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KENNZAHLENUBERSICHT W&W-KONZERN

WE&W-KONZERN (NACH IFRS)

KONZERNBILANZ 30.6.2011 31.12.2010
Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte in Mrd € 20,4 19,5
Forderungen an Kreditinstitute in Mrd € 14,0 14,9
Forderungen an Kunden in Mrd € 34,4 34,2
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden in Mrd € 27,2 27,5
Versicherungstechnische Riickstellungen in Mrd € 30,2 29,8
Eigenkapital in Mrd € 2,9 2,8
Substanzwert je Aktie in€ 30,23 29,78
Bilanzsumme in Mrd € 75,9 76,0

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 30.6.2011 30.6.2010
Finanzergebnis (nach Risikovorsorge) in Mio € 786,7 869,9
Verdiente Beitrdge (netto) in Mio € 1815,2 1895,0
Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) in Mio € 17715 19395
Konzernergebnis aus fortzuflihrenden Unternehmensteilen vor Ertragsteuern in Mio € 1174 156,2
Konzerniberschuss in Mio € 105,3 100,9
Konzerngesamtergebnis in Mio € 84,6 153,2
Ergebnis je Aktie in€ 1,06 1,02

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
SONSTIGE ANGABEN 30.6.2011 30.6.2010
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter® 8490 8470
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter? 10131 10117
Assets under Management in Mrd € 27,3 28,1
Absatz eigener und fremder Fonds in Mio € 175,9 162,7
Neugeschaft Baufinanzierung in Mio € 31177 26393

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
SEGMENTUBERSICHT 30.6.2011 30.6.2010

Segment BausparBank

Eingeldstes Bausparneugeschaft in Mio€ 5682,1 42488

Bausparneugeschaft brutto in Mio€ 7 510,9 58225

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Neubeitrage (gemessen am Jahresbestandsbeitrag) in Mio€ 120,0 118,6

Bruttobeitrage in Mio € 871,8 833,3

Segment Personenversicherung

Annual Premium Equivalent (APE) in Mio € 102,3 110,0

Bruttobeitrage in Mio € 1162,4 1282,0

1 Arbeitskapazitdten zum 30.Juni 2011 (auf Vollzeit umgerechnete Arbeitsverhaltnisse); Vorjahreszahl zum 31. Dezember 2010.
2 Anzahl der Arbeitsvertrdge zum 30.Juni 2011; Vorjahreszahl zum 31. Dezember 2010.




KENNZAHLENUBERSICHT W&W AG

W&W AG (NACH HGB)

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis

30.6.2011 30.6.2010

Halbjahrestiberschuss in Mio € 59,6 1216
Aktienkurs zum 30.6. in€ 18,25 19,50
Marktkapitalisierung zum 30.6. in Mio € 16789 17939
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Konzernzwischenlagebericht

WIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Wie bereits 2010 ist die deutsche Wirtschaft im ersten
Halbjahr 2011 durch den anhaltend dynamischen Export
sowie das hohe Investitionsniveau der Unternehmen deut-
lich gewachsen. Die Wirtschaftsleistung zu Jahresbeginn
lag um 4,9 % tber dem Vorjahr. Dies war das grofte
Wachstum seit Anfang der 90er Jahre. Besonders der
Arbeitsmarkt profitierte von dieser Entwicklung. So sank
die Arbeitslosenquote auf einen Tiefststand von 7,0 %.

Die Zahl der Erwerbstatigen erreichte ein neues Rekord-
hoch von knapp 41 Millionen.

Kapitalmarkte

ZINSSTRUKTURKURVE FLACHT DEUTLICH AB

Am deutschen Rentenmarkt sind die Zinsen langfristiger
Staatsanleihen in den ersten Monaten des Jahres weiter
gestiegen. So erhohte sich die Rendite zehnjahriger
Bundesanleihen vom Jahresende 2010 bis Mitte April
2011 von 3,0 % auf 3,5 %. Eingetribte globale Konjunktur-
aussichten und die Krise in Griechenland, die sich erneut
zuspitzte, sorgten fur einen Zinsrickgang. Dadurch fiel die
Rendite zehnjahriger Bundesanleihen bis Ende Juni 2011
auf 3,0 % und damit beinahe wieder auf ihren Jahresan-
fangswert.

Dagegen stiegen die Zinsen im kurzfristigen Laufzeitenbe-
reich im ersten Halbjahr 2011 deutlich. So erhohte sich

die Verzinsung zweijahriger Bundesanleihen von 0,9 % auf
1,6 %. Trotz konjunkturell schwieriger Lage in mehreren
EWU-Peripheriestaaten nahm die EZB die auch durch den
Olpreisanstieg unerwartet deutlich anziehende Inflations-
rate zum Anlass, ihren Leitzins von 1,0 % auf 1,25 % zu er-
hohen. Nach dem Berichtsstichtag erfolgte eine zweite
Zinserhohung auf 1,50 %.

An den Staatsanleihemarkten mehrerer EWU-Peripherie-
lander (insbesondere Griechenlands, Irlands und Portu-
gals) kam es zu massiven Kursverlusten und dementspre-
chend zu Renditeanstiegen. Ausloser hierfir waren rasant
gestiegene Budgetdefizite und staatliche Verschuldungs-
quoten. Infolgedessen zweifeln die Marktteilnehmer, ob
die betroffenen Staaten tatsachlich in den kommenden
Jahren ihren Zins- und Tilgungszahlungen noch nachkom-
men konnen. Nach Einschatzung der Kapitalmarkte wird —
trotz der umfassenden Unterstitzungsbeschlisse des
jungsten EWU-Sondergipfels — ein zukinftiger Zahlungs-
ausfall dieser Lander wahrscheinlicher.

AKTIENMARKTE NUR MIT MODERATEN
KURSGEWINNEN

Die europadischen Aktienmarkte wiesen im ersten Halbjahr
2011 nur moderate Kursgewinne auf. So stieg der Euro-
Stoxx 50 von einem Jahresendwert 2010 von 2 793 Punk-
ten bis Ende Juni 2011 auf 2 849 Punkte. Dies entspricht
einem Kursgewinn von rund 2 %. Einerseits sorgte eine
weiterhin sehr positive Gewinnentwicklung bei den meis-
ten Unternehmen dafir, dass die Aktien, gemessen an
klassischen Beurteilungsfaktoren wie dem Kurs-Gewinn-
Verhaltnis, im historischen Vergleich niedrig bewertet
wurden. In der Folge erschienen Aktien aus Anlegersicht
attraktiv. Andererseits gab es gerade im ersten Halbjahr
2011 auch gravierende Belastungsfaktoren fur die Aktien-
markte: Die Natur- und Reaktorkatastrophe in Japan trib-
te die weltweiten Wachstumsaussichten. In einzelnen
Branchen wie dem Automobilsektor kam es temporar zu
Produktionsausfallen. Zudem verringerte die anhaltende
Verschuldungskrise in mehreren EWU-Peripherieldndern
die Risikobereitschaft vieler Anleger, die daraufhin teilwei-
se Aktienpositionen verkauften.

W&W-AKTIE

Nach dem deutlichen Plus des Vorjahres ging der Wert
der W&W-Aktie von 19 € zum Jahresende 2010 bis Ende
Juni 2011 um rund 4,0 % auf 18,25 € zurtck. Berlcksich-
tigt man die Dividendenausschittung von 0,50 € je Aktie,
vermindert sich das Performanceminus auf 1,3 %.



Branchenentwicklung

GESCHAFTSFELD BAUSPARBANK

Nach Angaben des Verbands der Privaten Bausparkassen,
der Deutschen Bundesbank und eigenen Berechnungen
hat sich das Neugeschaft im Bausparen und in der Baufi-
nanzierung im deutschen Markt zu Jahresbeginn sehr dy-
namisch entwickelt. Beim Bausparen ist das Bruttoneuge-
schaft im ersten Halbjahr 2011 um 13,5 % auf 59,0 Mrd €
gestiegen. Das Baufinanzierungsneugeschaft mit privaten
Haushalten erhohte sich im gleichen Zeitraum um 14,1 %
auf 96,4 Mrd €.

Nach unserer Einschatzung profitieren beide Bereiche
nach wie vor vom Trend zu sicheren und kalkulierbaren
Anlageformen: Vor dem Hintergrund der angekiindigten
Zinswende wollen sich viele Verbraucher gegen steigende
Zinsen absichern. Da die Hypothekenzinsen im Langfrist-
vergleich noch glinstig sind, steigt auch die Neubautatig-
keit derzeit wieder an: Wie das Statistische Bundesamt
mitteilt, hat sich die Zahl der Wohnungsbaugenehmigun-
gen zu Beginn des Jahres deutlich um 31 % erhoht. Daru-
ber hinaus stehen bei zahlreichen Bestandsimmobilien
Modernisierungen und Renovierungen insbesondere un-
ter energetischen Gesichtspunkten an. Immobilienbesit-
zer schlieBen zunehmend Bausparvertrage zur Vorsorge
fur kinftige Investitionen ab.

GESCHAFTSFELD VERSICHERUNG

Wie der Gesamtverband der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft e. V. (GDV) errechnete, gingen die Neubeitrage
der Lebensversicherer nach einem starken Plus von 53,4 %
im Vorjahreszeitraum um 22,2 % im laufenden Jahr zurtick
und erreichten einen Wert von 13,1 (Vj. 16,8) Mrd €.

Im ersten Halbjahr 2011 war das Neugeschaft gepragt
vom Rlckgang der Einmalbeitrage. Nach Berechnungen
des GDV haben sie sich nach einem Zuwachs von 69,0 %
im Vorjahr jetzt um 26,9 % auf 10,5 (Vj. 14,3) Mrd € redu-
ziert. Dieser Rickgang ist auf die im ersten Halbjahr 2010
verstdrkte Nachfrage nach Einmalbeitragsprodukten mit
hohen garantierten Leistungen zurtickzufhren. Ausldser
hierfur war der 2010 anhaltend niedrige Kapitalmarktzins,
der zu einem Mangel an vergleichbaren alternativen Anla-
gemoglichkeiten flhrte.

Der Neuzugang von Lebensversicherungen mit laufender
Beitragszahlung erhohte sich dagegen im ersten Halbjahr
2011 um 4,3 % von rund 2,5 Mrd € auf etwa 2,6 Mrd €.

Dies zeigt das gestiegene Kundenvertrauen in die Lebens-
versicherung als langfristig attraktive Anlagemoglichkeit.

Der starke Ruckgang des Neugeschafts nach Einmalbei-
tragen lied die gebuchten Bruttobeitrdge der Lebensversi-
cherer um 8,3 % auf 40,1 (Vj. 43,8) Mrd € sinken. Die lau-
fenden gebuchten Bruttobeitrage verzeichneten mit 29,5
(V]. 29,3) Mrd € ein leichtes Plus von 0,8 % gegentiber dem
Vorjahreszeitraum.

In der betrieblichen Altersvorsorge der Pensionskassen
ging im ersten Halbjahr dieses Jahres die Beitragssumme
um 7,5 % zuriick und erreichte einen Wert von 2,1 (Vj. 2,3)
Mrd €. Die Pensionskassen erhohten in ihren Bestanden
die Anzahl der Hauptversicherungen um 2,5 % von 3,3 Mil-
lionen auf 3,4 Millionen Vertrage. Auch die Zahl der Zu-
satzversicherungen steigerte sich um 3,1 % auf 937 332
(Vj. 908 885). Die gebuchten Bruttobeitrage lagen im Be-
richtszeitraum bei 1,3 Mrd €, was einem Wachstum von
1,3 % entspricht.

In der privaten Krankenversicherung liegen flr die Bran-
che die Ist-Werte per Mai 2011 vor. Danach erhohten sich
die Beitragseinnahmen um 4,4 % auf 14,4 (Vj. 13,8) Mrd €.
Die Leistungsausgaben stiegen um 6,9 % auf 9,6 (V]. 9,0)
Mrd €. Der Bestand an Vollversicherten wuchs um 41 300
Personen auf 8 937 000.

In seiner Halbjahresbilanz zeigt sich der GDV fir die Scha-
den- und Unfallversicherer verhalten optimistisch: Im Jahr
2011 wird ein Anstieg des Beitragsaufkommens um 2,4 %
erwartet. Fur das Schadenniveau wird insgesamt mit ei-
nem Zuwachs von 0,2 % gerechnet. Nachdem zu Beginn
des Jahres zahlreiche Versicherer ihre Pramien in der
Kraftfahrtversicherung angehoben haben, hat dieses Seg-
ment mit einer erwarteten Beitragssteigerung von 3,4 %
den grofiten Anteil. Besorgniserregend bleibt auch in die-
sem Jahr die Schadenentwicklung. Die Kraftfahrtversiche-
rer rechnen mit einem versicherungstechnischen Verlust
von 1,1 (Vj. 1,5) Mrd €.

Die sogenannte Schaden-Kostenquote (Combined Ratio)
fur die gesamte Schaden- und Unfallversicherung wird in
Hohe von 97 (V. 98) % erwartet.



GESCHAFTSENTWICKLUNG

Uberblick tber das Geschaftsjahr

Im ersten Halbjahr 2011 konnte die W&W-Gruppe einen
Konzernlberschuss in Hohe von 105,3 (Vj. 100,9)* Mio €
erwirtschaften. Der anteilige Plan von 90 Mio € wurde
ubertroffen. Alle Segmente haben zu diesem guten Ergeb-
nis beigetragen. Damit zeigen sich erste Erfolge des Zu-
kunftsprogramms ,W&W 2012 das darauf abzielt, ab
2012 nachhaltig einen Konzerntberschuss von 250 Mio €
zu erreichen. Nach einem zum Jahreswechsel durchge-
flhrten Investitions-Review fokussiert sich die W&W-
Gruppe im Rahmen ihres 2010 gestarteten Programms
JW&W 2012 auf die wesentlichen KernmalRnahmen, um
das werthaltige Wachstum dauerhaft zu sichern.

Trotz der Wertberichtigungen auf griechische Staatsan-
leihen halten wir fir das Gesamtjahr 2011 an unseren Pro-
gnosen fest und rechnen weiterhin mit einem Konzern-
ergebnis nach Steuern von mindestens 180 Mio €.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Der gute Geschaftsverlaufim ersten Halbjahr 2011 unter-
stutzt diese Erwartung. Wir gehen dabei allerdings davon
aus, dass sich die Staatsfinanzierungs- und Finanzmarkt-
krise nicht weiter ausweitet, was auch nach Verabschie-
dung des Rettungspakets flr Griechenland nicht als
gesichert angesehen werden kann.

Beherrschendes Thema an den Finanzmarkten war im ers-
ten Halbjahr 2011 die Kreditwirdigkeit der sogenannten
PlIGS-Staaten. Besonders bei griechischen Staatsanleihen
spitzte sich die Lage zu. Auf einem EU-Sondergipfel im Juli
haben die Staats- und Regierungschefs ein weitergehen-
des Rettungspaket fur Griechenland beschlossen. Auf-
grund der notwendigen Schuldenrestrukturierung Grie-
chenlands hat der W&W-Konzern zum Berichtsstichtag
30. Juni samtliche griechischen Staatsanleihen auf den
Marktwert abgeschrieben (Impairments), mit einem Auf-
wand von 875 Mio €. Hiervon entfallen 55,2 Mio € auf das
Geschaftsfeld BausparBank sowie 32,3 Mio € auf das Ge-
schaftsfeld Versicherung. Fir weitere Details zu unserem
Engagement in EWU-Peripherielandern verweisen wir auf
den Risikobericht ab Seite 12.

ZUSAMMENSETZUNG KONZERNUBERSCHUSS

1.1.2011 bis
30.6.2011

1.1.2010 bis
30.6.2010

in Mio €

Segment BausparBank 7,5 34,4
Segment Personenversicherung 21,7 12,7
Segment Schaden-/Unfallversicherung 64,1 449
Alle sonstigen Segmente 68,5 133,3
Segmentiibergreifende Konsolidierung —56,6 -1244
KONZERNUBERSCHUSS 105,3 100,9

1 Vorjahresangaben fir Bilanzpositionen erfolgen zum 31. Dezember 2010; GuV-Vergleichswerte sind
zum 30.Juni 2010 ausgewiesen.



Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
ERTRAGSLAGE
Konzerngesamtergebnis

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Der in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste
Uberschuss in Hohe von 105,3 (Vj. 100,9) Mio € setzt sich
aus folgenden Einzelergebnissen zusammen:

Das Finanzergebnis des W&W-Konzerns verringerte sich
zum 30.Juni 2011 um 83,2 Mio € auf 786,7 (Vj. 869,9)
Mio €. Folgende Effekte sind dabei zu berticksichtigen:
Das Ergebnis aus zur VerauBerung verflgbaren finanziel-
len Vermogenswerten sank deutlich auf 214,3 (V]. 477,6)
Mio €. Aufgrund der geplanten Schuldenrestrukturierung
Griechenlands wurden alle im Bestand befindlichen
griechischen Staatsanleihen auf den Marktwert vom
30.Juni 2011 abgeschrieben (insgesamt 87,5 Mio € Ab-
schreibungen). Im Vorjahr war aullerdem ein héheres
VerduBerungsergebnis enthalten, da sich das niedrigere
Zinsniveau positiv auf die Marktwerte der festverzinsli-
chen Wertpapiere ausgewirkt hatte.

Das Ergebnis aus erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Vermogenswerten betrug 4,9
(Vj.—129,3) Mio €. Es spiegelt vor allem die Wertentwick-
lung von Derivaten in wirtschaftlichen Sicherungsbezie-
hungen zur Absicherung von Zins- und Wahrungskursrisi-
ken wider.

Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital blieb mit 532,8 Mio € leicht unter dem
Vorjahreswert von 546,6 Mio €. Das Ergebnis aus der
Risikovorsorge verbesserte sich um 21,4 Mio € auf—2,8
(Vj.—24,2) Mio €. Hintergrund sind Wertaufholungen auf
Wertpapiere, die den Vorjahreswert durch Abschreibun-
gen belastet hatten.

Die verdienten Beitrage sanken zum 30.Juni 2011 um 79,8
Mio € auf 1 815,2 (Vj. 1 895,0) Mio €. Dies ist auf die riick-
laufigen Einmalbeitrage im Segment Personenversiche-
rung zurlckzufihren.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen verringerten
sichauf1771,5 (Vj. 1 939,5) Mio €. Im Vorjahr hatte das
starke Einmalbeitragsgeschaft mit Lebensversicherungen

zu einer hoheren Zuflhrung zu versicherungstechnischen
Rickstellungen geflhrt.

Die Verwaltungsaufwendungen lagen bei 562,6

(Vj. 517,6) Mio €. Das erste Halbjahr 2011 umfasst Auf-
wendungen fir die im Juli 2010 erworbene Allianz
Dresdner Bauspar AG (ADB), die im Vorjahr noch nicht
enthalten waren. Aullerdem wurden im Rahmen des
Zukunftsprogramms ,\W&W 2012“ zusatzliche Investitio-
nen in die IT durchgefihrt.

Der relativ niedrige Konzernsteueraufwand im ersten
Halbjahr 2011 basiert insbesondere auf aktueller Recht-
sprechung. Hierbei geht es zum einen um die Abzugs-
fahigkeit von Gewinnminderungen aus auslandischen
Aktien. Zum anderen ergeben sich latente Steuereffekte
aus im Berichtszeitraum abgeschlossenen Betriebspri-
fungen.

VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Das Konzerngesamtergebnis (sogenanntes ,total compre-
hensive income”) lag zum 30. Juni 2011 bei 84,6 (Vj. 153,2)
Mio €. Es setzt sich aus dem Konzernuberschuss zuzlglich
der direkt mit dem Eigenkapital verrechneten Wertande-
rungen zusammen. Wahrend steigende Zinsen sich ten-
denziell positiv auf die Ertragslage auswirken, mindern sie
das Eigenkapital durch die Neubewertung von Wertpapie-
ren im Bestand. Im Folgenden werden die Effekte nach der
Zuflhrung zur latenten Beitragsruckerstattung und laten-
ten Steuern dargestellt:

Bei zur VerauBerung verfligbaren finanziellen Vermogens-
werten wurden Marktwertanderungen in Hohe von

—3,5 (V. 7,6) Mio € erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.
Hier verringerte das gestiegene Zinsniveau die Markt-
werte der festverzinslichen Wertpapiere im Bestand.
Gegenlaufig wirkten héhere Impairments auf Finanzinst-
rumente. Deren negative Neubewertungsricklage wurde
infolge der Verlustrealisierung aufgelost und wird nun in
der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigt.

Der Neubewertungseffekt im Eigenkapital aus der Bewer-
tung von Cashflow-Hedges betragt —21,4 (Vj. 87,5) Mio €.
Um das Zinsanderungsrisiko von variabel verzinslichen
Wertpapieren abzusichern, werden Uber die darin ent-
haltenen Zins-Swaps variable gegen fixe Zahlungsstrome
getauscht. Mit steigenden Zinsen fallt somit deren
Bewertung.



Die versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste aus
leistungsorientierten Planen zur Altersvorsorge beliefen
sich auf 6,9 (Vj. —53,0) Mio €. Im Vorjahreswert machte
sich ein gefallener Abzinsungssatz bemerkbar.

SEGMENT BAUSPARBANK

Das Neugeschaft im Segment BausparBank konnte im ers-
ten Halbjahr erneut gesteigert werden. Das Segmenter-
gebnis erreichte 7,5 (Vj. 34,4) Mio €. Es war von aulReror-
dentlichen Abschreibungen auf Anleihen des griechischen
Staates gepragt.

Die Ergebnis- und Neugeschaftsbeitrage der Allianz
Dresdner Bausparkasse (ADB) sind aufgrund des Erwerbs
am 7.Juli 2010 in den Vorjahreszahlen nicht enthalten.

Neugeschaft

Das deutliche Plus im Neugeschaft geht sowohl auf orga-
nisches Wachstum als auch auf die im Juli 2010 erworbe-
ne ADB zurlick.

Das Bruttoneugeschaft nach Bausparsumme stieg um
29,0 % von 5,8 Mrd € auf 7,5 Mrd €. Das eingeloste Neuge-
schaft kam auf 5,7 Mrd € nach 4,2 Mrd € im Vorjahreszeit-
raum.

Das Kreditneugeschaft erhohte sich um 14,1 % auf
1994,8 (Vj. 1 748,9) Mio €. Die hierin enthaltenen An-
schlussfinanzierungen beliefen sich auf 270,8 (Vj. 185,0)
Mio €. Das neu abgeschlossene Kreditgeschaft verbuchte
einen Zuwachs auf 1 724,0 (Vj. 1 563,9) Mio €.

Segmentibergreifend erreichte das Neugeschaft in der
Baufinanzierung im gesamten W&W-Konzern 3 117,7
(Vj. 2 639,3) Mio €. Darin sind auch Hypothekendarlehen
der Wirttembergische Lebensversicherung AG in Hohe
von 242,0 (Vj. 182,9) Mio € sowie Auszahlungen aus Bau-
spardarlehen Uber 636,7 (V). 494,4) Mio € enthalten.

Die tschechische Bausparkasse und Hypothekenbank,
deren Geschaftsaktivitaten in , Alle sonstigen Segmente”
ausgewiesen sind, gaben 244,2 (Vj. 213,0) Mio € an
Krediten aus.

Ertragslage
Das Finanzergebnis im Segment BausparBank lag zum

30.Juni 2011 bei 215,2 (Vj. 224,7) Mio €. Es unterliegt im
Wesentlichen folgenden Effekten:

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Das Ergebnis aus zur VerdulRerung verflgbaren finanziel-
len Vermogenswerten verringerte sich auf 86,6 (Vj. 95,0)
Mio €. Hier wirkten sich Impairments auf Anleihen des
griechischen Staates in Hohe von 55,2 Mio € aus. Demge-
genuber stieg das Zinsergebnis durch das im Vergleich
zum Vorjahr hohere Zinsniveau fir kurze Laufzeiten.
Davon profitierten besonders die variabel verzinslichen
Wertpapiere. Daruber hinaus vergroRerten sich die Be-
stande durch die Akquisition der ADB.

Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert be-
werteten finanziellen Vermogenswerten sank auf — 35,4
(Vj. 25,9) Mio €. Es bildet vor allem diejenigen wirtschaftli-
che Sicherungsbeziehungen ab, die die Voraussetzungen
fur ein Hedge-Accounting nach IFRS nicht erfullen. Die
hierin enthaltenen Finanzinstrumente sichern insbeson-
dere Zins- und Wahrungskursrisiken ab. In diesem Zusam-
menhang flihrten die gestiegenen Zinsen und der starke
Euro zu einem Ergebnisriickgang.

Das Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen betrug
179 (Vj. 4,6) Mio €.

Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital stieg um 40,1 Mio € auf 155,3 (Vj. 115,2)
Mio €. Der Verkauf von Namensschuldverschreibungen
machte sich hier positiv bemerkbar. Darlber hinaus ver-
besserte sich das Zinsergebnis aufgrund von groeren Be-
standen sowie der gestiegenen Zinsen. AulRerdem steht
einem gestiegenen Wahrungsergebnis aus Nicht-Euro-
Einlagen eine gegenlaufige Entwicklung bei den Devisen-
termingeschaften im Ergebnis aus erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermogenswerten
gegenuber.

Das Ergebnis aus Risikovorsorge verbesserte sich durch die
konjunkturelle Erholung und eine risikobewusste Kredit-
vergabe um 6,8 Mio € auf — 9,2 (Vj.—16,0) Mio €.

Der Verwaltungsaufwand ist auf 213,7 (Vj. 175,1) Mio €
angewachsen. Dabei ist zu beachten, dass die Akquisition
der ADB sich sowohl in den Personal- als auch in den Sach-
aufwendungen niederschlagt. Im Vorjahreswert war die
ADB nicht enthalten, da sie im dritten Quartal 2010 er-
worben wurde. Dartiber hinaus sind strategiekonform ho-
here IT-Investitionen zur langfristigen Absicherung des
Wachstums enthalten.



Die entlastenden Steuereffekte im Segment BausparBank
basieren insbesondere auf latenten Steuereffekten aus im
Berichtszeitraum abgeschlossenen Betriebspriifungen.

SEGMENT PERSONENVERSICHERUNG

Nach dem starken Einmalbeitragsgeschaft im vergange-
nen Jahr wirkten sich im ersten Halbjahr 2011 die normali-
sierten Abschlusszahlen auf das Neugeschaft aus. Der
Halbjahrestiberschuss des Segments Personenversiche-
rung hat sich zum 30. Juni 2011 von 12,7 Mio € im Vorjahr
auf 21,7 Mio € deutlich erhoht.

Neugeschaft

Die Neubeitrdge (Einmalbeitrage und laufender Beitrag)
im Personenversicherungsgeschaft erreichten zum Halb-
jahr 330,9 (Vj. 436,5) Mio €. Wahrend die laufenden Neu-
beitrage um 3,1 Mio € auf 76,9 Mio € anstiegen, gingen
die Einmalbeitrage auf 254,0 (Vj. 362,9) Mio € erwartungs-
gemald zurlick. In den Einmalbeitragen des Vorjahres wa-
ren 41,6 Mio € fur die Riickdeckungsversicherungen zur In-
solvenzsicherung der Altersteilzeitvertrage der W&W-
Gruppe enthalten. Darlber hinaus verfolgt die Wirttem-
bergische Lebensversicherung AG eine vorsichtige Zeich-
nungspolitik im Einmalbeitragsgeschaft.

Das Annual Premium Equivalent (APE) verringerte sich le-
diglich um 7,7 Mio € und betragt 102,3 (Vj. 110,0) Mio €.
Diese Kennzahl bertlicksichtigt die laufenden Neubeitrage
in vollem Umfang, die Einmalbeitrage aber nur zu 10 %.

Ertragslage

Das Finanzergebnis im Segment Personenversicherung
ging um 32,5 Mio € auf 521,3 (V]. 553,8) Mio € zurlick. Das
darin enthaltene Ergebnis aus zur VerauRerung verfug-
baren finanziellen Vermogenswerten erreichte 121,6

(Vj. 329,9) Mio €. Durch den starken Euro im ersten Halb-
jahr 2011 war das Verauerungs- und Wahrungsergebnis
gefallen. Das deutlich ricklaufige VeraulRerungsergebnis
bei festverzinslichen Wertpapieren konnte jedoch von ge-
stiegenen Verdullerungsgewinnen aus Aktien teilweise
kompensiert werden. Daruber hinaus wirkten sich Auf-
wendungen flr Impairments auf griechische Staatsanlei-
hen in Hohe von 32,3 Mio € belastend aus.

Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerte-
ten finanziellen Vermogenswerten verbesserte sich um
170,0 Mio € auf 37,0 (Vj. — 133,0) Mio €. Dabei wirkten sich

die steigenden Zinsen und die Euro-Starke vor allem auf
die zur Absicherung von Zins- und Wahrungsrisiken abge-
schlossenen derivativen Finanzinstrumente positiv aus.
Sie sind von —191,3 Mio € auf 72,1 Mio € gewachsen. Im
Vorjahr hatten diese Instrumente gegenlaufig gewirkt.

Bei den Kapitalanlagen zur Unterlegung fondsgebundener
Versicherungsprodukte wirkten die steigenden Zinsen und
der starke Euro ergebnisreduzierend. Sie gingen um 35,7
Mio € auf—18,1 (Vj. 17,6) Mio € zurlick.

Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital sank infolge geringerer Gewinnrealisie-
rungen auf 343,2 (Vj. 366,0) Mio €. Durch Wertaufholun-
gen auf vormals abgeschriebene Wertpapiere entwickelte
sich das Ergebnis aus der Risikovorsorge mit 9,7 (Vj. — 6,4)
Mio € positiv, sodass Risikovorsorgeertrage die Aufwen-
dungen uberkompensierten.

Das Provisionsergebnis hat sich um 5,2 Mio € auf - 69,8
(Vj.—64,6) Mio € vergroRert. Die Provisionsaufwendungen
stiegen aufgrund hoherer Bankprovisionen.

In den verdienten Nettobeitragen machte sich der Riick-
gang der Einmalbeitrage bemerkbar. Sie erreichten 1 159,4
(Vj. 1298,4) Mio €.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen reduzierten
sich Uberwiegend aufgrund der rlicklaufigen Einmal-
beitrage und der Wertentwicklung fondsgebundener
Lebensversicherungen um 216,0 Mio € auf 1 430,2
(Vj.1646,2) Mio €.

Aufgrund von gestiegenen Aufwendungen flr Dienstleis-
tungen erhohte sich der Verwaltungsaufwand im Seg-
ment Personenversicherung um 9,4 Mio € auf 137,8

(Vj. 128,4) Mio €.

SEGMENT SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG

Im Segment Schaden-/Unfallversicherung war im ersten
Halbjahr 2011 ein leichtes Plus im Neugeschaft zu ver-
zeichnen. Das Segmentergebnis hat sich gegenltiber dem
Vorjahresquartal verbessert. Der Halbjahreslberschuss er-
hohte sich um 19,2 Mio € auf 64,1 (V]. 44,9) Mio €.



Neugeschaft/Beitragsentwicklung

Gemessen am Jahresbestandsbeitrag ist das Neugeschaft
im Segment zum 30.Juni 2011 mit 120,0 (Vj. 118,6) Mio €
leicht gestiegen.

Die verdienten Beitrage verzeichneten einen Zuwachs um
22,6 Mio € auf 554,2 (Vj. 531,6) Mio €. Die Erhohung ist zu
einem grofen Teil der Sparte Kraftfahrt zu verdanken.

Ertragslage

Das Finanzergebnis sank auf 33,7 (Vj. 66,1) Mio €. Treiber
war dabei besonders das Ergebnis aus zur Verauerung
verfligbaren finanziellen Vermogenswerten. Es ging auf
3,1 (Vj. 44,1) Mio € zurlick. Grund fur diese Entwicklung
sind zum einen durch den starken Euro bedingte Wah-
rungskursverluste bei nicht in Euro nominierten Kapital-
anlagen, die der kongruenten Bedeckung von versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen in Fremdwahrung die-
nen. Die gegenlaufigen Wahrungskursgewinne auf diese
versicherungstechnischen Rickstellungen sind im Sonsti-
gen Ergebnis ausgewiesen. Zum anderen sind Wahrungs-
kursverluste bei Kapitalanlagen angefallen, deren gegen-
laufige Effekte im Ergebnis aus zum beizulegenden Zeit-
wert bewerteten finanziellen Vermogenswerten kompen-
siert werden. Dieses hat sich um 17,5 Mio € auf 9,0
(Vj.—8,5) Mio € verbessert. Die beschriebenen Wahrungs-
kurseffekte in den verschiedenen Teilergebnissen neutrali-
sieren sich weitestgehend.

Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermogenswerten verbesserte sich um 12,6
Mio € auf 9,5 (Vj. - 3,1) Mio € und spiegelt die positive
Ertragsentwicklung der nach der Equity-Methode bilan-
zierten Beteiligungen wider.

Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital verringerte sich auf 12,3 (Vj. 34,0) Mio €.
Der Vorjahreswert enthalt Ertrage aus der Veraullerung
von Wertpapieren im Forderungsbestand. Daruiber hinaus
sind auch hier Kapitalanlagen zur Bedeckung von Riick-
stellungen fur Risiken im Nicht-Euroraum enthalten, wes-
halb sich das Wahrungsergebnis verringert.

Die verdienten Beitrage im Segment Schaden-/Unfall-
versicherung stiegen um 22,6 Mio € auf 554,2 (Vj. 531,6)
Mio €, getragen von einem stabilen Neugeschaft, einem
verbesserten Ersatzgeschaft und einem ricklaufigen
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Storno. Daruiber hinaus trugen vertragsgemal3e Beitrags-
anpassungen zu dem Wachstum bei.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen stiegen auf
283,0 (Vj. 267,3) Mio €, da das Abwicklungsergebnis aus
Vorjahresschaden zurlickgegangen ist. Demgegentber
waren im ersten Halbjahr 2011 weniger Schaden zu regu-
lieren als im Vorjahr.

Der Verwaltungsaufwand hat sich aufgrund des gestiege-
nen Bedarfs an konzerninternen Dienstleistungen leicht
auf 166,2 (Vj. 162,6) Mio € erhoht.

Die Steigerung im Sonstigen Ergebnis um 33,6 Mio € auf
16,7 (Vj. — 16,9) ist maRgeblich von Wahrungskursgewin-
nen aus versicherungstechnischen Rickstellungen ge-
pragt, die den Wahrungskursverlusten im Finanzergebnis
entgegenstehen.

Die entlastenden Steuereffekte im Segment Schaden-/Un-
fallversicherung basieren insbesondere auf aktueller
Rechtsprechung. Hierbei geht es zum einen um die Ab-
zugsfahigkeit von Gewinnminderungen aus auslandischen
Aktien. Zum anderen ergeben sich latente Steuereffekte
aus im Berichtszeitraum abgeschlossenen Betriebspri-
fungen.

ALLE SONSTIGEN SEGMENTE

In ,Alle sonstigen Segmente” sind Geschaftsbereiche
zusammengefasst, die keinem anderen Segment zuzuord-
nen sind, darunter die W&W AG, die W&W Asset
Management GmbH sowie die tschechischen Tochter-
gesellschaften.

Ertragslage

Nach Steuern ergibt sich ein Uberschuss in Hohe von
68,5 (V]. 133,3) Mio €. Dazu haben die oben genannten
Unternehmen wie folgt beigetragen: die W&W AG 64,6
(Vj. 129,4) Mio €, die W&W Asset Management GmbH
6,3 (Vj. 2,4) Mio € sowie die tschechischen Gesellschaften
71 (Vj. 8,9) Mio €.

Das Finanzergebnis ist im Berichtszeitraum auf 93,3
(Vj.175,4) Mio € gesunken. Dies ist hauptsachlich auf ge-
ringere konzerninterne Beteiligungsertrage der W&W AG
zurlickzuflhren. Diese werden in der Uberleitung auf
das Konzerngesamtergebnis eliminiert.



Die verdienten Beitrage stiegen um 5,9 Mio € auf 115,1
(Vj. 109,2) Mio €. Durch die erstmalige Vollkonsolidierung
der Tschechischen Sachversicherung im Jahr 2011 sind de-
ren Beitrage im aktuellen Quartal mit enthalten. Darlber
hinaus hat sich das Abgabevolumen der Wirttembergi-
sche Versicherung AG zur Riickversicherung an die W&W
AG erhoht. Der Verwaltungsaufwand verringerte sich um
4,1 Mio € auf 374 (Vj. 41,5) Mio € infolge gestiegener kon-
zerninterner Dienstleistungsertrage.

FINANZLAGE
Kapitalstruktur

Aufgrund des Geschaftsmodells als Finanzdienstleis-
tungsgruppe dominieren im W&W-Konzern auf der Pas-
sivseite die versicherungstechnischen Rickstellungen so-
wie die Verbindlichkeiten gegentber Kunden.

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen — ein-
schlieBlich derjenigen fiir fondsgebundene Lebensver-
sicherungen — betragen insgesamt 30,2 (Vj. 29,8) Mrd €.
Davon entfallen 25,6 (V]. 25,4) Mrd € auf die Deckungs-
rickstellung, 1,8 (Vj. 1,7) Mrd € auf die Rickstellung fur
Beitragsrickerstattung und 2,3 (Vj. 2,3) Mrd € auf die
Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle. Bei den Verbindlichkeiten handelt es sich uberwie-
gend um Verbindlichkeiten gegenlber Kunden in Hohe
von 27,2 (Vj. 27,5) Mrd €. Sie umfassen groRtenteils Einla-
gen aus dem Bauspargeschaft sowie Spareinlagen.

Refinanzierung

Das Gesamtvolumen der Kundeneinlagen der W&W-
Gruppe erreichte zum 30. Juni 2011 27 182,6 (Vj. 27 510,5)
Mio €. Die begebenen Schuldverschreibungen betrugen
14957 (Vj. 1 448,5) Mio €. Das erste Halbjahr war weiter-
hin von der Finanzmarktkrise gekennzeichnet. Durch die
uberdurchschnittlich gute Qualitat des Hypothekende-
ckungsbestandes der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank
und das durch die Rating-Agentur Fitch bestatigte AAA-
Rating haben sich die Refinanzierungsaufschlage fur
unser Haus auf sehr stabilem Niveau bewegt.

Zum 30.Juni 2011 betrug das emittierte Nachrangkapital
im W&W-Konzern 437,0 (Vj. 448,6) Mio €. Davon ent-
fielen auf Genussrechtskapital 72,1 (Vj. 74,4) Mio €, emit-
tiert von der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank, und
364,8 (Vj. 374,2) Mio € auf nachrangige Verbindlichkeiten,

ebenfalls begeben von der Wiistenrot Bank AG Pfand-
briefbank sowie von der Wiistenrot Bausparkasse AG,
der Wirttembergische Lebensversicherung AG und der
Wirttembergische Versicherung AG.

VERMOGENSLAGE
Vermogensstruktur

Die Konzernbilanzsumme der W&W-Gruppe blieb mit
75,9 (Vj. 76,0) Mrd € nahezu konstant. Auf der Aktiv-
seite Uberwiegen die Forderungen an Kunden von

34,4 (Vj. 34,2) Mrd € und die Kapitalanlagen in Hohe von
38,1 (Vj. 38,1) Mrd €. Unter Kapitalanlagen verstehen
wir erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tete Vermogenswerte, Forderungen an Kreditinstitute,
zur Veraullerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte,
nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Ver-
mogenswerte und als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien.

Konzerneigenkapital

Zum 30.Juni 2011 erreichte das Eigenkapital des W&W-
Konzerns 2 864,7 Mio € nach 2 844,3 Mio € zum

31. Dezember 2010. Hierin sind im Wesentlichen der Kon-
zernliberschuss zum 30. Juni 2011 sowie die direkt im
Eigenkapital verrechneten Wertanderungen in Hohe von
insgesamt 84,6 Mio € berlcksichtigt. Gegenlaufig wirkte
die Dividendenausschuttung lber 46,4 Mio €. Sonstige
Effekte haben das Eigenkapital um 17,8 Mio € verringert.

Bewertungsreserven

Bewertungsreserven kdnnen entstehen, wenn der aktuel-
le Fair Value eines Vermogenswertes (,beizulegender Zeit-
wert") iber dem Wert liegt, mit dem er in der Bilanz aus-

gewiesen wird (,Buchwert”).

Bewertungsreserven haben wir besonders bei Forderun-
gen sowie bei als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobi-
lien. Sie belaufen sich zum 30.Juni 2011 auf 1 250,4

(Vj. 1 833,8) Mio €. Der Riickgang resultiert im Wesent-
lichen aus den Forderungen an Kunden und ist mit dem
Zinsanstieg im ersten Halbjahr zu begriinden.
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ANGABEN UBER BEZIEHUNGEN
ZU NAHE STEHENDEN UNTER-
NEHMEN UND PERSONEN

Detailangaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Un-
ternehmen und Personen befinden sich im Anhang unter
den ,Sonstigen Angaben®.

RISIKOBERICHT

Die Risikoberichterstattung im Halbjahresfinanzbericht
des W& W-Konzerns erfolgt nach MaRgabe von IAS 34 un-
ter Beachtung der Bestimmungen des § 37w Wertpapier-
handelsgesetz und des Deutschen Rechnungslegungs-
standards 16.

Risikomanagement

Die im Geschaftsbericht 2010 dargestellten Ziele und
Grundsatze des Risikomanagements werden zum Stichtag
30.Juni 2011 in der W&W-Gruppe weiterhin angewendet.
Die Organisation unseres Risikomanagements entspricht
den im Geschaftsbericht 2010 erlauterten Strukturen.

Die Bestandteile der Risikomanagementprozesse sowie
die Definitionen und Quantifizierungsmethoden der
einzelnen Risikobereiche sind im Geschaftsbericht 2010
beschrieben.

Rahmenbedingungen

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung wird ab Seite 4
dieses Halbjahresfinanzberichts erlautert.

Aktuelle Risikolage

Fir die W&W-Gruppe haben wir einheitlich nachfolgende
Risikobereiche als wesentlich identifiziert:

= Marktpreisrisiken,

= Adressrisiken,

m versicherungstechnische Risiken,

= Kollektivrisiken,

= operationelle Risiken,

= strategische Risiken,

= Liquiditatsrisiken.
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Wesentliche Anderungen beziehungsweise veranderte
Rahmenbedingungen aufgrund interner und externer Ein-
flussfaktoren sehen wir im Vergleich zum Risikobericht im
Konzernlagebericht 2010 in folgenden Risikobereichen:

ADRESSRISIKEN

EWU-Peripherie. Beherrschendes Thema an den Finanz-
markten ist nach wie vor die Kreditwirdigkeit der Staaten
Portugal, Italien, Irland, Griechenland und Spanien.

Insbesondere in Griechenland spitzte sich die Lage zu.
Durch die Verabschiedung eines umfassenden Sparpake-
tes konnte das griechische Parlament die Voraussetzun-
gen fur weitere Unterstutzungsleistungen schaffen und
somit eine unmittelbare Zahlungsunfahigkeit Griechen-
lands zunachst abwenden. Im Rahmen eines EU-Sonder-
gipfeltreffens haben die Staats- und Regierungschefs ein
zweites Rettungspaket fur Griechenland beschlossen.

Die getroffene Vereinbarung sieht neben MaBnahmen zur
Starkung der Refinanzierung des griechischen Staates so-
wie Hilfen zur Rekapitalisierung griechischer Banken eben-
falls die Absicherungen von Risiken vor, welche aus der
Beteiligung privater Glaubiger entstehen. Aufgrund der
notwendigen Schuldenrestrukturierung Griechenlands
haben wir zum Berichtsstichtag Impairments in Hohe von
87,5 Mio € auf griechische Staatsanleihen vorgenommen.
Hiervon entfallen 55,2 Mio € auf das Geschaftsfeld
BausparBank sowie 32,3 Mio € auf das Geschaftsfeld Ver-
sicherung.

In den jungst weniger im Fokus stehenden EWU-Periphe-
rielandern zeichnet sich ebenfalls keine deutliche Ent-
spannung ab. Die Ausweitung der Risikoaufschlage auf Re-
kordniveau reflektiert die prekare und angespannte Lage
an den Anleihemarkten.

Rating-Downgrades Portugals und Irlands auf Non-Invest-
ment-Grade verschdrften die ohnehin angespannte Lage
beider Lander. Wahrend Irland erste positive Anzeichen
hinsichtlich Wirtschaftswachstum und Leistungsbilanz-
saldo aufzeigt, deutet die Entwicklung der Konjunkturin-
dikatoren Portugals auf keine Trendwende hin. Das von
der italienischen Regierung verabschiedete Sparpaket in
Verbindung mit der vorhandenen Wettbewerbsfahigkeit
sowie Wirtschaftssubstanz spricht fur eine mogliche
Reduzierung der Schuldenlast Italiens aus eigener

Kraft. Den spanischen Kapitalmarkt kennzeichnen insbe-
sondere strukturelle Gefahren (Immobilien- und Arbeits-
markt, Bankensystem), welche trotz der derzeit noch



durchschnittlichen Verschuldung zum Tragen kommen
konnten.

Das Gesamtvolumen an Staatsanleihen bei den genann-
ten Landern belduft sich zum 30. Juni 2011 nach
Marktwerten auf etwa 1,12 Mrd € (31. Dezember 2010:
ca. 1,45 Mrd €), wovon 0,69 Mrd € (31. Dezember 2010:
0,86 Mrd €) auf Italien entfallen.

EXPOSURE EWU-PERIPHERIELANDER

BUCHWERTE/
NOMINALWERTE MARKTWERTE
30.6.2011 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2010

n Mio €
Italien 703,2 882,4 691,1 861,3
Spanien 2323 277,0 204,1 2459
Griechenland 2389 284,0 141,8 2129
Portugal 82,0 87,0 53,4 74,8
Irland 37,0 62,5 25,7 49,7

Gegenuber dem Jahresende 2010 haben wir das Exposure
in diesen Landern nach Buchwerten um ca. 332 Mio €

(— 23 %) reduziert. Das Exposure in diesen Staatsanleihen
unterliegt strengen Limitierungen und einer fortlaufen-
den Beobachtung.

Da wir fallige Wertpapiere in diesen Landern vorlaufig
nicht wieder anlegen und Marktopportunitaten zur weite-
ren Reduktion der Risikopositionen nutzen, erwarten wir
ein weiterhin sinkendes Gesamtvolumen in den im Fokus
stehenden EWU-Peripherielandern.

Vereinigte Staaten von Amerika. In den vergangenen Wo-
chen geriet die hohe, nur noch knapp unter der gesetzlich
erlaubten Schuldenobergrenze liegende Staatsverschul-
dung der USA zunehmend in den Fokus der Finanzmarkte.
Zum 30.Juni 2011 belduft sich unser Exposure in
US-Staatsanleihen nach Marktwerten auf 89,9 Mio €.
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Japan. Die W&W-Gruppe ist von den Folgen der verhee-
renden Naturkatastrophe in Japan wirtschaftlich so gut
wie nicht betroffen. Unser Bestand an japanischen Staats-
anleihen umfasst nach Marktwerten ca. 17 Mio €. Seit
dem Verkauf der WirttUK im Jahr 2007 zeichnen wir zu-
dem keine globalen Erdbebenrisiken mehr. Eine geringe in-
direkte Betroffenheit besteht tber unsere Beteiligung am
Rickversicherer Antares.

MARKTPREISRISIKEN

Zinsanderungsrisiken. Vor dem Hintergrund der weiterhin
Uber der Zielmarke der Europdischen Zentralbank (EZB)
liegenden annualisierten Inflationsrate hob die EZB erst-
mals seit der Finanzkrise den Leitzinssatz um 25 Basis-
punkte auf 1,25 % an. Nach dem Berichtsstichtag erfolgte
eine zweite Zinserhdhung auf 1,50 %. Die Auswirkungen
auf das Zinsniveau gestalten sich uneinheitlich. Wahrend
die kurzen Laufzeitbander seit Jahresbeginn (Geldmarkt-
satze bis 2-Jahres-Swapsatz) einen deutlichen Anstieg ver-
zeichneten, konnte bei den langfristigen Laufzeitbandern
(10 — 30-Jahres-Swapsatze) ein lediglich moderater An-
stieg beobachtet werden. Weitere Zinsschritte der EZB
und durchschlagende Auswirkungen der Zinserhohungen
auf die mittel- und langfristigen Zinssatze konnten kinf-
tig die beizulegenden Zeitwerte unserer festverzinslichen
Wertpapiere unter Druck setzen und somit die Bewer-
tungsreserven unserer Aktivseite belasten.

Umgekehrt kann diese Entwicklung zu positiven Bewer-
tungsreserven auf der langfristig festgeschriebenen Pas-
sivseite fuhren. Darlber hinaus kdnnen hohere Renditen
bei der Neuanlage von falligen oder frei gewordenen Kapi-
talmitteln erzielt werden.

Bei den weiteren Risikobereichen ergaben sich keine we-
sentlichen Anderungen im Vergleich zum Risikobericht im
Konzernlagebericht 2010.

Zusammenfassung

Die nicht nachhaltig geloste Staatsverschuldungsproble-
matik der EWU-Peripheriestaaten und der Vereinigten
Staaten belastet die Finanzmarkte. Die fundamentale
Lage Griechenlands, Portugals und —trotz erster positiver
konjunktureller Entwicklungen — Irlands erweist sich als
destabilisierender Faktor flr die Kapitalmarkte. Die italie-
nischen und spanischen Volkswirtschaften weisen auf-
grund ihrer wirtschaftlichen Substanz eine hohere Stabili-
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tat auf. Die Losung der Haushaltssituation in den Vereinig-
ten Staaten ist von zentraler Bedeutung fur die Beruhi-
gung der Finanzmarkte weltweit.

In Bezug auf die EWU-Peripheriestaaten haben wir in der
WRW-Gruppe Umschuldungsszenarien entwickelt, wo-
nach auf Ebene der W&W-Gruppe ausreichend Risikokapi-
tal zur Bedeckung dieser Risiken zur Verfligung steht.
Dennoch konnten —je nach Ausgestaltung der politischen
Entscheidungen und bereits erfolgter Risikosteuerungs-
malinahmen — die angestrebten Ergebnisziele belastet
werden.

Die W&W-Gruppe verfligt Uber ein Risikomanagement-
und Risikocontrollingsystem, das dazu geeignet ist, die be-
stehenden und absehbaren kiinftigen Risiken rechtzeitig
zu erkennen und zu bewerten.

Die 6konomische Risikotragfahigkeit im Konzern stellt sich
gemald unserem internen Modell nach wie vor stabil und
solide dar. Die Risikotragfahigkeitsquote (Relation von Risi-
kodeckungsmasse zu Risikokapitalbedarf) liegt auch zum
Ende des ersten Halbjahres 2011 deutlich Uber der von
uns angestrebten Quote von 125 %.

Zum Berichtszeitpunkt sind keine Risiken erkennbar, die
den Fortbestand der W&W-Gruppe gefahrden.
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PROGNOSEBERICHT

Der Prognosebericht basiert auf den im Konzernabschluss
2010 getroffenen Aussagen. Im Folgenden werden die sich
aus dem Geschaftsverlauf im ersten Halbjahr 2011 erge-
benden Anderungen fiir den Prognosezeitraum 2011 und
2012 aufgezeigt. Sie beziehen sich grundsatzlich auf 2011.
Sollten sich auch Auswirkungen auf 2012 ergeben, wird
dies explizit angegeben.

Gesamtaussage

Unsere bisherigen Prognosen sehen fiir 2011 ein Konzern-
ergebnis nach Steuern von mindestens 180 Mio € vor.
Darin berlcksichtigt ist, dass wir in 2011, dem zentralen
Jahr der Umsetzung unseres Zukunftsprogramms ,W&W
2012 nochmals erhebliche zusatzliche Investitionen tati-
gen wollen. Trotz der im Halbjahr vorgenommenen Wert-
berichtigungen auf griechische Staatsanleihen halten wir
fir das Gesamtjahr 2011 an unseren Prognosen fest und
rechnen weiterhin mit einem Konzernergebnis nach Steu-
ern von mindestens 180 Mio €. Der gute Geschaftsverlauf
im ersten Halbjahr 2011 unterstitzt diese Erwartung.

Ab 2012 ist unser Ziel nach wie vor, ein nachhaltiges jahrli-
ches Konzernergebnis von 250 Mio € nach Steuern zu er-
reichen.

Diese Vorhersagen gehen davon aus, dass keine weiteren
besonderen Schaden-, Kredit- oder Kapitalmarktereignisse
das IFRS-Ergebnis beeintrachtigen. Somit beruht unsere
Prognose auch auf der Annahme, dass sich die Staatsfinan-
zierungs- und Finanzmarktkrise nicht weiter verscharft.

Erwartete wirtschaftliche
Rahmenbedingungen

GESAMTWIRTSCHAFTLICHER AUSBLICK

Nachdem sich in Deutschland im ersten Halbjahr die star-
ke Dynamik des Vorjahres noch fortgesetzt hatte, ist im
weiteren Jahresverlauf 2011 zwar mit einem nachgeben-
den, aber immer noch soliden Wirtschaftswachstum zu
rechnen. So belasten die anhaltende Krise der EWU-Peri-
pherieldnder und die zuletzt niedrigeren Wachstumsraten
in den fuhrenden Schwellenlandern die Exportaussichten
deutscher Unternehmen. Dadurch werden die Zuwachsra-
ten bei den Exporten und Unternehmensinvestitionen et-



was nachgeben. Aufgrund der erfreulichen Verfassung
des Arbeitsmarkts wird sich hingegen der Konsum der
deutschen Privathaushalte weiter lebhaft entwickeln, ins-
besondere, wenn die in den letzten Monaten gestiegene
Inflationsrate wieder sinken sollte. In der Summe rechnet
die W&W-Cruppe fur 2011 mit einem Wirtschaftswachs-
tum zwischen 3,0 % und 3,5 %.

KAPITALMARKTE

An den Kapitalmarkten sind derzeit Unsicherheiten zu be-
obachten, die vor allem durch die globale Schuldenkrise
ausgelost wurden. Auch nach Verabschiedung der Unter-
stitzungsbeschlisse des EU-Sondergipfels halt die Verun-
sicherung an. Das hohe Defizit und die hohe Staatsver-
schuldung der USA tragen zur weiteren Verunsicherung
der Markte bei. Daher sind derzeit politische und psycho-
logische Aspekte von groRer Bedeutung, die immer wie-
der zu Kursruickschlagen an den Aktienmarkten und vola-
tilen Rentenmarkten fuhren kénnen.

Die tatsachliche Entwicklung der Kapitalmarkte wird da-
von abhangen, inwieweit durch die Politik Losungen fir
die Schuldenkrise gefunden werden konnen. Vor diesem
Hintergrund ist die nachfolgend dargestellte Kapital-
marktentwicklung als ein mogliches Szenario zu sehen.
Dieses Szenario dient insbesondere als Basis fur die im
Zwischenbericht dargestellten Prognosen zur Geschafts-
entwicklung 2011 und 2012.

Am deutschen Rentenmarkt ist angesichts eines zwar
nachgebenden, aber immer noch deutlichen Wirtschafts-
wachstums, anhaltender Inflationsrisiken und der von der
EZB eingeleiteten geldpolitischen Wende mit Renditean-
stiegen zu rechnen. Vor dem Hintergrund des global eher
eingeschrankten Wachstumsausblicks sowie anhaltender
wirtschaftlicher Spannungen in den hoch verschuldeten
EWU-Peripherielandern dirfte der Zinsanstieg in den
kommenden Monaten —insbesondere bei Anleihen mit
langeren Restlaufzeiten — jedoch verhaltener ausfallen.

Nachdem es an den Staatsanleihemarkten, insbesondere
Griechenlands, Irlands und Portugals, im ersten Halbjahr
zu massiven Kursverlusten und dementsprechend zu Ren-
diteanstiegen kam, ist nach Einschdtzung der Kapital-
markte — trotz der umfassenden Unterstitzungsbeschlis-
se des jungsten EWU-Sondergipfels — die Wahrscheinlich-
keit eines zuklnftigen Zahlungsausfalls dieser EWU-Peri-
pherielander gestiegen. Der Ausblick fir europaische Akti-
en bleibt vorsichtig optimistisch. Eine robuste Konjunktur-
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entwicklung in den nordlichen EWU-Staaten, Gewinnstei-
gerungen der Unternehmen und eine zunehmende Uber-
nahmeaktivitat im Unternehmenssektor konnen dabei
positiv auf die Kurse wirken. Auf der anderen Seite wird
die anhaltende EWU-Krise zwischenzeitlich die Risikoaver-
sion der Anleger erhdhen. Zudem kénnte die geldpoliti-
sche Wende der EZB lber eine geringere Marktliquiditat
tendenziell die Kurse am Markt belasten. Aus dieser Sicht
sind wir bei der Prognose davon ausgegangen, dass fur
das Gesamtjahr 2011 moderate Kurssteigerungen an den
internationalen Aktienmarkten eintreten wirden.

BRANCHENENTWICKLUNG
Geschaftsfeld BausparBank

Nach unserer Einschatzung wird sich der Modernisie-
rungs- und Renovierungsmarkt aufgrund des Alters des
Wohnungsbestandes, steigender Energiepreise und er-
hohter gesetzlicher Anforderungen an die energetische
Ausstattung der Gebaude immer mehr zu einer Stitze der
Wohnungsbaukonjunktur entwickeln. Positiv kdnnte sich
auch auswirken, dass die Verbraucher verstarkt in Immo-
bilien investieren, um sich gegen inflationdre Risiken und
mogliche Folgen einer Euroschuldenkrise abzusichern. Ge-
stutzt werden diese Einschatzungen von einer Prognose
des ifo Instituts, wonach die Wohnungsbaufertigstellun-
gen 2011 und auch 2012 jeweils Uber denen des Vorjahres
liegen werden. Die Rahmenbedingungen fir das Baufinan-
zierungsgeschaft werden voraussichtlich auch im Jahr
2012 positiv bleiben. Daher gehen wir davon aus, dass das
Neugeschaftsvolumen in der Baufinanzierung aus dem
Jahr 2011 in Hohe von rund 200 Mrd € nochmals leicht
Ubertroffen wird. Fir das Bausparen erwarten wir ein ahn-
lich hohes Neugeschaft wie 2011, das voraussichtlich tber
110 Mrd € erreichen wird.

Geschaftsfeld Versicherung

Fir den Bereich Versicherungen teilen wir die Einschat-
zung des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV), dass sich Anleger aufgrund der anhal-
tenden Krise im europaischen Raum mit privaten Geldan-
lagen eher zurtickhalten werden.

Die laufenden Neubeitrage der Lebensversicherungen und
Pensionskassen werden 2011 daher voraussichtlich mode-
rat um 2 % wachsen. Nach dem ersten Halbjahr wurde bei
den Einmalbeitragen fur die Lebensversicherungen und



Pensionskassen die Prognose aus 2010 revidiert, wonach
sie 2011 um 10 % zurlickgehen sollten. Der Verband er-
wartet einen Rickgang von 20 %, wobei mit einem Ge-
samtvolumen oberhalb des Niveaus von 2009 (19,7 Mrd €)
zu rechnen ist. Unter diesen Voraussetzungen sinken die
gesamten Beitragseinnahmen voraussichtlich um 6,5 %.

Auch fiir 2012 schlieRen wir uns der Verbandsmeinung an,
dass sich die Einmalbeitrage nach ihrem starken Riickgang
wieder stabilisieren konnten. Dabei ist zu beachten, dass
Einmalbeitrdge grundsatzlich sehr stark schwanken kon-
nen, da sie auch von der Entwicklung des Zinsumfelds ab-
hangen. Bei den laufenden Beitragen scheint 2012 ein
Wachstum im Bereich von 0 % bis 2 % moglich.

Fir die Schaden- und Unfallversicherung rechnen wir in
Ubereinstimmung mit dem GDV im Jahr 2011 mit einem
um 0,4 % hoheren Beitragsaufkommen. Die Aufwendun-
gen fur Schaden werden voraussichtlich um 0,2 % steigen.
Wie der Verband erwarten wir fir 2012 ein Beitrags-
wachstum von gut 1 % bis 2 %, sofern es nicht zu einer
unvorhergesehenen Eintriibung des wirtschaftlichen Um-
felds kommt.

Im Bereich private Krankenversicherung prognostiziert der
Verband der privaten Krankenversicherungen e. V. fur
2011 unverandert einen Anstieg der Beitragseinnahmen
um rund 6 %. Fur das Jahr 2012 liegt noch keine Verbands-
schatzung vor. Wir gehen unsererseits von einer weiterhin
positiven Entwicklung fir die privaten Krankenversiche-
rungen aus. Das Beitragswachstum wird aber niedriger
ausfallen als die fur das Jahr 2011 erwarteten 6 %.

Kinftige Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage

ERWARTETE ENTWICKLUNG

Das Neugeschaft der W&W-Gruppe des ersten Halbjahres
istin nahezu allen Segmenten gewachsen. Wir bewegen
uns auf Zielkurs. In der Schaden-/Unfallversicherung und
in der Baufinanzierung lagen wir zum 30. Juni tber den
anteiligen Zielwerten, in den Bereichen Bausparen und
Lebensversicherung noch darunter. Insgesamt rechnen
wir jedoch damit, dass die Neugeschaftsziele in allen Seg-
menten im Inland erreicht werden, analog unserer Prog-
nose im Konzernabschluss 2010. Bei unseren tschechi-
schen Tochtergesellschaften befand sich das Neugeschaft
im ersten Halbjahr im Bereich Bausparen noch leicht un-
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ter dem anteiligen Planwert, im Bereich Baufinanzierung
auf Planhohe. Fir das Gesamtjahr erwarten wir eine
Zielerreichung. Unser Versicherungsgeschaft in Tschechi-
en ist noch unbedeutend. Vor diesem Hintergrund wollen
wir unser Geschaftsmodell fir die tschechischen Gesell-
schaften mit Blick auf die Vertriebswege und die Kunden-
ansprache neu ausrichten, insbesondere fur Versicherun-
gen. Wir wollen hier die Kunden verstarkt Gber einen
Direktkanal erreichen. Dieser wird voraussichtlich ab

dem vierten Quartal 2011 oder dem ersten Quartal 2012
starten.

Bezlglich der Ertragslage gehen wir weiterhin davon aus,
dass unser Konzernergebnis nach Steuern mindestens
180 Mio € betragen wird. Wie bereits im Geschaftsbericht
2010 geschildert, wirken hierbei alle Segmente entspre-
chend der Darstellung im Prognosebericht zum Konzern-
abschluss mit.

Sowohl der Verwaltungsaufwand insgesamt als auch in
den einzelnen Segmenten bewegte sich mit Blick auf

das Jahresende im Rahmen der Erwartungen. Auch die
segmentspezifischen Ergebniskomponenten, wie Scha-
denaufwand und Risikovorsorge, unterscheiden sich nach
heutigem Kenntnisstand nicht wesentlich von den bis-
herigen Prognosen. Eine Abweichung von der letzten Pro-
gnose gibt es im Finanzergebnis aufgrund von Wertbe-
richtigungen auf griechische Staatsanleihen. Dies spiegelt
sich in den Segmenten BausparBank und Personenversi-
cherung wider. Im Ergebnis werden im Segment Perso-
nenversicherung die Wertberichtigungen durch die
Zuflihrung zur Rickstellung fur Beitragsrlickerstattung
(RfB) bzw. zur latenten RfB kompensiert, wahrend sie im
Segment BausparBank direkt ergebniswirksam werden.
Zudem wirken sich Steuererstattungen positiv auf das
Ergebnis aus, unabhangig von den Impairments auf
griechische Staatsanleihen.

Unser Liquiditatsmanagement stellt sicher, dass wir unse-
ren finanziellen Verpflichtungen jederzeit und dauerhaft
nachkommen konnen. Die aktuellen Liquiditatsberech-
nungen und -planungen zeigen eine stets ausreichende Li-
quiditat. Die W&W-Gruppe als Finanzkonglomerat ver-
flgt auch weiterhin Uber eine solide Kapitalausstattung.
Die Solvabilitat der Gesellschaften ist auf Basis der Prog-
noserechnungen gewahrleistet.



CHANCEN UND RISIKEN

Die Baufinanzierung und das Bausparen sind vom histo-
risch niedrigen Zinsniveau gepragt. In Verbindung mit der
aktuellen Nachfrage nach Modernisierungen von Be-
standsimmobilien — insbesondere mit dem Fokus auf
energetische Sanierung — sehen wir gute Chancen fur die
Geschaftsentwicklung 2011.

Weiterhin ergeben sich aus der demografischen Entwick-
lung sowie aus der verbesserten Konjunktur und unserer
Positionierung als ,Der Vorsorge-Spezialist” Chancen fur
alle Segmente.

Die wesentlichen Risiken fur die Segmente ergeben sich
aus dem Kapitalmarkt. Kreditereignisse bei weiteren gro-
Reren Schuldnern (wie z. B. anderen PIIGS-Staaten neben
Griechenland) hdtten Abschreibungen bei den betroffe-
nen Konzerngesellschaften zur Folge. Die Hohe unserer
Engagements in die sogenannten PIIGS-Staaten ist im Risi-
kobericht auf Seite 12 aufgeflihrt. Zudem bergen negative
Aktienkurs- sowie Zinsentwicklungen, aber auch hohe
Zinsvolatilitaten Risiken flr unser Geschaftsmodell.
Weitere Ergebnisrisiken resultieren aus der Regulierung,
dem politischen Umfeld sowie der globalen wirtschaft-
lichen Entwicklung.

Speziell im Segment Schaden-/Unfallversicherung, aber
auch in der Lebens- und Krankenversicherung ergeben
sich weitere Chancen und Risiken aus der Versicherungs-
technik. Wir gehen in unseren Prognosen von einer Com-
bined Ratio* netto von 95 % bis 96 % aus.

1 Schaden-/Kostenquote nach Abwicklung und Riickversicherung.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Halbjahresfinanzbericht der Wiistenrot &
Wirttembergische AG und insbesondere der Prognosebe-
richt enthalten zukunftsgerichtete Aussagen und Infor-
mationen. Diese vorausschauenden Angaben stellen Ein-
schatzungen dar, die auf Basis aller zum heutigen Zeit-
punkt zur Verfligung stehenden Informationen getroffen
wurden. Sie kdnnen mit bekannten und unbekannten Risi-
ken, Ungewissheiten und Unsicherheiten, aber auch mit
Chancen verbunden sein. Die Vielzahl von Faktoren, die
die Geschaftstatigkeit der W&W-Gruppe beeinflussen,
kann dazu fuhren, dass die tatsachlichen von den zurzeit
erwarteten Ergebnissen abweichen. Eine Gewahr kann die
Gesellschaft fur die zukunftsgerichteten Angaben daher
nicht tbernehmen. Eine Verpflichtung, Zukunftsaussagen
an die tatsachlichen Ergebnisse anzupassen und zu aktua-
lisieren, besteht nicht.
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Konzernzwischenabschluss

KONZERNBILANZ

AKTIVA

inTsd € vgl. Note Nr. 30.6.2011 31.12.2010 1.1.2010
A. Barreserve 79943 171737 110322

B. Zur VerdufSerung gehaltene langfristige Vermégenswerte

und aufgegebene Geschdftsbereiche 1 7517 95 220 8997
C. Finanzielle Vermdégenswerte erfolgswirksam zum beilzulegenden Zeitwert bewertet 2 2128604 2148108 1966968
D. Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 3 20418 192 19 489 246 16 888 671
E. Forderungen 4 48 593 858 49305152 45903 234
I Forderungen an Kreditinstitute 14008 114 14916135 15103954
IIl. Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 82289 95153 103799
IIl. Forderungen an Kunden 34361789 34174898 30624338
IV. Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment —18296 20470 -11772
V. Sonstige Forderungen 159962 98 496 82915
F. Risikovorsorge 5 —228381 —230372 —240813
G. Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 171077 264 464 239523
H. Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermégenswerte 218 216 212990 177228
1. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 6 1299 540 1326611 1262590
J. Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 1747967 1750438 1818778
K. Sonstige Aktiva 1447 329 1454 365 1439307
I. Immaterielle Vermogenswerte 211230 215 385 218592
IIl. Sachanlagen und Vorrate 380 725 343315 349279
Il. Steuererstattungsanspriiche 96 570 94527 102 747
IV. Latente Steuererstattungsanspriiche 648 421 692188 646 641
V. Andere Vermégenswerte 110383 108 950 122048
SUMME AKTIVA 75 883 862 75987 959 69 574 805

1 Siehe nummerierte Erlauterungen im Konzernanhang ab Seite 41.




Passiva

nTsd€ vgl. Note Nr. 30.6.2011 31.12.2010 1.1.2010
A. Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 476 349 533918 496 451
B. Verbindlichkeiten 7 38923877 39118987 33850121
I Verbriefte Verbindlichkeiten 1495735 1448458 1293492
IIl. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 8193574 8160451 6740072
IIl. Verbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschaft 1568176 1556652 1592859
IV. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 27182557 27510458 23769784
V. Sonstige Verbindlichkeiten 483 835 442968 453914
C. Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 337009 397 337 378 892
D. Versicherungstechnische Riickstellungen 8 30196 619 29776 980 29138789
E. Andere Riickstellungen 9 2011211 2011254 1772143
F. Sonstige Passiva 637119 856 586 840 862
I. Steuerschulden 189 564 333090 339 646
IIl. Latente Steuerschulden 439 268 488747 483692
lIl. Ubrige Passiva 8287 34749 17524
G. Nachrangkapital 10 436 963 448 631 430 686
H. Eigenkapital 2 864 715 2 844 266 2666 861
I. Anteile der W&W-Aktionare am eingezahlten Kapital 1460195 1460195 1460195
IIl.  Anteile der W&W-Aktionare am erwirtschafteten Kapital 1327053 1303706 1134544
Il. Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 77 467 80 365 72122
SUMME PAssIva 75 883 862 75987 959 69574 805
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd€ vgl. Note Nr. 30.6.2011 30.6.2010
Ertrage aus zur VerduRerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten 434783 538911
Aufwendungen aus zur VerduBerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten 220480 61 355
1. Ergebnis aus zur VerdufSerung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerten 11 214303 477 556
Ertrage aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten 20624 996
Aufwendungen aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten 53 6237
2. Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten 20571 -5241
Ertrage aus finanziellen Vermogenswerten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 713 875 744191
Aufwendungen aus finanziellen Vermogenswerten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 708 973 873472
3. Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 12 4902 —129281
Ertrage aus Sicherungsbeziehungen 190181 187291
Aufwendungen aus Sicherungsbeziehungen 173212 182722
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 16 969 4569
Ertrage aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 1086 057 1057085
Aufwendungen aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 553253 510530
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 13 532 804 546 555
Ertrage aus der Risikovorsorge 74969 61 686
Aufwendungen aus der Risikovorsorge 77 808 85928
6. Ergebnis aus der Risikovorsorge 14 —2839 —24242
7. FINANZERGEBNIS 786 710 869 916
Ertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 56 870 43647
Aufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 45995 27 829
8. ERGEBNIS AUS ALS FINANZINVESTITION GEHALTENEN IMMOBILIEN 10 875 15818
Provisionsertrage 116 377 109177
Provisionsaufwendungen 296 876 270248
9. PROVISIONSERGEBNIS 15 — 180499 —-161071
Verdiente Beitrdge (brutto) 1901 365 1979 487
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -86119 —84 498
10. VERDIENTE BEITRAGE (NETTO) 16 1815 246 1894989
Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) 1843947 1991318
Erhaltene Rickversicherungsbetrage —72452 -51820
11. LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN (NETTO) 17 1771495 1939498
UBERTRAG 660 837 680 154




1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
nTsd€ vgl. Note Nr. 30.6.2011 30.6.2010
UBERTRAG 660 837 680 154
Personalaufwendungen 305113 296 672
Sachaufwendungen 229585 193952
Abschreibungen 27881 27008
12. VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN 562579 517 632
13. BEWERTUNGSERGEBNIS VON ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENEN LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTEN
UND AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICHEN = —
Sonstige Ertrage 99 095 123984
Sonstige Aufwendungen 79970 130276
14. SONSTIGES ERGEBNIS 19125 -6292
15. KONZERNERGEBNIS AUS FORTZUFUHRENDEN UNTERNEHMENSTEILEN VOR ERTRAGSTEUERN 117 383 156 230
16. ERTRAGSTEUERN 18 12 098 55309
17. KONZERNUBERSCHUSS 105 285 100921
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallendes Ergebnis 97231 94206
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Ergebnis 8054 6715
18. ERGEBNIS JE AKTIE IN € 19 1,06 1,02
Davon aus fortzufilhrenden Geschaftsbereichen in € 1,06 1,02




WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
nTsd€ 30.6.2011 30.6.2010
Konzerniiberschuss 105 285 100921
Bewertungsgewinne/-verluste aus zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerten (brutto) -57173 63491
Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung 55925 —52964
Latente Steuern —2213 -2890
Bewertungsgewinne/-verluste aus zur Verduferung verfiigharen finanziellen Vermégenswerten (netto) —3461 7637
Bewertungsgewinne/-verluste aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten (brutto) —11955 12 515!
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung 4971 -5223!
Latente Steuern 338 —349'
Bewertungsgewinne/-verluste aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten (netto) — 6646 6 943"
Bewertungsgewinne/-verluste aus Cashflow-Hedges (brutto) —30284 123379
Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung = —
Latente Steuern 8870 —35859
Bewertungsgewinne/-verluste aus Cashflow-Hedges (netto) —21414 87 520
Wihrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststindiger ausldndischer Einheiten 3985 3182
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pldnen (brutto) 11710 —80409
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung —1436 4795
Latente Steuern —3420 22625
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Plinen (netto) 6854 -52989
Summe direkt mit dem Eigenkapital verrechnete Wertinderungen (brutto) -83717 122158
Summe Rickstellung fir latente Beitragsriickerstattung 59 460 —53392¢
Summe Latente Steuern 3575 —16 473"
Summe direkt mit dem Eigenkapital verrechnete Wertinderungen (netto) —20682 52293*
GESAMTERGEBNIS DER PERIODE 84603 153 214"
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallend 78 755 144 176"
Auf nicht beherrschende Anteile entfallend 5848 9038!

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8.







WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM EINGEZAHLTEN KAPITAL

GEZEICHNETES KAPITAL-
KAPITAL RUCKLAGE

inTsd €
Eigenkapital 1.1.2011 481068 979127
Riickwirkende Anderung aufgrund IAS 8 — —
Eigenkapital 1.1.2011 angepasst 481068 979127

Anderung Konsolidierungskreis — —

Konzerniiberschuss — _

Bewertungsgewinne/-verluste

aus zur VerduBerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten — —

aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten — —

aus Cashflow-Hedges — _

Wahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger auslandischer Einheiten — —

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pldnen — —

GESAMTERGEBNIS DER PERIODE - —

Dividende an Aktionare — —

Kapitalzufithrungen — —

Veranderungen im Anteilsbesitz — —

Eigenkapital 30.6.2011 481068 979127




NICHT BE-
HERRSCHENDE
ANTEILE AM  EIGENKAPITAL
ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM ERWIRTSCHAFTETEN KAPITAL EIGENKAPITAL GESAMT
RUOCKLAGE RUCKLAGE AUS
AUS DER PENSIONS-
GEWINN- WAHRUNGS- VERPFLICH-
RUCKLAGEN NEUBEWERTUNGSRUCKLAGE ~ UMRECHNUNG TUNGEN SUMME
AUS NACH
AUS ZUR VER- DER EQUITY-
AUSSERUNG METHODE
VERFUGBAREN BILANZIERTEN
FINANZIELLEN FINANZIELLEN AUS
VERMOGENS- VERMOGENS- CASHFLOW-
WERTEN WERTEN HEDGES
1377688 — 74648 72068 23794 16 699 —111 895 2763901 80 365 2 844266
—-2374 2374 — — — — — — =
1375314 —72274 72 068 23794 16 699 —111895 2763901 80 365 2 844266
—-6992 183 -3 — —-32 — — 6844 1922 —4922
97231 — — — — — 97231 8 054 105 285
— — 849 — — — — — 849 —-2612 —3461
— — — 6263 — — — — 6263 —383 — 6646
— — — —21414 — — —21414 — —21414
— — — — 3239 — 3239 746 3985
— — — — — 6811 6811 43 6 854
97 231 — 849 —6263 —21414 3239 6 811 78 755 5848 84 603
— 45996 — — — — — — 45996 - 362 —46 358
— — — — — — — 1123 1123
—2568 — — — — — —2568 —11429 —13997
1416 989 — 72940 65 802 2380 19 906 — 105084 2787 248 77 467 2864 715
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KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM EINGEZAHLTEN KAPITAL

GEZEICHNETES KAPITAL-
KAPITAL RUCKLAGE

inTsd €

Eigenkapital 1.1.2010 481 068 979127

Riickwirkende Anderung aufgrund IAS 8 — —

Eigenkapital 1.1.2010 angepasst 481068 979127

Konzerniiberschuss — _

Bewertungsgewinne/-verluste

aus zur VerauRerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten — —

aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten — —

aus Cashflow-Hedges — —

Wahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger auslandischer Einheiten — —

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pldnen — —

GESAMTERGEBNIS DER PERIODE — —

Dividende an Aktionare — —

Sonstiges* — —

Eigenkapital 30.6.2010 481068 979127

1 Im Geschéaftsjahr 2009 wurden fiir einen vollkonsolidierten Fonds Verbindlichkeiten in den Nicht beherrschenden Anteilen am Eigenkapital ausgewiesen
Dieser Vorgang wurde zum 30.Juni 2010 in der Zeile Sonstiges zuriickgenommen.
2 Vorjahreszahl angepasst gemaB IAS 8.




NICHT BE-
HERRSCHENDE
ANTEILE AM  EIGENKAPITAL
ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM ERWIRTSCHAFTETEN KAPITAL EIGENKAPITAL GESAMT
RUOCKLAGE RUCKLAGE AUS
AUS DER PENSIONS-
GEWINN- WAHRUNGS- VERPFLICH-
RUCKLAGEN NEUBEWERTUNGSRUCKLAGE ~ UMRECHNUNG TUNGEN SUMME
AUS NACH
AUS ZUR VER- DER EQUITY-
AUSSERUNG METHODE
VERFUGBAREN BILANZIERTEN
FINANZIELLEN FINANZIELLEN AUS
VERMOGENS- VERMOGENS- CASHFLOW-
WERTEN WERTEN HEDGES
1259391 -36798 26 633 —-58531 12631 —-87841 2575680 71644 2647 324
—-1968 2374 18653 — — — 19059 478 19537
1257423 — 34424 45286 —-58531 12631 — 87841 2594739 72122 2 666 861
94 206 — — — — - 94 206 6715 100921
— 6375 — — — — 6375 1262 7 637
— — 67832 — — — 67832 1602 69432
— — — 87520 — — 87520 — 87520
— — — — 2139 — 2139 1043 3182
— — — — — — 52847 —52847 — 142 —52989
94 206 6375 67832 87520 2139 — 52847 144 176 90382 153 2142
—55196 — — — — — —55196 —3753 — 58949
- 302 — — — — — —302 —3524 — 3826
1296131 —28049 52 0692 28989 14770 — 140688 26834172 73 8832 2 757 3002
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VERKURZTE KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Durch die Konzern-Kapitalflussrechnung wird die Veranderung des Zahlungsmittelbestands im
W&W-Konzern wahrend der Berichtsperiode dargestellt. Zu diesem Zweck werden drei Cash-
flows ermittelt. Das sind die Cashflows aus operativer Geschaftstdtigkeit, aus der Investitions-
tatigkeit und aus der Finanzierungstatigkeit.

Der Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit wird nach der indirekten Methode ermittelt.

Der Zahlungsmittelbestand im Geschaftsjahr besteht aus der Bilanzposition Barreserve in
Hohe von 79,9 (Vj. 303,7) Mio € sowie den in den Forderungen an Kreditinstitute enthaltenen
taglich falligen Guthaben bei Banken und Sparkassen in Héhe von 1 006,4 (V). 1 076,0) Mio €.
In der Barreserve sind der Kassenbestand, Guthaben bei Zentralnotenbanken, Guthaben bei
auslandischen Postgiroamtern sowie Schuldtitel 6ffentlicher Stellen enthalten, welche eine
Ursprungslaufzeit von bis zu drei Monaten haben.

Die Betrage des Zahlungsmittelbestands, Uber die der W&W-Konzern nicht frei verfligen kann,
belaufen sich auf 84,2 (Vj. 100,7) Mio €. Die Verfugungsbeschrankung besteht aufgrund der
Pflicht zur Mindestreservehaltung bei der Europaischen Zentralbank bzw. bei der tschechi-
schen Nationalbank.

VERKURZTE KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis

inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
I. CASHFLOW AUS OPERATIVER GESCHAFTSTATIGKEIT 1112723 1626518
Il. CASHFLOW AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT —-1033288 — 843295
I1l. CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT -84073 - 95883
2011 2010

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum 1.1. 1090 442 691 864

Zahlungswirksame Verdanderung der Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente (I.+I1.+11.) —4638 687 340

Wechselkurs-/Konsolidierungskreisbedingte Anderungen
der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 503 418

ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE ZUM 30.6. 1086 307 1379622
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KONZERNANHANG

Grundlegende Informationen

Der Vorstand der Wistenrot & Wuirttembergische AG hat die Freigabe zur Veroffentlichung
des Konzern-Halbjahresfinanzberichts am 29. Juli 2011 erteilt.

Der Halbjahresfinanzbericht der Wistenrot & Wirttembergische AG umfasst nach den
Vorschriften des § 37w i. V. m. § 37y Nr. 2 Wertpapierhandelsgesetz (WpHC) einen verkirzten
Konzernzwischenabschluss, einen Konzernzwischenlagebericht sowie die Versicherung der
gesetzlichen Vertreter nach § 297 Abs. 2 Satz 4 und § 315 Abs. 1 Satz 6 Handelsgesetzbuch
(HGB). Die Anforderungen aus den anzuwendenden Textziffern des DRS 16 Zwischenberichter-
stattung wurden beachtet. Der Konzernzwischenlagebericht wird nach den geltenden Vor-
schriften des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) aufgestellt.

Der verkurzte Konzernzwischenabschluss der Wistenrot & Wirttembergische AG — beste-
hend aus Konzernbilanz, verkirzter Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Eigenkapital-
veranderungsrechnung, verkirzter Konzern-Kapitalflussrechnung und ausgewahlten erlau-
ternden Anhangangaben —wird in Ubereinstimmung mit I1AS 34, Zwischenberichterstattung,
dargestellt und wurde auf der Grundlage des § 315a HGB in Ubereinstimmung mit den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS), wie von der Europaischen Union (EU) Gbernom-
men, erstellt und enthalt einen gegenuber dem Konzernabschluss zum 31. Dezember 2010
verkurzten Berichtsumfang.

Zusammenfassung der wesentlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

GRUNDLAGEN DES KONZERNABSCHLUSSES
Bilanzierung, Bewertung und Konsolidierung

Unter Beriicksichtigung der erstmalig im Geschaftsjahr angewendeten Anderungen von Inter-
national Financial Reporting Standards wurden in diesem Konzernzwischenabschluss grund-
satzlich die gleichen Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden wie im Kon-
zernabschluss zum 31. Dezember 2010 angewendet.

Fiur weitere Informationen wird auf den Anhang des Konzernabschlusses zum
31. Dezember 2010 verwiesen.

Die Zwischenabschlisse des Mutterunternehmens, der einbezogenen Tochterunternehmen
und assoziierten Unternehmen sind zum Stichtag 30. Juni 2011 erstellt. Samtliche Abschlisse
der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen werden einheitlich nach den
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen der IFRS erstellt. Bilanzierungs- und Bewertungs-
wahlrechte werden konzerneinheitlich ausgeubt.
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Angewendete International Financial Reporting Standards (IFRS)

Die IFRS umfassen die International Financial Reporting Standards (IFRS), International Accoun-
ting Standards (IAS) sowie die Interpretationen des International Financial Reporting Interpre-
tations Committee (IFRIC) und des vorherigen Standing Interpretations Committee (SIC).

Alle vom International Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen und von der Euro-
paischen Kommission fur die Anwendung in der EU GUbernommenen International Financial
Reporting Standards (IFRS) wurden beachtet, soweit sie bereits verpflichtend anzuwenden

und fir den W&W-Konzern relevant waren. Der verkirzte Konzernzwischenabschluss zum
30.Juni 2011 sollte zusammen mit dem gepriften Konzernabschluss der Wistenrot & Wiirt-
tembergische AG, der Bestandteil des Geschaftsberichts 2010 ist, gelesen werden.

Schatzungen und Annahmen bei der Bilanzierung

Die Erstellung des Konzernzwischenabschlusses nach IFRS erfordert Schatzungen und Annah-
men, die sich auf den Wertansatz der bilanzierten Vermogenswerte und Schulden, der Ertrage
und Aufwendungen sowie die Angabe der Eventualschulden auswirken. Schatzungen und An-
nahmen basieren auf Erfahrungswerten und Erwartungen hinsichtlich zukinftiger Ereignisse,
die unter den gegebenen Umstanden vernlinftig erscheinen. Bestehende Unsicherheiten wer-
den bei der Wertermittlung in Ubereinstimmung mit den jeweiligen Standards angemessen
berticksichtigt. 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. Die wesentlichen Schatzungen betreffen die Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die Ermittlung
von Wertminderungen (Impairments), die Ruckstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfalle, die Deckungsriickstellung, die Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Ver-
pflichtungen, die Riickstellungen fiir Zinsbonusoptionen und die latenten Steuern.

Das in Zusammenhang mit der Fair-Value-Ermittlung von Fremdkapitalinstrumenten erforder-
liche Bewertungsmodell wurde im ersten Halbjahr 2011 um zusatzliche Marktparameter
erganzt und damit weiterentwickelt. Die zum 30.Juni 2011 vorgenommene Schatzungsande-
rung flhrte zu einem ergebnisneutralen Anstieg des beizulegenden Zeitwerts der zur Veraul3e-
rung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerte in Hohe von 11,9 Mio €.

Darstellung des Abschlusses

Der Konzernzwischenabschluss wird in Euro (€) aufgestellt. Die Darstellung der Betragsan-
gaben erfolgt gerundet auf tausend Euro. Fur eine bessere Ubersicht werden die Erlauterungen
grundsatzlich in Millionen oder Milliarden Euro angegeben. Aufgrund der Rundungen kénnen
sich Abweichungen zu den ausgewiesenen, nicht gerundeten Betragen ergeben.

Vergleichsinformationen

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die Vergleichsinformationen im Flietext zu
Posten der Gewinn- und Verlustrechnung auf den Zeitraum 1. Januar 2010 bis 30. Juni 2010,
wahrend sich Vergleichsinformationen zu Bilanzpositionen auf den 31. Dezember 2010
beziehen.



Ertragsteuern

Der laufende Ertragsteueraufwand im Konzernzwischenabschluss wird grundsatzlich auf Basis
der erwarteten Ertragsteuerquote fur das Gesamtjahr ermittelt.

Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und Angaben

ERSTMALIG IN DER BERICHTSPERIODE ANZUWENDENDE INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING
STANDARDS (IFRS)

Beginnend mit dem Geschaftsjahr 2011 hat die W&W AG die folgenden geanderten Standards
erstmalig verpflichtend angewendet:

m |AS 24 Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen,

= |AS 32 Finanzinstrumente: Darstellung,

= Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (Annual Improvements Project 2010),

= IFRIC 14, IAS 19 Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswerts,
Mindestfinanzierungsvorschriften und ihre Wechselwirkung - Anderungen,

= IFRIC 19 Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente.

IAS 24 Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen: Durch die
am 4. November 2009 veroffentlichte Fassung des IAS 24 wurde unter anderem die Definition
der nahe stehenden Unternehmen und Personen Uberarbeitet. Fir mehrstufige Unterneh-
mensverbindungen erfolgte zudem die Klarstellung, dass in der Definition der nahe stehenden
Unternehmen und Personen bei assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
auch deren Tochtergesellschaften in die Betrachtung einzuschlief3en sind. Somit erweitert sich
der Kreis der Unternehmen, die nahe stehend im Sinne des Standards sind. Da innerhalb des
W&W-Konzerns keine Gemeinschaftsunternehmen bestehen, hat sich der Kreis der nahe
stehenden Unternehmen und Personen um die Tochterunternehmen der assoziierten Unter-
nehmen erweitert. Die geanderten Anforderungen werden in Note 23 dargestellt. Aus ihrer
Anwendung ergaben sich keine Auswirkungen auf die Abbildung der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des W&W-Konzerns.

Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (Annual Improvements Project 2010):

Am 6. Mai 2010 wurde der dritte Sammelstandard zur Vornahme kleinerer Anderungen an
verschiedenen IFRS veroffentlicht. Die Anderungen betreffen sechs Standards und eine Inter-
pretation. In diesem Zusammenhang wurde der IAS 34 Zwischenberichterstattung um einige
zusatzliche Angabepflichten fur Finanzinstrumente ergénzt, von denen der Ubergang zwi-
schen den verschiedenen Stufen der Bewertungshierarchie, die zur Bestimmung des beizule-
genden Zeitwerts von Finanzinstrumenten zugrunde gelegt wird, erstmalig in diesem Halbjah-
resfinanzbericht anzugeben ist. Die entsprechende Darstellung findet sich in Note 21.

Die Anwendung der Neuregelungen hatte keine Auswirkungen auf die Abbildung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns.

Die ubrigen erstmals anzuwendenden Standards und Interpretationen haben sich nicht auf
den Halbjahresfinanzbericht ausgewirkt, da keine Sachverhalte vorlagen, auf welche die neuen
Vorschriften anzuwenden gewesen waren.

31



32

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Anpassungen gemaf IAS 8

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2010 wurden die
Vorjahreswerte vom 31. Dezember 2009 eines nach der Equity-Methode bilanzierten
Unternehmens angepasst (siehe auch Geschaftsbericht 2010 der Wiistenrot und Wiirttem-
bergische AG, Seite 133 f.). In der Folge miissen nun auch die Werte zum 30. Juni 2010
angepasst werden.

Die Anpassung hatte keinen Einfluss auf den Konzernjahrestiberschuss und das Ergebnis
je Aktie.

ANPASSUNGSBETRAGE IM BEREICH DER VERKURZTEN GESAMTERGEBNISRECHNUNG

ANPASSUNG NACH

DER EQUITY-
1.1.2010 METHODE BILAN- 1.1.2010
B15 30.6.2010  ZIERTE FINANZIELLE 815 30.6.2010
VOR ANPASSUNG ~ VERMOGENSWERTE ANGEPASST
inTsd €
Bewertungsgewinne/-verluste aus nach der
Equity-Methode bilanzierten finanziellen
Vermégenswerten (brutto) 59767 —47 252 12 515
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung —25589 20 366 -5223
Latente Steuern -1707 1358 —349
Bewertungsgewinne/-verluste aus nach der
Equity-Methode bilanzierten finanziellen
Vermégenswerten (netto) 32471 —25528 6943
Summe direkt mit dem Eigenkapital verrechnete
Wertdnderungen (brutto) 169 410 — 47252 122158
Summe Rickstellung fir latente
Beitragsriickerstattung —73758 20 366 —53392
Summe Latente Steuern —17831 1358 —16473
Summe direkt mit dem Eigenkapital verrechnete
Wertdnderungen (netto) 77 821 —25528 52293
GESAMTERGEBNIS DER PERIODE 178 742 —25528 153214
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallend 169 080 —24904 144176
Auf nicht beherrschende Anteile entfallend 9662 -624 9038

In der Berichtsperiode wurde festgestellt, dass die Ermittlung des Hedge-Fair-Values (HFV) fur
Grundgeschafte zum Zwecke des Hedge-Accountings anzupassen war. Daraus resultierte ge-
mald 1AS 8.42 eine riickwirkende Auflésung der ergebnisneutralen Neubewertungsriicklage ge-
gen Gewinnricklagen in Hohe von 2,4 Mio €. Die Ermittlung des HFV fir nachfolgende
Perioden wurde korrigiert. Die Anpassung hatte keinen Einfluss auf die Konzernbilanzsumme,
das Konzerneigenkapital, den Konzerntiberschuss, das Konzerngesamtergebnis und das
Ergebnis je Aktie.



ANPASSUNGSBETRAGE IM BEREICH DER KONZERNBILANZ-PASSIVA

31.12.2010 ANPASSUNG
VOR HEDGE- 31.12.2010
ANPASSUNG ACCOUNTING ANGEPASST
inTsd €
H. Eigenkapital 2844266 — 2 844 266
Il. Anteile der W&W-Aktiondre am erwirtschafteten Kapital 1303706 — 1303706
Gewinnrlcklagen 1377688 -2374 1375314
Neubewertungsriicklage 21214 2374 23588
SUMME PASSIVA 75987 959 — 75987 959

Konsolidierungskreis

In den Konzernzwischenabschluss einbezogen werden neben der Wistenrot & Wirttem-
bergische AG alle wesentlichen in- und auslandischen Tochterunternehmen und assoziierten

Unternehmen.
PuUBLIKUMS-
UND SPEZIAL-
INLAND AUSLAND FONDS GESAMT
Tochterunternehmen
Einbezogen zum 30.Juni 2011 19 7 22 48
Einbezogen zum 31. Dezember 2010 18 6 24 48
Assoziierte Unternehmen, die nach
der Equity-Methode bilanziert werden
Einbezogen zum 30.Juni 2011 5 1 — 6
Einbezogen zum 31. Dezember 2010 5 2 — 7

Anderungen in den Beteiligungsverhéaltnissen sowie im Konsolidierungskreis

Die Wistenrot & Wirttembergische AG hat 2011 im zweiten Quartal 473 010 Namensaktien
mit einem Gesamtwert von 8,6 Mio € an der Wiirttembergische Lebensversicherung AG
erworben. Somit stieg der Anteil der Wistenrot & Wirttembergische AG an der Wirttem-
bergische Lebensversicherung AG auf 76,3 %. Es handelt sich dabei um eine Eigenkapital-
transaktion unter Anteilseignern. Die damit in Zusammenhang stehenden Pflichtangaben

wurden fristgerecht veroffentlicht.
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Darlber hinaus hat die Wistenrot & Wirttembergische AG im Berichtszeitraum weitere

26 % der Gesellschaftsanteile an der Wiistenrot Zivotni pojist'ovna a.s. (tschechische Lebens-
versicherung — TLV) zu einem Preis von 2,9 Mio € erworben. Der Anteil der Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG stieg somit von 74 % auf 100 %. Aus diesem Restanteilserwerb resultierte
keine Veranderung im Konsolidierungskreis, da die TLV bereits als Tochterunternehmen im
Konzernabschluss des W&W-Konzerns vollkonsolidiert wurde. Auch in diesem Fall handelt es
sich um eine Eigenkapitaltransaktion unter Anteilseignern.

Die bislang im Wege der Vollkonsolidierung einbezogenen Spezialfonds AGI BSW 1 und
AGI BSW 2, Frankfurt, sind aufgrund ihrer Auflosung im zweiten Quartal aus dem Konsolidie-
rungskreis ausgeschieden.

Aufgrund ihrer VerauRerung im zweiten Quartal ist die bisher nach der Equity-Methode
bilanzierte Beteiligung an der Wistenrot stambena stedionica d.d. (kroatische Bausparkasse)
ebenfalls aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden. Der Verkauf erfolgte aus strategischen
Grunden und fihrte zu einem Ertrag von 0,6 Mio €, der im Ergebnis aus nach der Equity-
Methode bilanzierte finanzielle Vermogenswerte gezeigt wird.

Aufgrund der gestiegenen Bedeutung wurde erstmals zum 1. Januar 2011 die Wistenrot
pojist'ovna a.s. (tschechische Sachversicherung — TV) mit einem Anteil von 74 % in den
Konsolidierungskreis mit aufgenommen. Weiterhin wurden im Berichtszeitraum weitere 26 %
der Gesellschaftsanteile an der TV zu einem Preis von 2,5 Mio € erworben. Durch den Restan-
teilserwerb erhoht sich die Beteiligungsquote auf 100 %. Es handelt sich dabei um eine Eigen-
kapitaltransaktion unter Anteilseignern.

Zudem wurde aufgrund der gestiegenen Bedeutung die W&W Produktion GmbH (WWP)
erstmals zum 1. Januar 2011 mit einem Anteil von 100 % in den Konsolidierungskreis
aufgenommen.

Angaben zu Risiken aus Finanzinstrumenten und
Versicherungsvertragen

FINANZRISIKOFAKTOREN
Marktpreisrisiken

Zinsanderungsrisiken. Vor dem Hintergrund der weiterhin ber der Zielmarke der Europai-
schen Zentralbank (EZB) liegenden annualisierten Inflationsrate hob die EZB erstmals seit der
Finanzkrise den Leitzinssatz um 25 Basispunkte auf 1,25 % an. Nach dem Berichtsstichtag er-
folgte ein zweite Zinserhdhung auf 1,50 %. Die Auswirkungen auf das Zinsniveau gestalten
sich uneinheitlich. Wahrend die kurzen Laufzeitbander seit Jahresbeginn (Geldmarktsatze bis
2-Jahres-Swapsatz) einen deutlichen Anstieg verzeichneten, konnte bei den langfristigen Lauf-
zeitbandern (10 — 30-Jahres-Swapsatze) ein lediglich moderater Anstieg beobachtet werden.
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Weitere Zinsschritte der EZB und durchschlagende Auswirkungen der Zinserhohungen auf die
mittel- und langfristigen Zinssatze konnten zukinftig die beizulegenden Zeitwerte unserer
festverzinslichen Wertpapiere unter Druck setzen und somit die Bewertungsreserven unserer
Aktivseite belasten.

Umgekehrt kann diese Entwicklung zu positiven Bewertungsreserven auf der langfristig fest-
geschriebenen Passivseite (im Wesentlichen Versicherungstechnische Rickstellungen) fihren.
Darlber hinaus kdnnen hohere Renditen bei der Neuanlage von falligen oder frei gewordenen
Kapitalmitteln erzielt werden.

Bei den weiteren Risikobereichen ergaben sich in der Berichtsperiode keine wesentlichen Ande-
rungen im Vergleich zum Risikobericht im Konzernlagebericht 2010.

Adressrisiken

EWU-Peripherie. Beherrschendes Thema an den Finanzmarkten ist nach wie vor die Kreditwdr-
digkeit der Staaten Portugal, Italien, Irland, Spanien und vor allem Griechenland.

Insbesondere in Griechenland spitzte sich die Lage zu. Durch die Verabschiedung eines umfas-
senden Sparpaketes konnte das griechische Parlament die Voraussetzungen fiir weitere Unter-
stitzungsleistungen schaffen und somit eine unmittelbare Zahlungsunfahigkeit Griechen-
lands zunachst abwenden.

Im Rahmen eines EU-Sondergipfeltreffens haben die Staats- und Regierungschefs ein zweites
Rettungspaket fir Griechenland beschlossen. Die getroffene Vereinbarung sieht neben Maf3-
nahmen zur Starkung der Refinanzierung des griechischen Staates sowie Hilfen zur Rekapitali-
sierung griechischer Banken ebenfalls die Absicherungen von Risiken vor, welche aus der Betei-
ligung privater Gldubiger entstehen.

Aufgrund der notwendigen Schuldenrestrukturierung Griechenlands haben wir zum Berichts-
stichtag Impairments in Hohe von 87,5 Mio € auf griechische Staatsanleihen vorgenommen.
Hiervon entfallen 55,2 Mio € auf das Geschaftsfeld BausparBank sowie 32,3 Mio € auf das
Geschaftsfeld Versicherung.

In den jingst weniger im Fokus stehenden EWU-Peripherieldndern zeichnet sich ebenfalls
keine deutliche Entspannung ab. Die Ausweitung der Risikoaufschldge auf Rekordniveau reflek-
tiert die prekare und angespannte Lage an den Anleihemarkten.

Rating-Downgrades Portugals und Irlands auf Non-Investment-Grade verscharften die ohne-
hin angespannte Lage beider Lander. Wahrend Irland erste positive Anzeichen hinsichtlich
Wirtschaftswachstum und Leistungsbilanzsaldo aufzeigt, deutet die Entwicklung der Konjun-
turindikatoren Portugals auf keine Trendwende hin. Das von der italienischen Regierung verab-
schiedete Sparpaket in Verbindung mit der vorhandenen Wettbewerbsfahigkeit sowie Wirt-
schaftssubstanz sprechen fur eine mogliche Reduzierung der Schuldenlast Italiens aus eigener
Kraft. Den spanischen Kapitalmarkt kennzeichnen insbesondere strukturelle Gefahren (Immo-
bilien- und Arbeitsmarkt, Bankensystem), welche trotz der derzeit noch durchschnittlichen
Verschuldung zum Tragen kommen konnten.
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Das Gesamtvolumen an Staatsanleihen bei den genannten Landern belauft sich zum
30.Juni 2011 nach Marktwerten auf etwa 1,12 Mrd € (31. Dezember 2010: ca. 1,45 Mrd €),
wovon 0,69 Mrd € (31. Dezember 2010: 0,86 Mrd €) auf Italien entfallen.

EXPOSURE EWU-PERIPHERIELANDER

NOMINALWERTE BUCHWERTE/MARKTWERTE
30.6.2011 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2010

in Mio €
Italien 703,2 882,4 691,1 861,3
Spanien 2323 277,0 204,1 2459
Griechenland 2389 284,0 141,8 212,9
Portugal 82,0 87,0 53,4 74,8
Irland 37,0 62,5 25,7 49,7

Gegenuber dem Jahresende 2010 haben wir das Exposure in diesen Landern nach Buchwerten
um ca. 332 Mio € (— 23 %) reduziert. Das Exposure in diesen Staatsanleihen unterliegt strengen
Limitierungen und einer fortlaufenden Beobachtung.

Da wir fallige Wertpapiere in diesen Landern vorlaufig nicht wieder anlegen und Marktoppor-
tunitaten zur weiteren Reduktion der Risikopositionen nutzen, erwarten wir ein weiterhin sin-
kendes Gesamtvolumen in den im Fokus stehenden EWU-Peripherielandern.

Vereinigte Staaten von Amerika. In den vergangenen Wochen geriet die hohe, nur noch knapp
unter der gesetzlich erlaubten Schuldenobergrenze liegende Staatsverschuldung der USA zu-
nehmend in den Fokus der Finanzmarkte. Zum 30. Juni 2011 belduft sich unser Exposure in
US-Staatsanleihen nach Marktwerten auf 89,9 Mio €.

Japan. Die W&W-Gruppe ist von den Folgen der verheerenden Naturkatastrophe in Japan wirt-
schaftlich so gut wie nicht betroffen. Unser Bestand an japanischen Staatsanleihen umfasst
nach Marktwerten ca. 17 Mio €. Seit dem Verkauf der WirttUK im Jahr 2007 zeichnen wir zu-
dem keine globalen Erdbebenrisiken mehr. Eine geringe indirekte Betroffenheit besteht Uber
unsere Beteiligung am Ruckversicherer Antares. Direkte Haftungsanspriiche infolge der Atom-
katastrophe in Japan bestehen nicht.
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Segmentberichterstattung

Die Segmentinformationen wurden in Ubereinstimmung mit IFRS 8 Geschaftssegmente auf
Basis des internen Berichtswesens erstellt, das dem Chief Operating Decision Maker regelma-
RBig dazu dient, die Geschaftsentwicklung der Segmente zu beurteilen und Entscheidungen
Uber die Allokation von Ressourcen auf die Segmente zu treffen — sogenannter Management
Approach. Chief Operating Decision Maker im W&W-Konzern ist das Management Board.

Die berichtspflichtigen Segmente wurden auf der Basis sowohl von Produkten und Dienstleis-
tungen als auch nach regulatorischen Anforderungen identifiziert. Diesbezlglich wurden in
den Segmenten Personenversicherung und Schaden-/Unfallversicherung einzelne operative
Segmente zusammengefasst. Im Folgenden sind die Produkte und Dienstleistungen auf-
gelistet, mit denen die berichtspflichtigen Segmente Ertrage erzielen. Eine Abhdngigkeit von
einzelnen GrolRkunden besteht nicht.

BAUSPARBANK

Der Bereich BausparBank umfasst eine breite Auswahl an Bauspar- und Bankprodukten im
Wesentlichen fur Privatkunden, z. B. Bausparvertrage, Vorausdarlehen und Zwischenkredite,
Spar- und Geldanlageprodukte, Girokonten, Tagesgeldkonten, Maestro- und Kreditkarten,
Hypothekendarlehen und Bankdarlehen.

PERSONENVERSICHERUNG

Das Segment Personenversicherung bietet eine Vielzahl von Lebens- und Krankenversiche-
rungsprodukten fur Einzelpersonen und Gruppen an, einschlief3lich klassischer und fondsge-
bundener Lebens- und Rentenversicherungen, Risikolebensversicherungen, klassischer und
fondsgebundener Riester-Rente und Basis-Rente, Berufsunfahigkeitsversicherungen sowie
privater Krankenvoll- und -zusatzversicherungen und Pflegeversicherungen.

SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG

Im Segment Schaden-/Unfallversicherung wird eine umfangreiche Palette von Versicherungs-
produkten fur Privat- und Firmenkunden angeboten, darunter Haftpflicht, Unfall-, Kraftfahrt-,
Hausrat-, Wohngebaude-, Rechtsschutz-, Transport- und Technische Versicherungen.

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird wie in den Vorjahren am Segmentergebnis nach IFRS
gemessen. Transaktionen zwischen den Segmenten werden zu marktiblichen Konditionen
abgewickelt.

Alle tbrigen Geschaftsaktivitaten des W&W-Konzerns, wie beispielsweise zentrale Konzern-
funktionen, Asset-Management-Aktivitaten, Bautragertatigkeiten sowie das Angebot von
Bauspar-, Bank- und Versicherungsprodukten auféerhalb Deutschlands wurden unter Alle Sons-
tigen Segmente zusammengefasst.

In der Spalte Konsolidierung/Uberleitung werden KonsolidierungsmaRnahmen ausgewiesen,
die zur Uberleitung auf die Konzernwerte erforderlich sind. Die Bewertungsgrundsatze der
Segmentberichterstattung entsprechen den im IFRS-Konzernabschluss verwendeten Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden.
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SEGMENTGEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

BAusPARBANK PERSONENVERSICHERUNG
1.1.2011 bis 1.1.2010 bis 1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
nTsd€ 30.6.2011 30.6.2010 30.6.2011 30.6.2010
1. Ergebnis aus zur VerduRerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten 86578 95012 121582 329881
2. Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten = — 9754 -2813
3. Ergebnis aus finanziellen Vermogenswerten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet —35371 25947 36 991 -132953
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 17 855 4589 = =20
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 155285 115180 343247 366 041
6. Ergebnis aus der Risikovorsorge -9156 -16031 9 694 -6358
7. FINANZERGEBNIS 215191 224 697 521268 553778
8. ERGEBNIS AUS ALS FINANZINVESTITION GEHALTENEN IMMOBILIEN — - 9193 14123
9. PROVISIONSERGEBNIS —12441 —-4782 —-69770 — 64576
10. VERDIENTE BEITRAGE (NETTO) - — 1159 439 1298374
11. LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN (NETTO) = — 1430224 1646248
12. VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN? 213 690 175138 137 814 128 405
13. SONSTIGES ERGEBNIS 14 472 9496 -21723 -7471
14. SEGMENTERGEBNIS AUS FORTZUFUHRENDEN UNTERNEHMENSTEILEN
VOR ERTRAGSTEUERN 3532 54273 30 369 19575
15. ERTRAGSTEUERN -3971 19 865 8654 6902
16. SEGMENTERGEBNIS NACH ERTRAGSTEUERN 7503 34 408 21715 12673
Sonstige Angaben
Erlose insgesamt? 1129921 994 548 1688955 1843532
Davon mit anderen Segmenten 18683 18025 27 498 58379
Davon mit externen Kunden 1111238 976 523 1661457 1785153
Segmentvermogen? 39 309 881 39 886 860 30909 184 30645727
Segmentschulden? 37921772 38 510348 30700 833 30449 386
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermégenswerte? = — 104129 101 067
Investitionen in langfristige Vermogenswerte 501 367 48 074 139715

1 EinschlieRlich Dienstleistungs- und Mietertragen mit anderen Segmenten.

2 Zins-, Provisions- und Mietertrage sowie verdiente Beitrage (netto) der Versicherungen

3 Werte zum 30.Juni 2011 bzw. 31. Dezember 2010.

4 Enthalt Betrége aus anteiliger Gewinnabfiihrung, die in der Konsolidierungsspalte eliminiert werden




SCHADEN-/UNFALL-

SUMME DER BERICHTS-

ALLE SONSTIGEN

KONSOLIDIERUNG/

VERSICHERUNG PFLICHTIGEN SEGMENTE SEGMENTE* UBERLEITUNG KONZERN

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis 1.1.2011 bis 1.1.2010 bis 1.1.2011 bis 1.1.2010 bis 1.1.2011 bis 1.1.2010 bis 1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
30.6.2011 30.6.2010 30.6.2011 30.6.2010 30.6.2011 30.6.2010 30.6.2011 30.6.2010 30.6.2011 30.6.2010
3133 44090 211293 468 983 83910 163713 —80900 — 155140 214303 477 556
9542 -3110 19 296 —-5923 1275 682 — — 20571 —5241
8959 —8518 10579 —115524 —4185 —13754 —1492 -3 4902 —129281

= — 17 855 4569 = — — 886 — 16 969 4569

12281 34027 510813 515248 15451 26224 6 540 5083 532 804 546 555

— 249 - 396 289 —22785 —3128 —1457 — — —2839 — 24242

33 666 66 093 770125 844 568 93 323 175 408 —-76738 —150 060 786 710 869916
1169 1096 10 362 15219 563 592 —-50 7 10 875 15818

— 83237 - 80290 —165 448 —149 648 —19384 —-17 280 4333 5857 —180 499 —161071
554 204 531560 1713643 1829934 115095 109 159 —13492 —44104 1815 246 1894989
282988 267 330 1713212 1913578 70952 71529 —12 669 —45609 1771495 1939498
166 232 162 551 517 736 466 094 37 380 41472 7 463 10 066 562 579 517 632
16 654 -16 940 9403 —-14915 2608 5790 7114 2833 19 125 —-6292
73 236 71638 107 137 145 486 83873 160 668 —73627 —149924 117 383 156 230
9115 26 709 13798 53476 15337 27 334 —17 037 —-25501 12 098 55309
64121 44929 93 339 92010 68 536 133334 —56 590 —124 423 105 285 100921
656 830 658 522 3475706 3496 602 209 935 205 399 —128022 — 174332 3557619 3527669
—71189 —39637 —25008 36767 153030 137565 —128022 —174 332 = —
728 019 698 159 3500714 3459 835 56 905 67 834 = — 3557619 3527669
3885955 3675687 74105 020 74208 274 5609 047 5416279 —3830205 —3636594 75 883 862 75987 959
3240 299 3098 258 71862 904 72057 992 3580458 3403020 —2424215 —2317319 73019 147 73143693
86 612 82 837 190 741 183904 27 475 29 086 = — 218 216 212990
767 834 49 342 140916 16 385 15408 — — 65727 156 324

39
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ANGABEN NACH REGIONEN (KONZERN)

ERLOSE MIT LANGFRISTIGE
EXTERNEN KUNDEN? VERMOGENSWERTE?
1.1.2011 bis 1.1.2010 bis

nTsd € 30.6.2011 30.6.2010 30.6.2011 31.12.2010
Deutschland 3487 066 3468957 1688500 1734710
Tschechien 70 049 56 524 23742 21108
Andere Lander 504 2188 33 7
GESAMT 3557619 3527 669 1712275 1755 825

1 Erlose wurden gemaR dem Sitzland der operativen Einheiten zugeordnet.

2 Die langfristigen Vermégenswerte beinhalten als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

, immaterielle Vermogenswerte mit Ausnahme aktivierter Versicherungsbestdnde sowie Sachanlagen.




Erlauterungen zur Konzernbilanz

(1) ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
UND AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE

41

inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermdogenswerte 882 —
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 6 635 95 220
ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

UND AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE 7517 95 220

Die per 31. Dezember 2010 zur VerdufBerung gehaltenen Gewerbeimmobilien aus den

Segmenten Personenversicherung und Alle sonstigen Segmente sind wahrend des Berichts-

zeitraums planmaliig abgegangen.

Zum Stichtag 30.Juni 2011 wurden eine Beteiligung und eine fremdgenutzte Gewerbeimmo-
bilie aus dem Segment Personenversicherung als zur Verauerung gehalten klassifiziert.

Die zur VeraufSerung ergriffenen MaBnahmen werden voraussichtlich innerhalb eines Jahres

zum Verkauf fihren.

Die VerauRerung erfolgt unter anderem aus Griinden der Diversifikation und dient damit der

weiteren Optimierung des Asset-Portfolios im W&W-Konzern.

(2) FINANZIELLE VERMOGENSWERTE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN

ZEITWERT BEWERTET

inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Handelsaktiva 394179 451903
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 956 351
Festverzinsliche Wertpapiere — 6773
Derivative Finanzinstrumente 393223 444779
Designiert als Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet 1734425 1696 205
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 51376 46 839
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 35283 —
Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern

von Lebensversicherungspolicen 898 829 888361
Zinsbezogene strukturierte Produkte 265216 268 855
Wahrungsbezogene strukturierte Produkte 87739 88811
Aktien-/Indexbezogene strukturierte Produkte 385937 393333
Sonstige strukturierte Produkte 10 045 10006
FINANZIELLE VERMOGENSWERTE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN

ZEITWERT BEWERTET 2128604 2148108
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(3) ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBARE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

FORTGEFUHRTE NICHT REALISIERTE NICHT REALISIERTE BEIZULEGENDER
ANSCHAFFUNGSKOSTEN GEWINNE VERLUSTE ZEITWERT
inTsd € 30.6.2011 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2010
Beteiligungen 562183 472731 67 729 91675 8422 9010 621 490 555396
Aktien, Investmentanteile
und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere 1750151 1448 591 253108 235751 55191 26 537 1948 068 1657805
Festverzinsliche
Wertpapiere
und Forderungen 18 204 919 17 599 143 107 246 157972 465 327 482 940 17 846 838 17 274175
von offentlichen
Emittenten 8780976 7264 299 42 610 61877 324140 316 389 8 499 446 7 009 787
von anderen
Emittenten 9423943 10334 844 64 636 96 095 141187 166 551 9347 392 10 264 388
Sonstige 1798 1872 = — 2 2 1796 1870
ZUR VERAUSSERUNG
VERFUGBARE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE 20519 051 19 522 337 428 083 485 398 528 942 518 489 20418 192 19 489 246

In Ubereinstimmung mit der Einschatzung des Instituts der Wirtschaftsprifer (IDW) in Bezug
auf die Bewertung griechischer Staatsanleihen hat der W&W-Konzern zum 30. Juni 2011 fur
diese Wertpapierbestdande einen Wertberichtigungsaufwand in Hohe von 87,5 (Vj. 0) Mio € er-
fasst, da die Bedingungen an die Impairmentbildung im Sinne des IAS 39 als hinreichend erfillt
anzusehen sind.

Griechische Staatsanleihen sind innerhalb des W&W-Konzerns ausschlieRlich der Kategorie
Zur Veraufierung verfligbare finanzielle Vermogenswerte zugeordnet, weshalb sich der Impair-
mentbedarf auf Grundlage der Anschaffungskosten und der Marktwerte zum Stichtag des
Zwischenabschlusses ergibt. Die bisher im Eigenkapital angesetzten kumulierten Bewertungs-
ergebnisse wurden in Hohe der Wertminderung ergebniswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Inwieweit hieraus eine Ergebnisbelastung fur den W&W-Konzern eingetreten ist, die den Um-
fang der Beteiligung der privaten Glaubiger tatsachlich Uberzeichnet, kann zum derzeitigen
Stand nicht abschlieRend beurteilt werden, da sich die tatsachlichen Auswirkungen zur
Stitzung von Griechenland erst in einem Zwischenstadium befinden.

Fur Wertpapiere der Lander Italien, Irland, Portugal und Spanien sehen wir vor dem aktuellen
Hintergrund keinen Impairmentbedarf.



(4) FORDERUNGEN
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BUCHWERT BEIZULEGENDER ZEITWERT
inTsd € 30.6.2011 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2010
Forderungen an Kreditinstitute 14008 114 14916 135 14297771 15237 359
Forderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft 82289 95153 82289 95153
Forderungen an Kunden 34361 789 34174 898 35124742 35587 440
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment -18296 20470 -18296 20470
Sonstige Forderungen 159 962 98 496 159 962 98 496
FORDERUNGEN 48 593 858 49 305 152 49 646 468 51038918
inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Forderungen an Kreditinstitute 14008 114 14916 135
Namensschuldverschreibungen 9139399 9712263
Schuldscheindarlehen 3319555 3742020
Andere Forderungen an Kreditinstitute 1549 160 1461852
Davon taglich fallige Guthaben bei Banken und Sparkassen 1006 364 918 704
Davon Termingelder 264177 248 486
Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschdft 82289 95153
Abrechnungsforderungen 39709 52603
Depotforderungen 42580 42550
Forderungen an Kunden 34361789 34174898
Baudarlehen 27 330 455 27 306 355
Bauspardarlehen 4146158 4203 860
Vor- und Zwischenfinanzierungskredite 11258914 11220309
Sonstige Baudarlehen 11925383 11882186
Kommunalkredite 5824 336 5752638
Andere Forderungen an Kunden 1206998 1115905
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment -18296 20470
Sonstige Forderungen 159 962 98 496
FORDERUNGEN 48 593 858 49305152

Bei der Unterposition Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment handelt es sich um einen

Bewertungsposten aus der zinsinduzierten Bewertung der im Rahmen des Portfolio-

Fair-Value-Hedges designierten Kundenforderungen. Erfasst wird hierbei die Veranderung des
Grundgeschafts, bezogen auf das abgesicherte Risiko. Die aus der Bewertung des Sicherungs-
geschafts resultierenden Bewertungsgewinne und -verluste kompensieren diesen Bewer-
tungseffekt und werden in den Positionen Positive/Negative Marktwerte aus Sicherungsbe-

ziehungen ausgewiesen.
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(5) RISIKOVORSORGE

inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Forderungen an Kreditinstitute 65 65
Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 11619 11619
Forderungen an Kunden 213133 215154
Sonstige Forderungen 3564 3534
RISIKOVORSORGE 228 381 230372

(6) ALs FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMOBILIEN
Der beizulegende Zeitwert von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragt
1609,8 (Vj. 1 604,4) Mio €.

(7) VERBINDLICHKEITEN

BUCHWERT BEIZULEGENDER ZEITWERT
inTsd € 30.6.2011 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2010
Verbriefte Verbindlichkeiten 1495735 1448 458 1502575 1460 566
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 8193574 8160451 8203 268 8182494
Verbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft 1568176 1556652 1568176 1556652
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 27182557 27 510458 27283784 27 674998
Sonstige Verbindlichkeiten 483 835 442968 450097 409 369

VERBINDLICHKEITEN 38923877 39118987 39 007 900 39284079
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inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Verbriefte Verbindlichkeiten 1495 735 1448 458
Hypothekenpfandbriefe 1401943 1352323
Sonstige Schuldverschreibungen 93792 96135
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 8193574 8160451
Einlagen aus dem Bauspargeschaft 7218 7212
Andere Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 8186356 8153239
Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschdft 1568176 1556652
Abrechnungsverbindlichkeiten 61580 36 784
Depotverbindlichkeiten 1506 596 1519 868
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 27 182 557 27 510458
Einlagen aus dem Bauspargeschaft und Spareinlagen 19 356 755 19531520
Andere Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 7181598 7296 372
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 644 204 682 566
Sonstige Verbindlichkeiten 483835 442968
VERBINDLICHKEITEN 38 923 877 39118987
(8) VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

BrRUTTO BRUTTO
inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Beitragsiuibertrage 455512 287281
Deckungsriickstellung 25614 963 25410293
Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2279929 2316 304
Rickstellung fir Beitragsriickerstattung 1820853 1737781
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 25 362 25321
VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN 30196 619 29776 980
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(9) ANDERE RUCKSTELLUNGEN
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inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Rickstellungen fur Pensionen und andere langfristig fallige

Leistungen an Arbeitnehmer 1250719 1256427
Sonstige Riickstellungen 760 492 754 827
ANDERE RUCKSTELLUNGEN 2011211 2011254

(10) NACHRANGKAPITAL

BUCHWERT BEIZULEGENDER ZEITWERT
inTsd € 30.6.2011 31.12.2010 30.6.2011 31.12.2010
Nachrangige Verbindlichkeiten 364 827 374188 338472 352 600
Genussrechtskapital 72136 74 443 71441 74 660
NACHRANGKAPITAL 436 963 448 631 409913 427 260




Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

(11) ERGEBNIS AUS ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBAREN FINANZIELLEN
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VERMOGENSWERTEN

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Ertrige aus zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermdgenswerten 434783 538911
Zinsertrage 261283 225826
Dividendenertrage 37 805 22797
Ertrdge aus VerduBerungen 115934 176 762
Ertrage aus Wertaufholungen 5442 2594
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 14319 110932
Aufwendungen aus zur VerdufSerung verfiigbaren finanziellen
Vermdogenswerten 220480 61 355
Aufwendungen aus der Beendigung eines Fair-Value-Hedges 5468 634
Aufwendungen aus VerauRerungen 50909 30280
Aufwendungen aus Wertminderungen 106 761 25544
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 57 342 4897
ERGEBNIS AUS ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBAREN FINANZIELLEN
VERMOGENSWERTEN 214303 477 556
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(12) ERGEBNIS AUS FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN UND VERBINDLICHKEITEN
ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis

inTsd € 30.6.2011 30.6.2010

Ertrige aus finanziellen Vermégenswerten und Verbindlichkeiten erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet 713 875 744191

Ertrage aus Handelsaktiva und Handelspassiva 671267 634510
Zinsertrage 312278 273206
Ertrage aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 215211 282251
Ertrage aus VerduBerungen 108 389 51864
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 35389 27189

Ertrage aus designiert als finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 42 608 109 681
Zinsertrage 4837 3404
Dividendenertrage 63 —
Ertrage aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 12794 45472
Ertrage aus VerduBerungen 4330 5680
Ertrage aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-
versicherungspolicen 19 669 53554
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 915 1571

Aufwendungen aus finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 708 973 873472

Aufwendungen aus Handelsaktiva und Handelspassiva 630 806 823870
Zinsaufwendungen 357 209 304930
Aufwendungen aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 207 062 281147
Aufwendungen aus VerduRerungen 43039 178678
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 23496 59 115

Aufwendungen aus designiert als finanzielle Vermégenswerte und

Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 78 167 49 602
Aufwendungen aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 33532 11787
Aufwendungen aus Veraulerungen 2707 1025
Aufwendungen aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 38 004 36 009
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 3924 781

ERGEBNIS AUS FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN UND VERBINDLICHKEITEN
ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET 4902 —-129281




(13) ERGEBNIS AUS FORDERUNGEN, VERBINDLICHKEITEN UND
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NACHRANGKAPITAL

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Ertrdge aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 1086 057 1057085
Zinsertrage aus Forderungen 1004025 978 906
Ertrédge aus VerauRerungen von Forderungen 56 357 48115
Ertrdge aus dem Abgang von Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 75 5
Ertrage aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges 3753 2460
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 21847 27 599
Aufwendungen aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 553253 510 530
Zinsaufwendungen fur Verbindlichkeiten 504 761 480808
Zinsaufwendungen fiir Nachrangkapital 12 049 11477
Aufwendungen aus VerauRerungen von Forderungen 4625 1310
Aufwendungen aus dem Abgang von Verbindlichkeiten 150 4
Aufwendungen aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges 2240 8501
Aufwendungen aus der Auflésung der Neubewertungsriicklage umgegliederter
zur VerauRerung verfligbarer finanzieller Vermégenswerte 1511 1933
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 27917 6497
ERGEBNIS AUS FORDERUNGEN, VERBINDLICHKEITEN UND NACHRANGKAPITAL 532 804 546 555
(14) ERGEBNIS AUS DER RISIKOVORSORGE

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Ertrdge aus der Risikovorsorge 74969 61686
Aufldsung von Risikovorsorge 50811 48639
Eingange auf abgeschriebene Forderungen 24158 13 047
Aufwendungen aus der Risikovorsorge 77 808 85928
Zufuhrung zur Risikovorsorge 61823 58 966
Direktabschreibungen 15985 26962
ERGEBNIS AUS DER RISIKOVORSORGE -2839 —24242
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(15) PROVISIONSERGEBNIS

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Provisionsertrige 116 377 109177
aus Bausparvertragsabschluss 54 401 43734
aus Bankgeschaft 20059 17 709
aus Riickversicherung 11 856 8701
aus Vermittlertatigkeit 9792 12306
aus Investmentgeschaft 14011 20207
aus sonstigem Geschaft 6258 6520
Provisionsaufwendungen 296 876 270248
aus Versicherung 182 250 179 622
aus Bank/Bausparen 89 799 64 159
aus Riickversicherung —242 —
aus Vermittlertdtigkeit 7832 10770
aus Investmentgeschaft 9320 10 884
aus sonstigem Geschaft 7917 4813
PROVISIONSERGEBNIS — 180499 -161071




(16) VERDIENTE BEITRAGE (NETTO)

LEBENS-/KRANKENVERSICHERUNG

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Gebuchte Bruttobeitrage 1155079 1246 930
Veranderung der Beitragslbertrage 26 507 27791
Beitrage aus der Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung 27168 45073
Verdiente Beitréige (brutto) 1208 754 1319794
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage —56288 —56051
VERDIENTE BEITRAGE (NETTO) 1152 466 1263743
SCHADEN-/UNFALL-/RUCKVERSICHERUNG
1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Gebuchte Bruttobeitrage 882517 838984
Selbst abgeschlossen 878161 833310
In Riickdeckung ibernommen 4356 5674
Veranderung der Beitragstbertrage —189 906 —-179291
Verdiente Beitrdge (brutto) 692 611 659 693
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -29831 —28447
VERDIENTE BEITRAGE (NETTO) 662 780 631 246
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(17) LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN (NETTO)

LEBENS-/KRANKENVERSICHERUNG

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Zahlungen fir Versicherungsfalle 967 041 971529
Bruttobetrag 1038162 1036406
Davon ab: Anteil der Rickversicherer —-71121 - 64877
Verénderung der Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle =7 29%) —12345
Bruttobetrag —-7799 —12345
Davon ab: Anteil der Riickversicherer 500 —
Veranderung der Deckungsriickstellung 215618 405922
Bruttobetrag 203 417 389 268
Davon ab: Anteil der Rlickversicherer 12201 16 654
Veranderung der Rickstellung fir Beitragsrickerstattung 246 439 243060
Bruttobetrag 246 439 243060
Davon ab: Anteil der Rlickversicherer = —
Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen 40 -5
Bruttobetrag 40 -5
Davon ab: Anteil der Riickversicherer = -
LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN 1421839 1608 161
Bruttobetraginsgesamt 1480259 1656384
Davon insgesamt ab: Anteil der Riickversicherer —58420 —48223
SCHADEN-/UNFALL-/RUCKVERSICHERUNG
1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Zahlungen fiir Versicherungsfalle 372 950 379 497
Bruttobetrag 387 479 398 456
Davon ab: Anteil der Riickversicherer —14529 -18959
Veranderung der Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle —23398 —48160
Bruttobetrag —23895 -63522
Davon ab: Anteil der Riickversicherer 497 15362
Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen 104 —
Bruttobetrag 104 —
Davon ab: Anteil der Riickversicherer = —
LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN 349 656 331337
Bruttobetrag insgesamt 363 688 334934

Davon insgesamt ab: Anteil der Riickversicherer —14032 -3597




(18) ERTRAGSTEUERN

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Tatsachliche Steuern vom Einkommen und Ertrag fir die Berichtsperiode 17 476 55395
Periodenfremde tatsachliche Steuern -3639 3435
Latente Steuern -1739 —-3521
ERTRAGSTEUERN 12 098 55309

Der relativ niedrige Konzernsteueraufwand von 12,1 (Vj. 55,3) Mio € im ersten Halbjahr 2011
basiert insbesondere auf aktueller Rechtsprechung. Hierbei geht es zum einen um die Abzugs-
fahigkeit von Gewinnminderungen aus auslandischen Aktien. Zum anderen ergeben sich
latente Steuereffekte aus im Berichtszeitraum abgeschlossenen Betriebspriifungen.

(19) ERGEBNIS JE AKTIE
Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird als Quotient von Konzerniberschuss und gewichte-
tem Durchschnitt der Aktienzahl ermittelt:

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis

30.6.2011 30.6.2010

Auf Anteilseigner der W&W AG entfallendes Ergebnis in€ 97 231397 94206 013
Anzahl der Aktien zu Beginn des Geschaftsjahres Stiick 91992 622 91992622
Emission neuer Aktien/Umwandlung von Optionen Stiick = —
Gewichteter Durchschnitt der Aktien Stiick 91992 622 91992622
UNVERWASSERTES (ZUGLEICH VERWASSERTES) ERGEBNIS JE AKTIE in€ 1,06 1,02

Derzeit existieren keine verwassernden potenziellen Aktien. Das verwasserte Ergebnis je Aktie
entspricht somit dem unverwasserten Ergebnis je Aktie.

(20) GEWINNVERWENDUNG

Die Hauptversammlung der W&W AG hat am 1. Juni 2011 beschlossen, aus dem handelsrecht-
lichen Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2010 in Hohe von 63,6 (Vj. 65,7) Mio € eine

Dividende von 0,50 (Vj. 0,50 ) € je Aktie sowie einen Dividendenbonus von 0 (Vj. 0,10) € je Aktie
auszuschutten. Bezogen auf die dividendenberechtigten Aktien entspricht dies einer Aus-
schittung von 46,0 (Vj. 55,2) Mio €. Vom verbleibenden Betrag wurden 17,0 (Vj. 10,0) Mio € in
die Anderen Riicklagen eingestellt und 0,6 (Vj. 0,5) Mio € auf neue Rechnung vorgetragen.

Die Auszahlung der Dividende erfolgte am 3. Juni 2011.
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Erlauterungen zu Finanzinstrumenten

(21) 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 einflieBenden Faktoren
Rechnung tragt. Diese umfasst drei Stufen:

Stufe 1: Hier werden Finanzinstrumente eingestuft, die mit auf aktiven Markten fir identische
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten notierten (unverandert iibernommenen) Preisen be-
wertet werden.

Stufe 2: Werden flr die Bewertung mittels eines allgemein anerkannten Bewertungsmodells
Inputfaktoren herangezogen, die sich flr 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: Dieser Stufe werden Finanzinstrumente zugewiesen, deren Bewertung mittels eines
allgemein anerkannten Bewertungsmodells erfolgt, bei dem die wesentlichen verwendeten
Daten nicht auf beobachtbaren Markdaten basieren (nicht beobachtbare Inputfaktoren).

Die Zuordnung der Finanzinstrumente wird auf Basis des in der Hierarchie niedrigsten
Inputfaktors vorgenommen, der fiir die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts insgesamt
bedeutsam ist. Zu diesem Zweck wird die Bedeutung eines Inputfaktors im Verhaltnis zum
beizulegenden Zeitwert in seiner Gesamtheit beurteilt. Zur Beurteilung der Bedeutung eines
einzelnen Inputfaktors werden die spezifischen Merkmale des Vermdgenswerts bzw. der Ver-
bindlichkeit analysiert.
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BEWERTUNGSHIERARCHIE 2011

STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3 SUMME
nTsd€ 30.06.2011 30.06.2011 30.06.2011 30.06.2011
Finanzielle Vermégenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 167 155 1961 449 — 2128 604
Designiert als Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 135244 1599181 — 1734425
Handelsaktiva 31911 362 268 — 394179
Zur VerdufSerung verfiigbare finanzielle Vermdégenswerte 13584233 6147 517 686 442 20418192
Beteiligungen — — 621 490 621490
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 850 259 1034664 63145 1948068
Festverzinsliche Wertpapiere und Forderungen 12733974 5112853 11 17 846 838
Sonstige - - 1796 1796
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen — 171077 — 171077
SUMME 13751388 8280043 686 442 22717 873
Finanzielle Vebindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 14 333 462 016 — 476 349
Handelspassiva 14 333 462 016 — 476 349
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen — 337 009 — 337 009
SUMME 14 333 799 025 - 813 358
BEWERTUNGSHIERARCHIE 2010

STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3 SUMME
nTsd € 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 164751 1983357 — 2148108
Designiert als Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 141565 1554641 - 1696 206
Handelsaktiva 23186 428716 — 451902
Zur VerdufSerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 12 316243 6552592 620411 19489246
Beteiligungen — — 555396 555396
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 808112 786 548 63 145 1657 805
Festverzinsliche Wertpapiere und Forderungen 11508131 5766 044 — 17 274175
Sonstige — — 1870 1870
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen — 264 464 — 264 464
SUMME 12 480994 8800413 620411 21901 818
Finanzielle Vebindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 1948 531970 — 533918
Handelspassiva 1948 531970 — 533918
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen — 397 337 — 397337
SUMME 1948 929 307 - 931 255

Im Berichtszeitraum wurden festverzinsliche Wertpapiere und Forderungen in Hohe von 163,7
(Vj. 659,7) Mio € aus Stufe 1 in Stufe 2 umgegliedert. Aus Stufe 2 wurden 252,7 (Vj. 620,3) Mio € in
Stufe 1 umgewidmet. Diese Transfers sind auf Veranderungen der Marktaktivitaten zurtickzufiihren.
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Sonstige Angaben

(22) EVENTUALVERBINDLICHKEITEN

inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Eventualverbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 1781888 1695259
Eventualverbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft 286 385 286133
Andere Eventualverbindlichkeiten 31214 35990
EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 2099 487 2017 382

(23) ANGABEN UBER BEZIEHUNGEN ZU NAHE STEHENDEN UNTERNEHMEN UND
PERSONEN

Konzernobergesellschaft

Hauptaktiondr der Wistenrot & Wirttembergische AG ist die Wistenrot Holding AG,
Ludwigsburg. Diese befindet sich zu 100 % im Besitz der gemeinnutzigen Wistenrot Stiftung
Gemeinschaft der Freunde Deutscher Eigenheimverein e. V., Ludwigsburg.

Transaktionen mit nahe stehenden Personen

Natdrliche Personen, die gemaR IAS 24 als nahe stehend betrachtet werden, sind die Mitglie-
der des Managements in Schlisselpositionen (Management Board und Aufsichtsrat der
W&W AQ), Vorstand und Aufsichtsrat der Muttergesellschaft (Wistenrot Holding AG) sowie
deren nahe Familienangehérige.

Im Rahmen der gewdhnlichen Geschdftstatigkeit der Konzernunternehmen wurden Geschafte
mit nahe stehenden Personen der W&W AG getatigt. Es handelt sich dabei im Wesentlichen
um Geschaftsbeziehungen in den Bereichen Bauspar- und Bankgeschaft sowie Personen- und
Sachversicherung.

Alle Geschafte fanden zu brancheniblichen Vorzugskonditionen statt.

Zum 30.Juni 2011 betragen die Forderungen an nahe stehende Personen 425,6 (Vj. 528,3)

Tsd €. Verbindlichkeiten gegenliber nahe stehenden Personen bestehen zum Stichtag in Hohe
von 2 529,9 (Vj. 1 892,8) Tsd €. Im ersten Halbjahr 2011 betragen die Zinsertrage von nahe
stehenden Personen, welche aus gewahrten Darlehen resultieren, 8,6 (Vj. 12,1) Tsd €, die
Zinsaufwendungen fur Sparguthaben von nahe stehenden Personen betragen 10,5 (Vj. 12,0)
Tsd €. FUr Versicherungen in den Bereichen Personen- und Sachversicherungen wurden im
ersten Halbjahr 2011 von nahe stehenden Personen Beitrage in Hohe von 37,0 (V]. 37,3) Tsd €
gezahlt.
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Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen

WUSTENROT HOLDING AG

Zwischen der Wistenrot Holding AG als Mutterunternehmen und der W&W AG besteht eine
Markentbertragungs- und Nutzungsvereinbarung. Fur die Nutzung der Wistenrot-Kennzei-
chen entrichtet die W&W AG an die Wistenrot Holding AG ein jahrliches Entgelt in Hohe von
2,5 Mio € zuzuglich gesetzlicher Umsatzsteuer. Aus der Markentbertragungs- und Nutzungs-
vereinbarung resultiert zum 30. Juni 2011 eine finanzielle Verbindlichkeit in Hohe von 27,8
(V]. 29,0) Mio € gegenliber der Wistenrot Holding AG.

Daruber hinaus beschranken sich die Geschaftsbeziehungen des W&W-Konzerns zur Wisten-
rot Holding AG im Wesentlichen auf in Anspruch genommene Bankdienstleistungen der
Waustenrot Bank AG Pfandbriefbank und Dienstleistungen im Bereich IT und sonstige Service-
leistungen. Die Transaktionen fanden zu marktlblichen Konditionen statt.

SCHWESTERGESELLSCHAFTEN

Die Geschaftsbeziehungen zu Schwestergesellschaften der W&W AG beschranken sich auf
in Anspruch genommene Bankdienstleistungen der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank.
Die Transaktionen fanden zu marktublichen Konditionen statt.

ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN UND DEREN TOCHTERUNTERNEHMEN

Zwischen Tochterunternehmen von assoziierten Unternehmen des W&W Konzerns und voll-
konsolidierten des W&W-Konzerns bestehen Vertrage zur betrieblichen Altersvorsorge.

Die Transaktionen fanden zu marktiblichen Konditionen statt.

NICHT KONSOLIDIERTE TOCHTERUNTERNEHMEN DER W&W AG UND SONSTIGE NAHE STEHENDE
UNTERNEHMEN

Zwischen dem W&W-Konzern und nicht konsolidierten Tochterunternehmen der W&W AG
sowie sonstigen nahe stehenden Unternehmen der W&W AG bestehen verschiedene Service-
und Dienstleistungsvertrage. Darlber hinaus wurden von nicht konsolidierten Tochterunter-
nehmen der W&W AG und sonstigen nahe stehenden Unternehmen der W&W AG Bankdienst-
leistungen in Anspruch genommen. Die Transaktionen fanden zu marktublichen Konditionen
statt.
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Die offenen Salden aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen zum Bilanzstichtag
stellen sich wie folgt dar:

inTsd € 30.6.2011 31.12.2010
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 209 188
Forderungen an Kunden 209 188
Wistenrot Holding AG 33 32
Schwestergesellschaften 10 —
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 11930 14648
Assoziierte Unternehmen und deren Tochterunternehmen = 2370
Sonstige nahe stehende Unternehmen 27 3
Sonstige Forderungen 12 000 17053
Forderungen an nahe stehende Unternehmen 12 209 17 241
Wiistenrot Holding AG 6363 3803
Schwestergesellschaften 18 11
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 27 386 24 680
Sonstige nahe stehende Unternehmen 712 1935
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 34479 30429
Wiistenrot Holding AG 27780 30094
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 10 846 15440
Sonstige Verbindlichkeiten 38 626 45534
Verbindlichkeiten gegentiber nahe stehenden Unternehmen 73105 75963

Die Ertrage und Aufwendungen aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen stellen
sich wie folgt dar:

1.1.2011 bis 1.1.2010 bis
inTsd € 30.6.2011 30.6.2010
Wistenrot Holding AG 51 20
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 15305 14272
Assoziierte Unternehmen und deren Tochterunternehmen 16 —
Sonstige nahe stehende Unternehmen 2 3
Ertrige aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen 15374 14 295
Wistenrot Holding AG 941 960
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 15090 13597
Sonstige nahe stehende Unternehmen 8 1

Aufwendungen aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen 16 039 14 558
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(24) ANZAHL DER MITARBEITER

Im W&W-Konzern waren — nach rechtlichem Konzept — durchschnittlich 10 131 (V]. 9 840)
Mitarbeiter beschaftigt. Dieser Durchschnitt berechnet sich als arithmetisches Mittel der
Quartalsendwerte nach Képfen zwischen dem 30. September 2010 und dem 30.Juni 2011
bzw. der jeweiligen Vorjahresperiode.

Am 30.Juni 2011 waren in aktiven Arbeitskapazitdaten gerechnet stichtagsbezogen 8 490
(31. Dezember 2010: 8 470) Mitarbeiter beschaftigt. Die Anzahl der Mitarbeiter nach Kdpfen
betrug zum Stichtag 10 131 (31. Dezember 2010: 10 117).

Gegenuber dem 30.Juni 2010 ist die Anzahl der Mitarbeiter um 321 gestiegen. Die Erhohung
ist Uberwiegend auf die Akquisition der Allianz Dresdner Bauspar AG im dritten Quartal 2010
zurlckzufihren.

(25) EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG
Nach dem Bilanzstichtag hob die EZB in einem erneuten Zinsschritt den Leitzinssatz um
weitere 25 Basispunkte auf nunmehr 1,50 % an.

Aus der standardkonformen Ermittlung der Impairmenthohe fur griechische Staatsanleihen
tritt zum Bilanzstichtag eine Ergebnisbelastung ein. In Hinblick auf weitere Erlauterungen
verweisen wir auf unsere Darstellung im Abschnitt zur VerauRerung verfligbare finanzielle
Vermogenswerte (Note 3).
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Versicherung der gesetzlichen
Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen fir die Zwischenberichterstattung der Konzernzwischenabschluss ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Konzernzwischenlagebericht der Geschaftsverlauf einschlief3lich
des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Geschaftsjahr
beschrieben sind.

Stuttgart, den 29. Juli 2011

Der Vorstand

Dr. Alexander Erdland

Y

Klaus Peter Fronmdiller

Li./u

Dr. Michael Gutjahr

Q. [Jide

Dr. Jan Martin Wicke



Bescheinigung nach pruferischer
Durchsicht

An die Wistenrot & Wurttembergische AG:

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend aus Konzernbilanz, Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung, verkurzter Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-
Eigenkapitalveranderungsrechnung, verkirzter Konzern-Kapitalflussrechnung und ausgewahl-
ten erlduternden Anhangangaben — und den Konzernzwischenlagebericht der Wiistenrot &
Wiurttembergische AG, Stuttgart, fir den Zeitraum vom 1. Januar bis 30. Juni 2011, die Be-
standteile des Halbjahresfinanzberichts nach § 37w WpHG sind, einer priferischen Durchsicht
unterzogen. Die Aufstellung des verkirzten Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fir
Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischen-
lageberichts nach den fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG
liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
eine Bescheinigung zu dem verklrzten Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischen-
lagebericht auf der Grundlage unserer pruferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priferische Durchsicht des verkirzten Konzernzwischenabschlusses und des
Konzernzwischenlageberichts unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze fur die priferische Durchsicht von Abschlissen vorge-
nommen. Danach ist die priferische Durchsicht so zu planen und durchzufiihren, dass wir bei
kritischer Wirdigung mit einer gewissen Sicherheit ausschlielen konnen, dass der verkirzte
Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS
flr Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischen-
lagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzern-
zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden sind. Eine
priferische Durchsicht beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der
Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die durch eine
Abschlussprifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemaf keine Abschlussprifung vor-
genommen haben, konnen wir einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht sind uns keine Sachverhalte bekannt
geworden, die uns zu der Annahme veranlassen, dass der verkirzte Konzernzwischenabschluss
in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenbericht-
erstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass der Konzernzwischenlagebericht in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fur Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden ist.

Stuttgart, den 11. August 2011

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Ulwb-'- rf /é:,p —

-
Dr. Frank Ellenblrger Roland Oppermann

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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