigt, das Anstellungsverhaltnis durch
einseitige Erklarung vorzeitig zu beenden. In diesem Fall
erhalt er eine Einmalzahlung flr die vorzeitige Vertragsbe-
endigung in Hohe der bis zum reguldren Vertragsende zu
zahlenden Vergltung maximal aber 150 % des Abfin-
dungs-Caps.

Im Rahmen der Neuordnung des Pensionssystems im ge-
samten Konzern im August 2006 wurde ab November
2006 fur alle ab diesem Zeitpunkt in das Amt bestellten
Vorstande von der reinen Leistungszusage auf eine bei-
tragsorientierte Leistungszusage umgestellt. Die beitrags-
orientierte Leistungszusage ist an eine Ruckdeckungsver-
sicherung gekoppelt. Der Beitrag betragt 23 % des Festge-
halts. Uberbriickungsgelder nach Ausscheiden sind nicht
vorgesehen. Bei der Gesellschaft gilt das beitragsorien-
tierte System bei Dr. Jochen Kriegmeier und Dr. Ralf Kan-
tak. Bei Herrn Dr. Gutjahr und Frau Martin verbleibt es bei
der reinen Leistungszusage. Herr Klaus Peter Frohmuller
und Herr Norbert Heinen erhalten keine Altersversorgung.
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Das Ruhegehalt wird gewahrt mit Vollendung des 65. Le-
bensjahres, bei vorzeitigem Ausscheiden ab dem 61. Le-
bensjahr oder im Falle der Dienstunfahigkeit.

Bei der reinen Leistungszusage erhoht sich das Ruhegehalt
jeweils um die Prozentpunkte, um die die Tarifgehalter der
hochsten Tarifgruppe fur das private Versicherungsgewer-
be erhoht werden. Nach Beginn der Zahlung der Versor-
gungsbezuge ist die Erhohung begrenzt auf den Anstieg
des Preisindexes fur die Lebenshaltung zuzlglich 2 %. Bei
der beitragsorientierten Leistungszusage richtet sich die
Entwicklung der Beitrage nach der Entwicklung des Fest-
gehalts. Die laufenden Versorgungsleistungen werden
gem. § 16 Abs. 3 BetrAVG um 1% jahrlich angepasst.

Die Versorgung umfasst eine Witwen-/Witwerrente in
Hohe von 60 % des Ruhegehalts und eine Waisenrente
von in der Regel 20 %.

Auf die Versorgungsanspriiche von Herrn Dr. Gutjahr und
Frau Martin werden samtliche Anspriche auf betriebliche
Altersversorgungsleistungen gegen Dritte gleich aus wel-
chem Grund angerechnet.

Die Anspriiche auf Ruhegehalt und Hinterbliebenenver-
sorgung bei Herrn Dr. Gutjahr, Herrn Dr. Kriegmeier und
Frau Martin sind unverfallbar. Das gleiche gilt fir Herrn
Dr. Kantak, es sei denn er scheidet vor Erreichen der ge-
setzlichen Unverfallbarkeitsfrist auf eigenen Wunsch aus
der Gesellschaft aus.
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RISIKOBERICHT

m  Der Konzern WurttLeben ist sowohl nach internen
Risikotragfahigkeitsberechnungen als auch nach auf-
sichtsrechtlichen Malistaben solide kapitalisiert.

= Der Liquiditatsbedarf ist gesichert.

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

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

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG ist eine
Tochtergesellschaft der Wustenrot & Wirttembergische
AG (W&W ACG). Nach den Bestimmungen des Kreditwesen-
gesetzes, des Versicherungsaufsichtsgesetzes und der Fi-
nanzkonglomeraterichtlinie bildet die W&W-Gruppe ein Fi-
nanzkonglomerat. Daraus resultieren besondere Anforde-
rungen an das Risikomanagement und -controlling.

Das flr den Konzern Wurttleben zustandige Risikoma-
nagement und -controlling ist in einer zentralen Einheit in-
nerhalb des Geschaftsfeldes Versicherung geblindelt und
in die Risikosteuerung der W&W-Gruppe eingebunden.

Nachfolgend werden die Grundsatze und Gestaltungsele-
mente des Risikomanagementansatzes sowie die generel-
le Handhabung der wesentlichen Risiken innerhalb des
Konzerns WirttLeben beschrieben. Weitere Analysen und
Darstellungen der Risikosituation, welche sich aus interna-
tionalen Rechnungslegungsstandards ergeben, sind Seite
139 ,Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und
Versicherungsvertragen im Konzernanhang zu entneh-
men. Wir verweisen zusatzlich auf die Lageberichterstat-
tung der Wirttembergische Lebensversicherung AG, All-
gemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG und Karlsruher
Lebensversicherung AG.

Risikomanagement im Konzern WurttLeben

Es ist integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung,
Risiken gezielt und kontrolliert zu Gbernehmen und damit
die gesetzten Renditeziele zu erreichen. Im Konzern
WirttLeben besteht ein Ubergreifendes Risikomanage-
ment- und Risikocontrolling-System.

Unter Risikomanagement verstehen wir die Gesamtheit
aller organisatorischen Regelungen und Malinahmen zur
Risiko(friih)erkennung sowie zum Umgang mit den Risiken

AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

der unternehmerischen Betatigung. Das Risikocontrolling
ist Bestandteil des Risikomanagements und beinhaltet die
Aufgabe Risiken zu erfassen, zu analysieren, zu bewerten
und zu kommunizieren sowie die MaRnahmen zur Risiko-
steuerung zu Uberwachen.

AUFGABE UND ZIEL

Es ist das Ziel des Risikomanagements, die nachhaltige
Wertschopfung fur die Aktiondre zu fordern und sicherzu-
stellen, dass die Ansprliche von Kunden und Fremdkapital-
gebern jederzeit erfullbar sind. Das Risikomanagement
uberwacht die Risikotragfahigkeit und das Risikoprofil des
Konzerns WirttLeben. Es hat die Aufgabe Steuerungs-
und Handlungsimpulse zu liefern, wenn vom gewtinsch-
ten Risikoprofil abgewichen wird oder wenn die Risiko-
tragfahigkeit unter definierte Schwellenwerte fallt. Das
Risikomanagement tragt so zur Sicherung der Unterneh-
mensfortfihrung bei.

Es soll daruber hinaus die Reputation des Konzerns Wurtt-
Leben als Teil des Vorsorge-Spezialisten schiitzen. Der Ruf
der W&W-Cruppe als solider, verlasslicher und vertrau-
enswiurdiger Partner unserer Kunden ist ein wesentlicher
Faktor flr unseren nachhaltigen Erfolg.

RiISK MANAGEMENT FRAMEWORK

Die Risikostrategie der Geschaftseinheit Lebensversiche-
rung legt Mindestanforderungen an die risikopolitische
Ausrichtung und den risikopolitischen Rahmen des Kon-
zerns WurttLeben fest.

RISk MANAGEMENT FRAMEWORK

Uberblick

Risikostrategie Lebensversicherung Strategische Ebene

Group Risk Policy
Organisatorische Ebene
Risikohandbuch

Prozessuale Ebene
Arbeitsanweisungen

Abgeleitet aus der Geschaftsstrategie und der Risikostra-
tegie der W&W-Gruppe, beschreibt sie Art und Umfang
der wesentlichen Risiken in unserem Unternehmen. Sie
definiert Ziele, Risikotoleranz, Limite, Malinahmen und In-
strumente, um eingegangene oder zuklnftige Risiken zu
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handhaben. Die Risikostrategie der Geschaftseinheit Le-
bensversicherung wird durch den Vorstand der Wirttem-
bergische Lebensversicherung AG beschlossen und min-
destens einmal jahrlich im Aufsichtsrat erortert.

Grundsatzlich wird angestrebt, die Geschaftschancen mit
den damit verbundenen Risiken auszubalancieren, wobei
stets im Vordergrund steht, den Fortbestand des Kon-
zerns und seiner Unternehmen dauerhaft zu sichern. Ziel
ist es, bestandsgefahrdende oder unkalkulierbare Risiken
weitestgehend zu vermeiden. Der Konzern WirttLeben ist
in das gruppenweite Risikomanagementsystem des Fi-
nanzkonglomerats nach den gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Bestimmungen eingebunden.

In der Group Risk Policy sind differenzierte Anforderungs-
profile definiert, um sowohl die spezifischen Risikoma-
nagement-Erfordernisse in den Einzelunternehmen der
W&W-Gruppe als auch die Voraussetzungen fur die ganz-
heitliche Risikosteuerung abzubilden.

In unserem Risikohandbuch greifen wir diese Vorgaben
auf und beschreiben deren Umsetzung im Konzern Wurtt-
Leben. Damit ist auch die Konformitat unserer Risikostra-
tegie mit jener der W&W-Gruppe gewahrleistet.

Risk GOVERNANCE/RISIKOGREMIEN

Unsere Risk Governance ist in der Lage, unsere zentralen
und dezentralen Risiken zu steuern und gleichzeitig sicher-
zustellen, dass das Gesamtrisikoprofil mit den risikostrate-
gischen Zielsetzungen tbereinstimmt. Die folgende Grafik
veranschaulicht, wie die verantwortlichen Gremien bei risi-
kobezogenen Entscheidungen zusammenwirken.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller mit Fragen
des Risikomanagements befassten Personen und Gremien
haben wir klar definiert. Der Vorstand der Wiirttembergi-
sche Lebensversicherung AG ist oberstes Entscheidungs-
gremium des Konzerns WurttLeben in Risikofragen. Er legt
die relevanten geschafts- und risikostrategischen Ziele
sowie die wesentlichen Rahmenbedingungen im Risikoma-
nagement fest.

Einmal jahrlich vergewissert sich der Priifungsausschuss
der Wirttembergische Lebensversicherung AG, ob die Or-
ganisation des Risikomanagements in den jeweiligen Ver-
antwortungsbereichen angemessen ist.

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

Das Group Board Risk ist das zentrale Gremium zur Koordi-
nation des Risikomanagements und zur Uberwachung des
Risikoprofils in der W&W-Gruppe. Zur Liquiditatssteuerung
der W&W-Gruppe ist ein Group Liquidity Committee etab-
liert. Dieses setzt sich aus Vertretern der Einzelunterneh-
men zusammen. Es ist fr die Ubergreifende Liquiditats-
steuerung der W&W-Gruppe zustdndig und arbeitet Emp-
fehlungen fur die Sitzungen des Group Board Risk aus.

Als zentrales Gremium dient das Group Compliance Com-
mittee der Verkntpfung von Rechtsabteilung, Compliance,
Revision und Risikomanamgent. Der Compliance-Beauf-
tragte berichtet dem Vorstand der Wiirttembergische
Lebensversicherung AG und dem Group Board Risk jeweils
direkt Uber Compliance-Risiken.

RISk BOARD STRUKTUR

Uberblick

Group Liquidity Committee

Risk Board
Konzern

X Group Compliance Committee
Group Board Risk

AN
I Information und Beratung

Risiko-Controlling-

Einheit Konzern Konzern-Risikomanagement

Information tiber
gruppenrelevante
Risikosachverhalte

| | |
Risk Board BausparBank Versicherungen Tschechien
Einzeluntemehmen Risk Board Risk Board Risk Board

Information und Beratung

Information und Beratung Information und Beratung

Risiko-
Controlling-Einheit
Einzelunternehmen

Controlling /
Unternehmenssteuerung

Controlling /

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

Das Risk Board Versicherung als das zentrale Gremium zur Ko-
ordination des Risikomanagements des Konzerns WurttLeben
unterstutzt den Vorstand der Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG in Risikofragen. Standige Mitglieder des Risk Board
Versicherung sind die fiir das Risikomanagement und angren-
zende Bereiche im Geschaftsfeld Versicherung verantwortli-
chen Vorstande und Fuhrungskrafte sowie Vertreter des Risi-
kocontrollings. Das Gremium findet sich einmal pro Monat zu-
sammen, bei Bedarf werden Ad-hocSondersitzungen einberu-
fen. Das Risk Board Versicherung tberwacht das Risikoprofil
des Geschdftsfeldes Versicherung, dessen angemessene Kapi-
talisierung und die Liquiditatsausstattung. Darlber hinaus
werden dort unter Leitung des Chief Risk Officer (CRO) Lo-
sungsvorschlage erarbeitet, Empfehlungen an den Vorstand
ausgesprochen und die Weiterentwicklung des gesamten Risi-
komanagement-Systems vorangetrieben.

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

Das Prinzip der Funktionstrennung setzen wir durch eine
strikte Trennung von risikonehmenden (zum Beispiel Kapi-
talanlagen, aktive Rickversicherung) und risikotuberwa-
chenden Einheiten (Controlling, Rechnungswesen, Risiko-
management) um.

Durch festgelegte Berichtsformen und -wege gewahrleis-
ten wir die regelmaliige und zeitnahe Kommunikation
zwischen den Risikogremien, ihren Risikocontrollingeinhei-
ten und der Geschaftsleitung. Funktionsfahigkeit, Ange-
messenheit und Effektivitat unseres Risikomanagement-
systems werden regelmalf3ig durch interne Revisionen
uberpruft. Die externe Revision Uberpruft die Einrichtung
eines Risikofriiherkennungssystems.

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

RISIKOGREMIEN

Uberblick

Vorstand

Legt Risikostrategie fest

Wiirttembergische
W, | ebens-
versicherung AG

Risikoappetit, Kapitalallokation

Entscheidet iiber Konzernrisikoneigung,

m Verabschiedet Risikohandbuch

u Verabschiedet Ziele fiir interne und externe
Kapitaladaquanz

m Berdt Vorstand in Risikofragen
Risikosteuerung

Geschaftsfeldes

m Empfiehlt und veranlasst MaBnahmen zur

= Uberwacht das Risikoprofil auf Ebene des

T Information und Beratung

m Berét tber Risikohandbuch und Risikobericht
m Fungiert als Schnittstelle zu Group Board Risk

T Information und Beratung

Risikomanagement Berat das Risk Board Versicherung

>

management fest

fahigkeitsmodell

Steuerung Risk Management Framework

Legt einheitliche Standards im Risiko-

m Misst aggregierte Risiken im Risikotrag-

m Erarbeitet Risikostrategie und Risikolimits
m Fiihrt Risikoberichterstattung durch

T Information

l Operative Einheiten

—'

m Eigenstandige Risikoidentifikation und -bewertung
| m Berichten Risikoprofil an Risikomanagement

m Risikosteuerung im Rahmen der vorgegebenen
Gruppenstandards, Linien- und Limitsysteme
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GRENZEN DES RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS

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

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

Modellierungsrisiko. Zur Risikomessung und -steuerung
werden Uberwiegend branchenubliche Modelle verwen-
det. Die Modelle nutzen Annahmen, um die Komplexitat
der Wirklichkeit zu reduzieren. Sie bilden nur die als we-
sentlich betrachteten Zusammenhange ab. Insofern be-
steht sowohl das Risiko der Wahl von ungeeigneten An-
nahmen als auch ein Abbildungsrisiko, wenn relevante Zu-
sammenhadnge unzureichend in den Modellen reflektiert
werden. Die W&W-Gruppe mindert die Modellrisiken
durch eine sorgfaltige Model Governance. Durch eine Mo-
del Change Policy wird die Modellentwicklung einer stan-
dardisierten und nachvollziehbaren Dokumentation un-
terzogen. Die Policy regelt die Prozesse bei Anderungen
des internen Risikotragfahigkeitsmodells auf Ebene der
W&W-Gruppe, inklusive der fir seine Kalibrierung in den
Einzelunternehmen vorgehaltenen Verfahren, Modelle
und Daten. Modellanderungen werden anhand ihrer Be-
deutung in Kategorien nach Wesentlichkeit klassifiziert.
Fir jede Kategorie sind spezifische Anzeige- und Geneh-
migungspflichten vorgesehen. Entsprechend der Klassifi-
zierung werden strukturierte Anderungs- und Informati-
onsprozesse durchlaufen. Die Ubernahme wesentlicher
Modellanderungen in das interne Risikotragfahigkeitsmo-
dell bedarf einer Genehmigung durch das Group Board
Risk. Validierungs- und Backtesting-Verfahren werden ein-
gesetzt, um Modellrisiken zu begrenzen . Die MaBnahmen
mindern das Modellierungsrisiko bei der Risikomessung
und -steuerung. Sie kdnnen es jedoch nicht vollstandig
kompensieren.

Mensch. Darliber hinaus kann die den unternehmerischen
Entscheidungsprozessen immanente menschliche Urteils-
bildung trotz der implementierten Kontrollmalinahmen

(zum Beispiel internes Kontrollsystem, Vier-Augen-Prinzip)
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fehlerhaft sein, sodass in der Unberechenbarkeit des
menschlichen Handelns ein Risiko besteht. Ebenso be-
steht ein Risiko in der Unwagbarkeit der Richtigkeit der ge-
troffenen Entscheidungen (menschliches Verhaltensrisiko).
Aufgrund dessen sind — ungeachtet der grundsatzlichen
Eignung unseres Risikomanagementsystems — Umstande
denkbar, unter denen Risiken nicht rechtzeitig identifiziert
werden oder eine angemessene Reaktion darauf nicht
zeitnah erfolgt.

Risikomanagement-Prozess

RISIKOMANAGEMENT-KREISLAUF

Prozessschritte

Berichterstattung 5 Identifikation

Uberwachung 4 2 Beurteilung

3 Risikonahme/Steuerung

L . 2

Der Risikomanagement-Prozess basiert auf der Risikostra-

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

Risikolberwachung sowie Risikoberichterstattung.

RISIKOIDENTIFIKATION

Im Rahmen der Risikoinventarisierung erfassen, aktualisie-
ren und dokumentieren unsere Einzelgesellschaften regel-
maRig eingegangene oder potenzielle Risiken. Uber einen
implementierten Relevanzfilter werden Risiken als we-
sentliche und unwesentliche Risiken klassifiziert. Bei der
Einschatzung beurteilen wir, inwiefern Einzelrisiken in ih-
rem Zusammenwirken oder durch Kumulation (Risikokon-
zentration) wesentlichen Charakter annehmen kénnen.

RISIKOBEURTEILUNG

Je nach Art des Risikos setzen wir verschiedene Risiko-
messverfahren ein, um Risiken quantitativ zu evaluieren.
Nach Moglichkeit erfolgt die Risikomessung mittels sto-
chastischer Verfahren und unter Anwendung des Risiko-
mafRes Value at Risk (VaR). Derzeit ermitteln wir Markt-
preis- und Adressrisiken mit diesem Ansatz. Fur die Ubri-
gen Risikobereiche verwenden wir analytische Rechen-
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oder aufsichtsrechtliche Standardverfahren sowie Exper-
tenschatzungen. So werden beispielsweise die im Rahmen
der Risikoinventur identifizierten Risiken anhand von Ein-
trittswahrscheinlichkeiten und Schadenpotenzialen
bewertet. Im Rahmen von risikobereichsbezogenen und
risikobereichstibergreifenden Stressszenarien werden re-
gelmaRig Sensitivitats- und Szenarioanalysen durchge-
fuhrt. Kennzahlenanalysen erganzen das Instrumentarium
der Risikobeurteilung.

RISIKONAHME UND RISIKOSTEUERUNG

Unter Risikosteuerung verstehen wir, die Risikostrategien
in den risikotragenden Geschaftseinheiten operativum-
zusetzen. Die Entscheidung uber die Risikonahme erfolgt
im Rahmen der in der Geschaftsstrategie festgelegten
Handlungsfelder auf dezentraler Ebene. Auf Grundlage
der Risikostrategie steuern die jeweiligen Fachbereiche die
Risikopositionen. Um die Risikosteuerung zu stitzen, wer-
den Schwellenwerte, Ampelsystematiken sowie Limit- und
Liniensysteme eingesetzt.

Als wesentliche Steuerungsgroen werden neben dem
IFRS-Ergebnis RisikogroRen wie die aufsichtsrechtliche und
okonomische Risikotragfahigkeit sowie geschaftsfeldspezi-
fische Kennzahlen herangezogen. Um Ertrags- und Risiko-
steuerung im Sinne der wertorientierten Steuerung zu ver-
kntpfen und unsere Entscheidungen zu fundieren, fiihren
wir erganzende Analysen mit einem RORAC-Ansatz durch.

RISIKOUBERWACHUNG

Wir Uberwachen laufend, ob die risikostrategischen und
risikoorganisatorischen Rahmenvorgaben eingehalten wer-
den und ob die Qualitat und Gute der Risikosteuerung ange-
messen ist. Aus diesen Kontrollaktivitdten tber quantifizier-
bare und nicht quantifizierbare Risiken werden Handlungs-
empfehlungen abgeleitet, sodass wir friihzeitig korrigierend
eingreifen und somit die in der Geschafts- und Risikostrate-
gie formulierten Ziele erreichen konnen. Die im Risikogremi-
um vereinbarten Handlungsempfehlungen werden von der
Risikocontrollingeinheit nachgehalten und Uberprift.

Wesentliche Grundlage fur die Uberwachung unseres Ge-
samtrisikoprofils und die 6konomische Kapitalisierung ist
unser internes Risikotragfahigkeitsmodell. Die Fahigkeit, die
eingegangenen Risiken mit ausreichend Kapital zu unterle-
gen, wird durch das Risikomanagement laufend verfolgt. Er-
ganzend Uberwachen wir die Risikotragfahigkeit mittels
aufsichtsrechtlicher Verfahren (zum Beispiel Solvency I). Die

AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Entwicklung der zukiinftigen aufsichtsrechtlichen Modelle
im Versicherungsbereich verfolgen wir im Rahmen der Vor-
bereitung auf Solvency II.

RISIKOBERICHTERSTATTUNG

Alle wesentlichen Risiken des Konzerns WurttLeben wer-
den zeitnah und regelmaRig an die Vorstande der Einzel-
gesellschaften sowie deren Aufsichtsrate kommuniziert.
Das Risikoberichtssystem wird erganzt durch ein Verfah-
ren zur Ad-hocRisikokommunikation. Von neuen Gefah-
ren oder auBerordentlichen Veranderungen der Risikositu-
ation, die unsere festgelegten internen Schwellenwerte
uberschreiten, erfahren die Vorstandsgremien dadurch
sehr zeitnah.

Kapitalmanagement im Konzern
WirttLeben

Im Konzern WiirttLeben wird Risikokapital vorgehalten. Es
dient dazu, Verluste zu decken, falls eingegangene Risiken
eintreten sollten. Das Risikomanagement steuert und
uberwacht das Verhaltnis von Risikokapital und Risiko-
kapitalbedarf, der sich aus der Gefahr von Verlusten bei
eingegangenen Risiken ergibt (Kapitaladaquanz, Risiko-
tragfahigkeit). Die Steuerung erfolgt parallel aus zwei
Blickwinkeln.

Bei der aufsichtsrechtlichen Kapitaladaquanz wird das
Verhdltnis von regulatorisch bendtigtem Kapital zu den
regulatorisch anerkannten Solvabilitatsanforderungen be-
trachtet. Dazu sind die Vorschriften des Versicherungs-
aufsichtsgesetzes (VAG) anzuwenden.

Im Rahmen der 6konomischen Kapitaladdquanz wird — ba-
sierend auf einem internen Risikotragfahigkeitsmodell —
ein okonomischer Risikokapitalbedarf ermittelt und dem
vorhandenen 6konomischen Kapital gegentibergestellt.

ZIELSETZUNG

Unser Kapitalmanagement zielt darauf ab:

= die regulatorischen Mindestkapitalanforderungen zu
erfullen,

m eine angemessene Risikotragfahigkeit basierend auf
dem internen Risikotragfahigkeitsmodell zu sichern,

= eine adaquate Verzinsung des IFRS Eigenkapitals zu
ermoglichen, sowie

= die Kapitalflexibilitat zu gewahrleisten.
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AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADAQUANZ

Aus den aufsichtsrechtlichen Vorschriften ergeben sich
Anforderungen an die Kapitalausstattung. Nachfolgende
Tabelle zeigt die aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalkenn-
ziffern der Unternehmen des Konzerns WurttLeben.

Im Berichtsjahr 2010 haben ebenso wie im Vorjahr alle Un-
ternehmen des Konzerns WiirttLeben, die der Beaufsichti-
gung unterliegen, die aufsichtsrechtlichen Mindestkapi-
talanforderungen erfullt. Fir die Einzelunternehmen des
Konzerns WirttLeben werden interne Mindestsolvabili-
tatsquoten festgelegt, um die steigenden Kapitalanforde-
rungen proaktiv zu antizipieren. Diese Solvabilitatsquoten
sollen 150 % nicht unterschreiten, um im Hinblick auf er-
wartete groere Schwankungen aus Solvency Il-Anforde-
rungen gut positioniert zu sein.

Interne Berechnungen, die auf Basis der vorldufigen Daten
fr 2010 sowie auf der Hochrechung beziehungsweise Pla-
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nung flr 2011 und 2012 beruhen, zeigen, dass den auf-
sichtsrechtlichen Mindestanforderungen an die Eigenmit-
telausstattung auch im Planzeitraum entsprochen wird.

Um den potenziellen Kapitalbedarf fir den Konzern
WaurttLeben zu antizipieren und proaktiv auf steigende re-
gulatorische Kapitalanforderungen reagieren zu konnen,
beobachten wir intensiv die aktuellen Regulierungsvor-
schlage. Insbesondere vor dem Hintergrund der Entwick-
lungen aus Solvency Il eruieren wir Optionen zur Reduzie-
rung unseres Kapitalisierungsrisikos. Zur Quantifizierung
der Kapitalisierungsrisiken entwickeln wir verschiedene
Szenarien, die aktuelle und sehr bedeutende Regulie-
rungsvorschlage fur die W&W-Gruppe aufgreifen.

Der bereits sich heute abzeichnenden gesteigerten Volati-
litat der Eigenkapitalanforderungen begegnen wir zudem
mit gezielten MaBnahmen der Innen- und AuBenfinanzie-
rung zur Steigerung der Eigenmittel.

AUFSICHTSRECHTLICHE SOLVABILITAT

VORHANDENE EIGENMITTEL

SOLVABILITATSFORDERUNGEN

UNTERNEHMEN GEMAss VAG GEMAss VAG VERHALTNISSATZ
in Mio € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Wiurttembergische Lebensversicherung AG* 17114 1620,6 998,6 979,2 171,4 % 165,5%
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG* 28,7 24,2 16,3 13,1 176,5 % 185,4 %
Karlsruher Lebensversicherung AG? 41,6 34,8 25,9 24,5 161,0 % 142,1 %

1 Mindestkapitalanforderungen von 100,0 %.

OKONOMISCHE KAPITALADAQUANZ

Zur quantitativen Beurteilung des Gesamtrisikoprofils ha-
ben wir ein barwertorientiertes Risikotragfahigkeitsmodell
entwickelt. Basierend auf den Berechnungen des internen
Risikotragfahigkeitsmodells wird das zur Verfligung ste-
hende Risikokapital allokiert und entsprechende Limite ab-
geleitet.

Nach Verabschiedung der Limite durch den Vorstand der
Wurttembergische Lebensversicherung AG erfolgt die ope-
rative Umsetzung der Limite im Risikomanagementkreis-
lauf. Die bemessenen Risikokapitalanforderungen werden
den abgeleiteten Limiten gegenubergestellt, um sicherzu-
stellen, dass die Risikonahme die daflr vorgesehenen Kapi-
talbestandteile nicht Gberschreitet. Die Auslastung der Li-
mite wird durch die Abteilung Controlling/Risikomanage-

ment der Wurttembergische Versicherung AG sowie uber-
greifend durch das Konzernrisikomanagement tberwacht.

Die im Lagebericht 2010 erstmaligen quantitativen Anga-
ben zum Risikoprofil und zur Risikotragfahigkeitsquote
stellen eine Uber die gesetzlichen Vorschriften hinausge-
hende freiwillige Angabe dar. Wir verstehen diese als einen
zusdtzlichen Beitrag zu einer transparenten Risiko-
kommunikation gegentber unseren Kunden, Aktiondren
und weiteren Stakeholdern. Die Risikolage wird auf Basis
der fur die interne Risikosteuerung und Risikoberichter-
stattung von der Unternehmensleitung verwendeten Da-
ten dargestellt. Die nach einheitlichem Ansatz ermittelten
wesentlichen Risiken werden zu einem Risikokapitalbedarf
aggregiert und den finanziellen Mitteln gegentibergestellt,
die zur Risikoabdeckung zur Verfligung stehen.
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Bei der Risikotragfahigkeitsmessung werden die im Kon-
zern WirttLeben neben der Wirttembergische Lebensver-
sicherung AG stehenden Unternehmen im Rahmen der
Modellierung des Marktpreisrisikos (Risikoart Beteiligungs-
risiko) quantifiziert. Im Wesentlichen handelt es sich hier-
bei um die Karlsruher Lebensversicherung AG sowie die All-
gemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG.

Value at Risk. Die Risikomessung erfolgt mit dem Value at
Risk-Ansatz. Das Risiko wird dabei als die negative Abwei-
chung des Verlustpotenzials vom statistischen Erwar-
tungswert bei gegebenem Sicherheitsniveau gemessen.
Der Value at Risk gibt somit an, welchen Wert der uner-
wartete Verlust einer bestimmten Risikoposition (zum
Beispiel eines Portfolios von Wertpapieren) mit einer
gegebenen Wahrscheinlichkeit und in einem gegebenen
Risikohorizont nicht Uberschreiten wird. In Anlehnung an
Solvency Il verwendet die Wirttembergische Lebensver-
sicherung AG in der VaR-Messung seit 2010 ein Konfidenz-
niveau von 99,5 %. Der Risikohorizont bildet den Zeitraum,
innerhalb dessen mogliche Ereignisse und ihr Einfluss auf
die Risikotragfahigkeit des Unternehmens betrachtet
werden. Die Risikotragfahigkeit der Wirttembergische
Lebensversicherung AG wird auf einem Risikohorizont von
einem Jahr weitgehend stochastisch ermittelt.

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG strebt im
Rahmen ihrer Risikostrategie eine Risikotragfahigkeitsquo-
te von Uber 125 % an. Unsere Berechnungen auf Basis des
internen Risikotragfdhigkeitsmodells weisen zum Stichtag
31. Dezember 2010 aus, dass hinreichend finanzielle Mittel
zur Verfugung stehen, um unsere Risiken abzudecken. Die
Risikotragfahigkeitsquote betragt 185 %.

AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Risikoprofil und wesentliche Risiken

Unser interner Risikokapitalbedarf verteilt sich zum 31. De-
zember 2010 wie folgt:

R1sIKOPROFIL WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

in%

Operationelles Risiko 2

Versicherungs-
technisches Risiko 24

Marktpreisrisiko 58

Adressrisiko 16 v

Marktpreisrisiken stellen wegen des Volumens unserer Ka-
pitalanlagebestande den beherrschenden Risikobereich
dar.

Um unsere Risiken transparent darzustellen, fassen wir
gleichartige Risiken gruppenweit einheitlich zu sogenann-
ten Risikobereichen zusammen. Fur das Geschaftsfeld
Versicherung haben wir nachfolgende Risikobereiche als
wesentlich identifiziert:

= Marktpreisrisiken,

m Adressrisiken,

= versicherungstechnische Risiken,
m operationelle Risiken,

= strategische Risiken,

= Liguiditatsrisiken.

Die Risikosituation im Konzern WurttLeben stellt sich, ge-
gliedert nach Bereichen, wie folgt dar:
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RISIKOLANDSCHAFT DES KONZERNS WURTTLEBEN

Uberblick Risikobereiche

| Gesamtrisikoprofil

Marktpreisrisiken Adressrisiken Versicherungs- Strategische Risiken
technische Risiken

m Kostenrisiko
m Biometrisches Risiko
m Kalkulationsrisiko

® Zinsanderungs-/ = Adressausfallrisiko

Zinsgarantierisiko = Bonitétsinderungs-
m Fremdwahrungsrisiko risiko

m Aktienkursrisiko m Credit-Spread-Risiko
= Immobilienpreisrisiko| ' = Forderungs-
m Beteiligungsrisiko ausfallrisiko

Operationelle
Risiken

Liquiditatsrisiken

m Personalrisiko
m Prozessrisiko
m Systemrisiko

u Absatz- und = Projektrisiko
[ ]
|

= Zahlungsunfahig-
keitsrisiko

m Marktliquiditatsrisiko

= Kosten- und Ertrags-
risiko
m Geschiftsrisiko

Bestandsrisiko .o
Externe Ereignisse

= Reputationsrisiko Rechtsrisiko

m Politisches/gesell-
schaftliches Risiko

m Beschaffungsrisiko

MARKTPREISRISIKEN

m Zinsanderungs- und Zinsgarantierisiko als wesentli-
ches Risiko des Konzerns WiirttLeben durch aktives
Asset-Liability-Management reduziert.

m Aktienportfolio weitestgehend gesichert.

Unter Marktpreisrisiken verstehen wir mogliche Verluste,
die sich aus der Unsicherheit Uber die zuklnftige Entwick-
lung von Zinsen, Aktien- und Devisenkursen oder Immobi-
lienpreisen ergeben.

MARKTPREISRISIKO

Systematisierung

Aktienrisiko

Beteiligungsrisiko

Marktpreisrisiken

(Zinsgarantierisiko) gegentiber den Kunden erfullt werden
mussen. Bei Zinssenkungen andererseits reagieren lang-
laufende Verpflichtungen mit starkeren Wertanderungen
als die Kapitalanlagen mit der Folge von sinkenden
6konomischen Eigenmitteln.

Durch risikomindernde MaRnahmen, beispielsweise die
sukzessiv verlangerte Duration unserer zinstragenden Ak-
tiva, wurde unser Risiko bei Niedrigzinsszenarien erheblich
reduziert. Trotz des gegen Ende 2010 zu verzeichnenden
Zinsanstieges beobachten wir das weiterhin als niedrig
einzuschatzende Zinsniveau kritisch. Zur Beurteilung der
Marktpreisrisiken flhren wir fur unsere festverzinslichen
Anlagen (inklusive der zinsbezogenen Derivate) regelma-
Rig Simulationen durch, die uns die Wertveranderung un-
seres Portfolios in Abhangigkeit von Marktschwankungen
aufzeigen. Dabei gehen wir als Stressannahme per 31. De-
zember 2010 von einer Veranderung der jeweiligen Zins-
strukturkurve um +/= 50 beziehungsweise +/—100 Basis-
punkte aus.

Zinsanderungs-/Zinsgarantierisiko. Bei einem anhaltend
niedrigen Zinsniveau kénnen mittelfristig Ergebnisrisiken
entstehen, da Neu- und Wiederanlagen nur zu niedrigeren
Zinsen erfolgen konnen, gleichzeitig aber die bisher zuge-
sagten Zinssatze beziehungsweise Zinsverpflichtungen

. L ZINSANDERUNG MARKTWERTANDERUNG
Immobilienpreisrisiko

Anstieg um 50 Basispunkte —862,7 Mio €

Fremdwéhrungsrisiko Anstieg um 100 Basispunkte —1668,3 Mio €

Rickgang um 100 Basispunkte +1916,9 Mio €

Rickgang um 50 Basispunkte +924,7 Mio €

In folgender Tabelle ist die Wirkung einer Zinsanderung
auf die wesentlichen Aktiv- und Passivpositionen der Bi-
lanz in vereinfachter Weise dargestellt.
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MARKTWERTVERANDERUNG

MARKTWERTVERANDERUNG
DER BARWERTIGEN

ZINSANDERUNG ALLER RENTENPAPIERE LEISTUNGSVERPFLICHTUNGEN SALDO
n Mio €

Anstieg um 100 Basispunkte -1668,3 —2551,2 +882,9
Anstieg um 50 Basispunkte —862,7 —13455 +482,8
Rickgang um 50 Basispunkte +924,7 +1509,3 —584,6
Rickgang um 100 Basispunkte +1916,9 +3211,9 —12949

Beteiligungsrisiko. Wertanderungen bei Beteiligungen
(Abschreibungen) oder der Ausfall von Dividenden fiihren
zu Beteiligungsrisiken. Die einzelnen Engagements unse-
res Beteiligungsportfolios unterliegen einem intensiven
und systematischen Monitoring.

Aktienrisiko. Plotzliche und starke Kursriickgange an den
Aktienmarkten konnen die Risikotragfahigkeit des Kon-
zerns WirttLeben in Form von ergebniswirksamen Ab-
schreibungen beeintrachtigen. Das hohe Sicherungsni-
veau unseres Aktienportfolios wurde 2010 beibehalten. An
der Erholung der Aktienmarkte im Jahresverlauf konnten
wir partizipieren.

Zur Beurteilung der Marktpreisrisiken flhren wir fir unse-
re Aktienbestande (inklusive der aktienbezogenen Deriva-
te) regelmalRig Simulationen durch, die uns die Wertver-
anderung unseres Portfolios in Abhangigkeit von Markt-
schwankungen aufzeigen. Dabei gehen wir als Stressan-
nahme per 31. Dezember 2010 von einer Kursschwankung
von +/—10 beziehungsweise +/—20 % aus.

AKTIENKURSVERANDERUNG MARKTWERTANDERUNG
Anstiegum 20 % +119,2 Mio €
Anstiegum 10 % +62,8 Mio €
Rickgang um 10 % —63,8 Mio €
Rickgang um 20 % —118,7 Mio €

Fremdwahrungsrisiko. Aus offenen Nettodevisenpositio-
nen in global ausgerichteten Investmentfonds sowie aus
Fremdwahrungsanleihen konnen Fremdwahrungsrisiken
resultieren. Fremdwahrungsanlagen sind fir unser Ge-
samtanlageportfolio nur von untergeordneter Bedeutung.
Entsprechend unserer strategischen Ausrichtung konzent-
rieren wir unser Fremdwahrungsexposure auf danische
Kronen, US-Dollar, britische Pfund und japanische Yen. Im
Rahmen von einzelnen Fondsmandaten sind wir mit ei-

nem kleinen Anteil in weiteren Wahrungen engagiert. Die
uberwiegenden Teile unseres Fremdwahrungsexposures
sind gegen Wechselkursschwankungen abgesichert.

Immobilienpreisrisiko. PIotzliche und starke Rickgdange
der Immobilienpreise kénnen die Ergebnissituation und
die Risikotragfahigkeit beeintrachtigen. Unser diversifi-
ziertes Immobilienportfolio erganzt unser Kapitalanlage-
portfolio. Das Risiko schatzen wir aufgrund unserer fast
ausschlieBlichen Investmenttatigkeit in I-a-Lagen als
grundsatzlich gering ein.

Strategische Asset-Allocation. Die Grundlage unserer Ka-
pitalanlagepolitik bildet die strategische Asset-Allocation.
Wir legen dabei Wert auf eine angemessene Mischung
und Streuung von Assetklassen. Bei unseren Kapitalanla-
gen verfolgen wir eine sicherheitsorientierte Anlagepoli-
tik. Im Vordergrund stehen die Ziele, ausreichende Liquidi-
tat zu wahren und die erforderliche Mindestverzinsung
sicherzustellen. Chancen nutzen wir im Rahmen eines kal-
kulierbaren und angemessenen Risiko-Rendite-Verhaltnis-
ses.

Fir die Unternehmen der W&W-Gruppe gilt der Grund-
satz, dass Marktpreisrisiken nur Gbernommen werden,
wenn sie innerhalb der gesetzten Limite liegen und die da-
mit verbundenen Chancen abgewogen wurden. Um
Fremdwahrungsrisiken einzugrenzen, investieren wir
schwerpunktmallig in Kapitalanlageprodukte innerhalb
des Euro-Raums. Der Fokus unserer Immobilienanlagen
liegt auf Direktanlagen im Inland mit stabiler Wertent-
wicklung und hoher Fungibilitat.

Organisation. Die Verabschiedung der strategischen
Asset-Allocation erfolgt durch den Vorstand sowie bei der
Wirttembergische Lebensversicherung AG durch den Pri-
fungsausschuss des Aufsichtsrates. Die operative Steue-
rung erfolgt durch die Abteilung Finanzsteuerung der
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Wurttembergische Lebensversicherung AG. Diese manda-
tiert die operativen Abteilungen Immobilien, Hypotheken
und die W&W Asset Management GmbH sowie gegebe-
nenfalls externe Fondsmanager mit deren Umsetzung.

Das Immobilien-Portfoliomanagement entwickelt fur die
Assetklasse Immobilien Investitionskonzepte. Die Abtei-
lung Controlling/Risikomanagement der Wirttembergi-
sche Versicherung AG fungiert flr das gesamte Anlage-
portfolio als unabhangige Uberwachungseinheit. Neben
der operativen Limituberwachung sind hier ebenfalls die
ubergeordneten Methoden- sowie Modellkompetenzen
angesiedelt. Zwischen risikonehmenden und risikolberwa-
chenden Einheiten besteht Funktionstrennung. Dies spie-
gelt sich ebenfalls in der Ressortverteilung im Vorstand
wider.

Internes Risikotragfahigkeitsmodell. Die Risiken aus Zins-
anderungen sowohl auf der Aktiv- als auch auf der Passiv-
seite werden bei uns im Rahmen des internen Modells
quantifiziert. Als in das interne Risikotragfahigkeitsmodell
der W&W-Gruppe einbezogenes Unternehmen bewertet
die Wirttembergische Lebensversicherung AG die Markt-
preisrisiken der Zinspapiere sowie der zinsabhangigen Pas-
sivpositionen 6konomisch, das heifldt, wir berlicksichtigen
zukinftige Zahlungsstrome, basierend auf einem Value-
at-Risk-Modell. Mogliche Verlustverteilungen generieren
wir mit Monte-Carlo-Simulationen. Beteiligungs-, Aktien-
und Immobilienrisiken werden ebenfalls mittels Monte-
Carlo-Simulationen quantifiziert. Unsere stochastische
Modellierung erganzen wir durch Sensitivitatsanalysen,
welche die Wertanderungen der Portfolios abhangig von
Marktschwankungen aufzeigen.

Unternehmensspezifische Verfahren. Neben dem kon-
zernweiten Blickwinkel vertiefen unsere Einzelgesellschaf-
ten die Betrachtung ihrer Marktpreisrisiken mit einem bi-
lanzorientierten Risikotragfahigkeitsmodell. Mit diesem
Modell wird berechnet und analysiert, inwiefern der ge-
plante respektive der jeweils aktuell hochgerechnete Jah-
restiberschuss nach handels- und aufsichtsrechtlichen Ge-
sichtspunkten erreichbar ist.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Wir betrachten aus
Gruppensicht regelmaRig dkonomische Stressszenarien,
um Zinssensitivitaten zu erkennen und um die Entwick-
lungen an den Aktien- und Immobilienmarkten unter ver-
anderten Annahmen zu simulieren. Die Effekte moglicher

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Marktpreisszenarien auf das Ergebnis und das Eigenkapi-
tal des Konzerns WirttLeben werden nach IFRS-Rech-
nungslegung im Anhang unseres Geschaftsberichts ab
Seite 139 dargestellt und erlautert.

Asset-Liability-Management. Im Rahmen des Asset-Liabi-
lity-Managements werden die Asset- und Liability-Positio-
nen so gesteuert und Uberwacht, dass die Vermogensan-
lagen den Verbindlichkeiten und dem Risikoprofil des Un-
ternehmens entsprechen. Die Erwirtschaftung des Garan-
tiezinses steht dabei im Vordergrund. Dem Zinsande-
rungs- und Zinsgarantierisiko begegnen wir durch Durati-
onssteuerung sowie einer dynamischen Produkt- und Ta-
rifpolitik. Langfristig garantierte Leistungsverpflichtungen
werden somit angemessen in der Steuerung bertcksich-
tigt.

Finanzinstrumente. Im Rahmen der strategischen und
taktischen Asset-Allocation haben wir im Jahr 2010 deriva-
tive Finanzinstrumente eingesetzt. Einzelheiten dazu fin-
den sich im Anhang ab Seite 112.

Beteiligungscontrolling. Die Beteiligungen unterliegen ei-
nem stringenten Controlling, welches unter anderem die
jahrliche Planung von Mindestdividenden, unterjahrige
Hochrechnungen und monatliche Soll-Ist-Abgleiche um-
fasst. Auf sich abzeichnende Beteiligungsrisiken kann so-
mit frihzeitig reagiert werden.

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

Neue-Produkte-Prozess. Neuartige Produkte (Aktiv- und
Passivprodukte) durchlaufen vor ihrer Einfiihrung einen
Neue-Produkte-Prozess, um insbesondere die sachgerech-
te Abbildung im Rechnungswesen und in den Risikocont-
rollingsystemen sicherzustellen.

Risikokapitalbedarf. Das Zinsanderungsrisiko hat inner-
halb der Marktpreisrisiken die groSte Bedeutung, da die
Kapitalanlagen Uberwiegend in verzinsliche Wertpapiere
investiert sind und auf der Passivseite Garantien und Op-
tionen Zinsanderungsrisiken unterliegen. Gemessen am
gesamten internen Risikokapitalbedarf der Wiirttembergi-
sche Lebensversicherung AG betragt der Anteil des Zins-
anderungsrisikos 50,5 %.
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RISIKOPROFIL MARKTPREISRISIKEN

in%

Zinsanderungs-

risiko 50,5
48
36 —
24 -
12 — Aktienrisiko
Immobilienrisiko 1,3
0 Beteiligungsrisiko 2,0

= Marktpreisrisiko Ubrige Risikobereiche

Mit einer Gewichtung von 4,4 % folgt das Aktienkursrisiko.

2 % des gesamten internen Risikokapitalbedarfs beziehen
sich auf das Beteiligungsrisiko, 1,3 % auf das Immobilien-
risiko. Die Marktpreisrisiken standen 2010 durchgangig im
Einklang mit der Risikostrategie. Die Limite wurden einge-
halten.

ADRESSRISIKEN

= Rentenportfolio: Schwerpunkt in hoher Bonitat und
guter Sicherungsstruktur.

= Risikoprofil Kundenkreditexposure konstant auf gerin-
gem Niveau.

ADRESSRISIKO

Systematisierung

AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Adressrisiken konnen aus dem Ausfall oder der Bonitats-
anderung von Wertpapieren sowie Forderungsausfallrisi-
ken gegentiber unseren Kontrahenten in der Riickversiche-
rung entstehen. Ferner kénnen Risiken fiir unseren Kon-
zern aus dem Ausfall von Geschaftspartnern aus dem
Kundenkreditgeschaft folgen.

Kapitalanlagen. Die Bonitatsstruktur unseres Rentenport-
folios ist gemal} unserer strategischen Ausrichtung mit
uber 97 % der Anlagen im Investmentgradebereich kon-
servativ ausgerichtet.

y Adressausfallrisiko

Bonitatsanderungsrisiko

<

Credit-Spread-Risiko

Forderungsausfallrisiko

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

RATING BESTAND
MooDY’s-SKALA BUCHWERTE ANTEIL
in Mio€ in%
Aaa 8393,5 42,2
Aal 53127 26,7
Aa2 844,0 4,2
Aa3 2699,5 13,6
Al 606,1 3,0
A2 287,8 1,5
A3 390,0 2,0
Baal 2942 1,5
Baa2 409,2 2,1
Baa3 206,5 1,0
Non Investmentgrade/Non Rated 4325 2,2
GESAMT 19 876,0 100,0

Ab Seite 148 sind unsere gesamten Vermogenswerte nach
Rating-Klassen und Falligkeitsstrukturen den internationa-
len Rechnungslegungsanforderungen folgend visualisiert.

Unser Kapitalanlage-Exposure weist generell eine gute Be-
sicherungsstruktur auf, wobei die Kapitalanlagen bei Fi-
nanzinstituten tberwiegend durch Staats- und Gewahr-
tragerhaftung oder Pfandrechte besichert sind.
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BESTAND

SENIORITAT BUCHWERTE ANTEIL EXPOSURE SCHULDENKRISE MARKTWERTE ANTEIL

in Mio € in % in Mio € in%
Offentlich 72752 36,6 Italien 517,0 61,6
Pfandbrief 71183 35,8 Spanien 190,0 22,6
Gewahrtragerhaftung 7323 3,7 Griechenland 59,0 7,0
Einlagensicherung oder Staatshaftung 26683 13,4 Portugal 49,0 5,8
ungedeckt 20819 10,5 Irland 25,0 3,0
GESAMT 19 876,0 100,0 GESAMT 840,0 100,0

Landerrisiko. Beherrschendes Thema an den Finanzmark-
ten im Berichtsjahr war die Kreditwdrdigkeit der Staaten
Portugal, Italien, Irland, Griechenland und Spanien. Die
hohe Staatsverschuldung vieler Mitgliedslander der Euro-
paischen Union setzte den Anleihemarkt erheblich unter
Druck. Die aufgrund der ausgeweiteten Risikoaufschlage
deutlich gestiegenen Refinanzierungskosten verscharften
die ohnehin prekare Haushaltslage einiger Staaten enorm.

ENTWICKLUNG RISIKOAUFSCHLAGE

Basispunkte

1000

800

600

400

200

=== Griechenland m— |land = Patugal == Spanien Italien

Inwiefern sich die implementierten GarantiemaRnahmen
und der eingerichtete EU-Rettungsschirm nachhaltig auf
die Finanzmarkte auswirken, bleibt abzuwarten.

Das Gesamtvolumen an Staatsanleihen bei den benann-
ten Landern belduft sich zum 31. Dezember 2010 nach
Marktwerten auf 840 Mio €. 4,3 % der Bestande sind in
Falligkeiten bis 2013 investiert. 95,7 % der Bestande sind in
Falligkeiten 2014 und spater investiert. Das Exposure in
diesen Staatsanleihen unterliegt strengen Limitierungen
und einer fortlaufenden Beobachtung.

Nachrangexposure. Unsere nachrangigen Engagements
(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nach-
rangige Forderungen) betragen zum Jahresende circa

721 Mio € und machen somit lediglich einen geringen An-
teil am Gesamtvolumen unseres Kapitalanlageportfolios
aus.

Da einige nachrangige Engagements nicht bedient wur-
den, informierten institutionelle Kreditnehmer tber aus-
bleibende fallige Zinszahlungen. Bei den betroffenen
Emittenten handelt es sich um mehrere europaische Ad-
ressen. Einzelheiten zu Zinsausfallen finden sich im Lage-
bericht Seite 25. Nach wie vor bestehen infolge der Finanz-
krise erhohte bonitatsinduzierte Ausfallrisiken fur unge-
deckte und nachrangige Engagements, besonders fir Ka-
pitalanlagen im Finanzsektor. Weitere Zinsausfalle und
Nennwertherabsetzungen (Haircuts) konnen derzeit nicht
ausgeschlossen werden.

Verbriefungen. Die Kurserholungen fiir Verbriefungs-
transaktionen setzten sich im Jahresverlauf fort. Die stil-
len Lasten auf unsere Investments in einen ABS-Fonds ha-
ben sich aufgrund der verbesserten Wertentwicklung im
Vergleich zum Vorjahr signifikant reduziert.

Kundenkreditgeschaft. Wegen unserer strategischen Aus-
richtung gefahrden vornehmlich strukturelle Risiken unser
Kreditportfolio. Die Risikovorsorgequoten und die Kredit-
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ausfalle verlaufen stabil im Rahmen der Planung. In unse-
ren Kundenkreditportfolios sind derzeit keine Anzeichen
fir signifikante bestandsgefahrdende Risiken erkennbar.

Riickversicherung. Die Forderungsausfallrisiken im Rick-
versicherungsgeschaft bleiben konstant auf niedrigem Ni-
veau. Derzeit sind keine Risiken abzusehen.

Diversifikation und Kerngeschaft. Adressrisiken begren-
zen wir durch sorgfaltige Auswahl der Emittenten und
Rickversicherungspartner sowie durch breit diversifizierte
Anlagen. Dabei berlcksichtigen wir die fur Versicherun-
gen geltenden Kapitalanlagevorschriften. Die Vertrags-
partner und Wertpapiere beschranken sich vornehmlich
auf erstklassige Bonitdaten im Investmentgrade-Bereich.
Im Kundenkreditgeschaft fokussieren wir uns mafigeblich
auf dinglich besicherte Baufinanzierungskredite fur Privat-
kunden. Unsere strategische Ausrichtung auf Wohnungs-
baukredite schliet bestandsgefahrdende Einzelkredite
aus. Die Adressrisiken steuert das Risikogremium im Ge-
schaftsfeld Versicherung strategisch und strukturell auf
Basis der in der Risikostrategie verabschiedeten Vorgaben.

Organisationsstruktur. Die Rickversicherungsaktivitaten
des Konzerns WirttLeben sind in der Abteilung Lebens-
versicherung Aktuariat geblndelt. Die operative Steue-
rung unserer Kapitalanlagen obliegt der Abteilung Finanz-
steuerung der Wurttembergische Lebensversicherung AG.
Die Abteilung Controlling/Risikomanagement der Wiirt-
tembergische Versicherung AG fungiert als unabhangige
Uberwachungseinheit. Neben der Aufgabe der operativen
Limituberwachung besitzt dieser Bereich zusammen mit
dem Konzernrisikomanagement ubergeordnete Metho-
den- sowie Modellkompetenzen. Durch ein klares Ge-
schaftsmodell, ein sorgfaltiges Kreditprifungsverfahren,
klare Annahmerichtlinien, die dingliche Besicherung der
Kredite und die Uberwachung und Limitierung verschie-
dener Risikoindikatoren steuern wir die Kreditrisiken.

Kreditportfoliomodell. Wir priifen Kreditrisiken nicht nur
auf Einzelebene, sondern bewerten sie auf Portfolioebene
mit unserem gruppenweiten Kreditportfoliomodell. Fir die
in unser internes Risikotragfdhigkeitsmodell einbezogenen
Unternehmen des Konzerns WirttLeben werden die ge-
haltenen Rentenpapiere 6konomisch bewertet, das heifst
unter Beruicksichtigung zuklnftiger Zahlungsstrome und
mittels eines branchentblichen Credit-Value-at-Risk-Mo-
dells. Die Verlustverteilung wird mit Monte-Carlo-Simulati-
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onen generiert. Das stochastische Modell stitzt sich auf
Marktdaten und bezieht sowohl Ausfallwahrscheinlichkei-
ten als auch Ubergangswahrscheinlichkeiten zwischen ver-
schiedenen Bonitatsklassen mit ein. Als Steuerungsinstru-
mentarium ermoglicht unser kontinuierlich weiterentwi-
ckeltes Kreditportfoliomodell, Kreditlinien an Rating-Ver-
anderungen dynamisch anzupassen. Der Einbezug der
Kundenkreditbestande der Wirttembergische Lebensver-
sicherung AG in die analytische Modellierung ist geplant.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Im Risikobereich Ad-
ressrisiken betrachten wir auf Gruppenebene regelmaliig
Stressszenarien, anhand derer wir die Auswirkungen ver-
anderter Parameterannahmen sowie simulierter Ausfalle
wesentlicher Kontrahenten und Riickversicherungspart-
ner auf unser Adressrisikoprofil analysieren.

Kreditpriifung und Risikoliberwachung. Kreditrisiken beu-
gen wir durch eine stringente Prifung der uns angebote-
nen Sicherheiten vor. Risiken des Kreditportfolios werden
zeitnah Uberwacht, insbesondere erfolgt eine monatliche
Uberprifung der Entwicklung der Leistungsriickstande
und der Risikovorsorge/Verluste.

Limit- und Anlageliniensystematik. Um Emittenten zu be-
urteilen und Linien festzulegen, bedient sich der Konzern
WaurttLeben der Einschatzungen internationaler Rating-
Agenturen, die durch eigene Risikoeinstufungen erganzt
werden. Die Linien fur die wichtigen Emittenten und Kon-
trahenten werden standig Uberprift. Dies beinhaltet auch
die laufende Uberprifung der Limitierung von Landerrisi-
ken, was angesichts der Krise der hochverschuldeten Staa-
ten des Euro-Raums eine grof3e Bedeutung erlangt hat.

Sicherheitenmanagement. Das Sicherheitenmanagement
ist ein integraler Bestandteil des Kreditmanagementpro-
zesses des Konzerns Wirttleben. An die Qualitat der her-
eingenommenen Sicherheiten legen unsere Kreditrisiko-
controllingeinheiten strenge Maf3stabe an. Als Immobili-
ensicherheiten dienen immer Grundpfandrechte. Andere
Sicherheiten werden haufig erganzend genutzt. Um das
Kontrahentenrisiko fir Derivategeschafte zu minimieren,
werden in der Regel Barsicherheiten hereingenommen.
Grundlage bilden Rahmenvertrage mit den jeweiligen
Kontrahenten, die auf marktiblichen Standards wie dem
ISDA Master Agreement oder dem Deutschen Rahmen-
vertrag fur Finanztermingeschafte basieren.
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Monitoring. Um Risiken, die sich aus der Entwicklung der
Kapitalmarkte ergeben kénnen, frithzeitig zu identifizie-
ren, beobachten und analysieren wir unsere Investments
genau. Dabei stitzen wir uns auf die in der W&W Asset
Management GmbH vorhandene volkswirtschaftliche Ex-
pertise. Die Auslastung der Limite und Anlagelinien wird
durch die Abteilung Controlling/Risikomanagement der
Wirttembergische Versicherung AG sowie Ubergreifend
durch das Konzernrisikomanagement tiberwacht.

Risikovorsorge. Drohenden Ausfallen aus Kundengeschaf-
ten, Kapitalanlagen oder aus dem Riickversicherungsge-
schaft wird durch angemessene Wertberichtigungen
Rechnung getragen. Die Vorgehensweise zur Bildung von
Risikovorsorge und Wertberichtigungen sowie deren Ent-
wicklung 2010 ist im Anhang unseres Geschaftsberichts
auf den Seiten 110 und 116 dargestellt.

Risikokapitalbedarf. Risiken aus unseren Eigengeschafts-
aktivitaten stellen mit 15,5 % den grofSten Anteil am Risiko-
kapitalbedarf der Wirttembergische Lebensversicherung
AG fur Adressrisiken dar.

RISIKOPROFIL ADRESSRISIKEN

in%

Kreditgeschaft 0,1

16

Eigengeschaft 15,5

w Adressrisiko Ubrige Risikobereiche

Adressrisiken aus dem Kundenkreditgeschaft sind mit

0,1 % des Risikokapitalbedarfs von untergeordneter Bedeu-
tung. Die Adressrisiken standen im Jahr 2010 durchgangig
im Einklang mit der Risikostrategie. Die Limite wurden ein-
gehalten.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

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

VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Systematisierung

Biometrisches Risiko

Kostenrisiko

Versicherungs-
technische Risiken

Kalkulationsrisiko

In der Lebensversicherung ergeben sich versicherungs-
technische Risiken im Wesentlichen aus biometrischen Ri-
siken. Das Zinsgarantierisiko der Lebensversicherung ist
sowohl als versicherungstechnisches Risiko als auch als
Marktpreisrisiko anzusehen. Es wird in enger Abstimmung
zwischen Versicherungstechnik und Kapitalanlage unter-
sucht und unter der Rubrik Marktpreisrisiken ab Seite 40
beschrieben. Dartber hinaus verweisen wir auf die Dar-
stellungen der versicherungstechnischen Risiken im Kon-
zernanhang ab Seite 153.

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

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

Fokus Inlandsgeschaft. Der Konzern WiirttLeben betreibt
das Erstversicherungsgeschaft im Segment der Lebens-
versicherung fur private und gewerbliche Kunden im In-
land. Alle Versicherungsunternehmen der W&W-Gruppe
gehen den internen Bestimmungen folgend nur solche
Versicherungsgeschdfte ein, deren Risiken Uberwiegend
kalkulierbar und in der Hohe nicht existenzgefahrdend
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sind. Optimierungen im Kosten- und Leistungsmanage-
ment unterstitzen dies. Nicht beeinflussbare zufallsab-
hangige Risiken sind durch geeignete und angemessene
Sicherungsinstrumente (zum Beispiel Riickversicherung)
zu begrenzen.

Aktives Riickversicherungsgeschaft. Im Konzern Wurtt-
Leben wird kein aktives Rickversicherungsgeschaft betrie-
ben.

Okonomisches Modell. Um versicherungstechnische Risi-
ken zu messen, verwenden wir ein 6konomisches Modell,
welches auf einem Value-at-Risk-Ansatz basiert.

Limitierung. Der Verlust aus versicherungstechnischen
Risiken wird Uber vorgegebene Risikolimite begrenzt. Die
Limitauslastung wird laufend tberwacht.

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

Aktuarielle Gutachten. Die versicherungstechnischen Risi-
ken in der Lebensversicherung unterliegen laufend einer
aktuariellen Analyse. Um diese Risiken moglichst exakt
einzuschatzen, stitzen wir uns zusatzlich auf Branchen-
empfehlungen und Richtlinien der Deutschen Aktuarver-
einigung. Die Ergebnisse werden in versicherungsmathe-
matischen Modellen zur Produkt- und Tarifgestaltung be-
rucksichtigt. Die Rechnungsgrundlagen enthalten Sicher-
heitszuschlage, die schwankende Kalkulationsannahmen
bezuglich Biometrie, Zins und Kosten ausgleichen kdnnen.
Bei langfristigen Anderungstrends werden die Sicherheits-
margen durch Reserven verstarkt. Unsere Rechnungs-
grundlagen werden der Aufsichtsbehorde gemeldet und
vom verantwortlichen Aktuar laufend auf ihre Angemes-
senheit Uberprift. Sie werden sowohl vom verantwortli-
chen Aktuar als auch von der Aufsichtsbehdrde als ange-
messen angesehen.

Reservierung. Fur bekannte oder absehbare versiche-
rungstechnische Risiken bildet der Konzern WiirttLeben
rechtzeitig angemessene Rickstellungen. Zur Struktur un-
serer Deckungsruckstellungen verweisen wir auf die Dar-
stellung ab Seite 155.

AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Risikokapitalbedarf. Die Grafik im Kapitel ,Risikoprofil und
wesentliche Risiken®, Seite 39 veranschaulicht die Gewich-
tung des fur die versicherungstechnischen Risiken erfor-
derlichen Risikokapitals. Zum gesamten Risikokapitalbe-
darf der Wirttembergische Lebensversicherung AG tra-
gen die versicherungstechnischen Risiken insgesamt einen
Anteil von 24 % bei. Die versicherungstechnischen Risiken
standen im Jahr 2010 durchgangig im Einklang mit der Ri-
sikostrategie. Die Limite wurden eingehalten.

OPERATIONELLE RISIKEN

=  Rechts-und Compliance-Risiko durch Rechtsprechung
und Verbraucherschutz.

m Prozessrisiko durch Integrationsprojekte und konzern-
weite Prozessharmonisierung.

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

OPERATIONELLES RISIKO

Systematisierung

Systemrisiko

Operationelle Risiken

Projektrisiko

Externe Ereignisse

Rechtsrisiko

Prozessrisiko. Zur Begrenzung von Risiken aus fehlerhaf-
ten Geschaftsprozessen haben wir ein internes Kontroll-
system (IKS) installiert. Mit Hilfe des IKS identifizieren wir
Risiken in den operativen Ablaufen des Unternehmens
und minimieren diese umgehend durch entsprechende
Gegenmalinahmen.
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Rechtsrisiko. Von gesetzgeberischer und aufsichtsrechtli-
cher Seite beobachten wir eine zunehmende europaische
Harmonisierung und Ausweitung der Glaubiger- und Ver-
braucherrechte sowie von Offenlegungsanforderungen.
Die in der Versicherungsbranche anhangigen Rechtsver-
fahren kdnnen zu nachtraglichen finanziellen Ruckforde-
rungen fuhren.

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

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

Minimierung und Akzeptanz. Die Vorstande der Unter-
nehmen im Konzern WrttLeben legen die Strategie und
die Rahmenbedingungen fir das Management operatio-
neller Risiken fest. Durch ihren heterogenen Charakter
sind diese in bestimmten Fallen jedoch nicht vollstandig
zu vermeiden. Daher ist es unser Ziel, operationelle Risiken
zu minimieren. Die Restrisiken akzeptieren wir. Konsisten-
te Prozesse, einheitliche Standards und ein implementier-
tes internes Kontrollsystem innerhalb der gesamten
W&W-Gruppe sollen das effektive Management operatio-
neller Risiken ermoglichen.

Organisationsstruktur. Operationelle Risiken werden
grundsdtzlich dezentral gemanagt und sind Aufgabe der
verantwortlichen Organisationseinheiten. Die Federfuh-
rung zur Identifizierung und Steuerung von Rechtsrisiken
liegt vorrangig im Bereich Konzernrecht. Als zentrales Gre-
mium fur Compliance-relevante Sachverhalte ist das
Group Compliance Committee etabliert. Steuerrisiken
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werden von dem Bereich Konzernsteuern identifiziert, be-
wertet und gehandhabt. Unser Business Continuity Ma-
nagement ist zentral in der W&W Service GmbH geblin-
delt und sorgt daflr, dass auch bei einer gravierenden
Storung des Geschaftsbetriebes die kritischen Geschafts-
prozesse aufrechterhalten und fortgefiihrt werden.

Internes Risikotragfahigkeitsmodell. Unser internes Mo-
dell berlicksichtigt den Risikokapitalbedarf flr operatio-
nelle Risken. Fur diesen Risikobereich wird der Ansatz der
jeweils aktuellsten Quantitativen Auswirkungsstudie (QIS)
gemaf Solvency Il verwendet.

Risk-Assessment-Prozess. Die Risikoinventare aller we-
sentlichen Einzelunternehmen der W&W-Gruppe, darun-
ter auch alle Unternehmen des Konzerns WurttLeben,
werden in einer Softwareanwendung systematisch er-
fasst und bewertet. Die Einzelrisiken werden hinsichtlich
der Eintrittswahrscheinlichkeit und des Schadenpotenzi-
als eingestuft. AnschlieRend erfolgt die Uberfihrung in
eine Risikomatrix. Das operationelle Risikoprofil wird von
den Risikocontrollingeinheiten konsolidiert und den Risiko-
gremien regelmafig zur Verfuigung gestellt. Aufbauend
auf die Risikoinventur werden Szenarioanalysen erstellt,
um die Gefahrdungslage und die Sensitivitat von operati-
onellen Risiken einzuschatzen. Die starke organisatorische
Durchdringung der Risk-Assessments tragt wesentlich zur
Forderung der Risikokultur in der gesamten W&W-Gruppe
bei.

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

Personalmanagement. Der Erfolg des Konzerns Wirtt-
Leben hangt wesentlich von engagierten und qualifizierten
Mitarbeitern ab. Durch ausgebaute Personalentwicklungs-
maldnahmen unterstitzen wir unsere Mitarbeiter dabei, ih-
rer Verantwortung und ihren Aufgaben gerecht zu werden.
Uber Mitarbeiterbefragungen sowie Kommunikations-
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plattformen versuchen wir, auf mogliche Anderungen in
der Verbundenheit unserer Mitarbeiter rechtzeitig zu re-
agieren, um die Identifikation mit der W&W-Gruppe zu fes-
tigen. Um das Fluktuationsrisiko zu handhaben, analysieren
wir regelmaRig die quantitative und qualitative Fluktuation.

Business Continuity Management. Um unseren Ge-
schaftsbetrieb bei Prozess- und Systemausfallen zu si-
chern und fortzufiihren, wurden gruppentibergreifend in
einer Auswirkungsanalyse kritische Prozesse identifiziert.
Die bereits entwickelten Notfallplane unterliegen regel-
malligen Funktionsprifungen.

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

IT-Risikomanagement. Ausfihrliche Test- und Backup-Ver-
fahren flr Anwendungs- und Rechnersysteme bilden die
Grundlage fur das effektive Management von Systemrisi-
ken. Der optimierte Einsatz unserer EDV-Systeme tragt zur
Reduktion komplexer IT-Infrastruktur bei. Das zusatzlich
aufgebaute System- und Anwendungs-Know-how hilft,
IT-Engpasse zu vermeiden. Ein weiterentwickeltes Infor-
mationssicherheitsmanagementsystem sowie das fur Sys-
temausfalle vorgesehene Notfallmanagement minimieren
das IT-Ausfallrisiko.

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

Risikokapitalbedarf. Der fur operationelle Risiken bemes-
sene Risikokapitalbedarf verlauft entsprechend der ge-
wahlten Messmethodik Uber Standardansatze relativ kon-
stant. Die Grafik im Kapitel ,Risikoprofil und wesentliche
Risiken” Seite 39 veranschaulicht die Gewichtung des fur
operationelle Risiken reservierten Risikokapitals. Insge-
samt tragen operationelle Risiken in der Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG mit 2 % zum gesamten Risi-
kokapitalbedarf bei. Die operationellen Risiken standen im
Jahr 2010 durchgangig im Einklang mit der Risikostrategie.
Die Limite wurden eingehalten.
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STRATEGISCHE RISIKEN

= Regulatorische Entwicklungen (Solvency Il) bergen
Kapitalisierungsrisiken.

m Druck auf Ertrage im Kapitalanlagebereich aufgrund
des Niedrigzinsniveaus.

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

Strategische Risiken sind bei der allgemeinen Geschdftsta-
tigkeit sowie Veranderungen im Branchenumfeld unver-
meidlich. Experten schatzen im Rahmen der Risikoinventur

die Gesamtheit aller strategischen Risiken quartalsweise ein.

STRATEGISCHES RISIKO

Systematisierung

Geschéftsrisiko

Absatz- und
Bestandsrisiko

Strategische Risiken < —

\

\

\

\

Reputationsrisiko

Politische/Gesell-
schaftliche Risiken

Beschaffungsrisiko
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Kosten- und Ertragsrisiko. Unsere wesentlichen Ertragsri-
siken bestehen aus potenziellen Unterschreitungen der
geplanten wirtschaftlichen Ertrage aus unseren Kapital-
anlagen. Aufgrund des Volumens der Kapitalanlagen ist
die Wirttembergische Lebensversicherung AG gegenuber
dieser Risikoart besonders exponiert. Vor diesem Hinter-
grund stellt die Erreichung der gesetzten Renditeziele
hohe Anforderungen an unsere strategische Asset-Alloca-
tion sowie unsere Front-Office-Einheiten. Potenzielle
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Uberschreitungen von Personal- und Sachkosten bergen
weitere Kosten- und Ertragsrisiken.

Geschaftsrisiko. Im regulatorischen Umfeld beobachten
wir steigende Anforderungen an die Kapitalisierung und
Liquiditatsausstattung von Versicherungsunternehmen.
Insgesamt erwarten wir aus den aktuellen aufsichtsrecht-
lichen Entwicklungen (zum Beispiel Solvency Il) deutlich
steigende Kapitalanforderungen.

Reputationsrisiko. Wirde der Ruf des Unternehmens oder
der Marke beschadigt, bestiinde das Risiko, direkt oder
kinftig Geschaftsvolumen zu verlieren. Dadurch konnte
der Unternehmenswert verringert werden. Als der Vorsor-
ge-Spezialist ist die W&W-Gruppe und damit auch der
Konzern WurttLeben in besonderem MaRe bei den Kun-
den auf seine Reputation als solide, sichere Unterneh-
mensgruppe angewiesen.

Pramisse Existenz. Grundsatzlich sollen keine existenzge-
fahrdenden Einzelrisiken eingegangen werden. Die Risiken
werden minimiert durch eine bedarfs- und kostenorien-
tierte Wachstumspolitik. Risikokosten werden grundsatz-
lich kalkulatorisch berticksichtigt.

Fokus Kerngeschaft. Der Konzern WirttLeben konzent-
riert sich auf den nationalen Markt im Privat- und Gewer-
bekundengeschaft und mochte durch eine umfassende
und zielgruppengerechte Produktpolitik eine groRere
Marktdurchdringung erreichen, das vorhandene Kunden-
potenzial besser ausschopfen sowie die Kundenbindung
ausbauen. Dadurch soll ein dauerhaft profitables, risikoar-
mes Wachstum uber dem Marktdurchschnitt erzielt wer-
den.

Vertrauensbasis. Da unser Erfolg vom Vertrauen der vor-
handenen und potenziellen Kunden in unsere Leistungsfa-
higkeit abhdngt, ist es entscheidend, das positive Image
durch verantwortungsvolles und kundenorientiertes Han-
deln weiter zu starken und Entwicklungen zum Schaden
der Reputation der Marken abzuwenden.

Programm ,W&W 2012“. Das gruppenweite Zukunftspro-
gramm ,W&W 2012“ legt, abgestimmt auf diese strategi-
schen Ziele, die Schwerpunkte auf die finf Erfolgsschlis-
sel ,Wachstum®, ,Werthaltigkeit®, ,Nachhaltigkeit®,
,Wahrnehmung als der Vorsorge-Spezialist“ sowie auf ein
,Uberdurchschnittliches Risikomanagement". Die ambitio-
nierten Ziele des Programms unterliegen aufgrund einer
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Vielzahl von internen und externen Einflussfaktoren di-
versen strategischen Risiken. Durch die vorausschauende
Beurteilung der fur unser Geschaftsmodell kritischen Er-
folgsfaktoren versuchen wir unsere strategischen Ziele zu
erreichen. Wir streben an, strategische Risiken frihzeitig
zu erkennen, um geeignete Strategien und Malinahmen
zur Risikosteuerung entwickeln und einleiten zu konnen.

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

Risikotragfahigkeitsmodell. Wir bewerten strategische Ri-
siken mittels ereignisbezogener Szenariorechnungen so-
wie Expertenschatzungen. Deren Ergebnisse berticksichti-
gen wir geschaftsfeldibergreifend in unserem internen
Risikotragfahigkeitsmodell, indem wir daflir einen ange-
messenen Anteil am Risikodeckungspotenzial bereitstel-
len.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Mit Sensitivitatsana-
lysen bewerten wir auch mittel- bis langfristig drohende
Risiken sowie unsere Handlungsoptionen. Im Zuge unse-
res Kapitalmanagements werden verschiedene Szenarien
entwickelt, um Kapitalisierungsrisiken des Konzerns
WarttLeben zu quantifizieren und entsprechende MaR-
nahmen einzuleiten.

Emerging-Risk-Management. Im Sinne eines Frihwarn-
systems zur Identifikation von Megatrends dient unser
Emerging-Risk-Management dazu, strategische Risiken
rechtzeitig herauszukristallisieren und Gegenmafnahmen
einzuleiten.

Projektcontrolling. Ob das Programm ,W&W 2012“ reali-
sierbar ist, unterliegt sowohl einer Vielzahl von internen
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als auch externen Einflussfaktoren. Diese Risiken werden
laufend Uber Programm- und Projektberichte tiberwacht,
die dem Vorstand regelmaRig vorgelegt werden.

Fraud Prevention. Um Betrugsrisiken vorzugreifen, hat die
W&W-Gruppe das Projekt , Fraud Prevention” initiiert. In
diesem Rahmen wurden MaRRnahmen erarbeitet, um ge-
setzliche Vorgaben sowie regulatorische Anforderungen
uber Kontrollen und technische Sicherungssysteme einzu-
halten und die Mitarbeiter fir das Thema Betrugspraven-
tion zu sensibilisieren. Durch implementierte und doku-
mentierte Prozesskontrollen, die Fraud-relevante Hand-
lungen vermeiden und reduzieren helfen, wird Reputati-
onsschaden entgegengewirkt.

Business Continuity Management. Im Rahmen des BCM
wird durch die bewusste Implementierung der Kategorie
LAullenwirkungen® die Identifikation der fur Reputations-
risiken sensiblen Prozesse erreicht. Aufgesetzte Wieder-
herstellungsplane mildern mogliche Folgeschaden beim
Eintritt von Reputationsrisiken ab.

LIQUIDITATSRISIKEN
= Liquiditat in vollem Umfang gesichert.

LIQUIDITATSRISIKO

Systematisierung

Zahlungs-
unfahigkeitsrisiko

Liquiditatsrisiken <

Marktliquiditatsrisiko

Unter Liquiditatsrisiken verstehen wir das Risiko, dass Geld-
mittel nachhaltig fehlen (Zahlungsunfahigkeitsrisiko), um
unsere falligen Zahlungsverpflichtungen zu erfullen, sowie
das Risiko, dass im Falle des Verkaufs von Kapitalanlagen
aufgrund fehlender Marktliquiditat diese nur mit Abschla-
gen veraulRert werden konnen (Marktliquiditatsrisiko).

Zahlungsunfahigkeitsrisiko. Um einen kurzfristigen Liqui-
ditatsbedarf abdecken zu konnen, stehen in ausreichen-
dem Umfang leicht liquidierbare Kapitalanlagen zur Verfu-
gung. Uberdies wird bei verzinslichen Anlagen auf eine
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ausgewogene Falligkeitsstruktur mit einem entsprechen-
den Anteil kiirzerer Restlaufzeiten geachtet. Die Liquidi-
tatsplanung ermoglicht die Steuerung und Sicherung der
jederzeitigen Zahlungsfahigkeit des Konzerns WirttLeben.

Marktliquiditatsrisiko. Marktliquiditatsrisiken entstehen
hauptsachlich wegen unzulanglicher Markttiefe oder
Marktstorungen in Krisensituationen. Bei Eintritt konnen
Kapitalanlagen Uberhaupt nicht, nur in geringftigigen Vo-
lumina beziehungsweise unter Inkaufnahme von Abschla-
gen verdufdert werden. Die derzeitige Lage an den Kapital-
markten lasst keine akuten materiellen Marktliquiditatsri-
siken flr die Kapitalanlagen des Konzerns WiirttLeben er-
kennen.

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

Organisationsstruktur. Die Planung und Uberwachung der
Liquiditat wird durch die Abteilung Controlling/Risikoma-
nagement der Wirttembergische Versicherung AG durch-
gefihrt. Die Abteilung Konzernrisikomanagement tber-
wacht und konsolidiert die Liquiditatsplane kontinuierlich.
Fir das gruppenweite Controlling von Liquiditatsrisiken so-
wie die Liquiditatssteuerung ist das Group Liquidity Com-
mittee zustandig. Die Liquiditatslage wird regelmaRig in
den Sitzungen des Group Board Risk erdrtert. Bei Bedarf
werden Steuerungsmaflinahmen veranlasst. Bekannte oder
absehbare Liquiditatsrisiken werden im Rahmen der Ad-
hocBerichterstattung umgehend an das Management ge-
meldet.

Sensitivitdts- und Szenarioanalysen. Im Risikobereich Li-
quiditatsrisiken betrachten wir in Bezug auf die Risiken
Massenstorno und Pandemie regelmaRig Stressszenarien,
anhand derer wir unter anderem die Auswirkungen veran-
derter Geldzu- und -abflisse analysieren. Fur diese Stress-
szenarien wird auf die Existenz geeigneter liquider Kapital-
anlagen geachtet.
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Liquiditatsplanung. Zur Begrenzung der Liquiditatsrisiken
verfligt der Konzern WirttLeben Uber ein System der Li-
quiditatsplanung und Liquiditatssteuerung, welches mit
den entsprechenden Prozessen in der W&W-Gruppe ver-
knupft ist. Bei der Liquiditatsplanung handelt es sich um
einen rollierenden Prozess, in dem in regelmdRigen Ab-
standen unter Zugrundelegung aktueller Entwicklungen
die kiinftige Liquiditatslage prognostiziert wird. Neben ei-
ner auf langere Sicht ausgelegten Liquiditatsplanung erfol-
gen permanente Aktualisierungen und zeitnahe Adjustie-
rungen der aufgestellten Liquiditatsplane. Aufgrund des
kontinuierlichen Liquiditatsflusses bei Versicherungsbei-
tragen, Kapitalanlagen und Tilgungen sind gegenwartig
keine Liquiditatsrisiken erkennbar.

Ausgewahlte Risikokomplexe

EMERGING RiISKS

Emerging Risks beschreiben Zustande, Entwicklungen
oder Trends, welche die finanzielle Starke, die Wettbe-
werbsposition oder die Reputation des Konzerns Wiirtt-
Leben oder eines Einzelunternehmens zukinftig signifi-
kant in ihrem Risikoprofil beeinflussen konnten. Die Unsi-
cherheit hinsichtlich des Schadenpotenzials und der Ein-
trittswahrscheinlichkeit ist in der Regel sehr hoch. Die Ge-
fahr entsteht aufgrund sich andernder Rahmenbedingun-
gen, beispielsweise wirtschaftlicher, geopolitischer, gesell-
schaftlicher, technologischer oder umweltbedingter
Natur.

Das Risikomanagementsystem der W&W-Gruppe umfasst
entsprechend des Umfangs unseres Geschaftsmodells ei-
nen Emerging-Risk-Managementprozess, an dem auch der
Konzern WurttLeben partizipiert. Dieser Prozess soll die
angemessene ldentifikation von Megatrends sicherstel-
len. Emerging Risks frihzeitig wahrzunehmen, angemes-
sen zu analysieren und adaquat zu managen, begrenzt das
Risiko und erschlieSt komparative Wettbewerbsvorteile.
Unser Key-Emerging Risk ist die demografische Entwick-
lung. Der Herausforderung dem demographischen Wan-
del zu begegnen, gehort zur Kernkompetenz des Vorsorge-
Spezialisten.

KONZENTRATION VON RISIKEN

Unter Risikokonzentration verstehen wir mogliche Verlus-
te, die sich durch kumulierte Risiken ergeben konnen. Wir

unterscheiden zwischen , Intra“-Konzentration (Gleichlauf
von Risikopositionen innerhalb einer Risikoart) und ,Inter"-
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Konzentration (Gleichlauf von Risikopositionen tber ver-
schiedene Risikoarten oder Risikobereiche hinweg). Solche
Risikokonzentrationen kénnen aus der Kombination von
Risikoarten, zum Beispiel Adressrisiken, Marktpreisrisiken,
versicherungstechnischen Risiken oder Liquiditdtsrisiken
entstehen. Hier sind beispielsweise Liquiditatsrisiken zu
nennen, die gemeinsam mit Naturkatastrophen auftreten
kénnen.

Bei der Steuerung unseres Risikoprofils achten wir in der
Regel darauf, groBe Einzelrisiken zu vermeiden, um ein
ausgewogenes Risikoprofil aufrechtzuerhalten. Daneben
wird im Rahmen unserer Risikosteuerung ein angemesse-
nes Verhaltnis des Risikokapitalbedarfs der Risikobereiche
angestrebt, was unsere Anfalligkeit gegenlber einzelnen
Risiken weiter mindert. Durch Streuung unserer Kapitalan-
lagen, den Einsatz von Limit- und Liniensystemen, klar de-
finierte Annahme- und Zeichnungsrichtlinien im Kredit-
und Versicherungsgeschaft sowie den Einkauf eines ange-
messenen Ruckversicherungsschutzes bei verschiedenen
Anbietern guter Bonitat streben wir an, Konzentrationsri-
siken bestmoglich zu begrenzen. Im Kundengeschaft wird
auf eine breit aufgestellte sowie regional diversifizierte
Kundenstruktur abgezielt. Uber mehrere Vertriebswege
erreichen wir unsere Kunden mit einem vielfdltigen Pro-
duktspektrum.

Der Konzern WirttLeben ist aufgrund bestehender auf-
sichtsrechtlicher Reglementierungen (zum Beispiel Anla-
geverordnung fur Versicherungen) und hoher interner Bo-
nitdtsanspriche stark im Bereich Finanzinstitute inves-
tiert. Demzufolge tragt der Konzern WurttLeben neben
dem Kreditrisiko der einzelnen Adresse besonders das sys-
temische Risiko des Finanzsektors. Unsere Kundenkredit-
portfolios weisen wegen ihrer hohen Granularitat dage-
gen keine nennenswerten Konzentrationsrisiken auf.

Bei der Bewertung unserer Kreditrisiken auf Portfolioebe-
ne mit unserem Kreditportfoliomodell bertcksichtigen
wir sowohlim Eigen- als auch im Kundenkreditgeschaft
Konzentrationsaspekte. Dabei werden zum Beispiel Kre-
ditforderungen an einzelne Schuldner und Schuldnergrup-
pen von der Gruppe Uberwacht und beschrankt. Dafiir
wird ein Ubergreifendes Limitsystem eingesetzt, das
Kredit- und Kontrahentenrisiken der Gesamtgruppe ad-
aquat kontrolliert. UnverhaltnismaRig groRe Einzelrisiken,
die zu unakzeptablen Verlusten fihren konnen, werden
einzeln streng beobachtet und unterliegen einem globa-
len Limitsystem.
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Im Eigengeschaft begegnen wir Risikokonzentrationen
grofder oder verschiedener Anlagen bei einem Emittenten
mit einem Ubergreifenden Anlageliniensystem. Dadurch
stellen wir sicher, dass Adressrisiken der W&W-Gruppe
auch unter Risikokonzentrationsaspekten adaquat kont-
rolliert werden. Wir haben ein Uberwachungs- und Mel-
desystem eingerichtet, nach dem Konzentrationen gegen-
Uber einer einzelnen Adresse, zum Beispiel eines Emitten-
ten, oder Konzentrationen aus bestimmten Schadenereig-
nissen oberhalb intern festgelegter Schwellenwerte dem
Konzernrisikomanagement der W&W-Cruppe angezeigt
werden.

Um Risikokonzentrationen zu erkennen, sind regelmaRig
unternehmensiibergreifende, interdisziplindre Betrach-
tungen erforderlich, die in den etablierten Prozessablau-
fen nicht enthalten sind. Wir fihren deshalb kontinuier-
lich Analysen im Rahmen von tbergreifenden Workshops
durch, um genau solche Risikokonzentrationen aufzuspu-
ren und systematisch zu vermeiden.

Risikobereichstibergreifende Stressszenarien ermoglichen
es, Risikokonzentrationen zu erfassen. Beispielsweise kon-
nen abrupte Anderungen der Stresstestergebnisse Hin-
weise auf Risikokonzentrationen geben.

Auf Produkt- und Vertriebsebene existieren umfassende
ControllingmaBnahmen, um Konzentrationen zu
begrenzen.

DIVERSIFIKATION

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

AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Bewertung des Gesamtrisikoprofils

Im Jahr 2010 war flr den Konzern WirttLeben stets eine
ausreichende interne und aufsichtsrechtliche Risikotrag-
fahigkeit gegeben. Gemal unseres internen Risikotragfa-
higkeitsmodells verfligten wir Uber ausreichende finanzi-
elle Mittel, um die eingegangenen Risiken mit hoher Si-
cherheit bedecken zu konnen. Die Szenariorechnungen
lassen ebenfalls keine Anzeichen fir eine unmittelbar auf-
kommende Gefahrenlage flr den Konzern WirttLeben er-
kennen. Auch die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
die Solvabilitat haben wir jederzeit erfullt.

Nicht zuletzt bedingt durch unser Geschaftsmodell verfu-
gen wir Uber eine solide und diversifizierte Liquiditatsba-
sis. Es ist derzeit keine Gefdhrdung der laufenden Zah-
lungsverpflichtungen erkennbar.

In einem anhaltend volatilen Konjunktur- und Kapital-
marktumfeld besteht auch fur den Konzern WiirttLeben
das dem Finanzsektor immanente systemische Risiko. Da-
neben kommt dem Zinsgarantierisiko eine herausgehobe-
ne Bedeutung zu. Zunehmendes Gefahrenpotenzial sehen
wir in moglichen Nennwertherabsetzungen bei Staats-
und Nachranganleihen.

Trotz der derzeit ausgewogenen Risikotragfahigkeit auf
Basis des internen Risikotragfahigkeitmodells, erwarten
wir deutlich hohere Kapitalanforderungen aus den aktuel-
len aufsichtsrechtlichen Entwicklungen (zum Beispiel Sol-
vency Il). Die Veranderungen im regulatorischen Umfeld
verfolgen wir aufmerksam, um frihzeitig und flexibel re-
agieren zu konnen.

Der Konzern WirttLeben verfuigt Uiber ein Risikomanage-
ment- und Risikocontrollingsystem, das es innerhalb der
betrachteten Grenzen ermoglicht, die bestehenden und
absehbaren kunftigen Risiken rechtzeitig zu erkennen, an-
gemessen zu bewerten, zu steuern und zu kommunizie-
ren. Die geltenden Vorschriften zum Risikomanagement
werden eingehalten. Zum Berichtszeitpunkt sind keine Ri-
siken erkennbar, die den Fortbestand des Konzerns Wirtt-
Leben gefahrden.
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Weiterentwicklungen und Ausblick

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

Im Jahr 2010 wurden erhebliche Anstrengungen unter-
nommen, um die Qualitat unseres Risikomanagements
weiter auszubauen. Einen Schwerpunkt bildete dabei die
weitere Integration unserer Datenbasis.

Parallel zur Optimierung unseres internen Risikotragfahig-
keitsmodells bereiten wir uns mit einem konzernweiten,
funktionstbergreifenden Projekt auf Solvency Il vor. 2010
haben wir die Vorbereitungen getroffen, um das Wertpa-
pierrisikomanagement gruppenweit in einem zentralen
Wertpapier Middle-Office organisatorisch zusammenzu-
fassen.

Eine systematische Fortentwicklung des bestehenden
Risikomanagements soll auch zuklinftig die stabile und
nachhaltige Entfaltung des Konzerns WurttLeben sichern.
Die von der Rating-Agentur Standard & Poor’s weiter ver-
besserte Einschatzung fur das Enterprise Risk Manage-
ment der gesamten W&W-Gruppe wirdigt die bisher er-
reichten Fortschritte auch in unserem Risikomanagement.

Die erreichten Standards in unserem Risikomanagement

wollen wir im Geschaftsjahr 2011 kontinuierlich und kon-

sequent ausbauen. Daflr haben wir ein anspruchsvolles

Entwicklungsprogramm mit einer Reihe von MalRnahmen

und Projekten entlang unseres Risikomanagementprozes-

ses definiert. Dabei fokussieren wir uns auf folgende The-

men:

= Optimierung des internen Risikotragfahigkeitsmodells
im Hinblick auf Zertifizierungsanforderungen unter
Solvency Il

= Vorbereitung auf das Solvency II-Standardmodell,

= Ausbau des Liquiditatsrisikocontrollings (LVaR),

= Fortentwicklungen bei der Bewertung operationeller
und strategischer Risiken,

= weitere Verbesserung des internen Kontrollsystems,

= Optimierung der Risikoinventur,

= Weiterentwicklung von Datawarehousinglosungen
und des Wertpapierreportings.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Darliber hinaus bereitet sich die W&W-Gruppe durch um-

fangreiche gruppenweite Projekte gezielt auf kiinftige

aufsichtsrechtliche Anforderungen vor:

= die Umsetzung und Begleitung regulatorischer Ent-
wicklungen (Solvency 11, Basel Ill, MaRisk BA Novelle
2010)

= die Umsetzung des IRB-Ansatzes, um Kapitalbindung
und -kosten zu verbessern sowie

m die Starkung und Anpassung der Kapitalbasis der
W&W-Gruppe.

Insgesamt ist die W&W-Gruppe durch ihr Entwicklungspro-
gramm gut gerlstet, die internen und externen Anforde-
rungen an das Risikomanagement erfolgreich umzusetzen.

Merkmale des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems bezogen auf
den Konzernrechnungslegungsprozess
(§ 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im

Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess um-

fasst die Grundsatze, Verfahren und Malinahmen zur

= Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der
Geschaftstatigkeit (dazu gehort auch der Schutz des
Vermégens einschliel3lich der Verhinderung und Auf-
deckung von Vermogensschadigungen),

= Ordnungsmaligkeit und Verlasslichkeit der internen
und externen Rechnungslegung (gemaR IFRS) sowie
zur

= Einhaltung der flr den Konzern mafRgeblichen rechtli-
chen Vorschriften.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung flr das in-
terne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick
auf den Konzernrechnungslegungsprozess und fur die
Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts. Der Vorstand hat insbesondere die Uber ein Ge-
schaftsbesorgungsverhaltnis der Wirttembergische Ver-
sicherung AG unterstellten Abteilungen Controlling/Risi-
komanagement sowie Uber ein weiteres Geschaftsbesor-
gungsverhaltnis die Abteilung Konzernrevision der W&W
AG mit der Verantwortlichkeit fur das interne Kontroll-
und Risikomanagementsystem im Konzern betraut.

Uber eine fest definierte Fihrungs- und Berichtsorganisa-
tion sind die vollkonsolidierten Gesellschaften eingebun-
den. Der IFRS-Konzernabschluss und der Konzernlagebe-
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richt werden im Rahmen eines Geschaftsbesorgungsver-
haltnisses insbesondere von der Abteilung Konzernrech-
nungswesen der W&W AG erstellt.

Als Teil des internen Kontrollsystems pruft die Konzernre-
vision der W&W AG entsprechend den Regelungen der
MaRisk risikoorientiert und prozessunabhangig die Wirk-
samkeit und Angemessenheit des Risikomanagementsys-
tems und des internen Kontrollsystems.

Auch der Aufsichtsrat und vor allem der Prifungsaus-
schuss Ubernehmen eigenstandige Prufungstatigkeiten.
Ferner pruft der Konzernabschlussprifer prozessunabhan-
gig den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht.

Im Konzern sind organisatorische MaBnahmen getroffen

beziehungsweise Verfahren implementiert worden, die

die Uberwachung und Steuerung von Risiken im Hinblick

auf den Konzernrechnungslegungsprozess bzw. die Ord-

nungsmaliigkeit der Rechnungslegung sicherstellen sol-

len. Es werden solche Komponenten des internen Kont-

roll- und Risikomanagementsystems als wesentlich erach-

tet, die die Regelungskonformitat des Konzernabschlusses

und des Konzernlageberichts beeinflussen konnen. Die

wesentlichen Komponenten sind:

= eine IT-Anwendung zur Abbildung und Dokumenta-
tion interner Kontrollen, Uberwachungsma@nahmen
und Effektivitatstests im Hinblick auf den Konzern-
rechnungslegungsprozess,

= eine IT-Anwendung zur Sicherstellung des Konzernab-
schlusserstellungsprozesses,

= Organisationshandblicher, Richtlinien zur internen
und externen Rechnungslegung sowie Bilanzierungs-
anweisungen,

= eine angemessene quantitative und qualitative Perso-
nalausstattung bezogen auf den Konzernrechnungsle-
gungsprozess.

= Funktionen und Aufgaben in samtlichen Bereichen
des Konzernrechnungslegungsprozesses sind eindeu-
tig zugeordnet und die Verantwortungsbereiche und
die unvereinbaren Tatigkeiten sind klar getrennt.

= Das Vier-Augen-Prinzip gilt bei allen konzernrech-
nungslegungsrelevanten Prozessen, ein Zugriffsbe-
rechtigungssystem existiert fur die konzernrechnungs-
legungsbezogenen Systeme, es gibt programminterne
und manuelle Plausibilitatsprifungen im Rahmen des
gesamten Konzernrechnungslegungsprozesses.

AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Die Erfassung und Dokumentation von Geschaftsvorfal-
len und sonstigen Sachverhalten erfolgt bei den vollkon-
solidierten Gesellschaften und Investmentfonds im We-
sentlichen durch lokale Buchhaltungssysteme unter Be-
rucksichtigung konzerneinheitlicher Bilanzierungsrichtlini-
en. Zur Erstellung des Konzernabschlusses werden die in
den lokalen Buchhaltungssystemen enthaltenen Informa-
tionen zu Geschaftsvorfallen und sonstigen Sachverhal-
ten bei den vollkonsolidierten Gesellschaften und Invest-
mentfonds jeweils zu Konzernmeldedaten aggregiert. Die
Verwaltung und Verantwortung der Kapitalanlagen sowie
deren Transformation zu Konzernmeldedaten erfolgt
uberwiegend zentral durch die W&W Asset Management
GmbH, Ludwigsburg, fir einige Investmentfonds jedoch
durch externe Kapitalanlagegesellschaften. Die Konzern-
meldedaten werden durch zusatzliche Informationen zu
standardisierten Berichtspaketen auf der Ebene der jewei-
ligen vollkonsolidierten Gesellschaft erweitert und an-
schlieRend manuell und maschinell plausibilisiert. Fir die
Vollstandigkeit und Richtigkeit der standardisierten Be-
richtspakete sind die jeweiligen vollkonsolidierten Gesell-
schaften verantwortlich. AnschlieBend werden die stan-
dardisierten Berichtspakete zentral durch die Abteilung
Konzernrechnungswesen in einer Systemlosung erfasst
und einer Validierung unterzogen. In dieser Systemlosung
werden samtliche Konsolidierungsschritte zur Erstellung
des Konzernabschlusses durch die Abteilung Konzernrech-
nungswesen vorgenommen und dokumentiert. Im Rah-
men der einzelnen Konsolidierungsschritte sind system-
immanente Plausibilitatsprifungen und Validierungen
enthalten. Die gesamten quantitativen Informationen der
einzelnen Bestandteile des Konzernabschlusses ein-
schliellich der quantitativen Anhangangaben werden im
Wesentlichen aus dieser Systemldsung generiert.
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Gesamtaussage

Die Voraussetzungen fir eine zufriedenstellende Ge-
schaftsentwicklung in den kommenden zwei Jahren sind
insgesamt gut. Der anhaltende Trend zu sicheren und kal-
kulierbaren Anlageformen, besonders auch zur Altersvor-
sorge einschlieBlich Riester-Vorsorge wirken sich positiv
auf das Neugeschaft aus.

Als Konsequenz aus der massiven Finanzkrise verscharfen
sich die regulatorischen Anforderungen in der Finanzbran-
che erheblich. Vor allem ,Solvency Il betrifft den Konzern
WirttLeben. Wir erwarten steigende Eigenmittelanforde-
rungen und zusatzliche Kostenbelastungen durch die er-
weiterten regulatorischen Pflichten.

Als Ziele fir den Konzern WurttLeben wurden fur 2011

27 Mio € und fur 2012 33 Mio € Ergebnis geplant. Wir sind
zuversichtlich, diese Ziele zu erreichen. Voraussetzung ist
das Ausbleiben von Pandemien und vor allem eine positi-
ve Kapitalmarktentwicklung. Unter der Annahme eines
sehr guten Kapitalmarktertrags ist sogar das Ergebnis des
Jahres 2010 moglich. Trotz unseres insgesamt positiven
Ausblicks fur die nachsten Jahre birgt das Geschaftsmo-
dell der Personenversicherung Risiken aus der Zins- und
Aktienkursentwicklung sowie in Bezug auf Adressrisiken
z. B. aus Staatsanleihen oder Refinanzierungstiteln von
Banken.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Erwartete wirtschaftliche
Rahmenbedingungen

GESAMTWIRTSCHAFTLICHER AUSBLICK

Die Konjunkturprognosen fur 2011 fallen in Deutschland im
Vergleich zum Vorjahr etwas moderater aus. Sie lassen je-
doch immer noch ein solides Wirtschaftswachstum erwar-
ten. So spricht die jlingst schwachere Konjunkturdynamik
in Landern wie China dafir, dass sich der deutsche Export
im laufenden Jahr weniger schwungvoll als im Vorjahr ent-
wickelt. Ahnliches gilt fir die Unternehmensinvestitionen.
Hier durften die Zuwachsraten niedriger ausfallen. Die wei-
ter steigende Beschaftigung sowie eine Zunahme der ver-
fligbaren Einkommen der Privathaushalte werden den Kon-
sum beleben. In Deutschland wird 2011 mit einem Anstieg
der Wirtschaftsleistung um gut 2 % gerechnet. Im Jahr 2012
durfte die deutsche Wirtschaft aufgrund auslaufender Ba-
siseffekte und einer allmahlich restriktiver werdenden
Geldpolitik weiter an Dynamik verlieren und nur noch eine
Wachstumsrate im Bereich des langfristigen Durchschnitts
von knapp 1,5 % erzielen. Dabei wird die private Konsum-
nachfrage aufgrund eines hohen Beschaftigungsniveaus
und anziehender Lohne der wichtigste Wachstumstrager
sein.

REAL VERFUGBARE EINKOMMEN IN DEUTSCHLAND

Vergleich zum Vorjahr in %
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KAPITALMARKTE

Die stabilisierte Konjunktur durfte 2011 — ausgehend von
dem im langfristigen Vergleich immer noch sehr niedrigen
Zinsniveau — flr steigende Renditen sorgen. Eine anhal-
tend niedrige Inflation sollte das Ausmalé des Zinsanstiegs
allerdings begrenzen. Hierzu beitragen werden auch die
weiterhin unsichere kiinftige Entwicklung in den EWU-Pe-
ripheriestaaten sowie die in den groRen Industrienationen
auf Rekordtief verharrenden Leitzinsen. Im Jahr 2012 wer-
den dann Leitzinserhohungen der EZB, insbesondere im
kirzeren und mittelfristigen Laufzeitenbereich fir einen
Zinsanstieg sorgen, sodass sich die Zinsstrukturkurve wie-
der abflachen durfte.

An den europdischen Aktienmarkten besteht im Jahr 2011
aufgrund der guten Entwicklung der Unternehmensge-
winne Potenzial fir moderate Kurssteigerungen. Zwar
wird der Anstieg der Unternehmensgewinne voraussicht-
lich nicht mehr so hoch ausfallen wie im Vorjahr, jedoch
sollte eine sich im Laufe des Jahres endgultig stabilisieren-
de Konjunktur die Risikobereitschaft der Anleger wieder
erhéhen. Dies wird unserer Meinung nach zu einem star-
keren Kaufinteresse bei Aktien fihren. Im Jahr 2012 ist
dann vor dem Hintergrund der zuvor erzielten Kursgewin-
ne und einer restriktiven Geldpolitik in den USA und der
EWU nur noch mit einer Seitwartsbewegung bei den flh-
renden Aktienindizes zu rechnen.

BRANCHENENTWICKLUNG

Das Vertrauen in die Versicherungswirtschaft ist im Zuge
der Finanz- und Wirtschaftskrise intakt geblieben. Die
Branche konnte ihre Wettbewerbsposition sogar starken.
Laut Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft eV. (GDV) wird den Lebensversicherungen, Pensi-
onskassen und Pensionsfonds auch kunftig eine wesentli-
che Bedeutung zukommen. Vorwiegend die Nachfrage
nach einer kapitalgedeckten Altersvorsorge wird in den
Folgejahren steigen. Das Neugeschaft gegen laufenden
Beitrag wird sich im Verlauf des Jahres 2011 voraussicht-
lich leicht verbessern.

Eine Prognose der Einmalbeitragseinnahmen von Lebens-
versicherungen fur das Jahr 2011 ist nach den starken Jah-
ren 2009 und 2010 schwierig. Gegenuber dem Jahr 2010
erscheint ein Riickgang der Einmalbeitrage um 10 % mog-
lich. Die Einmalbeitragseinnahmen lagen damit trotzdem
weiterhin auf dem hohen Niveau von 2009. Der GDV geht
von einem starken Rickgang der gebuchten Bruttobeitrd-
ge im Vergleich zum Vorjahr in Hohe von 3,5 % aus. Die
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laufenden Beitragseinnahmen sollen nach Prognosen des
Verbands knapp unter denen des Vorjahres liegen. Haupt-
ursache dafir sei ein deutlicher Anstieg der Vertragsab-
laufe. Dies betrifft vor allem steuerfreie Versicherungen,
die 1999 im Vorgriff auf zu erwartende Steuerveranderun-
gen besonders zahlreich abgeschlossen wurden.

Fur 2012 gehen wir davon aus, dass die Beitragseinnah-
men der Branche der Lebensversicherungen, Pensionskas-
sen und Pensionsfonds gegeniiber 2011 stabil bleiben. Un-
serer Einschatzung nach werden dabei fondsgebundene
Versicherungen eine hohere Bedeutung gewinnen.

Geschaftsstrategie

2011 und 2012 konzentrieren wir unsere Anstrengungen
darauf, die bisher durch unser erfolgreiches Programm
LSW&W 2009 erreichten Etappenziele zu sichern und
Wachstum, Werthaltigkeit und Nachhaltigkeit weiter zu
starken. Pramissen und Anforderungen des neuen Zu-
kunftsprogramms ,\W&W 2012 in das der Konzern Wirtt-
Leben als integraler Bestandteil eingebunden ist, richten
sich auf Werthaltigkeit und Nachhaltigkeit. In diesem Zu-
sammenhang haben wir uns ehrgeizige Ziele gesetzt. Ers-
tens soll die W&W-Gruppe ab 2012 einen nachhaltigen
IFRS-KonzernUberschuss von 250 Mio € jahrlich auswei-
sen, zu dem auch der Konzern WirttLeben mafRgeblich
beitragen wird. Zweitens wollen wir in jedem Jahr ein dau-
erhaft profitables Wachstum tber dem Marktdurch-
schnitt erzielen. Zum Dritten liegt uns daran, ab 2012 die
Wettbewerbs-Benchmarks vergleichbarer Wettbewerber
bei Kosten- und Service-Standards durchgangig zu errei-
chen. Viertens wollen wir ein Uberdurchschnittliches Risi-
ko-Management etablieren. Und nicht zuletzt soll Wiis-
tenrot & Wurttembergische im Markt ab Ende 2012 als
der Vorsorge-Spezialist erlebbar sein.

Allerdings wird als Konsequenz aus der massiven Finanz-
krise die Regulierung in der Finanzbranche erheblich ver-
scharft. Vor allem die Vorgaben aus ,Solvency Il zur Ei-
genkapitalausstattung werden den Konzern WirttLeben
betreffen. Vor dem Hintergrund dieser geanderten Vorzei-
chen und der dadurch bestarkten Einsparziele werden wir
auch weiterhin in unsere Unternehmensgruppe investie-
ren.
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Im Vertrieb steht die Starkung unserer Ausschliel3lichkeits-
organisation hin zum Vorsorge-Spezialisten im Zentrum
unserer Aktivitaten. Durch weitere Qualifizierungsmaf-
nahmen und neue Beratungssoftware wollen wir dem
Kunden zukiinftig eine optimierte und eine noch bedarfs-
orientiertere Beratung rund um die vier Vorsorge-Baustei-
ne Absicherung, Wohneigentum, Risikoschutz und Vermo-
gensbildung bieten. Dartiber hinaus wollen wir unsere
Multikanalstrategie weiterentwickeln.

Im Zusammenhang mit groleren finanziellen Spielrdu-
men der Privathaushalte sehen wir die Chance, unsere
Stellung als kompetenter Berater und Anbieter weiter zu
starken und uns als der Vorsorge-Spezialist im Markt zu
positionieren. Mit attraktiven Produktinnovationen wol-
len wir uns auch kiinftig an den Vorsorgezielen unserer
Kunden ausrichten.

Kinftige Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage

ERWARTETE ENTWICKLUNG

Auch in Zukunft gewinnt die private Altersvorsorge vor
dem Hintergrund des demographischen Wandels immer
mehr an Bedeutung. Nach wie vor schatzen die Kunden ri-
sikoaddquate, transparente Vorsorgeprodukte, die den Er-
halt ihrer Ersparnisse garantieren und als krisenresistent
gelten. Unsere Produkte decken bereits heute diese Anfor-
derungen voll und ganz ab. Um die Wiinsche unserer Kun-
den noch besser erfullen zu kénnen, werden wir auch wei-
terhin unsere Produktpalette bedarfsgerecht erweitern,
wie bereits im Kapitel Produktangebot erwahnt.

Wir sind Uberzeugt, das Potenzial aus der zunehmend
notwendigen zusatzlichen Altersabsicherung verstarkt
nutzen zu kdnnen und gehen dank unserer Neuausrich-
tung des Produktportfolios sowohl fiir 2011 als auch fur
2012 von einem Wachstum im Neugeschaft gegen laufen-
de Beitrage aus. Bei den Einmalbeitragen erwarten wir im
Jahr 2011 gemdR Branchentrend und aufgrund bewusster
Steuerung einen Ruckgang gegentiber dem Jahr 2010,
wahrend 2012 gegenlber 2011 mit einem leichten Anstieg
zu rechnen ist. Unter diesen Voraussetzungen gehen wir
davon aus, dass die gebuchten Bruttobeitrage bis zum
Jahr 2012 wieder an das Niveau des Jahres 2009 heranrei-
chen werden.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Die zukUlnftige Ertragslage wird wesentlich von der Ent-
wicklung der Kapitalmarkte bestimmt, die sehr schwer zu
prognostizieren ist. Unsere Kapitalanlagestrategie unter-
liegt daher weiterhin einer konsequenten Risikoorientie-
rung. Unser effizientes Risikomanagement, welches zeit-
nahe Reaktionen auf Marktschwankungen sicherstellt,
wird uns auch in den nachsten Jahren ein solides und
marktgerechtes Kapitalanlageergebnis ermdéglichen, mit
dem wir unsere Garantieverpflichtungen erflllen kdnnen.

Die Investitionen in das Zukunftsprogramm ,W&W 2012"
werden 2011 mit steigenden Kosten verbunden sein. Mit-
telfristig rechnen wir jedoch mit sinkenden Kosten, wo-
durch die Verwaltungskostenquote nachhaltig und dauer-
haft unter 3 % liegen sollte.

Als Ziele fir den Konzern WirttLeben wurden fiir 2011
27 Mio € und fur 2012 33 Mio € Ergebnis geplant. Wir sind
zuversichtlich, diese Ziele zu erreichen.

CHANCEN UND RISIKEN

Der finanzielle Vorsorgebedarf durch die demographische
Entwicklung stitzt die Nachfrage nach Personenversiche-
rungen. Im Zusammenhang mit groReren finanziellen
Spielraumen der Privathaushalte sehen wir die Chance,
unsere Stellung als kompetenter Berater und Anbieter
weiter auszubauen und uns klar als der Vorsorge-Spezia-
list im Markt zu positionieren. Mit attraktiven Produktin-
novationen wollen wir uns auch zukinftig an den Vorsor-
gezielen unserer Kunden ausrichten.

Trotz unseres insgesamt positiven Ausblicks fur die nachs-
ten Jahre birgt das Geschaftsmodell der Personenversi-
cherung signifikante Risiken aus der Zins- und Aktien-
kursentwicklung sowie in Bezug auf Adressrisiken z.B. aus
Staatsanleihen oder Refinanzierungstiteln von Banken.
Unsicherheiten fur die zukinftige Geschaftsentwicklung
ergeben sich zudem aus den Regulierungsvorschlagen fur
die Branche im Rahmen von Solvency . Die Auswirkungen
aus der Absenkung des Rechnungszinses auf das Neuge-
schaft stellen eine weitere Herausforderung fiir 2011 und
die Folgejahre dar.

Eine deutliche Abschwachung der gesamtwirtschaftli-
chen Lage wirde die Nachfrage nach Vorsorgeprodukten
beeintrachtigen. Die Geschaftsentwicklung im Konzern
WaurttLeben konnte dartber hinaus durch das politische
Umfeld beeinflusst werden.
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Sonstige Angaben

Risikobericht

Prognosebericht

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

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

Diese vorausschauenden Angaben stellen Einschatzungen
dar, die auf Basis aller zum heutigen Zeitpunkt zur Verfu-
gung stehenden Informationen getroffen wurden. Sie
kénnen mit bekannten und unbekannten Risiken, Unge-
wissheiten und Unsicherheiten, aber auch mit Chancen
verbunden sein. Die Vielzahl von Faktoren, die die Ge-
schaftstatigkeit des Konzerns WirttLeben beeinflussen,
kann dazu fuhren, dass die tatsachlichen von den zurzeit
erwarteten Ergebnissen abweichen.

Eine Gewahr kann die Gesellschaft fir die zukunftsgerich-
teten Angaben daher nicht Gbernehmen. Eine Verpflich-
tung, Zukunftsaussagen an die tatsachlichen Ergebnisse
anzupassen und zu aktualisieren, besteht nicht.

AG-LAGEBERICHT

AG-JAHRESABSCHLUSS
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KONZERNBILANZ

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

AKTIVA
inTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2010 31.12.2009 1.1.2009
A. Immaterielle Vermégenswerte 1 146110 159017 170070
B. Kapitalanlagen 27 614 394 27 204 605" 26 030 821
I Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 2 1311858 1243532 1249161
IIl. Nach der Equity-Methode bewertete Finanzanlagen 3 110 822 94 094* 70862
Il. Finanzinstrumente 26191709 25866 964 24710766
Darlehen 4 17 706 647 17411531 17055712
Jederzeit verduBerbar 5 6777 282 6940924 6602 356
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 6 1707 780 1514509 1052698
Handelsaktiva 26220 24221 61740
Fair-Value-Option 1681560 1490 288 990 958
IV. Depotforderungen aus dem in Rickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft 5 15 32
C. Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 7 1506599 1530769 1563300
D. Forderungen 8 329953 318 270 369 291
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 211216 185708 171024
IIl. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 109 1 6
Il Steuererstattungsanspriiche 11 840 21456 35708
IV. Sonstige Forderungen 106 788 111105 162553
E. Latente Steuererstattungsanspriiche 9 163737 158 621" 160 945
F. Ubrige Aktiva 10 75722 73175 51233
I. Sachanlagen und Vorrate 1115 5500 24528
Il. Sonstige Vermogenswerte 74 607 67 675 26 705
G. Zur Verduferung gehaltene langfristige Vermégenswerte und Verduferungsgruppen 11 94794 8997 8997
H. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 12 414221 274778 661 650
SUMME AKTIVA 30 345530 29728 232 29 016 307

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.
Weitere Informationen, die mehrere Bilanzposten betreffen, wurden unter den Notes Nr.
m 37-41 Angaben zu Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,
m 42 —57 Sonstige Angaben
zusammengefasst.
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Konzernbilanz
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

AG-JAHRESABSCHLUSS

Konzernanhang
PAssiva
nTsd€ vgl. Note Nr. 31.12.2010 31.12.2009 1.1.2009
A. Eigenkapital 13 181786 159 058* 116 449
I. Gezeichnetes Kapital 32 000 32000 32000
IIl. Kapitalriicklage 58 166 58 166 58 166
Il. Gewinnriicklagen 81104 56 783! 53914
IV. Ubrige Riicklagen 9731 11 360! - 28345
V. Nicht beherrschende Anteile 785 749 714
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 14 133599 133540 133483
C. Versicherungstechnische Riickstellungen 26396 056 25861 891" 25286 697
I Beitragsubertrage 15 149 458 154143 209 390
IIl. Deckungsriickstellung 16 24 364 560 23814488 23402 807
Il Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 17 99911 97 350 89 984
IV. Rickstellung fir Beitragsrickerstattung 18 1780295 1794 114* 1582568
V. Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 19 1832 1796 1948
D. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit

das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird 20 883925 728 774 516 816
E. Andere Riickstellungen 94 607 92 443 84 854
I. Pensionsrickstellungen 21 84 609 80 160 62103
IIl. Sonstige Rickstellungen 22 9998 12283 22751
F. Andere Verbindlichkeiten 23 2443688 2485186 2575635
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 615 956 597 290 641500
IIl. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft 9940 11298 7739
IIl. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 1506 599 1523824 1556063
IV. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 7172 44085 71972
V. Steuerschulden 119 798 104776 60 699
VI. Sonstige Verbindlichkeiten 184223 203913 237 662
G. Handelspassiva 24 59 194 108135 83515
H. Derivate zu Sicherungszwecken gehalten mit negativem Marktwert 25 = 2693 4138
I Latente Steuerschulden 26 152 675 156 512* 214720
SUMME PAssIvA 30 345530 29728232 29016 307

1 Vorjahreszahl angepasst gemaB IAS 8.
Weitere Informationen, die mehrere Bilanzposten betreffen, wurden unter den Notes Nr.
m 37-41Angaben zu Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,
m 4257 Sonstige Angaben

zusammengefasst.
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2010 31.12.2009
1. Gebuchte Bruttobeitrige 27 2426027 2326496
2. Verdiente Beitrdge (brutto) 2430711 2381743
3. Abgegebene Beitréiige aus Riickversicherung inklusive Anteil der Ubertréiige —124 390 -115784
4. Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 95 603 115150
5. Ergebnis aus Kapitalanlagen 28 1238349 1053 041*
Davon: Ergebnis aus nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen —4143 404*
6. Sonstige Ertrige 29 90 085 104 192
Summe der Ertrage (2. bis 6.) 3730358 3538 3421
7. Leistungen an Kunden (netto) 30 —3170941 —3031730"
8. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (netto) 31 —289 385 —287737
9. Finanzierungsaufwendungen 32 —7322 —7496
10. Sonstige Aufwendungen 33 —212 444 —207125
Summe der Aufwendungen (7. bis 10.) —3680092 —3534088!
11. Konzernergebnis vor Ertragsteuern 50 266 4254
12. Ertragsteuern 34 —12469 10 873!
13. Konzerniiberschuss 37797 15127°
Auf Anteilseigner der Wiirttembergische Lebensversicherung AG entfallendes Ergebnis 37717 15047°
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Ergebnis 80 80
Unverwassertes (zugleich verwassertes) Ergebnis je Aktie in € 52 3,10 1,241

1 Vorjahreszahl angepasst gemafB IAS 8.
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Konzernbilanz
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
nTsd€ 31.12.2010 31.12.2009
Konzerniiberschuss 37797 15127+
Bewertungsgewinne/-verluste aus Finanzinstrumenten jederzeit verduferbar (brutto) —49538 419 221
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung 44009 —363730
Latente Steuern 1693 — 16968
Bewertungsgewinne/-verluste aus Finanzinstrumenten jederzeit verduferbar (netto) -3836 38523
Bewertungsgewinne/-verluste aus nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen (brutto) 25432 23768
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung —21923 —20489*
Latente Steuern -1073 —1002°
Bewertungsgewinne/-verluste aus nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen (netto) 2436 22771
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pldnen (brutto) -2202 -11520
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung 1872 9943
Latente Steuern 101 482
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Plinen (netto) —229 -1095
Summe der direkt mit dem Eigenkapital verrechneten Wertdnderungen (brutto) —26308 431 469*
Summe Rickstellung fir latente Beitragsriickerstattung 23958 —374276"
Summe Latente Steuern 721 —17 488"
Summe der direkt mit dem Eigenkapital verrechneten Wertinderungen (netto) -1629 39 705!
GESAMTERGEBNIS DER PERIODE 36 168 54 832!
Auf Anteilseigner der Wiirttembergische Lebensversicherung AG entfallend 36 088 54 7521
Auf nicht beherrschende Anteile entfallend 80 80

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.
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66 WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

ANTEILE DER WURTTLEBEN-AKTIONARE
AM EINGEZAHLTEN KAPITAL

GEZEICHNETES
KAPITAL KAPITALRUCKLAGE

inTsd €

Eigenkapital 1.1.2009 32000 58 166

Ruckwirkende Anderung aufgrund IAS 8 — —

Eigenkapital 1.1.2009 angepasst 32000 58 166

Konzerniiberschuss — _

Bewertungsgewinne/-verluste

Aus Finanzinstrumenten jederzeit verduBerbar — —

Aus nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen — —

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Planen — —

Gesamtergebnis der Periode — —

Dividende an Aktionare - -

Eigenkapital 31.12.2009 32000 58 166

Eigenkapital 1.1.2010 32000 58 166

Riickwirkende Anderung aufgrund IAS 8 — —

Eigenkapital 1.1.2010 angepasst 32000 58 166

Konzerniberschuss — _

Bewertungsgewinne/-verluste

Aus Finanzinstrumenten jederzeit verauBerbar — —

Aus nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen — —

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Planen — —

Gesamtergebnis der Periode — —

Dividende an Aktionare — —

Eigenkapital 31.12.2010 32000 58 166

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.
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Konzernbilanz
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

NICHT BEHERR-

SCHENDE ANTEILE EIGENKAPITAL

ANTEILE DER WURTTLEBEN-AKTIONARE AM ERWIRTSCHAFTETEN KAPITAL ~ AM EIGENKAPITAL GESAMT
ROCKLAGE
GEWINN- AUS PENSIONS-
RUCKLAGE NEUBEWERTUNGSRUCKLAGE ~ VERPFLICHTUNGEN SUMME
AUs FINANZ- AUS NACH DER
INSTRUMENTEN EQUITY-METHODE
JEDERZEIT VERAU- BEWERTETEN
SSERBAR FINANZANLAGEN
53914 —31320 1766 1209 115735 714 116 449
53914 —31320 1766 1209 115735 714 116 449
15047* — — — 15047* 80 15127*
— 38523 — — 38523 — 38523
— — 2277 — 2277 — 2277
— — — —1095 —-1095 — —-1095
15047* 38523 2277 —1095 54 752* 80 54 832
—-12178 — — — —-12178 —45 —12223
56 783! 7203 4.043* 114 158 309* 749 159 058*
56 746 7203 2 348 114 156 577 749 157 326
37 — 1695 — 1732 — 1732
56783 7203 4043 114 158 309 749 159 058
37717 — — — 37717 80 37797
— —3836 — — —3836 — —3836
— — 2436 — 2436 — 2436
— — — —229 —229 — —229
37717 —3836 2436 —229 36 088 80 36 168
—13396 — — — —13396 —44 —13 440
81104 3367 6479 —115 181001 785 181 786




WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Durch die Konzern-Kapitalflussrechnung wird die Veranderung des Finanzmittelfonds im Kon-
zern WirttLeben wahrend des Geschaftsjahres dargestellt. Zu diesem Zweck werden drei
Cashflows ermittelt. Das sind der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit, der Investitions-
tatigkeit und der Finanzierungstatigkeit.

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit wird nach der indirekten Methode ermit-
telt. Der Konzernuberschuss wird um die zahlungsunwirksamen Posten wie Bewertungsergeb-
nisse und Ruckstellungsveranderungen sowie Veranderungen der Forderungen und Verbind-
lichkeiten bereinigt.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit umfasst vor allem Ein- und Auszahlungen aus dem
Verkauf bzw. Erwerb von Kapitalanlagen sowie gegebenenfalls Ein- und Auszahlungen im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb und Verkauf von konsolidierten Unternehmen bzw. von nach
der Equity-Methode bewerteten Unternehmen. Im Berichtsjahr ist dieser fast ausschlieRlich
von Anlagen und Investitionsriickflissen aus der Kapitalanlage von Geldern des Versicherungs-
kollektivs gepragt und sinkt um 404 Mio €.

Innerhalb des Cashflows aus der Finanzierungstatigkeit werden Dividendenzahlungen in Hohe
von 13 440 (V]. 12 222) Tsd € sowie Zinszahlungen flr das aufgenommene Nachrangkapital in
Hohe von 6 988 (V). 6 988) Tsd € abgebildet.

Alle anderen Cashflows werden der laufenden Geschaftstatigkeit zugeordnet.

Der Finanzmittelfonds besteht aus laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kas-
senbestand. Er entspricht dem Bilanzposten H. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand.

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit ist im Wesentlichen gepragt durch
Pramieneinnahmen und Ertrage aus Kapitalanlagen sowie durch Auszahlungen fur Leistungen,
Abschlussprovisionen und die damit verbundenen internen Kosten. Die Pramieneinnahmen
und Leistungen beeinflussen insbesondere die Position Verdnderung der versicherungstechni-
schen Rickstellungen. Der Anstieg der versicherungstechnischen Rickstellungen sowie der An-
stieg des Kapitalanlageergebnisses sind die Ursache fir die Zunahme des Cashflows aus der
laufenden Geschaftstatigkeit um 108 448 Tsd € im Vergleich zum Vorjahr.

Im laufenden Geschaftsjahr betrug der Cashflow aus erhaltenen Zinsen 905 549 (Vj. 862 227)
Tsd €, aus erhaltenen Dividenden 48 693 (Vj. 47128) Tsd €. Der Cashflow aus gezahlten Ertrag-
steuern betrug 5779 (Vj. 3 066) Tsd €. Diese sind im Cashflow aus der laufenden Geschaftsta-
tigkeit enthalten. Die gezahlten Zinsen betreffen nur Zinszahlungen fir das aufgenommene
Nachrangkapital und werden im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit abgebildet.

Infolge des Ausscheidens des CS WV-Immofonds aus dem Konsolidierungskreis reduzierte sich
der Finanzmittelfonds zum 31. Dezember 2010 um 2 080 Tsd €.
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AG-JAHRESABSCHLUSS

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
1. Konzerniiberschuss 37797 15127*
2. Veranderung der versicherungstechnischen Riickstellungen (netto) 713 486 819 683"
3. Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten —17215 —32222
4. Veranderung der Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten —1465 3563
5. Veranderung der sonstigen Forderungen und sonstigen Verbindlichkeiten —34491 88153
6. Gewinne (-)/Verluste (+) aus dem Abgang und der Bewertung von

Kapitalanlagen —340 084 —700015*
7. Veranderung sonstiger Bilanzposten —59878 —19 340"
8. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+) und Ertrage (—) des

Periodenergebnisses 167 889 182 642*
9. Cashflow aus der laufenden Geschdftstdtigkeit 466 039 357 591"
10. Einzahlungen aus dem Verkauf und der Endfalligkeit von Gbrigen

Kapitalanlagen 12392 480 12 822605
11. Auszahlungen fir den Erwerb von Gbrigen Kapitalanlagen —12640925 —-13445513
12. Einzahlungen aus dem Verkauf von Kapitalanlagen der fondsgebundenen

Lebensversicherung 37276 35635
13. Auszahlungen fiir den Erwerb von Kapitalanlagen der fondsgebundenen

Lebensversicherung —93013 -121710
14. Sonstige Einzahlungen 140 757
15. Sonstige Auszahlungen —46 —-136
16. Cashflow aus der Investitionstidtigkeit —304 088 —708 362
17. Dividendenzahlungen —13440 -12222
18. Zinszahlungen auf nachrangige Verbindlichkeiten —6988 —6988
19. Cashflow aus der Finanzierungstdtigkeit —20428 -19210
20. Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 274778 661650
21. Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds

(Summe aus 9., 17. und 20.) 141523 —369 981!
22. Konsolidierungskreisbedingte Anderungen —2080 —16 891
23. FINANZMITTELFONDS AM ENDE DER PERIODE 414 221 274778

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.
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WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

KONZERNANHANG

Allgemeine Angaben

Der vorliegende Konzernabschluss wurde vom Vorstand der Wurttembergische Lebensversi-
cherung AG am 10. Marz 2011 zur Veroffentlichung freigegeben und am 31. Marz 2011 durch den
Aufsichtsrat gebilligt.

Den Aktiondren wird der Konzernabschluss auf der ordentlichen Hauptversammlung am
27. Mai 2011 vorgelegt.

GRUNDLAGEN DES KONZERNABSCHLUSSES
Rechnungslegungsvorschriften

ANGEWENDETE INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS (IFRS)

UND INTERPRETATIONEN (IFRIC)

Die Wurttembergische Lebensversicherung AG hat ihren Konzernabschluss auf der Grundlage des
§ 315a Abs. 1HGB in Verbindung mit Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europdischen
Parlaments und des Rats vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwendung internationaler Rechnungs-
legungsstandards nach den IFRS, wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind, erstellt.

Alle vom International Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen und zum Zeitpunkt
der Aufstellung des vorliegenden Konzernabschlusses von der Europaischen Kommission flr die
Anwendung in der Europaischen Union (EU) Gbernommenen Standards und Interpretationen
wurden beachtet, soweit sie bereits verpflichtend anzuwenden und fir den Konzern WiirttLeben
relevant waren. Der Konzernabschluss der Wirttembergische Lebensversicherung AG erfullt
samtliche Anforderungen der IFRS.

Der Konzernabschluss beinhaltet:

m die Konzernbilanz,

= die Konzern-Gesamtergebnisrechnung,

= die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung,
= die Konzern-Kapitalflussrechnung und

= den Konzernanhang.

Darlber hinaus wurde ein Konzernlagebericht erstellt.

ERSTMALIG IM GESCHAFTSJAHR ANGEWENDETE

INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS (IFRS)

Beginnend mit dem Geschaftsjahr 2010 waren folgende geanderte Standards und Inter-
pretationen erstmalig verpflichtend anzuwenden:

= IFRS 1 (rev. 2008); (rev. 2009) Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting
Standards

= IFRS 2 (rev. 2009) Anteilsbasierte Vergltung

= IFRS 3 (rev. 2008) Unternehmenszusammenschliisse
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KONZERNABSCHLUSS AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Konzernbilanz
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdanderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

m IFRS 5 (Annual Improvements Projekt 2008) Zur VerauRerung gehaltene langfristige
Vermoégenswerte und Verdufierungsgruppen

= |IAS 27 (rev. 2008) Konzern- und separate Einzelabschlisse nach IFRS

m  IAS 39 (rev. 2008) Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung

= Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (Annual Improvements Projekt 2009)

= IFRIC12 (2006) Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen

m IFRIC15 (2008) Vertrage uber die Errichtung von Immobilien

= IFRIC16 (2008) Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Geschaftsbe-
trieb

= IFRIC17 (2008) Sachausschittungen an Eigentimer

= IFRIC18 (2009) Ubertragung von Vermogenswerten durch einen Kunden

Aus diesen nachfolgend néher erlauterten Anderungen und Verbesserungen von Rechnungsle-
gungsstandards und Interpretationen resultieren keine oder nur unwesentliche Auswirkungen
auf die Abbildung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns WirttLeben:

IFRS 1 (rev. 2008) sowie IFRS 1 (rev. 2009) Erstmalige Anwendung der International Financial Re-
porting Standards: Die am 27. November 2008 vom IASB veroffentlichten Anderungen des IFRS 1
betreffen ausschlieBlich den formalen Aufbau des Standards, wahrend dessen Inhalt unverandert
geblieben ist. Durch die neue Struktur soll die Verstandlichkeit und Anwendbarkeit des Standards
verbessert werden. Darliber hinaus wurde der IFRS 1am 23. Juli 2009 um weitere Ausnahmerege-
lungen fur IFRS-Erstanwender erganzt. Die Ausnahmen gelten der retrospektiven Anwendung der
IFRS und sollen unnotige Kosten oder Belastungen bei der Umstellung auf IFRS vermeiden.

IFRS 2 (rev. 2009) Anteilsbasierte Vergltung: Das IASB hat am 18. Juni 2009 Anderungen zu IFRS
2 veroffentlicht, mit denen die Bilanzierung von anteilsbasierten Verglitungen mit Barausgleich
im Konzern klargestellt werden.

IFRS 3 (rev 2008) Unternehmenszusammenschliisse: Am 10. Januar 2008 veroffentlichte das
IASB den Uberarbeiteten Standard IFRS 3. Die Anderungen des IFRS 3 betreffen insbesondere
die Bilanzierung von nicht beherrschenden Anteilen, die Abbildung von sukzessiven Unterneh-
menserwerben sowie die Behandlung von bedingten Kaufpreisbestandteilen und Anschaf-
fungsnebenkosten.

IFRS 5 (Annual Improvements Projekt 2008) Zur VerduRRerung gehaltene langfristige Vermo-
genswerte und VerauRerungsgruppen: Durch die Anderungen vom 22. Mai 2008 wird festge-
legt, dass auch bei Riickbehalt eines Minderheitsanteils an einem zur VeraufSerung vorgesehe-
nen Tochterunternehmen dessen Vermogenswerte oder Schulden vollstandig und nicht nur
quotal als zur VerauRerung bestimmt qualifiziert werden.

IAS 27 (rev. 2008) Konzern- und separate Einzelabschlisse nach IFRS: Am 10. Januar 2008 verof-
fentlichte das IASB den Uberarbeiteten I1AS 27. Mit der Uberarbeitung dieses Standards wurden
die Vorschriften zur Bilanzierung von Transaktionen mit nicht beherrschenden Anteilseignern
eines Konzerns und Transaktionen, die zum Beherrschungsverlust bei einem Tochterunterneh-
men fuhren, gedndert. AnteilsveraufRerungen, die nicht zum Verlust der Beherrschung fuhren,
sind zuklnftig als erfolgsneutrale Eigenkapitaltransaktionen zu bilanzieren. Demgegentiber
sind die Auswirkungen bei Anteilsverkdaufen, die zu einem Verlust der Beherrschung fihren, er-
folgswirksam zu erfassen.
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IAS 39 (rev. 2008) Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung: Am 31. Juli 2008 hat das IASB An-
derungen zum IAS 39 hinsichtlich der zuldssigen Grundgeschafte im Rahmen von Sicherungs-
beziehungen veroffentlicht. Darin werden die Bedingungen fur die Absicherung von Inflations-
risiken als Grundgeschaft und der Verwendung von Optionen zur Absicherung einseitiger Risi-
ken konkretisiert.

Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (Annual Improvement Projekt 2009): Am 16.
April 2009 hat das IASB im Rahmen seines Annual Improvement Projekts eine Vielzahl kleinerer
Anderungen bestehender IFRS verdffentlicht. Ziel dieser Anderungen ist es, den Inhalt der Vor-
schriften zu konkretisieren und unbeabsichtigte Inkonsistenzen zwischen Standards zu beseitigen.

IFRIC 12 (2006) Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen: IFRIC 12 wurde am 30. November
2006 herausgegeben und regelt die Bilanzierung von Vereinbarungen zwischen der 6ffentli-
chen Hand und einem privaten Betreiber tiber die Erbringung 6ffentlicher Dienstleistungen fir
private Kunden. Die daflir genutzte Infrastruktur bleibt in der Verfigungsmacht der 6ffentli-
chen Hand.

IFRIC 15 (2008) Vereinbarungen zur Errichtung von Immobilien: Die Interpretation IFRIC 15 wur-

de am 3.Juli 2008 vom IFRIC veroffentlicht. Sie regelt den Zeitpunkt der Umsatzrealisierung fur
bereits vor Fertigstellung verkaufte Immobilien und legt fest, unter welchen Bedingungen die

Ertragserfassung entweder nach IAS 11 oder nach IAS 18 zu erfolgen hat.

IFRIC 16 (2008) Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Geschaftsbetrieb:
Am 3.Juli 2008 wurde IFRIC 16 herausgegeben. Die Interpretation befasst sich mit der Wah-
rungskurssicherung von Nettoinvestitionen in einen auslandischen Geschaftsbetrieb und stellt
klar, was als Fremdwahrungsrisiko anzusehen ist und welches Konzernunternehmen das ent-
sprechende Sicherungsinstrument halten darf.

IFRIC 17 (2008) Sachausschiittungen an Eigentiimer: Die Interpretation wurde am 27. Novem-
ber 2008 veroffentlicht und regelt insbesondere den Ansatz und die Bewertung von Dividen-
denverpflichtungen in Form von Sachdividenden. Die Dividendenverpflichtung ist zu dem Zeit-
punkt anzusetzen, ab dem die Ausschittung nicht mehr im Ermessen des Unternehmens
steht und zum beizulegenden Zeitwert der zu tUbertragenden Nettovermogenswerte zu be-
werten. Der Unterschiedsbetrag zwischen geleisteter Dividende und dem Buchwert des zu
Ubertragenden Vermogenswertes ist erfolgswirksam zu erfassen. IFRIC 17 ist fir Geschaftsjah-
re anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen.

IFRIC 18 (2009) Ubertragung von Vermégenswerten durch einen Kunden: Am 29. Januar 2009
wurde die Interpretation IFRIC 18 verabschiedet. Diese behandelt Vereinbarungen, bei denen
ein Unternehmen von einem Kunden Sachanlagen oder aber Zahlungsmittel zum Erwerb oder
Bau von Sachanlagen erhalt. Letztere dienen der Anbindung des Kunden an ein bestehendes
Netz bzw. der dauerhaften Versorgung des Kunden mit Gitern oder Dienstleistungen.

VEROFFENTLICHTE, ABER NOCH NICHT VERPFLICHTEND ANZUWENDENDE
RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

Die nachfolgenden neuen und geanderten Standards und Interpretationen wurden verab-
schiedet, sind aber bisher noch nicht in Kraft getreten. Von ihrer freiwilligen vorzeitigen An-
wendung wurde abgesehen. Die Umsetzung im Konzern WiirttLeben erfolgt zum Zeitpunkt
der verpflichtenden Anwendung.
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m IFRS 1 (rev. 2010) Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards

= IFRS 7 (rev. 2010) Finanzinstrumente: Angaben

= IFRS 9 (rev. 2010) Finanzinstrumente

= IAS12 (rev. 2010) Ertragsteuern

= |IAS 24 (rev. 2009) Angaben liber Beziehungen zu nahe stehenden Unternenmen und
Personen

= IAS 32 (rev. 2009) Finanzinstrumente: Darstellung

= Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (Annual Improvements Projekt 2010)

= IFRIC14 (rev. 2009) Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswertes,
Mindestfinanzierungsvorschriften und ihre Wechselwirkung

= IFRIC19 (rev. 2009) Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente

IFRS 7 (rev. 2010) Finanzinstrumente: Angaben: Die Neuregelungen vom 7. Oktober 2010 bein-
halten zusatzliche Angabepflichten bei Ubertragungen finanzieller Vermogenswerte, ein-
schlieBlich moglicher Effekte aus jeglichen Risiken, die bei der Ubertragenden Gesellschaft ver-
bleiben. Die Anderungen treten fir die Geschaftsjahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Juli
2011 beginnen. Die geanderten Vorschriften konnen zukinftig im Zusammenhang mit der
Ubertragung von Vermogenswerten zusatzliche Anhangangaben erforderlich machen.

IFRS 9 (rev. 2010) Finanzinstrumente: Die Veroffentlichung des IFRS 9 erfolgte am 12. November
2009 und war gleichzeitig das Ende der ersten von insgesamt drei Phasen zur Ersetzung von
IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung. IFRS 9 regelt bisher nur die Klassifizierung
und Bewertung von finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten. Die beiden Gbrigen
Phasen, in denen die Impairment-Vorschriften von Finanzinstrumenten und die Regelungen
zum Hedge-Accounting Uberarbeitet werden, wurden noch nicht finalisiert.

Nach den neuen Vorschriften des IFRS 9 sind finanzielle Vermogenswerte zwei Bewertungska-
tegorien zuzuordnen: Finanzinstrumenten, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten und Fi-
nanzinstrumenten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Eine Folgebewertung
zu fortgefuhrten Anschaffungskosten ist fur Schuldinstrumente moglich, sofern das Ge-
schaftsmodell des Unternehmens das Halten des finanziellen Vermogenswerts zur Vereinnah-
mung vertraglicher Zahlungsstrome vorsieht, diese Zahlungsstrome zu festgelegten Zeitpunk-
ten erfolgen und ausschliel3lich Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Nominal-
betrag darstellen. Finanzinstrumente, die diese Bedingungen nicht erfillen, sind zum beizule-
genden Zeitwert zu bewerten. Eine Umklassifizierung zwischen den Kategorien ist dann zwin-
gend vorzunehmen, wenn sich das Geschaftsmodell des Unternehmens zur Steuerung seiner
finanziellen Vermogenswerte andert.

Beim erstmaligen Ansatz von Eigenkapitalinstrumenten, fir die keine Handelsabsicht besteht,
enthalt der Standard ein unwiderrufliches Wahlrecht, die Anderungen des beizulegenden Zeit-
werts dieser Instrumente erfolgsneutral im Eigenkapital zu erfassen, jedoch mit dem Verbot,
Wertminderungen oder spatere VeraulRerungsergebnisse erfolgswirksam darzustellen. Erhal-
tene Dividenden sind in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen. Es besteht weiterhin
ein unwiderrufliches Wahlrecht, bei der erstmaligen Erfassung finanzielle Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, wenn da-
durch Inkongruenzen bei der Bewertung oder beim Ansatz vermieden oder wesentlich verrin-
gert werden. Eine bilanzielle Trennung von finanziellem Basisvertrag und eingebettetem Deri-
vat, wie im IAS 39 enthalten, erfolgt nicht. Der Klassifizierungsansatz ist auf das gesamte
strukturierte Instrument anzuwenden. Am 28. Oktober 2010 wurde der IFRS 9 um Regelungen
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fir die Klassifizierung und Bewertung finanzieller Verbindlichkeiten und um Vorschriften fur
die Ausbuchung von Finanzinstrumenten erganzt. Mit Ausnahme der Regelungen fur freiwillig
zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten wurden die Vorschriften
unverdndert aus dem derzeitigen IAS 39 bernommen.

IFRS 9 tritt fUr Geschaftsjahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Aus der
Anwendung des IFRS 9 werden sich hinsichtlich der Klassifizierung und Bewertung von Finanz-
instrumenten und der bilanziellen Abbildung von Hedge-Beziehungen Auswirkungen auf die
Abbildung der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage im Konzern WirttLeben ergeben.

Aus den folgenden Anderungen und Verbesserungen von Rechnungslegungsstandards und In-
terpretationen werden keine oder nur unwesentliche Auswirkungen auf die Abbildung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns WirttLeben erwartet:

IFRS 1 (rev. 2010) Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards:
Durch die Anderung vom 28. Januar 2010 kdnnen nun auch IFRS-Erstanwender die Befreiung
von Vergleichsangaben fur die Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert und fur das Liquidi-
tatsrisiko in Anspruch nehmen. Am 20. Dezember 2010 hat das IASB zwei kleinere Anderungen
an IFRS 1veroffentlicht. Die erste Anderung ersetzt die Verweise auf den festen Umstellungs-
zeitpunkt 1. Januar 2004“. Daneben wurden Regeln flr die Falle aufgenommen, in denen ein
Unternehmen aufgrund von Hyperinflation nicht in der Lage ist, samtlichen IFRS-Vorschriften
gerecht zu werden. Die Anderungen treten zum 1. Juli 2010 bzw. zum 1. Juli 2011 in Kraft.

IAS 12 (rev. 2010) Ertragsteuern: Am 20. Dezember 2010 hat der IASB eine Anderung an 1AS 12
veroffentlicht. Die Anderung bietet eine praktische Losung fur die Frage, ob der Buchwert eines
Vermogenswertes durch Nutzung oder durch VerauRerung realisiert wird. Die Anderungen tre-
ten fur Geschaftsjahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2012 beginnen.

IAS 24 (rev. 2009) Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen:
Am 4. November 2009 wurde der Uberarbeitete IAS 24 veréffentlicht. Die Anderungen fiihren
zu Erleichterungen in den Berichtspflichten von Regierungen nahe stehenden Unternehmen.
Daruber hinaus wurde die Definition von nahe stehenden Unternehmen und Person grundle-
gend Uberarbeitet. Der gednderte Standard ist auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2011 beginnen.

IAS 32 (rev. 2009) Finanzinstrumente: Darstellung: Der IASB hat am 8. Oktober 2009 Anderun-
gen des IAS 32 bezuglich der Klassifizierung von Bezugsrechten veroffentlicht. Die Neuerungen
regeln die Bilanzierung beim Emittenten von Bezugsrechten, Optionen und Optionsscheinen
auf den Erwerb einer festen Anzahl von Eigenkapitalinstrumenten, die nicht auf die funktiona-
le Wahrung lauten. Der Uberarbeitete Standard ist verpflichtend anzuwenden fur Geschafts-
jahre, die am oder nach dem 1. Februar 2010 beginnen.

Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (Annual Improvements Projekt 2010): Am
6. Mai 2010 wurde der dritte Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS veroffentlicht.
Hierdurch werden an sechs Standards und an einer Interpretation kleinere Anderungen vorge-
nommen. Sofern im jeweiligen Standard nicht gesondert geregelt, treten die Anderungen fur
Geschaftsjahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen.
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IFRIC 14 (rev. 2009) Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswertes, Mindestfi-
nanzierungsvorschriften und ihre Wechselwirkung: Die Anderung des IFRIC 14 ist von Relevanz,
sofern ein Unternehmen im Zusammenhang mit seinen leistungsorientierten Pensionsplanen
Mindestdotierungsverpflichtungen gegentiber einem externen Pensionsvermogen zu erflllen
hat und Beitragsvorauszahlungen leistet. Sie ist auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2011 beginnen.

IFRIC 19 (2009) Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente: Die Inter-
pretation wurde am 26. November 2009 vom IFRIC veréffentlicht und gibt Bilanzierungshin-
weise flr den Fall, dass ein Unternehmen teilweise oder vollstandig eine finanzielle Verbind-
lichkeit durch Ausgabe von Eigenkapitalinstrumenten tilgt. IFRIC 19 ist flr Geschaftsjahre an-
zuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2010 beginnen.

Darstellung des Abschlusses

Der Konzernabschluss wird in Euro (€) aufgestellt. Die Darstellung der Betragsangaben erfolgt
gerundet auf tausend Euro. Fiir eine bessere Ubersicht werden die Erlauterungen grundsatzlich
in Millionen oder Milliarden Euro angegeben. Aufgrund der Rundungen konnen sich Abwei-
chungen zu den ausgewiesenen, nicht gerundeten Betragen ergeben.

Anderung von Rechnungslegungsmethoden

Um die Transparenz und die Vergleichbarkeit der Berichterstattung weiter zu verbessern, wer-
den im Konzernabschluss 2010 die ergebnisneutral erfassten Bewertungseffekte innerhalb der
Gesamtergebnisrechnung erstmals brutto ausgewiesen. Ausgehend von dieser Bruttoverande-
rung werden die Veranderungen der Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung und die
latenten Steuern offen abgesetzt. Die Darstellung der Vorjahreswerte wurde entsprechend an-
gepasst. Auswirkungen auf das Konzerngesamtergebnis waren hiermit nicht verbunden.

Konsolidierungskreis

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG ist das Mutterunternehmen des Konzerns
WirttLeben. In den Konzernabschluss einbezogen werden neben der Wirttembergische Le-
bensversicherungs AG alle wesentlichen Tochterunternehmen, Spezialfonds und assoziierten
Unternehmen. AuRerdem umfasst er verschiedene Publikumsfonds, bei denen die Vorausset-
zungen flr eine Konsolidierung ebenfalls vorlagen. Zum Bilanzstichtag werden neben dem
Mutterunternehmen 6 (Vj. 6) Tochterunternehmen sowie 17 (Vj. 19) Publikums- und Spezial-
fonds und 4 (Vj. 4) assoziierte Unternehmen in den Konzernabschluss einbezogen.

Eine Ubersicht des Anteilsbesitzes samtlicher Gesellschaften an denen innerhalb des Konzerns
WiurttLeben mehr als 5 % gehalten werden, befindet sich auf den Seiten 176fF.

Anderungen im Konsolidierungskreis

Aufgelost und somit aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden ist im zweiten Quartal 2010
der Spezialfonds DEVIF-Fonds Nr. 13, Frankfurt. Aufgrund von Wesentlichkeitstiberlegungen
wurde im vierten Quartal aulBerdem der Publikumsfonds Credit Suisse-WV Immofonds, Frank-
furt, entkonsolidiert.
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Des Weiteren haben im Berichtszeitraum die folgenden Umbenennungen von Spezialfonds
stattgefunden:

= BWHK-Fonds 15 in LBBW AM-15-Fonds, Stuttgart

= W&W Emerging Markets Bonds-Fonds 1in LBBW AM-Emerging Markets Bonds-Fonds 1,
Stuttgart

= BWinvest-Stdinvest 160 in LBBW AM-Sldinvest 160, Stuttgart

s BWK-Fonds 69 in LBBW AM-69, Stuttgart

s BWK-Fonds 93 in LBBW AM-93, Stuttgart

= BWinvest-94 in LBBW AM-94, Stuttgart

= DEVIF-Fonds Nr. 130 in LBBW AM-130, Stuttgart

m DEVIF-Fonds Nr. 203 in LBBW AM-203, Stuttgart

Konsolidierungsgrundsatze

Grundlage des Konzernabschlusses sind die nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden aufgestellten Jahresabschlisse der Wiurttembergische Lebensversiche-
rung AG, der einbezogenen Tochterunternenmen und assoziierten Unternehmen.

TOCHTERUNTERNEHMEN

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen, bei denen der Konzern WirttLeben in der Lage
ist, die Finanz- und Geschaftspolitik des Unternehmens zu beherrschen. Der beherrschende
Einfluss beruht dabei in der Regel auf der direkten oder indirekten Stimmrechtsmehrheit an
der Tochtergesellschaft. Zweckgesellschaften werden in den Konsolidierungskreis einbezogen,
sofern der Konzern WurttLeben aus deren Tatigkeit mehrheitlich den wirtschaftlichen Nutzen
ziehen kann bzw. die Risiken tragen muss.

In den Konzernabschluss einbezogen werden Tochterunternehmen, sofern deren Einfluss auf
die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns WirttLeben nicht von
untergeordneter Bedeutung ist. Die Einbeziehung beginnt mit dem Zeitpunkt der Erlangung

des beherrschenden Einflusses und endet mit dessen Wegfall.

Die erstmalige Einbeziehung von Tochterunternehmen erfolgt nach der Erwerbsmethode. Zum
Erwerbszeitpunkt wird die Ubertragene Gegenleistung dem Saldo der zum Erwerb bestehen-
den und gemal3 IFRS 3 bewerteten Betrage der erworbenen identifizierbaren Vermogenswerte,
der tbernommenen Schulden und Eventualverbindlichkeiten gegenlibergestellt. Ein sich erge-
bender aktivischer Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder Firmenwert unter den imma-
teriellen Vermogenswerten ausgewiesen. Ein passivischer Unterschiedsbetrag wird in der Peri-
ode seiner Entstehung nach einer erneuten Beurteilung, ob alle erworbenen Vermogenswerte
und alle Schulden richtig identifiziert wurden, und nach einer erneuten Uberprifung aller an-
gewendeten Verfahren ergebniswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Der Buchwert des Geschafts- oder Firmenwerts wird mindestens einmal jahrlich auf Werthal-
tigkeit Uberprift (Impairmenttest). Bestehen Anzeichen fur eine mogliche Wertminderung,
findet auch unterjahrig eine Uberprifung der Werthaltigkeit statt. Zum Zweck der Uberpru-
fung auf eine Wertminderung wird der Geschafts- oder Firmenwert, der bei einem Unterneh-
menszusammenschluss erworben wurde, mindestens einer zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heit zugeordnet. Sofern im Rahmen der Werthaltigkeitsprifung der erzielbare Betrag der zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit inklusive Geschafts- oder Firmenwert geringer ist als der
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Buchwert der Einheit, wird ein Wertminderungsaufwand flr den Geschafts- oder Firmenwert
dieser Einheit erfasst.

Die auf konzernfremde Dritte entfallenden Anteile am erworbenen anteiligen Nettovermogen
werden unter der Position Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital ausgewiesen. Die An-
teile Konzernfremder an den Gewinnen und Verlusten der in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Unternehmen werden in der Position Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Ergeb-
nis in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten sowie die aus dem konzerninternen Fi-
nanz- und Leistungsverkehr stammenden Aufwendungen, Ertrage sowie Zwischengewinne
und Zwischenverluste werden im Rahmen der Schuldenkonsolidierung, Zwischenergebniseli-
minierung und der Aufwands- und Ertragskonsolidierung eliminiert.

ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Assoziierte Unternehmen sind solche Unternehmen, bei denen der Konzern in der Lage ist, die
Finanz- und Geschaftspolitik des Unternehmens mafgeblich zu beeinflussen, ohne die Kont-
rolle zu besitzen. Der mafgebliche Einfluss beruht dabei regelmaRig auf einem direkten oder
indirekten Stimmrechtsanteil zwischen 20 % und 50 % an dem Unternehmen.

Assoziierte Unternehmen, die nicht von untergeordneter Bedeutung fur die Abbildung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns WirttLeben sind, werden mit dem Zeitpunkt
der Erlangung des mafgeblichen Einflusses in den Konzernabschluss einbezogen und unter
Anwendung der Equity-Methode bewertet. Die Einbeziehung endet mit dem Wegfall des maf-
geblichen Einflusses.

Im Rahmen der Equity-Methode werden die Anteile an assoziierten Unternehmen mit ihren
Anschaffungskosten in den Konzernabschluss aufgenommen und nach dem Erwerbszeitpunkt
um die Veranderung des Konzern-Anteils am Gewinn oder Verlust und am sonstigen Ergebnis
des assoziierten Unternehmens angepasst.

Sofern bei einem Unternehmen, das nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbe-
zogen wird, von den IFRS-Konzernvorgaben abweichende Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden Anwendung finden, werden Anpassungen an die konzerneinheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden vorgenommen.

Abweichend von der Equity-Bewertung sind Anteile an assoziierten Unternehmen nach Maf-
gabe des IFRS 5 zu bilanzieren, soweit sie als Zur Verauerung gehaltene langfristige Vermo-
genswerte und VeraufRerungsgruppen klassifiziert werden.

Stichtag

Die Jahresabschlisse des Mutterunternehmens, der einbezogenen Tochterunternenmen und
assoziierten Unternehmen werden auf den Stichtag 31. Dezember 2010 erstellt.
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Wahrungsumrechnung

Die funktionale Wahrung und die Berichtswahrung der Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG ist der Euro.

Transaktionen in fremder Wahrung werden mit dem Wahrungskurs zum Zeitpunkt des Ge-
schaftsvorfalls gebucht. Monetare Vermogenswerte und Schulden, deren Wahrung von der
funktionalen Wahrung abweicht, werden mit dem Referenzkurs der Europaischen Zentralbank
(EZB) zum Bilanzstichtag in die funktionale Wahrung umgerechnet. Nicht monetare Posten,
die zum beizulegenden Zeitwert angesetzt sind, werden ebenfalls zum Referenzkurs der EZB
zum Bilanzstichtag in die funktionale Wahrung umgerechnet. Nicht monetdre Vermogenswer-
te und Schulden, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden mit dem
Kurs am Tag des Geschéaftsvorfalls (historischen Kurs) bewertet.

Die Umrechnungsdifferenzen von in fremder Wahrung gehaltenen Eigenkapitalinstrumenten,
die als Finanzinstrumente jederzeit verauBerbar klassifiziert wurden, werden erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst. Andere Umrechnungsdifferenzen werden ergebniswirksam in der Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung verbucht.

Die Wechselkurse wichtiger Wahrungen veranderten sich wie folgt:

WAHRUNG
GuV-
BILANZKURS JAHRESDURCHSCHNITTSKURS
in€ 2010 2009 2010 2009
usD 1,3362 1,4406 1,3299 1,3960
GBP 0,8608 0,8881 0,8585 0,8948
YEN 108,6500 133,1600 116,6362 130,2831
DKK 7,4535 7,4418 7,4473 7,4464

SCHATZUNGEN UND ANNAHMEN BEI DER BILANZIERUNG

Die Erstellung des Konzernabschlusses nach IFRS erfordert Schatzungen und Annahmen, die
sich auf den Wertansatz der bilanzierten Vermogenswerte und Schulden, der Ertrage und Auf-
wendungen sowie die Angabe der Eventualverbindlichkeiten auswirken. Schatzungen und An-
nahmen basieren auf Erfahrungswerten und Erwartungen hinsichtlich zukinftiger Ereignisse,
die unter den gegebenen Umstanden vernlnftig erscheinen. Bestehende Unsicherheiten wer-
den bei der Wertermittlung in Ubereinstimmung mit den jeweiligen Standards angemessen
berlcksichtigt. Tatsachliche Ergebnisse konnen jedoch von den Schatzungen abweichen.

Schatzungen und die ihnen zugrunde liegenden Annahmen werden kontinuierlich Uberprift.
Die Auswirkungen von Schatzungsanderungen werden in derjenigen Periode erfasst, in der die
Anderung der Schatzung erfolgt.
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Sofern Schatzungen in grofRerem Umfang erforderlich waren, wird darlber bei der Darstellung
der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie in den betreffenden Positionen und
Notesangaben einzelner Bilanzposten naher informiert.

Schatzungen und Annahmen wurden insbesondere den folgenden wesentlichen Sachverhal-
ten zugrunde gelegt:

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermégenswerte und
Verbindlichkeiten

Der beizulegende Zeitwert von nicht auf einem aktiven Markt gehandelten finanziellen Ver-
mogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten wird anhand anerkannter Bewertungsver-
fahren ermittelt. Dazu gehdren beispielsweise das Discounted-Cashflow-Verfahren (DCF) und
Options-Preis-Modelle. Die ermittelten Werte werden malgeblich von den zu treffenden An-
nahmen beeinflusst. Nahere Erlauterungen hierzu sind in den Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden im Abschnitt Bewertung zum beizulegenden Zeitwert sowie in der Note Nr. 42 ent-
halten.

Ermittlung von Wertminderungen (Impairments)

Finanzielle Vermogenswerte der Kategorie Darlehen sowie Finanzinstrumente jederzeit ver-
aulerbar werden in regelmafigen Abstanden auf objektive Hinweise flr das Vorliegen einer
Wertminderung untersucht. Schatzungsunsicherheiten ergeben sich hier insbesondere in Be-
zug auf die Hohe und den zeitlichen Anfall der zugrunde liegenden Cashflows.

Einzelheiten zur Wertminderung von Finanzinstrumenten finden sich in den Abschnitten Fi-
nanzinstrumente jederzeit verauRerbar, Darlehen sowie Wertminderungen und Wertaufho-
lungen.

Bildung von Rickstellungen
VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Deckungsriickstellung

Die Deckungsruckstellung wird nach versicherungsmathematischen Methoden als Saldo des
Barwertes der kiinftigen Verpflichtungen abzuglich des Barwertes der kiinftigen Beitrage er-
mittelt. Bei der Festlegung werden grundsatzlich die Annahmen Uber Kosten, Rechnungszins,
Sterblichkeit und sonstige biometrische Grundlagen verwendet, wie sie zum Zeitpunkt des
Vertragsabschlusses gliltig waren. Veranderungen der Kosten, der Sterblichkeit sowie der Anla-
gerenditen, die am Kapitalmarkt erwirtschaftet werden, konnen dazu flihren, dass die Rech-
nungsgrundlagen angepasst und die Deckungsrlickstellung erhoht werden muss.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird fur zukinftige Zahlungs-
verpflichtungen gebildet, die aus bis zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abge-
wickelten Versicherungsfallen resultieren. Schatzunsicherheiten bestehen insbesondere im
Hinblick auf Hohe und Zeitpunkt der zuklinftigen Schadenzahlungen.
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ANDERE RUCKSTELLUNGEN

Pensionsriickstellungen
Bei der Berechnung von Pensionsrickstellungen sind Annahmen und Schatzungen hinsichtlich
der Pramissen wie z. B. Rechnungszins, Gehaltssteigerungen, kiinftige Rentensteigerungen und
Sterblichkeit notwendig.

Sonstige Riickstellungen

Rickstellungen werden gebildet, wenn aus einem vergangenen Ereignis eine gegenwartige
faktische oder rechtliche Verpflichtung gegenuber Dritten resultiert, die kiinftig wahrschein-
lich zu einem Vermogensabfluss fihrt, der sich zuverldssig schatzen ldsst. Soweit die Auswir-
kungen des Zinseffekts wesentlich sind, erfolgt die Bildung der Riickstellungen gemaf IAS 37 in
Hohe des Barwerts der zu erwartenden Inanspruchnahme.

Der als Rickstellung angesetzte Betrag stellt die bestmogliche Schatzung der Ausgabe dar, die
zur Erflllung der gegenwartigen Verpflichtung zum Bilanzstichtag erforderlich ist. Der Ansatz
und die Bewertung von Riickstellungen werden durch die getroffenen Annahmen beziglich
Eintrittswahrscheinlichkeit, erwarteten Zahlungen und des zugrunde liegenden Abzinsungs-
satzes determiniert.

Sofern die genannten Kriterien zur Bildung von Rickstellungen nicht erfillt sind, werden die
entsprechenden Verpflichtungen als Eventualverbindlichkeiten ausgewiesen.

Weitere Informationen zu den genannten Ruckstellungsarten finden sich in den Abschnitten
Versicherungstechnische Rickstellungen, Pensionsriickstellungen und Sonstige Ruckstellungen.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden:
Erlauterungen zur Konzernbilanz

FINANZINSTRUMENTE SOWIE FORDERUNGEN UND VERBINDLICHKEITEN AUS DEM
VERSICHERUNGSGESCHAFT

Grundsatze der Bewertung und des Ausweises von Finanzinstrumenten

Alle finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verpflichtungen einschlieBlich aller derivati-
ven Finanzinstrumente werden gemaf IAS 39 in der Bilanz erfasst.

Zugange und Abgange von Finanzinstrumenten werden grundsatzlich am Erfullungstag mit
dem beizulegenden Zeitwert bilanziert. Ausgenommen davon sind derivative Finanzinstru-
mente, die zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses mit dem beizulegenden Zeitwert erfasst
werden.

Der Ansatz eines Finanzinstruments in der Bilanz erfolgt, wenn der Konzern WiirttLeben Ver-
tragspartei des Finanzinstruments wird. Eine Ausbuchung erfolgt, sobald die vertraglichen
Rechte und Pflichten aus dem Finanzinstrument auslaufen oder sofern das Finanzinstrument
Ubertragen wird und die Kriterien fur einen Abgang erfullt sind.
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Klassen

Unter der Berticksichtigung der Charakteristika der Finanzinstrumente und der unterschiedli-
chen Arten der nach den IFRS anzugebenden Informationen werden die Finanzinstrumente
wie nachfolgend dargestellt in Klassen zusammengefasst. Die einzelnen Klassen von Finanzin-
strumenten spiegeln sich in der Struktur bzw. den Positionen der Bilanz und der Gewinn- und
Verlustrechnung wider.

(1) Darlehen (Note Nr. 4)

= Hypothekendarlehen

= Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine

= Ubrige Darlehen

(2) Finanzinstrumente jederzeit verauerbar (Note Nr. 5)

m Festverzinsliche Wertpapiere

= Nicht festverzinsliche Wertpapiere

(3) Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet (Note Nr. 6)
= Handelsaktiva

= Fair-Value-Option

(4) Forderungen (Note Nr. 8)

m Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

m Abrechnungsforderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft

= Sonstige Forderungen

= Depotforderungen aus den in Riickdeckung Gbernommenen Versicherungsgeschaft
5) Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand (Note Nr. 12)
(6) Nachrangige Verbindlichkeiten (Note Nr. 14)

7) Andere Verbindlichkeiten (Note Nr. 23)

= Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

= Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft

= Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft
= Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

= Sonstige Verbindlichkeiten

(8) Handelspassiva (Note Nr. 24)

(9) Derivate zu Sicherungszwecken gehalten mit negativem Marktwert (Note Nr. 25)

(1) DARLEHEN

Diese Position enthdlt alle nicht derivativen Finanzinstrumente mit festen oder bestimmbaren
Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Im Konzern WurttLeben sind in die-
ser Kategorie vor allem Hypothekendarlehen, Darlehen und Vorauszahlungen auf Versiche-
rungsscheine, Schuldscheinforderungen, Namensschuldverschreibungen und Einlagen bei Kre-
ditinstituten enthalten.

Darlehen werden beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert und in Folgeperioden
zu den unter Anwendung der Effektivzinsmethode ermittelten fortgefliihrten Anschaffungs-
kosten bilanziert. Transaktionskosten, Agien und Disagien sowie abgegrenzte Gebiihren wer-
den mittels der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit verteilt und erfolgswirksam im Ergebnis
aus Kapitalanlagen (Unterposition: Darlehen) erfasst.

Zinsertrage werden periodengerecht abgegrenzt und zusammen mit der betreffenden Positi-
on ausgewiesen.
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Ausfallrisiken wird durch die Bildung von Einzel- und Portfoliowertberichtigungen Rechnung
getragen.

Zu jedem Abschlussstichtag sowie bei Hinweisen auf Wertminderungen werden die Darlehen
aufihre Werthaltigkeit Gberprift. Nahere Ausfihrungen hierzu finden sich im Abschnitt Wert-
minderungen, Wertberichtigungen und Wertaufholungen.

(2) FINANZINSTRUMENTE JEDERZEIT VERAUSSERBAR
Diese Position beinhaltet alle nicht derivativen Finanzinstrumente, die keiner anderen Katego-
rie zugeordnet wurden.

Im Konzern WurttLeben handelt es sich bei dieser Position im Wesentlichen um Beteiligungen,
Aktien, Investmentfondsanteile, andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, Inhaberschuldver-
schreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere.

Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
werden — unter Berlcksichtigung von latenten Steuern und der Rickstellung fur latente Bei-
tragsrickerstattung — grundsatzlich in der verkirzten Konzern-Gesamtergebnisrechnung un-
ter Bewertungsgewinne/-verluste aus Finanzinstrumenten jederzeit verduRRerbar und im Ei-
genkapital in der Neubewertungsriicklage unter Bewertungsgewinne/-verluste aus Finanzinst-
rumenten jederzeit verdufRerbar ausgewiesen. Eine erfolgswirksame Realisierung von Gewin-
nen und Verlusten findet grundsatzlich erst bei Verkauf statt. Direkt zuordenbare Transakti-
onskosten, Agien und Disagien werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfolgs-
wirksam Uber die Laufzeit verteilt und im Ergebnis aus Kapitalanlagen erfasst.

Zinsertrage werden periodengerecht abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird zusammen mit der
betreffenden Position ausgewiesen.

Zu jedem Abschlussstichtag sowie bei Hinweisen auf Wertminderungen werden die Finanzins-
trumente jederzeit verdulRerbar auf ihre Werthaltigkeit tberprift. Nahere Ausfuhrungen hier-
zu finden sich im Abschnitt Wertminderungen, Wertberichtigungen und Wertaufholungen.

(3) FINANZINSTRUMENTE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET

Die Kategorie Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet setzt
sich aus den Handelsaktiva (zu Handelszwecken gehalten) sowie aus designiert als zum beizu-
legenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten (Fair-Value-Option) zusammen.

Als Handelsaktiva werden positive Marktwerte von freistehenden Derivaten ausgewiesen.

In Austibung der Fair-Value-Option werden in dieser Unterposition strukturierte Produkte aus-
gewiesen, sofern andernfalls eine Trennungspflicht des eingebetteten Derivats vom Basisver-
trag bestehen wrde.

Ferner werden hier die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversi-
cherungsvertragen aktiviert, um so das Auftreten eines Accounting Missmatchs zu vermeiden,
der anderenfalls dadurch verursacht wiirde, dass die Veranderungen des Bilanzwerts der De-
ckungsriickstellung fur fondsgebundene Versicherungsvertrage erfolgswirksam in der Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst wird.
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Finanzinstrumente dieser Position werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertet. Alle realisierten und nicht realisierten Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam
im Ergebnis aus Kapitalanlagen erfasst. Transaktionskosten werden zum Transaktionszeit-
punkt direkt erfolgswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung verbucht.

(4) FORDERUNGEN

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft, Depotforderungen aus
dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft und Abrechnungsforderungen aus
dem Ruckversicherungsgeschaft werden grundsatzlich zu Nominalwerten bilanziert.

In den Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an Versicherungs-
nehmer werden Abschlusskosten als noch nicht fallige Anspriiche gegen Versicherungsnehmer
ausgewiesen, die unter Anwendung des Zillmerverfahrens ermittelt wurden.

Zu jedem Abschlussstichtag sowie bei Hinweisen auf Wertminderungen werden die Forderun-
gen auf ihre Werthaltigkeit Uberprift. Nahere Ausfihrungen hierzu finden sich im Abschnitt
Wertminderungen, Wertberichtigungen und Wertautholungen.

(5) LAUFENDE GUTHABEN BEI KREDITINSTITUTEN, SCHECKS UND KASSENBESTAND

In dieser Position werden der Kassenbestand, Guthaben bei Zentralnotenbanken und Schuldti-
tel offentlicher Stellen mit einer Laufzeit von unter drei Monaten ausgewiesen. Die Bestande
der Barreserve sind zum Nennwert bilanziert.

(6) NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

Bei den nachrangigen Verbindlichkeiten handelt es sich um Verbindlichkeiten, die im Liquida-
tions- oder Insolvenzfall erst nach den Forderungen anderer Glaubiger erfullt werden durfen.
Nachrangige Verbindlichkeiten werden mit den fortgefihrten Anschaffungskosten angesetzt.
Zinsaufwendungen werden periodengerecht abgegrenzt. Diese Zinsabgrenzung wird bei der
betroffenen Position ausgewiesen.

(7) ANDERE VERBINDLICHKEITEN

Diese Position beinhaltet insbesondere die Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft, die Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsge-
schaft, die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsge-
schaft, die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sowie die Sonstigen Verbindlichkei-
ten.

Die Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft sind zum einen
Verbindlichkeiten gegenliber Versicherungsnehmern, bei denen es sich um im Voraus empfan-
gene Beitrage handelt, die erst nach dem Bilanzstichtag fallig sind. Zum anderen werden noch
nicht ausgezahlte Versicherungsleistungen, verzinslich angesammelte Uberschussanteile so-
wie nicht abgehobene Beitragsriickerstattungen erfasst. Des Weiteren werden in dieser Positi-
on die Verbindlichkeiten gegentber Versicherungsvermittlern dargestellt. Diese Verbindlichkei-
ten sowie die Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschaft und die De-
potverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft werden mit
dem Ruckzahlungsbetrag passiviert.
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Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten und die Sonstigen Verbindlichkeiten werden
zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Zinsaufwendungen werden periodengerecht
abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird zusammen mit der betreffenden Position ausgewiesen.

(8) HANDELSPASSIVA

In der Position Handelspassiva werden die negativen Marktwerte von Derivaten, die nicht als
Sicherungsgeschaft im Rahmen von Sicherungsbeziehungen bilanziert werden, ausgewiesen.
Nicht realisierte sowie realisierte Bewertungsergebnisse werden erfolgswirksam im Ergebnis
aus Kapitalanlagen erfasst.

(9) DERIVATE ZU SICHERUNGSZWECKEN GEHALTEN MIT NEGATIVEM MARKTWERT

Diese Position beinhaltet die negativen Marktwerte von Derivaten, die als Sicherungsinstru-
ment in eine nach den Kriterien des Hedge-Accountings anerkannte Sicherungsbeziehung ein-
gebunden sind. Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag.

Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Fur die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Finanzinstrumenten findet das im Folgen-
den beschriebene Vorgehen Anwendung, unabhangig davon, welcher Kategorie das Finanzins-
trument zugeordnet ist bzw. ob der ermittelte beizulegende Zeitwert fir die Bewertung in der
Bilanz oder die Information im Anhang herangezogen wird.

Flr die in der Bilanz zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente wird eine hie-
rarchische Einstufung vorgenommen, die der Erheblichkeit der in die Bewertung einflieBenden
Faktoren Rechnung tragt.

Finanzinstrumente, die auf einem aktiven Markt gehandelt werden, sind mit dem notierten
Borsen- oder Marktpreis fur identische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten bewertet wor-
den (Stufe 7). Erfolgt keine Preisstellung auf aktiven Markten, wird der beizulegende Zeitwert
von vergleichbaren Finanzinstrumenten abgeleitet oder durch die Anwendung von anerkann-
ten Bewertungsmodellen unter Verwendung von am Markt direkt oder indirekt beobachtba-
ren Parametern (z. B. Zins, Wahrungskurs, Volatilitat) bestimmt (Stufe 2). Wenn eine Bewer-
tung Uber Borsen- oder Marktpreise oder mittels eines Bewertungsmodells unter Verwendung
von am Markt direkt oder indirekt beobachtbaren Inputfaktoren nicht oder nicht vollstandig
moglich ist, werden fur die Bewertung von Finanzinstrumenten auch nicht auf beobachtbaren
Marktdaten beruhende Faktoren (nicht beobachtbare Inputfaktoren) herangezogen (Stufe 3).

Mit notierten Borsen- oder Marktpreisen werden Wertpapiere — Eigen- wie auch Fremdkapital-
titel —der Bilanzpositionen Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet und Finanzinstrumente jederzeit veraulRerbar bewertet. Borsen- oder marktgehan-
delte Derivate werden gleichfalls mit ihrem Boérsen- oder Marktpreis bewertet.

Die in Stufe 2 und 3 verwendeten Bewertungsmethoden umfassen allgemein anerkannte Be-
wertungsmodelle wie die Barwertmethode, bei der die kiinftig erwarteten Zahlungsstrome
mit den fUr die entsprechende Restlaufzeit, Kreditrisiken und Markte geltenden aktuellen Zins-
satzen diskontiert werden. Diese Bewertungsmethode wird flr die Bewertung von Wertpapie-
ren mit vereinbarten Zahlungsstromen in den Bilanzpositionen Finanzinstrumente erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet und Finanzinstrumente jederzeit veraufierbar
verwendet. Ferner findet sie Verwendung fur die Bewertung von Zins-Swaps und nicht optio-
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nalen Termingeschaften (z. B. Devisentermingeschafte), die in den Bilanzpositionen Finanzinst-
rumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet und Derivate zu Sicherungs-
zwecken gehalten mit negativem Marktwert ausgewiesen werden. Finanzinstrumente der Bi-
lanzpositionen Darlehen, Forderungen, Andere Verbindlichkeiten sowie Nachrangige Verbind-
lichkeiten, deren beizulegende Zeitwerte im Anhang angegeben werden, werden ebenfalls
mittels der Barwertmethode bewertet.

Nicht an einem aktiven Markt notierte Asset-Backed-Securities werden — bei Vornahme einer
Durchschau auf die der Verbriefung zugrunde liegenden Finanzinstrumente — ebenfalls unter
Verwendung der Barwertmethode bewertet. Dabei werden die Spezifika der einzelnen Tran-
chen (z. B. Absicherung, vorzeitige Tilgung, erwartete Ausfallrate, Hohe des Verlusts, Zinsstruk-
turkurve) berticksichtigt. Die fur die Bewertung herangezogenen Annahmen werden anhand
externer Quellen verifiziert, soweit diese vorhanden sind.

Die beizulegenden Zeitwerte von Optionen werden mit den fir die jeweiligen Arten und den
zugrunde liegenden Basiswerten von Optionen entsprechenden allgemein anerkannten Opti-
onspreismodellen (Black 76 fiir Zinsoptionen, Black Scholes furr Aktienoptionen) und den diesen
zugrunde liegenden allgemein anerkannten Annahmen berechnet. Der Wert von Optionen be-
stimmt sich insbesondere nach dem Wert des zugrunde liegenden Basisobjekts und dessen
Volatilitat, dem vereinbarten Basispreis, -zinssatz oder -index, dem risikolosen Zinssatz sowie
der Restlaufzeit des Kontrakts. Die mittels Optionspreismodellen bewerteten Optionen befin-
den sich in der Bilanzposition Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet.

Bei der Bewertung von Finanzinstrumenten werden die am Finanzmarkt beobachtbaren
Spreads bertcksichtigt. Die Ermittlung des Spreads erfolgt mittels eines Vergleichs von Refe-
renzkurven mit den entsprechenden risikolosen Geldmarkt- und Swapkurven des Finanzinstru-
ments. Anders als in den Vorjahren wurden zum Bilanzstichtag anstelle von laufzeitunabhan-
gigen Spreads erstmals laufzeitabhangige Spreads verwendet; aulBerdem erfolgte die Spread-
ermittlung erstmals nicht nur gesondert flr unterschiedliche Ratingklassen, sondern dartiber
hinaus gesondert fur unterschiedliche Emittentengruppen innerhalb einer Ratingklasse. Durch
diese Malinahme wurde eine weitere qualitative Verbesserung der Fair-Value-Ermittlung er-
reicht.

Die beizulegenden Zeitwerte von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten entspre-
chen in etwa dem Buchwert, was vor allem durch die kurze Laufzeit dieser Instrumente be-
grindet ist. Diese Finanzinstrumente sind in der Bilanzposition Laufende Guthaben bei Kredit-
instituten, Schecks und Kassenbestand ausgewiesen.

Zusammengesetzte Finanzinstrumente bzw. strukturierte Produkte werden als Ganzes oder
durch die Aggregation der Bewertungsergebnisse der einzelnen Bestandteile bewertet.

Die Bewertungsergebnisse werden mafgeblich durch die zugrunde gelegten Annahmen beein-
flusst, insbesondere durch die Festlegung der Zahlungsstrome und der Diskontierungsfaktoren.
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Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen

Aus der unterschiedlichen Bewertung der unterschiedlichen Kategorien von Finanzinstrumen-
ten ergibt sich die Notwendigkeit von Vorschriften zur Abbildung von Sicherungsgeschaften
(sogenanntes Hedge-Accounting). IAS 39 enthalt entsprechende Vorschriften, die unter be-
stimmten Voraussetzungen eine korrespondierende Erfassung der Wertanderungen von
Grund- und Sicherungsgeschaften sicherstellen. Der Konzern wendet ausschlie3lich die Rege-
lungen zum Fair-Value-Hedge an. Mit einem Fair-Value-Hedge wird das Risiko der Anderung des
beizulegenden Zeitwertes von finanziellen Vermogenswerten abgesichert.

Jede Anderung des beizulegenden Zeitwerts des als Sicherungsinstrument eingesetzten Deri-
vats wird erfolgswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis aus Kapi-
talanlagen erfasst. Der Buchwert des Grundgeschafts wird um die auf das abgesicherte Risiko
entfallenden Gewinne oder Verluste erfolgswirksam in seinem Wert angepasst. Nach der Auf-
I6sung einer Sicherungsbeziehung wird die Anpassung des Buchwerts des Grundgeschafts ge-
gebenenfalls Uber die Restlaufzeit amortisiert.

Die bestehenden Fair-Value-Hedges dienen zur Verminderung des Zinsanderungsrisikos. Als Si-
cherungsgeschaft zur Absicherung des Zinsanderungsrisikos in Form von Wertverlusten auf-
grund eines veranderten Zinsniveaus werden ausschlief3lich Zins-Swaps designiert.

Strukturierte Produkte

Strukturierte Produkte sind Vermogenswerte, die hinsichtlich ihrer Verzinsung, Laufzeit oder
Rlckzahlung besondere Ausstattungsmerkmale aufweisen. Ein strukturiertes Produkt setzt sich
zusammen aus einem nicht derivativen Basisvertrag und einem (oder mehreren) die Zahlungs-
strome des Basisvertrags modifizierenden eingebetteten Derivat(en). Der Basisvertrag und die
derivative(n) Komponente(n) sind untrennbar miteinander verbunden. Grundsatzlich werden
strukturierte Produkte gemal? den fuir den Basisvertrag geltenden Ausweis- und Bewertungs-
vorschriften im Abschluss abgebildet. Bei Vorliegen der nachfolgenden Bedingungen ist das ein-
gebettete Derivat jedoch getrennt vom Basisvertrag als freistehendes Derivat zu bilanzieren,
sofern das gesamte strukturierte Produkt nicht in Austibung der Fair-Value-Option als Finanzin-
strumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet ausgewiesen wird.

Diese Bedingungen sind:

= Das strukturierte Produkt wird nicht bereits erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet,

= die wirtschaftlichen Charakteristika und Risiken des eingebetteten Derivats weisen keine
engen Beziehungen zu denen des Basisvertrags auf und

= ein eigenstandiges Instrument mit den gleichen Bedingungen wie das eingebettete Derivat
wirde die Definition eines Derivats erfillen.

Wertminderungen, Wertberichtigungen und Wertaufholungen

Der Konzern WurttLeben priuft zu jedem Bilanzstichtag, ob und inwieweit bei einem finanziel-
len Vermogenswert eine Wertminderung (Impairment) eingetreten ist. Es werden ausschlieR-

lich finanzielle Vermogenswerte untersucht, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden. Die Bemessung der Wertminderung erfolgt nach konzerneinheitlichen
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Grundsatzen. Diese konzerneinheitlichen Grundsatze zur Bestimmung von Wertminderungen
sind ausfihrlich im Abschnitt Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versiche-
rungsvertragen dargestellt.

Der Prozess der Prifung der Werthaltigkeit erfolgt in zwei Schritten. Im ersten Schritt werden
die finanziellen Vermogenswerte daraufhin untersucht, ob objektive Hinweise auf eine Wert-
minderung gegeben sind. Werden objektive Hinweise auf Wertminderungen festgestellt, wird
anhand der erwarteten kiinftigen Zahlungsstrome die Hohe der erfolgs- bzw. aufwandswirk-
sam zu erfassenden Wertminderung bestimmt.

Eine Wertminderung wird vorgenommen, wenn ein oder mehrere Ereignisse nach dem erstma-
ligen Ansatz eines Vermogenswerts eingetreten sind, objektive Hinweise auf eine Wertminde-
rung gegeben sind und das Ereignis eine verldsslich schatzbare Auswirkung auf die kiinftigen
Zahlungsstrome des Vermogenswerts hat. Objektive Hinweise sind insbesondere:

= signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners,

= Vertragsbruch,

= Zugestdndnisse an den Kreditnehmer im Zusammenhang mit den finanziellen Schwierig-
keiten,

m erhohte Wahrscheinlichkeit eines Insolvenzverfahrens,

= Wegfall eines aktiven Marktes fir finanzielle Vermogenswerte aufgrund finanzieller
Schwierigkeiten des Schuldners,

= nachweisbare Daten, die auf niedrigere zuklnftige Zahlungsstrome schlieBen lassen.

Wahrend die vorangestellten objektiven Hinweise auf eine Wertminderung einheitlich fir Dar-
lehen und Forderungen sowie Finanzinstrumente jederzeit verauRerbar gelten, erfolgt die Be-

riicksichtigung dieser Wertminderung differenziert in Abhdngigkeit der jeweiligen Klasse bzw.

Kategorie von Finanzinstrumenten:

Wertminderungen fur Darlehen und Forderungen werden grundsdtzlich auf einem Wertbe-
richtigungskonto erfasst und von den Darlehen bzw. Forderungen in Abzug gebracht.

Dagegen werden Wertminderungen fir wertpapiernahe finanzielle Vermogenswerte bzw. fi-
nanzielle Vermogenswerte, die nicht unter anderen Bilanzpositionen auszuweisen sind (wie
zum Beispiel Namensschuldverschreibungen und Namensgenussscheine unter den Darlehen),
direkt von den Buchwerten in Abzug gebracht.

Die Hohe der Wertberichtigung beziehungsweise der derforderlichen Direktabschreibung wird
grundsatzlich als Differenz aus dem Buchwert des Darlehens bzw. der Forderung und dem Bar-
wert der erwarteten zukiinftigen Zahlungsstrome unter Berlicksichtigung der Sicherheiten er-
mittelt.

Bei festgestellten Wertminderungen bei Darlehen und Forderungen werden Einzelwertberich-

tigungen und Portfoliowertberichtigungen gebildet. Einzelwertberichtigungen dienen der Ab-

deckung akuter Adressausfallrisiken fir den Fall, dass es wahrscheinlich ist, dass nicht alle Zins-
und Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht werden konnen.

Bei einzelwertberichtigten Darlehen und Forderungen sind nicht mehr die tatsachlichen Zins-
zahlungen als Zinsertrag zu erfassen oder abzugrenzen, sondern der Zinsertrag aus der Bar-
wertveranderung. Dieser Zinsertrag wird als Reduzierung der vorgenommenen Wertberichti-
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gung dargestellt und im Ergebnis aus Kapitalanlagen vereinnahmt. Der Ausweis dieser Bar-
wertveranderung erfolgt in der Note Nr. 4.

Fir nicht einzelwertberichtigte Darlehen und Forderungen werden Wertberichtigungen auf
Portfoliobasis gebildet. Portfoliowertberichtigungen flr Bonitatsrisiken sollen die zum Bilanz-
stichtag bereits eingetretenen, jedoch noch nicht bekannten Wertminderungen bei den Darle-
hen und Forderungen abdecken. Fir die Portfolien mit eingetretenen, aber noch nicht erkann-
ten Ausfallereignissen werden weiterhin die tatsachlich gezahlten Zinsen als Zinsertrag erfasst.

Nach der Bildung von Einzelwertberichtigungen kann sich im Rahmen der Folgebewertung
eine Wertaufholung ergeben, sodass die gebildeten Einzelwertberichtigungen teilweise oder
vollstandig erfolgswirksam aufgelost werden mussen. Im Falle einer Wertaufholung erfolgt
diese erfolgswirksam tber die Gewinn- und Verlustrechnung. Die Obergrenze der Zuschrei-
bung bilden die fortgefuihrten Anschaffungskosten, die sich zum Bewertungszeitpunkt ohne
Wertminderung ergeben hatten.

Werden weitere Zahlungen mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit nicht mehr er-
wartet, wird ein Darlehen bzw. eine Forderung als uneinbringlich klassifiziert. Uneinbringliche
Darlehen und Forderungen, die bereits wertberichtigt sind, werden Uber den Verbrauch der
Wertberichtigung ausgebucht. Uneinbringliche Darlehen und Forderungen, bei denen bisher
keine Wertberichtigungen notwendig waren, werden direkt erfolgswirksam abgeschrieben.
Eingehende Zahlungen auf bereits abgeschriebene Darlehen und Forderungen werden erfolgs-
bzw. ertragswirksam erfasst.

Liegen flr Finanzinstrumente jederzeit verdufierbar objektive Hinweise auf Wertminderungen
vor, werden die bisher im Eigenkapital angesetzten kumulierten Bewertungsergebnisse in
Hohe der Wertminderungen ergebniswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Der Betrag der Wertminderung bemisst sich aus der Differenz zwischen den fortgefiihrten An-
schaffungskosten und dem beizulegenden Zeitwert des Finanzinstruments. Besteht eine ef-
fektive Sicherungsbeziehung mit einem derivativen Finanzinstrument im Rahmen eines Fair-
Value-Hedges, so wird die Anderung des beizulegenden Zeitwerts, die auf das gesicherte Risiko
entfallt, erfolgswirksam im Ergebnis aus Kapitalanlagen erfasst.

Fir Eigenkapitalinstrumente liegt eine Wertminderung auch dann vor, wenn der beizulegende
Zeitwert signifikant oder langer anhaltend unter die Anschaffungskosten fallt. Bei zur VerauRe-
rung verfluigbaren Eigenkapitalinstrumenten wird eine Wertminderung angenommen, wenn
der beizulegende Zeitwert zum Bewertungsstichtag um mindestens 20 % unter den Anschaf-
fungskosten liegt. Eine Wertminderung ist auerdem gegeben, wenn der beizulegende Zeit-
wert in einem Zeitraum von zwolf Monaten permanent die Anschaffungskosten unterschrei-
tet.

In der Vergangenheit erfasste Wertminderungsaufwendungen von Eigenkapitalinstrumenten
der Kategorie Finanzinstrumente jederzeit verdufRerbar konnen nicht erfolgswirksam riickgan-
gig gemacht werden. Erh6hungen des beizulegenden Zeitwerts nach einem erfassten Wert-
minderungsaufwand werden erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.

Sofern sich der beizulegende Zeitwert von wertgeminderten Fremdkapitalinstrumenten in Fol-
geperioden erhoht und diese Erhohung aus Umstanden resultiert, die nach erstmaliger Erfas-
sung der Wertminderung eingetreten sind, wird diese erfolgswirksam riickgangig gemacht.
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SONSTIGE BILANZPOSITIONEN
Immaterielle Vermogenswerte

Der Position Immaterielle Vermogenswerte sind Geschafts- oder Firmenwerte und sonstige im-
materielle Vermogenswerte zuzuordnen. Zu den sonstigen immateriellen Vermogenswerten
zahlen insbesondere Computersoftware sowie Bestandswerte von erworbenen Versicherungs-
bestanden.

Als Geschafts- oder Firmenwert wird der positive Unterschiedsbetrag zwischen den Kosten eines
Unternehmenszusammenschlusses und dem angesetzten Anteil an dem beizulegenden Netto-
zeitwert der identifizierbaren Vermogenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten ausge-
wiesen. Der Geschafts- oder Firmenwert ist in seiner Nutzungsdauer zeitlich unbestimmt. Die
Bilanzierung erfolgt zu Anschaffungskosten abzliglich des kumulierten Wertminderungsauf-
wands. Die Wertminderungsaufwendungen resultieren aus einem mindestens einmal jahrlich
durchzufiihrenden Werthaltigkeitstest auf Basis zahlungsmittelgenerierender Einheiten. Als zah-
lungsmittelgenerierende Einheit setzt der Konzern WirttLeben die rechtliche Einheit an.

Im Rahmen der Werthaltigkeitsprifung (Impairmenttest) wird der erzielbare Betrag der zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit mit ihrem Buchwert (einschliel3lich Geschafts- oder Firmen-
wert) verglichen. Der erzielbare Betrag einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit ist dabei das
Maximum aus dem beizulegenden Zeitwert abzliglich der Verduf3erungskosten sowie dem Nut-
zungswert. Im Konzern WirttLeben wurde zum Bilanzstichtag ebenso wie im Vorjahr als erziel-
barer Betrag der beizulegende Zeitwert abzuglich VerauBerungskosten herangezogen. Dieser
wurde auf Basis des Borsenkurses zum Bilanzstichtag unter Einbeziehung von geschatzten Ver-
aulerungskosten ermittelt. Im Konzern WarttLeben wird als Buchwert das IFRS-Eigenkapital des
Tochterunternehmens verwendet. Ubersteigt der Buchwert (einschlieBlich Geschafts- oder Fir-
menwert) den erzielbaren Betrag, erfolgt eine entsprechende Wertminderung des Geschafts-
oder Firmenwerts in der Gewinn- und Verlustrechnung. Vorgenommene Abschreibungen wer-
den nicht rlickgangig gemacht.

Erworbene sonstige immaterielle Vermogenswerte mit zeitlich begrenzter Nutzungsdauer wer-
den zu fortgeflihrten Anschaffungskosten (Anschaffungskostenmodell) bewertet und tber ihre
geschatzte Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Die Herstellungskosten umfassen alle direkt
dem Prozess der Herstellung zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der fertigungsbe-
zogenen Gemeinkosten. Erworbene Software wird grundsatzlich Uber eine Dauer von drei bis
achtJahren linear abgeschrieben. Die Werthaltigkeit der sonstigen immateriellen Vermogens-
werte wird jahrlich zum Bilanzstichtag und immer dann, wenn Anzeichen einer Wertminderung
vorliegen, untersucht. Beim Vorliegen einer Wertminderung wird ein Wertminderungsaufwand
in entsprechender Hohe erfasst.

Der Bestandswert von erworbenen Lebensversicherungsvertragen wird mit dem Barwert der er-
warteten Netto-Zahlungsstrome aus den erworbenen Versicherungsvertragen (Present Value of
Future Profits [PVFP]) zum Zeitpunkt des Erwerbs angesetzt. Dieser Bestandsbarwert bestimmt
sich als Barwert der erwarteten Ertrage aus dem lbernommenen Versicherungsbestand ohne
Berticksichtigung von Neugeschaft und Steuereffekten. Der Bestandswert wird linear abge-
schrieben. Zu jedem Bilanzstichtag wird eine Werthaltigkeitsprifung des Bestandswerts durch-
gefihrt. Liegt der erzielbare Betrag unter dem Buchwert, wird eine Wertminderung in entspre-
chender Hohe vorgenommen.
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Abschreibungen und Wertminderungsaufwand von immateriellen Vermogenswerten werden in
den Verwaltungsaufwendungen innerhalb der Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb er-
fasst.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Die Position Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien umfasst Grundstlicke und Gebaude,
die zur Erzielung von Mieteinnahmen oder zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten werden.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden mit den Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten, vermindert um planmaRige nutzungsbedingte Abschreibungen und gegebenen-
falls auBerplanmaRige Abschreibungen, bewertet (Anschaffungskostenmodell).

Jeder Teil einer Immobilie mit einem bedeutsamen Anschaffungswert im Verhaltnis zum Wert
der gesamten Immobilie wird gesondert planmaRig abgeschrieben. Dabei werden mindestens
die Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik unterschieden.

Die individuelle Nutzungsdauer der Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik wird von
Architekten und Ingenieuren aus der Immobiliensparte des Konzerns WirttLeben geschatzt
und betrdgt bei Wohnimmobilien fur den Bestandteil Rohbau maximal 80 Jahre und bei Ge-
werbeimmobilien maximal 40 Jahre. Fir den Bestandteil Innenausbau/Technik wird von einer
maximalen Nutzungsdauer von 25 Jahren ausgegangen.

Die planmaBige Abschreibung der beiden Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik er-
folgt linear Uber die erwarteten jeweiligen Restnutzungsdauern.

Das Vorliegen einer Wertminderung wird bei als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien auf
Basis einer Cashflow-Bewertung untersucht. Dabei wird zum Bilanzstichtag jeweils Uberprift,
ob Anzeichen fur eine Wertminderung vorliegen. Sofern dies der Fall ist, wird der voraussicht-
lich erzielbare Betrag im Rahmen einer Discounted-Cashflow-Bewertung ermittelt. Liegt dieser
Wert unter den fortgefihrten Anschaffungskosten, wird in entsprechender Hohe ein Wert-
minderungsaufwand gebucht.

Im Rahmen der DCF-Verfahren werden die im zehnjahrigen Prognosezeitraum erwarteten Ein-
zahlungen (Mieten, sonst. Einnahmen) und Auszahlungen (Instandhaltung, nicht umgelegte
Bewirtschaftungskosten, Leerstandskosten, Kosten der Wiedervermietung) sowie ein im letz-
ten Prognosejahr erwarteter Verkaufserlos auf den heutigen Barwert abgezinst.

Einzahlungen und Auszahlungen werden individuell betrachtet, d. h. jeder gewerbliche Miet-
vertrag und jede Baumalinahme wird einzeln beplant. Ebenso werden Leerstandszeitraume,
Maklerkosten etc. im gewerblichen Bereich fir jede Mieteinheit gesondert angesetzt. Bei Woh-
nimmobilien werden marktgestitzte Annahmen lber die Veranderung der Durchschnittsmie-
ten aller Wohneinheiten Uber den Prognosezeitraum zugrunde gelegt, hier wird aufgrund der
Gleichartigkeit der Mieteinheiten auf eine individuelle Beplanung verzichtet.

Als interner Zinsful? findet der Zinssatz einer risikolosen Geldanlage zuzlglich eines Risikozu-
schlags Anwendung. In Abhangigkeit von ihrer Risikoklasse betragt der Risikozuschlag fir Im-
mobilien zwischen 100 Basispunkten (beispielsweise fiir Wohnimmobilien in besten Lagen)
und 250 (Vj. 100-250) Basispunkten (beispielsweise flr Blirostandorte und -lagen ohne erkenn-
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bare Vorteile/Stérken). Daraus resultiert unverandert zum Vorjahr ein Zinsfu zwischen 5,00
und 6,50 %. Die Wertermittlungen werden von kaufmannischen und technischen Mitarbeitern
(Portfoliomanagern, Controllern, Architekten und Ingenieuren) aus der Immobiliensparte des
Konzerns WirttLeben durchgefuhrt. Bei der Bewertung werden die Annahmen des Manage-
ments berlcksichtigt. Bei fremdgemanagten Immobilienanlagen wird der beizulegende Zeit-
wert von externen Gutachtern ermittelt.

Die im Konzernanhang ausgewiesenen beizulegenden Zeitwerte der Immobilien wurden eben-
falls unter Anwendung des oben beschriebenen Discounted-Cashflow-Verfahrens ermittelt.

Sogenannte qualifizierte Vermogenswerte, fur die notwendigerweise ein betrachtlicher Zeit-
raum erforderlich ist, um sie in den beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand
zu versetzen, lagen im Berichtszeitraum im Konzern WirttLeben nicht vor. Ein betrachtlicher
Zeitraum liegt nach unserer Beurteilung widerlegbar vermutet vor, falls der Erwerb, der Bau
oder die Herstellung des Vermogenswertes voraussichtlich mehr als ein Jahr erfordern wird.

Nach der Equity-Methode bewertete Finanzanlagen

Die Anteile an assoziierten Unternehmen werden im Zeitpunkt der Anschaffung zu Anschaf-
fungskosten in der Konzernbilanz angesetzt. In den Folgejahren wird der bilanzierte Equity-
Wert um die anteiligen Eigenkapitalveranderungen des Beteiligungsunternehmens fortge-
schrieben. Das anteilige Jahresergebnis des Beteiligungsunternehmens fliel3t in die Position
Ergebnis aus Kapitalanlagen in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ein.

Bestehen Anzeichen fir eine Wertminderung der Anteile an einem nach der Equity-Methode
bewerteten Unternehmen, werden diese einer Werthaltigkeitsprifung unterzogen und gege-
benenfalls wird eine Wertminderung vorgenommen. Eine Wertaufholung erfolgt bei Wegfall
der Griinde fiur die Wertminderung.

VerauBerungsgewinne und -verluste aus dem Abgang von nach der Equity-Methode bewerte-
ten Finanzanlagen werden ebenfalls im Ergebnis aus Kapitalanlagen erfasst.

Anteil der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen

Der Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen wird auf der
Aktivseite der Bilanz ausgewiesen.

Alle Rickversicherungsvertrage im Konzern WurttLeben transferieren ein signifikantes Versi-
cherungsrisiko, d. h,. sie sind Versicherungsvertrage im Sinne des IFRS 4. Die Anteile der Rlck-
versicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen werden gemal3 den vertraglichen
Bedingungen aus den versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen ermittelt (vgl. auch Er-
lauterungen zu den entsprechenden Passivpositionen). Die Werthaltigkeit der Anteile der Riick-
versicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen wird zu jedem Bilanzstichtag
Uberprift.
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Steuererstattungsanspriche, latente Steuererstattungsanspriiche, Steuerschulden und
latente Steuerschulden

Die laufenden Steuererstattungsanspriiche und -schulden werden mit dem Betrag angesetzt,
in dessen Hohe eine Erstattung erwartet bzw. voraussichtlich eine Zahlung an die jeweilige
Steuerbehorde geleistet wird. Latente Steuererstattungsanspriiche und -schulden werden auf-
grund der zeitlich begrenzten Unterschiede zwischen den Wertansatzen der Vermogenswerte
und Schulden in der Konzernbilanz nach IFRS und den Steuerbilanzwerten nach lokalen steuer-
rechtlichen Vorschriften der Konzernunternehmen gebildet. Die Berechnung der latenten
Steuerabgrenzung erfolgt mit den deutschen Steuersatzen. Latente Steuern auf Verlustvortra-
ge werden aktiviert, soweit von deren klnftiger Verwertbarkeit ausgegangen wird.

Ubrige Aktiva

Die Position Ubrige Aktiva umfasst die Sachanlagen und Vorrate sowie sonstige Vermogens-
werte. In der Position Sachanlagen und Vorrate werden die Betriebs- und Geschaftsausstat-
tung, Vorrate sowie die eigengenutzten Immobilien ausgewiesen.

Die Betriebs- und Geschaftsausstattung wird zu den fortgeftihrten Anschaffungs- und Her-
stellungskosten bewertet. Die planmaRige Abschreibung wird tUber die geschatzte Nutzungs-
dauer linear bis zu maximal 22 Jahren vorgenommen. Erworbene EDV-Anlagen werden Uber
eine geschatzte Nutzungsdauer von bis zu maximal acht Jahren linear abgeschrieben. Darlber
hinaus werden auBerplanmaRige Abschreibungen beim Vorliegen einer Wertminderung vorge-
nommen.

Die wirtschaftliche Nutzungsdauer wird im Rahmen der Abschlusserstellungen tUberpriift. Vor-
zunehmende Anpassungen werden als Korrektur der planmaRigen Abschreibungen tber die
Restnutzungsdauer des Vermogenswertes erfasst.

Bei dauerhaften Wertminderungen werden auBBerplanmaRige Abschreibungen vorgenommen.
Es erfolgt eine Abschreibung auf den erzielbaren Betrag (hoherer Wert aus Nettoverkaufspreis
und Nutzungswert). Der Nutzungswert wird als Barwert der prognostizierten Zahlungsstrome
aus der fortgesetzten Nutzung und dem spateren Abgang des Vermogenswertes ermittelt.
Die Diskontierungszinssatze berticksichtigen die mit dem Vermogenswert verbundenen Risi-
ken bzw. den Verzinsungsanspruch. Die Diskontierungszinssatze werden an jedem Abschluss-
stichtag an die aktuellen Bedingungen angepasst. Bezogen auf die Sachanlagen ergibt sich der
Nutzungswert aus dem Barwert der Zahlungstberschusse, die aus dem jeweiligen Vermogens-
wert generiert werden. Hinsichtlich des erzielbaren Betrags besteht eine ereignisbezogene Er-
mittlungspflicht, wonach der erzielbare Betrag nur zu bestimmen ist, wenn am Abschluss-
stichtag Anhaltspunkte fir eine auBerplanmaRige Wertminderung vorliegen. Bei der Ermitt-
lung des erzielbaren Betrags werden die Annahmen des Managements beriicksichtigt.

Vorrate werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und Nettoverdufierungswert
angesetzt. Zu den Anschaffungskosten gehoren alle Kosten des Erwerbs. Die Anschaffungskos-
ten nicht austauschbarer und spezieller Vorrate werden durch Einzelzuordnung bestimmt.

Der NettoverauBerungswert entspricht dem geschatzten, im normalen Geschaftsgang erziel-
baren Verkaufserlds abziglich geschatzter Fertigstellungs- und Vertriebskosten.
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Eigengenutzte Immobilien sind Grundstlicke und Gebaude, die von Konzernunternehmen des
Konsolidierungskreises genutzt werden. Die Bewertung der eigengenutzten Immobilien er-
folgt in gleicher Weise wie die Bewertung der Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien.

Abschreibungen von Betriebs- und Geschaftsausstattung, Vorraten und eigengenutzten Im-
mobilien werden im Rahmen der Kostenverteilung auf die Abschlusskosten, die Verwaltungs-
kosten, die Kosten fir die Regulierung von Versicherungsfallen, die Kosten der Kapitalanlagen-
verwaltung sowie die sonstigen Kosten verteilt.

Sogenannte qualifizierte Vermogenswerte, fur die notwendigerweise ein betrachtlicher Zeit-
raum erforderlich ist, um sie in den beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand
zu versetzen, lagen im Berichtszeitraum im Bereich der Sachanlagen und Vorrate nicht vor. Ein
betrachtlicher Zeitraum liegt nach unserer Beurteilung widerlegbar vermutet vor, falls der Er-
werb, der Bau oder die Herstellung des Vermogenswertes voraussichtlich mehr als ein Jahr er-
fordern wird.

Zur Veraullerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VerduBerungsgruppen

Ein langfristiger Vermogenswert oder eine VerauRerungsgruppe werden als zur VerauBerung
gehalten klassifiziert, wenn der dazugehorige Buchwert Uberwiegend durch ein Verauerungs-
geschaft und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert werden soll.

Diese Vermogenswerte und VeraulRerungsgruppen werden in der Bilanz in der Position Zur
VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte ausgewiesen.

Langfristige Vermogenswerte oder VerauRerungsgruppen, die als zur VerauRerung gehalten
klassifiziert sind, werden mit dem niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeit-
wert abzliglich VerauRerungskosten angesetzt. Wenn der Buchwert hoher ist als der beizule-
gende Zeitwert abzlglich VerauBerungskosten, wird der Differenzbetrag in der betreffenden
Periode erfolgswirksam erfasst. Eine planmaRige Abschreibung der zur VerauBerung gehalte-
nen Vermogenswerte findet nicht mehr statt.

Das Ergebnis aus der Bewertung von als zur VerauBerung gehaltenen langfristigen Vermogens-
werten und VerauRerungsgruppen wird im Ergebnis aus Kapitalanlagen innerhalb der Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesen.

Eigenkapital

Das Eigenkapital umfasst neben dem gezeichneten Kapital die Kapitalrlicklage, die Gewinn-
ricklagen, die Ubrigen Ricklagen sowie die nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital.

Das eingezahlte Kapital besteht aus dem gezeichneten Kapital und der Kapitalrticklage. Das
gezeichnete Kapital ergibt sich aus Namensaktien sowie Inhaberaktien, welche voll eingezahlt
sind. Die Kapitalriicklage errechnet sich aus dem Aufgeld (Agio), das bei der Ausgabe von Antei-
len Uber den rechnerischen Wert hinaus erzielt wird. Die Gewinnrlcklagen umfassen die ge-
setzlichen Ricklagen sowie die thesaurierten Ergebnisse. Die Ubrigen Rucklagen beinhalten die
Neubewertungsriicklage sowie die Riicklage aus Pensionsverpflichtungen.
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In der Neubewertungsriicklage werden die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Be-
wertung der Finanzinstrumente jederzeit veraufSerbar sowie aus den nach der Equity-Methode
bewerteten Finanzanlagen nach Berlcksichtigung latenter Steuern und der Riickstellung ftr
latente Beitragsriickerstattung abgebildet.

Die nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital beinhalten die Anteile konzernfremder Drit-
ter am Eigenkapital von Tochterunternehmen.

Versicherungstechnische Rickstellungen

Soweit dies nach IFRS 4 zuldssig ist, wurden fur die Abbildung versicherungsspezifischer Ge-
schaftsvorfalle grundsatzlich die deutschen Rechnungslegungsvorschriften bei den jeweiligen
Konzernunternehmen angewendet. Dies sind primar die Vorschriften der §§ 341ff. HGB sowie
der RechVersV.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen werden auf der Passivseite brutto ausgewiesen,
d.h.vor Abzug des Anteils, der auf Rlckversicherer entfallt. Der Rlickversicherungsanteil wird
entsprechend den vertraglichen Vereinbarungen ermittelt und auf der Aktivseite gesondert
ausgewiesen. Alle von Unternehmen des Konzerns Wirttleben abgeschlossenen Versiche-
rungsvertrage transferieren ein signifikantes Versicherungsrisiko, d. h. sie sind somit Versiche-
rungsvertrage im Sinne von IFRS 4.

Flr das in Ruckdeckung Gbernommene Versicherungsgeschaft wurden die Ruckstellungen
nach den Angaben der Vorversicherer gebildet. Soweit solche Angaben nicht vorlagen, wurden
die Rickstellungen aus uns zuganglichen Daten ermittelt. Im Fall von Mitversicherungen und
Pools, bei denen die Fihrung in den Handen fremder Gesellschaften gelegen hat, wurde ent-
sprechend vorgegangen.

Die Beitragslbertrage entsprechen dem Teil der gebuchten Beitrage, der einen Ertrag flr eine
bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag darstellt. Die Beitragstibertrage werden fir jeden
Versicherungsvertrag entweder taggenau oder monatsgenau abgegrenzt. Fir das in Ruckde-
ckung ubernommene Geschaft werden die Beitragslbertrage nach den Angaben der Vorversi-
cherer ermittelt.

Die Deckungsruckstellung wird nach aktuariellen Grundsatzen einzelvertraglich prospektiv un-
ter Berlicksichtigung des Beginnmonats als Barwert der kiinftigen garantierten Versicherungs-
leistungen abzlglich des Barwerts der kiinftigen Nettobeitrage ermittelt.

Fur die beitragsfreie Zeit wird innerhalb der Deckungsrilckstellung eine Verwaltungskosten-
rickstellung gebildet, die nach heutigem Ermessen ausreichend hoch angesetzt ist. Bei der
fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung werden in der konventionellen Deckungs-
ruckstellung nur eventuelle Garantieanteile bertcksichtigt.

Einmalige Abschlusskosten werden nach dem Zillmerverfahren bertcksichtigt. Sie werden, so-
weit nach § 15 RechVersV zulassig, als Teil der Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft ausgewiesen.

In der Lebensversicherung entsprechen der angewendete Rechnungszins und die biometri-
schen Rechnungsgrundlagen im Allgemeinen denen, die auch in die Berechnung der Tarifbei-
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trage eingeflossen sind. Als Rechnungszins wurde jeweils ein Wert verwendet, der nach ge-
setzlichen oder aufsichtsrechtlichen Bestimmungen zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
zulassig war. Wie im Vorjahr wurden Zinssatze zwischen 2,25 % und 4 % herangezogen. Der
durchschnittliche Rechnungszins der Deckungsriickstellung betragt 3,4 (Vj. 3,5) %. Fur die bio-
metrischen Rechnungsgrundlagen wurden branchentbliche, von der Deutschen Aktuarvereini-
gung (DAV) empfohlene Tafeln verwendet; in Ausnahmefallen kamen eigene, auf Erfahrungs-
werten beruhende Tafeln zur Anwendung.

Fir Rentenversicherungen, deren urspriingliche Rechnungsgrundlagen keine ausreichenden Si-
cherheitsmargen mehr enthalten, werden die von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) he-
rausgegebenen, als ausreichend angesehenen Rechnungsgrundlagen verwendet. Im Ge-
schaftsjahr 2010 wurde das Sicherheitsniveau erneut erhoht, da von der Arbeitsgruppe ,Bio-
metrische Rechnungsgrundlagen” der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) aufgrund der aktu-
ellen Trendentwicklung des Sterblichkeitsniveaus der Rentenversicherten diese Anpassung
empfohlen wurde. Die Erhohung betrug ein Zwanzigstel der Differenz zwischen den Sterbeta-
feln DAV2004RBestand und DAV2004RB20, wobei Kapitalauszahlungswahrscheinlichkeiten
berlcksichtigt wurden. Als Deckungsrickstellung wurde der um sechs Zwanzigstel linear inter-
polierte Wert zwischen der Deckungsrickstellung auf Basis der Sterbetafel DAV2004R Bestand
und der Deckungsruckstellung auf Basis der Sterbetafel DAV2004RB20 ausgewiesen. Um
gleichzeitig auch fur die Zinsgarantie eine Starkung des Sicherheitsniveaus herbeizufuhren,
wird ab dem 31. Dezember 2010 fur die Berechnung der Deckungsriickstellung bei Rentenversi-
cherungen des Altbestands ein Rechnungszins von 3,75 % verwendet.

Berufsunfahigkeits(zusatz)versicherungen wurden kollektiv gegen die aktuell gliltigen Rech-
nungsgrundlagen der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) abgeglichen und gegebenenfalls
wurde eine zusatzliche Deckungsriickstellung gebildet.

Fir Pflegerentenzusatzversicherungen werden Rechnungsgrundlagen verwendet, die gemafd
der im Geschaftsjahr 2008 von der DAV verabschiedeten Richtlinie ,Reservierung von
Pflegerenten(zusatz)versicherungen des Bestandes” als ausreichend angesehen werden.

Die bei der Berechnung der Deckungsrickstellung angesetzten Rechnungsgrundlagen werden
jahrlich unter der Berlcksichtigung der von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) und der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht empfohlenen Rechnungsgrundlagen und der
im Bestand beobachteten Entwicklungen auf ausreichende Sicherungsmargen Uberprift. Im
Erlduterungsbericht des verantwortlichen Aktuars gemal$ § 11a Abs. (3) Nr. 2 VAG wird nachge-
wiesen, dass alle Rechnungsgrundlagen gemafs aufsichts- und handelsrechtlichen Bestimmun-
gen ausreichend vorsichtig gewahlt sind.

Die Deckungsrickstellung wird jahrlich einem Angemessenheitstest unterzogen, gegebenen-
falls wird die Deckungsriickstellung sofort und vollstandig erfolgswirksam angepasst.

Die Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird fur zuklnftige Zahlungs-
verpflichtungen gebildet, die aus bis zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abge-
wickelten Versicherungsfallen resultieren. Darin enthalten sind auch die voraussichtlichen Auf-
wendungen fur die Regulierung. Die Hohe bzw. die Auszahlungszeitpunkte der Versicherungs-
leistungen sind noch ungewiss. Die Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle wird zu jedem Bilanzstichtag einem Angemessenheitstest unterzogen.
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Die Ruckstellung fur die zum Bilanzstichtag bereits bekannten Versicherungsfalle wurde

grundsatzlich individuell ermittelt (Einzelbewertung). Fiir zum Bilanzstichtag bereits eingetre-
tene, aber noch unbekannte Versicherungsfalle wurde eine Spatschadenrickstellung gebildet,
deren Hohe aufgrund betrieblicher Erfahrungen der vorausgegangenen Jahre ermittelt wurde.

Die Ruckstellung fur Regulierungsaufwendungen wurde gemaf den steuerlichen Vorschriften
nach dem koordinierten Landererlass vom 22. Februar 1973 ermittelt.

Die Ruickstellung flr Beitragsriickerstattung besteht aus zwei Teilen. Dem ersten Teil (nach
handelsrechtlichen Vorschriften zugewiesene Betrage), der tatsachlichen Rickstellung fir Bei-
tragsriickerstattung, wird der Teil des Uberschusses des jeweiligen Versicherungsunterneh-
mens zugefuhrt, der auf die Versicherungsnehmer entfallt, aber nicht direkt gutgeschrieben
wird. Bei der Zuweisung wurden die gesetzlichen Mindestanforderungen beachtet. Der zweite
Teil der Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung, die Rickstellung fur latente Beitragsricker-
stattung, enthdlt die auf die Versicherungsnehmer entfallenden Anteile an den kumulierten
Bewertungsunterschieden zwischen den Jahresabschlissen der Einzelgesellschaften nach
deutschem Recht und dem Konzernabschluss gemaf IFRS. Diese temporaren Bewertungsun-
terschiede werden mit dem Anteil in die Rlckstellung fur latente Beitragsriickerstattung ein-
gestellt, mit dem die Versicherungsnehmer bei der Realisierung mindestens beteiligt sind.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das
Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird, werden einzelvertraglich nach der
retrospektiven Methode ermittelt. Dabei werden die eingehenden Beitrage, soweit sie nicht
flr Garantien verwendet werden, in Fondsanteilen angelegt. Die Risiko- und Kostenanteile
werden — gegebenenfalls unter Verrechnung mit den entsprechenden Uberschussanteilen —
monatlich dem Fondsguthaben entnommen. Die Bilanzierung erfolgt in Ubereinstimmung mit
§ 341d HGB zum beizulegenden Zeitwert der zum Bilanzstichtag auf die Versicherungsvertrage
entfallenden Fondsanteile. Der Bilanzwert dieser Position entspricht dem Bilanzwert der Kapi-
talanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen innerhalb
der Position Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Andere Ruckstellungen

PENSIONSRUCKSTELLUNGEN

Die betriebliche Altersversorgung im Konzern Wurttleben wird sowohl in Form von Beitragszu-
sagen als auch in Form von Leistungszusagen durchgefihrt. Vor der Neuordnung der betriebli-
chen Altersversorgung im Jahr 2002 wurden als Grundversorgung Beitragszusagen (Pensions-
kasse der Wirttembergischen) erteilt. Darlber hinaus erhielten Fihrungskrafte und Vorstande
bzw. Geschaftsfihrer Pensionszusagen (Leistungszusagen). Fir Neueintritte ab 2002 wird die
Grundversorgung konzerneinheitlich Gber die ARA Pensionskasse AG finanziert (Beitragszusa-
gen). Die Fiihrungskrafte und Vorstande bzw. Geschaftsfuhrer erhalten Pensionszusagen (bei-
tragsorientierte Leistungszusagen), die bei der ARA Pensionskasse AG riickgedeckt sind.

Verpflichtungen aus leistungsorientierten Planen werden nach der Methode der laufenden
Einmalpramien auf der Basis versicherungsmathematischer Gutachten bewertet. Dabei wer-
den sowohl die am Bilanzstichtag erworbenen Anwartschaften als auch die kiinftig zu erwar-
tenden Steigerungen der Gehalter und Renten berlcksichtigt. Der Zinssatz fir die Bewertung
von Pensionsriickstellungen ist gemaf IAS 19.78 zu jedem Abschlussstichtag auf der Grundlage
der Renditen erstrangiger, festverzinslicher Industrieanleihen zu bestimmen. Wahrung und
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Laufzeiten der zugrunde gelegten Industrieanleihen haben dabei mit der Wahrung und den
voraussichtlichen Fristigkeiten der zu erflllenden Verpflichtungen tUbereinzustimmen. Versi-
cherungsmathematische Gewinne und Verluste aus erfahrungsbedingten Anpassungen und
Anderungen von versicherungsmathematischen Annahmen werden nach Beriicksichtigung
von latenten Steuern sowie nach Bertcksichtigung der Rickstellung fur latente Beitragsriicker-
stattung in der Periode, in der sie anfallen, erfolgsneutral direkt im Eigenkapital in der Riicklage
aus Pensionsverpflichtungen erfasst.

Aufwendungen und Ertrage aus Pensionsverpflichtungen werden in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung als Personalaufwendungen innerhalb der Verwaltungsaufwendungen bei
den Aufwendungen flur den Versicherungsbetrieb ausgewiesen.

Fur die beitragsorientierten Zusagen wird ein fester Beitrag, in Abhangigkeit vom Gehalt, an
die ARA Pensionskasse AG oder die Pensionskasse der Wirttembergischen gezahlt. Der An-
spruch des Leistungsempfangers richtet sich gegen die Pensionskasse bzw. die Versicherungs-
gesellschaft. Die Verpflichtung des Arbeitgebers ist mit der Zahlung der Beitrdge abgegolten.
Daher werden flr derartige Zusagen im Konzern keine Pensionsrickstellungen gebildet. Es
werden dafur beim jeweiligen Versorgungstrager Deckungsriickstellungen gebildet.

FUr beitragsorientierte Plane zu zahlende Beitrage werden aufwandswirksam als Personalauf-
wand erfasst, wenn diese Beitrage fallig sind. Vorauszahlungen auf Beitrage werden aktiviert,
sofern diese Vorauszahlungen zu einer Rickerstattung oder einer Verringerung kiinftiger Zah-
lungen fuhren werden.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN
Die Sonstigen Ruckstellungen enthalten Rickstellungen flr andere langfristig fallige Leistun-
gen an Arbeitnehmer sowie tbrige Riickstellungen.

Zu den anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer zahlen insbesondere die Zusa-
gen fUr Vorruhestand, Altersteilzeitvereinbarungen, die Gewahrung von Leistungen aus Anlass
von Dienstjubilden sowie andere soziale Leistungen. Fir die Angaben zu den entsprechenden
Rechnungszinssatzen wird auf Note Nr. 22 verwiesen.

Die Ubrigen Rickstellungen werden in Hohe des voraussichtlichen Erfullungsbetrags bewertet
und bilanziert, soweit rechtliche oder faktische Verpflichtungen gegeniiber Dritten bestehen,
welche auf zurlckliegenden Geschaftsvorfallen oder Ereignissen beruhen, und der Abfluss von
Ressourcen wahrscheinlich ist. Der Erflllungsbetrag wird auf der Basis der bestmaoglichen
Schatzung bestimmt. Sonstige Rickstellungen werden angesetzt, wenn diese zuverlassig er-
mittelt werden kdnnen. Sie werden nicht mit Erstattungsanspriichen verrechnet. Die ermittel-
ten Verpflichtungen werden mit Marktzinssatzen, die dem Risiko und dem Zeitraum bis zur Er-
flllung entsprechen, diskontiert, soweit die sich daraus ergebenden Effekte wesentlich sind.

Vermogenswerte flr erwartete Erstattungen in Zusammenhang mit bilanzierten Ruckstellun-
gen bestehen nicht.

Eventualverbindlichkeiten

Eventualverbindlichkeiten sind zum einen mogliche Verpflichtungen, die aus Ereignissen der
Vergangenheit resultieren und deren Bestehen durch das Eintreten oder Nichteintreten eines
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oder mehrerer unsicherer zuktnftiger Ereignisse bedingt ist, die nicht vollstandig unter der
Kontrolle des Konzern WirttLeben stehen. Zum anderen sind Eventualverbindlichkeiten ge-
genwartige Verpflichtungen, die auf vergangenen Ereignissen beruhen, jedoch nicht erfasst
werden, weil entweder der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mit der Erfil-
lung dieser Verpflichtung nicht wahrscheinlich ist oder die Hohe der Verpflichtung nicht aus-
reichend verlasslich geschatzt werden kann. Ist der Abfluss von Ressourcen nicht unwahr-
scheinlich, werden im Anhang Angaben zu diesen Eventualverbindlichkeiten gemacht.

ANGABEN ZU AUSGEWAHLTEN POSITIONEN DER KONZERN-GEWINN- UND
VERLUSTRECHNUNG

Verdiente Beitrage (brutto)

Als Beitragseinnahmen aus dem selbst abgeschlossenen und tbernommenen Versicherungs-
geschaft werden grundsatzlich samtliche Ertrage erfasst, die sich aus dem Vertragsverhaltnis
mit den Versicherungsnehmern Uber die Gewdhrung von Versicherungsschutz ergeben. Die
Beitrage werden flr jeden Versicherungsvertrag abgegrenzt.

Die verdienten Nettobeitrage ergeben sich nach Abzug der Anteile der Ruckversicherer von den
verdienten Beitragen (brutto) und sind in Note Nr. 27 dargestellt.

Ergebnis aus Kapitalanlagen
Das Ergebnis aus Kapitalanlagen setzt sich aus den folgenden Bestandteilen zusammen:

Ergebnis aus

= Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien,

= Nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen,

= Darlehen,

= Finanzinstrumenten jederzeit verauerbar,

= Finanzinstrumenten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet,

m Sicherungsbeziehungen,

m Depotforderungen aus dem in Rickdeckung iibernommenen Versicherungsgeschaft

sowie aus Aufwendungen fur die Verwaltung von Kapitalanlagen.

Im Ergebnis aus Finanzinstrumenten jederzeit verauRerbar werden die VerauRerungs- und Be-
wertungsergebnisse sowie die laufenden Ertrdge (Zinsen und Dividenden) dieser Finanzinstru-
mente ausgewiesen. Dividenden werden nach dem Zuflussprinzip vereinnahmt.

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
umfasst neben realisierten und nicht realisierten Gewinnen und Verlusten und realisierten
und nicht realisierten Aufwendungen und Ertragen aus der Wahrungsumrechnung auch Zins-
ertrage und Zinsaufwendungen.

In der Position Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen werden die Ergebnisse aus Grund- und
Sicherungsgeschdften von Fair-Value-Hedges erfasst. Darliber hinaus werden die ergebniswirk-
samen Effekte aus dem ineffektiven Teil des Sicherungsgeschafts verbucht.
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Zinsertrage und Zinsaufwendungen werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode perio-
dengerecht erfasst.

Leistungen an Kunden (netto)

In den Leistungen an Kunden (brutto) sind die Zahlungen fir Versicherungsfalle, die Verdnde-
rung der Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle, die Veranderung der De-
ckungsriickstellung, die Zuweisungen zur handelsrechtlichen Rickstellung fur Beitragsriicker-
stattung, die Veranderung der erfolgswirksam gebildeten Riickstellung fir latente Beitrags-
ruckerstattung, die Veranderung der versicherungstechnischen Rickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird,
sowie die Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Ruckstellungen ausgewiesen.

Die Bildung und Auflosung einer Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung aufgrund
der Beteiligung der Versicherungsnehmer an den nicht realisierten Gewinnen und Verlusten
von Finanzinstrumenten jederzeit verduBerbar und von nach der Equity-Methode bewerteten
Finanzanlagen sowie an den versicherungsmathematischen Gewinnen und Verlusten aus Pen-
sionsruckstellungen wird erfolgsneutral vorgenommen.

Von den Leistungen an Kunden (brutto) werden die Anteile der Riickversicherer abgesetzt.
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb

Die Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb umfassen die Abschlussaufwendungen, d. h.
die durch den Abschluss von Versicherungsvertragen verursachten Aufwendungen, sowie die
Aufwendungen fur die Verwaltung von Versicherungsvertragen. Von den Bruttoaufwendun-
gen fur den Versicherungsbetrieb werden die erhaltenen Provisionen und Gewinnbeteiligun-
gen aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft abgezogen.

Ertragsteuern

Der Ertragsteueraufwand beziehungsweise -ertrag wird in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung als Ertragsteuern ausgewiesen und im Konzernanhang nach tatsachlichen und la-
tenten Steuern unterteilt.

Anpassungen gemafd [AS 8

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2010 wurde festgestellt,
dass die Equity-Bewertung eines assoziierten Unternehmens zum 31. Dezember 2009 auf Basis
einer fehlerhaften Datengrundlage erfolgt ist. Die Vorjahreszahlen wurden dementsprechend
gemaf IAS 8.42 angepasst. Die hieraus resultierenden Auswirkungen auf die Konzernbilanz, die
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung sowie die verklrzte Konzern-Gesamtergebnisrechnung
werden nachfolgend dargestellt:
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ANPASSUNGSBETRAGE IM BEREICH DER KONZERNBILANZ-AKTIVA

ANPASSUNG
NACH DER
EQuITY-
METHODE
31.12.2009 vor BEWERTETE 31.12.2009
ANPASSUNG FINANZANLAGEN ANGEPASST
inTsd €
B. Kapitalanlagen 27186 524 18081 27 204 605
IIl. Nach der Equity-Methode bewertete Finanzanlagen 76 013 18081 94 094
E. Latente Steuererstattungsanspriiche 158 637 -16 158 621
SUMME AKTIVA 29710167 18 065 29728232
ANPASSUNGSBETRAGE IM BEREICH DER KONZERNBILANZ-PASSIVA
ANPASSUNG
NACH DER
EquiTy-
METHODE
31.12.2009 vor BEWERTETE 31.12.2009
ANPASSUNG FINANZANLAGEN ANGEPASST
inTsd €
A. Eigenkapital 157 326 1732 159058
IIl. Gewinnriicklagen 56 746 37 56 783
IV. Ubrige Riicklagen 9665 1695 11360
C. Versicherungtechnische Riickstellungen 25846 305 15586 25861891
IV. Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung 1778528 15586 1794114
I. Latente Steuerschulden 155765 747 156 512
SUMME PASSIVA 29710167 18 065 29728232




KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS AG-LAGEBERICHT

Konzernbilanz
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

AG-JAHRESABSCHLUSS

ANPASSUNGSBETRAGE IM BEREICH DER KONZERNBILANZ-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

ANPASSUNG
NACH DER
EQuiTy-
1.1.2009 BIS METHODE 1.1.2009 BIs
31.12.2009 vor BEWERTETE 31.12.2009
ANPASSUNG FINANZANLAGEN ANGEPASST
inTsd €
5. Ergebnis aus Kapitalanlagen 1052657 384 1053041
Davon: Ergebnis aus nach der Equity-Methode bewerteten
Finanzanlagen 20 384 404
7. Leistungen an Kunden (netto) —3031399 —331 —3031730
11. Konzernergebnis vor Ertragsteuern 4201 53 4254
12. Ertragsteuern 10889 -16 10873
13. Konzerntiberschuss 15090 37 15127
Unverwassertes (zugleich verwdssertes) Ergebis je Aktie in € 1,23 0,01 1,24

ANPASSUNGSBETRAGE IM BEREICH DER VERKURZTEN KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

ANPASSUNG
NACH DER
EquiTy-
1.1.2009 BIs METHODE 1.1.2009 BIs
31.12.2009 voRr BEWERTETE 31.12.2009
ANPASSUNG FINANZANLAGEN ANGEPASST
inTsd €
Konzerniiberschuss 15090 37 15127
Bewertungsgewinne/-verluste aus nach der Equity-Methode
bewerteten Finanzanlagen (brutto) 6071 17 697 23768
Rickstellung fur latente Beitragsriickerstattung -5234 —15255 —20489
Latente Steuern —255 =747 -1002
Bewertungsgewinne/-verluste aus nach der Equity-Methode
bewerteten Finanzanlagen (netto) 582 1695 2277
Gesamtergebnis der Periode 53100 1732 54 832
Auf Anteilseigner der
Wirttembergische Lebensversicherung AG entfallend 53020 1732 54752
Auf nicht beherrschende Anteile entfallend 80 - 80

Eine Anpassung der Er6ffnungsbilanzwerte zum 1.

Januar 2009 war nicht erforderlich.
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Segmentberichterstattung

Die IFRS verpflichten alle kapitalmarktorientierten Unternehmen zur segmentbezogenen Of-
fenlegung finanzwirtschaftlicher Informationen. Dabei fordert IFRS 8 gemafR dem Manage-
ment Approach die Orientierung der externen Berichterstattung an intern verwendeten Steu-
erungs- und Berichtsgrofien. Maligeblich flr die Segmentabgrenzung anhand der Produkte
und Dienstleistungen sowie der regulatorischen Anforderungen und fur die Angaben fur die
Segmente sind danach die Informationen, die vom Hauptentscheidungstrager (Chief Opera-
ting Decision Maker) fir Zwecke der Ressourcenallokation und Leistungsbeurteilung der Unter-
nehmensbestandteile intern verwendet werden. Der Entscheidungstrager im Konzern Wairtt-
Leben ist der Gesamtvorstand der Wirttembergische Lebensversicherung AG. Er entscheidet
auf Basis der gleichen Informationen wie das Management Board. Hierbei werden IFRS-Zahlen
verwendet. Die Bewertungsgrundsatze fur die Konzernsegmentberichterstattung entsprechen
den im IFRS-Konzernabschluss verwendeten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

In den Konzernabschluss der WurttLeben werden neben der Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG als Konzernmutter die Karlsruher Lebensversicherung AG, die Allgemeine Renten-
anstalt Pensionskasse AG, Publikumsfonds, bei denen die Voraussetzungen fur eine Konsolidie-
rung ebenfalls vorlagen, sowie Spezialfonds und Grundsticksverwaltungsgesellschaften ein-
bezogen. Die Lebensversicherungsgesellschaften bieten eine Vielzahl von Lebensversiche-
rungsprodukten fir Einzelpersonen und Gruppen an, einschlieflich klassischer und fondsge-
bundener Lebens- und Rentenversicherungen, Risikolebensversicherungen, klassischer und
fondsgebundener Riester-Rente und Basis-Rente sowie Berufsunfahigkeitsversicherungen. Die
Geschaftstatigkeit dieser Gesellschaften ist vollstandig vom Hauptgeschaftsfeld ,Lebensversi-
cherung” gepragt. Das Vertriebsgebiet der Konzerngesellschaften ist fast ausschlieRlich auf
Deutschland begrenzt. Nennenswerte Umsatze mit nicht im Inland ansassigen Kunden wur-
den weder im Berichtsjahr noch im Vorjahr getatigt. Infolgedessen ergibt sich nach Anwen-
dung der Aggregationskriterien nach IFRS 812 lediglich ein berichtspflichtiges Segment: das Le-
bensversicherungsgeschaft in Deutschland. Da zu Steuerungszwecken IFRS-Zahlen —insbeson-
dere das IFRS-Ergebnis — herangezogen werden, kann auf eine separate Segmentberichterstat-
tung verzichtet werden. Die Daten sind bereits aus der Konzern-Gesamtergebnisrechnung er-
sichtlich. Gleiches gilt ferner auch flr die Angabe aller Vermogenswerte und Schulden des be-
richtspflichtigen Segments, die ebenfalls der Bilanz entnommen werden konnen.

Die gebuchten Bruttobeitrage des Konzerns, die aus dem Abschluss von Versicherungsvertra-
gen mit externen Kunden resultieren, betrugen 2 426,0 (Vj. 2 326,5) Mio €. Sie entfallen wie
folgt auf die einzelnen Produktkategorien:

GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE NACH PRODUKTKATEGORIEN

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Lebensversicherungen 1323898 1419226
Rentenversicherungen 909 205 738 334
Fondsgebundene Versicherungen 109 018 88943
Betriebliche Altersversorgung 83906 79993

GESAMT 2426 027 2326496




KONZERNLAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS 103

Konzernbilanz
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdanderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Eine Abhangigkeit von einzelnen GrofRkunden besteht nicht. Die ausschlieRlich in Deutschland
ansassigen Unternehmen des Konzerns WurttLeben halten zum Bilanzstichtag langfristige Ver-
mogenswerte (als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, immaterielle Vermogenswerte mit
Ausnahme aktivierter Versicherungsbestiande sowie Sachanlagen) mit einem Buchwert von
1392,0 (Vj.1321,0) Mio €.

Der Betrag der Zugange zu den langfristigen Vermogenswerten, d. h. zu der als Finanzinvestiti-
on gehaltenen Immobilien, immateriellen Vermogenswerten mit Ausnahme aktivierter Versi-
cherungsbestande sowie Sachanlagen, belief sich im Berichtsjahr auf 211,2 (Vj. 34,5) Mio €.

Fur alle weiteren Angaben zum Segment wird auf die detaillierte Darstellung innerhalb der Ge-
samtergebnisrechnung sowie die einzelnen Anhangangaben verwiesen, insbesondere Note Nr.
44 fUr Zinsaufwendungen und -ertrage und Note Nr. 49 fir die planmaRigen Abschreibungen.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

(1) IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

VERBLEI-

BENDER

ABSCHREI-

BUNGS-

31.12.2010 31.12.2009 ZEITRAUM
nTsd € inTsd € Jahre

Entgeltlich erworbene Versicherungsbestande 67 102 78 289 10
Geschafts- oder Firmenwert 77 641 77 641 —
Fremdbezogene Software 1367 3087 1-3
IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE 146 110 159017 —
2010
ENTGELTLICH
ERWORBENE
VERSICHE- GESCHAFTS- FREMD- SELBST
RUNGS- ODER BEZOGENE ERSTELLTE
BESTANDE ~ FIRMENWERT SOFTWARE SOFTWARE GESAMT
inTsd €

Bruttobuchwert 1.1. 106 757 77 641 21813 — 206 211
Kumulierte Abschreibungen 1.1. —28468 — —-18726 — —47194
Bilanzwert 1.1. 78 289 77 641 3087 — 159017
Zugange — — — — —
Abgange — — — — =
PlanmaRige Abschreibungen -7117 — -1720 — -8837
Wertminderungen —4070 — — — -4070
Bilanzwert 31.12. 67102 77 641 1367 — 146110
Kumulierte Abschreibungen 31.12. 39 655 — 20 446 — 60101
Bruttobuchwert 31.12. 106 757 77 641 21813 — 206211
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2009
ENTGELTLICH
ERWORBENE
VERSICHE- GESCHAFTS- FREMD- SELBST
RUNGS- ODER BEZOGENE ERSTELLTE
BESTANDE FIRMENWERT SOFTWARE SOFTWARE GESAMT
inTsd €
Bruttobuchwert 1.1. 106 757 77 641 25137 6063 215598
Kumulierte Abschreibungen 1.1. —21351 — -18114 -6063 —45528
Bilanzwert 1.1. 85 406 77 641 7023 — 170070
Zugange — — 2 — 2
Abgénge — — -751 — -751
PlanmaRige Abschreibungen -7117 — -3187 — —10 304
Bilanzwert 31.12. 78289 77 641 3087 — 159 017
Kumulierte Abschreibungen 31.12. 28468 — 18726 — 47 194
Bruttobuchwert 31.12. 106 757 77 641 21813 — 206211

Der im Konzernabschluss ausgewiesene Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von 77,6 (Vj. 77,6)
Mio € entfallt vollstandig auf die zahlungsmittelgenerierende Einheit Wirttembergische
Lebensversicherung AG.

Es bestanden keine immateriellen Vermogenswerte, mit denen ein beschranktes Eigentums-
recht verbunden ist oder die als Sicherheit fir Verbindlichkeiten begeben wurden.

Es gibt keine Verpflichtungen zum Erwerb von immateriellen Vermogenswerten.
Abschreibungen auf Software werden im Rahmen der Kostenverteilung auf die Abschluss-

kosten, die Verwaltungskosten, die Kosten fur die Regulierung von Versicherungsfallen, die
Kosten der Kapitalanlagenverwaltung sowie die sonstigen Kosten verteilt.
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(2) ALs FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMOBILIEN

inTsd € 2010 2009
Bruttobuchwert 1.1. 1548226 1550195
Kumulierte Abschreibungen 1.1. —304 694 —301034
Bilanzwert 1.1. 1243532 1249161
Zugange 211148 34393
Abgénge -6013 —18155
Abgénge Konsolidierungskreis -8197 —
Umbuchungen 3736 17 367
Planmalige Abschreibungen —42038 -36011
Wertminderungen —4 555 -3223

Umgliederung in die Position Zur VerduBerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und VerauRerungsgruppen —94752 —

Umgliederung aus der Position Zur VerduRBerung gehaltene langfristige

Vermégenswerte und VerdulRerungsgruppen 8997 —
Bilanzwert 31.12. 1311858 1243532
Kumulierte Abschreibungen 31.12. 312 868 304 694
Bruttobuchwert 31.12. 1624726 1548226

Der beizulegende Zeitwert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragt zum Bi-
lanzstichtag 15131 (Vj. 1435,0) Mio €.

Es existieren keine Beschrankungen hinsichtlich der VerauBerbarkeit von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien oder hinsichtlich der Verfligbarkeit Gber Ertrage und VerauRerungser-
[6se.

Per 31. Dezember 2010 bestehen vertragliche Verpflichtungen zum Erwerb von als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien in Hohe von 96,4 (Vj. —) Mio €. Wesentliche vertragliche Ver-
pflichtungen als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zu erstellen, zu entwickeln oder sol-
che fur Reparaturen, Instandhaltung oder Verbesserungen bestehen nicht.

Ebenso wie im Vorjahr beinhalten die Zugange in den als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien keine Nachaktivierungen.
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(3) NACH DER EQUITY-METHODE BEWERTETE FINANZANLAGEN

Unter den nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen weist der Konzern WirttLeben
u.a. Anteile an der BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft (BWK-U) aus, an der er
ebenso wie im Vorjahr zu 17,5 % beteiligt ist. Die WirttLeben geht davon aus, dass sie bei der
Gesellschaft gemald IAS 28.7 Uber maRgeblichen Einfluss verfligt, da sie in den Aufsichtsrat der
BWHK-U zwei der sechs Aufsichtsratsmitglieder entsendet.

Aufgrund des Fehlens eines maligeblichen Einflusses werden folgende Gesellschaften, an de-
nen der Konzern WirttLeben zu mehr als 20 % beteiligt ist, nicht nach der Equity-Methode in
den Konzernabschluss einbezogen:

= Adveq Opportunity Il Zweite GmbH

m Deutscher Solarfonds ,Stabilitat 2010“ GmbH & Co. KG
= Europe Select Private Equity Partners (A) LP

= PWRHolding GmbH

= VVImmobilien GmbH & Co. US City KG

Die aufgrund der Anteilsquote nach IAS 28 vermutete Existenz eines maligeblichen Einflusses
des W& W-Konzerns auf diese Unternehmen gilt als widerlegt, da beispielsweise keines der fol-
genden Indizien vorliegt:

= Zugehorigkeit zur Geschaftsflihrung und/oder Aufsichtsrat

= Teilnahme an Entscheidungsprozessen

= Wesentliche Geschaftsvorfalle zwischen dem Anteilseigner und dem Beteiligungsunter-
nehmen

= Austausch von Fiihrungskraften

m Bereitstellung wesentlicher Informationen

In der folgenden Tabelle wird die Entwicklung der nach der Equity-Methode bewerteten
Finanzanlagen dargestellt.

BILANZWERT

inTsd € 2010 2009
Stand 1.1. 94 094 70 862
Dividenden =3 329 -900
Anteilige Jahresergebnisse —4143 3641
Erfolgsneutral erfasste Verdnderungen 25433 23768
Kapitalriickzahlung =1233 —
Stand 31.12. 110822 94 094*

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.

In den folgenden Tabellen werden fur die sich am Bilanzstichtag im Bestand befindlichen nach
der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen die gesamten Vermogenswerte, Schulden, Er-
[6se und Jahresergebnisse der jeweiligen Gesellschaft, d. h. nicht allein der auf den Konzern
WiurttLeben entfallende Anteil, dargestellt:
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2010
IFRS- IFRS-
VERMOGENS- IFRS- IFRS- JAHRES-
WERTE SCHULDEN ERLOSE ERGEBNIS ANTEIL
1.1.2010 bis 1.1.2010 bis
31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010
inTsd € nTsd € inTsd € inTsd € in %
BWK GmbH Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft 811468 293300 32500 —25765 17,50
Tertianum Besitzgesellschaft Berlin
Passauer Strafe 5-7 mbH 24144 33 543 —451 25,00
Tertianum Besitzgesellschaft Miinchen
JahnstraRe 45 mbH 40976 158 2623 1071 33,33
Tertianum Besitzgesellschaft Konstanz
Marktstatte 2-6 und
Sigismundstrafle 5-9 mbH 31950 544 1836 216 25,00
2009
IFRS- IFRS-
VERMOGENS- IFRS- IFRS- JAHRES-
WERTE SCHULDEN ERLOSE ERGEBNIS ANTEIL
1.1.2009 bis 1.1.2009 bis
31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009
inTsd € nTsd € inTsd € inTsd € in%
BWK GmbH Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft 638 339* 288 200 25200 406" 17,50
Tertianum Besitzgesellschaft Berlin
Passauer Stralse 5-7 mbH 25284 122 509 — 555 25,00
Tertianum Besitzgesellschaft Miinchen
JahnstraRe 45 mbH 42012 165 2610 1062 33,33
Tertianum Besitzgesellschaft Konstanz
Marktstatte 2-6 und
Sigismundstralle 5-9 mbH 36 000 811 2098 471 25,00

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8

Fur die nach der Equity-Methode bewerteten Anteile assoziierter Unternehmen sind keine

offentlich notierten Marktpreise verfligbar.

(4) DARLEHEN

FORTGEFUHRTE
ANSCHAFFUNGSKOSTEN BEIZULEGENDER ZEITWERT
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Hypothekendarlehen 2132949 2225750 2235740 2320013
Darlehen und Vorauszahlungen auf
Versicherungsscheine 159 896 176779 159 896 176 779
Ubrige Darlehen 15413 802 15009 002 15824 397 15549 868

DARLEHEN 17 706 647 17411531 18 220033 18 046 660
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Der Konzern WirttLeben hat in Ubereinstimmung mit den Regelungen des IAS 39.50 E mit
Wirkung zum 1. Juli 2008 Wertpapiere der Kategorie Finanzinstrumente jederzeit verauf3erbar
in die Kategorie Darlehen umklassifiziert, da er die Absicht hat und in der Lage ist, diese Finanz-
instrumente auf absehbare Zeit zu halten. Zum 31. Dezember 2010 betragt der Buchwert dieser
Wertpapiere 3174 (Vj. 302,7) Mio €, der beizulegende Zeitwert belduft sich auf 321,9 (V]. 185,6)
Mio €.

Der Konzern WirttLeben hat im laufenden und im vorangegangenen Geschaftsjahr fur die
umklassifizierten Bestande die nachfolgend dargestellten Aufwendungen und Ertrage in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst:

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Zinsertrage 16124 21273
Ergebnis aus der Auflésung der Neubewertungsriicklage umgegliederter

Finanzinstrumente jederzeit verauRerbar —3456 -7709
Wertminderungen (Impairment) 8638 71069
Zuschreibungen 10392 —
Fremdwahrungsgewinne bzw. -verluste 2060 -1411

Bei Verzicht auf die Umklassifizierung waren fir das Geschaftsjahr 2010 positive erfolgsneut-
rale Wertveranderungen in Hohe von 6,0 (Vj.1,8) Mio € und positive erfolgswirksame Wertver-
anderungen in Hohe von 3,5 (Vj. = 7,0) Mio € angefallen.

Diese Effekte spiegeln die Nettoauswirkung nach latenter Steuer und Ruckstellung fir latente
Beitragsrickerstattung wider.

VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Bis zu 1 Jahr 1635775 2036136
1 bis 2 Jahre 670936 954 147
2 bis 3 Jahre 750 881 962111
3 bis 4 Jahre 519 719 852 450
4 bis 5 Jahre 832773 888138
Uber 5 Jahre 13136 667 11541770
Unbestimmt 159 896 176 779
DARLEHEN 17 706 647 17 411531

Durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen und Wertberichtigungen auf Portfoliobasis
wird im Konzernabschluss den Adressrisiken aus Darlehen Rechnung getragen.
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WERTVERANDERUNGEN DES GESCHAFTSJAHRES 2010

ANFANGS- END-
BESTAND ZUFUH- ZINS- BESTAND
1.1.2010 RUNG  VERBRAUCH AUFLOSUNG EFFEKT  31.12.2010
inTsd €
Darlehen
Einzelwertberichtigungen 12227 3144 2701 1044 870 10756
Portfoliowertberichtigungen 2545 — — — — 2545

WERTVERANDERUNGEN DES GESCHAFTSJAHRES 2009

ANFANGS- ENnD-
BESTAND ZUFUH- ZINS- BESTAND
1.1.2009 RUNG VERBRAUCH AUFLOSUNG EFFEKT  31.12.2009
inTsd €
Darlehen
Einzelwertberichtigungen 12 668 3469 1628 1376 906 12 227
Portfoliowertberichtigungen 2 545 — — — — 2 545

(5) FINANZINSTRUMENTE JEDERZEIT VERAUSSERBAR

WERTE zum 31.12.2010

FORTGEFUHRTE NICcHT NICHT

ANSCHAFFUNGS- REALISIERTE REALISIERTE  BEIZULEGENDER
KOSTEN GEWINNE VERLUSTE ZEITWERT

inTsd €
Festverzinsliche Wertpapiere 5230240 71809 —194 667 5107 382
Offentliche Emittenten 2 833 845 24747 —141532 2717 060
Andere Emittenten 2396 395 47 062 —53135 2390322
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 1457316 238663 -26079 1669900
Beteiligungen 325154 41351 —594 365911
Aktien 619 351 148 540 —21576 746 315
Investmentfondsanteile 456 650 48 027 —-315 504 362
Sonstige 56 161 745 —359%4 53312

FINANZINSTRUMENTE JEDERZEIT VERAUSSERBAR 6687 556 310472 —220746 6777 282
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AG-JAHRESABSCHLUSS

WERTE Zzum 31.12.2009

FORTGEFUHRTE NicHT NIcHT

ANSCHAFFUNGS- REALISIERTE REALISIERTE ~ BEIZULEGENDER
KOSTEN GEWINNE VERLUSTE ZEITWERT

inTsd €
Festverzinsliche Wertpapiere 5636568 136722 —100532 5672758
Offentliche Emittenten 2375900 36932 —15814 2397018
Andere Emittenten 3260668 99 790 —84718 3275740
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 1158526 130620 —20980 1268166
Beteiligungen 277 186 5938 -2 283122
Aktien 340 879 90 525 —13874 417 530
Investmentfondsanteile 488939 33991 —3248 519 682
Sonstige 51522 166 -3856 47832
FINANZINSTRUMENTE JEDERZEIT VERAUSSERBAR 6795 094 267 342 —121512 6940 924

Anteile am gesonderten Sicherungsvermogen des Sicherungsfonds der Lebensversicherer, das
getrennt vom Vermogen der Protektor Lebensversicherungs-AG gefihrt wird, werden als
Namensgenussrecht in der Kategorie Finanzinstrumente jederzeit verdufRerbar mit einem
Buchwert in Hohe von 27,3 (Vj. 23,3) Mio € ausgewiesen.

Zum 31. Dezember 2010 betrugen die noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungsverpflich-
tungen aus Beteiligungen an Private-Equity-Gesellschaften im Konzern WirttLeben 174,5

(V}.182,3) Mio €.

Die im Zusammenhang mit der Fair-Value-Ermittlung von Fremdkapitalinstrumenten erforder-
liche Spreadermittlung wurde im vierten Quartal 2010 weiter verfeinert (siehe auch den Ab-
schnitt Bewertung zum beizulegenden Zeitwert). Die damit zum 31. Dezember 2010 einherge-
hende Schatzungsanderung flhrte zu einem ergebnisneutralen Anstieg des beizulegenden
Zeitwerts der Finanzinstrumente jederzeit verauBerbar in Hohe von 2,9 Mio €.

Die vertraglichen Restlaufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere sind in der folgenden Uber-

sicht dargestellt:

VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT DER FESTVERZINSLICHEN VWERTPAPIERE

inTsd €

31.12.2010

31.12.2009

Bis zu 1 Jahr 282488 276103
1 bis 2 Jahre 264738 123550
2 bis 3 Jahre 268159 252197
3 bis 4 Jahre 328611 224080
4 bis 5 Jahre 267 194 418 748
Uber 5 Jahre 3694 685 4378080
Unbestimmte Laufzeit 1507 —
GESAMT 5107 382 5672758

111



112 WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

(6) FINANZINSTRUMENTE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN
ZEITWERT BEWERTET

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Handelsaktiva 26220 24221
Fair-Value-Option 1681560 1490 288
FINANZINSTRUMENTE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET 1707 780 1514509

Handelsaktiva

In der Kategorie Handelsaktiva sind ausschlieRlich Derivate in Hohe von 26,2 (V]. 24,2) Mio €
enthalten. Davon entfallen 0,3 (Vj. 1,2) Mio € auf zinsbezogene Geschafte, 10,2 (Vj. 3,9) Mio €
auf wahrungsbezogene Geschafte sowie 15,7 (V]. 19,1) Mio € auf Aktien-/Indexgeschafte.

Der Konzern WurttLeben setzt derivative Finanzinstrumente im Rahmen seiner Anlagetatig-
keit ein. Die derivativen Finanzinstrumente dienen insbesondere der effizienten Steuerung und
wirtschaftlichen Absicherung von Aktien-, Wahrungs- und Zinsrisiken.

Der Einsatz derivativer Finanzinstrumente erfolgt im Konzern WirttLeben im Rahmen der auf-
sichtsrechtlichen Vorschriften und unter Berlcksichtigung der internen Finanz- und Risikosteu-
erung. Die mit derivativen Finanzinstrumenten abgeschlossenen Geschafte sind durch ent-
sprechende Grundgeschafte weitgehend gedeckt.

RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG HANDELSAKTIVA UND HANDELSPASSIVA ZUM 31.12.2010

WAHRUNGS- AKTIEN-/INDEX-

ZINSBEZOGENE BEZOGENE BEZOGENE GESAMT
DERIVATE DERIVATE DERIVATE DERIVATE
inTsd €
Nominalwerte
Bis zu 1 Jahr 77 638 1468 104 1054836 2600578
1 bis 2 Jahre — 21432 9 648 31 080
2 bis 3 Jahre — — — —
3 bis 4 Jahre — — — —
4 bis 5 Jahre — — — —
Uber 5 Jahre 360 000 — — 360 000

GESAMT 437 638 1489536 1064 484 2991658
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RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG HANDELSAKTIVA UND HANDELSPASSIVA ZUM 31.12.2009

WAHRUNGS- AKTIEN-/INDEX-

ZINSBEZOGENE BEZOGENE BEZOGENE GESAMT
DERIVATE DERIVATE DERIVATE DERIVATE
inTsd €
Nominalwerte
Bis zu 1 Jahr 127 114 668 537 453 925 1249576
1 bis 2 Jahre — — 173 281 173 281
2 bis 3 Jahre 75 000 21432 — 96 432
3 bis 4 Jahre — — — —
4 bis 5 Jahre — — — —
Uber 5 Jahre 500 000 — — 500 000
GESAMT 702114 689 969 627 206 2019 289

RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG HANDELSAKTIVA

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009

Beizulegende Zeitwerte

Bis zu 1 Jahr 23397 11816
1 bis 2 Jahre 2823 12 405
2 bis 3 Jahre = —
3 bis 4 Jahre — _
4 bis 5 Jahre — _

Uber 5 Jahre — —

HANDELSAKTIVA 26 220 24221

Fair-Value-Option

Die Fair-Value-Option wurde fur Wertpapiere mit einem beizulegenden Zeitwert von 1681,6
(V}.1490,3) Mio € in Anspruch genommen. Es handelt sich hierbei um strukturierte Produkte,
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen sowie
um Investmentfondsanteile.

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 883924 728774
Strukturierte Produkte 750999 682575
Investmentfondsanteile 46 637 78939

FAIR-VALUE-OPTION 1681560 1490 288
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Die Veranderung des beizulegenden Zeitwertes der strukturierten Produkte, welche als Finanz-
instrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet designiert wurden, ist in
Hohe von —8,0 (Vj. 18,7) Mio € auf die Veranderung des Kreditrisikos zurlickzuftihren. Die dar-
aus resultierende kumulative Veranderung des beizulegenden Zeitwertes betragt — 32,7
(Vj.—24,7) Mio €. Die Bestimmung der bonitatsinduzierten Veranderung des beizulegenden
Zeitwertes erfolgt tiber eine Differenzenermittlung unter Verwendung von Credit-Spread-An-
derungen im Berichtsjahr.

RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG FAIR-VALUE-OPTION

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009

Beizulegende Zeitwerte

Bis zu 1 Jahr 44 167 34268
1 bis 2 Jahre 25393 53053
2 bis 3 Jahre 62378 27 348
3 bis 4 Jahre 74160 25481
4 bis 5 Jahre 71510 47 819
Uber 5 Jahre 473391 430758
Unbestimmte Laufzeit 930 561 871561
FAIR-VALUE-OPTION 1681560 1490288

Die im Zusammenhang mit der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von variabel- und
festverzinslichen Finanzinstrumenten erforderliche Spreadermittlung wurde im vierten Quar-
tal 2010 weiter verfeinert (siehe auch den Abschnitt Bewertung zum beizulegenden Zeitwert).
Die damit zum 31. Dezember 2010 einhergehende Schatzungsanderung flihrte zu einer ergeb-
niswirksamen Verminderung des beizulegenden Zeitwerts in Hohe von 3,7 Mio €.

(7) ANTEIL DER RUCKVERSICHERER AN DEN VERSICHERUNGSTECHNISCHEN
RUCKSTELLUNGEN

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Beitragslbertrage 13993 15838
Deckungsriickstellung 1471 345 1495319
Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 8534 7356
Rickstellung im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko vom

Versicherungsnehmer getragen wird 12727 12256
ANTEIL DER RUCKVERSICHERER AN DEN VERSICHERUNGSTECHNISCHEN RUCKSTELLUNGEN 1506599 1530769

Es gab im Berichtsjahr und im Vorjahr keinen Wertberichtigungsbedarf auf die aktivierten
Rlckversicherungsanteile.

Weitere Erlduterungen befinden sich in den entsprechenden Passivposten ab Note Nr. 15.
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(8) FORDERUNGEN

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 211216 185708

Davon:

An Versicherungsnehmer 198 025 180 207

An Versicherungsvermittler 13191 5501
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 109 1
Steuererstattungsanspriiche 11840 21456
Sonstige Forderungen 106 788 111105
FORDERUNGEN 329953 318 270

Die Abrechnungsforderungen aus dem Ruckversicherungsgeschaft werden grundsatzlich in-
nerhalb eines Jahres abgewickelt.

Die Steuererstattungsanspruche betreffen die laufenden Steuerforderungen und werden vor-
aussichtlich in Hohe von 4 574 (Vj. 9 258) Tsd € innerhalb von zwolf Monaten realisiert.

Die sonstigen Forderungen enthalten unter anderem Anspriiche an die Wistenrot & Wirt-
tembergische AG im Zusammenhang mit dem Schuldbeitritt der Wistenrot & Wirttembergi-
sche AG zu den Pensionsverpflichtungen, Forderungen im Zusammenhang mit der Abwicklung
von Hypotheken sowie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.

VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Bis zu 1 Jahr 105517 117 999
1 bis 2 Jahre — —
2 bis 3 Jahre — —
3 bis 4 Jahre — —
4 bis 5 Jahre — —
Uber 5 Jahre 62288 58553
Unbestimmte Laufzeit 162 148 141718
FORDERUNGEN 329953 318 270

Wegen der allgemeinen Ausfallrisiken wurde eine Portfoliowertberichtigung in Hohe von
3090 (V]. 4 063) Tsd € von den Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschaft gegeniiber Versicherungsnehmern abgesetzt. Bei Forderungen gegentber Versiche-
rungsvermittlern wurden Einzelwertberichtigungen in Hohe von 2 388 (V]. 2 358) Tsd € gebil-
det. AuBerdem wurden Einzel- und Portfoliowertberichtigungen in Hohe von 805 (V. 981)
Tsd € auf rickstandige Zinsen und Mieten vorgenommen.
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Die beizulegenden Zeitwerte der in dieser Position befindlichen Forderungen entsprechen

ihren Buchwerten.

WERTVERANDERUNGEN DES GESCHAFTSJAHRES 2010

ANFANGS-

BESTAND Zu- AUF- ENDBESTAND

1.1.2010  FUHRUNGEN VERBRAUCH LOSUNGEN 31.12.2010
inTsd €
Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschdft
Einzelwertberichtigungen 2358 170 — 140 2388
Portfoliowertberichtigungen 4063 290 — 1263 3090
Sonstige Forderungen
Einzelwertberichtigungen 565 547 - 307 805
Portfoliowertberichtigungen 416 — - 416 =
WERTVERANDERUNGEN DES GESCHAFTSJIAHRES 2009

ANFANGS-

BESTAND Zu- AUF-  ENDBESTAND

1.1.2009  FUHRUNGEN VERBRAUCH LOSUNGEN 31.12.2009
inTsd €
Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschdft
Einzelwertberichtigungen 428 2050 - 120 2358
Portfoliowertberichtigungen 3504 583 - 24 4063
Sonstige Forderungen
Einzelwertberichtigungen 568 529 - 532 565
Portfoliowertberichtigungen 333 133 — 50 416
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(9) LATENTE STEUERERSTATTUNGSANSPRUCHE

Latente Steuererstattungsanspriiche wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten

gebildet:

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Steuerliche Verlustvortrage 3027 2313
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 15727 10010
Ubrige Finanzinstrumente inkl. nach der Equity-Methode bewertete Finanzanlagen 130583 134 361"
Versicherungstechnische Riickstellungen 563 523
Pensionsriickstellungen 8767 8096
Sonstige 5070 3318
LATENTE STEUERERSTATTUNGSANSPRUCHE 163 737 158 621*

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.

Die Bildung latenter Steuern auf versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus
Pensionsriickstellungen erfolgte in Hohe von 101 (Vj. 482) Tsd € erfolgsneutral.

Bei latenten Steuererstattungsanspriichen in Hohe von 18 193 (Vj. 19 828) Tsd € sowie latenten
Steuern auf steuerliche Verlustvortrage in Hohe von 470 (Vj. 709) Tsd € wird davon ausgegan-

gen, dass sie innerhalb von zwolf Monaten realisiert werden.

Auf abzugsfahige temporare Differenzen und steuerliche Verlustvortrage, betreffend Kérper-
schaft- und Gewerbesteuer in Hohe von 17 039 (V. 34 462) Tsd €, wurden keine latenten Steu-

ern angesetzt, da mittelfristig nicht von deren Verwertung ausgegangen werden kann.

(10) UBRIGE AKTIVA

BETRIEBS- UND GESCHAFTSAUSSTATTUNG

inTsd €

2010

2009

Bruttobuchwert 1.1. 6072 6149
Kumulierte Abschreibungen 1.1. -4790 -4270
Bilanzwert 1.1. 1282 1879
Zugange 46 20
Abgénge —140 -6
PlanmaRige Abschreibungen —449 -611
Bilanzwert 31.12. 739 1282
Kumulierte Abschreibungen 31.12. 3546 4790
Bruttobuchwert 31.12. 4285 6072
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EIGENGENUTZTE IMMOBILIEN

inTsd € 2010 2009
Bruttobuchwert 1.1. 4108 25732
Kumulierte Abschreibungen 1.1. —275 —3478
Bilanzwert 1.1. 3833 22254
Zugange — 116
PlanmaRige Abschreibungen -97 -1169
Umgliederung -3736 —17 368
Bilanzwert 31.12. = 3833
Kumulierte Abschreibungen 31.12. = 275
Bruttobuchwert 31.12. = 4108

Im Bereich der Sachanlagen bestanden weder Beschrankungen von Verfligungsrechten noch
Verpflichtungen zum Erwerb, ebenso wenig wie Sachanlagen als Sicherheit fur Verbindlichkei-
ten verpfandet wurden. Darlber hinaus gab es im Berichtszeitraum, genau wie im Vorjahr, kei-
ne Ausgaben flir im Bau befindliche Sachanlagen.

Im Berichtszeitraum lagen, genau wie im Vorjahr, keine objektiven Hinweise auf eine Wertmin-
derungen vor.

(11) ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE UND
VERAUSSERUNGSGRUPPEN
Der in dieser Position ausgewiesene Betrag teilt sich wie folgt auf:

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Fremdgenutzte Gebaude 77 183 7 868
Fremdgenutzte Grundstiicke 17 611 1129

ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE UND
VERAUSSERUNGSGRUPPEN 94 794 8997

Zum 31. Dezember 2009 enthielt die Position als Finanzinvestition gehaltene Immobilien aus-
schlieBlich eine Gewerbeimmobilie des CS-WV Immofonds. Da der flir das Berichtsjahr geplan-
te Verkauf nicht zu realisieren war, wurde das Objekt in die als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien umgegliedert.

Zum Umgliederungszeitpunkt wurde die Immobilie mit dem Buchwert bewertet, der sich ohne
die bisherige Klassifizierung als zur VerauRerung gehalten ergeben hatte. Hieraus resultierten
im Berichtszeitraum Abschreibungen in Hohe von 0,8 Mio €, die in der Gewinn- und Verlust-
rechnung in den planmaRigen Abschreibungen im Ergebnis aus Kapitalanlagen — Aufwendun-
gen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien enthalten sind.
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Ware die Immobilie bisher nicht als zur VerauRRerung gehalten klassifiziert worden, ware der
Konzernliberschuss des Vorjahres aufgrund von Abschreibungsaufwendungen um 0,02 Mio €
geringer ausgefallen.

Im Berichtszeitraum wurde ferner eine fremdgenutzte Gewerbeimmobilie mit einem Buch-
wert von 94,8 Mio € als zur VerauRerung gehalten klassifiziert. Manahmen zur VerauBerung
der Immobilie wurden ergriffen und werden voraussichtlich innerhalb eines Jahres zum Ver-
kauf fihren. Der Verkauf der Immobilie erfolgt unter anderem aus Griinden der Diversifikation
und dient damit der weiteren Optimierung des Asset-Portfolios im Konzern WirttLeben.

(12) LAUFENDE GUTHABEN BEI KREDITINSTITUTEN, SCHECKS UND KASSENBESTAND
Der beizulegende Zeitwert der Bilanzposition Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks
und Kassenbestand betragt 414,2 (Vj. 274,8) Mio € und entspricht dem Buchwert.

(13) KONZERNEIGENKAPITAL

Das gezeichnete Kapital in Hohe von 32,0 (Vj. 32,0) Mio € gliedert sich zum 31. Dezember 2010
unverandert in 40 000 voll eingezahlte, auf den Inhaber lautende Stlickaktien ohne Nennwert
und in 12137 920 voll eingezahlte, auf den Namen lautende Stlickaktien ohne Nennwert. Dar-
aus ergeben sich Stimm- und Dividendenrechte, das Recht auf einen Anteil am Liquidationser-
165 und Bezugsrechte. Vorzugsrechte sowie Beschrankungen existieren nicht. Die Anzahl der
ausgegebenen Aktien hat sich im Verlauf des Geschaftsjahres —ebenso im Vorjahr — nicht ver-

andert.

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Anteile der WirttLeben-Aktiondre am eingezahlten Kapital 90 166 90 166
Anteile der Wirttleben-Aktiondre am erwirtschafteten Kapital 90 835 68 143?
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 785 749
KONZERNEIGENKAPITAL 181786 159 058!

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8

Der Vorstand ist ermachtigt, das gezeichnete Kapital bis zum 31. Juli 2011 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stlickaktien gegen Einzahlung einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt 16,0 Mio € zu erhohen.

Der Hauptversammlung wird fir das Geschaftsjahr 2010 die Ausschittung einer Dividende
von 0,11 (V]. 1,10) € auf jede gewinnberechtigte Stlickaktie der Wiirttembergische Lebensversi-
cherung AG, d.h. insgesamt eine Dividende von 1339 571 (Vj. 13 395 712) €, vorgeschlagen.

Vom handelsrechtlichen Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2009 in Hohe von 13,4 Mio € wur-
den 13,4 Mio € zur Zahlung einer Dividende von 1,10 € je Aktie verwendet. Die Auszahlung der
Dividende erfolgte am 21. Mai 2010.
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(14) NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

FORTGEFUHRTE
ANSCHAFFUNGSKOSTEN BEIZULEGENDER ZEITWERT
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Nachrangige Verbindlichkeiten 133599 133540 115910 104 847

Die Position nachrangige Verbindlichkeiten enthalt lediglich eine einzelne Emission. Die ver-
tragliche Restlaufzeit dieser Emission endet am 1. Juni 2026. Es besteht ein friheres Emitten-
tenklndigungsrecht zum 1. Juni 2076.

Die zum 31. Dezember 2010 bestehende Emission wird bis zum Jahr 2016 wie folgt verzinst:

ZINSSATZ NOMINALWERT
in% inTsd €
5,375 130 000

Die Position Nachrangige Verbindlichkeiten ist in der Berichterstattung Uber die Liquiditatsrisi-
ken (siehe Note Nr. 39) enthalten.

Im Jahr 2010 wurden keine neuen Nachrangpapiere emittiert.

(15) BEITRAGSUBERTRAGE

ENTWICKLUNG DER BEITRAGSUBERTRAGE

BrRUTTO ANTEIL RUCKVERSICHERER
inTsd € 2010 2009 2010 2009
Stand 1.1. 154143 209390 15838 17201
Veranderung — 4685 — 55247 — 1845 —1363

Stand 31.12. 149 458 154143 13993 15838
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(16) DECKUNGSRUCKSTELLUNG

AG-JAHRESABSCHLUSS

Beim Abschluss von Versicherungsvertragen werden zunachst noch nicht fallige Forderungen

gegen Versicherungsnehmer gebildet, die aus den ersten Beitragen getilgt werden. Erst danach

werden Deckungsrickstellungen bzw. versicherungstechnische Rickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird,
gebildet. Die Entwicklung des Saldos aus Deckungsrtickstellungen, versicherungstechnischen
Rlckstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versiche-

rungsnehmern getragen wird, und noch nicht falligen Forderungen gegen die Versicherungs-
nehmer ist in der folgenden Tabelle dargestellt:

ENTWICKLUNG DER SALDIERTEN DECKUNGSRUCKSTELLUNG

ANTEIL RUCK- ANTEIL ROCK-

BRUTTO VERSICHERER BRUTTO VERSICHERER
inTsd € 2010 2010 2009 2009
Bestand am 1.1.
Deckungsriickstellung 23814 488 1495319 23402 807 1528509
Versicherungstechnische Riickstellung im
Bereich der Lebensversicherung, soweit das
Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern
getragen wird 728774 12256 516 816 11082
Noch nicht fallige Forderungen an
Versicherungsnehmer —141718 = —118 595 —
Stand 1.1. 24 401 544 1507575 23801028 1539591
Zuflihrung aus den Beitragen? 2134457 = 1991082 —
RechnungsmaRiger Zins! 807 735 = 823024 —
Auszahlungen fiir Leistungsfalle? —2260710 = —2307091 —
Sonstige Veranderungen® 3311 —23503 93501 -32016
Stand 31.12. 25086 337 1484072 24 401 544 1507575
Deckungsriickstellung 24364 560 1471 345 23814488 1495319
Versicherungstechnische Riickstellung im
Bereich der Lebensversicherung, soweit das
Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern
getragen wird 883925 12727 728 774 12256
Noch nicht fallige Forderungen an
Versicherungsnehmer —162 148 = —141718 —

1 Die Aufteilung der Veranderungen im Geschaftsjahr wurde auf der Grundlage von vorlaufigen Gewinnzerlegungen ermittelt. Die Vorjahreswerte wurden an die

endgiiltige Gewinnzerlegung angepasst.
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GLIEDERUNG DER BRUTTO-DECKUNGSRUCKSTELLUNG INKLUSIVE DER VERSICHERUNGSTECHNISCHEN
RUCKSTELLUNGEN IM BEREICH DER LEBENSVERSICHERUNG, SOWEIT DAS ANLAGERISIKO VON DEN
VERSICHERUNGSNEHMERN GETRAGEN WIRD, NACH VERSICHERTEM RISIKO

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Uberwiegendes Todesfallrisiko 14376 767 14161488
Uberwiegendes Erlebensfallrisiko (Renten) 10321497 9884192
Uberwiegendes Invaliditatsrisiko 550221 497 582
DECKUNGSRUCKSTELLUNG 25248 485 24543262

GLIEDERUNG DER BRUTTO-DECKUNGSRUCKSTELLUNG NACH RECHNUNGSZINS

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Rechnungszins 2,25 % 1537696 912781
Rechnungszins 2,75 % 2087501 1892351
Rechnungszins 3,0 % 2349 357 2535980
Rechnungszins 3,25 % 3208902 2993820
Rechnungszins 3,5 % 8 088 947 8422873
Rechnungszins 4,0 % 7092 157 7 056 683
DECKUNGSRUCKSTELLUNG 24364 560 23814488

(17) RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE

ENTWICKLUNG DER RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT
ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE

BrRUTTO ANTEIL RUCKVERSICHERER
inTsd € 2010 2009 2010 2009
Stand 1.1. 97 350 89984 7 356 6508
Veranderung 2561 7 366 1178 848

Stand 31.12. 99911 97 350 8534 7356




KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Konzernbilanz
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

(18) RUCKSTELLUNG FUR BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

ENTWICKLUNG DER RUCKSTELLUNG FUR BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

inTsd € 2010 2009

a) Handelsrechtliche Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (brutto)

Stand 1.1. 1794898 1983171
Zufihrung 341525 142 016
Entnahmen —336763 —330289

Davon:
Liquiditatswirksame Entnahmen —241160 —-215139
Liquiditatsneutrale Entnahmen -95603 -115150

Stand 31.12. 1799 660 1794898

b) Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung (brutto)

Stand 1.1. —784 — 400603
Verdnderung der Rickstellung fur latente Beitragsriickerstattung —18581 399 819
Veranderung aufgrund von erfolgsneutralen Umbewertungen —24 545 374276
Veranderung aufgrund von erfolgswirksamen Umbewertungen 5964 25 543!
Stand 31.12. —19 365 —784*

RUCKSTELLUNG FUR BEITRAGSRUCKERSTATTUNG 1780295 1794 114°

1 Vorjahreszahl angepasst gemaRB IAS 8.

(19) SONSTIGE VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

ENTWICKLUNG DER SONSTIGEN VERSICHERUNGSTECHNISCHEN RUCKSTELLUNGEN

BruTTO ANTEIL RUCKVERSICHERER
inTsd € 2010 2009 2010 2009
Stand 1.1. 1796 1948 — —
Sonstige Verdanderungen 36 —152 — —

Stand 31.12. 1832 1796
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(20) VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN IM BEREICH DER
LEBENSVERSICHERUNG, SOWEIT DAS ANLAGERISIKO VON DEN
VERSICHERUNGSNEHMERN GETRAGEN WIRD

BrRUTTO ANTEIL RUCKVERSICHERER
inTsd € 2010 2009 2010 2009
Stand 1.1. 728 774 516 816 12 256 11082
Sonstige Verdnderungen 155151 211958 471 1174
Stand 31.12. 883925 728774 12727 12 256

(21) PENSIONSRUCKSTELLUNGEN

Im Konzern existieren leistungs- und beitragsorientierte Plane fiir Mitarbeiter. Die Mitarbeiter
erhalten bei leistungsorientierten Planen Direktzusagen. Diese Zusagen basieren auf Festbe-
trags- oder Endgehaltsplanen. Bei den beitragsorientierten Planen handelt es sich um die Al-
tersvorsorge Uber die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG (ARP), die Pensionskasse der
Wiurttembergischen und Direktversicherungsbeitrage. Es werden im Vorfeld festgesetzte Bei-
trage, abhangig vom Gehalt, an die jeweilige Einrichtung gezahlt. Der Anspruch des Leistungs-
empfangers richtet sich gegen die Pensionskasse bzw. die Versicherungsgesellschaft. Die Ver-
pflichtung des Arbeitgebers ist mit der Zahlung der Beitrage abgegolten. Im Berichtszeitraum
wurden Beitrage in Hhe von 1712 (Vj. 1899) Tsd € getatigt. Ferner wurden vom Arbeitgeber
Anteile zur gesetzlichen Rentenversicherung in Hohe von 4 334 (Vj. 4 211) Tsd € geleistet. Diese
wurden als Personalaufwendungen im Rahmen der Kostenverteilung auf die Abschlusskosten,
die Verwaltungskosten, die Kosten flr die Regulierung von Versicherungsfallen, die Kosten der
Kapitalanlagenverwaltung sowie die sonstigen Kosten verteilt. Der Ermittlung der Pensions-
riickstellungen aus leistungsorientierten Planen wurden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

in% 31.12.2010 31.12.2009
Rechnungszinssatz 4,75 5,00
Rententrend 2,00 2,00
Anwartschaftstrend 3,00 3,00
Gehaltstrend 3,00 3,00
Fluktuationswahrscheinlichkeit (Vertragsbereich/AuRendienst und Tarifbereich) 1,00/3,50 1,00/3,50
Inflationstrend 2,00 2,00

Die den Pensionsverpflichtungen zugrunde liegenden versicherungsmathematischen Annah-
men zum Rechnungszins wurden im Geschaftsjahr 2010 den Marktverhaltnissen beziehungs-
weise der Inflationsentwicklung angepasst.

Auf Basis eines Barwerts von Leistungsverpflichtungen (Defined Benefit Obligation (DBO)) in
Hohe von 84,6 (Vj. 80,2) Mio € und bei ansonsten konstant gehaltenen Annahmen hatte eine
Erhohung des Rechnungszinses um 0,25 % eine Verringerung der DBO um 3,0 (V. 2,8) Mio €
und eine Verringerung des Rechnungszinses um 0,25 % eine Erhéhung der DBO um 3,1 (Vj. 3,0)
Mio € zur Folge.
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Als biometrische Annahmen wurden wie im Vorjahr die Richttafeln 2005 G von Prof. Klaus
Heubeck zugrunde gelegt.

Die Entwicklung des Anwartschaftsbarwertes und die Entwicklung der Pensionsriickstellun-
gen sind nachfolgend dargestellt:

ANWARTSCHAFTSBARWERT

inTsd € 2010 2009
Stand 1.1. 80 160 62103
Pensionsaufwand in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 4940 9163
Dienstzeitaufwand 1257 5684
Zinsaufwand 3683 3479
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste versicherungsmathematische Gewinne (=) und
Verluste (+) 2202 11520
Rentenzahlungen (Verbrauch) —-2893 -2705
Planabgeltungen 200 79
Stand 31.12. 84 609 80 160

Der Anwartschaftsbarwert entspricht zum 1. Januar und zum 31. Dezember eines jeden Ge-
schaftsjahres dem Bilanzwert der Pensionsruckstellung.

Der Barwert der Leistungsverpflichtung (DBO) und die jeweiligen erfahrungsbedingten Anpas-
sungen haben sich in den Jahren 2006 bis 2010 wie folgt entwickelt:

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
Barwert der Leistungsverpflichtung

(DBO) in Tsd € 84 609 80160 62103 71851 87532
Erfahrungsbedingte Anpassungen des

Barwertes der Leistungsverpflichtung

(DBO) in % =09 1,2 -09 -79 -29

Fir das Geschaftsjahr 2011 werden direkte Rentenzahlungen fir die Pensionsplane in Hohe von
3,1 (V). 2,8) Mio € erwartet.
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(22) SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN
Die sonstigen Rickstellungen umfassen Rickstellungen fiir andere langfristig fallige Leistungen
an Arbeitnehmer in Hohe 6 387 (Vj. 7 518) Tsd € sowie sonstige Ubrige Riickstellungen in Hohe
von 3 611 (V). 4 765) Tsd €. Bei den Riickstellungen fur andere langfristig féllige Leistungen an Ar-
beitnehmer handelt es sich um Rickstellungen flr Vorruhestandsleistungen/Altersteilzeit in
Hohe 5638 (Vj. 6 208) Tsd € sowie um Ruckstellungen fur Jubildumsleistungen in Hohe von 749

(V}.1310) Tsd €.

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

Fir die Bewertung der anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer wurden den
kirzeren Laufzeiten der Verpflichtungen entsprechende Rechnungszinssatze herangezogen
(z. B. Zusagen fiir Vorruhestand 2,25 % [V]. 4,5 %), Altersteilzeitvertrage 4,0 % [Vj. 4,5 %)], Jubila-
umsleistungen 4,0 % [V]. 5,0 %)).

ENTWICKLUNG DER SONSTIGEN UBRIGEN RUCKSTELLUNGEN 2010

VERANDE-
RUNG AUS
INANSPRUCH- Um- KONSOLIDIE-
1.1.2010 NAHME AUFLOSUNG BUCHUNG  ZUFUHRUNG ZINSEFFEKT RUNGSKREIS 31.12.2010
inTsd €
Urlaubs-
und Zeitguthaben 1782 -1782 — — 1985 — — 1985
Sonstige 2983 -526 —2305 207 1280 4 -17 1626
SONSTIGE UBRIGE
RUCKSTELLUNGEN 4765 —-2308 —-2305 207 3265 4 -17 3611

Die in obiger Tabelle genannten Ruckstellungen werden voraussichtlich alle innerhalb eines

Jahres realisiert.

ENTWICKLUNG DER SONSTIGEN UBRIGEN RUCKSTELLUNGEN 2009

VERANDE-
RUNG AUS
INANSPRUCH- Um- KONsoOLIDIE-
1.1.2009 NAHME AUFLOSUNG BUCHUNG  ZUFUHRUNG ZINSEFFEKT RUNGSKREIS 31.12.2009
inTsd €
Provisionen 9681 -314 -9361 -6 — — — =
Urlaubs-
und Zeitguthaben 1662 -1662 — — 1782 — — 1782
Sonstige 3377 —-2254 - 782 825 1817 — — 2983
SONSTIGE UBRIGE
RUCKSTELLUNGEN 14720 —-4230 —10143 819 3599 — — 4765
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(23) ANDERE VERBINDLICHKEITEN
In der nachfolgenden Tabelle werden die beizulegenden Zeitwerte der Anderen Verbindlichkei-
ten ihren Buchwerten gegentbergestellt:

BUCHWERT BEIZULEGENDER ZEITWERT
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 615 956 597 290 615 956 597 290
Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft 9940 11298 9940 11298
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft 1506599 1523824 1506599 1523824
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 7172 44085 7172 44085
Steuerschulden 119 798 104 776 119798 104776
Sonstige Verbindlichkeiten 184223 203913 184223 203913
ANDERE VERBINDLICHKEITEN 2443 688 2485186 2443 688 2485186

Die Restlaufzeiten der Anderen Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt dar:

VERTRAGLICHE RESTLAUFZEIT DER VERBINDLICHKEITEN

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Bis 3 Monate 688 593 180 698
3 Monate bis 1 Jahr 20 325 362 140
1 bis 5Jahre 31475 152 105
Uber 5 Jahre 67 048 282192
Unbestimmte Laufzeit 1636247 1508051
ANDERE VERBINDLICHKEITEN 2443 688 2485186

Von den Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft entfallen
578,9 (Vj. 561,9) Mio € auf Versicherungsnehmer und 371 (Vj. 35,4) Mio € auf Versicherungs-
vermittler.

Die Steuerschulden betreffen die abgegrenzten laufenden Steuern und werden voraussichtlich
in Hohe von 84,5 (Vj. 37,7) Mio € innerhalb von zwdlf Monaten realisiert.

In den Sonstigen Verbindlichkeiten sind nicht beherrschende Anteile an vollkonsolidierten Pub-
likums- und Spezialfonds in Hohe von 106,8 (V]. 106,2) Mio €, Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen in Hohe von 30,9 (V]. 34,4) Mio € sowie Verbindlichkeiten im Personalbereich in
Hohe von 7,7 (V]. 7,2) Mio € enthalten.
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(24) HANDELSPASSIVA

WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

In der Kategorie Handelspassiva sind Derivate in Hohe von 59,2 (Vj. 108,1) Mio € enthalten.
Davon entfallen 49,9 (Vj. 63,4) Mio € auf zinsbezogene Geschafte, 4,5 (Vj. 15,3) Mio € auf wah-
rungsbezogene Geschafte und 4,8 (Vj. 29,4) Mio € auf Aktien-/Indexgeschafte.

RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG HANDELSAKTIVA UND HANDELSPASSIVA ZUM 31.12.2010

WAHRUNGS-  AKTIEN-/INDEX-

ZINSBEZOGENE BEZOGENE BEZOGENE GESAMT
DERIVATE DERIVATE DERIVATE DERIVATE
inTsd €
Nominalwerte
Bis zu 1 Jahr 77 638 1468104 1054836 2600578
1 bis 2 Jahre — 21432 9648 31080
2 bis 3 Jahre — — — =
3 bis 4 Jahre — — — =
4 bis 5 Jahre — — — =
Uber 5 Jahre 360 000 — — 360 000
GESAMT 437 638 1489536 1064 484 2991658

RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG HANDELSAKTIVA UND HANDELSPASSIVA ZUM 31.12.2009

WAHRUNGS-  AKTIEN-/INDEX-

ZINSBEZOGENE BEZOGENE BEZOGENE GESAMT
DERIVATE DERIVATE DERIVATE DERIVATE
inTsd €
Nominalwerte
Bis zu 1 Jahr 127 114 668 537 453 925 1249576
1 bis 2 Jahre — — 173 281 173 281
2 bis 3 Jahre 75000 21432 — 96 432
3 bis 4 Jahre — — — =
4 bis 5 Jahre — — — =
Uber 5 Jahre 500 000 — - 500 000
GESAMT 702114 689 969 627 206 2019 289
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RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG HANDELSPASSIVA

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009

Beizulegende Zeitwerte

Bis zu 1 Jahr 14179 40934
1 bis 2 Jahre = 9210
2 bis 3 Jahre = 1575
3 bis 4 Jahre = —
4 bis 5 Jahre = —
Uber 5 Jahre 45015 56 416

Unbestimmte Laufzeit — —

HANDELSPASSIVA 59 194 108 135

(25) DERIVATE ZU SICHERUNGSZWECKEN GEHALTEN MIT NEGATIVEM MARKTWERT
Bei den derivativen Finanzinstrumenten, die im Rahmen des Hedge Accountings zu Siche-
rungszwecken eingesetzt wurden, handelt es sich um Zins-Swaps.

RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG VON DERIVATEN ZU SICHERUNGSZWECKEN
GEHALTEN MIT NEGATIVEM MARKTWERT

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009

Beizulegende Zeitwerte

Bis zu 1 Jahr = 1118
1 bis 2 Jahre = —
2 bis 3 Jahre — 1575
3 bis 4 Jahre — _
4 bis 5 Jahre — _

Uber 5 Jahre _ _

Unbestimmte Laufzeit — —

DERIVATE ZU SICHERUNGSZWECKEN GEHALTEN MIT NEGATIVEM MARKTWERT — 2693

Aus Fair-Value-Hedges wurden folgende Gewinne bzw. Verluste in Bezug auf die Sicherungsin-
strumente bzw. die abgesicherten Posten erzielt:

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Ergebnis aus Sicherungsinstrumenten -181 44

Ergebnis aus gesicherten Grundgeschaften =2 -133
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(26) LATENTE STEUERSCHULDEN
Latente Steuerschulden wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Immaterielle Vermégenswerte 35334 42400
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 104 374 106 519
Ubrige Finanzinstrumente inkl. nach der Equity-Methode bewertete Finanzanlagen 8043 7 0241
Versicherungstechnische Riickstellungen 740 155
Sonstige 4184 414
LATENTE STEUERSCHULDEN 152675 156 512"

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.

Bei latenten Steuerschulden in Hohe von 10 180 (Vj. 11179) Tsd € wird davon ausgegangen, dass
sie innerhalb von zwdlf Monaten realisiert werden.
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Erlauterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung

(27) GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Gebuchte Bruttobeitrage 2426 027 2326496
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage —122 545 -114 421
Gebuchte Nettobeitrage 2303482 2212075
Veranderung der Beitragstbertrage 2839 53884
Bruttobetrag 4684 55247
Anteil der Riickversicherer —1845 -1363
Verdiente Nettobeitrage 2306321 2265959
(28) ERGEBNIS AUS KAPITALANLAGEN
1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Ergebnis aus:
Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 51350 56 331
Nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen —4143 404+
Darlehen 787 884 673031
Finanzinstrumenten, jederzeit verauBerbar
Festverzinsliche 472 106 312796
Nicht festverzinsliche 6643 —83746
Finanzinstrumenten, erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Handelsbestand —147 093 —70322
Fair-Value-Option
Strukturierte Produkte 39976 102908
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 105 606 134672
Investmentfondsanteile -299 9883
Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen —-183 -89
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft 1 2
Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen —73499 —82829
GESAMT 1238349 1053 041"

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.

In der Position Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen sind Betriebskosten und
Aufwendungen fur Reparaturen und die Instandhaltung von Grundstiicken und Bauten in
Hohe von 17,8 (Vj. 23,5) Mio € enthalten. Davon entfallen 15,0 (Vj. 21,4) Mio € auf Objekte, mit
denen Mieteinnahmen erzielt wurden und 2,8 (Vj. 2,1) Mio € auf Objekte, mit denen keine Miet-
einnahmen erzielt wurden.
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ZUSAMMENSETZUNG DES ERGEBNISSES AUS KAPITALANLAGEN

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Ergebnis aus:
Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 51350 56 331
Ertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 99 348 96 925
Ertrage aus Vermietung und Verpachtung 88319 82141
Ertrdge aus VerduRerungen 2098 7477
Sonstige Ertrage 8931 7307
Aufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien —47998 —40594
Aufwendungen aus VerauRerungen —505 —551
Aufwendungen aus Wertminderungen — 4555 -3223
Planmalige Abschreibungen —42038 -36011
Sonstige Aufwendungen -900 —-809
Nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen —4143 404
Ertrage aus nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen 306 472
Aufwendungen aus nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen —4449 - 68!
Darlehen 787 884 673031
Ertrage aus Darlehen 835 642 778 287
Zinsertrage 704773 677 744
Ertrédge aus VerauRerungen 86 136 78123
Ertrédge aus Wertaufholungen 17 841 2133
Ertrage aus der Auflésung der Neubewertungsriicklage umgegliederter
Finanzinstrumente jederzeit verauRerbar = 624
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 23039 16 167
Sonstige Ertrage 3853 3496
Aufwendungen aus Darlehen —47758 —105 256
Aufwendungen aus VerduRerungen =335 —758
Aufwendungen aus Wertminderungen —24501 —86709
Aufwendungen aus der Auflésung der Neubewertungsriicklage umgegliederter
Finanzinstrumente jederzeit verauRerbar —3456 -8333
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung —16 004 -5754
Sonstige Aufwendungen —3462 -3702
UBERTRAG 835091 729 766

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.
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ZUSAMMENSETZUNG DES ERGEBNISSES AUS KAPITALANLAGEN

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
UBERTRAG 835091 729766
Finanzinstrumente jederzeit verauRerbar 478 749 229050
Ertrage aus Finanzinstrumenten jederzeit verauBerbar 614 766 581061
Zinsertrage 231111 256 907
Dividendenertrage 50781 51083
Ertrdge aus VerduRerungen 268595 231966
Ertrage aus Wertaufholungen 3609 5679
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 60670 35426
Aufwendungen aus Finanzinstrumenten jederzeit verduRerbar -136017 —352011
Aufwendungen aus VerauRerungen — 48547 —228879
Aufwendungen aus Wertminderungen —75535 —101002
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung —-11935 -22130
Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet —1993 177 052
Handelsbestand —147 093 —70322
Ertrage aus dem Handelsbestand 132683 298 606
Zinsertrage 2 409 11138
Ertrage aus VerduBerungen 100938 269784
Ertrage aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 24267 8028
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 5069 9656
Aufwendungen aus dem Handelsbestand —279776 —368928
Zinsaufwendungen —22760 —24 806
Aufwendungen aus Veraulerungen —203 864 —263503
Aufwendungen aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert —39081 — 60945
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung -14071 -19674
Fair-Value-Option 145 283 247 463
Strukturierte Produkte 39976 102908
Ertrage aus strukturierten Produkten 56 283 108 509
Zinsertrage 6977 4987

Ertrage aus VerauBerungen 8384 12891

Ertrage aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 36 014 90 559

Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 4908 72
UBERTRAG 1223030 997 003
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ZUSAMMENSETZUNG DES ERGEBNISSES AUS KAPITALANLAGEN

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
UBERTRAG 1223030 997 003
Aufwendungen aus strukturierten Produkten —16 307 -5601
Aufwendungen aus VerauRerungen -1273 —468
Aufwendungen aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert —14029 -1982
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung —1005 -3151
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 105 606 134672
Ertrdge aus Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 107 493 143412
Zinsertrage 7082 8788
Ertrdge aus VerauRerungen 5467 124
Ertrédge aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 94944 134500
Aufwendungen aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen —1887 -8740
Aufwendungen aus VerauRerungen —444 -123
Aufwendungen aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert —1443 -8617
Investmentfondsanteile -299 9883
Ertrdge aus Investmentfondsanteilen 279 9883
Aufwendungen aus Investmentfondsanteilen —578 —
Sicherungsbeziehungen -183 -89
Grundgeschafte =2 -133
Sicherungsgeschafte -181 44
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft 1 2
Ertrage aus Depotforderungen 1 2
Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen —73499 —82829
ERGEBNIS AUS KAPITALANLAGEN 1238349 1053 041*

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.

Aus der Bewertung der Finanzinstrumente jederzeit verauBerbar resultierte im Berichtszeit-
raum ein direkt im Eigenkapital erfasstes Ergebnis in Hohe 83,3 (V. 283,0) Mio €. Darlber hin-
aus veranderte sich das direkt im Eigenkapital erfasste Ergebnis um einen Betrag in Hohe von
—132,8 (V].136,3) Mio €, der in die Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht wurde.

Aus der Bewertung der nach der Equity-Methode bewerteten Finanzanlagen resultierte im Be-
richtszeitraum ein direkt im Eigenkapital erfasstes Ergebnis in Hohe von 25,4 (Vj. 23,8) Mio €.
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AG-JAHRESABSCHLUSS

VERAUSSERUNGSERGEBNIS AUS FINANZINSTRUMENTEN JEDERZEIT VERAUSSERBAR

VERAUSSERUNGSERGEBNIS

REALISIERTE GEWINNE

REALISIERTE VERLUSTE

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis 1.1.2010 bis 1.1.2009 bis 1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Festverzinsliche
Wertpapiere 217 774 51594 228 856 101526 —11082 —49932
Nicht festverzinsliche
Wertpapiere 2274 — 48507 39739 130440 — 37465 —178947
GESAMT 220048 3087 268 595 231966 —48 547 —228879

(29) SONSTIGE ERTRAGE

In den sonstigen Ertragen sind sonstige versicherungstechnische Ertrage in Hohe von 56,5
(Vj. 77]) Mio €, sonstige Zinsertrdge in Hohe von 5,6 (Vj. 4,0) Mio € sowie Ertrage aus erbrach-
ten Dienstleistungen in Hohe von 17,8 (V]. 18,7) Mio € enthalten.
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(30) LEISTUNGEN AN KUNDEN (NETTO)

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Brutto
Leistungen fiir Versicherungsfalle

Zahlungen fur Versicherungsfalle 2268791 2354265

Veranderung der Rickstellung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2561 7367
Veranderung der lbrigen versicherungstechnischen Riickstellungen

Deckungsriickstellung 701811 623 640

Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen 289 277
Veranderung der Riickstellung fir Beitragsrickerstattung

Zuflhrung zur handelsrechtlichen Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 341526 142016

Erfolgswirksame Verdnderung der Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung 5683 25 543!
LEISTUNGEN AN KUNDEN (BRUTTO) 3320661 3153 108!
Anteil der Riickversicherer
Leistungen fiir Versicherungsfalle

Zahlungen flr Versicherungsfille 173116 153387

Verdnderung der Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle = 848
Veranderung der lbrigen versicherungstechnischen Riickstellungen

Deckungsriickstellung —23396 —32857
LEISTUNGEN AN KUNDEN (ANTEIL DER RUCKVERSICHERER) 149720 121378
Netto
Leistungen fir Versicherungsfalle

Zahlungen fir Versicherungsfalle 2095675 2200878

Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2561 6519
Verdnderung der Ubrigen versicherungstechnischen Riickstellungen

Deckungsriickstellung 725207 656 497

Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen 289 277
Veranderung der Rickstellung fir Beitragsrickerstattung 347 209 167 559*
LEISTUNGEN AN KUNDEN (NETTO) 3170941 3031 730"

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.

In der Position Veranderung der Riickstellung fur Beitragsrickerstattung wird neben der Zu-
flhrung zur handelsrechtlich zu bildenden Rickstellung fur Beitragsrlckerstattung auch die
erfolgswirksame Veranderung der Rlckstellung fur latente Beitragsriickerstattung ausgewie-
sen.



KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS AG-LAGEBERICHT AG-JAHRESABSCHLUSS

Konzernbilanz
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

(31) AUFWENDUNGEN FUR

DEN VERSICHERUNGSBETRIEB (NETTO)
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1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Abschlussaufwendungen 234922 231907
Verwaltungsaufwendungen 65 894 68721
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (brutto) 300 816 300 628
Ertrage aus Provisionen aus dem Riickversicherungsgeschaft —11431 -12891
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (netto) 289 385 287737

(32) FINANZIERUNGSAUFWENDUNGEN
Dieser Posten beinhaltet hauptsachlich Zinsaufwendungen aus dem emittierten Nachrang-

kapital.

(33) SONSTIGE AUFWENDUNGEN
In den Sonstigen Aufwendungen sind Uberwiegend Sonstige versicherungstechnische Auf-
wendungen von 139,9 (Vj. 129,3) Mio €, Aufwendungen fur erhaltene Dienstleistungen von

17,8 (V}. 18,7) Mio €, planmaRige Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen auf ent-
geltlich erworbene Versicherungsbestande von 11,2 (Vj. 71) Mio €, Zinsen und dhnliche Aufwen-
dungen von 71 (Vj. 5,5) Mio € sowie Sonstige Steuern in Hohe 4,2 (Vj. 3,8) Mio € enthalten.

(34) ERTRAGSTEUERN

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Tatsdchliche Steuern vom Einkommen und Ertrag fiir das Geschaftsjahr —21408 -76779
Periodenfremde tatsachliche Steuern 708 14279
Latente Steuern 8231 73373*
ERTRAGSTEUERN —12 469 10 873!

1 Vorjahreszahl angepasst gemaRB IAS 8.
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Die nachfolgende Uberleitungsrechnung zeigt den Zusammenhang zwischen den zu er-
wartenden Steuern vom Einkommen und Ertrag und den tatsachlich im Konzernabschluss
ausgewiesenen Steuern vom Einkommen und Ertrag:

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Konzernergebnis vor Ertragsteuern 50 266 42542
Konzernsteuersatz in %! 30,58 30,58
Erwartete Steuern vom Einkommen und Ertrag —15372 -1301?
Steuersatzabweichungen von Konzerngesellschaften 226 19572
Auswirkungen von steuerfreien Ertragen 2871 416
Auswirkungen von nicht abzugsfahigen Aufwendungen =737 —332
Aperiodische Effekte —2300 11463
Sonstiges 2843 —-1330
Steuern vom Einkommen und Ertrag —12 469 10873

1 Einheitlicher Konzern-Steuersatz.
2 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.

Der als Basis fir die Uberleitungsrechnung gewahlte anzuwendende Ertragsteuersatz von
30,58 % setzt sich zusammen aus dem Korperschaftsteuersatz von 15 % zuzuglich Solidaritats-
zuschlag von 5,5 % auf die Korperschaftsteuer und einem durchschnittlichen Steuersatz fur die
Gewerbeertragsteuer von 14,75 %. Die Steuersdtze entsprechen denen des vorangegangenen
Berichtsjahres.
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Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten
und Versicherungsvertragen

(35) RISIKOMANAGEMENT

Der Konzern WirttlLeben verfugt tber ein umfassendes Risikomanagement mit einem Risiko-
managementprozess, der in Form eines iterativen Regelkreislaufs organisiert ist. Dieses Risiko-
management- und Risikocontrollingsystem, das dazu geeignet ist, die bestehenden und abseh-
baren kiinftigen Risiken rechtzeitig zu erkennen und — soweit moglich — zu bewerten, ist im
Risikobericht des Konzernlageberichts ab Seite 33 im Detail dargestellt.

Dort sind auch die Strategien, Ziele und Verfahren zur Steuerung von Risiken sowie die Metho-
den zur Bemessung der Risiken und die Fortentwicklung des Risikomanagementsystems im
Berichtszeitraum beschrieben. Die Kollektivrisiken, operationellen Risiken und strategischen
Risiken werden ebenfalls im Risikobericht des Konzernlageberichts behandelt. Weiterfiihrende
qualitative und quantitative Angaben zu den Marktpreisrisiken, Adressrisiken, versicherungs-
technischen Risiken und Liquiditatsrisiken befinden sich in den folgenden Abschnitten.

(36) MARKTPREISRISIKEN
Zinsanderungsrisiken

Das Zinsanderungsrisiko als eine Form der Marktpreisrisiken beschreibt die Gefahr von Wert-
anderungen der in Zinspapieren gehaltenen Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten aufgrund
einer Verschiebung und/oder Drehung der Marktzinskurven.

Das Zinsanderungsrisiko resultiert aus dem Marktwertrisiko der Kapitalanlagen in Verbindung
mit der Verpflichtung, den Garantiezins sowie die garantierten Ruckkaufswerte fir die Versi-
cherungsnehmer zu erwirtschaften.

Bei einem anhaltend niedrigen Zinsniveau konnen mittelfristig fur den Konzern WirttLeben
Ergebnisrisiken entstehen, da die Neu- und Wiederanlagen nur zu niedrigeren Zinsen getatigt
werden kénnen, gleichzeitig aber die zugesagte Garantieverzinsung (Zinsgarantierisiko) gegen-
Uber den Kunden erfillt werden muss. Dem Zinsgarantierisiko wird mit einem umfassenden
Asset-Liability-Management sowie einer dynamischen Produkt- und Tarifpolitik begegnet.

Eine Prifung des in den versicherungstechnischen Rickstellungen enthaltenen Garantiezinses
zeigt, dass eine zusatzliche Starkung der Ruckstellung derzeit nicht erforderlich ist. Dabei wur-
de bereits die vom BMF geplante Neuordnung der Deckungsriickstellungsverordnung ab 2011
zugrunde gelegt. Die Prifung ergab einen Referenzzins von 4,10 %, sodass eine Zinszusatzre-
serve nicht notwendig ist. Um dennoch bereits fiir 2010 das Sicherheitsniveau zu erhéhen und
um diesem Risiko Rechnung zu tragen, wurde fur die Rentenversicherungen, deren Rechnungs-
zins bei Aktualisierung der biometrischen Rechnungsgrundlagen des Vertrags angehoben wur-
de, der Zinssatz wieder von 4,00 % auf 3,75 % reduziert. Eine Gliederung der Deckungsrickstel-
lung nach Rechnungszins ist in den Erlauterungen zur Bilanz enthalten.

Zur Steuerung des Zinsanderungsrisikos werden im Konzern Finanzderivate eingesetzt, insbe-
sondere Zins-Swaps und Futures. Sie werden als wirtschaftliche Sicherungsgeschafte im Risi-
komanagement und -controlling-Prozess abgebildet.
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Die Auswirkungen einer moglichen Erhohung bzw. Verringerung des Zinsniveaus um 100 bzw.
200 Basispunkte (Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurve) auf die Gewinn- und Verlustrech-
nung bzw. auf das direkt im Eigenkapital berlicksichtigte Ergebnis sind in der nachfolgenden
Tabelle dargestellt. Dabei wurden die Auswirkungen nach latenter Steuer und nach Riickstel-
lung fur latente Beitragsrickerstattung berticksichtigt. Letztere fihrt zu einer verhdltnismaRig
geringen Auswirkung von Marktzinsanderungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung bzw.
auf das direkt im Eigenkapital berlcksichtigte Ergebnis. Der deutliche Anstieg der Auswirkun-
gen auf das direkt im Eigenkapital berlcksichtigte Ergebnis ist hauptsachlich auf eine gegen-
Uber dem Vorjahr verlangerte Duration der Rentenbestande zurtickzufihren.

Nicht berlcksichtigt wurde bei der Sensitivitatsanalyse ein moglicher Ergebniseffekt, der bei
einem weiteren nachhaltigen Zinsriickgang aus Zinszusatzreserven im Bereich der Lebensversi-
cherung resultieren konnte.

Bei Loans and Receivables, die in der Bilanzposition Darlehen zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bilanziert werden, besteht kein vermogenswertorientiertes Zinsanderungsrisiko in Be-
zug auf das Konzernergebnis sowie die Gewinn- und Verlustrechnung bzw. auf das direkt im Ei-
genkapital berlicksichtigte Ergebnis. Dies gilt nicht fir die Grundgeschafte einer Fair-Value-
Hedge-Beziehung, da diese in Bezug auf das abzusichernde Risiko mit dem beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden.

ZINSRISIKEN: NETTOAUSWIRKUNG NACH LATENTER STEUER UND
RUCKSTELLUNG FUR LATENTE BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

ANDERUNG IN DER ANDERUNG IM DIREKT IM
KONZERN-GEWINN- UND KONZERNEIGENKAPITAL
VERLUSTRECHNUNG  BERUCKSICHTIGTEN ERGEBNIS

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis 1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
+100 Basispunkte? —486 618 —36729 —33276
- 100 Basispunkte? 646 —533 42233 39378
+200 Basispunkte® -707 1370 — 68273 — 62510
- 200 Basispunkte? 1460 -1189 92167 82424

1 Auswirkung einer Zinsanderung von +100/+200 Basispunkten auf das Konzernergebnis netto/Eigenkapital netto.
2 Auswirkung einer Zinsanderung von - 100/-200 Basispunkten auf das Konzernergebnis netto/Eigenkapital netto.
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Preisanderungsrisiken von Eigenkapitalinstrumenten

Das Preisanderungsrisiko von Eigenkapitalinstrumenten ist einerseits die allgemeine Gefahr,
dass sich aufgrund von Marktbewegungen das Vermogen und damit das Konzernergebnis/
Konzerneigenkapital nachteilig verandern konnte. Andererseits beinhaltet es auch das spezifi-
sche Risiko, das durch emittentenbezogene Aspekte gepragt ist.

Im Konzern WirttLeben wird das Preisanderungsrisiko von Eigenkapitalinstrumenten im We-
sentlichen durch das Aktienkursrisiko gepragt. Das Aktienkursrisiko ist das Risiko, dass sich Ver-
luste aus der Veranderung der Kurse aus offenen Aktienpositionen ergeben.

Die Steuerung des Preisanderungsrisikos von Eigenkapitalinstrumenten mittels Finanzderiva-
ten erfolgt insbesondere durch Aktienoptionen und Futures.

Der Konzern WirttlLeben analysiert die Wertveranderungen des Kapitalanlageportfolios in Ab-
hangigkeit zu Marktschwankungen auf Basis von Simulationen und Stressszenarien.

In der folgenden Ubersicht ist dargestellt, welche Auswirkungen eine Erhdhung oder Verringe-
rung der Marktwerte von Eigenkapitalinstrumenten um 10 % bzw. 20 % auf die Gewinn- und
Verlustrechnung bzw. auf das direkt im Eigenkapital berticksichtigte Ergebnis hatte. Dabei
wurden die Auswirkungen nach latenter Steuer und nach Rickstellung fur latente Beitrags-
riickerstattung beruicksichtigt.

PREISRISIKEN: NETTOAUSWIRKUNG NACH LATENTER STEUER UND
RUCKSTELLUNG FUR LATENTE BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

ANDERUNG IN DER ANDERUNG IM DIREKT IM
KONZERN-GEWINN- UND KONZERNEIGENKAPITAL
VERLUSTRECHNUNG  BERUCKSICHTIGTEN ERGEBNIS

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis 1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
+10% 1047 932 10880 7381
-10% — 822 —3198 =9 723 —-5595
+20% 2094 2010 21760 14762
-20% —3530 — 8848 — 15686 —-9258

Die Darstellung ldsst erkennen, dass sich negative Preisanderungsrisiken von Eigenkapitalinst-
rumenten mafgeblich in der Gewinn- und Verlustrechnung niederschlagen. Positive Preisande-
rungen wirken sich vornehmlich auf das Konzerneigenkapital aus, da sie vornehmlich der Kate-
gorie Finanzinstrumente jederzeit verauRBerbar zugewiesen werden und sich somit im direkt
im Eigenkapital berticksichtigten Ergebnis niederschlagen. Der im Vergleich zum Vorjahr unter-
schiedliche Einfluss der Entwicklung der Marktwerte von Eigenkapitalinstrumenten auf das di-
rekt im Eigenkapital berlcksichtigte Ergebnis ist durch den Aufbau des Aktienexposures be-
grindet. Die gegenlber dem Vorjahr veranderte Auswirkung auf die Gewinn- und Verlustrech-
nung ist wesentlich auf Anpassungen der Sicherungsstrategien und den verringerten Einsatz
von Instrumenten, deren Wertveranderungen sich in der Gewinn- und Verlustrechnung aus-
wirken, zurtickzufthren.
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Wahrungskursrisiken

Das Wahrungskursrisiko beschreibt die Gefahr, dass sich Verluste aus der Veranderung der
Wechselkurse ergeben. Das Ausmafs dieses Risikos hangt von der Hohe der offenen Positionen
und vom Kursanderungspotenzial der betreffenden Wahrung ab.

Wahrungsrisiken im Bereich der Kapitalanlagen resultieren aus offenen Devisenpositionen. Im
Rahmen fortlaufend lberprifter Devisenkurserwartungen durch das Anlagemanagement
werden Wahrungsrisiken systematisch erfasst und analysiert. Bei Bedarf werden risikoreduzie-
rende MaBnahmen ergriffen.

Die Auswirkungen einer Erhohung bzw. Verringerung der wesentlichen Wechselkurse auf die
Gewinn-und Verlustrechnung bzw. auf das direkt im Eigenkapital berlicksichtigte Ergebnis
sind in der folgenden Tabelle dargestellt. Dabei wurden die Auswirkungen nach latenter Steuer
und nach Ruckstellung fir latente Beitragsriickerstattung bertcksichtigt.

Das dargestellte Wechselkursrisiko resultiert aus aktivischen Positionen und bezieht nur mo-
netdre Vermogenswerte ein, d. h. Zahlungsmittel und Anspriche, die auf Geldbetrage lauten.
Wechselkursrisiken aus Eigenkapitalinstrumenten (nicht monetare Vermogenswerte) werden
nicht einbezogen. Im Konzern WiirttLeben werden Devisentermingeschafte zur Absicherung
von Fremdwahrungsrisiken und zur Vermeidung von Risikokonzentrationen eingesetzt.

WAHRUNGSRISIKEN: NETTOAUSWIRKUNG NACH LATENTER STEUER UND
RUCKSTELLUNG FUR LATENTE BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

ANDERUNG IN DER ANDERUNG IM DIREKT IM

KONZERN-GEWINN- UND KONZERNEIGENKAPITAL

VERLUSTRECHNUNG BERUCKSICHTIGTEN ERGEBNIS

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis 1.1.2010 bis 1.1.2009 bis

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
usD

+10 % —-2274 —1502 60 140

-10% 2274 1133 - 60 —-140
GBP

+10 % 12 8 43 47

-10% -12 -8 —43 —-47
YEN

+10 % 10 62 216 161

-10% -10 -62 —216 —-161
DKK

+1% 97 866 = —

-1% =87 -710 — —
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Die gegenlber dem Vorjahr veranderte Wirkung des USD-Wechselkursrisikos auf die Gewinn-
und Verlustrechnung beruht vor allem auf einem grofReren Volumen an Instrumenten zur
Wahrungssicherung in Verbindung mit einem ausgeweiteten USD-Exposure. AuBerdem wur-
den unter anderem im Rahmen der Aktien-Sicherungsstrategie abgeschlossene Short-Call-Po-
sitionen, die im Vorjahr noch bestanden, beendet. Die veranderte Wirkung des DKK-Wechsel-
kursrisikos auf die Gewinn- und Verlustrechnung entstand durch die Umstellung der Absiche-
rungsinstrumente von Devisenoptionen auf Devisentermingeschafte.

Insgesamt haben diese Effekte einen wirtschaftlich geringen Einfluss.

(37) ADRESSRISIKEN

Das Adressrisiko ist ein wesentliches branchentypisches Risiko. Als Adressrisiko wird das Risiko
eines Verlustes oder entgangenen Gewinns aufgrund des Ausfalls eines Vertragspartners be-
zeichnet. Der Begriff des Adressrisikos umfasst vor allem die folgenden Auspragungen:

Kreditrisiko: Das Kreditrisiko ist die Gefahr, dass ein Vertragspartner seinen Verpflichtungen
nicht nachkommen kann, nachdem an diesen Leistungen in Form von liquiden Mitteln, Wert-
papieren oder Dienstleistungen erbracht wurden (zum Beispiel Risiko des Ausfalls eines Forde-
rungsschuldners oder eines Anleiheemittenten, Verwertungsrisiko bei gestellten Sicherheiten).

Kontrahentenrisiko: Das Kontrahentenrisiko ist die Gefahr, dass durch den Ausfall eines Ver-
tragspartners ein unrealisierter Gewinn aus schwebenden Geschaften nicht mehr verein-
nahmt werden kann (zum Beispiel Ausfall eines Swapkontrahenten bei einem Swap mit einem
positiven Marktwert).

Landerrisiko: Kreditrisiko oder Kontrahentenrisiko ist die Gefahr, welche nicht durch die indivi-
duellen Verhaltnisse des Vertragspartners selbst, sondern durch seine Tatigkeit im Ausland
entsteht. Ursachen fiir dieses Risiko kdnnen krisenhafte politische oder dkonomische Entwick-
lungen in diesem Land sein, welche zu Transferproblemen und damit zu zusatzlichen Adressri-
siken fUhren.

Anteilseignerrisiko: Das Anteilseignerrisiko ist die Gefahr, dass aus der Zurverfigungstellung
von Eigenkapital an Dritte Vermogenswertverluste eintreten.

Adressrisiken resultieren im Konzern WurttLeben insbesondere aus der Kapitalanlagetatigkeit
sowie aus dem Erst- und Rlckversicherungsgeschaft der operativen Gesellschaften im Kon-
zern WirttLeben (Forderungsausfallrisiko).

Bei der Steuerung der Adressrisiken werden gleichfalls die gesetzlichen bzw. aufsichtsrechtli-
chen Vorschriften beachtet. In diesem Zusammenhang wird auf die Risikoberichterstattung im
Konzernlagebericht ab Seite 33 verwiesen.

Der Konzern WurttLeben Uberwacht die Risiken aus dem Ausfall von Forderungen an Vermitt-
ler, Makler, Versicherungsnehmer und Rickversicherer mit Hilfe von EDV-technisch gestutzten
AuRenstandskontrollen. Bei den Forderungen an Versicherungsnehmern betragt die durch-
schnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre zum Bilanzstichtag 0,1 (Vj. 0,1) %. Die durch-
schnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre der Forderungen an Vermittlern belauft sich
auf 2,9 (V]. 2,9) %. Forderungen aus der Riickversicherung stellen aufgrund der hohen Bonitat
der Ruckversicherer kein wesentliches Risiko dar.
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Fir akute und latente Ausfallrisiken wird im Abschluss eine angemessene Risikovorsorge gebil-
det. Forderungen werden einzeln auf Werthaltigkeit Uberprift. Eine Wertminderung oder Un-
einbringlichkeit liegt dann vor, wenn sich die Erwartungen bzgl. der kiinftigen Cashflows aus
einem finanziellen Vermogenswert oder einer Gruppe von Vermogenswerten andern, d. h.,
wenn davon auszugehen ist, dass die neu erwarteten Cashflows aus dem Vermogenswert
bzw. aus dem Portfolio von Vermogenswerten nicht mehr den urspringlich erwarteten Cash-
flows entsprechen.

Fir wesentliche Forderungen (signifikante Forderungshohe und signifikante Tilgungsrickstdn-
de) werden Einzelwertberichtigungen ermittelt. Einzelwertberichtigungen werden zur Abde-
ckung akuter Adressrisiken fur den Fall gebildet, dass es wahrscheinlich ist, dass nicht alle Zins-
und Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht werden konnen.

Fir Forderungen von untergeordneter Bedeutung werden pauschalierte Wertberichtigungen
auf Portfoliobasis gebildet.

Fur die Ermittlung der Wertberichtigungen auf Portfoliobasis bzw. die Bestimmung homoge-
ner Portfolios mit vergleichbaren Risikomerkmalen wird auf bestimmte Kreditrisikocharakteris-
tika abgestellt, die fur die Zahlungsunfahigkeit des Schuldners wahrend der Laufzeit der Forde-
rungen signifikant sind. Im Konzern WirttLeben wird nach der Art des Schuldners (zum Bei-
spiel Versicherungsvertreter, Versicherungsnehmer, Zins- und Mietforderungen) unterschie-
den. Bei der Ermittlung der Wertberichtigungen wird zum einen auf historische Ausfallwahr-
scheinlichkeiten und zum anderen auf aktuelle Entwicklungen des wirtschaftlichen Umfelds
abgestellt. Ebenfalls auf Erfahrungswerten basieren die Portfoliowertberichtigungen auf noch
nicht fallige Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an Versiche-
rungsnehmer.

Die Aufldsungen werden dann vorgenommen, wenn die objektiven Hinweise auf die Wertmin-
derung entfallen, eine unerwartete Riickzahlung erfolgt oder der erzielbare Betrag steigt. Der
letzte Fall kann beispielsweise durch eine Erhohung oder eine frihere Falligkeit der Riickzah-
lungen bedingt sein.

Wertberichtigungen bei Forderungen werden vorgenommen, wenn die Einschatzung des
Schuldnermanagements ergibt, dass Forderungen uneinbringlich sind. Dies ist grundsatzlich
der Fall, wenn alle wirtschaftlich sinnvollen Eintreibungswege erfolglos waren. Ist der Schuld-
ner aufgrund seiner wirtschaftlichen Situation nicht in der Lage, seinen Verpflichtungen nach-
zukommen, oder reichen die Erlose aus den gestellten Sicherheiten zur Ruckflhrung der Forde-
rung nicht aus, wird diese wertberichtigt.
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Rickversicherungsvertrage bestehen bei bonitatsmaRig einwandfreien Adressen des Rickver-
sicherungsmarkts, sodass das Ausfallrisiko signifikant reduziert wird.

Zur Eingrenzung des Risikos von Schuldverschreibungen ist die Bonitatsbeurteilung des jeweili-
gen Emittenten von zentraler Bedeutung. Neben der Einstufung durch internationale Rating-
Agenturen stellt die interne Beurteilung ein mafgebliches Auswahlkriterium dar. Der weitaus
Uberwiegende Anteil der Rentenpapiere besitzt ein Rating von ,A” oder besser (siehe Tabelle
der weder Uberfalligen noch wertgeminderten Vermogenswerte nach Rating-Klassen). Zusatz-
lich ist ein Grof3teil der sich im Bestand befindenden Rentenpapiere auch weiterhin durch of-
fentliche Gewahrtragerhaftung bzw. Einlagensicherungssysteme oder die gesetzliche De-
ckungsmasse geschutzt.

Beherrschendes Thema an den Finanzmarkten im Berichtsjahr war die Kreditwdrdigkeit der
Staaten Portugal, Italien, Irland, Griechenland und Spanien. Das Gesamtvolumen an Staatsan-
leihen bei den genannten Landern belduft sich nach Marktwerten auf etwa 840 Mio € (davon
Italien rund 500 Mio €). Die Exposures umfassen sowohl die direkten als auch die indirekt tber
Fondsinvestments gehaltenen Bestande. Der GrofBteil der Bestande ist in Falligkeiten 2014 und
spater investiert. Das Exposure in diesen Staatsanleihen unterliegt strengen Limitierungen
und einer fortlaufenden Beobachtung. Wir verweisen auf unsere Darstellungen im Risikobe-
richt des Konzernlageberichts ab Seite 33.

Das maximale Adressrisiko in der Fair-Value-Option innerhalb der Finanzinstrumente aus er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet betragt 750 999 (Vj. 682 575) Tsd €. Es
wurde durch den Einsatz von Kreditderivaten nicht weiter verringert.

Da sich die Geschaftstatigkeit des Konzerns im Wesentlichen auf das Inland beschrankt, ist
das Landerrisiko als gering einzustufen. Auslandische Geschafte werden in Landern der Europa-
ischen Union oder in Ladndern mit einem stabilen politischen und ckonomischen Umfeld
getatigt.

Zum Bilanzstichtag werden in der Konzernbilanz die folgenden einem Adressrisiko unterliegen-
den finanziellen Vermogenswerte sowie die aus Erst- und Ruckversicherungsvertragen resul-
tierenden einem Adressrisiko unterliegenden Vermogenswerte ausgewiesen. Bestehende
Sicherheiten, die das Adressrisiko mindern, sind in der folgenden Darstellung nicht berick-
sichtigt.
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ADRESSRISIKEN UNTERLIEGENDE

VERMOGENSWERTE ; . )
WEDER UBER- UBERFALLIGE,
FALLIGE NOCH  NICHT EINZELN
EINZELN WERT- WERTGE-  EINZELN WERT- BESTEHENDE
GEMINDERTE MINDERTE GEMINDERTE PoRTFOLIO-
VERMOGENS- VERMOGENS- VERMOGENS-  WERTBERICHTI-
WERTE WERTE WERTE GUNGEN SUMME
inTsd € 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010
Finanzinstrumente/Depotforderungen 23406 019 79788 207 940 —2545 23691202
Darlehen 17 446 455 79788 182949 — 2545 17 706 647
Hypothekendarlehen 2044226 79788 11 480 —2545 2132949
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 159 896 — — — 159 896
Ubrige Darlehen 15242333 — 171469 — 15413 802
Finanzinstrumente jederzeit verauBerbar 5135703 — 24991 — 5160 694
Festverzinsliche Wertpapiere 5087431 — 19951 — 5107 382
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 48 272 — 5040 — 53312
Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 823856 — — - 823856
Handelsaktiva 26220 — - — 26 220
Fair-Value-Option (ohne Kapitalanlagen fuir Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen) 797 636 — — — 797 636
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
Gbernommenen Versicherungsgeschaft 5 — — — 5
Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen 1506599 — — — 1506599
Forderungen 315721 — 5482 —-3090 318113
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 213761 — 545 -3090 211216
An Versicherungsnehmer 200 693 — — —2668 198 025
An Versicherungsvermittler 13068 — 545 —422 13191
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-
geschaft 109 — — — 109
Sonstige Forderungen 101851 — 4937 — 106 788
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand 414221 — — — 414221

GESAMT 25642 560 79788 213422 -5635 25930135
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AG-JAHRESABSCHLUSS

ADRESSRISIKEN UNTERLIEGENDE

VERMOGENSWERTE . . )
WEDER UBER- UBERFALLIGE,
FALLIGE NOCH  NICHT EINZELN
EINZELN WERT- WERTGE-  EINZELN WERT- BESTEHENDE
GEMINDERTE MINDERTE GEMINDERTE PoRTFOLIO-
VERMOGENS- VERMOGENS- VERMOGENS-  WERTBERICHTI-
WERTE WERTE WERTE GUNGEN SUMME
nTsd€ 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009
Finanzinstrumente/Depotforderungen 23488056 98 144 334215 —2545 23917 870
Darlehen 17 000 948 98 144 314984 — 2545 17411531
Hypothekendarlehen 2110005 98 144 20 146 —2545 2225750
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 176 779 — — — 176 779
Ubrige Darlehen 14714 164 — 294 838 - 15 009 002
Finanzinstrumente jederzeit verauRerbar 5701358 — 19 231 — 5720589
Festverzinsliche Wertpapiere 5658162 — 14 596 — 5672758
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 43196 — 4635 — 47 831
Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 785735 — — - 785735
Handelsaktiva 24221 — — — 24221
Fair-Value-Option (ohne Kapitalanlagen fiir Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen) 761514 — — — 761514
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
Ubernommenen Versicherungsgeschaft 15 — — — 15
Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen 1530769 — — — 1530769
Forderungen 300210 — 950 —4 346 296 814
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 188 898 — 873 —4063 185708
An Versicherungsnehmer 184137 — — —-3930 180 207
An Versicherungsvermittler 4761 — 873 —133 5501
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-
geschaft 1 — — — 1
Sonstige Forderungen 111311 — 77 —283 111105
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand 274778 — - - 274778
GESAMT 25593813 98 144 335165 -6891 26 020231

Unter den tberfalligen, aber nicht einzeln wertgeminderten Vermogenswerten werden nicht

nur Uberfallige Ratenzahlungen, sondern auch die jeweils zugrunde liegende Gesamtforderung

erfasst. Bestehende Ausfallrisiken werden darUlber hinaus durch die Hereinnahme von Sicher-
heiten —vornehmlich im Bereich der Immobilienfinanzierung — minimiert.

Die Darlehen des Konzerns WirttLeben, die im Rahmen von Baufinanzierungen vergeben wer-
den, sind zu 100 % grundpfandrechtlich gesichert.

147



1 q 8 WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG

In der folgenden Tabelle sind die Vermogenswerte, die zum Bilanzstichtag weder Uberfallig
noch wertgemindert sind, nach externen Rating-Klassen untergliedert dargestellt:

WEDER UBERFALLIG NOCH EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE NACH RATINGKLASSEN

B ODER OHNE
AAA AA A BBB BB  SCHLECHTER RATING SUMME
inTsd € 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010
Finanzinstrumente/
Depotforderungen 8567900 9831329 1234662 1023417 248 449 150 874 2349388 23406019
Darlehen 5938750 8420472 311119 303538 67 626 103 541 2301409 17446455
Hypothekendarlehen — — — — — — 2044226 2044226
Darlehen und Vorauszahlungen
auf Versicherungsscheine — — — — — — 159 896 159 896
Ubrige Darlehen 5938 750 8420472 311119 303538 67 626 103 541 97287 15242333
Finanzinstrumente
jederzeit verduRerbar 2607623 1196758 639 525 482 841 161623 47 333 — 5135703
Festverzinsliche Wertpapiere 2607623 1193930 602 424 474 498 161623 47 333 — 5087 431
Nicht festverzinsliche Wertpapiere — 2828 37101 8343 — — — 48272
Finanzinstrumente erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet 21527 214099 284018 237038 19 200 — 47 974 823 856
Depotforderungen aus dem
in Ruckdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschaft — — — — — — 5 5
Anteil der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen
Riickstellungen — 1504 282 — 2317 — — — 1506 599
Forderungen — — — 61394 — — 254327 315721
Forderungen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft — — — — — — 213761 213761
An Versicherungsnehmer — — — — — — 200 693 200 693
An Versicherungsvermittler — — — — — — 13068 13068
Abrechnungsforderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft — — — — — — 109 109
Sonstige Forderungen - - - 61394 - - 40 457 101851
Laufende Guthaben bei Kreditinsti-
tuten, Schecks und Kassenbestand — 15956 314 862 41182 — — 42221 414221

GESAMT 8567900 11351567 1549524 1128310 248 449 150 874 2645936 25642560
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WEDER UBERFALLIG NOCH EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE NACH RATINGKLASSEN

B ODER OHNE
AAA AA A BBB BB  SCHLECHTER RATING SUMME
nTsd€ 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009
Finanzinstrumente/
Depotforderungen 9139947 7 343 467 3149 687 944 977 206 849 53595 2649534 23488056
Darlehen 6053030 6447 573 1734996 269422 5578 572 2489777 17000948
Hypothekendarlehen — — — — — — 2110005 2110005
Darlehen und Vorauszahlungen
auf Versicherungsscheine — — — — — — 176 779 176 779
Ubrige Darlehen 6053030 6447 573 1734996 269 422 5578 572 202993 14714164
Finanzinstrumente
jederzeit verauRerbar 3056102 696 707 1139773 548 825 182338 53023 24 590 5701358
Festverzinsliche Wertpapiere 3056102 686 497 1106787 548 825 182338 53023 24590 5658 162
Nicht festverzinsliche Wertpapiere — 10210 32986 — — — — 43196
Finanzinstrumente erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet 30815 199187 274918 126 730 18933 — 135152 785735
Depotforderungen aus dem
in Ruckdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschaft — — — — — — 15 15
Anteil der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen
Riickstellungen — 1529022 — 1747 — — — 1530769
Forderungen — — — 59 446 — — 240 764 300210
Forderungen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft — — — — — — 188 898 188 898
An Versicherungsnehmer — — — — — — 184137 184137
An Versicherungsvermittler — — — — — — 4761 4761
Abrechnungsforderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft — — — — — — 1 1
Sonstige Forderungen — — — 59 446 — — 51865 111311
Laufende Guthaben bei Kreditinstitu-
ten, Schecks und Kassenbestand — 35499 161331 77 948 — — — 274778

GESAMT 9139947 8907 988 3311018 1084118 206 849 53595 2890298 25593813
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Zum Bilanzstichtag waren im Konzern finanzielle Vermogenswerte mit einem Bilanzwert in
Hohe von 79,8 (V. 98,1) Mio € Uberfillig, jedoch nicht einzeln wertgemindert.

Die Falligkeitsstruktur dieser finanziellen Vermogenswerte ist in der unten angefugten Tabelle
dargestellt:

FALLIGKEITSSTRUKTUR UBERFALLIGER NICHT EINZELN WERTGEMINDERTER VERMOGENSWERTE

MEHR ALS
MEHR ALS 2 MONATE MEHR ALS

1 MONAT BIS BIS 3 MONATE MEHR ALS

Bis 1 MONAT 2 MONATE 3 MONATE BIS 1 JAHR 1JAHR
UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG SUMME
inTsd € 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010

Kapitalanlagen

Finanzinstrumente 23902 9015 7737 21387 17 747 79788
Darlehen 23902 9015 7737 21387 17747 79 788
Hypothekendarlehen 23902 9015 7737 21387 17747 79 788
GESAMT 23902 9015 7737 21 387 17 747 79 788

FALLIGKEITSSTRUKTUR UBERFALLIGER NICHT EINZELN WERTGEMINDERTER VERMOGENSWERTE

MEHR ALS
MEHR ALS 2 MONATE MEHR ALS

1 MONAT BIS BIS 3 MONATE MEHR ALS

Bis 1 MONAT 2 MONATE 3 MONATE BIS 1 JAHR 1JAHR
UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG SUMME
inTsd € 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009

Kapitalanlagen

Finanzinstrumente 36 270 9076 10033 31319 11446 98 144
Darlehen 36 270 9076 10033 31319 11446 98 144
Hypothekendarlehen 36 270 9076 10033 31319 11446 98 144
GESAMT 36 270 9076 10033 31319 11 446 98 144

Die Uberfalligen, nicht einzeln wertgeminderten Forderungen aus Hypothekendarlehen sind
vollstandig grundpfandrechtlich besichert.

Zum Bilanzstichtag bestanden einzeln wertgeminderte Vermogenswerte mit einem Bilanz-
wert von 213,4 (Vj. 335,2) Mio €.
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Die Bruttowerte der entsprechenden Vermégenswerte, die darauf bis zum Bilanzstichtag vor-
genommenen Direktabschreibungen, die bis zum Bilanzstichtag auf die Bruttowerte gebilde-
ten Einzelwertberichtigungen sowie die Bilanzwerte der entsprechenden Vermogenswerte
sind in der folgenden Ubersicht dargestellt:

EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE ZUM 31.12.2010

DIREKTAB- EINZELWERT-
BRUTTOWERT SCHREIBUNG  BERICHTIGUNG SUMME
inTsd €
Kapitalanlagen
Finanzinstrumente 262903 — 44207 —-10756 207 940
Darlehen 216 568 —22863 —10756 182 949
Hypothekendarlehen 25286 —3050 -10756 11480
Darlehen und Vorauszahlungen auf
Versicherungsscheine — — — —
Ubrige Darlehen 191282 -19813 — 171 469
Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente 46335 —21344 — 24991
Festverzinsliche Wertpapiere 36 226 -16275 — 19951
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 10 109 -5069 — 5040
Forderungen 10628 —10953 —-3193 5482
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 2933 — -2388 545
An Versicherungsnehmer — — — =
An Versicherungsvermittler 2933 — —2388 545
Sonstige Forderungen 7 695 —1953 —805 4937

GESAMT 273531 —-46 160 —-13949 213 422
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EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE ZUM 31.12.2009

DIREKTAB- EINZELWERT-
BRUTTOWERT SCHREIBUNG BERICHTIGUNG SUMME
inTsd €
Kapitalanlagen
Finanzinstrumente 419 090 — 72648 —12227 334215
Darlehen 381570 —54359 —12227 314 984
Hypothekendarlehen 36 360 —3987 —12227 20 146
Darlehen und Vorauszahlungen auf
Versicherungsscheine — — — =
Ubrige Darlehen 345210 -50372 — 294 838
Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente 37520 —18289 — 19231
Festverzinsliche Wertpapiere 23382 —-8786 — 14 596
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 14138 -9503 — 4635
Forderungen 4505 -632 -2923 950
Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft 3231 — —2358 873
An Versicherungsnehmer — — — =
An Versicherungsvermittler 3231 — —2358 873
Sonstige Forderungen 1274 —632 —565 77
GESAMT 423 595 -73280 -15150 335165

Der wesentliche Teil der einzeln wertgeminderten Vermogenswerte entfallt auf die Hypothe-
kendarlehen und ist grundpfandrechtlich besichert.
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(38) VERSICHERUNGSTECHNISCHE RISIKEN
Darstellung des Versicherungsbestands

Im Konzern WurttLeben wird das Lebensversicherungsgeschaft mit den Versicherungsarten
Kapital- und Risikolebensversicherung, Rentenversicherung und Berufsunfahigkeitsversiche-
rung betrieben. Bei den Lebensversicherungsbestanden handelt es sich im Wesentlichen um
langfristige Vertrage mit einer ermessensabhangigen Uberschussbeteiligung. Fondsgebunde-
ne Lebens- und Rentenversicherungen sind mit den auf die Versicherungen entfallenden
Fondsanteilen kongruent bedeckt.

Risiken des Versicherungsbestands und das Risikomanagement-System

Charakteristisch fur die Lebensversicherung ist die Langfristigkeit der eingegangenen Ver-
pflichtungen. Die Kalkulation der garantierten Leistungen erfolgt mit entsprechend vorsichti-
gen Annahmen. Im Zeitablauf konnen sich aber die Rechnungsgrundlagen deutlich andern, so-
dass fr das Versicherungsgeschaft wesentliche Zahlungsstrome von ihrem Erwartungswert
abweichen konnen.

Risiken aus dem Lebensversicherungsgeschaft bestehen im Wesentlichen aus dem biometri-
schen Risiko, dem Zinsgarantierisiko und dem Kostenrisiko. Auf die Beurteilung des Zinsgaran-
tierisikos wird in Note Nr. 36 ausfihrlich eingegangen.

Die biometrischen Rechnungsgrundlagen wie zum Beispiel Sterblichkeit, Lebenserwartung
oder Invalidisierungswahrscheinlichkeiten unterliegen sowohl kurzfristigen Schwankungs- und
Irrtumsrisiken als auch langerfristigen Veranderungstrends. Diese Risiken werden laufend
durch aktuarielle Analysen und Prifungen kontrolliert. Fiir die Produktentwicklung werden die-
se Anderungen durch entsprechende versicherungsmathematische Modellierungen beriick-
sichtigt.

Die Beurteilung der Lebenserwartung (Langlebigkeitsrisiko) ist fiir die Deckungsriickstellung in
der Rentenversicherung von besonderer Bedeutung. Erganzend zur Beobachtung der eigenen
Ergebnisse stltzt sich die Gesellschaft zur Stabilisierung der Informationsbasis auch auf Er-
kenntnisse, Hinweise und Richtlinien der DAV. Aufgrund des noch nicht ausreichend abge-
schwachten Trends bei der Sterblichkeitsverbesserung hat der Konzern WirttLeben die Sicher-
heitsmargen flr das Langlebigkeitsrisiko in der Deckungsrickstellung im Jahr 2010 und ebenso
in den Vorjahren angepasst. Zukunftige Erkenntnisse zur Sterblichkeitsentwicklung oder eine
von der DAV empfohlene erneute Starkung der Sicherheitsmargen konnen zu weiteren Zuflh-
rungen zur Deckungsrickstellung fihren.

Die Rechnungsgrundlagen werden vom verantwortlichen Aktuar als angemessen angesehen.
Aus den Erkenntnissen und Hinweisen der DAV und der Aufsichtsbehorde ergibt sich hierzu
keine andere Einschatzung. Im Rahmen der internen Berichterstattung an die Aufsichtsbehor-
de findet ein jahrlicher Abgleich mit den tatsachlichen Ergebnissen statt. Kleinere Anderungen
in den der Kalkulation zugrunde liegenden Annahmen zu Biometrie, Zins und Kosten werden
durch die in den Rechnungsgrundlagen vorhandenen Sicherheitszuschlage aufgefangen.

Bei einer Veranderung der Risiko-, Kosten- und/oder Zinserwartung wird durch eine Anpassung
der zukunftigen Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer die Ergebniswirkung deut-
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lich vermindert. Die Risiken werden durch geeignete passive Rlckversicherungsvertrage limi-
tiert, die bei Ruckversicherungsgesellschaften mit erstklassigen Bonitaten abgeschlossen sind.

Versicherungstechnische Risiken

SENSITIVITATSANALYSE

In der Lebensversicherung werden bei der Kalkulation der garantierten Leistung mit hohen Si-
cherheitsmargen versehene Rechnungsgrundlagen verwendet, um der Langfristigkeit Rech-
nung zu tragen. Durch die ermessensabhangige Uberschussbeteiligung werden nicht benétig-
te Sicherheitsmargen an die Kunden weitergegeben. Kurzfristige Schwankungen werden durch
eine Reduzierung oder eine Erhéhung der Zufuihrung zu der fur die zukiinftige Uberschussbe-
teiligung vorgesehenen Rlckstellung fir Beitragsriickerstattung ausgeglichen, bei langerfristi-
gen Anderungen wird zusatzlich die Uberschussbeteiligung entsprechend angepasst.

BIOMETRISCHES RISIKO

Eine Erhdhung der Sterblichkeit wirkt bei Todesfallversicherungen (Kapital- und Risikolebens-
versicherungen) negativ auf die Gewinn- und Verlustrechnung, bei Rentenversicherungen hin-
gegen positiv. Die erwarteten Sterblichkeiten sind durch die vorhandenen Sicherheitsmargen
deutlich beriicksichtigt, eine Anderung fuhrt in der Gewinn- und Verlustrechnung nach dem
vorab beschriebenen Mechanismus schon brutto lediglich zu marginalen Auswirkungen, wenn
sie nicht durch eine Anderung der Zufihrung zur Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung kom-
plett aufgefangen werden. Durch die abgeschlossene passive Riickversicherung wird diese
Auswirkung weiter reduziert. Im Bereich der Berufsunfahigkeitsversicherung unterliegt die In-
validisierungswahrscheinlichkeit zusdtzlich zu medizinischen und juristischen Veranderungen
auch sozialen und konjunkturellen Entwicklungen. Die in der Kalkulation enthaltenen Sicher-
heitsmargen sind auch hier noch deutlich vorhanden, sodass die erwarteten Invalidisierungen
einen positiven Ertrag erbringen werden. Eine realistisch angenommene Anderung der Invalidi-
sierungswahrscheinlichkeit fihrt weder brutto noch netto zu mehr als marginalen Auswirkun-
gen auf die Gewinn- und Verlustrechnung.

STORNORISIKO

Durch ein erhohtes Stornoverhalten der Kunden kann es zu groBeren Liquiditatsabflissen als
erwartet kommen. Die Veranderung der Stornoquoten in der Vergangenheit zeigt jedoch keine
starken Schwankungen, sodass nur leichte Anderungen als realistisch einzustufen sind. Fur die
Gewinn-und Verlustrechnung sind diese Auswirkungen sowohl brutto als auch netto uner-
heblich.

Negative Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung ergeben sich in den ersten Jah-
ren nach Abschluss des Vertrags, solange noch nicht fallige Anspriiche gegen den Versiche-
rungsnehmer ausgewiesen werden, die nach Storno nicht mehr realisierbar sind. Den Stornie-
rungen wird durch die Bildung einer angemessenen Wertberichtigung Rechnung getragen. Der
Bildung der Wertberichtigungen werden vorsichtige Annahmen, die auf den Erfahrungen der
Vorjahre basieren, zugrunde gelegt.

Bei einem Ruckkauf in spateren Jahren ergibt sich aus Stornoabschlagen eine positive Auswir-
kung auf die Gewinn- und Verlustrechnung, da in den Rickstellungen mindestens der Riick-
kaufswert enthalten ist, sodass der Auszahlung die Auflosung der Riickstellung entgegensteht.
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Fondsgebundene Versicherungen sind kongruent mit den entsprechenden Fonds bedeckt, zu-
satzlich ubernommene Garantiezusagen sind zusatzlich in der Deckungsriickstellung bertick-
sichtigt worden. Die Erhéhung bzw. Reduzierung des Stornos fiihrt zu keiner nennenswerten
Anderung der Gewinn- und Verlustrechnung.

Angaben zu versicherungstechnischen Risikokonzentrationen

Versicherungstechnische Risikokonzentrationen in der Lebensversicherung resultieren aus regi-
onalen Risikokonzentrationen sowie bei entsprechender Hohe der versicherten Risiken aus ein-
zelnen Versicherungsvertragen.

Der Entstehung von regionalen Risikokonzentrationen begegnet der Konzern WiirttLeben
durch den bundesweiten Vertrieb seiner Versicherungsprodukte.

Die Risikokonzentration aus einzelnen Versicherungsvertragen (Klumpenrisiko) wird durch pas-
sive Rlckversicherungsvertrage mit erstklassigen Rlckversicherern reduziert.

Verbleibende Risikokonzentrationen ergeben sich aus den jeweiligen versicherten Risiken, dem
Todesfall-, dem Langlebigkeits- und dem Invaliditatsrisiko. Zur Verdeutlichung der bestehen-
den Risikokonzentrationen werden nachfolgend die Deckungsriickstellungen nach dem versi-
cherten Risiko aufgeteilt.

DECKUNGSRUCKSTELLUNGEN NACH
ART DES VERSICHERTEN RISIKOS

BruTTO NEeTTO BruTtTO NeTTO
inTsd € 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2009
Uberwiegendes Todesfallrisiko 14376 767 13404 755 14161488 13154 344
Uberwiegendes Erlebensfallrisiko 10321 497 9899075 9884192 9 466 876
Uberwiegendes Invaliditatsrisiko 550221 460 583 497 582 414 467
GESAMT 25248 485 23764413 24543 262 23035 687

Im Bereich der Lebensversicherung bestehen weder auf Brutto- noch auf Nettobasis aus ein-
zelnen Versicherungsvertragen resultierende Risikokonzentrationen (Klumpenrisiken). Dies
wird in der folgenden Ubersicht deutlich, in der die Brutto-Deckungsruckstellung nach der Ver-
sicherungssumme (bei Rentenversicherungen zwdolffache Jahresrente) der zugrunde liegenden
Versicherungsvertrage untergliedert ist. Die Risikokonzentration wird durch die Rickversiche-
rungskonstruktion nochmals deutlich verringert.
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DECKUNGSRUCKSTELLUNGEN DER ZUGRUNDE LIEGENDEN VERSICHERUNGSVERTRAGE
MIT EINER VERSICHERUNGSSUMME VON

BruTTO BruTtTO

31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2009
inTsd € in% inTsd€ n%

Weniger als 0,5 Mio € 24 689 795 97,79 24014 055 97,84
0,5 Mio € bis 1 Mio € 263 583 1,04 258 392 1,05
1 Mio € bis 5 Mio € 223 655 0,39 203987 0,83
5 Mio € bis 15 Mio € 71452 0,28 66 828 0,27
15 Mio € bis 50 Mio € = = — —
Uber 50 Mio € — — — -
SUMME 25248 485 100,00 24 543 262 100,00

Risiken aus in Versicherungsvertragen enthaltenen Optionen und Garantien

FONDSGEBUNDENE LEBENS- UND RENTENVERSICHERUNG: GARANTIERTE MINDESTLEISTUNG

Bei der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung wird das Anlagerisiko von den Ver-
sicherungsnehmern getragen. Ein Marktrisiko besteht nicht, da alle Vertrage kongruent be-
deckt sind. Die Produktgestaltung stellt sicher, dass fir die Ubernahme der garantierten Min-
destleistung bendtigte Beitragsteile entsprechend reserviert werden.

RENTENVERSICHERUNG: KAPITALWAHLRECHT

Die Austibung des Kapitalwahlrechts ist immer von individuellen Faktoren beim Versiche-
rungsnehmer beeinflusst. Finanzrationales Kundenverhalten kann in Zeiten niedriger Zinsen
die Zinsgarantierisikoexposition erhohen.

LEBENSVERSICHERUNG: VERRENTUNGSOPTION
Die Verrentungsoption wird zu den fur den Neuabschluss glltigen Tarifen durchgefihrt. Diese
Option ist ergebnis- und bilanzneutral.

RUCKKAUFS- UND BEITRAGSFREISTELLUNGSOPTION

Bei allen Vertragen mit Rickkaufsoption ist die bilanzielle Deckungsrickstellung mindestens
so hoch wie der Ruckkaufswert. Stornowahrscheinlichkeiten werden nicht berticksichtigt. Eine
Beitragsfreistellung mit reduzierten garantierten Leistungen entspricht einem partiellen Rick-
kauf und ist somit analog bilanziell berlcksichtigt.

BEITRAGSDYNAMIK

Die Option der Erhohung der Versicherungsleistung durch einen Mehrbeitrag ohne erneute Ri-
sikoprufung ist zwar mit einem festen Rechnungszins kalkuliert, jedoch ist aufgrund der bishe-
rigen Erfahrungen die Entscheidung der Versicherungsnehmer eher vom Versicherungscharak-
ter des Vertrags oder von der Erwartung eines héheren Zinses durch die Uberschussbeteili-
gung beeinflusst. Finanzrationales Kundenverhalten kann in Zeiten niedriger Zinsen die Zinsga-
rantierisikoexposition erhohen.
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(39) LIQUIDITATSRISIKEN

AG-LAGEBERICHT

AG-JAHRESABSCHLUSS

Das Liquiditatsrisiko ist die Gefahr, dass liquide Geldmittel fehlen, um Zahlungsverpflichtun-

gen bei Falligkeit zu erfillen.

Bezlglich der Begrenzung der Liquiditatsrisiken wird auf den Konzernrisikobericht (Seite 139)

verwiesen.

BRUTTOAUSZAHLUNGEN zUM 31.12.2010

Bis 3 MONATE
3 MONATE BIS 1 JAHR

18IS
5 JAHRE

5 BIS
10 JAHRE

10 BIS
15 JAHRE

15 BIS
20 JAHRE

User
20 JAHRE

GESAMT

nTsd €

Vertraglich vereinbarte

Zahlungsstréme

Nachrangige Verbindlichkeiten

— 6988

27 950

136988

171926

Verbindlichkeiten gegentiber

Kreditinstituten

3403 94

556

3119

7172

Sonstige Verbindlichkeiten

176932 3753

131

3407

184 223

Handelspassiva

-6 825 3786

48 936

46718

1090

93 705

Derivate zu Sicherungszwecken

gehalten mit negativem Marktwert — —

GESAMT

173510 14 621

77573

190 232

1090

457 026

Voraussichtliche Filligkeit der in der
Konzernbilanz erfassten Betrige

Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungs-

geschaft

15585 212 006

144762

111883

57018

31063

43639

615 956

Abrechnungsverbindlichkeiten

9940 —

9940

Versicherungstechnische

Rickstellungen

Deckungsriickstellung

499 152 1972145

7264 914

5854274

3320676

1838499

3614900

24364 560

Rickstellung flr noch nicht abge-

wickelte Versicherungsfalle

74933 24978

99911

Sonstige versicherungstechnische

Rickstellungen

— 1832

1832

Versicherungstechnische

Rickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das
Anlagerisiko von den Versiche-

rungsnehmern getragen wird

21554 27 280

148 686

160598

103 796

83724

338 287

883925

GESAMT

621 164 2238241

7 558 362

6126 755

3481490

1953286

3996 826

25976 124
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BRUTTOAUSZAHLUNGEN Zum 31.12.2009

Bis 3 MONATE 1sis 5 BIS 10 BIs 158Is User
3 MONATE  BIS 1JAHR 5 JAHRE 10 JAHRE 15 JAHRE 20 JAHRE 20 JAHRE GESAMT

inTsd €
Vertraglich vereinbarte
Zahlungsstréme
Nachrangige Verbindlichkeiten — 6988 27950 143975 — — — 178913
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 40195 90 533 3267 — — — 44085
Sonstige Verbindlichkeiten 193 443 7923 131 2353 — — — 203 850
Handelspassiva 11798 15511 78 118 74717 2006 — — 182150
Derivate zu Sicherungszwecken
gehalten mit negativem Marktwert 1119 146 2176 — — — — 3441
GESAMT 246 555 30658 108 908 224312 2006 - - 612 439
Voraussichtliche Filligkeit der in der
Konzernbilanz erfassten Betrdge
Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungs-
geschaft 27995 140774 151572 129327 64902 35618 47 102 597 290
Abrechnungsverbindlichkeiten 11298 — — — — — — 11298
Versicherungstechnische
Rickstellungen

Deckungsriickstellung 473 746 1724887 7274281 5970 304 3330645 1832905 3207720 23814488

Rickstellung flr noch nicht abge-

wickelte Versicherungsfalle 73429 23921 — — — — — 97 350

Sonstige versicherungstechnische

Rickstellungen — 1795 — — — — — 1795

Versicherungstechnische

Rickstellungen im Bereich der

Lebensversicherung, soweit das

Anlagerisiko von den Versiche-

rungsnehmern getragen wird 17 964 21540 125190 134513 88 369 63782 277 416 728 774

GESAMT 604 432 1912917 7551043 6234144 3483916 1932305 3532238 25250995
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Kapitalmanagement

Hauptziele des Kapitalmanagements sind eine effiziente Allokation und eine adaquate Verzin-
sung des IFRS-Eigenkapitals. Um dies sicherzustellen, werden fur die einzelnen Tochterunter-
nehmen Ergebnisanspriiche basierend auf einer Mindestverzinsung des jeweiligen IFRS-Eigen-
kapitals abgeleitet.

Zum 31. Dezember 2010 betrug das nach IFRS ermittelte Eigenkapital des Konzerns WiirttLeben
181,8 (Vj. 159,0) Mio €. Die Veranderungen der einzelnen Eigenkapitalbestandteile sind in der
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung dargestellt.

Weitere Ziele der Eigenkapitalsteuerung sind einerseits die Sicherstellung der Risikotragfahig-
keit auf Basis der internen Risikotragfahigkeitsmodelle des Konzerns WirttLeben sowie ande-
rerseits die Erfullung der regulatorischen Mindestkapitalanforderungen, die sich unter ande-
rem aus den Vorschriften des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) ergeben. Dartber hinaus
hat der Konzern WiirttLeben Zielsolvabilitatsquoten festgelegt, um die steigenden aufsichts-
rechtlichen Kapitalanforderungen proaktiv zu antizipieren.

Eine weitere Anforderung an die Kapitalausstattung besteht darin, dass der Konzern WiirttLe-
ben insgesamt wie auch die einzelnen Tochterunternehmen lber ein ausreichendes Eigenkapi-
tal verfiigen, das im Finanzstarkerating mindestens eine Einstufung unter ,A” ermoglicht. Im
Rahmen einer effizienten Eigenkapitalsteuerung wird dartiber hinaus Nachrangkapital fur die
Erfillung der aufsichtsrechtlichen Solvabilitdtsanforderungen eingesetzt.

Weitere Ausfuhrungen zu unserem Kapitalmanagement sowie dessen Ziele sind auf Seite 37
des Risikoberichts im Konzernlagebericht dargestellt.

(40) AUFSICHTSRECHTLICHE SOLVABILITAT

Die operativen Gesellschaften im Konzern WurttLeben unterliegen der Aufsicht durch die
BaFin gemal VAG. Aus dieser Beaufsichtigung ergeben sich Anforderungen an die Kapitalaus-
stattung dieser Gesellschaften.

Es wird sichergestellt, dass alle beaufsichtigten Tochterunternehmen mindestens mit den Ei-
genmitteln ausgestattet sind, die sie zur Erfullung der regulatorischen Anforderungen bendti-
gen. In dieser Hinsicht bilden das Eigenkapital und die nachrangigen Verbindlichkeiten entspre-
chend den aufsichtsrechtlichen Normen die Grundlage dieses Kapitalmanagements.

Im Berichtsjahr 2010 haben —ebenso wie im Vorjahr —alle operativen Gesellschaften des Kon-
zerns WirttLeben die aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalanforderungen, d. h. einen Bede-
ckungssatz von mindestens 100 %, erfullt.
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Nachfolgende Tabelle zeigt die aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalkennziffern der Konzernunter-
nehmen:

AUFSICHTSRECHTLICHE SOLVABILITAT

VORHANDENE EIGENMITTEL ~ SOLVABILITATSFORDERUNGEN
UNTERNEHMEN GEMAss VAG GEMAss VAG VERHALTNISSATZ

in Mio € 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Wirttembergische
Lebensversicherung AG* 17114 1620,6 998,6 979,2 171,4 % 165,5 %

Allgemeine Rentenan-
stalt Pensionskasse AG! 28,7 24,2 16,3 131 176,5% 1854 %

Karlsruher Lebens-
versicherung AG! 41,6 34,8 25,9 24,5 161,0 % 1421 %

1 Mindestkapitalanforderungen von 100,0 %.

(41) RISIKOTRAGFAHIGKEITSMODELLE
Wir verweisen auf unsere Darstellung auf Seite 38 des Risikoberichts im Konzernlagebericht.
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Sonstige Angaben
ERLAUTERUNGEN ZU FINANZINSTRUMENTEN

(42) ANGABEN ZUR BEWERTUNG ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

Fur die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente wurde eine hierarchische
Einstufung vorgenommen, die der Erheblichkeit der in die Bewertung einflielenden Faktoren
Rechnung tragt. Diese umfasst drei Stufen:

Stufe 1: Hier werden Finanzinstrumente eingestuft, die mit auf aktiven Markten fur identische
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten notierten (unverdndert tbernommenen) Preisen be-
wertet werden.

Stufe 2: Werden fur die Bewertung mittels eines allgemein anerkannten Bewertungsmodells
Inputfaktoren herangezogen, die sich fiir den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit entwe-
der direkt (d. h. als Preis) oder indirekt (d. h. in Ableitung von Preisen) beobachten lassen, wer-
den die so bewerteten Finanzinstrumente dieser Stufe zugewiesen.

Stufe 3: Finanzinstrumente, deren Bewertung mittels eines allgemein anerkannten Bewer-
tungsmodells erfolgt, bei dem die wesentlichen verwendeten Daten nicht auf beobachtbaren
Marktdaten basieren (nicht beobachtbare Inputfaktoren), werden dieser Stufe zugewiesen.

Die Stufe, der das Finanzinstrument in seiner Gesamtheit zugeordnet ist, wird auf Basis des in
der Hierarchie niedrigsten Inputfaktors vorgenommen, der fur die Bestimmung des beizule-
genden Zeitwertes insgesamt bedeutsam ist. Zu diesem Zweck wird die Bedeutung eines In-
putfaktors im Verhaltnis zum beizulegenden Zeitwert in seiner Gesamtheit beurteilt. Zur Be-
urteilung der Bedeutung eines einzelnen Inputfaktors werden die spezifischen Merkmale des
Vermogenswertes bzw. der Verbindlichkeit analysiert.
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BEWERTUNGSHIERARCHIE 2010

STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3 SUMME
inTsd €
Finanzinstrumente jederzeit verduferbar 5685 800 662 436 429 046 6777 282
Festverzinsliche Wertpapiere 4962 350 145032 — 5107 382
Beteiligungen — — 365911 365911
Aktien, Investmentfonds 697 412 490130 63135 1250677
Sonstige 26038 27 274 — 53312
Finanzinstrumente erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 157588 1550192 — 1707 780
Handelsaktiva 16 024 10196 — 26220
Fair-Value-Option 141 564 1539996 — 1681560
Handelspassiva 1942 57 252 — 59194
Derivate zu Sicherungszwecken gehalten mit
negativem Marktwert — — — =
SUMME 5845 330 2269 880 429 046 8544 256
BEWERTUNGSHIERARCHIE 2009

STure 1l STUFE 2 STUFE 3 SUMME
inTsd €
Finanzinstrumente jederzeit verdufSerbar 5901 244 696 589 343091 6940924
Festverzinsliche Wertpapiere 5494201 178 557 — 5672758
Beteiligungen — — 283122 283122
Aktien, Investmentfonds 359211 518 032 59 969 937 212
Sonstige 47 832 — — 47 832
Finanzinstrumente erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 193958 1320551 — 1514509
Handelsaktiva 20222 3999 — 24221
Fair-Value-Option 173736 1316552 — 1490 288
Handelspassiva 16 698 91437 — 108135
Derivate zu Sicherungszwecken gehalten mit
negativem Marktwert — 2693 — 2693
SUMME 6111900 2111270 343 091 8566 261

Im Berichtsjahr wurden Finanzinstrumente jederzeit verduRerbar in Hohe von 1,4 (Vj. —) Mio €
und Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert in Hohe von 10,4 (Vj. —)
Mio € aus Stufe 1in Stufe 2 umgegliedert. Aus Stufe 2 wurden Finanzinstrumente jederzeit ver-
aulerbar in Hohe von 3972 (Vj. —) Mio € und Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert in Hohe von 60,3 (Vj. —) Mio € in Stufe 1 umgewidmet. Diese Transfers sind
auf Veranderung der Marktaktivitaten zurlckzufihren.
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Nachfolgend ist die Entwicklung des beizulegenden Zeitwerts der in Stufe 3 ausgewiesenen
Finanzinstrumente sowohl furr das Berichtsjahr als auch fur die Vorjahresvergleichsperiode dar-

gestellt:
2010
FINANZINSTRUMENTE JEDERZEIT
VERAUSSERBAR SUMME
AKTIEN UND
BETEILIGUNGEN  INVESTMENTFONDS
inTsd €
Stand 1.1. 283122 59969 343 091
Gesamtergebnis IFRS 17 263 - 816 16 447
Gewinn-und Verlustrechnung —17559 — —17559
Direkt im Eigenkapital berlcksichtigtes Ergebnis 34822 —-816 34006
Kaufe 90 865 3982 94 847
Verkaufe —25341 — —25341

Transfer aus Stufe 3 — — =

Transfer in Stufe 3 2 — 2

Stand 31.12. 365911 63135 429 046

In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste
Aufwendungen und Ertrage der Periode fir
am Ende der Berichtsperiode sich im Bestand

befindende Vermogenswerte -3865 394 —-3471
2009
FINANZINSTRUMENTE JEDERZEIT
VERAUSSERBAR SUMME
AKTIEN UND

BETEILIGUNGEN INVESTMENTFONDS

inTsd €
Stand 1.1. 266 674 67758 334432
Gesamtergebnis IFRS —51549 -9086 - 60635

Gewinn- und Verlustrechnung -52112 -189 —52301

Direkt im Eigenkapital berlcksichtigtes Ergebnis 563 -8897 -8334
Kaufe 71228 1297 72525
Verkdufe -3231 — -3231

Transfer aus Stufe 3 — — _

Transfer in Stufe 3 — — —

Stand 31.12. 283122 59969 343 091

In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste

Aufwendungen und Ertrage der Periode fir

am Ende der Berichtsperiode sich im Bestand

befindende Vermogenswerte —45 863 -189 —46 052
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Realisierte Gewinne und Verluste der einzelnen Kategorien von Finanzinstrumenten werden im
Ergebnis aus Kapitalanlagen ausgewiesen.

Die Uberleitung der in Stufe 3 befindlichen Beteiligungen vom 1. Januar 2009 auf den
31. Dezember 2009 wurde korrigiert. Der Ausweis in den Vorjahreszahlen wurde entsprechend
angepasst.

AUSWIRKUNGEN ALTERNATIVER ANNAHMEN BEI FINANZINSTRUMENTEN IN STUFE 3

Mittels der durchgefiihrten Analysen sollen die Auswirkungen moglicher alternativer Bewer-
tungen aufgezeigt werden. Die Annahmen und Parameter zur Ermittlung des beizulegenden
Zeitwertes werden in der Analyse unabhangig voneinander bzw. ohne die Berucksichtigung
von Korrelationen simuliert.

(1) Den bedeutendsten Einfluss auf den beizulegenden Zeitwert haben die erwarteten Zah-
lungsstrome und der Diskontierungszinssatz. Daher werden die Anteile an Unternehmen, fur
die Bewertungsinformationen tber die Zahlungsstrome und Diskontierungszinssatze vorlie-
gen, einschlieBlich der selbst betreuten Beteiligungen im Immobilienbereich, wie folgt analy-
siert:

= Anderung der Zahlungsstréme um +10 % und gleichzeitig Anderung des Zinssatzes um
—100 Basispunkte (vorteilhafte Anderung).

= Anderung der Zahlungsstrome um —10 % und gleichzeitig Anderung des Zinssatzes um
+100 Basispunkte (nachteilige Anderung).

Auf dieser Basis ergeben sich Diskontierungssatze innerhalb einer Bandbreite von 5 % bis 12 %
(Vj. 5 % bis 7,5 %).

(2) Fur Investitionen in Finanzinstrumente, deren Bepreisung durch Dritte erfolgt und fur die
somit kein Datenzugang flr die Analyse der Bewertungsparameter gegeben ist, erfolgt der
Ausweis einer vorteilhaften und einer nachteiligen Veranderung des beizulegenden Zeitwertes
Uber eine Verdnderung des gesamten beizulegenden Zeitwertes um +/—10 %.

Bei diesen Investitionen handelt es sich zu einem wesentlichen Teil um Private-Equity-Invest-
ments und von konzernfremden betreute Beteiligungen im Immobilienbereich. Die beizulegen-
den Zeitwerte dieser Finanzinstrumente werden regelmafig und mithilfe unterschiedlicher Be-
wertungsmethoden (z. B. Discounted-Cashflow-Analysen, Transaktionspreise, Referenzierun-
gen auf den aktuellen beizulegenden Zeitwert anderer, im Wesentlichen gleicher Investitio-
nen) ermittelt.
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NETTOAUSWIRKUNG NACH LATENTER STEUER UND RUCKSTELLUNG FUR
LATENTE BEITRAGSRUCKERSTATTUNG 2010

VERANDERTE
ANNAHMEN MOGLICHE ANDERUNGEN M&GLICHE ANDERUNGEN
UND IN DER GEWINN- UND IM DIREKT IM EIGENKAPITAL
PARAMETER VERLUSTRECHNUNG  BERUCKSICHTIGTEN ERGEBNIS
VORTEIL- VORTEIL-
HAFTE  NACHTEILIGE HAFTE  NACHTEILIGE
ANDERUNG ANDERUNG ANDERUNG ANDERUNG
inTsd €
Finanzinstrumente jederzeit
verduferbar
Beteiligungen
Selbst betreute Private Equities (1) — - 14 -14
Selbst betreute Beteiligungen im
Immobilienbereich (1) — -179 753 —574
Von Konzernfremden betreute
Private Equities (2) — —233 3338 -3105
Von Konzernfremden betreute
Beteiligungen im Immobilienbereich (2) — -22 634 -612

Aktien und Investmentfonds

NETTOAUSWIRKUNG NACH LATENTER STEUER UND RUCKSTELLUNG FUR
LATENTE BEITRAGSRUCKERSTATTUNG 2009

VERANDERTE
ANNAHMEN MOGLICHE ANDERUNGEN M&GLICHE ANDERUNGEN
UND IN DER GEWINN- UND IM DIREKT IM EIGENKAPITAL
PARAMETER VERLUSTRECHNUNG  BERUCKSICHTIGTEN ERGEBNIS
VORTEIL- VORTEIL-
HAFTE  NACHTEILIGE HAFTE  NACHTEILIGE
ANDERUNG ANDERUNG ANDERUNG ANDERUNG
inTsd €
Finanzinstrumente jederzeit
verduferbar
Beteiligungen
Selbst betreute Private Equities (1) — - - -
Selbst betreute Beteiligungen im
Immobilienbereich (1) — —243 1700 —-1250
Von Konzernfremden betreute
Beteiligungen im Immobilienbereich (2) — -916 1559 —643
Von Konzernfremden betreute Betei-
ligungen im Immobilienbereich (2) — —-316 582 —266
Aktien und Investmentfonds (2) — — 575 —575
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(43) WERTPAPIERLEIHE
Folgende Wertpapiere wurden im Rahmen von Wertpapierleihgeschaften verliehen:

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Finanzinstrumente jederzeit verduferbar 7 865 28623
Festverzinsliche Wertpapiere 7 865 28 259
Nicht festverzinsliche Wertpapiere = 364
Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet = 2366
GESAMT 7 865 30989

(44) ERGANZENDE ANGABEN ZUR WIRKUNG VON FINANZINSTRUMENTEN IN DER

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG UND IM KONZERNEIGENKAPITAL
Die Nettogewinne und -verluste je Kategorie von Finanzinstrumenten, die in der unten stehen-
den Tabelle abgebildet sind, setzen sich wie folgt zusammen:

= Zinsertrage bzw. -aufwendungen sowie Provisionsertrage bzw. -aufwendungen sind nicht
in den Nettogewinnen bzw. -verlusten enthalten. Dividenden werden ebenfalls nicht in
den Nettogewinnen ausgewiesen.

= Die Nettogewinne beinhalten VerduBerungsgewinne, erfolgswirksame Zuschreibungen,
nachtragliche Eingange auf abgeschriebene Finanzinstrumente sowie Ertrage aus Wah-
rungsumrechnung aus der Stichtagsbewertung von Fremdkapitalinstrumenten.

= Nettoverluste umfassen Verauerungsverluste, erfolgswirksame Wertminderungen sowie
Aufwendungen aus Wahrungsumrechnung aus der Stichtagsbewertung von Fremdkapital-
instrumenten.

NETTOERGEBNIS DER KAPITALANLAGEN

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Darlehen
Nettogewinne 127016 97 047
Nettoverluste 44296 101554
Finanzinstrumente jederzeit verduferbar
Nettogewinne 332874 273071
Nettoverluste 136 017 352011
Finanzinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Handelsaktiva und -passiva

Nettogewinne 130274 287 468

Nettoverluste 257016 344122
Fair-Value-Option

Nettogewinne 149 967 248 029

Nettoverluste 18772 14 341
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Erganzend zu den Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird nachfolgend
das Zinsergebnis der Kategorien von Finanzinstrumenten, die nicht erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet werden, dargestellt:

ZINSERGEBNIS

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Zinsertrage aus Darlehen 704773 677 744
Zinsertrage aus Finanzinstrumenten jederzeit verduRerbar 231111 256 907
Zinsertrdge der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten

Finanzinstrumente 935 884 934 651
Zinsaufwendungen aus Nachrangigen Verbindlichkeiten 7 047 7 044
Zinsaufwendungen aus Verbindlichkeiten 275 452
Zinsaufwendungen der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewerteten Finanzinstrumente 7322 7 496

(45) ANGABEN UBER BEZIEHUNGEN ZU NAHE STEHENDEN UNTERNEHMEN UND
PERSONEN

KONZERNOBERGESELLSCHAFT

Hauptaktiondr der Wirttembergische Lebensversicherung AG ist die Wistenrot & Wirttem-
bergische AG, Stuttgart. Diese befindet sich zu 67,2 % im Besitz der Wistenrot Holding AG,
Ludwigsburg. Die Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg, befindet sich zu 100 % im Besitz der
gemeinnitzigen Wistenrot Stiftung Gemeinschaft der Freunde Deutscher Eigenheimverein
eV, Ludwigsburg.

Transaktionen mit nahe stehenden Personen

Naturliche Personen, die gemaR IAS 24 als nahe stehend betrachtet werden, sind die Mitglie-
der des Managements in Schllsselpositionen (Vorstand und Aufsichtsrat der Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG), Vorstand und Aufsichtsrat der Muttergesellschaft sowie deren
nahe Familienangehorige.

Im Rahmen der gewohnlichen Geschaftstatigkeit der Konzernunternehmen wurden Geschafte
mit nahe stehenden Personen der Wirttembergische Lebensversicherung AG getatigt. Es han-
delt sich dabei im Wesentlichen um Geschaftsbeziehungen im Bereich Personenversicherung.

Alle Geschafte fanden zu marktiblichen bzw. zu brancheniblichen Vorzugskonditionen statt.

Zum 31. Dezember 2010 betragen die Forderungen an nahe stehende Personen 349 (Vj. 359)
Tsd €. Diese betreffen im Wesentlichen gewahrte Hypothekendarlehen. Verbindlichkeiten ge-
genlber nahe stehenden Personen bestehen zum Bilanzstichtag nicht. 2010 betragen die Zins-
ertrage von nahe stehenden Personen, welche aus gewahrten Hypothekendarlehen resultie-
ren, 17 (Vj. 31) Tsd €. Fiir Versicherungen im Bereich Personenversicherung wurden 2010 von
nahe stehenden Personen Beitrage in Hohe von 616 (V]. 516) Tsd € gezahlt.
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Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen

W&W AG

Zwischen der W&W AG als Mutterunternehmen und der Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG bestehen Ruckdeckungsversicherungen, um im Rahmen von Gehaltsumwandlungen
gewahrte leistungsorientierte Pensionszusagen einzudecken sowie zur Sicherung der Alters-
teilzeitvertrage im Insolvenzfall. Weiterhin besteht zwischen der Wirttembergische Lebens-
versicherung AG und der W&W AG ein passiver Rickversicherungsvertrag (Summenexzedent
auf Risikobasis). Die W&W AG hat ferner im Wege des Schuldnerbeitritts die gesamtschuldne-
rische Haftung aus den Altersversorgungszusagen der Wirttembergische Lebensversicherung
AG Gbernommen.

Dartber hinaus bestehen zwischen dem Konzern WirttLeben und der W&W AG diverse
Dienstleistungsvertrage.

Die Transaktionen fanden zu marktiblichen Konditionen statt.

SCHWESTERGESELLSCHAFTEN UND DEREN 100-%-TOCHTER

Zwischen verschiedenen Tochtergesellschaften der W&W AG (Schwestergesellschaften der
Wirttembergische Lebensversicherung AG) und der Wiirttembergische Lebensversicherung
AG bestehen Riickdeckungsversicherungen zur Insolvenzsicherung der Altersteilzeitvertrage
der W&W-Gruppe. Dartber hinaus bestehen zwischen dem Konzern WirttLeben und Schwes-
tergesellschaften der Wurttembergischen Lebensversicherung AG verschiedene Service- und
Dienstleistungsvertrage, unter anderem im Bereich Kapitalanlagenmanagement. Weiterhin
wurden vom Konzern WirttLeben diverse Bankdienstleistungen bei der Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank in Anspruch genommen. Die Transaktionen fanden zu marktublichen Konditio-
nen statt.

NICHT KONSOLIDIERTE TOCHTERUNTERNEHMEN DER WURTTEMBERGISCHE LEBENSVERSICHERUNG AG
Die Geschaftsbeziehungen des Konzerns WiirttLeben zu nicht konsolidierten Tochterunter-
nehmen der Wirttembergische Lebensversicherung AG umfassen im Wesentlichen Service-
und Dienstleistungsvertrage. Die Transaktionen fanden zu marktiblichen Konditionen statt.

Die offenen Salden aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen zum Bilanzstichtag
stellen sich wie folgt dar:

inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Wistenrot & Wiirttembergische AG 62 396 58 610
Schwestergesellschaften und deren 100-%-Tochter 411469 482267
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 1425 545
Assoziierte Unternehmen 1365

Forderungen an nahe stehende Unternehmen 476 655 541422
Wistenrot & Wiirttembergische AG 2915 3245
Schwestergesellschaften und deren 100-%-Tochter 9997 37 848
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 1223 1067

Verbindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Unternehmen 14135 42160
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Die Ertrage und Aufwendungen aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen stellen
sich wie folgt dar:

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Wiistenrot & Wirttembergische AG 5850 4026
Schwestergesellschaften und deren 100-%-Tochter 112 005 59 447
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 5642 5641
Ertrige aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen 123497 69 114
Wistenrot & Wirttembergische AG 5996 5322
Schwestergesellschaften und deren 100-%-Tochter 317 699 318 687
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 5331 6029
Aufwendungen aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen 329 026 330038

(46) VERGUTUNGSBERICHT
Die Grundzlge des Vergutungssystems sind im Lagebericht auf Seite 30 ausfuhrlich darge-
stellt. Die nachfolgenden Ausflihrungen beinhalten die Angaben nach § 314 Abs. 1 Ziffer 6 HGB.

INDIVIDUELLE VORSTANDSVERGUTUNGEN 2010

ERFOLGS- ERFOLGS-

AMTSZEIT- UNABHANGIGE ABHANGIGE
ENDE BEzUGE BezUGE SONSTIGES GESAMT
inTsd € 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

Aktive Vorstinde

Klaus Peter Frohmuller 12/2013 156 49 27 33 1 2 184 84
Dr. Michael Gutjahr 08/2012 76 74 13 29 2 4 91 107
Norbert Heinen 12/2012 270 — 47 — 12 — 329 —
Dr. Ralf Kantak 03/2013 200 121 35 73 6 5 241 199
Dr.Jochen Kriegmeier 12/2010 22 24 5 14 2 1 29 39
Ruth Martin 08/2012 267 189 46 75 13 12 326 276
GESAMT 1200 705

Die Gesamtbezlige wurden vom Aufsichtsrat geprift und stehen in einem angemessenen Ver-
haltnis zu den Aufgaben und Leistungen der Vorstandsmitglieder sowie zur Lage des Konzerns.

Die Bezuge fur das Berichtsjahr sind wegen der Neuausgestaltung des Vergltungssystems im
Jahr 2010 nicht mit den Vorjahreszahlen vergleichbar.

Fur die erfolgsabhangigen Tantiemen des Geschaftsjahres 2009, die 2010 nach Feststehen des
Zielerreichungsgrades ausgezahlt wurden, entstand ein Aufwand in Hohe von 9 Tsd €. Hierauf
entfielen auf Herrn Frohmdiller ein Aufwand in Hohe von 1Tsd € und auf Herrn Dr. Gutjahr ein
Aufwand in Hohe von 6 Tsd €, auf Frau Martin ein Aufwand in Hohe von 4 Tsd € sowie auf
Herrn Dr. Kantak eine Auflosung in Hohe von 2 Tsd €.
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Des Weiteren wurden bedingte Anspriiche auf Auszahlung der erfolgsabhangigen Vergltung
des Geschaftsjahres 2010 im Jahr 2014 erworben, und zwar fir Herrn Heinen in Hohe von 47
Tsd €, fur Herrn Dr. Gutjahr in Hohe von 13 Tsd €, flr Herrn Frohmiiller in Hohe von 27 Tsd €, fur
Herrn Dr. Kantak in Hohe von 35 Tsd € sowie flr Frau Martin in Hohe von 46 Tsd €. Die Auszah-
lung erfolgt nur, wenn die im Lagebericht dargestellten Bedingungen in den Jahren 2011 bis
2013 eintreten bzw. nicht eintreten.

Darlber hinaus haben die Konzerngesellschaften keine sonstigen nicht ausbezahlten Bezlige,
in Anspriiche anderer Art umgewandelte Bezuige, zur Erhéhung anderer Anspriiche verwende-
ten Bezlge oder weiteren Bezuge, die bisher in keinem Jahresabschluss angegeben wurden,
gewahrt oder gezahlt.

Bei Herrn Dr. Gutjahr und Frau Martin wird das Ruhegehalt gewahrt bei Nichtverlangerung des
Dienstvertrages Uber die aktuelle Amtszeit hinaus, ohne dass sie hierfur einen wichtigen
Grund gegeben haben. In diesem Falle werden Einklnfte aus selbststandiger und nichtselbst-
standiger Tatigkeit bis zur Vollendung des 61. Lebensjahres insoweit angerechnet, als sie zu-
sammen mit dem Ruhegehalt die zuletzt im Konzern bezogenen Einklnfte Gbersteigen. Der
flr Herrn Dr. Gutjahr in diesem Fall auf den Konzern entfallende Anteil am jahrlichen Ruhege-
halt betragt 14 Tsd €, der Anteil von Frau Martin betragt 54 Tsd €.

Die auf den Konzern entfallenden Barwerte der Ruhegehalter betragen jeweils bezogen auf
das Endalter 61 bei Herrn Dr. Gutjahr 184 Tsd € und bei Frau Martin 502 Tsd € sowie bezogen
auf das Endalter 65 bei Herrn Dr. Kantak 46 Tsd €.

Die auf den Konzern entfallenden Zuftihrungen wahrend des Geschaftsjahrs betragen bei
Herrn Dr. Gutjahr 23 Tsd €, bei Frau Martin 78 Tsd € und bei Herrn Dr. Kantak 17 Tsd €.

Mit Herrn Dr. Kriegmeier wurde bei Beendigung des Dienstverhaltnisses vereinbart, dass die
Zulage in Hohe von 4 Tsd € und erfolgsabhangige Tantieme in Hohe von 5 Tsd € im Dezember
2010 zur Auszahlung kommen. Dartber hinaus wurde die Zahlung einer Abfindung und die Ein-
zahlung eines Versorgungsbeitrages in die betriebliche Altersversorgung im Jahr 2011 zugesagt.
Der auf den Konzern entfallene Anteil der Abfindung betrdgt 80 Tsd €, der Anteil des Versor-
gungsbeitrages betragt 8 Tsd €. Der auf den Konzern entfallende Barwert des Ruhegehalts von
Herrn Dr. Kriegmeier bezogen auf das Endalter 65 betragt 11 Tsd €. Auf den Konzern entfiel eine
Auflésung in Hohe von 9 Tsd €.

An Mitglieder des Vorstands wurden keine Darlehen vom Konzern vergeben.
Haftungsverhaltnisse zugunsten der Vorstande wurden nicht eingegangen.

Die Gesamtbezlge von friiheren Vorstanden betrugen im Geschéftsjahr 2 870 (V). 2 661) Tsd €,
davon entfielen 205 (Vj. 205) Tsd € auf Hinterbliebenenbezlge.

Fur die Pensionsverpflichtungen gegentber friheren Mitgliedern des Vorstands und den Hin-
terbliebenen sind 22 356 (Vj. 21 663) Tsd € zuriickgestellt.
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Weitere Belastungen des Konzerns durch Leistungen an frihere Vorstande und deren Hinter-
bliebene durch Abfindungen, Ruhegehalter, Hinterbliebenenbeztige oder sonstige Leistungen
verwandter Art bestehen nicht. Soweit an friihere Vorstande Leistungen Uber die genannten
Bezlge hinaus erfolgten, wurden diese von der Wistenrot & Wurttembergische AG getragen,
bei der entsprechende Rickstellungen gebildet sind.

Vergltung des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergltung erfolgt grundsatzlich als eine nach Ablauf des Geschaftsjahres
zahlbare Festvergitung, deren Hohe die Hauptversammlung festsetzt. Setzt die Hauptver-
sammlung keinen Betrag fest, so gilt der Betrag des Vorjahres. Die Mitglieder des Aufsichtsrats
erhalten jeweils eine Festvergltung von 8 (Vj. 8) Tsd €. Fiir den Vorsitz, den stellvertretenden
Vorsitz und fur Ausschusstatigkeiten sind Erhohungsbetrage festgelegt. Neben der festen Ver-
gutung erhalten die Aufsichtsratsmitglieder keine erfolgsorientierte Vergltung. Diese Art der
Vergutung flr den Aufsichtsrat eines Lebensversicherungsunternehmens erscheint im Hin-
blick auf das Geschaftsmodell angemessen.

Die Auslagen und die auf die Aufsichtsratsverglitung entfallende Umsatzsteuer werden den
Mitgliedern des Aufsichtsrats erstattet. Weitere Auslagen sind nicht angefallen. Die in der un-
ten stehenden tabellarischen Ubersicht ausgewiesenen Vergiitungen sind Netto-Vergutungen
ohne die gesetzliche Umsatzsteuer. Insgesamt lag die Hohe der Aufsichtsratsvergltungen fur
das Geschaftsjahr 2010 bei 143 (V. 149) Tsd €.

Kredite an Aufsichtsrate der Wirttembergische Lebensversicherung AG wurden in Hohe von
170 (V}. 172) Tsd € gewahrt. Die Darlehen wurden von Unternehmen der W&W-Gruppe ge-
wahrt. Die Zinssatze liegen zwischen 3,5 % und 6,0 %. Von den Mitgliedern des Aufsichtsrats
wurden Kredite in Hohe von 4 (Vj. 3) Tsd € zurlckgefihrt. Haftungsverhaltnisse zugunsten die-
ser Personen wurden nicht eingegangen.

Die Aufsichtsratsvergltung ist nach der Satzung wie folgt gegliedert: Die feste Vergltung be-
tragt fur den Vorsitzenden das Doppelte und fir seinen Stellvertreter das Eineinhalbfache des
von der Hauptversammlung festgesetzten Betrages. Fur Aufsichtsratsmitglieder, die einem
oder mehreren Ausschissen angehoren, erhoht sich die Festvergltung jeweils um die Halfte.
Der Ausschussvorsitzende erhalt das Doppelte und der Stellvertreter das Eineinhalbfache des
Erhohungsbetrages fir Ausschussmitglieder. Aufsichtsratsmitglieder, die nur wahrend eines
Teils des Geschaftsjahres dem Aufsichtsrat angehdrt haben, erhalten eine zeitanteilige Vergl-
tung. Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergltungen wurden dem Aufsichtsrat nicht
gewahrt.
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INDIVIDUELLE AUFSICHTSRATSVERGUTUNG 2010

GRUND-
VERGUTUNG AUSSCHUSS SUMME
NETTO NETTO NETTO
(OHNE UST.) (OHNE UST.) (oHNE UST.)
inTsd €
Aufsichtsratsmitglieder
Dr. Alexander Erdland, Vorsitzender 16 8 24
Dr.Jan Martin Wicke, stellvertretender Vorsitzender 12 12 24
Prof. Dr. Peter Albrecht 8 4 12
Peter Becker 3 — 3
Herwig Cetto 8 — 8
Dr. Claus-Michael Dill 5 3 8
Christian Hortkorn 8 — 8
Michael Horn 3 2 5
Dr. Wolfgang Miller 8 — 8
Dr. Bernhard Schareck 3 3 6
Rosemarie Schroder 8 — 8
Peter Ulrich 4 — 4
Frank Weber 8 4 12
Dr. Heiko Winkler 5 — 5
S. K. H. Friedrich Herzog von Wiirttemberg 8 — 8
GESAMT 107 36 143

Gesamtvergltung von Personen in Schlusselpositionen

Die Gesamtvergitung fiir Personen des Konzernmanagements in Schlisselpositionen (Vor-
stand und Aufsichtsrat) betrug im Geschaftsjahr 1661 (Vj. 3129) Tsd €. Davon entfallen auf
kurzfristig fallige Leistungen 1343 (V]. 1440) Tsd €, auf Leistungen nach Beendigung des Ar-
beitsverhaltnisses 63 (Vj.134) Tsd €, auf andere langfristig fallige Leistungen 167 (Vj. 0) Tsd €
und auf Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 88 (Vj.1555) Tsd €.
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(47) ANZAHL DER ARBEITNEHMER

ANZAHL DER IM JAHRESDURCHSCHNITT BESCHAFTIGTEN ARBEITNEHMER

2010 2009
Innendienst 846 857
AuRendienst 123 121
GESAMT 969 978

Die Angaben in der Tabelle beziehen sich auf die im Jahresdurchschnitt beschaftigten Arbeit-
nehmer im Konzern WirttLeben. Zum Jahresende waren insgesamt 965 (Vj. 974) Arbeitnehmer
beschaftigt.

(48) PERSONALAUFWENDUNGEN

In den Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb, in den Aufwendungen fur Versicherungs-
falle (fir Schadenregulierung), im Ergebnis aus Kapitalanlagen und in den sonstigen Aufwen-
dungen sind unter anderem folgende Personalaufwendungen enthalten:

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis
inTsd € 31.12.2010 31.12.2009
Lohne und Gehalter 46 825 46917
Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstiitzung 9010 8098
Aufwendungen fir Altersversorgung 2821 2775
GESAMT 58 656 57 790

(49) PLANMASSIGE ABSCHREIBUNGEN
Im Konzern sind im laufenden Geschaftsjahr 51,4 (Vj. 48,1) Mio € Aufwendungen fur plan-
malige Abschreibungen entstanden.

(50) FINANZGARANTIEN, HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN
Mehrere Konzernunternehmen sind gemaf §§ 124 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds fur die
Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-Finanzie-
rungs-Verordnung (Leben) jahrliche Beitrage von maximal 0,2 %. der Summe der versiche-
rungstechnischen Netto-Rickstellungen, bis ein Sicherungsvermogen von 1%. der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen aufgebaut ist. Zukinftige Verpflichtungen
hieraus bestehen fir den Konzern keine (Vj. 0,4 Mio €).

Der Sicherungsfonds kann dartber hinaus Sonderbeitrage in Hohe von weiteren 1%, der Sum-
me der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen erheben; dies entspricht einer Ver-
pflichtung von 28,5 (V. 24,6) Mio €.

Zusatzlich hat sich der Konzern verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Protek-
tor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verflgung zu stellen, sofern die Mittel des
Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1% der
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Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen unter Anrechnung der zu diesem
Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter Einschluss der oben ge-
nannten Einzahlungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds be-
tragt die Gesamtverpflichtung zum Bilanzstichtag 256,5 (Vj. 222,2) Mio €.

Weiterhin haftet die Wirttembergische Lebensversicherung AG subsidiar fur die Pensionsver-
pflichtungen der Pensionskasse der Wirttembergischen VVaG, soweit sie fir Mitarbeiter der
Wirttembergische Lebensversicherung AG eingegangen wurden.

(51) ALs SICHERHEIT UBERTRAGENE VERMOGENSWERTE
Zur Insolvenzsicherung von Altersteilzeitguthaben nach § 8a Altersteilzeitgesetz wurden drei
Schuldscheindarlehen mit einem Bilanzwert in Hohe von 3,6 (Vj. 5,1) Mio € verpfandet.

Ferner sind bei den Lebensversicherungsgesellschaften des Konzerns die versicherungs-
technischen Ruckstellungen sowie die Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft gegenliber Versicherungsnehmern mit einem Bilanzwert von 27 895,9
(Vj. 27188,0) Mio € durch die dem Sicherungsvermogen zugeordneten Vermogenswerte
(Finanzinstrumente sowie Immobilien) bedeckt. Die dem Sicherungsvermogen zugeordneten
Vermogenswerte stehen vorrangig fur die Befriedigung der Anspriche der Versicherungsneh-
mer zur Verfugung.

(52) ERGEBNIS JE AKTIE
Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird als Quotient von Konzernjahrestberschuss und ge-
wichtetem Durchschnitt der Aktienzahl ermittelt:

1.1.2010 bis 1.1.2009 bis

31.12.2010 31.12.2009
Auf Anteilseigner der Wiirttembergische Lebensversicherung AG
entfallendes Ergebnis in€ 37717 192 15 046 819*
Anzahl der Aktien zu Beginn des Geschaftsjahres Stiick 12177920 12177 920
Emission neuer Aktien/Umwandlung von Optionen Stiick = —
Gewichteter Durchschnitt der Aktien Stiick 12177 920 12177920
Unverwidssertes (zugleich verwdssertes) Ergebnis je Aktie in€ 3,10 1,241

1 Vorjah