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Auf einen Blick

W&W-Konzern' (nach IFRS) 2006 2005
Bilanz

Forderungen an Kreditinstitute Mrd. EUR 19,6 19,7
.Forderungen an Kunden Mrd. EUR N 30,1. . 31,65
.Finanzanlagen Mrd. EUR N 11,9. . 12,3.
.Kundeneinlagen Mrd. EUR N 22,1. . 22,55
Versicherungstechnische Rickstellungen Mrd. EUR ] 29,3. . 29,45
.Eigenkapital Mrd. EUR N 2,3. . 2,35
Substanzwert je Aktie EUR N 23,60. . 24,70.
.Bilanzsumme Mrd. EUR N 70,1. . 71,2é

Gewinn- und Verlustrechnung

Finanzergebnis (nach Risikovorsorge) Mio. EUR 1562,4 1229,5?
Verdiente Beitréage Mio. EUR N 3 965,9. . 2 731,95
.Leistungen aus Versicherungsvertrdgen (netto) Mio. EUR ] 3 912,9. . 2 602,25
.Ergebnis vor Steuern Mio. EUR N 35,9. . 183,7é
;Jahresﬂberschuss Mio. EUR N 44,5. . 59,45
.Ergebnis je Aktie EUR ] 0,41 B 0,595
Mitarbeiter

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zum 31.12.° 9412 10 121

Sonstige Angaben

Eigenkapitalrendite (ROE) nach Steuern Prozent 2,0 2,6
Assets unter Management Mrd. EUR 24,3 20,1
Absatz eigener und fremder Fonds Mio. EUR 387,0 309,1

Geschaftsfeld Bausparen/Bank

Eingeldstes Bausparneugeschaft Mrd. EUR 7,8 8,1

Auszahlungen zur Wohnungsfinanzierung Mrd. EUR 4,7 5,2

Geschaftsfeld Versicherung

Schaden-/Unfallversicherung

Bruttobeitrage Mio. EUR. | 1 609,0. . 1 498,0.
f’ersonenversicherung N B .
.Neubeitrége Mio. EUR N 687,4. . 369,2.
.Bruttobeitrége Mio. EUR. | 2 483,6. . 1 537,8.

W&W AG (nach HGB)

Jahresiberschuss Mio. EUR 10,7 93,5
Aktienkurs zum Jahresende EUR N 20,30. . 14,15.
.Dividende je Aktie 4 EUR ] —. . 0,50.
.Marktkapitalisierung zum Jahresende Mio. EUR. | 1 750,7. . 1 219,0.

" Aufgrund der Erstkonsolidierung der Karlsruher Versicherungsgruppe zum 31.12.2005 ist diese in den Bilanzzahlen ent-
halten, nicht jedoch in der Gewinn- und Verlustrechnung bzw. in den Geschaftsfeldangaben des Vorjahres.

2 Zahl angepasst
3 Arbeitskapazitaten; Ausweis der Vorjahreszahl inklusive angestelltem AuBendienst der Karlsruher Versicherungsgruppe

4 vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung
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Interview

Herr Dr. Erdland, die W&W-Gruppe befindet

sich seit einem Jahr in der Erneuerung. Was ist

in diesem Zeitraum geschehen?

Unsere Arbeit begann mit einer umfassenden
Bestandsaufnahme: Wo stehen wir? Wo wollen
wir hin? Was miissen wir erneuern? Dem schlos-
sen sich dringend erforderliche Bereinigungen
und die strategische Neuausrichtung der W&W-
Gruppe an. Dies war geleitet von der Erkenntnis:
Wir brauchen mehr Wachstum zur langfristigen
Sicherung der Arbeitspldtze, mehr Effizienz fiir
mehr Leistungsfihigkeit und Schlagkraft im
Wettbewerb; und wir brauchen mehr Rentabilitit
zur Starkung unserer eigenen Finanzkraft, die
letztlich wieder unsere Unabhéngigkeit sichert.
Darauf zielen alle im vergangenen Jahr einge-
leiteten Schritte, die in dem Zukunftsprogramm
»W&W 2009 miindeten. Was mich bei aller
Arbeit freut, die wir gemeinsam gestemmt haben:
Es wurde vielfach unter Beweis gestellt, welche
Leistungen und welches Engagement im Konzern

moglich sind. Hierauf konnen wir stolz sein.

Dr. Alexander Erdland
Vorsitzender des Vorstands
Wistenrot & Wirttembergische AG

Was sind die prigenden Gedanken des W&W-

Modernisierungskurses?

Wir miissen stirker als bisher ,,vom Kunden her
denken® und uns als Vorsorgekonzern am Markt
profilieren. Unser Angebot stimmt: private Ver-
mogensbildung, Wohneigentum sowie finanzielle
Absicherung und Risikoschutz in allen Lebens-

phasen. Das ist das eine.

Das andere ist, dass wir nicht nur gegentiber dem
Kunden als ein Dienstleister auftreten, sondern
dieses Verstandnis in unserer taglichen Arbeit
auch leben. Denn nur wenn wir wie eine Unter-
nehmung handeln und alle an einem Strang zie-

hen, kann unsere Neuausrichtung Erfolg haben.

Hierzu entwickeln wir eine gemeinsame Unter-
nehmenskultur. Thre Kraft entfaltet sie aus

finf Quellen: Kunden in den Mittelpunkt stellen,
Spitzenleistungen schaffen, Verantwortung iiber-
nehmen, Teamgeist erlebbar machen, Courage

fiir das Neue zeigen.



Herzstiick jedes Finanzdienstleisters ist der Ver-
trieb. Welche Projekte haben Sie hier aufgesetzt?

Auch hier gilt: Den Bediirfnissen des Kunden
bestens gerecht zu werden — das ist der Schliissel
zum Erfolg. Entsprechend haben wir unsere Pro-
dukte entlang dessen Lebensphasen ausgerichtet,
wobei uns das enorme Cross-Selling-Potenzial
hilft, das in unserer Finanzdienstleistungsgruppe
schlummert. Ganz konkret haben wir, was den
Vertrieb angeht, im vergangenen Jahr das Quer-
schnittsprojekt ,,SPRING* aufgesetzt, das neue
Impulse fiir ein rentables Wachstum liefert. Die
Potenziale unseres grofSen Kundenstamms und
der beiden mobilen Aufiendienste sollen besser
genutzt und neue Kunden gewonnen werden.

So haben wir die Aufbauorganisationen gestrafft
und wachstumsorientiert ausgerichtet. Die Ziel-
vereinbarungen und Vergiitungssysteme passen
wir potenzialorientiert und auf Nachhaltigkeit
hin an. Damit wird starker als bisher im Auf3en-
dienst die eigene Leistung und die Ausschopfung
der Kundenpotenziale honoriert. Zusitzlich wur-
de die Vertriebsunterstiitzung professionalisiert:
mit einer neuen Beratungs-Software, einem effi-
zienten Kundendaten-Management sowie verbes-

serten Serviceprozessen.

Klingt gut, aber ziemlich theoretisch. Gibt es
denn schon erste praktische Erfolge?

Die gibt es in der Tat. Wir konnten die Kunden-
verluste bei Wiistenrot stoppen. Vorher haben
wir im letzten Quartal 2006 eine gezielte und sehr
umfangreiche Bestandsbereinigung vorangetrie-
ben. Wir haben die Qualitit und Nachhaltigkeit
des Neugeschifts gezielt verbessert. Rechnet man
Bereinigungseffekte heraus und setzt man auf
dem stabilen Sockel des Geschiifts auf, stellt man
fest, dass sich der negative Trend der letzten Jahre
bei der Bausparkasse deutlich umkehrt. Und in
unserem Geschiftsfeld Versicherung verzeichne-
ten wir eine stabile Kundenbasis, die Schritt fur

Schritt unsere Produktpalette breiter nutzt.

Dabei wollen Sie ja sicher nicht stehen bleiben.
Welche quantitativen und qualitativen Ziele hat

sich die Gruppe fiir die néhere Zukunft gesetzt?

Fiir das laufende Geschiftsjahr wollen wir im
Konzern eine Nach-Steuer-Rendite von 5,3 Pro-
zent erzielen, nach 2 Prozent im Vorjahr. Bis 2009
haben wir uns 9 Prozent als Ziel gesetzt. Parallel
dazu soll das jahrliche Neugeschift bis 2009 um
durchschnittlich 5 Prozent wachsen. In diesem
Jahr wollen wir iiber konzernweite Initiativen

400 000 neue Kunden gewinnen.

Im Wettbewerb werden wir uns weder als Dis-
counter noch als Exklusiv-Boutique profilieren
koénnen; besser konnen wir nur sein bei Innova-
tion und Service. Dafiir miissen wir auch neue
Wege im Vertrieb, in der Produktentwicklung
und in der Geschiftsbearbeitung gehen. Unser
Ziel ist eine hohere Kundenzufriedenheit und
-bindung und dadurch eine breitere Nutzung
unseres Leistungsangebots auf bereits beste-
hender Vertrauensbasis. Wir wollen uns in allen
Geschiftsfeldern ausschliefSlich um nachhaltige
Kundenbindungen bemiihen. Nur in diesen liegt
das Potenzial fiir mehr Wertschopfung, verbun-
den mit der Realisierung unserer anspruchsvollen

Cross-Selling-Ziele.

Wenn alle im vergangenen Jahr gestarteten
Initiativen fruchten — wohin soll sich

die W&W-Gruppe in den nichsten Jahren
entwickeln?

Im Mittelpunkt stehen bei uns die heute sechs
Millionen Kunden. Jeder von ihnen soll uns als
den leistungsstarken Vorsorgekonzern seines
Vertrauens erleben und weiterempfehlen. Die
Berater im Auflendienst sowie unsere Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter sind die Garanten fiir
die hohe Zufriedenheit unserer Kunden und fiir
unseren gemeinsamen Erfolg. Thnen allen, die
im vergangenen Jahr an unserem Zukunftspro-
gramm engagiert mitgewirkt haben, mochte ich

auch im Namen meiner Vorstandskollegen herz-
lich danken.

Das Gesprach fuhrte die Geschaftsberichtsredaktion.

Interview
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Seit dem 1. Januar 2007 hat die W&W-Gruppe
ihre Aktivititen in zwei Geschiftsfelder eingeteilt:
»Bausparen/Bank“ und ,, Versicherung®, mit je-
weils eigenstandigen Leitern: Matthias Lechner
und Dr. Wolfgang Oehler. Sie nehmen — neben

ihren Aufgaben als Vorstandsvorsitzende der

Vorstand der W&W AG

Dr. Alexander Erdland
Vorsitzender

Konzernentwicklung und Kommunikation,

Konzernrecht und Vorstandsstab

Dr. Edmund Schwake
Stellvertretender Vorsitzender

Konzerncontrolling
Konzernrechnungswesen
Konzernrisikomanagement

Konzernpersonal

Klaus Peter Frohmiiller

Konzernorganisation und Services

Konzerninformatik

Dr. Bernhard Schareck

Riickversicherung

Konzernrevision

Konzernfinanzen

4 | Management Board der W&W-Gruppe

Management Board der W&W-Gruppe

jeweiligen Tochtergesellschaften — zusammen
mit dem Holdingvorstand tibergreifende Auf-
gaben wahr. Gemeinsam bilden sie das Manage-
ment Board der W&W-Gruppe als zentrales

Steuerungsgremium.

Leiter der Geschéaftsfelder

Dr. Wolfgang Oehler

Mitglied W&W Management Board
Geschiftsfeldleiter Versicherung
Vorstandsvorsitzender

Wiirttembergische Versicherung AG
Wiirttembergische Lebensversicherung AG

Matthias Lechner

Mitglied W&W Management Board
Geschiftsfeldleiter Bausparen/Bank
Vorstandsvorsitzender

Wiistenrot Bausparkasse AG



Klaus Peter Frohmiiller

Vorstandsmitglied W&W AG

Dr. Edmund Schwake
Stv. Vorstandsvorsitzender

W&W AG

Dr. Alexander Erdland
Vorstandsvorsitzender

W&W AG

Matthias Lechner
Geschaftsfeldleiter

Bausparen/Bank

Dr. Bernhard Schareck
Vorstandsmitglied W&W AG

Dr. Wolfgang Oehler
Geschéaftsfeldleiter

Versicherung

Management Board der W&W-Gruppe | 5
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Hans Dietmar Sauer
(Vorsitzender)

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Landesbank Baden-Wiirttemberg

Rolf Henrich

(Stellvertretender Vorsitzender)

Leitender Handlungsbevollméachtigter
Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Jurgen Béhme

Stellvertretender Direktor
Wiirttembergische Versicherung AG
Christian Brand

Vorsitzender des Vorstands
Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg —
Forderbank

Hans-Peter Braun

Bereichsleiter

Waiistenrot Bausparkasse AG

Aufsichtsrat

Wolfgang Dahlen

Orga-Bereichsleiter

Wiirttembergische Versicherung AG
Gunter Ernst

Ehemaliger Bereichsvorstand
Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
Dr. Reiner Hagemann

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Allianz Versicherungs-AG,

Ehemaliges Mitglied des Vorstands Allianz AG
Ulrich Ruetz

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
BERU AG

Helmut Schieber

Ehemaliger Président

Landeszentralbank in Baden-Wiirttemberg



Joachim E. Schielke

Vorsitzender des Vorstands Baden-Wiirttem-
bergische Bank, Mitglied des Vorstands
Landesbank Baden-Wiirttemberg

Walter Specht

MSR-Techniker

Wiistenrot Bausparkasse AG

Bernd Steuer

Vorsitzender des Betriebsrats der

Hauptverwaltung

Waiistenrot Bausparkasse AG

Professor Dr. Adolf Wagner
Ehemaliger Dekan der
Wirtschaftswissenschaftlichen Fakultit
Universitit Leipzig

Frank Weber

Vorsitzender des Betriebsrats der
Karlsruher Versicherungen

Karlsruher Lebensversicherung AG

Christian Zahn

Mitglied des Bundesvorstands

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft ver.di

Aufsichtsrat
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Der W&W-Konzern im Jahr 2006
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Ministerprésident Ginther H. Oettinger zu Gast

bei der Amtseinfiihrung von Dr. Alexander Erdland

Januar

Dr. Bernhard Schareck tritt sein neues Amt als
Vorstandsmitglied der W&W AG an. Bis dahin
war er Vorstandsvorsitzender der Karlsruher
Versicherungen, die Ende 2005 von der Wiirt-
tembergischen Lebensversicherung AG erworben
wurden. Dr. Schareck ist seit 2003 auch Prisident
des Gesamtverbands der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft (GDV).

Februar

Der Aufsichtsrat der W&W AG beruft einstimmig
Dr. Alexander Erdland zum neuen Vorstandsvor-
sitzenden als Nachfolger von Dr. Gert Haller.

Die Wiirttembergische Lebensversicherung AG
platziert mit groflem Erfolg eine Nachranganleihe
von tber 130 Millionen EUR. Mit ihrem Debiit
auf dem internationalen Anleihenmarkt nutzt sie
damit das niedrige Zinsniveau zur weiteren Stir-

kung ihrer Kapitalbasis.

Marz

Dr. Alexander Erdland tritt sein neues Amt als
WE&W-Chef an. Mit ihm tibernimmt ein er-
fahrener Banker und profilierter Kenner der
Finanzdienstleistungsbranche das Ruder. Im Mit-
telpunkt seiner beruflichen Karriere stand eine
insgesamt mehr als zwanzigjdhrige Vorstandsti-
tigkeit auf allen Ebenen des genossenschaftlichen
Finanzverbundes. 1997 wurde er zum Vorstands-
vorsitzenden der Bausparkasse Schwibisch Hall

berufen.

W&W-Konzern im Jahr 2006

10. Geburtstag des Bauspar-Museums

April

Die Wiistenrot Bausparkasse AG startet einen
neuen Bauspartarif. Der Tarif ,,Ideal Bausparen®
mit Darlehenszinsen ab nominal 1,9 Prozent
bietet potenziellen Bauherren einen Anreiz, auch
nach Wegfall der Eigenheimzulage Wohneigen-

tum zu bilden.

Mai

Mit einem Festakt wird der zehnte Geburtstag
des Bauspar-Museums in der Gemeinde Wiis-
tenrot gefeiert. Anlass seiner Griindung am 11.
Mai 1996 war der 75. Geburtstag der Wiisten-
rot Bausparkasse AG. Das Museum, in dem die
Geschichte der ersten deutschen Bausparkasse
und der gesamten Bausparbewegung historisch
dargestellt und aufgearbeitet wird, befindet sich
im ehemaligen Wohnhaus des Bauspar-Erfinders
und Wiistenrot-Griinders Georg Kropp. Es diente
als erster ,,Verwaltungssitz“ der ,,Gemeinschaft
der Freunde“ (GdF), wie der Name der Bauspar-

kasse zunichst lautete.

Juni

Der Konzern startet sein Zukunftsprogramm
»W&W 2009, Damit soll die Rentabilitit ver-
bessert und die Position der Unternehmen am
Markt gestirkt werden. ,,Wir brauchen®, so Vor-
standsvorsitzender Dr. Alexander Erdland, ,eine
ausreichende Finanzkraft, um in attraktive Pro-

dukt- und Serviceangebote fiir unsere Kunden



Fusion Wirttembergische und Karlsruher
Versicherungen

und schlagkriftige Vertriebswege investieren zu
konnen, mit denen wir im Wettbewerb punkten

werden.“

Juli

Das kostenlose TOPGiro der Wiistenrot Bank
AG Pfandbriefbank wird von der Zeitschrift
Finanztest zu einem der beiden Testsieger bei den
iiberregional angebotenen Girokonten gekiirt.
Die auflerordentliche Mitgliederversammlung
des Verbandes der Privaten Bausparkassen wihlt
am 12. Juli den Wiistenrot-Vorstandsvorsitzen-

den Matthias Lechner in den Verbandsvorstand.

August

Die Wiirttembergische Classic geht in die 11.
Runde. Dreh- und Angelpunkt der Oldtimer-
Rallye mit rund 150 Teams ist der mittelalterliche
Stadtkern von Esslingen mit seinen verwinkelten,
kopfsteingepflasterten Gassen. Der besondere
Stolz der Organisatoren gilt den 20 Vorkriegs-

fahrzeugen.

September

Der Aufsichtsrat der W&W AG beruft Klaus Peter
Frohmiiller zum 1. Oktober in den Vorstand. Der
studierte Volkswirt ist im Fithrungsgremium des
Finanzdienstleistungskonzerns als Chief Opera-
ting Officer unter anderem fiir die Betriebsorga-

nisation und Informatik verantwortlich.

11 x Wirttembergische Classic

Oktober

Nach erfolgreicher Wiederaufnahme ihrer Ge-
schiftstatigkeit in Bayern eroffnet die Wiistenrot
Haus- und Stidtebau GmbH (WHS) eine Ge-
schiftsstelle in Miinchen. Nachdem sich die WHS
Mitte der 90er Jahre aus Bayern zuriickgezogen
hatte, nahm sie 2006 ihre Bautitigkeit mit einem
Bauprogramm von mehr als 200 Wohnungen
und Hausern in Miinchen und Umgebung wie-

der auf.

November

Waiistenrot Bausparkasse AG und Wiistenrot
Bank AG Pfandbriefbank haben wichtige Wei-
chen fiir ihren Reformkurs gestellt. Ziel ist, simt-
liche Fertigkeiten und Kompetenzen von Bau-
sparkasse und Bank auf die Kunden zu
fokussieren. Parallel zu dieser Konzentration auf
Kernaufgaben stellen sich die Wiistenrot-Unter-

nehmen am Markt schlagkriftiger auf.

Dezember

Die Wiirttembergische Lebensversicherung AG
hilt die Uberschussbeteiligung fiir das Jahr 2007
unverdndert. Die laufende Gesamtverzinsung
liegt im Schnitt bei 4,25 Prozent. Inklusive der
Schlussiiberschussanteile werden Werte von

etwa 4,75 Prozent erreicht. Damit bietet sie ihren
Kunden bereits im vierten Jahr in Folge trotz des
weiterhin niedrigen Zinsniveaus am Kapitalmarkt

eine stabile Verzinsung.

W&W-Konzern im Jahr 2006
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Bernd Hertweck
Vertriebsvorstand
Wistenrot

Herr Hertweck, Herr Kohler, zwei grofle Ver-

triebe gibt es im W&W-Konzern, die Wiistenrot
Stammorganisation und den Ausschlief3lich-
keitsvertrieb der Wiirttembergischen. Was wol-
len Sie kiinftig gemeinsam bewegen, wo sehen

Sie Ankniipfungspunkte?

Hertweck: Auf unserem Weg zu mehr Wettbe-
werbsfihigkeit und Wachstum nimmt der Ver-
trieb eine Schliisselstellung ein. Den Dienst am
Kunden zu verbessern, das ist der Dreh- und An-
gelpunkt unseres Reformprojektes, und da ziehen
wir alle an einem Strang. Wir werden unsere Pro-
duktpalette optimieren, die Vertriebsstrukturen
straffen und zugleich die Qualitit in der Beratung

erhohen.

Kohler: Ein wichtiger Ankniipfungspunkt fiir die
beiden Vertriebe ist das grof3e Cross-Selling-
Potenzial des W&W-Konzerns. Allerdings miissen
wir dieses noch sehr viel besser nutzen als bisher.
Zum Beispiel iiber eine gemeinsame Kundenda-
tenbank, die wir in Angriff nehmen werden.
Damit weifd der Wiistenrot-Auflendienst, was
dem Kunden an Versicherungsschutz noch fehlt,
und umgekehrt kann der Auflendienstmitarbeiter

der Wiirttembergischen den Kunden fragen, ob

10 | Interview

Peter Kéhler
Vertriebsvorstand
Wirttembergische

er tiber das Thema Wohneigentum schon einmal

nachgedacht hat.

Man braucht aber sicher auch die geeigneten
Produkte, um den Uberkreuzverkauf anzu-

kurbeln?

Kohler: Genau, deshalb planen wir fiir die
W&W-Gruppe eine geschiftsfeldiibergreifende
Produktstrategie mit einer kombinierten Abde-
ckung der Bedarfsfelder Vermogensbildung, Vor-
sorge und Versicherung. Einfachere Produkte als
bisher sollen kiinftig den Aufiendienstmitarbei-
tern den Verkauf erheblich erleichtern. Zugleich
wird erstmals eine Konzernproduktpalette erar-
beitet, um alle wesentlichen Kundenbediirfnisse
im Bereich Finanzdienstleistung abdecken zu

koénnen.

Hertweck: Und wir brauchen sogenannte
»Leuchtturmprodukte®. Wir miissen etwas bieten,
das es in dieser Form woanders nicht gibt und so
einen Anreiz fiir Kunden, Auflendienst und Ver-
triebspartner schaffen. Daran arbeiten wir. Hier
haben wir erste Losungen fiir Finanzierer und

zum Beispiel fur junge Leute entwickelt.



Sind bereits Erfolge zu spiiren?

Kohler: Erste Erfolge sehen wir bei den Riester-
Vertrigen. Im Gesamtjahr 2006 ist bei der W&W
die Zahl der vermittelten Riester-Policen um
mehr als 230 Prozent auf knapp 57 700 Vertrage
gestiegen. Angesichts der tiefgreifenden Umstruk-
turierungen in den Vertrieben im vergangenen
Jahr ist diese Steigerung bemerkenswert. Wesent-
lichen Anteil an der positiven Entwicklung hatte
insbesondere der gesteigerte Absatz von mehr

als 28 000 Riester-Vertrdgen allein durch den

Wiistenrot-Auflendienst.

Das Thema Riester boomt allerdings in der ge-
samten Branche. Hat es das Bausparen da nicht

ungleich schwerer?

Hertweck: Wir befinden uns in der Tat in einem
schwierigen Marktumfeld, was das Bausparen
und die Baufinanzierung betrifft. Speziell bei
Wiistenrot werden wir zum einen unseren Kun-
denservice weiter verbessern und zum Beispiel
bei der Bearbeitung von Anfragen und Geschiifts-
vorfillen an Qualitit und Geschwindigkeit zule-
gen. Dariiber hinaus tiberarbeiten und straffen
wir unsere Tarife mit dem Ziel, sie mit besseren

Konditionen fiir die Kunden auszustatten.

Wie ist denn aktuell die Entwicklung des
Cross-Sellings im W&W-Konzern?

Kohler: Wir sind insgesamt ein gutes Stiick wei-
tergekommen. Die Vertriebe von Wiistenrot und
Wiirttembergischer haben 2006 das Cross-Selling
auf einen Gesamtabsatz von insgesamt rund

230 000 Produkten des jeweiligen Schwesterver-
triebs steigern konnen. Im Vergleich zum Vorjahr

ist das ein Plus von 20 Prozent.

Das konzerniibergreifende Vertriebsprojekt
»SPRING“ soll Ihnen helfen, neue Bestmarken
zu erreichen. Was verbirgt sich dahinter?

Hertweck: Der Vertrieb ist der Motor jedes
Finanzdienstleisters. Insofern ist es nur konse-
quent, dass wir dafiir das Querschnittsprojekt
»SPRING® aufgelegt haben. Es geht dabei um
mehr Erfolg im Markt, um die Nutzung der Po-
tenziale des groflen Kundenbestandes und der
mobilen Auflendienste selbst sowie um die Ge-

winnung neuer Kunden.

Kohler: Und wir reagieren damit auch auf ein
verdndertes Nachfrageverhalten unserer Kunden,
auf den anhaltenden Preisdruck und auf neue

aggressive Vertriebsformen.

Wo lagen denn bisher die Probleme, wo wollen

Sie ansetzen?

Kohler: Um ein Beispiel zu nennen: Zu den
Defiziten im Vertrieb der Wiirttembergischen
gehort ein unterdurchschnittlicher Anteil an
Geschift mit freien Vermittlern. Von der wach-
senden Produktion der Makler wollen wir

kiinftig tiberproportional profitieren.

Hertweck: Beim Wiistenrot-Vertrieb haben wir
schlankere Fiihrungsstrukturen installiert. In
beiden Vertrieben werden wir aulerdem die Ver-
glitungssysteme auf mehr Leistungs- und Wert-
orientierung umstellen. Um es auf den Punkt zu
bringen: Der Auendienst wird deutlich mehr
Leistung auf die Straf8e bringen. Das Neugeschift
wird steigen und profitabler werden. Die Kun-
denorientierung wird ganz zentral in den Mittel-

punkt unserer Aktivitaten gertickt.

Das Gesprach fuhrte die Geschéaftsberichtsredaktion.

Interview
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Uberblick

Geschéaftsverlauf des W&W-Konzerns

2006 war fiir die gesamte W&W-Gruppe ein

Jahr des Umbruchs. Die im Friihjahr gestartete
Bestandsaufnahme ergab, dass Produktivitit,
Qualitit und Rentabilitit in Teilen des Konzerns
deutlich hinter vergleichbaren Durchschnitts-
werten des Marktes und hinter den eigenen Er-
fordernissen zuriickgeblieben sind. Hinzu kam,
dass Unternehmen der Gruppe Marktanteile, Bei-
tragsvolumen und damit Kunden verloren. Den
gravierenden Nachholbedarf des Konzerns in
diesen Bereichen gehen wir mit aller Konsequenz
an, wozu das Zukunftsprogramm ,, W&W 2009
gestartet wurde. Es basiert auf drei Bausteinen:
erstens einem Konzernprojekt zur Optimierung
der Steuerung und zum Abbau von Komplexitit
innerhalb der Gruppe, zweitens den eigenen Kos-
tensenkungs- und Effizienzsteigerungsprojekten
der grolen W&W-Tochtergesellschaften, genannt
»Wiistenrot 2009 und ,, Wiirttembergische
2009¢ sowie drittens dem konzerniibergreifenden
Vertriebsprojekt ,SPRING*.

Die volle Wirkung der eingeleiteten Reformen
wird sich in den nichsten drei Jahren zeigen:

Bis 2009 streben wir fiir den W&W-Konzern
eine Eigenkapitalrendite von 9 Prozent an, nach
2 Prozent im Jahr 2006. Die damit verbundene
Ergebnisverbesserung soll durch Senkung von
Sach- und Personalkosten, eine verstiarkte Ver-
triebskraft, einen addquaten Produktmix und ein

besseres Finanzmanagement erreicht werden.

Der Umbau des Konzerns hat sich im Geschifts-
jahr 2006 aufgrund erhéhter Restrukturierungs-
aufwendungen und Bilanzierungsinderungen
merklich auf die Ertragslage niedergeschlagen.
Der nach den internationalen Rechnungslegungs-
standards IFRS berechnete Konzerniiberschuss
betragt 44,5 Millionen EUR und liegt damit unter
dem korrigierten Vorjahrestiberschuss von 59,4

Konzernlagebericht

Millionen EUR. Dabei sind zwei wesentliche

Effekte zu berticksichtigen:

m Restrukturierungsaufwendungen aufgrund des
oben genannten Reformkurses bei der Wiisten-
rot Bausparkasse AG und der Wiistenrot Bank
AG Pfandbriefbank in Hohe von 45,1 Millio-
nen EUR nach Steuern.

m Bilanzierungsinderungen durch konzernin-
terne Bestandsaufnahmen bei der Wiistenrot
Bausparkasse AG und der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank. Diese wirken sich sowohl auf
das Jahr 2006 als auch gemafd IAS 8.42 auf die
bereits veroffentlichten Zahlen der Jahre 2004
und 2005 aus. Dariiber hinaus hat die Wiisten-
rot Bausparkasse AG ihre HGB-Abschliisse fiir
2004 und 2005 entsprechend gedndert.

Details zu den Bilanzierungsanderungen finden
Sie in den Erlduterungen der Segmente ,,Bauspa-
ren“ und ,,Baufinanzierung® des vorliegenden
Konzern-Lageberichts ab Seite 29. Im Folgenden

werden die wichtigsten Punkte zusammengefasst:

Fiir das Geschiiftsjahr 2006 ergibt sich aus der
Bilanzierungsidnderung bei der Wiistenrot Bau-
sparkasse AG ein zusitzlicher IFRS-Aufwand
von 22,4 Millionen EUR nach Steuern und bei
der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank von
10,0 Millionen EUR nach Steuern.

Der fiir das Geschiftsjahr 2005 veréffentlichte
Konzerniiberschuss reduziert sich durch die
Bilanzierungsdnderungen bei der Wiistenrot
Bausparkasse AG (27,6 Millionen EUR) und der
Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank (11,3 Millio-
nen EUR) um 38,9 Millionen EUR von 98,3 Mil-
lionen EUR auf nunmehr 59,4 Millionen EUR.

Auch das Jahr 2004 wurde durch diese Bilanzie-
rungsinderungen angepasst, da gemif3 den Vor-
schriften der internationalen Rechnungslegung
erforderliche Korrekturen ab dem Zeitpunkt der
Erstanwendung von IFRS durchzufiihren sind.
Der W&W-Konzern hat konzernintern ab dem
Jahr 2004 auf die Rechnungslegungssystematik



IFRS umgestellt. Diese Anderungen reduzieren
den Jahresiiberschuss 2004 um 37,9 Millionen
EUR (Wiistenrot Bausparkasse AG 34,4 Millio-
nen EUR, Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank
3,5 Millionen EUR). Der gednderte Jahrestiber-
schuss 2004 geht als Gewinnvortrag in das
Konzerneigenkapital des Jahres 2005 ein und

vermindert dieses entsprechend.

Das Konzernergebnis hat sich im Einzelnen wie

folgt entwickelt:

Das Finanzergebnis nach Risikovorsorge stieg im
Konzern von 1 229,5 auf 1 562,4 Millionen EUR.
Das Plus von 332,9 Millionen EUR beruht auf
dem Einbezug der Karlsruher Versicherungsgrup-
pe. Ohne die Karlsruher Unternehmen wire das
Finanzergebnis hauptsichlich verursacht durch
ein niedrigeres Zinsergebnis und ein schlechteres
Ergebnis aus ,Finanzanlagen verfugbar zur Ver-
dulerung® um 21,7 Millionen EUR gesunken.
Bei den verdienten Beitrédgen fithrte vor allem

die Steigerung im Geschiftsfeld Personenversi-
cherung dazu, dass sich der Wert insgesamt von

2 731,9 auf 3 965,9 Millionen EUR erhohte. Der
Anstieg der Leistungen aus Versicherungsvertra-
gen von 2 602,2 Millionen EUR um 1 310,7 auf

3 912,9 Millionen EUR ist mit 1 200,3 Millionen
EUR auf die Integration der Karlsruher Versiche-
rungsgruppe zuriickzuftihren. Bereinigt um die-
sen Sondereffekt wiren die Leistungen um 110,4
Millionen EUR angestiegen. Auch der Anstieg

im Verwaltungsaufwand von 922,4 Millionen
EUR um 224,7 Millionen EUR auf 1 147,1 Milli-
onen EUR war durch die neu hinzugekommene
Karlsruher Versicherungsgruppe geprégt. Allein
200,4 Millionen EUR und damit rund 90 Prozent
entfielen darauf. Die genannten Entwicklungen
fithrten im W&W-Konzern zu einem Ergebnis
vor Steuern von 35,9 (Vj. 183,7) Millionen EUR.
Durch das am 13. Dezember 2006 in Kraft ge-
tretene SEStEG! entstand durch die Aktivierung
von Steuerguthaben per Saldo ein Steuerertrag in
Hohe von 8,6 Millionen EUR, der das Konzerner-
gebnis nach Steuern auf 44,5 (Vj. 59,4) Millionen
EUR erhohte.

' Gesetz Uber steuerliche BegleitmaBnahmen zur Einfih-
rung der Europaischen Gesellschaft und zur Anderung
weiterer steuerrechtlicher Vorschriften.

Segmentiberblick

Im Januar 2007 wurden die vormals fiinf Ge-
schiftsfelder Bausparen, Baufinanzierung, Invest-
mentprodukte, Personenversicherung und Kom-
positversicherung zu den zwei Geschiftsfeldern
»Bausparen/Bank® und ,,Versicherung“ zusam-
mengefasst. Um die jeweiligen Besonderheiten
besser darzustellen, berichten wir weiterhin iiber
die Entwicklung in den einzelnen Segmenten

innerhalb der oben genannten Geschiftsfelder.

Restrukturierungen und Neubewertungen
prégten das Segment Bausparen im Geschiiftsjahr
2006. Unsere Bausparkassen in Ludwigsburg und
Prag erreichten einen eingelosten Vertragsbestand
nach Bausparsumme von 77,8 Milliarden EUR.
Dies entspricht einem Riickgang um 3,6 Prozent
gegeniiber dem Vorjahreswert von 80,7 Milliar-
den EUR. Durch die Restrukturierungsaufwen-
dungen weist das Segment einen Jahresfehlbetrag
in Hohe von 48,5 (Vj. + 24,3) Millionen EUR

aus.

Auch im Segment Baufinanzierung machte sich
der Handlungsstau aus der Vergangenheit in
zusitzlichen Aufwendungen bemerkbar. Das
Segmentergebnis vor Steuern sank von — 3,7 Mil-
lionen EUR auf — 21,7 Millionen EUR und nach
Steuern von — 4,8 auf — 8,4 Millionen EUR.

Die positive Entwicklung der Investmentbranche
spiegelt sich im Segment Investmentprodukte
wider. Hier konnten wir sowohl den Fondsabsatz
als auch den Jahrestiberschuss kriftig steigern,
der sich von 8,5 auf 11,4 Millionen EUR erhohte.

In den Segmenten Personen- und Kompositver-
sicherung treiben wir die Integration der Karls-
ruher Versicherungsgruppe konsequent voran.
Im Segment Personenversicherung hat der durch
die Karlsruher Versicherungsgruppe vergrofierte
Vertrieb auch zu einer Belebung des Neugeschifts
beigetragen, sodass sich das Vorsteuerergebnis
mit 76,5 Millionen EUR nach 45,0 Millionen
EUR im Vorjahr sowie das Segmentergebnis nach
Steuern mit 33,0 (Vj. 13,2) Millionen EUR merk-
lich verbessert haben.

Konzernlagebericht
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Im Segment Kompositversicherung hat sich das
Ergebnis vor Steuern von 114,4 Millionen EUR
auf 97,6 Millionen EUR vermindert. Hier kam es
durch den Einbezug der Karlsruher Versicherung
AG naturgemif3 zu hoheren Aufwendungen, die
nicht durch hohere Ertrage aus dem Finanz-
ergebnis und den verdienten Nettobeitrigen
kompensiert werden konnten. Durch eine gerin-
gere Steuerbelastung (mehr dazu in den Erldu-
terungen zum Segment Kompositversicherung)
konnte sich der Jahresiiberschuss mit 76,8 Milli-
onen EUR nach 45,6 Millionen EUR im Vorjahr

dennoch deutlich erhéhen.

Vorgénge von besonderer Bedeutung nach
Abschluss des Geschéftsjahres

Am 18. Januar 2007 fegte der Orkan ,,Kyrill“ itber
Deutschland hinweg. Die Versicherer schitzen,
dass der Sturmschaden die Branche europaweit
zwischen fiinf und acht Milliarden EUR kosten
wird. Der fiir Deutschland geschitzte Gesamt-
schaden liegt bei 1,8 bis 2 Milliarden EUR. Un-
seren inlindischen Kompositversicherern wurden
bisher aus ganz Deutschland mehr als 30 000
Sach- und Kaskoschdden gemeldet. Momentan
rechnen wir mit einem Bruttoschaden von rund
40 Millionen EUR. Die sich daraus ergebende
Nettoschadenbelastung vor Steuern wird jedoch
durch Riickversicherung auf 15 Millionen EUR
begrenzt. Die Wiistenrot & Wiirttembergische
AG (W&W AG) als unser konzerninterner Riick-
versicherer rechnet dartiber hinaus mit einer Net-

toschadenbelastung von einer Million EUR.

Am 8. Februar 2007 haben wir angekiindigt, die
niederldandische Tochtergesellschaft Erasmus
Groep B.V., Rotterdam, an Delta Lloyd NV in
Amsterdam zu verkaufen. Die niederlidndische
Aufsichtsbehorde muss dem Verkauf noch zu-
stimmen, der dann riickwirkend zum Jahresbe-
ginn 2007 wirksam wird. Die Erasmus-Gruppe
haben wir unter Anwendung von IFRS 5 sowohl
im Berichtsjahr als auch — zum besseren Ver-
gleich — fiir das Jahr 2005 in der Gewinn- und
Verlustrechnung in eine separate Position umge-

gliedert.
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Wirtschaftliches Umfeld

Im Jahr 2006 ist die deutsche Wirtschaft deutlich
gewachsen. Das preisbereinigte Bruttoinlandspro-
dukt weist nach Angaben des Statistischen Bun-
desamtes ein Plus von 2,7 Prozent auf. 2005 hatte
die Wachstumsrate mit 0,9 Prozent noch deutlich
niedriger gelegen. Damit zeigt das Jahr 2006 den
dritthochsten Zuwachs seit der Wiedervereini-
gung. Mit dem hoheren Wirtschaftswachstum
sank die Defizitquote des Staates auf 1,7 Prozent.
So wurde erstmals seit fiinf Jahren wieder die
EU-Stabilitétsregel eingehalten, die eine jahrliche
Neuverschuldung von maximal drei Prozent des

Bruttoinlandsproduktes erlaubt.

Die Impulse fiir die positive Entwicklung kamen
dabei erfreulicherweise sowohl aus dem Ausland
als auch aus dem Inland. Anlass zum Optimismus
gibt vor allem der Aufschwung im Inland. Anders
als in den Jahren zuvor trug die Binnennachfrage
mit einem Wachstum von 1,5 Prozentpunkten
zum Anstieg des Bruttoinlandsproduktes mehr
bei als der Auflenhandel.

Ein wichtiger Baustein des Aufschwungs war

mit einem Beitrag von 0,4 Wachstumspunkten
der private Konsum, der von der verbesserten
Arbeitsmarktlage und Vorzieheffekten auch
aufgrund der angekiindigten Mehrwertsteu-
ererh6hung befliigelt wurde. Bedingt durch die
hohe Kapazititsauslastung der Unternehmen
kam es vermehrt zu Neueinstellungen, was den
Arbeitsmarkt spiirbar entlastete. Insgesamt waren
im Jahresdurchschnitt 39,1 Millionen Personen
erwerbstitig. Dies ist ein Plus von 0,7 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr. Die jahresdurchschnitt-
liche Arbeitslosenquote ging von 11,7 Prozent auf
10,8 Prozent zurtick. Die verfiigbaren Einkom-
men erhohten sich gegeniiber dem Vorjahr um
1,8 Prozent. Real stagnierten sie, da sich gleich-
zeitig die Lebenshaltungskosten um 1,7 Prozent
verteuerten. Die Sparquote lag mit 10,5 Prozent

leicht unter Vorjahresniveau.



Branchenumfeld

Abgeflachtes Bausparneugeschaft

Im Jahresverlauf 2006 war im Neugeschift der
gesamten Bausparbranche eine zweigeteilte
Entwicklung zu beobachten. So gab es im ersten
Halbjahr durch Sondereffekte einen kraftigen
Zuwachs. Dieser basierte auf einem Anstieg der
durchschnittlichen Bausparsummen. Die Ab-
schaffung der Eigenheimzulage zum 1. Januar
2006 veranlasste viele Bauwillige, noch 2005 eine
Wohnungsbaugenehmigung zu beantragen, um
in den Genuss der Férderung zu kommen. In der
zweiten Jahreshilfte schwichten sich diese Effekte
wieder ab, wodurch das Neugeschift deutlich
zuriickging. Insgesamt schlossen die Bausparkas-
sen im Nettoneugeschift 3,7 Millionen Vertrage
ab, das bedeutet einen Riickgang von 6,5 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr. Die Bausparsumme
erreichte 2006 einen Betrag von 96,4 Milliar-
den EUR und tibertraf damit das Vorjahr um

1,0 Prozent. Nachdem sich die wirtschaftlichen
Rahmendaten seit einiger Zeit wieder etwas
glinstiger entwickeln, sich also insbesondere das
Wirtschaftswachstum merklich beschleunigt hat
und die Arbeitslosigkeit gesunken ist, geht der
Verband der Privaten Bausparkassen fiir 2007
davon aus, dass sich dies auch positiv auf die
weitere Geschiftsentwicklung der Institute aus-

wirken wird.

Wohnungsbau erstmals wieder im Plus

Die Wohnungsbauinvestitionen sind 2006 erst-
mals seit sieben Jahren wieder gestiegen. Mit

119 Milliarden EUR nahmen sie um 3,6 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr zu. Sondereffekte wie

die Abschaffung der Figenheimzulage sowie die
Erhohung der Mehrwertsteuer ab 2007 fithrten
einerseits im Neubau- und im Bestandssegment
zu einer deutlich verstirkten Bautdtigkeit und
andererseits zu vermehrten Kdufen von Wohnim-
mobilien. Daneben wirkte sich die konjunkturelle
Authellung positiv auf die Neubaunachfrage

aus, da sich die Arbeitsmarktlage und damit die
Einkommensperspektiven verbesserten. Ebenso

blieben die Zinsen fiir Wohnungsbaukredite wei-

ter auf sehr niedrigem Niveau. Insgesamt wurden
nach Schitzungen des ifo Instituts fiir Wirt-
schaftsforschung 249 100 Wohnungen fertigge-
stellt, das ist ein Plus von 2,8 Prozent gegeniiber
dem Vorjahr. Zu befiirchten ist jedoch, dass nach
der Stimulierung der Bautitigkeit 2006 im Jahr

2007 wieder ein Riickgang einsetzen wird.

Finanzierungsgeschéft im Gleichklang mit
Bautétigkeit

Das Neugeschift in der Wohnungsbaufinanzie-
rung entwickelte sich insbesondere in der ersten
Jahreshilfte sehr dynamisch, angefacht von der
starken Wohnungsnachfrage. Zwar verlangsam-
te sich das Wachstum in den darauf folgenden
Monaten etwas, die Kreditnachfrage blieb aber
weiterhin aufwirtsgerichtet dank der stabilen
Konjunktur, der giinstigen Einkommenserwar-
tungen und der kriftigen Nachfrage nach Bau-
mafinahmen im Bestand. Im Gesamtjahr haben
die privaten Haushalte mit 188 Milliarden EUR
9,6 Prozent mehr Wohnungsbaukredite in An-

spruch genommen als 2005.

Kraftige Belebung im Investmentgeschaft

Mit einem zum Jahresende 2006 verwalteten Ge-
samtvolumen von 1 240 (Vj. 1 160) Milliarden
EUR kann die deutsche Investmentbranche eine
weitere imposante Rekordmarke verzeichnen.
Schon zum vierten Mal in Folge wurde eine neue
Hochstmarke erreicht und bescherte der Invest-
mentbranche so viel anvertrautes Vermogen der
Anleger wie noch nie zuvor. Hauptabsatztrager
der insgesamt fast 60 Milliarden EUR eingesam-
melten neuen Anlagemittel war das institutionelle
Geschiift mit Spezialfonds. Diese Fonds erzielten
mit einem Netto-Mittelzufluss von 48,4 Milli-
arden EUR ihr bestes Ergebnis seit 1999. Wert-
papier-Publikumsfonds verzeichneten im Jahr
2006 ein Netto-Mittelaufkommen von plus 18,6
Milliarden EUR und offene Immobilien-Publi-
kumsfonds von minus 7,4 Milliarden EUR. Die
Investmentbranche hat gute Griinde, auch 2007
erneut mit einem positiven Ergebnis zu rechnen:
So besteht fiir die Aktienmarkte trotz deutlicher
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Kurszuwichse im Jahr 2006 noch Kurspotenzial.
Auch das weiterhin zunehmende Bewusstsein der
Bevolkerung fiir die Notwendigkeit einer umfas-
senden privaten Eigenvorsorge und neue attrak-
tive Anlageformen ldsst eine weitere positive Ent-

wicklung im Investmentfondsabsatz erwarten.

Uberblick lber die Versicherungsbranche

Die Versicherungsbranche ist durch Entwicklun-
gen im gesetzlichen und regulatorischen Umfeld
einem nachhaltigen Druck zu Veranderungen
ausgesetzt. Die Versicherer beschiftigen sich mit
der Umsetzung des Alterseinkiinftegesetzes, dem
Versicherungsvertragsgesetz, der Gesundheits-
reform, der EU-Vermittlerrichtlinie, Solvency

II und dem Allgemeinen Gleichbehandlungsge-
setz (Antidiskriminierungsgesetz). Die Branche
durchlduft eine Phase der Restrukturierung und

Neuausrichtung.

Lebensversicherung mit Neugeschéaftszuwachs

Die freundliche Wirtschaftslage begiinstigte im
Geschiftjahr 2006 die Geschiftsentwicklung der
Lebensversicherer. Insgesamt wurden im Be-
richtsjahr 8,0 Millionen Vertrige abgeschlossen,
das sind 9,5 Prozent mehr als im Vorjahr. Die
Beitragssumme des Neuzugangs stieg um 20,5
Prozent auf 156,1 Milliarden EUR. Die Bruttobei-
tragseinnahmen erhohten sich im Vorjahresver-
gleich um 2,9 Prozent auf 74,7 Milliarden EUR.
Im Mittelpunkt des Neuzugangs stehen mittler-
weile eindeutig die Rentenprodukte nach dem
Alterseinkiinftegesetz. So war bei Renten- und
Pensionsversicherungen ein deutlicher Anstieg
der Neuabschliisse um 19,0 Prozent auf 2,2 Milli-
onen Vertrige festzustellen. Bei Riester-Vertragen
gab es nach einer erheblichen Neuzugangssteige-
rung im Jahr 2005 nochmals ein deutliches Plus.
Es wurden im Berichtsjahr 2,0 Millionen neue
Vertrige abgeschlossen. Dies waren 79,8 Prozent
mehr als im vergleichbaren Vorjahreszeitraum.
Die Beitragsentwicklung diirfte 2007 aufgrund
des verbesserten Neugeschifts 2006 erfreulich
ausfallen.

Konzernlagebericht

Krankenversicherung von Debatte um
Gesundheitsreform gepragt

Die anhaltende Debatte zur Gesundheitsreform
sowie die kiinftige Rolle der privaten Kranken-
versicherung hat bei den Bundesbiirgern zu einer
starken Verunsicherung gefiihrt. Ab 2009 soll es,
erstmals in der deutschen Sozialgeschichte, eine
allgemeine Krankenversicherungspflicht geben.
Der geplante ,,Basistarif* der privaten Kran-
kenversicherung soll ebenfalls 2009 eingefiihrt
werden. Dies hat dazu beigetragen, dass der Net-
toneuzugang im ersten Halbjahr 2006 mit 46 900
Personen in der privaten Krankenversicherung
nur leicht tiber dem vergleichbaren Vorjahreszeit-
raum lag. Insgesamt waren zur Jahresmitte 8,4
Millionen Personen privat vollversichert. Infolge
des Bestandswachstums durch den Neuzugang
und aufgrund von Beitragsanpassungen erhéhten
sich die Beitragseinnahmen 2006 gegentiber dem
Vorjahr um 4,2 Prozent auf 28,5 Milliarden EUR.
Dabei entfielen auf die private Krankenversiche-
rung 26,6 Milliarden EUR (plus 4,5 Prozent) und
auf die Pflegeversicherung 1,9 Milliarden EUR
(plus 0,5 Prozent).

Kompositversicherung mit steigender
Schadenquote

In der Schaden- und Unfallversicherung war im
Geschiftsjahr 2006 eine spiirbare Verschlechte-
rung der Ertragssituation in der Versicherungs-
technik zu beobachten. Ursdchlich fiir den Ein-
bruch waren weiter sinkende Beitragseinnahmen
bei einem gleichzeitigen Anstieg der Schadenauf-
wendungen. In der Kraftfahrtversicherung und
in der industriellen Sachversicherung wurden die
Beitragsriickgange besonders deutlich sichtbar.
Im Kraftfahrtbereich herrscht ein ruinoser Wett-
bewerb. Der allgemeine Schadentrend im Kom-
positbereich erhohte sich weiter. Insbesondere

in den Sachsparten kam es zu einem kriftigen
Anstieg des Schadenaufwands. Die Beitragsein-
nahmen in der Schaden- und Unfallversicherung
lagen im Geschiftsjahr 2006 bei 54,9 Milliarden
EUR, das sind 0,9 Prozent weniger als im Vorjahr.



Der Geschiftsjahres-Schadenaufwand erhéhte
sich um 0,5 Prozent auf 39,8 Milliarden EUR. Die
Geschiftsjahres-Schadenquote stieg gegentiber
dem Vorjahr um rund 1,5 Prozentpunkte auf

74 Prozent. Auch fiir 2007 erwartet der Gesamt-
verband der Deutschen Versicherungswirtschaft
schrumpfende Umsitze und einen weiteren An-

stieg der Schadenlast.

Position des W&W-Konzerns
innerhalb der Branche

Der Erwerb der Karlsruher Versicherungsgruppe
durch die Wiirttembergische Lebensversiche-
rung AG im Oktober 2005 stirkt die Position des
W&W-Konzerns im Versicherungsgeschift deut-
lich und ldsst uns unter die Top Ten der Branche
aufsteigen. Die Wiirttembergische Lebensversi-
cherung AG und die Wiirttembergische Versiche-
rung AG belegen nach dem Zukauf jeweils

Rang 8 unter den deutschen Lebens- und Sach-
versicherungen, beides gemessen an den gebuch-
ten Beitrdgen. Zudem ist unsere Krankenversi-
cherung durch organisches Wachstum innerhalb
weniger Jahre von Platz 53 auf Platz 33 geklettert.
Trotz des erneuten Riickgangs des eingelosten
Neugeschifts der Wiistenrot Bausparkasse AG
um 5 Prozent auf 7,3 Milliarden EUR und dem
in den vergangenen Jahren von 8 auf 7,6 Prozent
gesunkenen Marktanteil ist sie nach wie vor die
drittgrofdte private Bausparkasse in Deutschland.
In der privaten Baufinanzierung befinden wir
uns unter den Top Ten der Branche und bei den

Investmentprodukten unter den Top 15.
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Unternehmensprofil des
W&W-Konzerns

Struktur des Konzerns

Die Wiistenrot & Wiirttembergische ist eine un-
abhingige Finanzdienstleistungsgruppe, titig auf
den Gebieten Vermdogensbildung, Vorsorge sowie
Absicherung und Wohneigentum. Wir treten mit
einem umfangreichen Produkt- und Leistungsan-
gebot am Markt an, das uns ein grofies Potenzial
fiir Kundenbindungen eroffnet. Als Basis fur
mehr Erfolg im Markt haben wir im Geschifts-
jahr 2006 mit der Umstrukturierung des Kon-
zerns begonnen. Dazu gehort auch die Neuord-
nung der Geschiftsfelder, die zum 1. Januar 2007
wirksam wurde. Die vormals finf Geschiftsfelder
wurden zu zwei Geschiftsfeldern zusammenge-

fasst: Bausparen/Bank und Versicherung.

Zu den Starken des W&W-Konzerns gehort ein
grofler Stamm von rund 6 Millionen Kunden
sowie die starke Kundenndhe mit bundesweit

6 000 selbststdndigen Auflendienstpartnern,

1 000 Wiistenrot Service-Centern und 2 000 Au-
Benbiiros der Wiirttembergischen. Damit verftigt
der W&W-Konzern iiber den viertgrofiten mobi-
len Vertrieb in Deutschland. Die Produktvielfalt
in den beiden starken Sdulen Bausparen/Bank
und Versicherung eréffnet uns grofSe Chancen
im Cross Selling. Die dort noch schlummernden
Potenziale zu heben ist eine der grofSen Aufgaben

des Konzerns fiir die kommenden Jahre.
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Produktvielfalt im W&W-Konzern

Geschéftsfeld Bausparen/Bank

Bausparen

m Bausparen

m Vorausdarlehen und Zwischenkredite

Bank/Investment

Spar- und Geldanlageprodukte
m Aktien und Rentenwerte

m Investmentfonds

m Girokonten
m

Spareinlagen/Termingelder

Finanzierungsprodukte
m Bankdarlehen
m Hypothekendarlehen

Geschaftsfeld Versicherung

Personenversicherung

Lebensversicherung

m Klassische und fondsgebundene
Lebens- und Rentenversicherung

Risikolebensversicherung

Klassische und fondsgebundene

Riesterrente und Basisrente

Berufsunfihigkeits-Versicherung

Betriebliche Altersvorsorge

Krankenversicherung
m Krankenvollversicherung
m Krankenzusatzversicherung

m Private Pflegeversicherung

Kompositversicherung
Haftpflichtversicherung
Hausratversicherung
Wohngebdudeversicherung
Kraftfahrtversicherung
Rechtsschutzversicherung
Technische Versicherungen

Unfallversicherung

Versicherungen fiir Firmenkunden



Das Steuerungssystem im
W&W-Konzern

Der im Friihjahr 2006 eingeschlagene Reform-
kurs des W&W-Konzerns kann nur erfolgreich
sein, wenn alle Teile der Gruppe an einem Strang
ziehen, das heif$t, wenn der Konzern wie ein
einheitliches Ganzes handelt. Dies wird kiinftig
unterstiitzt durch das gemeinsame Dach der
WE&W AG, die wichtige strategische Steue-
rungsaufgaben im Konzern wahrnimmt. Dem-
entsprechend wurde die Rolle der W&W AG

als strategische Management-Holding gestirkt;
die Fithrungs- und Steuerungsgremien wurden
effektiver ausgestaltet. Der Leiter des Geschifts-
felds Bausparen/Bank, Matthias Lechner, sowie
Dr. Wolfgang Oehler, der fiir das Geschiftsfeld
Versicherung verantwortlich ist, bilden seit dem
1. Januar 2007 zusammen mit dem Vorstand der
W&W AG das Management Board — das zentrale
Steuerungsgremium der Unternehmensgruppe.
Es wird unterstiitzt durch drei Group-Boards zu
den Themen Vertrieb, Risiko und Operations,
die geschiftsfeldiibergreifende Koordinations-
Aufgaben wahrnehmen. Hier arbeiten die jeweils
fachlich verantwortlichen Vorstandsmitglieder
der W&W AG und die zustandigen Fachvorstin-
de der Geschiftsfelder zusammen. Gemeinsam
koordinieren sie zusammenhéngende Initiativen
fiir den Markt, die Risikosteuerung sowie die
interne Organisation und IT. Die W&W Asset
Management und die W&W IT GmbH tiberneh-
men in dieser Struktur wichtige konzernweite

Servicefunktionen.

Borse

2006 setzte der deutsche Aktienmarkt seinen
deutlichen Aufwirtstrend fort. Der DAX ver-
zeichnete einen Wertzuwachs von 22 Prozent
und wies damit erneut eine der dynamischsten
Kursentwicklungen aller westeuropdischen Bor-
senplitze auf. Gestiitzt wurde diese Entwicklung
von tiberraschend positiven Konjunkturnach-
richten aus Europa, einem hohen Maf§ an Liqui-
ditat auf den Aktienmirkten sowie anhaltend
hohen Gewinnzuwichsen der Unternehmen.
Lediglich im Mai und Juni kam es aufgrund auf-
kommender Inflationsbefiirchtungen und der
Angst vor noch starkeren Leitzinserh6hungen in
den USA kurzfristig zu deutlichen Kursriickgin-
gen. Diese konnten in der zweiten Jahreshilfte im
Zuge riickldufiger Inflationsdaten und beruhi-
gender Aussagen der US-Notenbank wieder mehr

als ausgeglichen werden.

Die Unternehmen des Finanzsektors wiesen
2006 eine dhnliche Kursentwicklung wie der
Gesamtmarkt auf. So stieg der Wert des Prime-
Branchenindex Banken um 21,8 Prozent. Damit
setzte sich der Aufwirtstrend des Vorjahres etwas
gemifigter fort. Der Bankensektor profitierte
zum einen von einem verringerten Wertberich-
tigungsbedarf im Kreditgeschift aufgrund der
positiven Konjunkturentwicklung und zum
anderen von einem deutlich anziehenden Ka-
pitalmarktgeschift. Der Prime-Branchenindex
Versicherungen erzielte mit einem Plus von 21,4
Prozent ebenfalls einen deutlichen Kursanstieg.
Die Unternehmen des Versicherungssektors
iberzeugten insbesondere mit einer deutlichen

Verbesserung ihrer operativen Profitabilitit. Auch

Kursvergleich W&W-Aktie (indexiert) zu den Prime-Branchenindizes Banken und Versicherungen

160
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Hl WaW AG
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100

Versicherungen
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Prime-Branchenindex
Banken
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der Trend zu verstirkter privater Altersvorsorge
wirkte sich positiv auf die Geschiftsaussichten
und damit die Aktienkurse der Unternehmen aus

dem Finanzsektor aus.

Die Aktie der W&W AG

Mit einem Wertzuwachs von 43,5 Prozent im
Jahr 2006 konnte die Aktie der W&W AG die
positive Entwicklung des Gesamtmarktes und
der Branchenindices im Jahr 2006 tibertreffen.
Nachdem die Aktie in den ersten Wochen des
Berichtsjahres noch um ein Kursniveau von

15 EUR pendelte, verzeichnete sie sowohl im
Februar als auch im Mirz massive Kurszuwichse
und erreichte in der zweiten Mirzhilfte mit 23,27
EUR ihren Jahreshochstkurs. Im Zuge der allge-
meinen Marktschwiche im zweiten Quartal gab
die W&W-Aktie ebenfalls nach und sank zeit-

weise auf ein Kursniveau von rund 18 EUR. Mit

Eckdaten der W&W-Aktie

der Erholung der Borsenindices in der zweiten
Jahreshilfte konnte auch die W&W-Aktie wieder
zulegen und beendete das Jahr mit einem Wert
von 20,30 EUR. Bis Februar 2007 zog der Kurs
der Aktie weiter auf iiber 24 Euro an. Besonders
positiv bewerteten offenbar die Anleger die im
Frithjahr 2006 aufgesetzten Restrukturierungs-
mafinahmen des W&W-Konzerns im Rahmen
des Zukunftsprogramms ,, W&W 2009“ mit dem
Ziel, die Rentabilitit der W&W-Gruppe signifi-

kant zu stirken.

Aktionarsstruktur

Mehrheitsaktionirin ist mit 69,7 Prozent der
Anteile die Wiistenrot Holding AG. 9,9 Prozent
der Aktien sind im Besitz der Landesbank Baden-
Wiirttemberg. Weitere Anteilseigner sind mit 7,5
Prozent die Unicredit und mit 4,9 Prozent die

Swiss Re. Der Streubesitz liegt bei 8,0 Prozent.

Wertpapierkennung

Wertpapiercodes WKN 805100, ISIN DE0008051004
Bloomberg-Kirzel WUW GR
Reuters-Kirzel WUWGN

Emissionsart

Namensaktie

Wertpapiertyp

Nennwertlose Stlckaktie

Borsenplatze

Stuttgart (amtlicher Handel), Frankfurt (amtlicher Handel)

XETRA, Dusseldorf (Freiverkehr), Berlin (Freiverkehr)

2006 auf einen Blick

Grundkapital

451001 045,88 EUR

Anzahl Aktien

86 243 084 Stiick

Jahrestief 14,27 EUR
Jahreshoch 23,27 EUR
Jahresschlusskurs 20,30 EUR

Jahreskursperformance

43,5 Prozent

Marktkapitalisierung zum Jahresschluss

1750,7 Mio. EUR

IFRS-Ergebnis je Aktie 2006

0,41 EUR

Dividende 2006’

' vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung

Konzernlagebericht



Unternehmerische
Verantwortung

Zum Selbstverstindnis des W&W-Konzerns ge-
horen Tradition, Kombination und Ambition.
Die Wiirttembergische wurde 1828 gegriindet,
Waiistenrot 1921. Diese zwei traditionsreichen
Unternehmen im deutschen Siidwesten fusio-
nierten 1999 zur W&W, kombinierten ihre Fihig-
keiten und nahmen dabei die bisherige Veranke-
rung und Verbundenheit, Vertrauen und Verliss-
lichkeit, aber auch Verpflichtung und Verstindnis
mit unter das neue Dach. Dabei darf es keinen
Stillstand geben, sondern gemeinsam wollen wir
die Zukunft des Konzerns formen. Ambition be-
deutet dabei Wachstum nicht allein der Marktan-
teile wegen, sondern vor allem auch zur langfris-
tigen Sicherung der Arbeitsplitze, Effizienz nicht
ausschliefllich um Kosten zu sparen, sondern

fiir mehr Leistungsfihigkeit und Schlagkraft im
Wettbewerb, Rentabilitdt nicht monokausal fiir
unsere Aktiondre, sondern zur Starkung unserer
eigenen Finanz- und Investitionskraft und damit

zur Sicherung unserer Unabhingigkeit.

Mitarbeiter

2006 haben wir wichtige Weichen fiir die Zu-
kunftssicherung unseres Konzerns gestellt. Das
Jahr war gepragt durch die Einleitung tiefgreifen-
der, dringend notwendiger Verinderungen, die
alle Teile der W&W-Gruppe betreffen. Von un-
seren Mitarbeitern wurde vielfach unter Beweis
gestellt, welche Leistungen und welches Engage-
ment moglich sind. So wird unser gemeinsamer
Kurs fiir mehr Wachstum, Effizienz und Erfolg
weiter vorangebracht. Auch 2007 wird es darauf
ankommen, Neues beherzt voranzutreiben. Nach
dem zurtickliegenden Jahr der Bestandsaufnah-
me, der Neuausrichtung und der Erarbeitung des
Zukunftsprogramms ,, W&W 2009 geht es jetzt

um dessen konsequente Umsetzung.

In diesem Zusammenhang wird auch das Fiih-
ren und Anerkennen auf der Basis verbindlich
vereinbarter Ziele und Meilensteine in unserer
Unternehmensgruppe einen hohen Stellenwert
bekommen. Leistung wird an dem konkreten

Beitrag zur Erreichung der Unternehmensziele

gemessen.

Mit unserem Mafinahmenprogramm ,, W&W

2009 verfolgen wir drei Kernziele:

m Wachstum — zur langfristigen Sicherung un-
serer Arbeitsplitze

m Effizienz — fiir Schlagkraft im Wettbewerb und
attraktive Produkte

m Rentabilitit — zur Sicherung unserer Unabhin-

gigkeit und Investitionskraft

Mit den Effizienzprojekten ,,Wiistenrot 2009
und ,, Wiirttembergische 2009 leisten die Toch-
terunternehmen ihrerseits entscheidende Beitri-

ge, um die gesteckten Konzernziele zu erreichen.

~Wiurttembergische 2009*

Die Wiirttembergische hat im Berichtsjahr un-
ter dem Begrift ,,Wiirttembergische 2009 ihre
verschiedenen Effizienzprojekte gebiindelt und
weiterentwickelt. Das Projekt ,, Effizienzsteigerung
Direktion“ wurde planmifig fortgefiihrt und in
»Wiirttembergische 2009 integriert. Neu hin-
zugekommen sind das Integrationsprojekt der
Karlsruher Versicherungsgruppe und das Projekt
»Frontoffice/Backoffice® (FoBo) zur Erhohung
der Servicequalitit. Der Projektfahrplan sieht
vor, dass im Rahmen der natiirlichen Fluktuation
rund 750 Arbeitsplitze bis Ende 2009 bei den

Versicherungsgesellschaften entfallen werden.
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Integration der Karlsruher Versicherungsgruppe
in den W&W-Konzern

Mit der Einigung auf einen Tarifvertrag konnten
wir im Juli 2006 einen wichtigen Meilenstein auf
dem Weg zur Fusion der Wiirttembergischen mit
der Karlsruher Versicherungsgruppe erreichen.
Danach haben wir ziigig mit den Gespriachen
iiber die Umsetzung der dort vereinbarten be-
triebsindernden Mafinahmen im Auflen- und
Innendienst begonnen. Mit der Zusammentfiih-
rung der Zentralabteilungen am Standort Stutt-
gart haben wir bereits im zweiten Halbjahr 2006
beginnen kénnen und werden nun Zug um Zug
2007 mit den Umziigen fortfahren. Wichtig in
diesem Zusammenhang ist uns die sozialvertrig-

liche Erreichung der Fusionsziele.

,Wistenrot 2009

Die Wiistenrot Bausparkasse AG und die Wiis-
tenrot Bank AG Pfandbriefbank legten 2006 mit
ihrem Projekt ,,Wiistenrot 2009 ein umfang-
reiches Restrukturierungsprogramm auf. Ziel ist
es, durch den Abbau von Doppelarbeiten und
-verantwortungen sowie durch die Neustruk-
turierung der Kernbetriebsprozesse die Wett-
bewerbsfihigkeit von Bausparkasse und Bank
wieder herzustellen. Dies geht nicht ohne
schmerzliche Einschnitte im Personalbereich. Bei
Bausparkasse und Bank miissen bis Ende 2009
rund 1 000 Arbeitsplitze iiber einvernehmliche
Aufhebungsvertrige, Altersteilzeit und Vorruhe-
standsregelungen abgebaut werden. Ziel ist, be-
triebsbedingte Kiindigungen so weit wie moglich

zu vermeiden.

Mitarbeiterverteilung im W&W-Konzern
zum 31.12.2006 (ohne Auszubildende)
I Wistenrot 3005

Il Wurttembergische 5445
(inkl. Erasmus, Karlsruher)
IT-GmbH 843

Hl WaW AG 119
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Mitarbeiterzahl

Im W&W-Konzern waren zum 31. Dezember
2006 in aktiven Arbeitskapazititen gerechnet

9 412 Mitarbeiter beschiftigt. Hinzu kommen
600 Auszubildende, darunter Bankkaufleute,
Kaufleute fiir Versicherungen und Finanzen, Im-
mobilienkaufleute und Kaufleute fiir Biirokom-
munikation. Mit der jahrlichen Neueinstellung
von rund 200 Auszubildenden wollen wir dieses
Niveau auch in den kommenden Jahren halten
und damit unserer sozialen Verantwortung Rech-
nung tragen. Zusitzlich bieten wir die Moglich-
keit, verschiedene Studienginge an der Berufs-
akademie Stuttgart zu absolvieren, darunter den
Bachelor of Science im Studiengang Wirtschafts-
informatik, den Bachelor of Arts im Studiengang
Versicherung sowie im Studiengang Banken und

Bausparkassen.

Betriebliche Altersversorgung

Im Dezember 2006 haben wir eine neue, kon-
zernweit einheitliche Altersversorgung fiir Fith-
rungskrifte eingefiihrt. Ebenso wie das 2004 kon-
zernweit gestartete beitragsorientierte Modell fiir
alle Mitarbeiter ist auch dieses neue Modell fiir
die Fithrungskrifte beitragsorientiert ausgestaltet
und wird tber die konzerneigene Allgemeine
Rentenanstalt Pensionskasse AG durchgefiihrt.
Dies ist ein wichtiger Schritt zur Harmonisierung
der freiwilligen Sozialleistungen innerhalb

unseres Konzerns.

(inkl. BWI, W&W Asset Management GmbH)



Bildkonzept dieses Geschéftsberichts

Das erfolgreiche Zusammenwachsen der gesam-
ten Gruppe illustrieren wir mit den in diesen
Geschiftsbericht integrierten Schmuckseiten. Sie
zeigen Mitarbeiter aus dem gesamten Konzern,
die gemeinsam mit groflem Engagement an der
Umsetzung verschiedenster Projekte gearbeitet
haben. Denn Teamwork in all seinen Facetten

ist ganz entscheidend fiir unseren gemeinsamen

Erfolg.

Dank an unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter

Es liegt uns daran, unseren engagierten Mitarbei-
terinnen und Mitarbeitern fiir ihren Einsatz und
das auflergewohnliche Engagement im zuriicklie-
genden Geschiftsjahr zu danken. Unser Dank gilt
auch den Arbeitnehmervertretungen und deren
Gremien sowie den Sprecherausschiissen der Lei-
tenden Angestellten fir die vertrauensvolle Zu-
sammenarbeit und die konstruktive Begleitung

der notwendigen Verdnderungsprozesse.

Umweltaktivitaten werden
ausgeweitet

Der W&W-Konzern will seine Aktivitidten im
Umweltbereich ausweiten und strebt die Aus-
zeichnung zum ,,ECOfit-Betrieb® an. Dazu
nimmt stellvertretend fiir alle Unterneh-
mensbereiche der Standort Stuttgart mit den
Wiirttembergischen Versicherungen an dem
Forderprogramm ECOfit des Landes Baden-
Wiirttemberg teil. Ziel des Programms ist ein
effizienterer Einsatz von Rohstoffen und Energie
im Betrieb, um dadurch die Umwelt zu schonen,
die betrieblichen Abldufe zu verbessern und

eine Kostenentlastung zu erzielen. Die dabei am
Standort Stuttgart gewonnenen Erkenntnisse
und Verbesserungsansitze werden spiter auf alle
Konzernstandorte iibertragen. Im Sinne einer
kontinuierlichen Verbesserung der Umweltleis-
tung schafft das Programm in den Unternehmen
auch wichtige Grundlagen, um zu einem spéteren
Zeitpunkt mit wenig Mehraufwand ein vollstin-
diges Umweltmanagementsystem nach dem eu-
ropdischen ,,Eco-Management and Audit Scheme
(EMAS)“ aufzubauen.

Im Mittelpunkt des Projektes stehen Workshops,
Erfahrungsaustausch und individuelle Umwelt-
beratung vor Ort. Den Unternehmen wird auf-
gezeigt, in welchen Bereichen des betrieblichen
Umweltschutzes und der umweltorientierten Un-
ternehmensfiihrung Ansitze fir Verbesserungen
bestehen. Diese Ansitze miinden in ein konkretes
Mafinahmenprogramm, das im Laufe des Pro-
jektes weitestgehend umgesetzt wird. Am Ende
des Projektes steht die Auszeichnung zum ,,ECO-
fit-Betrieb®. Die Auszeichnung garantiert auf-
grund der vom Umweltministerium festgelegten
Richtlinien einen qualitativ hohen Standard. Die
Einhaltung der erforderlichen Kriterien wird von

einer unabhidngigen Kommission gepriift.
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99 Gelebte Gemeinsamkeit: Wir arbeiten in
unserem Kompetenzentrum von Wistenrot
und Wurttembergischer hier in Berlin im

F Team erfolgreich an individuellen L6sungen

| fOr unsere Kunden rund um private Ver-
mdgensbildung und Wohneigentum sowie
finanzielle Absicherung und Risikoschutz in
allen Lebensphasen.
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Geschéftsentwicklung des
W&W-Konzerns

Finanz- und Vermdgenslage
des Konzerns

Grundsatze und Ziele des
Finanzmanagements

Das Finanzanlagenmanagement titigt jedes ein-
zelne Unternehmen im W&W-Konzern selbst.
Dabei werden sowohl aufsichtsrechtliche Vor-
schriften als auch bilanzielle und steuerliche An-

forderungen berticksichtigt.

Ubergreifendes Ziel ist es, das Vermdgen so
anzulegen, dass grofstmogliche Sicherheit und
Rentabilitdt sowie jederzeitige Liquiditdt und Fle-
xibilitdt gewahrt sind. Dabei sollen die Anlagen
angemessen gemischt und gestreut werden, um
so unsere Finanzkraft zu sichern und den Wert

der Finanzanlagen zu steigern.

Liquiditat

Die Liquiditidt der W&W AG und ihrer Toch-
terunternehmen war im Berichtsjahr jederzeit

gewihrleistet. Aus laufender Geschiftstatigkeit
ergab sich 2006 ein Mittelabfluss von 538,6

Gesamtvolumen Kundeneinlagen 2005 bis 2006

in Mrd. EUR

22,5

20,0 _
17,5 _
150 _
12,5
05 06

(Vj. Mittelzufluss + 1 174,4) Millionen EUR,
hauptsichlich begriindet durch einen Riickgang
in den téglich filligen Verbindlichkeiten gegen-
iiber Kreditinstituten und den Verbindlichkeiten
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschift, wahrend per Saldo 298,3 (Vj.— 1 043,8)
Millionen EUR aus Investitionen zuflossen. Die
Finanzierungstatigkeit fihrte zu einem Mittel-
zufluss in Hohe von 52,3 (Vj. 16,0) Millionen
EUR. Zur weiteren Information wird auf die
Kapitalflussrechnung im Anhang verwiesen. Wie
wir unsere Liquiditit sicherstellen, ist im Risiko-
bericht ab Seite 38 erldutert.

Refinanzierung

Das Gesamtvolumen der Kundeneinlagen unserer
Gruppe ging im Berichtsjahr geringfiigig um

1,9 Prozent auf 22,1 (Vj. 22,5) Milliarden EUR
zuriick, wihrend die begebenen Schuldverschrei-
bungen um 10 Prozent auf 4,0 (Vj. 4,5) Milliar-
den EUR gesunken sind. Die Entwicklung beruht

auf einem geringeren Spareinlagenzufluss.

Rating

Im Dezember 2006 bestitigte die Rating-Agentur
Fitch Ratings ihre Rating-Einstufungen fiir un-
sere Versicherungsgesellschaften und die W&W
AG. Dagegen wurde von der Rating-Agentur
Standard & Poor’s das Rating der W&W-Gruppe

von A — auf BBB + nach unten angepasst. Be-
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grindet wird dieser Schritt maf3geblich mit der
schwachen Profitabilitit in den Segmenten Bau-
sparen und Baufinanzierung sowie dem jahrelang
unzureichenden Cross-Selling im Konzern. Die
ergriffenen Mafinahmen zur Stabilisierung und
Optimierung einschliefSlich des geplanten Aus-
baus des Risikomanagements wurden von den
Rating-Analysten begriifit. Sie stellen jedoch auch
deutlich heraus, dass erst die planmiflige Umset-
zung unserer Mafinahmen den W&W-Konzern

wieder in Richtung eines A-Ratings bringen wird.

Das ,Financial Strength Rating“ und das ,,Long-
Term Rating® beurteilen die Fihigkeit, den Ver-
pflichtungen gegentiber den Kunden und Fremd-
kapitalgebern termingerecht und vollstindig

nachzukommen.

Konzernlagebericht

Standard & Fitch
Poor’s Ratings
W&W AG
.Financial Strength BBB- A-
Ausblick Stabil Stabil
Wiirttembergische
Versicherung AG
.Financial Strength BBB+ A
Ausblick Stabil Stabil
Wirttembergische
.Lebensversicherung AG .
.Financial Strength . BBB+ A
Ausblick Stabil Stabil
Wirttembergische
.Krankenversicherung AG
.Financial Strength . A
Ausblick Stabil
Karlsruher
.Lebensversicherung AG .
.Financial Strength . BBB+
Ausblick Stabil
Karlsruher
Versicherung AG
.Financial Strength BBB+
Ausblick Stabil
Waustenrot
.Bausparkasse AG
.Long—Term Rating BBB+
Ausblick Stabil
Waustenrot Bank AG
.Pfandbriefbank
.Long—Term Rating BBB+
Ausblick Stabil
Offentliche
.Pfandbriefe AAA AAA




Eigenkapital

Die W&W AG als Holdinggesellschaft steuert

die Eigenkapitalausstattung in der Gruppe. Sie
nimmt einerseits Dividenden ein und fthrt
andererseits Kapitalerhohungen durch oder ver-
gibt Darlehen an die Unternehmen der Gruppe.
Grundsitzlich orientiert sich die Eigenkapitalaus-
stattung der Tochterunternehmen an den vorge-

gebenen regulatorischen Mindestanforderungen.

Zum 31. Dezember 2006 betrug das nach IFRS
ermittelte Eigenkapital des W&W-Konzerns

2 306,2 Millionen EUR. Das durch die Bilanzie-
rungsdnderungen korrigierte Eigenkapital hatte
zum Vorjahresende bei 2 318,3 Millionen EUR
gelegen. Die wesentlichen Eigenkapitalverdnde-
rungen finden im erwirtschafteten Kapital vor
Anteilen anderer Gesellschafter statt und stellen

sich wie folgt dar:

m Der grofite Teil des Riickgangs ging auf die
Ausschiittung der Dividende fiir das Geschifts-
jahr 2005 zurtick, die teilweise durch den
Konzerntiberschuss zum 31. Dezember 2006
kompensiert wurde.

m Aufgrund der positiven Marktwertentwicklung
unserer zum Zeitwert bilanzierten Finanzins-
trumente stieg die Neubewertungsriicklage.

m Dieser positive Effekt wurde jedoch durch den
Anstieg des erfolgsneutral mit dem Eigenkapi-
tal verrechneten versicherungsmathematischen
Verlustes aus den Pensionsriickstellungen

nahezu ausgeglichen.

Weitere Details zur Entwicklung des Eigenkapi-
tals sind aus dem Eigenkapitalspiegel im Anhang
auf Seite 118 ersichtlich.

Bilanzielles Eigenkapital im Konzern 2005 bis 2006
in Mrd. EUR

2,4
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Bewertungsreserven

Der Unterschied zwischen dem beizulegenden
Zeitwert und dem Buchwert der Aktiva und Pas-
siva, die nicht mit dem Zeitwert bilanziert werden
(Bewertungsreserven), entwickelte sich durch den
allgemeinen Anstieg des Marktzinsniveaus insbe-
sondere in der Position Forderungen an Kredit-
institute riickldufig. Detaillierte Informationen zu
den Reserven der einzelnen Aktiv- und Passivposi-

tionen befinden sich im Anhang auf Seite 137.

AuBerbilanzielle Finanzierungsinstrumente

Nennenswerte Kategorien auf8erbilanzieller Fi-
nanzierungsinstrumente mit einem erheblichen
Einfluss auf die wirtschaftliche Lage des Konzerns
beispielsweise im Rahmen von Asset-Backed-
Securities-Transaktionen, Sale-and-Lease-Back-
Transaktionen oder Haftungsverhiltnisse gegen-
iber nicht einbezogenen Zweckgesellschaften
haben im W&W-Konzern im Berichtsjahr nicht
bestanden.
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Vermdgenslage und Kapitalstruktur

Bilanzstruktur 31.12.2006 31.12.2005
in Mio. EUR in Mio. EUR

Aktiva

Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft, an Kunden und sonstige

Forderungen abzlglich Risikovorsorge | 30 224 - 31 77784
Finanzanlagen- und Geldanlagen’ | 33 222 - 3747051
RV-Anteil an den versicherungstechnischen Riickstellungen | 2054 - 727184
Restliche Aktiva R 4614 o 7371731
Summe Aktiva 70 114 71150
Passiva

Verbindlichkeiten | 34 164 o 3757943
Versicherungstechnische Rickstellungen | 29 272 - 27973778
Eigenkapital | 2306 - 7273ﬁ8
Restliche Passiva | 4372 - 7375;11
Summe Passiva 70 114 71150

" Unter Finanz- und Geldanlagen verstehen wir Forderungen an Kreditinstitute, Finanzanlagen verfligbar zur VerduBerung,
Anteile an verbundenen Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen sowie als Finanzinvesti-
tion gehaltene Immobilien.

Die konsolidierte Bilanzsumme der W&W-Grup- ~ Zum 31. Dezember 2006 betrug das Nachrangka-
pe hat sich im zuriickliegenden Geschiftsjahr um  pital im W&W-Konzern 543,5 (Vj. 448,0) Millio-
1,1 Milliarden EUR auf 70,1 (Vj. 71,2) Milliarden nen EUR. Davon entfallen auf Genussrechtskapi-

EUR vermindert. Die Positionen ,,Zur Verdufle- tal 127,1 (Vj. 180,2) Millionen EUR, emittiert von
rung gehaltene langfristige Vermogenswerte und der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank sowie
VerdauBerungsgruppen auf der Aktivseite und 416,4 (Vj.267,8) Millionen EUR auf nachrangige
»Schulden von Verduflerungsgruppen® auf der Verbindlichkeiten, begeben von der Wiistenrot
Passivseite enthalten neben der Erasmus Groep Bank AG Pfandbriefbank, der Wiirttembergische
B.V. 14 zur Verduflerung gehaltene fremd ge- Lebensversicherung AG, der Wiirttembergische
nutzte Immobilien und einen zur Verduferung Versicherung AG und der Wiistenrot stavebni
gehaltenen Anteil an einem assoziierten Unter- spofitelna a.s., Prag. Ausfiihrliche Informationen
nehmen. zur Emission bzw. zum Umtausch von Nachrang-

kapital befinden sich im Anhang.

Detailangaben zur Struktur der Forderungen und
Verbindlichkeiten sowie Restlaufzeiten werden im

Anhang zum Konzernabschluss dargestellt.

Konzernbilanzsumme 2005 bis 2006 Kapitalstruktur 2006
in Mrd. EUR in Mio. EUR

75 I Verbindlichkeiten 34 164
70 _ Versicherungstechnische
22 : Riickstellungen 29272
55 _ Il Eigenkapital 2306

50 Il Restliche Passiva 4372

05 06
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Zusétzliche Angaben gemésB § 315 Abs. 4 HGB

Das gezeichnete Kapital in Hohe von 451 001 046
EUR ist eingeteilt in 86 243 084 Namensstiick-
aktien. Beschrankungen, die Stimmrechte oder
die Ubertragung von Aktien betreffen, bestehen
im W&W-Konzern nicht. Ebenfalls sind keine
Aktien mit Sonderrechten vorhanden, es besteht

auch keine Stimmrechtskontrolle.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder
des Vorstands richtet sich nach §§ 84, 85 AktG
i.V.m. § 31 MitbestG, die Anderung der Satzung
nach §§ 179, 133 AktG. Gemif$ § 10 Abs. 10 der
Satzung ist der Aufsichtsrat erméachtigt, Satzungs-
anderungen, die nur die Fassung betreffen, zu
beschliefen. Der Vorstand verfiigt tiber keine
iiber die allgemeinen gesetzlichen Aufgaben

und Befugnisse eines Vorstands nach deutschem
Aktienrecht hinausgehenden Befugnisse, insbe-
sondere besteht keine konkrete Erméchtigung zur

Ausgabe oder zum Riickerwerb von Aktien.

Wesentliche Vereinbarungen des Mutterunter-
nehmens, die unter der Bedingung eines Kon-
trollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots

stehen, bestehen ebenfalls nicht.

Des Weiteren bestehen keine Entschadigungs-
vereinbarungen des Mutterunternehmens, die
fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den
Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern

getroffen wurden.

Zu den gemifl § 315 Abs. 2 Nr. 4 HGB darzustel-
lenden Grundziigen des Vergiitungssystems von
Vorstand und Aufsichtsrat wird auf den Anhang

ab Seite 157 verwiesen.

Bausparneugeschaft 2005/2006
in Mrd. EUR

8,13

05 06

Ertragslage der Segmente

Eine tabellarische Ubersicht zum Segmentbericht

befindet sich im Konzernabschluss ab Seite 88.

Bausparen

Im Segment Bausparen werden die Bausparkas-

sen des Konzerns zusammengefasst.

Von der Gesamtbilanzsumme in Hohe von 70,1
Milliarden EUR entfallen 20,6 (Vj. 20,9) Mil-
liarden EUR auf das Segment Bausparen. Das
Segmentvermdogen besteht weit tiberwiegend aus
Bauspardarlehen sowie Vor- und Zwischenfinan-

zierungskrediten.

Geschiiftsentwicklung

Den Riickgang des Bausparneugeschifts haben
wir im letzten Jahr bewusst systematisch gesteu-
ert: Unprofitables, nicht nachhaltiges Geschift
wurde gestoppt. Ohne diese Mafinahme wire das
Netto-Bausparneugeschift um eine Milliarde Eu-
ro mehr gewachsen und der Marktanteil erstmals

seit langem wieder gestiegen.

Das eingeloste Neugeschift erreichte ein Ab-
schlussvolumen von 7,8 Milliarden EUR, nach
8,1 Milliarden EUR im Vorjahr. Auch die Brut-
to-Abschliisse lagen mit 8,5 (Vj. 9,6) Milliarden
EUR unter dem Vorjahreswert. Sowohl hier als
auch im eingelosten Neugeschift machte sich das

geringere Zwischenkreditvolumen bemerkbar.
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Zur Wohnungsfinanzierung haben wir im Seg-
ment Bausparen im Berichtsjahr 3,3 Milliarden
EUR ausgezahlt, 5,5 Prozent weniger als im
Vorjahr. Wihrend sich die Entwicklung im So-
fortfinanzierungsgeschift auch hier in geringeren
Neuauszahlungen bemerkbar machte, sind die

Auszahlungen aus Zuteilung deutlich angestiegen.

Der Bestand an Bauspareinlagen blieb mit 15,5
(Vj. 15,4) Milliarden EUR nahezu konstant.
Dabei standen den Sparleistungen von 2,5 Mil-
liarden EUR und Sparzinsen von 0,4 Milliarden
EUR Auszahlungen von Bauspareinlagen aus
Zuteilung in Hohe von 2,6 Milliarden EUR und
Kiindigungsriickzahlungen von 0,4 Milliarden

EUR gegeniiber.

Ertragslage im Segment

Im Rahmen der mit den Reformanstrengungen
verbundenen Bestandsaufnahmen kam es zu
einer Uberpriifung des bisherigen Berechnungs-
verfahrens zur Ermittlung der Riickstellungen fur
Zinsboni und Abschlussgebiihrenriickerstattung.
Dabei haben sich die darin enthaltenen Para-
meter fir die Einschitzung des Bauspar- und
Darlehensverhaltens der Bausparer als nicht
differenziert genug und damit unzureichend er-
wiesen. Durch die Einfithrung dieser neuen und
detaillierten Berechnungsmethode wurde festge-
stellt, dass die Riickstellungen fiir Zinsboni und
Abschlussgebiihrenriickerstattung im Konzernab-
schluss 2005 nicht dem aktuellen Inanspruchnah-
meverhalten entsprachen. Weiterhin wurde fest-
gestellt, dass die ausgewiesenen Riickstellungen
fiir Zinsboni und Abschlussgebiihrenriickerstat-
tung im Konzernabschluss 2004 zu berichtigen
waren. Die Korrektur erfolgte gemif3 IAS 8.42.
Insgesamt ergab sich ein Zufithrungsaufwand in
Hohe von 136,1 Millionen EUR, der sich nach
Steuern mit 84,4 Millionen EUR auf die Jahre
2004 bis 2006 verteilt.

Die Anderung des Jahres 2004 wirkt sich in den
in diesem Bericht veroffentlichten Zahlen nicht
in der Gewinn- und Verlustrechnung, sondern
mit 34,4 Millionen EUR direkt im Gewinnvortrag
des Segments Bausparen aus, der Bestandteil des

Segmenteigenkapitals ist. Das Segmentergebnis

Konzernlagebericht

fiir das gesamte Jahr 2005 wurde durch diesen
Vorgang mit 27,6 Millionen EUR belastet.

Im Ergebnis des abgelaufenen Geschiftsjahres ist
durch diese Umstellung ein zusitzlicher Aufwand
in Hohe von 22,4 Millionen EUR enthalten. Die-
ser zeigt sich insbesondere im Finanzergebnis

in der Position ,,Ergebnis aus Forderungen, Ver-
bindlichkeiten und Nachrangkapital. Insgesamt
liegt das Finanzergebnis des Segments Bausparen
nach Risikovorsorge mit 275,4 Millionen EUR
um 61 Millionen EUR unter dem angepassten

Vorjahreswert.

Im Personalaufwand macht sich erwartungs-
gemif die riickldufige Personalentwicklung in
einem Riickgang um 13,4 Millionen EUR auf
200,2 Millionen EUR bemerkbar. Dem wirkt der
gestiegene Sach- und Abschreibungsaufwand
entgegen, sodass der Verwaltungsaufwand ins-
gesamt mit 360,4 (Vj. 361,0) Millionen EUR nur
geringfiigig zuritickging.

Der Restrukturierungsaufwand bei der Wiisten-
rot Bausparkasse AG in Hohe von 38,8 Millionen
EUR nach Steuern wird im Segment Bausparen

im sonstigen Ergebnis ausgewiesen.

Aufgrund des negativen Ergebnisses vor Steuern
in Hohe von 97,9 (Vj. + 27,7) Millionen EUR
sind im Berichtsjahr keine laufenden Ertrag-
steuern angefallen. Dartiber hinaus ergaben sich
Steuerertrige bei den latenten und laufenden
Steuern unter anderem aufgrund neuer steuer-
licher Vorschriften (SEStEG) in Hohe von 49,4
Millionen EUR. Insgesamt weist das Segment
damit ein Minus von 48,5 (Vj. + 24,3) Millionen

EUR nach Steuern aus.



Baufinanzierung

Nach der Fusion der Wiistenrot Bank AG und der
Wiistenrot Hypothekenbank AG im Jahr 2005
wird dieses Segment ausschlieSlich von der Wiis-
tenrot Bank AG Pfandbriefbank gebildet.

Die Segmentbilanzsumme des Geschiftsfelds
ging im abgelaufenen Geschiftsjahr um 10,4 Pro-
zent von 16,4 auf 14,7 Milliarden EUR zurtick.
Im Wesentlichen ist dies auf den Riickgang der
Kundenforderungen sowie den strategiekon-
formen Abbau des Staatskreditgeschifts zurtick-
zufiithren. Auf der Passivseite ist der Riickgang im
Wesentlichen durch zuriickgefiihrte 6ffentliche
Pfandbriefe sowie geringere Termingeldeinlagen

von Kreditinstituten begriindet.

Geschiiftsentwicklung

Das Kreditneugeschift (Annahmen einschlief3-
lich Prolongationen) der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank lag zum 31. Dezember 2006 bei
1,4 Milliarden EUR, nach 1,6 Milliarden EUR im
Vorjahr. Ursichlich fiir diesen Riickgang waren
hier ebenfalls Mafinahmen zur Verbesserung der
Qualitit des Geschiifts bei Risiko und Marge, aber
auch alte Schwichen bei den Systemen, Arbeits-
prozessen und Bearbeitungszeiten. Erfreulich

ist das deutliche Plus der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank bei den Kreditverldangerungen,
die mit 550,7 Millionen EUR um 39,7 Prozent
iiber Vorjahr und um 37,7 Prozent tiber Plan
zulegten. Zur Wohnungsfinanzierung haben wir
im Segment 1,4 Milliarden EUR ausbezahlt, 22,1
Prozent oder 0,4 Milliarden EUR weniger als im
Vorjahr. Der Wohnungskreditbestand ging von
24,4 Milliarden EUR um 0,9 Milliarden EUR auf
23,5 Milliarden EUR zuriick.

Auszahlungen zur Wohnungsfinanzierung 2005/2006
in Mrd. EUR

5,24

05 06

Ertragslage im Segment

Im Rahmen der mit den Reformanstrengungen
verbundenen Bestandsaufnahmen kam es bei

der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank zu einer
Uberpriifung der Bilanzierung von Sicherungs-
instrumenten. Die Uberpriifung zeigte, dass
Sicherungsbeziehungen, die in der ersten IFRS-
Bilanz zum 1. Januar 2004 abgebildet wurden, in
dieser Form nicht hitten gebildet werden diirfen,
da die fiir die Bildung von derartigen Hedgebe-
ziehungen erforderlichen Voraussetzungen nicht
vorlagen. Weiterhin zeigte sich, dass eine Berichti-
gung der Agioverteilung bei den Grundgeschiften
erforderlich war. Die IFRS-Bilanzwerte wurden
jeweils gemif3 IAS 8.42 korrigiert. Dadurch ergab
sich fiir das Jahr 2004 ein zusitzlicher Aufwand
von 3,5 Millionen EUR, der sich jedoch in den

in diesem Bericht veroffentlichten Zahlen nicht
in der Gewinn- und Verlustrechnung, sondern
im Gewinnvortrag auswirkt. Das Ergebnis zum
31. Dezember 2005 reduziert sich durch diesen
Effekt um 11,3 Millionen EUR. Auf das Jahr 2006
wirken sich diese Vorginge mit 10,0 Millionen
EUR aus.

Die Restrukturierungsaufwendungen haben das
Segment Baufinanzierung im Berichtsjahr
mit einem Betrag von 6,3 Millionen EUR nach

Steuern belastet.

Das Finanzergebnis im Segment Baufinanzierung
hat sich nur leicht um 1,5 Millionen EUR von
74,7 auf 76,2 Millionen EUR erhoht. Der Anstieg
um 55,7 Millionen EUR im sonstigen Finanzer-
gebnis, in dem die Ergebnisse aus Handelsbestin-
den und derivativen Finanzinstrumenten erfasst
sind, wurde im Wesentlichen getragen durch ein

um 45,3 Millionen EUR besseres Zinsergebnis
Wohnungskreditbestand 2005 bis 2006
in Mrd. EUR

25,0
22,5_

20,0
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15,0
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aus Handelsbestinden, bedingt durch ein gestie-
genes Zinsniveau. Diese Verbesserung wurde je-
doch teilweise durch die Belastung aus dem Wert-
ansatz der strukturierten Produkte kompensiert.
Im Gegensatz zum sonstigen Finanzergebnis
ergab sich beim Zinsergebnis aus Forderungen,
Verbindlichkeiten und Nachrangkapital im Be-
richtsjahr ein volumen- und strukturbedingter

Riickgang.

Der Verwaltungsaufwand ist von 97,1 auf 97,2
Millionen EUR geringfiigig gestiegen. Die Perso-
nalaufwendungen lagen mit 41,9 Millionen EUR
um 1,3 Millionen EUR iiber Vorjahresniveau.
Darin enthalten sind Zufithrungen zu Riickstel-
lungen fiir aktuelle Personalverdnderungen sowie
Zuschiisse fiir die Inanspruchnahme von Alters-
teilzeit. Die Sachaufwendungen lagen mit 44,4
Millionen EUR um 0,7 Millionen EUR unter dem
Vorjahreswert. Der restliche Riickgang resultierte
aus einem um 0,5 Millionen EUR geringeren Ab-

schreibungsaufwand.

Insgesamt kam es im Segment Baufinanzierung
zu einem Ergebnis von — 8,4 Millionen EUR nach
Steuern. Das aufgrund der korrigierten Bilanzie-
rung der Sicherungsgeschifte angepasste Vorjah-
resergebnis betrug demgegeniiber — 4,8 Millionen
EUR.

Fondsabsatz 2006, aufgeteilt nach Produkten
in Mio. EUR

Il W&W-Fonds 252,8
Partner-Fonds 125,1
Il Fremde Fonds 9,1

Konzernlagebericht

Investmentprodukte

Seit der Fusion der Baden-Wiirttembergische
Kapitalanlagegesellschaft mbH mit der StidKa-
pitalanlagegesellschaft mbH zum 1. Juli 2006 zur
Baden-Wiirttembergische Investmentgesellschaft
mbH (BWI) und der damit verbundenen End-
konsolidierung dieser Gesellschaft besteht dieses
Segment nur noch aus der W&W Asset Manage-
ment GmbH sowie unseren Kapitalanlagegesell-

schaften in Luxemburg und Irland.

Der Anteil des Segments an der Konzernbilanz-
summe betrdgt 32,1 (Vj. 38,2) Millionen EUR
und ergibt sich aus der nicht unmittelbar bilanz-
wirksamen Dienstleistungs- und Beratungstitig-
keit, die in diesem Geschiftsfeld erbracht wird.

Geschiiftsentwicklung

Im Geschiftsfeld Investmentprodukte haben sich
unsere im Vorjahr gesetzten Erwartungen einer
nochmaligen Steigerung des Bruttoabsatzes und
einer damit verbundenen Erhéhung des verwal-

teten Fondsvermogens voll bestdtigt.

Der Gesamtabsatz der von den W&W-Vertrieben
vermittelten Fonds konnte durch verstirkte Ver-
triebsanstrengungen um 25,2 Prozent auf 387,0
(Vj.309,1) Millionen EUR gesteigert werden.
Der Anteil der konzerneigenen W&W-Fonds an
diesem Gesamtabsatz erhohte sich gegentiber
dem Vorjahr von 58,9 Prozent auf 65,3 Prozent.
Der Anteil der Partner- und Fremdfonds sank
entsprechend von 41,1 Prozent auf 34,7 Prozent.
Ferner wurde im Berichtszeitraum bezogen auf
das Bestandsvolumen die EUR-Milliardengrenze

iiberschritten.



Zur besseren Darstellung der Geschiftsentwick-
lung in diesem Segment berichten wir seit dem
Zwischenbericht zum 30. September 2006 tiber
die ,Assets under Management®. Darunter wer-
den die von den Unternehmen des Geschifts-
felds Investmentprodukte vertraglich betreuten
Vermogenswerte verstanden. Die ,, Assets under
Management® beliefen sich zum Jahresende

2006 auf 24,3 (Vj. 20,1) Milliarden EUR und
umfassten mit 23,3 Milliarden EUR iiberwiegend
Kapitalanlagen des W&W-Konzerns. Dariiber
hinaus werden Kundengelder und Drittmandate
verwaltet. Der Anstieg war bedingt durch die neu
hinzugekommene Verwaltung der Kapitalanlagen
der Karlsruher Gruppe durch die W&W Asset
Management GmbH. Dadurch wurde der Riick-
gang durch das Ausscheiden der Baden-Wiirt-
tembergische Investmentgesellschaft mbH als voll
konsolidiertes Unternehmen aus dem Segment

mehr als ausgeglichen.

Ertragslage im Segment

Im Berichtsjahr stieg der Provisionsiiberschuss
auf 37,3 (Vj. 29,9) Millionen EUR. Das Pro-
visionsergebnis enthilt neben Bestands- und
Vertriebsprovisionen auch Depot- und sonstige
Verwaltungsgebiihren und lag um mehr als 13
Millionen EUR tiber dem Verwaltungsaufwand
von 24,1 (Vj. 20,4) Millionen EUR.

Der Uberschuss nach Steuern konnte im Segment
von 8,5 auf 11,4 Millionen EUR gesteigert wer-
den. Unsere Erwartungen einer stabilen Ergebnis-
situation fiir die im Segment enthaltenen Gesell-

schaften haben sich damit mehr als erfiillt.

Neubeitrdge Lebensversicherungen 2005 bis 2006

in Mio. EUR
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Personenversicherung

Dieses Segment wird von der Wiirttembergische
Lebensversicherung AG, der ARA Pensionskasse
AG, der Wiirttembergische Krankenversicherung
AG, den Karlsruher Personenversicherern und
dem Lebensversicherungsbereich unseres nie-
derlidndischen Teilkonzerns Erasmus Groep B.V.
gebildet.

Das Segment weist eine anteilige Bilanzsumme
von 30,7 (Vj. 30,0) Milliarden EUR aus. Davon
entfallen auf der Aktivseite rund 17,2 (Vj. 17,5)
Milliarden EUR auf Forderungen und weitere 7,5
(Vj.7,3) Milliarden EUR auf Finanzanlagen ver-
fiigbar zur Verduferung. Die Passivseite wird mit
26,5 (Vj. 26,5) Milliarden EUR von den versiche-

rungstechnischen Riickstellungen dominiert.

Geschiftsentwicklung

Das Neugeschift unserer Personenversicherer
hat sich wie erwartet erholt und liegt deutlich
iiber dem Vorjahr. Mit Neubeitrdgen von insge-
samt 687,4 Millionen EUR erreichten wir eine
Steigerung von 86,2 Prozent gegeniiber dem
Vorjahreswert von 369,2 Millionen EUR. Dabei
ist jedoch zu berticksichtigen, dass die Neubei-
trage der Karlsruher Personenversicherer in den
Vorjahres-Neubeitragen noch nicht enthalten
waren. Betrachtet man zum besseren Vergleich
bereits die Vorjahres-Neubeitrige einschliefSlich
der Karlsruher Personenversicherer, so hitte
sich ein Zuwachs von 23,5 Prozent ergeben. Vor
diesem Hintergrund war im inldndischen Ge-
schift der Anstieg bei den laufenden Beitragen
besonders erfreulich. Hier konnte 2006 ein Plus
von 26,2 Prozent auf 184,5 (Vj. 146,2) Millionen
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EUR erreicht werden, das deutlich iiber dem
Marktwachstum von 9,9 Prozent liegt. Bei den
Produkten gegen Einmalbeitrige steigerte sich
das Neugeschift um 24,7 Prozent von 315,9 Mil-
lionen EUR auf 394,0 Millionen EUR.

Herausragend waren im Geschiftsjahr 2006 die
Riesterprodukte mit einer Steigerung der Bei-
tragssumme um iiber 500 Prozent auf 784,5 Mil-
lionen EUR.

Das kumulierte Neugeschéft nach Beitragssumme
unserer inldndischen Lebensversicherungsgesell-
schaften erreichte zum Jahresende knapp 4 Mil-
liarden EUR und hat sich damit gegeniiber dem
Vorjahr um 13,6 Prozent erhoht.

Der gesamte inldandische Lebensversicherungs-
bestand umfasste zum Geschiftsjahresende rund
3,2 Millionen Vertrage mit laufenden Beitrdgen in
Hohe von rund 2,0 Milliarden EUR.

Das Neugeschift im Krankenversicherungsbe-
reich konnte trotz schwierigem Marktumfeld um
iiber 25 Prozent gesteigert werden. Die gebuchten
Bruttobeitragseinnahmen stiegen um knapp 16
Prozent auf 73,1 (Vj. 63,2) Millionen EUR. Der
Versichertenbestand einschliefllich der Auslands-
reisekrankenversicherung erweiterte sich im
Berichtsjahr auf 266 843 (Vj. 234 944) Personen,
davon waren 17 713 (Vj. 16 038) Personen in der

Krankheitskostenvollversicherung versichert.

Ertragslage im Segment

Das Finanzergebnis lag im Segment Personen-
versicherung mit 1 062,1 Millionen EUR deutlich
iiber dem Vorjahreswert von 705,7 Millionen
EUR. Dieser Anstieg beruhte mit 326,5 Millionen

EUR auf dem Einbezug der Karlsruher Personen-

Leistungen aus Versicherungsvertragen an Personen-

versicherungs-Kunden 2005/2006 in Mio. EUR

05 06
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versicherer. Der restliche Anstieg erklart sich im
Wesentlichen aus einem verbesserten Ergebnis
aus der Fair-Value-Bewertung, das heif3t der
Marktbewertung des Handelsbestandes. Hohere
Gewinne bei Objektverkiufen fiihrten zu einer
deutlichen Steigerung im Ergebnis aus Immobili-

en um knapp 80 Millionen EUR.

Das gestiegene Neugeschift fithrte zu steigenden
Beitragseinnahmen und ging einher mit entspre-
chenden Provisionszahlungen. Dadurch hat sich
das negative Provisionsergebnis um 55,6 Mil-
lionen EUR von 71,7 auf 127,3 Millionen EUR
verschlechtert.

Die verdienten Nettobeitrige haben sich mit
2496,3 (Vj.1456,1) Millionen EUR fast verdop-
pelt. Auf die erstmals einbezogenen Karlsruher
Personenversicherer entfielen davon 928,3 Milli-
onen EUR.

Der Nettoaufwand fiir Versicherungsleistungen,
der neben der Verinderung der Riickstellung fur
Versicherungsfille die Zahlungen an unsere Kun-
den enthilt, legte von 1 866,8 auf 3 041,1 Millio-
nen EUR zu. Der Anstieg entfiel mit 1 063,8 Mil-
lionen EUR weit tiberwiegend auf die Integration

der Karlsruher Unternehmen.

Die Verwaltungsaufwendungen im Segment
beliefen sich im abgelaufenen Geschiftsjahr auf
334,9 (Vj. 159,7) Millionen EUR. Auch hier ent-
fiel der grofite Teil des Anstiegs mit 165,9 Millio-
nen EUR auf die gestiegene Zahl der in den Kon-

zernabschluss einbezogenen Unternehmen.

Insgesamt stieg der Jahrestiberschuss im Segment
um 19,8 Millionen EUR von 13,2 auf 33,0 Milli-
onen EUR.



Kompositversicherung

Dieses Segment wird von der Wiirttembergische
Versicherung AG und der Karlsruher Versiche-
rung AG sowie dem Schadenversicherungsbereich
unseres niederldndischen Teilkonzerns Erasmus
Groep B.V. gebildet. Aufgrund der aktiven Riick-
versicherungstitigkeit der Wiirttembergische
Versicherung AG in London sind im Segment
Kompositversicherung auch Riickversicherungs-
geschifte enthalten.

Die Bilanzsumme des Segments betrigt 4,3 (V.
4,2) Milliarden EUR und wird auf der Passivseite
dominiert von versicherungstechnischen Riick-

stellungen.

Geschiftsentwicklung

Trotz des verschirften Wettbewerbs hatten wir
uns fiir 2006 im Segment Kompositversicherung
das Ziel gesetzt, im Neugeschift zu wachsen.
Insgesamt entwickelte sich das Neugeschift bei
unseren inlindischen Kompositversicherern
jedoch uneinheitlich. Wihrend bei der Wiirt-
tembergische Versicherung AG ein Wachstum
bei den Neubeitrigen um 3,4 Prozent von 155,2
auf 160,4 Millionen EUR zu verzeichnen war, lag
das Neugeschift der Karlsruher Versicherung AG
aufgrund der geplanten Bestandssanierungen mit
27,9 Millionen EUR unter dem Vorjahr.

Nettobeitragseinnahmen 2006 nach Segmenten

in Mio. EUR

W Rickversicherung 268,4

Ertragslage im Segment

In der Kompositversicherung war das Jahr 2006
von einer verschirften Wettbewerbssituation ge-
prigt. Allein durch den Einbezug der Karlsruher
Versicherung AG erhohten sich die verdienten
Nettobeitrage um 181,9 Millionen EUR oder 17,9
Prozent von 1 019,3 Millionen EUR auf 1 201,2
Millionen EUR. Bereinigt um die Nettobeitrige
der Karlsruher Gesellschaften in Hohe von 164,0
Millionen EUR wiren sie um 17,9 Millionen EUR

gestiegen.

Das Geschiftsjahr 2006 war auf der Schadensei-
te durchweg positiv. Grof3schiden sind nahezu
ausgeblieben, auch die normale Schadenlast

war sehr zufriedenstellend. Dass der Schaden-
aufwand (Summe aus Versicherungsleistungen
und Veranderung der versicherungstechnischen
Riickstellungen) dennoch von 565,3 auf 671,1
Millionen EUR angestiegen ist, ist wiederum auf
die Vergrofierung des Konsolidierungskreises

zuriickzufithren.

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen im
gleichen Zusammenhang auf 461,6 (Vj. 396,6)
Millionen EUR zu. Ohne die hinzugekommenen
Gesellschaften wiren die Verwaltungskosten um
16,2 Millionen EUR gesunken. Darin spiegeln
sich unsere anhaltenden Bemiithungen zur Kos-

tensenkung und Effizienzsteigerung wider.

Insgesamt ergab sich zum 31. Dezember 2006 ein
Ergebnis vor Steuern von 97,6 (Vj. 114,4) Milli-
onen EUR. Durch einen wesentlich geringeren
Steueraufwand (im Vorjahr war der Steuerauf-

wand von Sondereffekten im Zusammenhang mit

Il Personenversicherung 2496,3

Kompositversicherung 1201,2
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der Verduflerung von Fondsanteilen geprigt) von
20,8 (Vj. 68,8) Millionen EUR stieg der Jahres-
iiberschuss nach Steuern im Segment Komposit-
versicherung von 45,6 Millionen EUR um 31,2
Millionen EUR auf 76,8 Millionen EUR. Damit
haben wir unser fiir das Jahr 2006 gesetztes Ziel,
ein Segmentergebnis tiber dem Niveau von 2005

zu erreichen, mehr als erfiillt.

Holding/Rickversicherung

Neben dem Beteiligungsmanagement und dem
Management der sonstigen Kapitalanlagen wird
in diesem Segment von der W&W AG als Hol-
ding das Riickversicherungsgeschift betrieben.
Die Bilanzsumme des Segments betrigt 3,5 (V.
3,4) Milliarden EUR.

Ertragslage im Segment

Das Finanzergebnis des Segments betrug 97,8
(Vj. 107,2) Millionen EUR. Dabei konnte ein
verbessertes Zinsergebnis aus Forderungen,
Verbindlichkeiten und Nachrangkapital durch
Zukidufe von Wertpapieren die geringeren Divi-
dendenertrige sowie eine notwendig gewordene

Abschreibung nicht ausgleichen.

Das von der W&W AG betriebene Riickversiche-
rungsgeschift zeigte im Berichtsjahr einen kons-
tanten Verlauf. Nachdem die Karlsruher Versiche-
rungen ihre Riickversicherungsbeziehungen mit
der W&W AG verstirkt haben, stiegen die ver-
dienten Nettobeitridge von 251,0 Millionen EUR
um knapp 7 Prozent auf 268,4 Millionen EUR.
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Der Schadenaufwand stieg auf 176,0 (Vj. 165,9)
Millionen EUR. Dabei wurde der Riickgang der
Versicherungsleistungen um 3,5 Millionen EUR
durch hohere Zufithrungen zu versicherungs-
technischen Riickstellungen und geringere Riick-

versicherungsbeteiligungen iiberkompensiert.

Das sonstige Ergebnis stieg im Berichtsjahr um
12 Millionen EUR von — 1,9 Millionen EUR auf
+ 10,1 Millionen EUR. Es wurde unter anderem
gepragt durch hohere Wahrungskursgewinne,
wihrend das sonstige Ergebnis des Vorjahres
durch den Verlust aus einem Gewerbekredit be-

eintrichtigt war.

Insgesamt hat sich im Segment Holding/
Rickversicherung der Jahresiiberschuss mit
69,7 Millionen EUR nach 55,9 Millionen EUR im

Vorjahr deutlich verbessert.

Sonstige Geschéftsbereiche

Unsere Bautragergesellschaft Wiistenrot Haus-
und Stidtebau GmbH entwickelte sich 2006 posi-
tiv. Sie trug mit einem Jahresiiberschuss in Hohe
von 3,3 (Vj. 2,6) Millionen EUR zum Konzerner-
gebnis bei. Der Anstieg wurde hauptsichlich von
einer groferen Anzahl fertiggestellter Wohnein-
heiten in Hohe von 223 (Vj. 210) getragen.



Zusammenfassung zur Finanz-,
Vermbdgens- und Ertragslage

Das Jahr 2006 war geprigt von notwendig
gewordenen Restrukturierungen und Bereini-
gungen, die allein den Jahresabschluss 2006 mit
zusitzlichen Aufwendungen nach Steuern in
Hohe von 32,4 Millionen EUR aufgrund von
Bilanzinderungen und 45,1 Millionen EUR fiir
Restrukturierungsmafinahmen bei der Wiistenrot
Bausparkasse AG und der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank negativ beeinflussten.

Im Bereich der Versicherungen ergab sich durch
den Einbezug der Karlsruher Versicherungen ein
deutlicher Ergebnisschub. Wir treiben die Inte-
gration dieser Gesellschaften konsequent voran,
um auch kiinftig weitere Synergieeffekte nutzen

zu konnen.

Dariiber hinaus waren unsere Verkaufsbemii-
hungen der Erasmus-Versicherungsgruppe in den
Niederlanden Anfang des Jahres 2007 erfolgreich.
In Erwartung dieser Entwicklung haben wir die
im Konzernabschluss enthaltenen Erasmus-Werte
fiir die Jahre 2005 und 2006 unter Anwendung
von IFRS 5 in der Gewinn- und Verlustrechnung

in eine eigene Position umgegliedert.

Trotz der zahlreichen Herausforderungen, denen
wir uns im Berichtsjahr gegeniibersahen, gelang
es, einen positiven Konzern-Jahrestiberschuss in
Hohe von 44,5 Millionen EUR zu erwirtschaften.
Damit ergibt sich eine leichte Verminderung
gegeniiber dem aufgrund der Bilanzdnderungen
korrigierten Vorjahresiiberschuss in Hoéhe von
59,4 Millionen EUR. Das IFRS-Ergebnis je Aktie
betragt auf Konzernebene 0,41 (Vj. 0,59) EUR.

Investitionen

Hauptsichlich durch den Erwerb von Finanz-
anlagen erhohten sich die Bruttoinvestitionen
(Auszahlungen aus dem Erwerb von Investiti-
onsgiitern) von 5,8 Milliarden EUR im Vorjahr
auf 8,2 Milliarden EUR. Da die Einzahlungen
aus dem Verkauf von Finanz- und Sachanlagen
die Auszahlungen aus deren Erwerb tiberstiegen,
kam es bei den Nettoinvestitionen zu einem
Mittelzufluss in Hohe von 298,3 Millionen EUR,
nach einem Mittelabfluss von 1 043,8 Millionen
EUR im Vorjahr.

Zur weiteren Information wird auf die Kapital-
flussrechnung im Anhang verwiesen.
Forschung und Entwicklung

Wir verbessern stetig die im Zusammenhang mit
der Erfiillung des Geschiftszwecks erforderlichen

Methoden und Abliufe. Dariiber hinaus betrei-

ben wir keine Forschung und Entwicklung.
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Risikobericht W&W-Konzern

Risikotuberwachung und Risikosteuerung
im W&W-Konzern

Der W&W-Konzern verfiigt tiber ein Risiko-
management- und Risikocontrollingsystem, das
dazu geeignet ist, die bestehenden und abseh-
baren kiinftigen Risiken rechtzeitig erkennen und
— so weit moglich — bewerten zu konnen. Damit
werden einerseits die Anforderungen des Gesetzes
zur Kontrolle und Transparenz im Unterneh-
mensbereich (KonTraG) erfiillt und andererseits
die Entscheidungstriger in den Konzerngesell-
schaften bei der Wahrnehmung ihres Risikoma-

nagements unterstiitzt. Als Steuerungsgrofien

dabei werden im Wesentlichen der Return on
Equity (ROE), im Bereich der Versicherung die
Combined Ratio und fiir die Banken die Cost-

Income-Ratio (CIR) herangezogen.

Die aufsichtsrechtlichen Kennziffern zur Beur-
teilung der Solvabilitit werden im Rahmen der
unterjahrigen Hochrechnungen iiberwacht und
Veridnderungen analysiert. Damit ist die jederzei-
tige Erfiillung der aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen sichergestellt. Zum 31. Dezember 2006
ergaben sich fiir die Versicherungsunternehmen
des W&W-Konzerns folgende Solvabilititskenn-

zahlen:

Solvabilitats- Eigenmittel Verhaltnissatz
spanne . .
in Mio. EUR . in Mio. EUR . in Prozent
Allgemeine Rentenkasse Pensionskasse AG 5,3 22,5 422
.Karlsruher Hinterbliebenenkasse AG 20,6 . 29,§ . 145
.Karlsruher Lebensversicherung AG 403,5 . 91 3,1. . 226
.Karlsruher Versicherung AG 29,0 . 45,1. . 155
W[]rttembergische Lebensversicherung AG 551,6 . 1 180,4 . 214
Wuntembergische Krankenversicherung AG 4.6 . 7,5 . 170
Wuntembergische Versicherung AG 1751 . 306,5 . 175
WUstenrot & Wiirttembergische AG 45,8 . 1 423,f . 3111
Fiir die deutschen Banken des W&W-Konzerns
wurden zum 31. Dezember 2006 folgende Werte
ermittelt:
Gewichtete Eigenmittel Verhéltnissatz
Risikoaktiva . .
in Mio. EUR in Mio. EUﬁ . in Prozent
Woistenrot Bausparkasse AG 7 938,3 882,0 11,1
WUstenrot Bank AG Pfandbriefbank 6 551,5 596,6 . 9,1

Risiko wird definiert als Gefahr, dass der W&W-
Konzern seine Ziele nicht erreichen bzw. seine
Strategien nicht erfolgreich umsetzen kann. Zur
Forderung des Risikobewusstseins hat der Vor-
stand der Wiistenrot & Wiirttembergische AG

eine Konzernrisikostrategie erarbeitet und ver-
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abschiedet. Sie bildet die Grundlage fiir konzern-
weite Standards in Form von Risikoleitlinien und
Risikogrundsitzen. Diese und die daraus abge-
leiteten Aufgaben und Verantwortlichkeiten der
Konzerngesellschaften sind Bestandteil des detail-
lierten Risikohandbuchs des W&W-Konzerns.



Die tiefgreifende Umstrukturierung des W&W-
Konzerns berithrt auch die Risikomanagement-
funktionen. Die Verantwortlichkeit fiir die Risi-
koidentifikation, Risikoanalyse und Risikobewer-
tung sowie die Umsetzung von Mafinahmen zur
Risikosteuerung liegt primér bei den operativen
Einheiten. Die dafiir notwendigen Risikomanage-
mentsysteme sind in den Einzelgesellschaften
implementiert und werden verfeinert. Dariiber
hinaus sind die Zusammenfithrung der auf
Unternehmensebene beobachteten Risiken zu
einer Konzernrisikobeurteilung und die darauf
basierenden ganzheitlichen Risikosteuerungs-
mafinahmen von Bedeutung. Dazu wurde ein
konzernweites Risikotragfihigkeitsystem imple-
mentiert, welches sich momentan in der Stabi-
lisierungsphase befindet. Dieses System soll in
Hinblick auf ein internes Risikomodell weiterent-

wickelt werden.

Alle wesentlichen Risiken im Konzern werden
zeitnah an den Vorstand und den Aufsichtsrat der
Wiistenrot & Wiirttembergische AG kommuni-
ziert. Zentrales Informationsmedium ist der re-
gelmaflige, quartalsweise erscheinende Konzern-
risikobericht, der einen umfassenden Uberblick
iiber die Gesamtrisikosituation des W&W-Kon-
zerns ermdglicht. Unabhingig von der regelma-
Bigen Berichtsfrequenz erfolgt bei wesentlichen
neuen Risiken oder auflerordentlichen Verin-
derungen der Risikosituation eine Ad-hoc-Be-
richterstattung durch die Konzerngesellschaften
und/oder das Konzernrisikomanagement an den
W&W-Vorstand.

Die Konzernrisiken werden iiber unternehmens-
iibergreifend besetzte Gremien (u.a. Group Risk
Board, Division Board Bausparen/Bank, Division
Board Versicherungen) zusitzlich beurteilt und
gesteuert. In der Regel tagen die jeweiligen Gre-

mien monatlich.

Der quartalsweise erscheinende Konzernrisiko-
bericht wird von einer gesonderten Kommissi-
on besprochen und verabschiedet, um auf den
obersten Fiihrungsebenen des Konzerns die Ge-
samtsicht fiir die Risikosituation des Konzerns zu

fordern.

Die Chancen und Risiken der kiinftigen Ertrags-
entwicklung der Einzelgesellschaften und des
Konzerns werden in verbindlichen Wirtschafts-
planungen mit einem Planungshorizont von drei
Jahren und Mittelfristrechnungen analysiert und

kommuniziert.

Die Funktionsfihigkeit der Risikomanagement-
prozesse auf Konzernebene sowie auf der Ebene
der einzelnen Konzerngesellschaften werden
durch die internen Revisionen gepriift, die des
Risikofritherkennungssystems durch die Ab-
schlusspriifer bestatigt.

In Anlehnung an die Gliederung des DRS 5-10
und des DRS 5-20 stellt sich die Risikosituation
wie folgt dar:

Adressen-/Forderungsausfallrisiko

Adressen-/Forderungsaustfallrisiken liegen vor,
wenn ein Kreditnehmer, Kontrahent oder anderer
Vertragspartner seine vertraglichen Verpflich-
tungen nicht oder nicht vollstandig erfiillen kann.
Sie umfassen Kreditausfallrisiken, Emittenten-
risiken, Kontrahentenrisiken, Linderrisiken und

Anteilseignerrisiken.

Bei der W&W-Bankengruppe (bestehend aus
Wiistenrot Bausparkasse AG, Wiistenrot Bank
AG Pfandbriefbank, Wiistenrot stavebni spofitel-
na a.s.) bestehen Forderungen an Kunden tiber-
wiegend im Bereich der privaten Wohnungsbau-
finanzierung in der Bundesrepublik Deutschland.
Die Darlehen sind grofitenteils grundpfandrecht-
lich besichert. Das Gewerbefinanzierungsgeschaft

wurde 2004 eingestellt.

Die W&W-Bankengruppe begegnet den Kre-
ditrisiken im Wohnungsfinanzierungsgeschift
neben der Risikoanalyse und Risikosteuerung der
operativen Einheiten auf Portfolioebene durch
ein Antragsscoring und laufende Bonitédtsprii-
fungen. Seit Juli 2006 wird auch im Girogeschift
ein Antragsscoring eingesetzt, das 2007 durch ein
Verhaltensscoring erginzt wird. Zur Messung der
Risiken aus dem Kundenkreditgeschift wurde
2006 ein stochastisches Kreditportfoliomodell
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implementiert. Zusitzlich werden die Kreditri-
siken auf Gruppenebene im Rahmen der regel-
mifligen Kreditrisikoberichterstattung, die den
Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment (MaRisk) entspricht, analysiert, iberwacht
und an den W&W-Vorstand kommuniziert. Die
MaRisk wurden fristgerecht zum 31. Dezember

2006 umgesetzt.

Mit Inkrafttreten von ,,Basel II plant die W&W-
Bankengruppe zum 1. Januar 2008 zunichst zur
Ermittlung der Kreditrisikogewichte den Stan-
dardansatz anzuwenden und parallel dazu den
IRB-Retailansatz vorzubereiten. Operationelle
Risiken sollen nach dem Standard-Ansatz ge-
messen werden. Die Umsetzung des Standardan-
satzes und die Umsetzung der Mafinahmen zum
Management operationeller Risiken verlaufen

planmifiig.

Den Forderungsausfallrisiken tragen die Kre-
ditinstitute durch Bildung einer angemessenen
Risikovorsorge im Jahresabschluss Rechnung. Die
Kreditrisikovorsorge bei der W&W-Bankengrup-
pe belduft sich zum 31. Dezember 2006 auf 116,6
Millionen EUR. (Zur Ermittlung der Risikovor-

sorge siehe ,,Risikovorsorgeaufwand, Seite 122).

Die Emittenten- bzw. Kontrahentenlinien aus
Handelsgeschiften werden fiir alle inldndischen
Kreditinstitute sowie die Wiistenrot & Wiirttem-
bergische AG als Einzelgesellschaft unterneh-
mensiibergreifend festgelegt. Alle Geschiftspart-
ner werden nach Bonitit in Risikoklassen einge-
teilt und mit einer entsprechenden Ausfallwahr-
scheinlichkeit bewertet. Auf dieser Basis werden
die Kreditlinien fiir Wertpapier- und Handels-
geschiifte vergeben. Konzentrationsrisiken aus
Handelsgeschiften werden konzerniibergreifend

zusammengefasst und iiberwacht.

Die W&W-Versicherungsgruppe (bestehend aus
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG,
Karlsruher Hinterbliebenenkasse AG, Karlsruher
Lebensversicherung AG, Karlsruher Versicherung
AG, Wiirttembergische Krankenversicherung AG,
Wiirttembergische Lebensversicherung AG und
Wiirttembergische Versicherung AG) begegnet

den Risiken aus dem Ausfall von Forderungen an
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Vermittler, Makler, Grof$kunden und Riickversi-
cherer mit Hilfe von EDV-technisch gestiitzten
Aufenstandskontrollen, der Bildung von ange-
messenen Riickstellungen und Pauschalwertbe-

richtigungen.

Riickversicherungsvertrige bestehen bei boni-
tatsmifdig einwandfreien Adressen des Riickver-
sicherungsmarktes, sodass das Ausfallrisiko sehr
reduziert ist (siehe “Forderungen aus dem Riick-
versicherungsgeschift an Geschiftspartner nach
Ratingklassen®, Seite 91).

Zur Eingrenzung des Risikos von Schuldver-
schreibungen ist die Bonitétsbeurteilung des
jeweiligen Emittenten von zentraler Bedeutung.
Neben der Einstufung durch internationale Ra-
ting-Agenturen stellt die interne Beurteilung ein
mafigebliches Auswahlkriterium dar. Der weitaus
tiberwiegende Anteil der Rentenpapiere besitzt
ein Rating von ,,A“ oder besser (siehe ,,Rating-
klassen der festverzinslichen Wertpapiere®, Seite
139). Zusitzlich ist ein Grof3teil der sich im Be-
stand befindenden Rentenpapiere auch weiterhin
durch offentliche Gewdhrtrigerhaftung bzw. Ein-

lagensicherungssysteme geschiitzt.

Da die Geschiftstitigkeit des W&W-Konzerns
sich im Wesentlichen auf das Inland beschrinkt,
ist das Landerrisiko als gering einzustufen.
Ausldndische Geschifte werden in Lindern der
Europdischen Union oder in Lindern mit einem
stabilen politischen und 6konomischen Umfeld

getatigt.

Dem Anteilseignerrisiko begegnet der W&W-
Konzern durch eine Diversifikation des Anteils-
besitzes hinsichtlich der Branchen und Regionen.
Neben der Analyse der Geschiftsberichte dient
vor allem die Uberwachung der Entwicklung der
Marktwerte der Reduzierung des Anteilseigner-

risikos.
Liquiditatsrisiken
Liquiditétsrisiken bestehen, wenn Zahlungsver-

pflichtungen nicht vollstindig oder zeitgerecht

erfiillt werden konnen (Liquiditétsrisiko im enge-



ren Sinne), wenn die Refinanzierungsmittel nur
zu einem hoheren Refinanzierungssatz auf-
genommen werden konnen (Refinanzierungs-
risiko) oder wenn aufgrund unzulinglicher
Markttiefe Wertpapiere im Bedarfsfall nur mit
Verlusten verduflert werden konnen (Marktliqui-
dititsrisiko).

Die Liquiditit wird innerhalb des W&W-Kon-
zerns von den einzelnen Konzernunternehmen
selbststindig gesteuert. Detaillierte Liquiditits-
planungen und Liquidititsablaufbilanzen stellen
zu jedem Zeitpunkt die Bedienung aller Zah-
lungsverpflichtungen auf Einzelunternehmens-
ebene sicher. Des Weiteren werden regelmiflig
Liquidititsszenarien fiir die W&W-Bankengrup-
pe erstellt, in denen die definierten Notfallmaf3-
nahmen greifen. Zusitzliche Liquiditatsrisiken

fiir den Konzern insgesamt bestehen daher nicht.

Der aufsichtsrechtliche Liquidititsgrundsatz wur-
de von den Kreditinstituten 2006 stets eingehal-
ten. Der Grundsatz II, der sich als Quotient aus
den kurzfristig verfiigbaren Zahlungsmitteln und
den kurzfristig abrufbaren Zahlungsverpflich-
tungen errechnet, betrug zum 31. Dezember 2006

(gesetzliche Untergrenze von 1,0):

m Waiistenrot Bausparkasse AG: 1,1
m Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank: 1,8

Das Refinanzierungsrisiko und das Marktliqui-
ditdtsrisiko sind im W&W-Konzern als gering

einzustufen.

Marktrisiken/Kapitalanlagerisiken

Marktpreisrisiken resultieren aus der Unsicher-
heit tiber die Verdnderung von Aktienkursen oder
von Zinsen bzw. der Bonitit der Emittenten. Bei
einem anhaltend langen Niedrigzinsniveau kon-
nen mittelfristig fiir die Wiistenrot Bausparkasse
AG, die Karlsruher Lebensversicherung AG und
die Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Ergebnisrisiken entstehen, da die Neu- und Wie-
deranlagen nur zu niedrigeren Zinsen angelegt

werden konnen, gleichzeitig aber die bisher zuge-

sagten Zinssitze bzw. Zinsverpflichtungen gegen-

iiber den Kunden erfiillt werden miissen.

In der W&W-Bankengruppe werden die Markt-
preisrisiken des Handelsbestands und der Ge-
samtbank auf Basis von Value-at-Risk-Ansitzen,
Stressszenarien und internen Limitsystemen

tiberwacht und gesteuert.

Aktienbestande werden bei den Kreditinstituten
lediglich von der Wiistenrot Bank AG Pfandbrief-
bank gehalten. Aufgrund des geringen Bestands
haben Aktienkursverdnderungen in diesem Be-

reich keine signifikanten Auswirkungen.

Zur Begrenzung des Zinsinderungsrisikos sind
institutsspezifische interne Limitsysteme einge-
richtet. Die individuellen Limite werden unter
Beriicksichtigung des aktuellen Geschiftsverlaufs
anhand des Risikodeckungspotenzials festgelegt.
Die Einhaltung dieser festgelegten Limite wird in
den Einzelunternehmen laufend tiberwacht und
dokumentiert. Zum 31. Dezember 2006 hitten
sich bei einer Parallelverschiebung der Zinsstruk-
turkurve um + 100 Basispunkte die Marktwerte
der zinstragenden Positionen der W&W-Banken-
gruppe um — 157,2 Millionen EUR verringert.
Eine Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurve
um — 100 Basispunkte hitte zu einem Anstieg
der Marktwerte der zinstragenden Positionen der
W&W-Bankengruppe um 167,4 Millionen EUR
gefiihrt.

Die W&W-Versicherungsgruppe analysiert die
Wertverdnderungen des Kapitalanlageportfolios
in Abhingigkeit zu Marktschwankungen auf
Basis von Simulationen und Stressszenarien.
Zum 31. Dezember 2006 hitten sich bei einem
Riickgang der Aktienindices um —10 Prozent bzw.
— 20 Prozent folgende Marktwertverdnderungen
fiir die Aktienbestinde und Investmentanteile der

inlandischen Versicherungsgruppe ergeben:

m Riickgang um —10 Prozent:
—281,1 Millionen EUR

m Riickgang um — 20 Prozent:
—567,2 Millionen EUR
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Die Marktwerte der festverzinslichen Wertpapiere
hitten sich fiir alle inldndischen Versicherungen
zum 31. Dezember 2006 bei einer Parallelver-
schiebung der Zinsstrukturkurve um + 100 Ba-
sispunkte um — 1 104 Millionen EUR verringert.
Eine Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurve
um — 100 Basispunkte hitte zu einem Anstieg der
Marktwerte um 1 216,2 Millionen EUR gefiihrt.

Derivative Instrumente wie Optionen, Swaps so-
wie Devisentermingeschifte werden von den Kre-
ditinstituten und den Versicherungen im Rahmen
der aufsichtsrechtlichen Vorschriften und unter
Beriicksichtigung der internen Finanz- und Risi-
kosteuerung eingesetzt. Im Bankgeschift werden
derivative Finanzinstrumente zur Absicherung
gegen Zins- und Wihrungsrisiken sowie andere
Marktpreisrisiken von Finanzanlagen, Forde-
rungen, Einlagenverbindlichkeiten und anderen
zinsabhdngigen Aktiva und Passiva eingesetzt. Bei
den Versicherungen dienen derivative Instrumen-
te insbesondere der Steuerung von Aktien- und
Zinsrisiken. Der iiberwiegende Teil der mit deri-
vativen Finanzinstrumenten abgeschlossenen Ge-
schifte ist durch entsprechende Grundgeschifte
gedeckt. Die Vorschriften des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes und die Rundschreiben der BaFin

wurden hierbei beachtet.

Die fiir den W&W-Konzern relevanten Formen
des Hedge Accounting, bei dem gegenlidufige
Effekte aus dem Grundgeschift und dem Siche-
rungsgeschift kongruent in der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung abgebildet wer-
den, sind ,,Fair Value Hedges“ und ,,Cash Flow
Hedges“. Mit einem ,,Fair Value Hedge“ wird das
Risiko der Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes von bilanzierten Vermogenswerten oder
Verbindlichkeiten abgesichert. Mit einem ,,Cash
Flow Hedge“ werden Schwankungen von kiinf-
tigen Zahlungsstromen aus bilanzierten Vermo-

genswerten oder Verbindlichkeiten abgesichert.

Konzernlagebericht

Zum 31. Dezember 2006 stellten sich die Markt-
werte der Cash Flow Hedges und Fair Value
Hedges wie folgt dar:

Cash Flow Hedges Fair Value Hedges

in Mio. EUR in Mio. EUR

positive negative positive negative
.Marktwerte .Marktwerte .Marktwerte Marktwerte
;11,2 63,8 .16,9 96,7

Die Hedgebeziehungen dienen im W&W-Kon-
zern liberwiegend zur Absicherung der Zins-
risiken auf Finzelgeschiftsebene unter Verwen-

dung von Zinsswaps.

Wihrungsrisiken im Bereich der Kapitalanlagen
resultieren aus offenen Nettodevisenpositionen
und bestehen im Wesentlichen in den global
ausgerichteten Investmentfonds. Im Rahmen
fortlaufend tiberpriifter Devisenkurserwartungen
durch das Fondsmanagement werden Wihrungs-
risiken systematisch erfasst und analysiert. Bei
Bedarf werden kurssichernde oder risikoreduzie-

rende Mafinahmen ergriffen.

Versicherungstechnische Risiken

Im Bereich Schaden-/Unfallversicherung sind die
Risiken aus nicht bedarfsgerechter Pramien- und
aus nicht kalkulierter Schadenentwicklung von

zentraler Bedeutung.

Dem Pramienrisiko begegnen die Schaden-/Un-
fallversicherer des W&W-Konzerns durch eine
aktuelle und risikogerechte Tarifkalkulation. Den
Risiken im Bereich nicht kalkulierter Schadenent-
wicklungen wird durch eine konservative Reser-
vepolitik und durch die Weitergabe von Risiken

an Riickversicherer Rechnung getragen.

Kumulrisiken bestehen fast ausschliellich im
Bereich der Elementarschadenversicherung. Dem
Risiko einer moglichen geografischen Haufung
von Elementarschiden wird durch die teilweise
Weitergabe der Kumulrisiken an Riickversicherer

begegnet.



Die langfristige Entwicklung der Nettoschaden-
quoten (Nettoschadenaufwendungen in Prozent
zu den verdienten Nettobeitrigen) und der Net-
toabwicklungsquoten (Abwicklungsergebnisse
von Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille in Prozent zu den Eingangs-
schadenriickstellungen) wird durch die Volumina
von der Wiirttembergische Versicherung AG

dominiert, die in den letzten zehn Jahren wie

folgt verlief:
Netto- Netto- Netto-
. abwicklungs-. . abwicklungs-. . schaden-.
. ergebnisse. . quoten. . quoteﬁ
in Mio. EUR. . in %. . in %.
.1 997 44,1. . 5,6. . 71 0
.1 998 56,1. . 6,7. . 70,%
.1 999 . 61 ,1. . 7,0. . 75,4
éOOO . 50,7. . 5,5. . 75,§
é001 45,5. . 4,7. . 79,8
2002 17,6. . 1 ,6. . 78,6
éOO3 61,8. . 5,2. . 70,6
é004 29,2. . 2,3. . 67,6
2005 70,6. . 5,4. . 69,6
2006 90,7. . 5,8. . 68,1.

Insgesamt hat sich das versicherungstechnische
Risiko der Schaden-/Unfallversicherer durch
die Trennung von unrentablen Geschiftsver-
bindungen und die Konzentration auf das risi-
kodrmere Privat- und Gewerbekundengeschift

reduziert.

Die aus den Verpflichtungen aus dem Versiche-
rungsgeschift resultierenden Wahrungsrisiken
werden durch eine kongruente Bedeckung der

versicherungstechnischen Passiva weitgehend

eliminiert.

Fir die Personenversicherungen resultiert das
versicherungstechnische Risiko im Wesentlichen
aus der Kalkulation kiinftiger Leistungsverpflich-

tungen.

Die zur Berechnung der versicherungstech-
nischen Riickstellungen verwendeten biomet-
rischen Grundlagen enthalten angemessene
Sicherheitsspannen. Diese Einschitzung stiitzt

sich sowohl auf unternehmensindividuelle Be-

obachtungen als auch auf Erkenntnisse der Auf-
sichtsbehorde und der Deutschen Aktuarvereini-
gung (DAV). Aufgrund des vorhandenen, wenn
auch noch nicht ausreichend abgeschwichten
Trends bei der Sterblichkeitsverbesserung wurden
die Sicherheitsspannen durch Zuftihrungen zu
den Deckungsriickstellungen weiter erhoht. Die
versicherungstechnischen Riickstellungen sind

so berechnet, dass fiir jeden einzelnen Vertrag die
im Stornofall zu zahlende Leistung die gebildete

Riickstellung nicht iiberschreitet.

Besondere Aufmerksamkeit liegt auf der Zins-
entwicklung, die sowohl fiir die langfristigen
Garantieleistungen als auch fiir die auf Jahres-
basis festzusetzende Uberschussbeteiligung eine
Rolle spielt. Zur Beurteilung und Steuerung der
Risiken aus garantierten Zinsleistungen werden
entsprechende unternehmensinterne Stressszena-
rien fiir den Kapitalmarkt und die Entwicklung
der garantierten Leistungsverpflichtungen be-
rechnet. Zu den Stressszenarien gehoren auch die
Stresstests der BaFin, bei der Wiirttembergische
Lebensversicherung AG zudem die Stresstests

der DAV. Die Lebensversicherungen haben die
Stresstests in allen Varianten bestanden. Auf Basis
dieser Erkenntnisse wird die nach Rendite-Risi-
ko-Aspekten optimierte Anlagestruktur festge-
legt, die sowohl langfristige Marktentwicklungen
als auch die individuelle aktiv- und passivseitige
Bestands- und Produktstruktur berticksichtigt.
Der fur die Deckungsriickstellungen verwendete
Rechnungszins ist unter Beachtung dieser Analy-
sen aus heutiger Sicht als ausreichend und ange-

messen einzuschitzen.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken sind Gefahren, die vor
allem aus Fehlern bei technischen Systemen oder
internen Prozessen oder aus Gerichtsverfahren

herriihren.

Die IT-Risiken werden kontinuierlich durch das
Risikomanagement der W&W Informatik GmbH
in Zusammenarbeit mit den Konzernunterneh-
men, fiir die die W&W Informatik GmbH dienst-
leistend titig ist, tiberwacht. Back-up-Verfahren
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fir Anwendungs-/Rechnersysteme und deren
laufende Uberpriifungen sowie eine redundante
Auslegung sensibler Teile der technischen Infra-
struktur minimieren die mit einem Ausfall von

IT-Systemen verbundenen Risiken.

Rechtsrisiken bestehen weiterhin im Zusammen-
hang mit dem Spruchverfahren im Nachgang

zur 1999 erfolgten Fusion der Wiistenrot Betei-
ligungs-AG und der Wiirttembergische AG Ver-
sicherungs-Beteiligungsgesellschaft (WiirttAG).
Zwei Kldger haben eine Verfassungsbeschwerde
beim BGH gegen das zugunsten der W&W AG
ausgefallene Urteil des Oberlandesgerichts Stutt-
gart eingereicht. Die Entscheidung des BGH tiber
die Zulassung der Beschwerde ist noch nicht

erfolgt.

Nach der am 1. Januar 2005 in Kraft getretenen
Finanzkonglomerate-Richtlinie unterliegt der
W&W-Konzern auch als Finanzkonglomerat der
Aufsicht durch die BaFin. Das tibergeordnete
Finanzkonglomeratsunternehmen ist durch
Bescheid der BaFin vom 23. Februar 2007 die
Wiistenrot & Wiirttembergische AG.

Die gruppeninternen Transaktionen und die
Risikokonzentrationen der Aktivseite wurden
den Aufsichtsbehorden fristgerecht gemeldet.
Des Weiteren werden Konzentrationen bei Versi-
cherungsrisiken und Kombinationsrisiken

ad hoc gemeldet. Zudem werden regelmiaf3ig
Solvabilititsberechnungen auf Konglomerats-

ebene vorgenommen.

Die wesentlichen Einzelunternehmen des W&W-
Konzerns verfiigen iiber Risikotragfihigkeitsmo-
delle. Die Ergebnisse dieser Modelle flielen in
ein Risikotragfahigkeitsmodell auf Konzernebene
ein. Dort werden die wesentlichen Einzelrisiken
zu einem Gesamtrisiko aggregiert und dem zur
Verfiigung stehenden Risikodeckungspotenzial

gegeniibergestellt.

44 | Konzernlagebericht

Zusammenfassung

Die bestehenden Risikotiberwachungs- und Ri-
sikosteuerungssysteme werden kontinuierlich
den sich dndernden Anforderungen, die sich zum
Beispiel aus der Finanzkonglomerate-Richtlinie,
den Mindestanforderungen an das Risikoma-
nagement, Basel II oder Solvency II ergeben,
angepasst. Mit der Weiterentwicklung trigt der
W&W-Konzern den Marktveranderungen und
deren Auswirkungen auf die Risikolage der Ein-

zelunternehmen Rechnung.

Mit dem Group Risk Board, dem alle fiir das
Controlling/Risikomanagement verantwortlichen
Vorstandsmitglieder der wesentlichen Konzern-
gesellschaften angehoren, hat der W&W-Konzern
ein wichtiges Gremium zur konzernweiten
Risikokommunikation und Risikosteuerung.
Dieses Gremium sorgt fiir die Verzahnung der
Risikoiiberwachungs- und Risikomanagement-

systeme innerhalb des W&W-Konzerns.

Insgesamt haben sich das Risikomanagementsys-
tem, die operativen Risikomanagementaktivititen
und die Tiétigkeit der mit Risiken befassten Gre-
mien im abgelaufenen Geschiftsjahr bewihrt.
Diese und der kontinuierliche Abbau exponierter
Risiken sowie die Stirkung der Eigenkapitalbasis
bei einzelnen Konzernunternehmen haben zu ei-
ner weiteren Verbesserung der Risikotragfihigkeit
des W&W-Konzerns im abgelaufenen Geschifts-
jahr beigetragen. Bestandsgefihrdende Entwick-
lungen fiir den W&W-Konzern sind derzeit nicht

zu erkennen.



Prognosebericht

Erwartete gesamtwirtschaftliche
Entwicklung

Im Jahr 2007 wird sich die aufwirtsgerichtete
Konjunkturentwicklung leicht verlangsamt fort-
setzen. Nach Einschitzung des Deutschen Insti-
tuts fiir Wirtschaftsforschung diirfte die deutsche
Wirtschaft in diesem Jahr um 1,7 Prozent zule-
gen. Allerdings sind die Auswirkungen der Mehr-
wertsteuererhohung zurzeit nicht absehbar. Offen
ist auch, in welchem Ausmaf finanzpolitische
Mafinahmen wie beispielsweise die Verringerung
der Entfernungspauschale und die Halbierung
des Sparerfreibetrags das Wirtschaftswachstum
ddmpfen werden. Auch ein plétzlicher Anstieg
der zuletzt gesunkenen Olpreise oder des Euros
konnten sich negativ auswirken. Zudem sind
Kredite nicht mehr so giinstig wie vor Jahresfrist,
da der Hauptrefinanzierungssatz der Europi-
ischen Zentralbank seit Ende 2005 von 2,0 auf
3,5 Prozent gestiegen ist. Die Arbeitslosenquote
diirfte aufgrund der anhaltenden konjunkturellen
Dynamik weiter zuriickgehen. Die verfiigbaren
Einkommen werden voraussichtlich etwas starker
steigen als im Berichtsjahr. Die Bauinvestitionen
diirften mindestens das Vorjahresniveau errei-
chen. Die Sparquote wird im Zuge der hoheren
fiskalischen Belastungen und der anhaltend ho-
hen Konsumneigung der privaten Haushalte bei

10,5 Prozent stagnieren.

Vor dem Hintergrund fest etablierter Erwar-
tungen hinsichtlich der Konjunktur-, Inflations-
und Leitzinsentwicklung sowie eher freundlicher
Vorgaben vom US-Rentenmarkt ist mit einem
nur moderaten Anstieg des langfristigen Zins-
niveaus zu rechnen. Wir erwarten im Jahr 2007
ein weiterhin konstant niedriges Zinsniveau im

langfristigen Bereich. Insofern gehen wir gegen

Jahresende von einer Verzinsung zehnjihriger
Bundesanleihen im Bereich von 4 Prozent aus.
Im kurzen Laufzeitband hingegen wird 2007 ein

etwas hoheres Zinsniveau als 2006 erwartet.

Der Ausblick fiir die Weltaktienmarkte bleibt
2007 insgesamt positiv. Aufgrund eines etwas
schwicheren Wirtschaftswachstums, steigender
Arbeitskosten und nachlassender Restruktu-
rierungseffekte wird das Gewinnwachstum der
Unternehmen 2007 zwar nachlassen, aber immer
noch positiv bleiben. Das niedrigere Gewinn-
wachstum der Unternehmen begrenzt somit
das Kurspotenzial am Aktienmarkt. Im Ergebnis
erwarten wir 2007 fiir die mafigeblichen Indices
(DJ Euro Stoxx 50, S&P 500) Kursgewinne im

einstelligen Prozentbereich.

Fiir das Folgejahr 2008 wird planerisch von
einem stabilen wirtschaftlichen und politischen
Umfeld ausgegangen. Bei der Zinsentwicklung
sehen wir keine bedeutende Veranderung
gegeniiber 2007. Fiir die Aktienkurse gehen wir
weiter von leicht steigenden Indexstinden im

einstelligen Bereich aus.

Die Prognoseangaben wurden abgeleitet aus Da-
ten des ifo Instituts fiir Wirtschaftsforschung in
Miinchen sowie eigenen Berechnungen, die von
der W&W Asset Management GmbH zum Teil
auch veroffentlicht wurden.
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Ertrags- und Finanzlage
des Konzerns

Unser Ziel ist es, dass der W&W-Konzern in der
Liga der besten Finanzdienstleister mitspielt. Nur
so konnen wir auf Dauer attraktive Produkt- und
Serviceangebote fiir unsere Kunden bereithal-
ten und den Mitarbeitern sichere Arbeitsplitze
bieten. Nach dem zuriickliegenden Jahr der
Bestandsaufnahme, der Neuausrichtung

und der Erarbeitung des Zukunftsprogramms
»WE&W 2009 geht es jetzt um die konsequente

Umsetzung der MafSnahmen.

Im Zentrum des Programms steht die dringend
erforderliche Erh6hung der Profitabilitit. Die
Eigenkapitalrendite nach Steuern soll 2009 im
Konzern 9 Prozent betragen. Parallel zu den Ren-
ditezielen soll in der Gruppe das jihrliche Neuge-
schiftswachstum bis 2010 bei durchschnittlich 5
Prozent liegen. Als erstes Etappenziel wollen wir
eine Eigenkapitalrendite des W&W-Konzerns im

Jahr 2007 von 5,3 Prozent erreichen.

Die angestrebten Verbesserungen setzen keine
gravierenden Anderungen im Zinsniveau, eine
weiterhin verhaltene Schadenentwicklung sowie
das Ausbleiben von Sondereffekten voraus. Dar-
iiber hinaus ist durch die IFRS-Rechnungslegung
grundsitzlich mit volatileren Jahresergebnissen

(im Vergleich zu HGB) zu rechnen.

Entwicklung der Segmente

Im Januar 2007 wurden die vormals fiinf Ge-
schiftsfelder Bausparen, Baufinanzierung, Invest-
mentprodukte, Personenversicherung und Kom-
positversicherung zu den zwei Geschiftsfeldern
»Bausparen/Bank“ und ,,Versicherung® zusam-
mengefasst. Um die jeweiligen Besonderheiten
besser darzustellen, berichten wir weiterhin iiber
die Entwicklung in den einzelnen Segmenten

innerhalb der oben genannten Geschiftsfelder.
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Geschéftsfeld Bausparen/Bank

Der Wohnungsbau diirfte sich 2007 stabil ent-
wickeln, im 10-Jahres-Vergleich aber weiterhin
auf niedrigem Niveau bleiben. Nach den auslau-
fenden Sondereffekten durch die Streichung der
Eigenheimzulage und die Mehrwertsteuererho-
hung wird sich allerdings zeigen, ob die 2006 vor-
gezogenen Bauinvestitionen im ersten Halbjahr
2007 eine entsprechende Nachfragedelle verursa-
chen. Davon konnte das Modernisierungs- und
Ausbausegment in besonderem Maf3e betroffen
sein. Das ifo Institut rechnet aufgrund der uner-
wartet hohen Anzahl an Wohnungsbaugenehmi-
gungen 2006 mit einem leichten Anstieg bei den

Wohnungsfertigstellungen 2007.

Zusammen mit dem Projekt ,,SPRING® soll das
Projekt ,,Wiistenrot 2009 die Voraussetzungen
dafiir schaffen, dass die Wiistenrot Bausparkasse
AG und die Wiistenrot Bank AG Pfandbrief-
bank wieder wettbewerbsfihiger und profitabel
werden. Ein wichtiger Baustein ist dabei die
Optimierung der Bearbeitung von Anfragen
und Geschiftvorfillen, um an Qualitit und Ge-
schwindigkeit zu gewinnen. Aus diesem Grund
wird diese Bearbeitung am Standort Ludwigsburg
zentralisiert. Die dezentralen Bearbeitungsstel-
len werden bis Ende 2008 geschlossen, da jeder
Standort fiir sich genommen zu klein ist, um
betriebswirtschaftlich rentabel zu arbeiten. Des
Weiteren sollen die Kosten in den Stabsabtei-
lungen von Bausparkasse und Bank durch effizi-
entere Strukturen gesenkt werden, insbesondere
zur Vermeidung von bislang existierenden

Doppelarbeiten.

In Bausparkasse und Bank werden durch die ge-
planten Veridnderungen bis 2009 rund 1 000 Ar-
beitsplitze entfallen. 300 davon werden abgebaut,
indem frei werdende Stellen nicht neu besetzt
werden. 700 Mitarbeiter sollen tiber Vorruhe-
stands-, Altersteilzeitregelungen oder gegen eine
Abfindung aus dem Unternehmen ausscheiden.
Der Arbeitsplatzabbau soll so sozialvertriglich
wie irgend moglich stattfinden. Ein Mafinah-
menbiindel fiir den Personalabbau wurde bereits
Ende 2006 gestartet. In den ersten Wochen des
Jahres 2007 ist feststellbar, dass die angebotenen



Regelungen fiir Altersteilzeit-, Vorruhestands-
und Authebungsvertrige rege in Anspruch
genommen werden. Wir gehen davon aus, dass

diese Entwicklung im Gesamtjahr anhalt.

Durch eine engere Zusammenarbeit von Bau-
sparkasse und Bank sowie durch die Harmonisie-
rung der Prozesse werden die Krifte der beiden
Unternehmen kiinftig besser gebtindelt. Damit
wird eine solide Basis zur Starkung unserer Er-
tragskraft sowie zur besseren Positionierung im
Markt geschaffen.

Insgesamt sollen auch aus der Neuausrichtung
der Geschiftsprozesse von Bausparkasse und
Bank ab 2009 jahrliche Einsparungen in Hohe

von rund 115 Millionen EUR realisiert werden.

Segment Bausparen

Auf Grundlage der bereits gestarteten Neuaus-
richtung der Vertriebsstruktur verbunden mit
einem angestrebten Ausbau des mobilen Auf3en-
dienstes der Bausparkasse auf rund 3 500 Auflen-
dienstpartner streben wir an, das 2006 erreichte
Volumen des inldndischen Nettoneugeschifts von
7,3 Milliarden EUR deutlich zu steigern.

Nachdem 2006 im Zwischenkreditbereich bran-
chenweit ein Riickgang zu verzeichnen war,
streben wir wieder einen Anstieg auf das Niveau
von 2005 an. Auch bei den Bauspardarlehen wird
fiir 2007 ein leichtes Wachstum erwartet. Auf der
Passivseite erwarten wir bei den Bauspareinlagen

eine Stabilisierung.

Aufgrund der Optimierung der Risikobemes-
sungssysteme gehen wir dabei von einer deutlich
hoheren Neugeschiftsqualitit aus. Infolgedessen
sollte auch die Risikovorsorge im Kreditgeschift
sinken. Beim Finanzergebnis wird daher insge-

samt eine Steigerung erwartet.

Was die Verwaltungsaufwendungen angeht, wer-
den diese aufgrund der eingeleiteten Restruktu-
rierungsmafinahmen im laufenden Jahr deutlich

zurtickgehen.

Insgesamt erwarten wir fiir das Segment Bau-
sparen fiir 2007 eine deutliche Verbesserung der
Ertragslage, zu der auch unsere Bausparkasse in
Prag beitragen wird. Risiken bestehen hierbei in
einer riickliufigen Entwicklung des Marktzinsni-
veaus. Hier hat die Wiistenrot Bausparkasse AG
jedoch insbesondere durch Tarifinderungen in
den letzten Jahren Gegensteuerungsmafinahmen
umgesetzt, die sukzessive Wirkung zeigen. Ein
mittelfristiger Anstieg des Marktzinses wiirde zu

entsprechenden positiven Effekten fiihren.

Fiir 2007 gehen wir gegentiber 2006 insgesamt
von einem nahezu unverinderten Bilanzvolumen

aus.

Segment Baufinanzierung

Die im Rahmen des Zukunftsprogramms ,, W&W
2009 entwickelten Mafinahmen werden sich
auch auf das Geschiftsjahr 2007 der Wiistenrot
Bank AG Pfandbriefbank positiv auswirken. Si-
gnifikante Einsparungen im Verwaltungsbereich
sowie eine verstarkte Nutzung des Pfandbrief-
rechts bei der Refinanzierung des Kreditgeschifts
werden die Wettbewerbsfihigkeit des Konzerns
stirken und die Position der Bank im Segment

der auflerkollektiven Baufinanzierung festigen.

Fiir das Geschiftsjahr 2007 planen wir im Kre-
ditneugeschift ein kontinuierliches, qualititsori-
entiertes Wachstum. Dabei soll auch das im Kon-
zern vorhandene Cross-Selling-Potenzial stirker

als bisher ausgeschopft werden.

Mit der Weiterentwicklung unserer Kredit-Sco-
ring-Systeme sowohl in der Baufinanzierung als
auch im Girogeschift sowie durch unsere risi-
koadidquate Kreditvergabepolitik werden wir die

Risikokosten deutlich absenken kénnen.

Unsere Produkt- und Preispolitik ist im Ge-
schiftsjahr 2007 darauf ausgerichtet, den Bestand
an Girokonten sowie an Kundeneinlagen deutlich
auszubauen. Der Absatz an Girokonten wird wie-
der durch gezielte Mafinahmen im Vertrieb sowie
in Marketing und Werbung stark unterstiitzt.

Mit Blick auf die Geschiftsfeldstrategie der Bank
liegt im Geschiftsjahr 2007 der Fokus auf der
nachhaltigen Starkung unserer Depotbankfunkti-
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on fiir die konzerneigenen Publikums- und Spe-
zialfonds. Auflerdem wird der Wertpapier-Handel
unserer Bank durch die Konzern-Unternehmen

kiinftig verstirkt genutzt.

Durch die Verbesserung der Steuerungsins-
trumente im Zinsmanagement ist eine weitere
Grundlage fur zusdtzliche Treasury-Ertrige ge-
legt worden. Dadurch gewinnt das Treasury zur
Steigerung und Steuerung des Finanzergebnisses

zukiinftig eine wesentlich grolere Bedeutung.

In Verbindung mit der erwarteten Steigerung

des Neugeschifts werden sich die Kundenfor-
derungen und die Kundenverbindlichkeiten
kontinuierlich erhéhen. Aufgrund des geplanten
Riickbaus im grofivolumigen Staatskreditgeschaft
wird sich allerdings die Bilanzsumme unserer

Bank per Saldo riickldufig entwickeln.

Die verstirkte Nutzung des Pfandbriefprivilegs
und die Harmonisierung der Geschiftsprozesse
sowie der Wegfall von restrukturierungsbe-
dingten Aufwendungen fiithren zu einer nachhal-
tigen Verbesserung der Ertragslage der Wiistenrot
Bank AG Pfandbriefbank. Diese Entwicklung
wird durch weitere Kostensenkungsmafinahmen
(unter anderem Zusammenftihrung der IT-Sys-
teme, Harmonisierung von Prozessen) und eine
gezielte Steigerung des Treasury-Ergebnisses
flankiert.

Insgesamt gehen wir fiir 2007 im Vergleich zu
2006 von einer nachhaltigen Verbesserung der
Ertragslage bei einem nahezu ausgeglichenen
Ergebnis aus. Fir 2008 erwarten wir ein weiter
deutlich verbessertes Ergebnis. Zu beachten ist
jedoch, dass sich der Wettbewerb um Kunden
unter den Kreditinstituten verscharfen wird.
Dadurch wird im Segment ein anhaltend hoher

Margendruck bestehen.
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Das Finanzergebnis wird aufgrund von Fillig-
keiten im Wertpapier- bzw. Kreditbereich sowie
durch die barwertige Betrachtung der Zins-De-
rivate gepragt werden. Die Risiken im Kreditbe-
reich kénnen durch die Mafinahmen zur Risi-
kobegrenzung und durch die eingefiihrten Sco-
ring-Systeme im weiteren Zeitverlauf nachhaltig
verringert werden. Auch die Sachaufwendungen
werden sich durch die effizienter gestalteten Pro-

zesse weiter reduzieren.

Segment Investmentprodukte

Aufgrund der zunehmenden Positionierung im
wichtigen Feld der privaten Altersvorsorge und
der Tatsache, dass die Aktienmarkte weiterhin
ausreichend Spielraum fiir steigende Kurse bie-
ten, blickt die Investmentbranche zuversichtlich
ins Jahr 2007.

Fiir das Segment Investmentprodukte im W&W-
Konzern sehen wir vor diesem Hintergrund eine
positive Geschiftsentwicklung. Fiir 2007 gehen
wir von einer weiteren Steigerung des Bruttoab-
satzes und einer damit verbundenen Erh6hung

des verwalteten Fondsvolumens aus.

Die im Laufe des vierten Quartals 2006 durch-
gefithrte Ubernahme des Portfoliomanagements
der Karlsruher Versicherungsgruppe wird auch
dazu fithren, dass das operative Jahresergebnis
der W&W Asset Management GmbH sich weiter
nachhaltig festigt. Auch fur die Beteiligungen der
W&W Asset Management GmbH in Stuttgart,
Luxemburg und Dublin erwarten wir 2007 stabile

Ergebnisse.

Aufgrund der weiter zunehmenden Bedeutung
der privaten Eigenvorsorge wird auch fiir 2008
mit einer positiven Entwicklung im Investment-
fondsabsatz und bei den verwalteten Kapitalanla-
gen gerechnet. Unterstiitzt durch eine freundliche
Stimmung an den Kapitalmarkten diirften sich
positive Effekte auf den Ertrag der W&W Asset
Management GmbH und ihrer Beteiligungen

ergeben.



Geschéftsfeld Versicherung

Die Entwicklung der Versicherungsnachfrage ist
von den wirtschaftlichen, gesellschaftlichen und
politischen Rahmenbedingungen mafigeblich
beeinflusst. Insgesamt ist fiir 2007 mit einem
verhaltenen Expansionstempo der Assekuranz zu

rechnen.

Was die Versicherer der W&W-Gruppe angeht,
wurde mit dem Erneuerungsprogramm ,,Wiirt-
tembergische 2009 im Berichtsjahr ein weiterer
Grundstein fiir eine erfolgreiche Zukunft gelegt.
Ziel ist es unter anderem, den Maklerkanal zu
starken und die Zusammenarbeit in Groflagen-
turen zu fordern. Zusammen mit den positiven
Effekten aus dem Konzernprojekt ,,SPRING*
sollen so die Chancen genutzt und die Aktivitdten

tiir Effizienz und Wachstum gebiindelt werden.

Im Zuge der vorgesehenen Fusionen mit der
Karlsruher Versicherungsgruppe fallen bei den
Versicherern bis 2009 rund 750 Stellen weg. Wir
gehen davon aus, dass sich der Abbau im Rahmen

der natiirlichen Fluktuation vollziehen wird.

Segment Personenversicherung

Der Bedarf an privater Altersvorsorge wird

auch 2007 weiterhin anhaltend hoch bleiben.
Dazu trigt unter anderem die Diskussion um

die Erhohung des Rentenalters bei. Vor diesem
Hintergrund erwartet die Wiirttembergische
Lebensversicherung AG einschlieflich der ARA
Pensionskasse AG fiir die nichsten Jahre eine
positive Entwicklung des Neugeschifts — nicht
zuletzt aufgrund ihrer finanziellen Soliditit,
Beratungskompetenz und ihrer attraktiven Pro-
duktpalette. Neben der privaten Altersvorsorge
mit einem Schwerpunkt auf der Riester-Rente
wird auch die betriebliche Altersvorsorge hierzu
wesentlich beitragen. Wir sehen weiterhin gute
Chancen, tiber Pensionskasse und Direktversiche-
rung in kleineren und mittleren Betrieben den
Versorgungsgrad zu erhohen. Allerdings wird sich
das auflerordentliche Neugeschift 2006 aus der

dritten Riesterstufe 2007 so nicht wiederholen.

Der durch die Fusion von Karlsruher Lebensver-
sicherung AG und Wiirttembergische Lebensver-
sicherung AG voraussichtlich riickwirkend zum
1. Januar 2007 freiwerdende Name ,,Karlsruher
Lebensversicherung“ wird an die jetzige Karls-
ruher Hinterbliebenenkasse AG tibergehen, um
unter anderem die erfolgreiche Kooperation mit
unseren Bankpartnern auch weiter unter der
Marke ,Karlsruher fortzusetzen. Die AusschliefR-
lichkeitsvertreter von Karlsruher und Wiirt-
tembergischer gehen ab Beginn des Jahres 2007
gemeinsam an den Start. Unsere Makler betreuen
wir dann iiber eine eigene Vertriebsgesellschaft.
Auch den Bankenvertrieb haben wir organisato-
risch neu aufgestellt. Wir verbinden den Service
der Vergangenheit mit neuen Vertriebskonzepten
und -produkten des Jahres 2007.

So wurde zum Beispiel eine gemeinsame ein-
heitliche Produktwelt fiir die Karlsruher und die
Wiirttembergische entwickelt. Die bereits bisher
mit vielen Qualitidtswertungen ausgezeichneten
Produkte der Wiirttembergischen haben wir
noch flexibler und attraktiver gestaltet. Gleich-
zeitig reduzieren wir die Komplexitit und bieten
jetzt fiir alle Lebensversicherer der Gruppe Tarife
auf einer einheitlichen Kalkulationsbasis und
mit einheitlichen Bedingungen an. Das positive
Neugeschift des Jahres 2006 und die erarbeiteten
Mafinahmen aus dem Vertriebsprojekt ,,SPRING*
machen uns zuversichtlich, die laufenden Bei-
tragseinnahmen in den nichsten Jahren weiter

steigern zu kénnen.

Auch im Kostenbereich werden die verschiedenen
Initiativen nach unserer Einschitzung mittelfris-

tig zu einer deutlichen Entlastung fihren.

Unser Kapitalanlagebestand wird in den nichs-
ten zwei Jahren moderat im jeweils einstelligen
Prozentbereich wachsen. Die sich im Markt
bietenden Chancen werden wir nutzen, um in
Zeiten niedriger Zinsen ein nach wie vor stabil
und gleichmaflig wachsendes Kapitalanlageer-
gebnis zu erzielen. Zusammen mit einer guten
Reserveausstattung gewihrleistet dies, dass wir
die Garantieverpflichtungen gegentiber unseren
Versicherungsnehmern zu jeder Zeit einlosen

konnen.
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Vor diesem Hintergrund rechnen wir fiir die
Lebensversicherungen unseres Konzerns, sofern
die Kapitalmirkte annihernd stabil bleiben, in
den nichsten Jahren mit einem weiter steigenden

Jahresiiberschuss.

Auswirkungen auf die Entwicklungsperspektiven
der privaten Krankenversicherung (PKV) wird
das geplante Wettbewerbsstarkungsgesetz (WSG)
—besser bekannt als Gesundheitsreform — haben,
das sich derzeit im Gesetzgebungsverfahren be-
findet und nach dem Willen der Groflen Koaliti-
on zum 1. April 2007 in Kraft treten soll. Auf der
Grundlage des derzeitigen Kenntnisstandes fiihrt
das WSG mittelfristig zu einer Verschlechterung
der Rahmenbedingungen fiir das Marktsegment
der privaten Vollversicherung. Ein Wechsel in die
private Vollversicherung soll erst dann moglich
sein, wenn in drei aufeinander folgenden Jahren
die Versicherungspflichtgrenze tiberschritten
wird. Der geplante, GKV-dhnlich ausgestaltete
Basistarif, den alle privaten Krankenversiche-
rungsunternehmen zum 1. Januar 2009 einfithren
sollen, wird infolge seiner nicht risikoadidquaten
Kalkulation mittelfristig zu Beitragssteigerungen
der klassischen Produktwelt der privaten Voll-
versicherung fithren. Welche Auswirkungen die
in der gesetzlichen Krankenversicherung (GKV)
geplante Einfiihrung des Gesundheitsfonds auf
das Preis-/Leistungsverhiltnis in der GKV und
damit auf das Wettbewerbsverhiltnis zwischen
PKV und GKV haben wird, bleibt abzuwarten.
Angesichts dieser und weiterer geplanter — zum
Teil noch unklarer — Rahmenbedingungen sowie
der sich daraus moglicherweise ergebenden Zu-
riickhaltung von Vertrieben und Kunden beur-
teilen wir die Wachstumschancen in der privaten

Vollversicherung zuriickhaltend.

Dagegen bietet die private Zusatzversicherung
angesichts der absehbaren Probleme der umlage-
finanzierten GKV weiterhin deutliche Potenziale.
Wachstumschancen sehen wir grundsitzlich auch
in der erginzenden Pflegeversicherung, weil hier
im Hinblick auf die demografische Entwicklung
eine Ergidnzung der sozialen Pflegeversicherung
um kapitalgedeckte Elemente im Zuge der an-
gestrebten Reform der Pflegeversicherung zwin-

gend notwendig erscheint.
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Trotz der schwierigen Lage im Geschiftsfeld der
privaten Vollversicherung erwarten wir fiir die
Jahre 2007 und 2008 eine weiterhin positive Ge-
schiftsentwicklung unserer Wiirttembergische
Krankenversicherung AG. Die Grundlage fiir die
Erreichung unserer Wachstumsziele ist eine noch
weiter verstarkte Ausschopfung der Kundenpo-
tenziale tiber die Ausschlief3lichkeitsorganisation
des W&W-Konzerns. Daneben wollen wir unsere
Chancen im Vertriebsweg Makler intensiver als

bisher nutzen.

Zur Erreichung unserer Ertragsziele werden wir
unsere sorgfiltige Risikoselektion und den Ein-
satz effektiver Instrumente im Rahmen der Leis-
tungspriifung und des Leistungsmanagements
weiter fortsetzen. Unsere Kostensétze wollen wir
unter anderem durch die stindige Verbesserung
unserer Verwaltungsabldufe sukzessive weiter
senken. Insgesamt erwarten wir auch fiir die
Jahre 2007 und 2008 ertragreich und marktiiber-

durchschnittlich wachsen zu konnen.

Segment Kompositversicherung

Generell bleibt fiir die Branche der Schaden- und
Unfallversicherer ein intensiver Preiswettbewerb
charakteristisch, der sich auf immer mehr Spar-
ten und Zweige ausdehnt. Die Anfang 2007 in
Kraft getretene erneute Erhohung der Versiche-
rungsteuer wird sich nachfragedimpfend auswir-
ken. Auch die voraussichtlich kaum steigenden
Realeinkommen der privaten Haushalte bewirken
abermals eine Uberpriifung der Ausgaben fiir
Versicherungsschutz bzw. fithren zur Zuriickhal-

tung beim Neuabschluss von Versicherungen.

Fiir den Schaden- und Unfallversicherungsmarkt
haben wir, was unsere Gesellschaften angeht, uns
fiir 2007 ambitionierte Wachstumsziele im Inland
gesetzt. Konkret setzen wir dabei auf den Aufbau
eines Maklervertriebskanals und auf positive
Cross-Selling-Effekte mit der Wiistenrot Bau-
sparkasse AG in den Geschiftsfeldern Kraftfahrt

und Privatkunden.



Uber die im Juli 2006 riickwirkend zum 1. Januar
2006 erfolgten Fusionen der Karlsruher Rechts-
schutzversicherung AG und der Karlsruher
Beamtenversicherung AG auf die Karlsruher Ver-
sicherung AG hinaus, sollen im Jahr 2007 weitere
Karlsruher Gesellschaften zusammengefithrt und
integriert werden. Dazu zihlt die riickwirkende
Verschmelzung der Karlsruher Versicherung AG
mit der Wiirttembergische Versicherung AG zum
1. Januar 2007.

Mit diesen Schritten wollen wir die Integration
auch auf rechtlicher Ebene vollziehen. Aufierdem
verringern wir damit die Komplexitit und schaf-
fen die Basis fiir die Einsparung von Kosten in

der Verwaltung.

Auf Basis der verschmolzenen Gesellschaften
werden die Beitrige 2007 leicht steigen. Im Be-
stand der Karlsruher erwarten wir gleichwohl
einen sanierungs- und umdeckungsbedingten
Riickgang. Nach dem positiven Schadenjahr 2006
gilt es, die Werte auf einem guten Niveau zu sta-
bilisieren. In einem anhaltend niedrigen Zinsum-
feld haben wir uns ein stabiles Finanzergebnis
vorgenommen. Insgesamt wird im Schaden- und
Unfallversicherungsbereich 2007 das gute Er-
gebnis des Vorjahres voraussichtlich nicht ganz

erreicht werden kénnen.

Fiir die nachfolgenden Geschiftsjahre werden
positive Wachstumsimpulse und Synergieeffekte
vor allem aus der Fusion mit der Karlsruher Ver-

sicherungsgruppe entstehen.

Risiken fiir Wachstum und Ertrag ergeben sich
neben der aktuellen Rating-Einstufung von
Standard & Poor’s auch aus dem anhaltenden
Preisdruck im Inland. Aber auch die sorgfiltige
Kalkulation schiitzt nicht vor aufSergewthnlichen
Belastungen, wie bereits Anfang des Jahres durch

den Sturm ,, Kyrill“ erneut deutlich wurde.

Segment Holding/Riickversicherung

Die W&W AG nimmt in Zukunft stirker die
Rolle einer strategischen Management-Holding
wahr. Um dies zu gewihrleisten, werden kiinf-
tig einzelne Funktionen der W&W AG gezielt
gestarkt sowie die Fithrungs- und Steuerungs-
gremien entsprechend ausgestaltet. Die damit
verbundene Ausrichtung der W&W zu einem
schlagkriftigen Konzern wird dadurch mafigeb-
lich unterstiitzt und ist zwingende Vorausset-
zung fir den Erfolg unseres neuen strategischen

Kurses.

Neben der Funktion als Management-Holding ist
die W&W AG als Konzernriickversicherer ope-
rativ titig. In dieser Funktion wird die Beitrags-
und Ergebnissituation der W&W AG stark durch
die weitere Geschiftsentwicklung der Gesell-
schaften des W&W-Konzerns bestimmt. Die Bei-
tragseinnahmen der W&W AG werden aufgrund
hoherer Selbstbehalte der Konzerngesellschaften
und dem Wegfall der Riickversicherungsiibernah-
men von der Wiirttembergische und Badische

Versicherungs-AG im Jahr 2007 riickliufig sein.

Unter der Annahme einer von Grof$schiden
nicht iibermif3ig belasteten Schadenentwicklung
erwarten wir erneut ein positives versicherungs-
technisches Ergebnis. Insgesamt wird fiir 2007
ein riickldufiges Ergebnis in diesem Segment
erwartet. Die Ursache fiir den Riickgang liegt im
Wesentlichen darin, dass die Wiistenrot Bauspar-
kasse AG 2007 voraussichtlich keine Dividende
ausschiittet. Die 2007 vorgesehenen Ertrige aus
dem geplanten Verkauf von Immobilien konnen
den Dividendenausfall der Wiistenrot Bauspar-
kasse AG nicht ausgleichen.

Fiir 2008 wird ein leicht positives versicherungs-
technisches Ergebnis erwartet. Von der Wiisten-
rot Bausparkasse AG ist 2008 wieder eine Divi-
dendenschiittung vorgesehen. Somit wird eine
merkliche Steigerung des Segmentergebnisses

prognostiziert.
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Gesamtaussage

Die W&W-Gruppe versteht sich als innovativer
und servicestarker Vorsorgekonzern. Wir bieten
unseren mehr als sechs Millionen privaten und
gewerblichen Kunden in Deutschland und Tsche-
chien finanzielle Vorsorge fiir alle Lebensphasen,
Wege zu Wohneigentum, weitere Vermogens-
bildung und Risikoschutz. Unsere strategischen

Ziele sind:

m Mehr Wachstum, zur langfristigen Sicherung
unserer Arbeitsplitze

m Mehr Effizienz, fir Schlagkraft im Wettbewerb

m Mehr Rentabilitit, zur Sicherung unserer Un-

abhingigkeit und Innovationskraft.

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind
die Garanten fiir die hohe Zufriedenheit unserer

Kunden und fiir den gemeinsamen Erfolg.
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Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Dieser Geschiftsbericht enthalt auch zukunfts-
gerichtete Aussagen und Informationen. Solche
Aussagen beruhen auf unseren heutigen Erwar-
tungen und Annahmen. Sie bergen daher eine

Reihe von Ungewissheiten und Unsicherheiten.

Die Vielzahl von Faktoren, die die Geschiftsti-
tigkeit des W&W-Konzerns beeinflussen, konnen
dazu fithren, dass die tatsichlichen Ergebnisse

wesentlich abweichen.

Die Gesellschaft tibernimmt keine Verpflichtung,

Zukunftsaussagen zu aktualisieren.

Die Grafiken sind nicht Bestandteil des Lageberichts.



Marcus Schlag
Auszubildender

Kaufmann fur Versicherung und Finanzen
Wirttembergische Versicherung AG

Ines Prestin .. ﬁ

Auszubildende ™
Kauffrau fur Burokommunikation ".' " Hr I
Wistenrot Bausparkasse AG

99 Friih Ubt sich, wer Uberzeugen will: Von
Anfang an gemeinsam lernen, das verbin-
det und fordert die Einsatzbereitschaft fUr -
die Ziele des gesamten W&W-Konzerns.
Gemeinsam haben wir zum Ausbildungsstart
eine Azubizeitung erstellt und sie flr einen
guten Zweck verkauft.



Konzernbilanz zum 31. Dezember 2006

Aktiva 2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR
A. Barreserve ® ®* 139 933 613 155 913 906
B. Forderungen
I.  Forderungen an Kreditinstitute @6 19 560 708 365 19 665 140 131
Il.  Forderungen aus dem . B o - -
Rickversicherungsgeschaft .@ 7 ;161 249 251 7 7212 890 b90‘
lll. Forderungen an Kunden .@ 36 ;130 524 616 31 7588 117 408‘
IV.  Sonstige Forderungen .® 7 é54 704 é78 7 7275 956 7150
50107 187 110 51 742103 779
Risikovorsorge ® -321 595 176 —293 291 456
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Finanzaktiva G)@@ 1 673 766 535 71 7621 732 495‘
E. Positive Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen &) 58 078 698 145 588 094
Finanzanlagen verfiigbar zur VerduBerung (® (&€ 11852069582 12259 977 376
G. Anteile an verbundenen Unternehmen,
Gemeinschaftsunternehmen und
assoziierten Unternehmen '© 606185620 389 551 022
davon: Nach der Equity-Methode . B o - o
bewertete Finanzanlagen 7 ;148 346 7148 - 92 224 b33‘
H. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 1202 653 063 1736 784 346
Anteil der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen .@ 2 654 380 557 727184 077 71 43
K. Sonstige Aktiva
I.  Immaterielle Vermégenswerte @ 205 880 337 248 165 826!
Il. Sachanlagen und Vorrite @ ' 599 649 i25 ' '437 154 7118‘
Ill.  Zur VerauBerung gehaltene langfristige . B o - o
Vermogenswerte und VerduBerungsgruppen .@ 1 485 277 ;163 - 14 233 581‘
IV.  Steuererstattungsanspriiche . 7 7161 24727114 7 56 243 932‘
V. Latente Steuererstattungsanspriiche . 7 399 784 581 7 7401 573371 879
VI. Andere Vermdgenswerte . B 89 796 658 - 49 800 643‘

2741629 378

1207 529 979"

Summe Aktiva

70 114 289 180

71 149 966 684"

* Siehe nummerierte Erlduterung im Konzernanhang

' Zahl angepasst
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Passiva

2006 in EUR

2006 in EUR

2005 in EUR

A. Verbindlichkeiten

@

I. Verbriefte Verbindlichkeiten

@

4 009 291 105

4 458 717 039

Il. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

5 943 249 465

6 852 699 729

Ill.  Verbindlichkeiten aus dem

Rickversicherungsgeschaft 1708 883 705 1709 232 840'
IV.  Verbindlichkeiten gegentiber Kunden (@) 22 098 303 517 ‘ 22 520 224 489"
V. Sonstige Verbindlichkeiten @ 404 103 033 ‘ 402 295 526'
34 163830825 35943 169 623!
B. Erfolgswirksam zum beizulegenden
" Zeitwert bewertete Finanzpassiva @66 236 672 662 435 815 966
C. Negative Marktwerte aus
‘ Sicherungsbeziehungen &) 159 441 067 330 306 155'
D. Versicherungstechnische Riickstellungen
I.  Beitragstibertrage () 502 565 189 579 339 270
Il.  Deckungsrickstellung @ 22 851 968 867 ‘ 22 829 555 330'
Ill.  Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte ‘ '
Versicherungsfélle @ 2 548 957 146 2724168 720'
IV. Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung () 2758 254 910 2 667 647 234"
V. Rickstellung fiir fondsgebundene '
Lebensversicherungsvertrage @ 584 579 576 549 626 477"
VI. Sonstige versicherungstechnische '
Rickstellungen @ 25 427 960 27 679 242'
29 271753648 29378 016 273!
E. Andere Riickstellungen
I. Ruckstellungen fir Pensionen und andere
langfristige Verpflichtungen ) 1136 721 938 1087 389 893'
Il.  Sonstige Rickstellungen @ 628 043 548 472 853 503"
1764 765 486 1560 243 396’
F. Sonstige Passiva
I.  Steuerschulden @ 290 150 132 240 248 841"
IIl.  Latente Steuerschulden @ 370 727 242 491 773 920"
Ill. Schulden von VerdauBerungsgruppen @ 1002 192 601 —'
IV. Ubrige Passiva () 5121 043 4 061 486'
1668 191 018 736 084 247"
Nachrangkapital @ 543 467 742 448 030 211
H. Eigenkapital @69 E)EE@ @

I. Anteile der W&W-Aktionare

am eingezahlten Kapital

1374 105 297

1374 105 297

II.  Anteile der W&W-Aktionare

am erwirtschafteten Kapital 851 787 440 857 589 733"
Ill.  Anteile anderer Gesellschafter am
Eigenkapital 80 273 995 86 605 783’

2 306 166 732

2318 300 813’

Summe Passiva

70 114 289 180

71 149 966 684"

' Zahl angepasst
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fuir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 20061

56

2006 in EUR 2005 in EUR
1. Ergebnis aus Finanzanlagen verfligbar zur VerduBerung 529 187 114 389 968 0012
2. Ergebnis aus verbundenen Unternehmen, Gemeinschafts-
unternehmen und assoziierten Unternehmen @ 7 295 786 18 324 970
davon aus nach der Equity-Methode bewertete Finanzanlagen 13 745 851 10 3671 360
3. Ergebnis aus erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva @ 7 134 503 180 -1 405 0992
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 6 798 159 -9923 6162
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 1006 113 036 918 905 3882
a) Ergebnis aus Forderungen und Verbindlichkeiten 1 012 936 480 7 881 215 4742
b) Finanzierungsaufwand fiir Nachrangkapital 7 28 123 803 7 23 619 922
c) \VerauBerungsergebnis 21 306 359 61 309 836
6. Risikovorsorgeaufwand @® 121 483 754 86 376 290
7. Finanzergebnis 1562 413 521 1229 493 3542
8. Ertrage aus Immobilien 162 665 751 69 928 6142
9. Aufwendungen fir Immobilien 83 968 366 72 496 0372
10. Ergebnis aus Immobilien 78 697 385 -2 567 4237
11. Provisionsertrage 244 621 904 223 470 2522
12. Provisionsaufwendungen 619 986 264 507 823 2592
13. Provisionsergebnis @ - 375 364 360 — 284 353 0072
14. Verdiente Beitrédge (netto) 3965 945 276 2 731908 0942
a) Leben/Kranken . 2 497 376 466 71 463 725 3482
b) Schaden/Unfall 1 468 565 810 71 268 184 7462
15. Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) 3912949 100 2 602 165 6412
a) Leben/Kranken 3 066 406 167 71 872 418 7802
b) Schaden/Unfall 7 846 542 933 7 729 746 8612
16. Verwaltungsaufwendungen (&) 1147 108 079 922 368 640
a) Personalaufwendungen 7 693 526 270 7 550 4571 2692
b) Sachaufwendungen 7 367 565 365 7 314 184 7492
c) Abschreibungen 7 86 016 444 7 57 732 6222
17. Ergebnis aufgegebener Geschéftsbereiche und IFRS 5-Bewertung G) 10 232 447 5749 2642
18. Sonstige Ertrage ® 273 843 292 320 740 9812
19. Sonstige Aufwendungen ® 419 771 975 292 726 859°
20. Konzernergebnis vor Steuern 35 938 407 183 710 1232
21. Steuern & - 8586 254 124 332 2942
a) Steuern vom Einkommen und Ertrag . 7 -15 704 266 7 107 114 4972
b) Sonstige Steuern 7 7 115 012 7 17 2177 797
22. Konzern-Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 44 524 661 59 377 8292
a) Auf Anteilseigner der W&W AG entfallendes Ergebnis 35 582 026 50 72b 1832
b) Auf andere Gesellschafter entfallendes Ergebnis 8 942 635 8 657 6462
283. Unve(wéssertes (zugleich verwassertes) Ergebnis je Aktie (&) 0,41 0,592
davon unverwassertes (zugleich verwassertes) Ergebnis je Aktie 7 7
aus fortzufiihrenden Geschéﬂsbereichén 7 7 7 0,29 7 0,522

" In der Gewinn- und Verlustrechnung ist die Karlsruher Versicherungsgruppe erst ab dem 1.1.2006 enthalten, da sie zum
31.12.2005 erstkonsolidiert wurde.
2 Zahl angepasst
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Aufstellung der erfasste Ertragen und Aufwendungen

2006 in EUR 2005 in EUR
Im Eigenkapital erfasste Bewertungsgewinne/-verluste
aus verduBerbaren Finanzinstrumenten (netto) 7 4 554 694 7 17 ods 762
Im Eigenkapital erfasste Bewertungsgewinne/-verluste aus Cash Flow Hedges (netto) 17 810 257 27 765 699
Waéhrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger
auslandischer Einheiten 7 3 895 293 7 5 238 664
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
aus leistungsorientierten Planen 7 -24 884 429 . 58 017 409
Summe direkt im Eigenkapital beriicksichtigter Ergebnisse 1375815 - 8004 284
Jahresiiberschuss 44 524 661 59 377 829
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen 45900 476 51 373 545
davon Anteile der W&W-Aktionare 38 749 899 37 832 619
davon Anteile anderer Gesellschafter 7150 577 13 540 926
Dariiber hinaus wurden Korrekturen gemaB IAS 8 vorgenommen: - -60 131 394
davon Anteile der W&W-Aktionére - - 58 373 471
davon Anteile anderer Gesellschafter - -1757923
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Kapitalflussrechnung
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Durch die Konzern-Kapitalflussrechnung wird
die Verinderung des Zahlungsmittelbestandes

im W&W-Konzern wihrend des Geschiftsjahres
dargestellt. Zu diesem Zweck werden drei Zah-
lungsstrome ermittelt. Es handelt sich hierbei um
den Mittelfluss aus laufender Geschiftstitigkeit,
aus Investitionstatigkeit und aus Finanzierungs-
tatigkeit. Der Mittelfluss aus Investitionsta-
tigkeit umfasst vor allem Verdnderungen von
Finanzanlagen (Finanzanlagen verftuigbar zur
VerdufBerung und als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien) sowie Ein- und Auszahlungen im
Zusammenhang mit dem Erwerb und Verkauf
von konsolidierten Unternehmen. Innerhalb des
Mittelflusses aus Finanzierungstatigkeit werden
Dividendenzahlungen und Veranderungen des
Nachrangkapitals (Genussscheine und nachran-
gige Verbindlichkeiten) abgebildet. Die restlichen
Mittelfliisse werden der laufenden Geschaftstitig-

keit zugeordnet.

Der Zahlungsmittelbestand besteht aus der
Bilanzposition Barreserve in Hohe von 139,9
(Vj. 155,9) Millionen EUR sowie den in den
Forderungen an Kreditinstitute enthaltenen Gut-
haben bei Banken und Sparkassen in Héhe von
890,0 (Vj. 1 061,1) Millionen EUR. In der Barre-
serve ist der Kassenbestand, Guthaben bei Zen-
tralnotenbanken, Guthaben bei auslindischen
Postgirodmtern sowie Schuldtitel 6ffentlicher
Stellen und Wechsel, die zur Refinanzierung zu-

gelassen sind, enthalten.
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Die Betrige des Zahlungsmittelbestandes, tiber
die der Konzern nicht frei verfiigen kann, belau-
fen sich auf 39,3 (Vj. 42,1) Millionen EUR. Die
Verfiigungsbeschrinkung besteht aufgrund der
Pflicht zur Mindestreservehaltung bei der Euro-

piischen Zentralbank.

Die Abnahme des Zahlungsmittelbestandes zum
31. Dezember 2006 um 187,2 (Vj. Zunahme um
147,8) Millionen EUR auf 1 029,9 (Vj. 1 217,0)
Millionen EUR resultiert im Wesentlichen aus
dem Mittelabfluss aus laufender Geschiftstatig-
keit. Innerhalb dieses Mittelflusses verursachte
hauptsichlich der Riickgang der verbrieften
Verbindlichkeiten, der Verbindlichkeiten gegen-
iiber Kreditinstituten und der Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden die Abnahme des Zahlungs-

mittelbestandes.

Die Mittelfliisse des aufgegebenen Geschiifts-
bereiches Erasmus Group B.V. betragen fuir die
laufende Geschiftstatigkeit 45,2 Millionen EUR,
fiir die Investitionstitigkeit — 40,8 Millionen EUR
und fiir die Finanzierungstitigkeit — 2,7 Millio-
nen EUR.



Kapitalflussrechnung

2006 in EUR 2005 in EUR

Mittelfluss aus laufender Geschéaftstatigkeit:
Jahresiiberschuss 44 524 661 59 377 829'
Im Jahresiiberschuss enthaltene zahlungswirksame und
zahlungsunwirksame Posten:
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen
auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 85 265 331 59 304 999
Abschreibungen und Zuschreibungen auf Finanzanlagen 132772735 - 7617 025
Veranderungen der versicherungstechnischen Rickstellungen - 106 262 623 895 691 876"
Verénderungen der anderen Rickstellungen 204 522 089 91 551 261°
Verédnderungen der aktiven und passiven latenten Steuern - 118 899 381 2535 418!
Gewinne/Verluste aus der VerduBerung von Sachanlagen und
immateriellen Vermdgenswerten 662 265 498 977
Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Finanzanlagen - 108 470 931 - 116 962 281
Ausgleichsposten fir Anteile Fremder - 8942635 — 8 657 646"
Sonstige Anpassungen (per Saldo) - 1520891014 —993 196 788’
Zwischensumme -1395719 503 - 17 473 380’
Veranderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus
operativer Geschaftstatigkeit:
Forderungen

an Kreditinstitute -66 772117 361 005 514

an Kunden 1457 592 793 798 714 086"
Depot- und Abrechnungsforderungen 51 640 839 - 30997 612
Erfolgsneutrale Bewertung von Finanzanlagen zum beizulegenden Zeitwert - 17 267 034 — 220 657 348
Andere Aktiva aus operativer Geschéftstatigkeit - 972916 489 — 136 445 038!
Verbindlichkeiten

gegenlber Kreditinstituten -909 450 264 247 248 499

gegenliber Kunden - 421920972 920 268 572!
Verbriefte Verbindlichkeiten - 449 425934 — 1636 970 253
Depot- und Abrechnungsverbindlichkeiten - 349 135 57 539 051
Andere Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit 680 357 996 -216 709 018!

Erhaltene Zinsen und Dividenden

3067 102 128

2770965 062

Gezahlte Zinsen

- 1624 390 329

— 1620 386 452

Ertragsteuerzahlungen/Ertragsteuererstattungen

62 952 059

- 101 658 742"

Mittelfluss aus laufender Geschéaftstatigkeit

- 538 565 962

1174 442 941

' Zahl angepasst
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2006 in EUR 2005 in EUR
Il. Mittelfluss aus Investitionstatigkeit:
Einzahlungen aus dem Verkauf von
Sachanlagen und immateriellen Vermdégenswerten 5549 079 3607 172'
Finanzanlagen 8486 686 293 4704 972 861
Unternehmen des Konsolidierungskreises 240 000 —
Auszahlungen aus dem Erwerb von
Sachanlagen und immateriellen Vermégenswerten - 16 349 204 —207 505 120!

Finanzanlagen

- 8177 813 947

- 5361229 696

Unternehmen des Konsolidierungskreises

— 183 623 911

Mittelfluss aus Investitionstatigkeit 298 312 221 - 1043 778 694"
Ill. Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit:

Dividendenzahlungen (Vorjahr) — 43121 542 — 34 497 233

Mittelverdanderungen aus Nachrangkapital 95 437 532 50 523 008

Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit 52 315990 16 025 775

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode

1217 043 843

1069 264 658

Zahlungswirksame Veranderungen des Zahlungsmittelbestands (l.+I1.+lll.)

- 187 937 751

146 690 022

Wahrungseinflisse auf den Zahlungsmittelbestand

753 574

1089 163

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode

1029 859 666

1217 043 843

' Zahl angepasst
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Konzernanhang

Der Aufsichtsrat der Wiistenrot & Wiirttember-
gische AG hat die Zustimmung zur Publikation
des Konzernabschlusses am 28. Mirz 2007 erteilt.
Der Konzernabschluss wird den Aktionéren auf
der ordentlichen Hauptversammlung am 28. Juni

2007 zur Genehmigung vorgelegt.

Rechnungslegungsvorschriften

Im Konzernabschluss des W&W-Konzerns zum

31. Dezember 2006 wurden simtliche IFRS-Vor-
schriften angewandt, die zu diesem Zeitpunkt in
der Europiischen Union verpflichtend anzuwen-

den waren.

Neben diesen Vorschriften wurden die in § 315a
Abs. 1 HGB aufgefiihrten handelsrechtlichen Vor-
schriften berticksichtigt.

Der W&W-Konzern hat sich entschieden, die
folgenden Standards und Interpretationen nicht
anzuwenden, die zwar verabschiedet, aber fiir
Berichtsjahre, die am 1. Januar 2006 begonnen
haben, noch nicht verpflichtend anzuwenden

waren:

m IAS 1: Darstellung des Abschlusses: Angaben
zum Eigenkapital (geplanter Anwendungszeit-
punkt 1. Januar 2007).

Es werden zusitzliche Angaben zum Manage-
ment des Eigenkapitals erforderlich sein.

m [FRS 7: Finanzinstrumente — Angaben (ge-
planter Anwendungszeitpunkt 1. Januar 2007).
In diesem Standard werden zusitzliche bzw.
gednderte Angaben zu Finanzinstrumenten
gefordert.

m [FRS 8: Operative Segmente (geplanter Anwen-
dungszeitpunkt 1. Januar 2009).

Dieser Standard kann einen Einfluss auf die
Darstellung der Segmentberichterstattung des
Konzerns haben.

m [FRS 4.38-4.39A: Versicherungsvertrige (ge-

planter Anwendungszeitpunkt 1. Januar 2007).

Es sind gedanderte Anhangsangaben zu aus
Versicherungsvertrigen resultierenden Risiken

erforderlich.

Die Interpretation IFRIC 10, die fiir am oder
nach dem 1. November 2006 beginnende Ge-
schiftsjahre anzuwenden ist, und die einen Kon-
flikt zwischen TAS 34 auf der einen Seite und IAS
36 und IAS 39 auf der anderen Seite regelt, legt
fest, dass bestimmte Wertminderungen, die im
Zwischenabschluss erfasst wurden, in folgenden
Zwischenabschliissen oder Jahres- bzw. Konzern-
abschliissen nicht riickgingig gemacht werden
dirfen. Im W&W-Konzern wurde bereits in der
Vergangenheit so verfahren, wie IFRIC 10 nun
vorsieht, sodass sich bei der Anwendung von
IFRIC 10 keine Anderungen gegeniiber dem

bisherigen Vorgehen ergeben.

Dariiber hinaus wurden noch weitere IAS/IFRS
bzw. IFRIC verabschiedet, die der W&W-Kon-
zern nicht anwenden wird, da keine Sachverhalte
bestehen, die von diesen Vorschriften betroffen

sind.

Neben der Konzernbilanz sowie der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung beinhaltet der
Konzernabschluss die Aufstellung der erfassten
Ertrage und Aufwendungen, die Kapitalflussrech-

nung und den Anhang.

Ein Risikobericht gemaf3 § 315 Abs. 2 Nr. 2 HGB,
der die nach DRS 5, DRS 5-10 bzw. DRS 5-20
erforderlichen Angaben enthilt, ist im Konzern-

lagebericht enthalten.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt.
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Konsolidierung

Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst die Jahresab-
schliisse der Wiistenrot & Wiirttembergische AG
sowie aller wesentlichen Tochterunternehmen.
Neben der Wiistenrot & Wiirttembergische AG
wurden 14 (Vj. 18) inldndische, vier (Vj. vier)
ausldndische Unternehmen sowie unverandert
ein auslidndischer Teilkonzern, bestehend aus acht
(Vj. acht) verbundenen Unternehmen, vollkon-
solidiert. AufSerdem werden 24 (Vj. 23) Zweckge-

sellschaften in den Konzernabschluss einbezogen.

Fiinf assoziierte Unternehmen werden nach der
Equity-Methode bewertet.

Eine Aufstellung der in den Konzernabschluss
einbezogenen und nicht einbezogenen verbunde-
nen Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen
und assoziierten Unternehmen wird im elek-
tronischen Bundesanzeiger veroffentlicht. We-
sentliche Beteiligungen und Anteile sind auf den
Seiten 152 ff. dargestellt.

Anderungen im Konsolidierungskreis

Im Juli 2006 wurden die Kompositversicherungen
Karlsruher Rechtschutzversicherung AG und
Karlsruher Beamtenversicherung AG riickwir-
kend zum 1. Januar 2006 auf die Karlsruher Ver-
sicherung AG verschmolzen. Die Gesellschaften
sind infolgedessen aus dem Konsolidierungskreis
ausgeschieden. Auswirkungen auf das Konzerner-

gebnis resultierten hieraus nicht.

Der DEVIF-Fonds Nr. 130, Frankfurt, und der
BWK-Fonds 97, Stuttgart, wurden zum 1. Januar
2006 neu in den Konsolidierungskreis aufgenom-

men.

Durch die riickwirkend zum 1. Juli 2006 erfolgte
Verschmelzung der Baden-Wiirttembergische Ka-
pitalanlagegesellschaft mbH und der SiidKapital-
anlagegesellschaft mbH zur Baden-Wiirttember-
gische Investmentgesellschaft mbH, Stuttgart,

ist der Mehrheitsanteil des W&W-Konzerns an
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der neuen Gesellschaft weggefallen. Die Baden-
Wiirttembergische Kapitalanlagegesellschaft
mbH wurde daher zum 1. Juli 2006 endkonsoli-
diert.

Die TU 28 Grundbesitz GmbH & Co. KG, Stutt-
gart, ist im Berichtsjahr auf die Wiirttember-
gische Lebensversicherung AG, Stuttgart, an-
gewachsen und infolgedessen aus dem Konso-
lidierungskreis ausgeschieden. Dies hatte keine

Auswirkungen auf das Konzernergebnis.

Der W&W Internationale Rentenfonds BWI
wurde zum 31. Dezember 2006 endkonsolidiert,
da der W&W-Konzern zukiinftig keinen beherr-

schenden Einfluss mehr ausiiben kann.

Die kroatische Bausparkasse Wiistenrot stam-
bena $tedionica d.d., Zagreb, wird aufgrund eines
Wechsels auf Seiten der tibrigen Anteilseigner
vom W&W-Konzern nicht mehr als Gemein-
schaftsunternehmen, sondern als assoziiertes
Unternehmen klassifiziert. Die Gesellschaft wird
weiterhin nach der Equity-Methode in den

Konzernabschluss einbezogen.

Verzicht auf die Offenlegung
von Einzelabschlissen

Die Wiistenrot GmbH & Co. Grundstiicks-KG,
Ludwigsburg, verzichtet auf die Offenlegung
ihres Einzelabschlusses. Die Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG wird gemafd § 264b Nr. 3 HGB
den Konzernabschluss 2006 im elektronischen

Bundesanzeiger verdffentlichen.

Konsolidierungsmethoden

Die Bilanzierung von Unternehmenserwerben er-
folgt nach der vollstaindigen Neubewertungsme-
thode im Rahmen der Erwerbsmethode gemaf3
IFRS 3. Die gegebenenfalls entstehenden aktiven
Unterschiedsbetrage werden als Geschiifts- oder
Firmenwert unter den immateriellen Vermogens-

werten ausgewiesen.



Unterschiedsbetrage aus der Kapitalkonsolidie-
rung der zum 1. Januar 2004 nach HGB voll-
konsolidierten Unternehmen wurden geméafd
IFRS 1 erfolgsneutral mit der Gewinnriicklage

verrechnet.

Im Rahmen der Schuldenkonsolidierung werden
Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen
den vollkonsolidierten Unternehmen eliminiert.
Aufwendungen und Ertrige werden aufgerechnet
und Zwischenergebnisse ergebniswirksam

eliminiert.

Wahrungsumrechnung

Die Umrechnung der in Landeswdhrung aufge-
stellten Jahresabschliisse der in den Konzernab-
schluss einbezogenen auslidndischen Tochterge-
sellschaften erfolgt gemafd IAS 21 nach der modi-
fizierten Stichtagskursmethode. Die Umrechnung
der Vermogenswerte und Schulden der Bilanz
erfolgt mit dem Referenzkurs der Européischen
Zentralbank zum Bilanzstichtag und die Umrech-
nung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt

mit dem Jahresdurchschnittskurs.

Umrechnungsdifferenzen aus der Umrechnung
auslandischer Tochtergesellschaften werden er-

gebnisneutral mit dem Eigenkapital verrechnet.

Die Umrechnung von Fremdwéhrungstransak-
tionen richtet sich nach der Art des zugrunde-
liegenden Sachverhalts. Monetire Posten sowie
nicht-monetire Posten, die zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, werden mit dem Refe-
renzkurs der EZB zum Bilanzstichtag umgerech-
net; nicht-monetire Posten, die zu historischen
Anschaffungs- oder Herstellungskosten in der
Bilanz angesetzt werden, werden mit historischen
Kursen umgerechnet. Umrechnungsdifferenzen
werden ergebniswirksam in der Gewinn- und

Verlustrechnung erfasst.

Stichtag

Die Jahresabschliisse des Mutterunternehmens
sowie der wesentlichen einbezogenen Tochterun-
ternehmen sind auf den Stichtag 31. Dezember
2006 erstellt.

Bei abweichendem Geschiiftsjahr der in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Gesellschaften wur-
de grundsitzlich ein Zwischenabschluss aufge-
stellt. Im Fall der W&W Asset Management AG,
Luxemburg, deren Geschiftsjahr zum 30. Novem-
ber endet, wurde hierauf unter Wesentlichkeits-
gesichtspunkten verzichtet. Es wurden jedoch
Anpassungsbuchungen zur Berticksichtigung

wesentlicher Geschiftsvorfille vorgenommen.

Schéatzungen und Annahmen bei der
Bilanzierung

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses ist es
notwendig, kritische Schitzungen und Annah-
men zu treffen. Diese beziehen sich insbesondere
auf die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille, die Deckungsriickstellung,
die Zinsbonusriickstellung, den beizulegenden
Zeitwert von finanziellen Vermogenswerten und
Verbindlichkeiten sowie Wertminderungen bei

Vermogenswerten.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle (Schadenriickstellung)

Die Schadenriickstellung wird unter Berticksich-
tigung der Sparte, Art und Ausmaf3 der Deckung
sowie Jahr des Ereignisses gebildet. Sie beinhaltet
die Einzelschadenriickstellung fir gemeldete
Schiden sowie die Riickstellung fiir Spatschaden.
Des Weiteren werden Riickstellungen fiir Regu-
lierungsaufwendungen gebildet. Diese beinhalten
alle Kosten, die bei der Schadenregulierung

anfallen.

Die Riickstellung fur die zum Bilanzstichtag be-
reits bekannten Versicherungsfille wurde grund-
satzlich individuell ermittelt (Einzelbewertung),

d.h. die Einzelschadenreserve berticksichtigt
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die konkreten Erkenntnisse iiber den entspre-
chenden Schaden. Gesetzesinderungen, Ergeb-
nisse aus Rechtsstreitigkeiten, Anderungen bei
den Gesundheitskosten und die Preisentwicklung
konnen die Hohe der zu erbringenden Versiche-
rungsleistungen beeinflussen. Dementsprechend
findet eine regelmiBige Uberpriifung statt und
gegebenenfalls wird die Riickstellung den aktu-

ellen Gegebenheiten angepasst.

Die Rickstellung fiir Spatschiaden wurde aus

den Datengrundlagen vorangegangener Ge-
schiftsjahre sowie aufgrund von Erfahrungs-
werten ermittelt. Da diese Schiaden noch nicht
gemeldet worden sind, werden bei der Schitzung
historische Informationen und statistische Mo-
delle herangezogen. Es findet mit dem Eingang
weiterer Informationen und der aktuellen Be-
richtserstattung eine Uberpriifung statt und ge-
gebenenfalls wird die Riickstellung den Gegeben-

heiten angepasst.

Weitere Informationen zur Schadenriickstellung
findet man unter den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden sowie den Angaben zum Finanz-
risikomanagement und zum Risikomanagement

im Versicherungsgeschift.

Deckungsriickstellung

Die Deckungsriickstellung in der Lebensversiche-
rung wird nach versicherungsmathematischen
Methoden als Saldo des Barwerts der kiinftigen
Verpflichtungen abziiglich des Barwerts der
kiinftigen Beitrage ermittelt. Bei der Festlegung
werden die Annahmen iiber Kosten, Rechnungs-
zins, Sterblichkeit und sonstige biometrische
Grundlagen verwendet, wie sie zum Zeitpunkt
des Vertragsabschlusses giiltig waren. Verande-
rungen der Kosten, der Sterblichkeit sowie der
Anlagerenditen, die am Kapitalmarkt erwirt-
schaftet werden konnen, konnen dazu fithren,
dass die Rechnungsgrundlagen angepasst und die

Deckungsriickstellung erhoht werden muss.

Weitere Informationen zur Deckungsriickstellung
findet man unter den Bilanzierungs- und Bewer-

tungsmethoden sowie den Angaben zum Finanz-
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risikomanagement und zum Risikomanagement

im Versicherungsgeschiift.

Zinsbonusrickstellung

Die Schitzung der Verpflichtungen fiir Zinsboni
und Abschlussgebiihrenriickerstattung erfolgt
tarifbezogen auf der Basis eines Modells, mit
dem das aktuell festzustellende Kundenverhalten
differenziert nach Bausparertypen iiber einen
Abwicklungszeitraum von vierzig Jahren fortge-
schrieben wird. Anderungen im Kundenverhalten
konnen eine Anpassung der Riickstellung erfor-

derlich machen.

Beizulegender Zeitwert bei finanziellen
Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Bestimmte finanzielle Vermogenswerte und Ver-
bindlichkeiten werden in der Bilanz zum beizu-
legenden Zeitwert ausgewiesen. Die Bestimmung
des beizulegenden Zeitwertes erfolgt grundsitz-
lich mit Hilfe des Kurswertes. Wenn dieser nicht
ohne weiteres bestimmbar ist, werden interne
Bewertungsmodelle herangezogen. So wird bei
Finanzinstrumenten, die nicht an einem aktiven
Markt notiert sind, der beizulegende Zeitwert
unter Verwendung von Bewertungstechniken be-
stimmt. Dabei werden unter anderem vertraglich
festgelegte Preise und Marktpreise, Korrelationen
und Renditekurven berticksichtigt. Die Verwen-
dung von verschiedenen Bewertungstechniken
kann zu unterschiedlichen Schitzungen des bei-

zulegenden Zeitwertes fithren.

Weitere Informationen zum beizulegenden Zeit-
wert findet man unter den Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden sowie den Erlduterungen

zu Finanzinstrumenten.
Wertminderungen bei Vermdgenswerten
Informationen zu Wertminderung bei Vermo-

genswerten findet man unter den Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden.



Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Die Abschliisse aller in den Konzernabschluss
einbezogenen Gesellschaften wurden nach kon-
zerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewer-

tungsmethoden aufgestellt.

Allgemeiner Teil
Finanzinstrumente

Samtliche finanziellen Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten sind nach IAS 39 in der Bilanz
abzubilden und in verschiedene Bewertungskate-
gorien einzuordnen. Kdufe und Verkiufe von Fi-
nanzinstrumenten werden grundsétzlich am Er-
filllungstag mit dem beizulegenden Zeitwert bi-
lanziell berticksichtigt. Ausgenommen davon sind
derivative Finanzinstrumente, die zum Zeitpunkt
des Vertragsabschlusses mit dem beizulegenden
Zeitwert aktiviert werden. In Ubereinstimmung
mit IAS 39.9 werden die Finanzinstrumente

des W&W-Konzerns in folgende Kategorien

eingeteilt:

m Forderungen
Diese Position enthilt nicht derivative finan-
zielle Vermogenswerte mit fixen oder bestimm-
baren Zahlungen, die nicht an einem aktiven
Markt notiert sind. Im W&W-Konzern sind in
dieser Kategorie vor allem Bauspardarlehen,
Baudarlehen, Schuldscheindarlehen und Na-
mensschuldverschreibungen enthalten.

m Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzaktiva und Finanzpassiva
Diese Kategorie ist auf der Aktiv- (bzw. Passiv-
seite) der Bilanz jeweils wie folgt untergliedert:
a) Handelsaktiva (bzw. -passiva)

Hier werden Finanzinstrumente, die aus-
schliefflich zum Zweck der Gewinnerzielung
aus kurzfristigen Marktpreisinderungen er-
worben wurden, zusammengefasst. Weiterhin
werden die positiven (bzw. negativen) Markt-

werte von Derivaten, welche nicht als Siche-

rungsgeschift im Rahmen von Sicherungs-

beziehungen bilanziert werden, unter dieser

Position ausgewiesen.

b) Designiert als zum beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzaktiva (bzw. -passiva)

Dieser Kategorie werden Finanzinstrumente

zugeordnet, sofern eines der folgenden Krite-

rien erfullt ist:

m Durch die Zuordnung wird eine bestehende
Ansatz- oder Bewertungsinkongruenz be-
seitigt oder erheblich verringert. Im W&W-
Konzern werden hierunter die Kapitalanla-
gen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen erfasst.

m Sofern ein Finanzinstrument eines oder
mehrere eingebettete Derivate enthilt, kann
das gesamte zusammengesetzte Instrument
als finanzieller Vermogenswert oder Ver-
bindlichkeit dieser Kategorie zugeordnet
werden. Ausnahmen gelten, sofern das ein-
gebettete Derivat die ansonsten anfallenden
Cash Flows aus dem Vertrag nur unerheb-
lich verdndert oder wenn im Rahmen einer
erstmaligen Beurteilung eines vergleichbar
strukturierten (zusammengesetzten) Instru-
ments ohne oder mit nur geringem Analyse-
aufwand ersichtlich ist, dass eine getrennte

Bilanzierung nicht zuldssig ist.

m Finanzanlagen verfiigbar zur Verduflerung

In dieser Kategorie werden nicht-derivative
Finanzinstrumente ausgewiesen, die keiner
der zwei vorgenannten Kategorien zugeordnet
worden sind. Im W&W-Konzern handelt es
sich hier im Wesentlichen um Beteiligungen,
Aktien, Investmentanteile und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere sowie um Inha-
berschuldverschreibungen und andere festver-

zinsliche Wertpapiere.

m Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Zu dieser Kategorie zihlen insbesondere ver-
briefte Verbindlichkeiten sowie Verbindlich-

keiten gegentiber Kunden und Kreditinstituten.

Bei Verkauf oder wenn die Rechte erloschen sind,

werden die Finanzinstrumente ausgebucht.
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Abbildung von
Sicherungsbeziehungen

Aus der unterschiedlichen Bewertung der Fi-
nanzinstrumente in den genannten Kategorien
ergibt sich die Notwendigkeit von Vorschriften
zur Abbildung von Sicherungsgeschiften (soge-
nanntes Hedge Accounting). IAS 39 enthilt ent-
sprechende Vorschriften, die es erlauben, die ge-
genldufigen Wertidnderungen von Sicherungsins-
trumenten und abgesicherten Grundgeschiften
korrespondierend im IFRS-Konzernabschluss zu
erfassen und so einen sogenannten Accounting

Mismatch zu vermeiden.

Im W&W-Konzern werden die Regelungen fiir
Fair Value Hedges und fiir Cash Flow Hedges
angewandt. Die Vorschriften finden ausschlief3-
lich auf Einzelgeschifte Anwendung. Es werden
iiberwiegend Zinsrisiken sowohl durch Fair Value
Hedges als auch durch Cash Flow Hedges unter

Verwendung von Zinsswaps abgesichert.

Fair Value Hedges

Mit einem Fair Value Hedge wird das Risiko

der Anderung des beizulegenden Zeitwertes von
finanziellen Vermogenswerten oder Verbindlich-
keiten abgesichert. Dieses Risiko besteht insbe-
sondere fiir Kredite, Wertpapiere und Verbind-
lichkeiten mit einer festen Verzinsung. Das als
Sicherungsgeschift eingesetzte derivative Finanz-
instrument wird zum beizulegenden Zeitwert
bilanziert. Das Grundgeschift wird entsprechend
IAS 39.9 kategorisiert. Sowohl die Ergebnisse aus
den Anderungen des beizulegenden Zeitwertes
des Sicherungsinstruments als auch die Ergeb-
nisse der auf das gesicherte Risiko zuriickzu-
fiilhrenden Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes des Grundgeschifts werden erfolgswirk-

sam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Wertdanderungen des Sicherungsinstrumentes
und des Grundgeschiifts werden damit einander
(weitgehend) kompensierend in der Gewinn-

und Verlustrechnung dargestellt. Bei vorzeitiger
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Beendigung eines Fair Value Hedges ist fiir ein
Grundgeschift mit fester Restlaufzeit die aufge-
laufene Differenz zwischen Buchwert und den
kumulierten, aus dem gesicherten Risiko resul-
tierenden Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes iiber die Restlaufzeit des Grundgeschifts
erfolgswirksam zu verteilen und in der Gewinn-

und Verlustrechnung zu berticksichtigen.

Cash Flow Hedges

Mit einem Cash Flow Hedge werden kiinftige
Zahlungsstrome aus finanziellen Vermogens-
werten oder Verbindlichkeiten gegen Schwan-
kungen abgesichert. Dieses Risiko besteht
insbesondere fiir variabel verzinsliche Kredite,
Wertpapiere und Verbindlichkeiten. Die Bilanzie-
rung der Grundgeschifte von Cash Flow Hedges
unterscheidet sich nicht von der Bilanzierung
eines Grundgeschifts ohne Sicherungsbeziehung.
Das Sicherungsinstrument wird zum beizule-
genden Zeitwert bilanziert, wobei die Anderung
des beizulegenden Zeitwertes in einen effektiven
und einen ineffektiven Teil aufgeteilt wird. Der
effektive Teil wird erfolgsneutral in der Neube-
wertungsriicklage, der ineffektive Teil erfolgs-
wirksam im Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen

ausgewiesen.

Eingebettete Derivate

Eingebettete Derivate sind Bestandteile eines
origindren Finanzinstrumentes und mit diesem
untrennbar verbunden (zum Beispiel eine Wan-
delanleihe). Diese hybriden Finanzinstrumente
werden unter bestimmten Bedingungen aufge-
spalten. Das eingebettete Derivat ist dabei separat
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu
bilanzieren. Das origindre Finanzinstrument wird
dagegen entsprechend seiner Kategorisierung
bewertet. Eine Trennungspflicht besteht, wenn
die Merkmale und Risiken des eingebetteten
Derivats nicht eng mit denen des Basisvertrages

verbunden sind.



Wertminderungen von Finanzinstrumenten

Der W&W-Konzern priift zu jedem Bilanzstich-
tag, ob bei einem finanziellen Vermogenswert
eine Wertminderung (Impairment) vorliegt.

Es werden ausschliefllich Vermogenswerte unter-
sucht, die nicht erfolgswirksam zum beizule-

genden Zeitwert bewertet werden.

Gibt es einen objektiven Hinweis, dass eine Wert-
minderung eingetreten ist, wird der Verlustbetrag

ergebniswirksam erfasst.

Bei Eigenkapitalinstrumenten der Kategorie
»Finanzanlagen verfiigbar zur Veraulerung®, die
ergebnisneutral zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden, stellt eine signifikante oder
langer anhaltende Abnahme des beizulegenden
Zeitwertes unter deren Anschaffungskosten einen

objektiven Hinweis auf eine Wertminderung dar.

Im W&W-Konzern wird ein Wertverlust um
mindestens 20 Prozent unter den Anschaffungs-
kosten als signifikant aufgefasst. Eine anhaltende
Wertminderung liegt vor, wenn der beizulegende
Zeitwert des Figenkapitalinstruments permanent
fiir mindestens 12 Monate unter dessen Anschaf-

fungskosten liegt.

Bei der Erfassung einer Wertminderung werden
die bisher im Eigenkapital erfassten kumulierten
Verluste ergebniswirksam in die Gewinn- und

Verlustrechnung tibernommen.

Wertautholungen bei Eigenkapitalinstrumenten

werden stets erfolgsneutral behandelt.

Angaben zu ausgewahlten
Bilanzpositionen

Barreserve

In dieser Position werden der Kassenbestand,
Guthaben bei Zentralnotenbanken, Guthaben
bei ausldndischen Postgiroimtern und Schuld-
titel 6ffentlicher Stellen und Wechsel, die zur
Refinanzierung zugelassen werden, ausgewiesen.
Die Bestinde der Barreserve sind zum Nennwert

bilanziert.

Forderungen

Forderungen werden beim erstmaligen Ansatz
zum beizulegenden Zeitwert und in Folgepe-
rioden zu den unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode ermittelten fortgefithrten An-
schaffungskosten bilanziert. Agien und Disagien
sowie Transaktionskosten werden aktiviert bzw.
abgesetzt und iiber die Laufzeit verteilt erfolgs-
wirksam im Finanzergebnis erfasst. Gebiihren,
die nicht Bestandteil des Effektivzinses sind, wer-
den im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt ihrer

Vereinnahmung erfasst.

Abgegrenzte Zinsen werden mit der zugehorigen

Forderung ausgewiesen.

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschift, Depotforderungen und
Abrechnungsforderungen aus dem Riickver-
sicherungsgeschift werden zu Nominalwerten
bilanziert. Aktuelle Ausfallrisiken werden durch
Einzelwertberichtigungen und bei den For-
derungen an Versicherungsnehmer durch aus
Erfahrungswerten ermittelten Pauschalwertbe-
richtigungen beriicksichtigt. In den Forderungen
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschift an Versicherungsnehmer sind einmalige
Abschlussaufwendungen enthalten, die nach dem
Zillmerverfahren ermittelt und, soweit nach § 15

RechVersV zulissig, aktiviert werden.
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Risikovorsorge

Die Risikovorsorge fiir bilanzielle Forderungen
wird offen von den Forderungen abgesetzt und
auf der Aktivseite ausgewiesen. Fiir au8erbilan-
zielle Geschiifte (zum Beispiel unwiderrufliche
Kreditzusagen) werden, soweit erforderlich, auf
der Passivseite zur Risikovorsorge sonstige Riick-

stellungen gebildet.

Fiir Bonititsrisiken bei Forderungen werden nach
konzerneinheitlichen Maf3stiben Einzelwertbe-
richtigungen gebildet. Die Hohe der Einzelwert-
berichtigung wird aus der Differenz zwischen
dem Buchwert der Forderung und dem Barwert
der erwarteten zukiinftigen Zahlungseingiange

ermittelt.

Weiterhin werden Wertberichtigungen auf Port-
foliobasis gebildet, um latenten Kreditrisiken

Rechnung zu tragen.

Uneinbringliche Forderungen werden direkt ab-
geschrieben. Eingehende Zahlungen auf bereits
abgeschriebene Forderungen werden erfolgswirk-

sam erfasst.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzaktiva

Neben den Handelsaktiva, die zur kurzfristigen
Gewinnerzielung und Weiterverduflerung die-

nen, werden hier auch bestimmte strukturierte
Finanzinstrumente mit positiven Marktwerten
sowie Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen

ausgewiesen.

Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeit-
wert am Bilanzstichtag. Zur Ermittlung des
beizulegenden Zeitwertes werden bei borsenno-
tierten Finanzinstrumenten die Borsenkurse des
letzten Borsentages zugrunde gelegt. Falls kein
Borsenwert vorliegt, werden fiir die Ermittlung
anerkannte Bewertungsmodelle (insbesondere
Barwertmethoden oder Optionspreismodelle)

herangezogen. Alle realisierten und nicht reali-
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sierten Gewinne und Verluste werden erfolgs-

wirksam im Finanzergebnis erfasst.

Die Gewinne und Verluste der Kapitalanlagen
fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen fithren zu einer ent-
sprechenden erfolgswirksamen Erhéhung oder
Verminderung der korrespondierenden versiche-

rungstechnischen Riickstellung.

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Hier werden die positiven Marktwerte von Deri-
vaten bilanziert, die als Sicherungsinstrument in
einer nach den Kriterien des Hedge Accounting
anerkannten Sicherungsbeziehung eingebunden
sind. Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden
Zeitwert am Bilanzstichtag. Zur Ermittlung des
beizulegenden Zeitwertes werden bei borsenno-
tierten Finanzinstrumenten die Borsenkurse des
letzten Borsentages zugrunde gelegt. Falls kein
Borsenwert vorliegt, werden fiir die Ermittlung
anerkannte Bewertungsmodelle (insbesondere
Optionspreismodelle) herangezogen. Wertan-
derungen aus Fair Value Hedges sowie der inef-
fektive Teil der Wertinderungen aus Cash Flow
Hedges werden erfolgswirksam im Ergebnis aus
Sicherungsbeziehungen erfasst. Der effektive Teil
der Wertanderungen aus Cash Flow Hedges wird
dagegen erfolgsneutral in der Neubewertungs-

riicklage gezeigt.

Finanzanlagen verfligbar zur VerduBerung

Unter Finanzanlagen verfiigbar zur Verduflerung
werden nicht-derivative Finanzinstrumente, die
an einem aktiven Markt gehandelt werden, aber
nicht zu Handelszwecken gehalten werden, aus-
gewiesen. Dabei handelt es sich insbesondere um
Beteiligungen, Aktien, Investmentanteile und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie
um Inhaberschuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere.



Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeit-
wert. Zur Ermittlung des beizulegenden Zeit-
wertes werden bei borsennotierten Finanzinstru-
menten die Borsenkurse des letzten Borsentages
zugrunde gelegt. Falls kein Borsenwert vorliegt,
werden fiir die Ermittlung anerkannte Bewer-
tungsmodelle (insbesondere Barwertmethoden)
herangezogen. Kann der beizulegende Zeitwert
nicht zuverldssig ermittelt werden, erfolgt die
Bewertung dieser Finanzanlagen ausnahmsweise
zu Anschaffungskosten. Anderungen des bei-
zulegenden Zeitwertes werden — gegebenenfalls
unter Beriicksichtigung von latenten Steuern
und latenter RfB — erfolgsneutral in der Neu-
bewertungsriicklage des Eigenkapitals ausge-
wiesen. Eine erfolgswirksame Realisierung von
Gewinnen und Verlusten findet grundsitzlich
erst bei Verkauf statt. Agien und Disagien wer-
den erfolgswirksam iiber die Laufzeit verteilt im
Finanzergebnis vereinnahmt. Sollten dauerhafte
Wertminderungen vorliegen, werden die bis-
her im Eigenkapital angesetzten kumulierten
Verluste ergebniswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. Besteht eine effektive
Sicherungsbeziehung zu einem derivativen
Finanzinstrument im Rahmen eines Fair Value
Hedges, so wird die Anderung des beizulegenden
Zeitwertes, die auf das gesicherte Risiko entfillt,
erfolgswirksam im Ergebnis aus Sicherungs-

beziehungen erfasst.

Anteile an verbundenen Unternehmen,
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten
Unternehmen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen au-
Berhalb des Konsolidierungskreises werden zum
beizulegenden Zeitwert bilanziert. Die Anteile
an Gemeinschaftsunternehmen und assoziier-
ten Unternehmen werden grundsitzlich nach
der Equity-Methode bilanziert. Die Anteile an
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten
Unternehmen, die aufgrund untergeordneter Be-
deutung nicht nach der Equity-Methode in den
Konzernabschluss einbezogen werden, werden
grundsitzlich mit dem beizulegenden Zeitwert

bilanziert.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Die Kategorie ,,Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien“ umfasst Grundstiicke und Gebiude,
die zur Erzielung von Mieteinnahmen oder zum

Zwecke der Wertsteigerung gehalten werden.

Sofern Konzernunternehmen Grundstiicke und
Gebiude selbst nutzen oder von anderen, in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
mieten, werden diese konzerneigengenutzten Im-
mobilien unter den Sachanlagen bilanziert. Zur
Verduflerung vorgesehene Immobilien werden
gemifd IFRS 5 unter der Position ,,Zur Verdufle-
rung gehaltene langfristige Vermogenswerte und

VerdufSerungsgruppen bilanziert.

Die erstmalige Bewertung der als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien erfolgt mit ihren
Anschaffungs- oder Herstellungskosten unter

Einbezug von Transaktionskosten.

Bei Gebduden werden die Anschaffungs- und
Herstellungskosten unter Berticksichtigung der
Nutzungsdauer der aktivierten Gebaudekompo-
nenten um planméiflige lineare Abschreibungen
vermindert. In der Regel wird bei Gebduden von

einer Nutzungsdauer von 50 Jahren ausgegangen.

Um zu ermitteln, ob bei Gebiduden sowie bei
Grund und Boden auflerplanmiflige Abschrei-
bungen erforderlich sind, wird zum Bilanzstich-
tag jeweils iiberpriift, ob Anzeichen fiir eine
Wertminderung vorliegen. Sofern dies der Fall
ist, wird der voraussichtlich erzielbare Betrag im
Rahmen einer Discounted Cash Flow-Bewertung
ermittelt. Liegt dieser Wert unter den fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten, wird eine auflerplan-
miflige Abschreibung auf den niedrigeren Wert
vorgenommen. Bei Anwendung des Discounted
Cash Flow-Verfahrens werden in Abhédngigkeit
des dem jeweiligen Objekts zugrunde liegenden
Risikos unterschiedliche Zinssitze verwendet.
Der zugrunde liegende Zinssatz (IRR = Internal
Rate of Return) lag zum Bilanzstichtag im Regel-
fall innerhalb einer Bandbreite von 4,50 bis 6,50
Prozent. Der IRR stellt den Verzinsungsanspruch
an die Immobilie dar. Die Hohe ergibt sich aus

dem Zinssatz einer risikolosen Geldanlage zuziig-
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lich eines Zuschlages fiir die jeweiligen Risiken
der bewerteten Objekte dieser Anlageklasse. Es
wird ein zehnjihriger Betrachtungszeitraum zu-
grunde gelegt, da die Markt- und Sachkenntnis
des Objektmanagements fiir diese Periode noch
verléssliche Prognosen ermdglicht. Bei den im
Bestand befindlichen Objekten erfolgt diese Be-

wertung durch das eigene Objektmanagement.

Anteil der Rickversicherer an den
versicherungstechnischen Ruckstellungen

Alle Riickversicherungsvertrage beinhalten ein
signifikantes Versicherungsrisiko, d. h. sie sind
Versicherungsvertrige im Sinne von IFRS 4. Der
Anteil der Rickversicherer an den versicherungs-
technischen Riickstellungen wird entsprechend
den vertraglichen Bedingungen aus den versiche-
rungstechnischen Bruttortickstellungen ermittelt
(vgl. auch Erlduterungen zu den entsprechenden

Passivpositionen).

Immaterielle Vermdgenswerte

Der Bilanzposition ,Immaterielle Vermogens-
werte“ sind Geschifts- oder Firmenwerte und
sonstige immaterielle Vermogenswerte zuzuord-
nen. Zu den sonstigen immateriellen Vermogens-
werten zihlen insbesondere Computersoftware

sowie erworbene Versicherungsbestinde.

Sonstige immaterielle Vermogenswerte werden zu
fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten bewertet und tiber ihre Nutzungsdauer
linear abgeschrieben. Sonstige immaterielle
Vermogenswerte werden auflerdem zum Bilanz-
stichtag auf ihre Werthaltigkeit hin tiberpruft
und — sofern erforderlich — aufSerplanméfig ab-

geschrieben.

Selbst erstellte Software wird zu fortgefiihrten

Herstellungskosten bewertet und grundsitzlich
iiber eine Dauer von drei (dezentrale Software)
bis fiinf (zentrale Software) Jahren linear abge-
schrieben. Erworbene Software wird zu fortge-

fithrten Anschaffungskosten bilanziert.

Konzernjahresabschluss

Der Bestandswert von Lebensversicherungsver-
tragen ist der Barwert der erwarteten Netto-Zah-
lungsstrome aus bestehenden Versicherungsver-
tragen zum Zeitpunkt des Erwerbs. Er wird iiber
eine Laufzeit von 15 Jahren linear abgeschrieben.
Gemaf3 IFRS 4 wird zu jedem Bilanzstichtag

eine Werthaltigkeitspriifung des Bestandswertes
durchgefiihrt; gegebenenfalls wird er auferplan-

miflig abgeschrieben.

Als Geschifts- oder Firmenwert wird der Unter-
schiedsbetrag zwischen den Anschaffungskosten
eines Tochterunternehmens und dessen kon-
zernanteiligem Eigenkapital nach Aufdeckung
stiller Reserven und Lasten zum Zeitpunkt des
Erwerbs ausgewiesen. Die Bilanzierung erfolgt
zu Anschaffungskosten abziiglich kumulierter
auflerplanmaifliger Abschreibungen. Die Wert-
minderungsaufwendungen resultieren aus einem
mindestens einmal jahrlich durchzufihrenden
Impairment-Test auf Basis zahlungsmittelgene-
rierender Einheiten. Hierbei wird die Werthaltig-
keit des Geschifts- oder Firmenwertes gepriift.
Als zahlungsmittelgenerierende Einheiten setzt
der W&W-Konzern die rechtlichen Einheiten an.

Im Rahmen der Werthaltigkeitspriifung (Impair-
ment-Test) wird der erzielbare Betrag der
jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit
mit dem Buchwert (einschliefllich Geschifts-
oder Firmenwert) der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit verglichen. Im W&W-Konzern
wird als Buchwert das IFRS-Eigenkapital des
jeweiligen Tochterunternehmens verwendet.
Ubersteigt der Buchwert (einschlieRlich Ge-
schifts- oder Firmenwert) den erzielbaren Betrag,
erfolgt eine entsprechende Wertminderung des
Geschiifts- oder Firmenwertes. Vorgenommene
Abschreibungen werden nicht riickgingig ge-
macht. Die auf den Geschifts- oder Firmenwert
entfallende Abschreibung wegen Wertminderung
wird als gesonderte Position in der Gewinn- und

Verlustrechung ausgewiesen.



Sachanlagen und Vorrate

In der Position Sachanlagen und Vorrite werden
eigengenutzte Immobilien, Leasingvermogen, Be-
triebs- und Geschiftsausstattung, Vorrite sowie

sonstige Anlagen ausgewiesen.

Eigengenutzte Immobilien sind Grundstiicke und
Gebdude, die von Konzernunternehmen genutzt

werden.

Die Sachanlagen werden mit ihren Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten angesetzt und tiber die

folgenden Zeitraume linear abgeschrieben:

Voraussichtliche

planméaBige

. Nutzungsdauer

. in Jahren

Gebaude 50 bis 55
.Betriebs— und Geschéftsausstattung 1 bis 19
.Erworbene EDV-Anlagen 1bis 9

Sofern es sich bei der Betriebs- und Geschiftsaus-
stattung um Kunstgegenstande handelt, wird eine

unbegrenzte Nutzungsdauer angenommen.

AuflerplanmifSige Abschreibungen werden bei
dauerhaften Wertminderungen vorgenommen.
Es erfolgt eine Abschreibung auf den erzielbaren

Betrag.

Abschreibungen von eigengenutzten Immobilien,
Leasingvermogen, Betriebs- und Geschiftsaus-
stattung und sonstigen Anlagen werden in den

Verwaltungsaufwendungen erfasst.

Ertrige aus eigengenutzten Immobilien, Leasing-
vermogen, Betriebs- und Geschiftsausstattung
und sonstigen Anlagen werden als sonstige

Ertrage erfasst.

Vorrite werden mit dem niedrigeren Wert aus
Anschaffungs- oder Herstellungskosten und

NettoverdufSerungswert bewertet.

Leasinggeschéft

Gemif3 TAS 17 werden bei Finanzierungs-Lea-
singverhaltnissen alle wesentlichen Chancen und
Risiken auf den Leasingnehmer tibertragen. Bei
Operating-Leasingverhiltnissen bleiben dagegen
alle wesentlichen Chancen und Risiken beim
Leasinggeber. Im Geschiftsjahr 2006 bestanden
sowohl Finanzierungs-Leasingverhaltnisse, als
auch Operating-Leasingverhiltnisse bei denen

der W&W-Konzern als Leasingnehmer auftrat.

Die gezahlten Leasingraten aus Operating-Lea-
singverhaltnissen werden linear iiber die Laufzeit
in den Verwaltungsaufwendungen erfasst. Bei
Vorliegen eines Finanzierungs-Leasingverhalt-
nisses wird der Leasinggegenstand aktiviert und
in gleicher Hohe eine Verbindlichkeit ausgewie-
sen. Die aktivierten Leasinggegenstinde werden
nach den gleichen Grundsitzen abgeschrieben
wie die im Eigentum des W&W-Konzerns befind-
lichen Vermogenswerte. Die Leasingzahlungen
werden in Finanzierungskosten und Tilgungsan-
teil aufgeteilt, wobei die Finanzierungskosten er-
folgswirksam in den Verwaltungsaufwendungen
ausgewiesen werden. Leasinggegenstinde werden,
wie auch sonstiges Sachanlagevermogen, zu je-
dem Bilanzstichtag auf eine auflerplanmiflige

Wertminderung hin tiberpriift.

Zur VerduBerung gehaltene langfristige
Vermdgenswerte und VerduBerungsgruppen

Ein langfristiger Vermogenswert oder eine
Verduflerungsgruppe ist gemédfd IFRS 5 als zur
Verduflerung gehalten zu klassifizieren, wenn

der dazugehorige Buchwert iiberwiegend durch
ein Verduflerungsgeschift und nicht durch
fortgesetzte Nutzung realisiert werden soll. Der
Vermogenswert oder die Verduflerungsgruppe ist
mit dem niedrigeren Wert aus Buchwert und bei-
zulegendem Zeitwert abziiglich Verkaufskosten
anzusetzen. Wenn der Buchwert hoher ist als der
beizulegende Zeitwert abziiglich Verkaufskosten,
ist der Differenzbetrag sofort erfolgswirksam zu

erfassen.
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Ein aufgegebener Geschiftsbereich ist ein Un-
ternehmensbestandteil, der als zur Verduflerung
gehalten klassifiziert wird, einen gesonderten,
wesentlichen Geschiftszweig oder geografischen
Geschiftsbereich darstellt und Teil eines Verdufle-
rungsplanes ist. Auch Tochterunternehmen, die
ausschliellich mit der Absicht einer Weiterver-
duerung erworben wurden, gelten als aufgege-
bener Geschiftsbereich gemafd [FRS 5.

Das Nachsteuerergebnis aus aufgegebenen
Geschiftsbereichen wird in der Gewinn-

und Verlustrechnung unter der Position
»Ergebnis aufgegebener Geschiftsbereiche und

[FRS 5-Bewertung ausgewiesen.

Steuererstattungsanspriiche und -schulden

Die laufenden Steuererstattungsanspriiche und
-schulden werden mit dem Betrag angesetzt, in
dessen Hohe eine Erstattung erwartet bzw. eine
Zahlung an die jeweilige Steuerbehorde geleistet
wird. Latente Steuererstattungsanspriiche und
-schulden werden aufgrund der zeitlich begrenz-
ten Unterschiede zwischen den Wertansitzen der
Vermogenswerte und Schulden in der Konzern-
bilanz nach IFRS und den Steuerbilanzwerten
nach lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der
Konzernunternehmen gebildet. Die Berechnung
der latenten Steuerabgrenzung erfolgt mit den je-
weiligen landesspezifischen Steuersitzen. Latente
Steuern auf Verlustvortrage werden aktiviert,
soweit von deren kiinftiger Verwertung ausgegan-

gen wird.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten werden zu fortgeftihrten
Anschaffungskosten bilanziert. Agien und Disa-
gien sowie Transaktionskosten werden passiviert
bzw. abgesetzt und tiber die Laufzeit verteilt
erfolgswirksam im Finanzergebnis erfasst. Ge-
biihren, die nicht im Rahmen der Effektivzinsme-
thode einkalkuliert wurden, werden im Provisi-
onsergebnis zum Zeitpunkt der Vereinnahmung
erfasst. Abgegrenzte Zinsen werden direkt bei der

betreffenden Position ausgewiesen.
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Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzpassiva

In dieser Position werden alle derivativen Finanz-
instrumente mit negativem Markwert, soweit sie
nicht im Rahmen des Hedge Accountings ein-
gebunden sind, sowie bestimmte von Konzern-
unternehmen emittierte strukturierte Produkte
ausgewiesen. Die Bewertung erfolgt zum beizule-
genden Zeitwert am Bilanzstichtag. Alle realisier-
ten und nicht realisierten Gewinne und Verluste
werden erfolgswirksam im Ergebnis aus erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten

Finanzaktiva und Finanzpassiva erfasst.

Negative Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen

Hier werden die negativen Marktwerte von Deri-
vaten bilanziert, die als Sicherungsinstrument in
einer nach den Kriterien des Hedge Accounting
anerkannten Sicherungsbeziehung eingebunden
sind. Die Bewertung in der Bilanz erfolgt zum
beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag. Wert-
anderungen aus Fair Value Hedges sowie der in-
effektive Teil der Wertinderungen aus Cash Flow
Hedges werden erfolgswirksam im Ergebnis aus
Sicherungsbeziehungen erfasst. Der effektive Teil
der Wertanderungen aus Cash Flow Hedges wird
dagegen erfolgsneutral in der Neubewertungs-

riicklage gezeigt.

Versicherungstechnische Ruckstellungen

Gemaf3 IFRS 4 wurden fiir die Abbildung versi-
cherungsspezifischer Geschiftsvorfille grundsitz-
lich die lokalen Rechnungslegungsvorschriften
der jeweiligen Konzernunternehmen angewendet.
Bei den deutschen Konzernunternehmen sind
dies primér die Vorschriften der RechVersV sowie
§ 341 ff. HGB.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen
werden auf der Passivseite brutto ausgewiesen,
d.h. vor Abzug des Anteils, der auf Riickversi-
cherer entfillt. Der Riickversicherungsanteil wird
auf der Aktivseite dargestellt.



Alle Versicherungsvertrage im Bestand beinhalten
ein signifikantes Versicherungsrisiko, d.h. sie sind

Versicherungsvertrige im Sinne von IFRS 4.

Die Beitragsiibertrige entsprechen dem Teil der
gebuchten Bruttobeitrige, der einen Ertrag fur
eine bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag
darstellt. Die Beitragsiibertrige werden fiir jeden
Versicherungsvertrag teils taggenau, teils mo-
natsgenau abgegrenzt. Fiir das in Riickdeckung
iibernommene Geschift werden die Beitrags-
tibertrage nach den Angaben der Vorversicherer
ermittelt. Beitragsiibertrige fiir Einmalbeitréage in
der Lebensversicherung werden in der Deckungs-
riickstellung ausgewiesen. Beitragsiibertrige

in der Transportversicherung sind dem Posten
»Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-

cherungsfille“ zugeordnet.

Die Deckungsriickstellung ist grundsitzlich
nach aktuariellen Grundsitzen einzelvertraglich
prospektiv unter Berticksichtigung des Beginn-
monats ermittelt als Barwert der kiinftigen ga-
rantierten Versicherungsleistungen abztiglich

des Barwerts der kiinftigen Nettobeitrage. Fiir
beitragsfreie Zeiten wird zusitzlich eine Ver-
waltungskostenriickstellung gebildet, die nach
heutigem Ermessen ausreichend hoch angesetzt
ist. Dabei werden der Rechnungszins und die
biometrischen Rechnungsgrundlagen verwendet,
die auch in die Berechnung der Tarifbeitrage
oder Riickkaufswerte eingeflossen sind. Als Rech-
nungszins wurde der hochste Wert verwendet,
der bei Vertragsschluss nach gesetzlichen oder
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen zuléssig war,
sodass Zinssitze zwischen 2,75 Prozent und

4 Prozent enthalten sind. Der durchschnittliche
Rechnungszins betrigt 3,5 Prozent. Fiir die
biometrischen Rechnungsgrundlagen wurden
brancheniibliche, von der Deutschen Aktuarver-
einigung (DAV) empfohlene Tafeln verwendet,
in Ausnahmefillen eigene auf Erfahrungswerten
beruhende Tafeln.

Die Rechnungsgrundlagen werden jéhrlich einem
Angemessenheitstest unterzogen, gegebenenfalls
wird die Deckungsriickstellung sofort und voll-

stindig erfolgswirksam angepasst.

Fiir Rentenversicherungen, deren urspriingliche
Rechnungsgrundlagen keine ausreichenden Si-
cherheitsmargen mehr enthalten, werden die von
der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) heraus-
gegebenen, als ausreichend angesehenen Rech-
nungsgrundlagen verwendet. Berufsunfahigkeits-
(Zusatz-) Versicherungen werden kollektiv gegen
die aktuell giiltigen Rechnungsgrundlagen der
Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) abgeglichen
und gegebenenfalls eine zusdtzliche Deckungs-
riickstellung gebildet. Bei der fondsgebundenen
Lebens- bzw. Rentenversicherung werden nur

eventuelle Garantieanteile berticksichtigt.

Fir die Deckungsriickstellungen der Rentenver-
sicherungen, deren urspriingliche Rechnungs-
grundlagen keine ausreichenden Sicherheits-
margen mehr enthalten, wurde im Geschiftsjahr
2006 das Sicherheitsniveau weiter erhoht, da von
der Arbeitsgruppe ,,Biometrische Rechnungs-
grundlagen der Deutschen Aktuarvereinigung
(DAV) aufgrund der aktuellen Trendentwicklung
des Sterblichkeitsniveaus der Rentenversicherten
diese Anpassung empfohlen wurde. Die Erho-
hung betrug ein Zwanzigstel der Differenz zwi-
schen den Sterbetafeln DAV2004RBestand und
DAV2004RB20, wobei noch Kapitalauszahlungs-

wahrscheinlichkeiten angerechnet wurden.

Als Konsequenz der Entscheidung des Bundesge-
richtshofs vom 12. Oktober 2005 fiir Kapital-

und Rentenversicherungen, die zwischen dem

1. Januar 1995 und dem 30. Juni 2000 geschlossen
wurden, einen Mindestriickkaufswert zu gewah-
ren, wurde 2005 fiir die betroffenen Bestands-
versicherungen die Bilanzdeckungsriickstellung
gegebenenfalls gemafd Vorgabe des BGH erhoht.

Einmalige Abschlusskosten werden nach dem

Zillmerverfahren beriicksichtigt.

In der Krankenversicherung werden zur Berech-
nung der Deckungsriickstellung unter anderem
Annahmen zu Ausscheidewahrscheinlichkeiten
sowie zu den aktuellen und den mit zuneh-
mendem Alter steigenden Krankheitskosten
getroffen. Diese Annahmen basieren auf eigenen
Erfahrungen bzw. auf branchenweit erhobenen

Referenzwerten.
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Die Angemessenheit der Deckungsriickstellung
wird im Erlduterungsbericht des Verantwort-
lichen Aktuars gemdf3 § 11a (3) 2. VAG nachge-

wiesen.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille (Schadenriickstellung) wird
fiir zukiinftige Zahlungsverpflichtungen gebil-
det, die aus bis zum Bilanzstichtag eingetretenen
Versicherungsfillen entstehen. Sie umfasst am
Bilanzstichtag bereits bekannte Versicherungsfal-
le, bis zum Bilanzstichtag eingetretene, aber dem
Unternehmen noch nicht gemeldete Versiche-
rungsfille (sogenannte Spatschadenriickstellung)
sowie Aufwendungen zur Schadenregulierung.
Hohe bzw. Auszahlungszeitpunkt der Versiche-

rungsleistungen sind noch ungewiss.

Die Riickstellung fiir die zum Bilanzstichtag be-
reits bekannten Versicherungsfille wurde grund-

sitzlich individuell ermittelt (Einzelbewertung).

In der Transportversicherung einschliefSlich der
Nebensparten wurde die Schadenriickstellung
fiir das direkte deutsche Geschift nach einem
Pauschalverfahren auf Basis mathematisch ermit-
telter Erfahrungswerte fiir die ersten vier Abwick-
lungsjahre unter Einbeziehung von Nachverrech-

nungsbeitragen ermittelt.

Die Riickstellung fiir Spatschdden wurde aus den
Datengrundlagen vorangegangener Geschafts-
jahre sowie aufgrund von Erfahrungswerten
ermittelt. Die Berechnung der Spitschaden-
riickstellung erfolgt dabei nach einem von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
empfohlenen Verfahren. In diesem werden die
gemeldeten Schiden eines Berichtsjahres nach
Zahl und Aufwand auf ihre jeweiligen Eintritts-
jahre verteilt und zu den Geschiftsjahresschiaden
der entsprechenden Jahre ins Verhiltnis gesetzt.
Durch die Anwendung dieser Relationen auf den
durchschnittlichen Stiickkostenaufwand fiir er-
ledigte Geschiftsjahresschaden ergeben sich die
voraussichtlichen Stiickkostensitze fiir die nach
dem Berichtsjahr gemeldeten, aber im Berichts-
jahr eingetreten Schidden, aus denen durch Mul-
tiplikation mit den zu erwartenden Stiickzahlen

die Spitschadenriickstellung berechnet wird.
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Die Schadenriickstellungen werden abgesehen
von der Renten-Deckungsriickstellung nicht dis-

kontiert.

Die Renten-Deckungsriickstellung wird einzel-
vertraglich nach versicherungsmathematischen
Grundsitzen und analog der Deckungsriickstel-
lung nach der prospektiven Methode berechnet.
Es wurde die von der DAV empfohlenen Ster-
betafeln DAV HUR 2006 verwendet, die ange-
messene Sicherheitsspannen enthalten. Der ab

1. Januar 2007 geltende Hochstrechnungszins in
Hohe von 2,25 Prozent wurde erstmalig fur die
Rentenverpflichtungen der Wiirttembergische
Versicherung AG verwendet. Dadurch erhohte
sich die Rentendeckungsriickstellung um 4,9
Millionen EUR gegentiber dem alten Verfahren
mit gestaffelten Rechnungszinssitzen. Der durch-
schnittliche Rechnungszins fiir die Karlsruher
Versicherung AG betrigt 3,05 Prozent. Kiinftige
Verwaltungskosten wurden mit 2 Prozent der
Rentendeckungsriickstellung bewertet, dieser Satz

ist als ausreichend vorsichtig anzusehen.

Die Ruckstellung fur Regulierungsaufwendungen
wurde sowohl fiir die internen als auch fiir die
externen Schadenregulierungskosten gemaf} den
steuerlichen Vorschriften nach dem koordinierten

Lindererlass vom 22. Februar 1973 ermittelt.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille wird zu jedem Bilanzstichtag
einem Angemessenheitstest unterzogen, gegebe-
nenfalls wird die Riickstellung sofort und voll-

standig erfolgswirksam angepasst.

Die Riickstellung fiir erfolgsabhingige und er-
folgsunabhingige Beitragsriickerstattung (RfB)
besteht aus zwei Teilen. Dem ersten Teil (nach
den Vorschriften des HGB zugewiesene Betrige)
wird der Teil des Uberschusses des jeweiligen Ver-
sicherungsunternehmens zugefiihrt, der auf die
Versicherungsnehmer entfillt, aber nicht direkt
gutgeschrieben wird. Hierzu gehoren auch die
Betrige, die zur Verrechnung mit kiinftigen Bei-
tragen bestimmt sind. Fiir die Zuweisung wurden
die gesetzlichen Mindestanforderungen beachtet.
Der zweite Bestandteil der Riickstellung fiir

Beitragsriickerstattung sind die auf die Versiche-



rungsnehmer entfallenden Anteile an den kumu-
lierten Bewertungsunterschieden zwischen den
Jahresabschliissen der Einzelgesellschaften nach
nationalem Recht und dem Konzernabschluss
nach internationaler Rechnungslegung (latente
RfB). Diese temporaren Bewertungsunterschiede
werden mit dem Anteil in die latente RfB einge-
stellt, mit dem die Versicherungsnehmer bei der

Realisierung mindestens beteiligt sind.

Die Riickstellung fiir fondsgebundene Lebens-
versicherungsvertriage wird einzelvertraglich
nach der retrospektiven Methode ermittelt. Dabei
werden die eingehenden Beitrige, soweit sie nicht
fiir Garantien verwendet werden, in Fondsantei-
len angelegt. Die Risiko- und Kostenanteile wer-
den — gegebenenfalls unter Verrechnung mit den
entsprechenden Uberschussanteilen — monatlich
dem Fondsguthaben entnommen. Die Bilanzie-
rung erfolgt in Ubereinstimmung mit § 341d
HGB zum beizulegenden Zeitwert der zum Bi-
lanzstichtag auf die Versicherungen entfallenden
Fondsanteile. Diese Position entspricht den Ka-
pitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inha-
bern von Lebensversicherungspolicen innerhalb
der Position ,,Erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewertete Finanzaktiva“.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riick-
stellungen beinhalten u.a. die Stornortickstel-
lungen sowie die Riickstellung fiir unverbrauchte
Beitrige aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen.
In der Schaden-/Unfallversicherung wird die
Stornortickstellung fiir die voraussichtlich wegen
Wegfalls oder Verminderung des technischen
Risikos zuriickzugewidhrenden Beitrage gebildet.
In der Krankenversicherung wird die Stornortick-
stellung auf der Grundlage der negativen Teile

der Alterungsriickstellung berechnet.

Rickstellungen fur Pensionen und andere
langfristige Verpflichtungen

Pensionsriickstellungen fiir leistungsorientierte
Pline werden nach dem Anwartschaftsbarwert-
verfahren ermittelt. Der Rechnungszinssatz

orientiert sich am Zinssatz fiir langfristige, erst-

rangige Industrieanleihen.

Bei den Riickstellungen fiir andere langfristige
Verpflichtungen handelt es sich um Riick-
stellungen fiir Jubiliumszuwendungen, lang-
fristige Erwerbsunfihigkeitsleistungen, Vor-
ruhestandsgelder, Riickstellungen fiir Alters-
teilzeit und Sterbegelder sowie fiir andere soziale

Leistungen.

Sonstige Ruckstellungen

Die sonstigen Riickstellungen werden in Hohe

der zu erwartenden Auszahlungen gebildet.

Nachrangkapital

Im Nachrangkapital werden die nachrangigen
Verbindlichkeiten und das Genussrechtskapital
zusammengefasst. Der erstmalige Ansatz von
Nachrangkapital erfolgt zu Anschaffungskosten.
Die Folgebewertung von Nachrangkapital erfolgt
zu fortgefithrten Anschaffungskosten. Zinsauf-
wendungen werden periodengerecht abgegrenzt.
Abgegrenzte Zinsen werden direkt bei der betref-

fenden Position ausgewiesen.

Eigenkapital

Diese Position umfasst das eingezahlte Kapital,
das erwirtschaftete Kapital sowie den Anteil an-

derer Gesellschafter am Eigenkapital.

Das eingezahlte Kapital besteht aus dem gezeich-
neten Kapital und der Kapitalriicklage.

Das erwirtschaftete Kapital enthilt die Neu-

bewertungsriicklage, die Riicklage aus der

Wihrungsumrechnung, die Riicklage aus Pensi-
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onsverpflichtungen sowie die Gewinnrticklage.
Die Neubewertungsriicklage setzt sich aus den
nicht realisierten Gewinnen und Verlusten aus
der Bewertung der Finanzanlagen verfiigbar zur
Verduflerung und der Bewertung verbundener
Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen und
assoziierter Unternehmen (soweit diese aus We-
sentlichkeitsgesichtspunkten nicht nach der
Equity-Methode bewertet wurden) sowie dem
effektiven Teil der Marktwertinderungen aus

Cash Flow Hedges zusammen.

Treuhandgeschéfte

Treuhandvermdogen und -verbindlichkeiten wer-
den auflerhalb der Bilanz im Anhang ausgewie-

Sen.

Angaben zu ausgewahlten Gewinn- und
Verlustrechnungspositionen

Finanzergebnis

Das Finanzergebnis des W&W-Konzerns setzt
sich aus mehreren Bestandteilen zusammen. Dies
sind das Ergebnis aus Finanzanlagen verfiigbar
zur Verduflerung, das Ergebnis aus verbunde-
nen Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen
und assoziierten Unternehmen, das Ergebnis

aus erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva, das
Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen und das
Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital. Ferner ist im Finanzergebnis

der Risikovorsorgeaufwand berticksichtigt.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen verfiigbar zur
Verduflerung enthilt Zinsertrdge aus den dieser
Kategorie zugeordneten Finanzinstrumenten.
Zudem sind Ertrage bzw. Aufwendungen aus der
Verduflerung von Beteiligungen, Aktien, Forde-
rungen und anderen Wertpapieren sowie die Auf-
wendungen und Ertrage aus Wertminderungen

bzw. Wertauftholungen darin enthalten.
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Das Ergebnis aus verbundenen Unternehmen,
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten
Unternehmen enthilt Dividendenertrige, Ertrage
bzw. Aufwendungen aus Ergebnisabfithrungsver-
trigen, Ertrage bzw. Aufwendungen aus Zu- und
Abschreibungen, Abgangsgewinne und -verluste
sowie Aufwendungen aus Geschifts- oder Fir-
menwerten. Im Rahmen der Equity-Bewertung
werden die auf den W&W-Konzern entfallenden
Anteile am Jahresiiberschuss der assoziierten Un-

ternehmen erfolgswirksam vereinnahmt.

Das Ergebnis aus den erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und
Finanzpassiva enthilt Zins- und Dividendener-
trage, Abgangsgewinne und -verluste sowie unre-
alisierte Gewinne und Verluste aus der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert. Im Ergebnis aus
den erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva sind
auflerdem die Ergebnisse der Kapitalanlagen fiir
Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-

versicherungspolicen enthalten.

Im Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen werden
die Ergebnisse aus Grund- und Sicherungsge-
schift von Fair Value Hedges erfasst. Zudem ent-
hilt das Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen das

Nettoergebnis aus Cash Flow Hedges.

Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten
und Nachrangkapital besteht aus Zinsertrigen
aus den Forderungen an Kunden, an Kreditins-
titute, aus dem Rickversicherungsgeschift und
aus sonstigen Forderungen. Der Zinsaufwand
resultiert hauptsachlich aus den Zinszahlungen
tiir begebene Schuldverschreibungen und dem
Zinsaufwand aus den Verbindlichkeiten gegen-
tiber Kunden und Kreditinstituten, aus nachran-
gigen Verbindlichkeiten und Genussrechtskapital.
Zudem sind Verduflerungsgewinne und -verluste

aus dem Abgang von Forderungen enthalten.

Der Risikovorsorgeaufwand umfasst Einzel-
wertberichtigungen, die bei Forderungen fiir
vorhandene Bonititsrisiken gebildet wurden,
sowie Wertberichtigungen auf Portfoliobasis. Der
Risikovorsorgeaufwand bezieht die Risiken aus

dem Kreditgeschift, aus dem Ruckversicherungs-



geschift, aus dem Versicherungsgeschift und dem

sonstigen Geschift ein.

Dividenden werden nach dem Zuflussprinzip
erfasst. Zinsertrage werden unter Anwendung der
Effektivzinsmethode periodengerecht verein-

nahmt.

Provisionsergebnis

Das Provisionsergebnis beinhaltet im Wesent-
lichen Provisionsertriage aus dem Bauspar-,
Bank-, Riickversicherungs- und Investmentge-
schift sowie Provisionsaufwendungen aus dem
Bauspar-, Versicherungs- und Investment-

geschift.

Provisionsertrage werden zum Zeitpunkt der Er-
bringung der Dienstleistung, Provisionsaufwen-
dungen werden zum Zeitpunkt des Bezuges der
Dienstleistung erfolgswirksam erfasst. Erhaltene
und gezahlte Riickversicherungsprovisionen sind

im Provisionsergebnis enthalten.

Im Erstversicherungsgeschift werden keine Pro-
visionsertrige ausgewiesen, da den Kunden die
mit dem Abschluss einer Versicherung verbunde-
nen Kosten nicht gesondert in Rechnung gestellt

werden.

Verdiente Beitrage (netto)

Als Beitragseinnahmen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschift werden
grundsitzlich simtliche Ertrage erfasst, die sich
aus dem Vertragsverhiltnis mit den Versiche-
rungsnehmern iiber die Gewédhrung von Versi-
cherungsschutz ergeben. Die Beitrige werden fur

jeden Versicherungsvertrag abgegrenzt.

Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto)

Die Leistungen aus Versicherungsvertrigen
umfassen die Schadenszahlungen sowie die Ver-
anderung der Deckungsriickstellung und der
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfille, der Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung, der Riickstellung fiir fondsgebundene
Lebensversicherungsvertrige sowie der sonstigen
versicherungstechnischen Riickstellung. Dartiber
hinaus wird unter den Leistungen aus Versiche-
rungsvertrigen (netto) die Zufithrung zur
handelsrechtlichen Riickstellung fuir Beitrags-

riickerstattung erfasst.

Verinderungen der latenten RfB, die auf Verin-
derungen aufgrund ergebniswirksamer Umbe-
wertungen zwischen nationalen Vorschriften und
IFRS beruhen, werden ebenfalls innerhalb der
Leistungen aus Versicherungsvertrigen erfasst.
Die Bildung und Auflgsung einer latenten RfB
aufgrund der Beteiligung der Versicherungs-
nehmer an den nicht realisierten Gewinnen und
Verlusten aus Finanzinstrumenten sowie den
versicherungsmathematischen Gewinnen und
Verlusten aus Pensionsriickstellungen geschieht

erfolgsneutral.

Ertragsteuern

Der Ertragsteueraufwand bzw. -ertrag wird in

der Gewinn- und Verlustrechnung als Steuern
vom Einkommen und Ertrag ausgewiesen und
im Anhang nach tatsdchlichen und latenten
Steuern unterschieden. Soweit der Ertragsteuer-
aufwand bzw. -ertrag das Ergebnis aufgegebener
Geschiftsbereiche und IFRS 5-Bewertung betrifft,

ist er in dieser Position enthalten.
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Anderung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden und Korrekturen
geman IAS 8

Um die Aussagefihigkeit des Konzernabschlusses
der Wiistenrot & Wiirttembergische AG zu ver-
bessern, wurde die Struktur der Konzernbilanz
und der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

iiberarbeitet.

Zur Verduflerung gehaltene langfristige Vermo-
genswerte, die im Vorjahr unter den Vorriten
ausgewiesen wurden, werden jetzt unter der
Position ,,Zur Verduflerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und Verduflerungsgruppen®

ausgewiesen.

Die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen wer-
den nunmehr unter der Bilanzposition ,,Erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete

Finanzaktiva“ ausgewiesen.

Erbbaurechte wurden von der Position ,Immate-
rielle Vermogenswerte® in die Position ,,Sachanla-

gen und Vorrite* umgegliedert.

Die Position ,Aktive Rechnungsabgrenzungpos-
ten wurde aufgelost und wird jetzt unter der

Position ,,Andere Vermogenswerte* ausgewiesen.

Des Weiteren wurde die ,,Versicherungstechnische
Riickstellung im Bereich der Lebensversicherung
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungs-
nehmern getragen wird“ in die Position ,, Versi-
cherungstechnische Riickstellungen® umgeglie-
dert und in , Riickstellung fiir fondsgebundene

Lebensversicherungsvertrage“ umbenannt.

Die Bilanzpositionen ,,Steuerriickstellungen und
»Steuerverbindlichkeiten wurden zusammenge-
fasst und als ,,Steuerschulden unter der Position

»Sonstige Passiva“ ausgewiesen.
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Die Position ,,Ergebnis aus Sicherungsbezie-
hungen® wurde neu eingefithrt und enthalt das
Hedge-Ergebnis (siehe Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden: Abbildung von Sicherungs-

beziehungen).

Die Positionen ,,Versicherungsleistungen und
»Aufwand aus der Verinderung der versiche-
rungstechnischen Riickstellungen wurden zur
Position ,, Leistungen aus Versicherungsvertragen

(netto)“ zusammengefasst.

Die Vorjahreszahlen wurden jeweils entsprechend

angepasst.

Umgliederung von Forderungen

Da ein Teil der im Vorjahr unter den Forde-
rungen aus dem Riickversicherungsgeschift
ausgewiesenen Forderungen aus dem direkten
Geschift der unselbststindigen Niederlassung der
Wiirttembergische Versicherung AG in London
stammt, wurden diese Betrdge in die Position

»Forderungen an Kunden“ umgegliedert.

Erstkonsolidierung Karlsruher

Der erstmalige Einbezug der Karlsruher Versiche-
rungsgruppe in den Konsolidierungskreis erfolgte
mit vorldufigen Werten. Diese Erstkonsolidierung
wurde riickwirkend gemafs IAS 8.42 gedndert.
Dabei wurde zusitzlich ein Versicherungsbestand
in Hoéhe von 106,8 Millionen EUR aktiviert. Im
W&W-Konzernabschluss entsteht durch die
Erstkonsolidierung ein aktivischer Unterschieds-
betrag in Hohe von 51,6 Millionen EUR, der als
Geschifts- oder Firmenwert in der Konzernbilanz
ausgewiesen wird. Die latente Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung wurde entsprechend um
158,4 Millionen EUR erhoht.



Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen

Im Rahmen der mit den Reformanstrengun-

gen verbundenen Bestandsaufnahmen kam es
bei der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank zu
einer Uberpriifung der Bilanzierung von Siche-
rungsinstrumenten. Die Uberpriifung zeigte,
dass Sicherungsbeziehungen, die in der IFRS-
Eroffnungsbilanz zum 1. Januar 2004 abgebildet
wurden, in dieser Form nicht hitten gebildet
werden diirfen, da die fiir die Bildung von derar-
tigen Hedgebeziehungen erforderlichen Voraus-
setzungen nicht vorlagen. Weiterhin zeigte sich,
dass eine Berichtigung der Agioverteilung bei
den Grundgeschiften erforderlich war. Die IFRS-
Bilanzwerte wurden jeweils gemaf3 IAS 8.42 kor-
rigiert. Dadurch ergab sich fiir das Jahr 2004 ein
zusitzlicher Aufwand von 3,5 Millionen EUR, der
sich jedoch in den in diesem Bericht versffent-
lichten Zahlen nicht in der Gewinn- und Verlust-
rechnung, sondern im Gewinnvortrag auswirkt.
Das Ergebnis zum 31. Dezember 2005 reduziert
sich durch diesen Effekt um 11,3 Millionen EUR.
Auf das Jahr 2006 wirken sich diese Vorgange mit
10,0 Millionen EUR aus.

Ruckstellung fur Zinsboni und
Abschlussgebihrenriickerstattung

Im Rahmen der Bestandsaufnahmen kam es dar-
tiberhinaus zu einer Uberpriifung des bisherigen
Berechnungsverfahrens zur Ermittlung der Riick-
stellungen fiir Zinsboni und Abschlussgebiih-
renriickerstattung. Dabei haben sich die darin
enthaltenen Parameter fiir die Einschéitzung des
Bauspar- und Darlehensverhaltens der Bausparer
als nicht differenziert genug und damit unzurei-
chend erwiesen. Durch die Einfithrung dieser
neuen und detaillierten Berechnungsmethode
wurde festgestellt, dass die Riickstellungen fiir
Zinsboni und Abschlussgebiihrenriickerstattung
im Konzernabschluss 2005 nicht dem aktuellen
Inanspruchnahmeverhalten entsprachen. Wei-
terhin wurde festgestellt, dass die ausgewiesenen
Riickstellungen fiir Zinsboni und Abschlussge-
btihrenriickerstattung im Konzernabschluss 2004

zu berichtigen waren. Die Korrektur erfolgte

gemifd TAS 8.42. Insgesamt ergab sich ein Zu-
fithrungsaufwand in Héhe von 136,1 Millionen
EUR, der sich nach Steuern mit 84,4 Millionen
EUR auf die Jahre 2004 bis 2006 verteilt.

Die Anderung des Jahres 2004 wirkt sich in den
in diesem Bericht veroffentlichten Zahlen nicht
in der Gewinn- und Verlustrechnung, sondern
mit 34,4 Millionen EUR direkt im Gewinnvor-
trag der Wiistenrot Bausparkasse AG aus, der
Bestandteil des Eigenkapitals ist. Das Ergebnis
fiir das gesamte Jahr 2005 wurde durch diesen
Vorgang mit 27,6 Millionen EUR belastet. Im
Ergebnis des abgelaufenen Geschiftsjahres ist
durch diese Umstellung ein zusitzlicher Aufwand
in Hohe von 22,4 Millionen EUR enthalten.

Bewertung der BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft (BWK-U)

Die Fortschreibung des Equity-Wertes der
BWK-U ist in der Vergangenheit auf Basis von
handelsrechtlichen Jahresabschliissen erfolgt,

da die Gesellschaft die fiir eine Anpassung an
konzerneinheitliche Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden erforderlichen Angaben nicht zur
Verfiigung stellen konnte. Nachdem die BWK-U
die fiir eine Anpassung erforderlichen Angaben
zum Jahresende 2006 erstmals zur Verfiigung
stellen konnte, hat der W&W-Konzern fiir 2006
entsprechende Anpassungsmafinahmen vorge-
nommen und diese bei der Fortschreibung des
Equity-Wertes zum 31. Dezember 2006 bertick-
sichtigt. Da eine retrospektive Korrektur auf-
grund des Fehlens der erforderlichen Daten nicht
moglich war, wurde die Korrektur vollstindig im
Geschiiftsjahr 2006 erfasst.

Hieraus resultierte eine erfolgsneutrale Erhohung
des Equity-Wertes der BWK-U um 45,6 Millio-
nen EUR, eine Erh6hung der Neubewertungs-
riicklage um 24,5 Millionen EUR, eine Erhohung
der passiven latenten Steuern um 1,8 Millionen
EUR sowie eine Erhohung der latenten Riickstel-
lung fiir Beitragsriickerstattung um 19,3 Millio-
nen EUR.
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99 Gemeinsam sind wir stark: Das Schaden-
management durch Innendienst und AuBBen-
dienst bei Autounfallen ist jetzt noch effekti-

y ver. Zum Nutzen der Kunden. Die Daten des

beschadigten Fahrzeugs gehen online vom

Sachverstandigen direkt zum PC des Sach-

bearbeiters in der Direktion.*




Auswirkungen von Anderungen der Bilanzstruktur sowie von Korrekturen
gemaB IAS 8 auf den Konzernabschluss des W&W-Konzerns 2005

Konzernbilanz zum 31. Dezember 2005

Saldo wie

urspriinglich

ausgewiesen Umgliede- Korrekturen. Saldo zum.
31.12.2005 rungen gem. IAS 8 31 .12.2005
in EUR in EUR in EUR; in EUR
Aktiva
A. Barreserve 155913 906 155 913 906
B. Forderungen
I. Forderungen an Kreditinstitute 19 665 140 131 19 665 140 131
II.  Forderungen aus dem . . .
Rickversicherungsgeschaft 256 798 890 — 43908 800 212 890 096
Ill.  Forderungen an Kunden . 31 544 208 608 43 908 800 . 31588 117 4oé
IV.  Sonstige Forderungen . 275 956 150 . 275 956 156
51742 103 779 51742103 779
Risikovorsorge —293 291 456 —293 291 456
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Finanzaktiva 1071163 151 550 569 344 1621732 495
E. Positive Marktwerte aus
. Sicherungsbeziehungen 145 588 094 145 588 094
F. Finanzanlagen verfiigbar zur
VerauBerung 12 259 977 376 12 259 977 376
G. Anteile an verbundenen Unternehmen,
. Gemeinschaftsunternehmen und
assoziierten Unternehmen 389 551 022 389 551 022.
davon: Nach der Equity-Methode bewertete .
Finanzanlagen 92 224 033 92 224 033
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 550 569 344 - 550 569 344 —
H. Als Finanzinvestition gehaltene
. Immobilien 1736 784 346 1736 784 346
J. Anteil der Riickversicherer an den ver-
. sicherungstechnischen Riickstellungen 2184 077 143 2184 077 143
K. Sonstige Aktiva
I. Immaterielle Vermdgenswerte 90 607 690 — 752 848 158 310 984 248 165 826
Il.  Sachanlagen und Vorrate 450 634 851 —-13 480733 . 437 154 11é
Ill. Zur VerduBerung gehaltene langfristige .
Vermdgenswerte und
VerduBerungsgruppen - 14 233 581 14 233 581.
IV. Steuererstattungsanspriiche 23 743 932 32 500 OOd 56 243 932.
V. Latente Steuererstattungsanspriiche 401 931 879 . 401 931 879
Aktiver Rechnungsabgrenzungposten 31 804 086 —31 804 086 —.
VI. Andere Vermbgenswerte 17 996 557 31 804 086 49 800 643
1016 718 995 190 810 984 1207 529 979
Summe Aktiva 70959 155 700 190 810 984 71 149 966 684
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2005

Saldo wie

urspriinglich

ausgewiesen Umgliede- Korrekturen. Saldo zum
31.12.2005 rungen gem. IAS 8 31.12.2005
in EUR in EUR in Euﬁ in EUR
Passiva
A. Verbindlichkeiten
I. Verbriefte Verbindlichkeiten 4 458 717 039 4 458 717 039
Il.  Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 6 852 699 729 6 852 699 729
Ill.  Verbindlichkeiten aus dem
Ruckversicherungsgeschéaft 1709 232 840 1709 232 840
IV.  Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden . 22 425 565 604 94 658 885 22 520 224 489
V. Sonstige Verbindlichkeiten . 402 295 526 . 402 295 526
35848 510 738 94 658 885 35943 169 623
B. Erfolgswirksam zum beizulegenden
. Zeitwert bewertete Finanzpassiva 435 815 966 435 815 966
C. Negative Marktwerte aus
. Sicherungsbeziehungen 330 306 155 330 306 155
D. Versicherungstechnische
. Riickstellungen
I.  Beitragslibertrage 579 339 270 579 339 270
Il.  Deckungsrickstellung . 22 829 555 330 . 22 829 555 330
lll.  Ruckstellung flr noch nicht . .
abgewickelte Versicherungsfélle 2724168 720 2724168 720
IV. Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung 2 506 543 447 161 103 78f 2 667 647 234
V. Rickstellung fir fondsgebundene .
Lebensversicherungsvertrage — 549 626 477 549 626 477
VI. Sonstige versicherungstechnische
Rickstellungen 27 679 242 27 679 242
28 667 286 009 549 626 477 161 103 787 29378 016 273
Versicherungstechnische Riickstellung
im Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird 549 626 477 - 549 626 477 —
E. Andere Riickstellungen
I. Ruckstellungen fir Pensionen und
andere langfristige Verpflichtungen 1087 389 893 1 087 389 893
Il.  Steuerrtickstellungen 53 583 745 - 53583745 -
lll.  Sonstige Riickstellungen 470 806 694 2 046 80§ 472 853 503
1611 780 332 —53 583 745 2 046 809 1560 243 396
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2005

Saldo wie

urspriinglich

ausgewiesen Umgliede- Korrekturen. . Saldo zum
31.12.2005 rungen . gem. IAS 8 . 31.12.2005
in EUR in EUR . in EUI§ in EUR
Passiva (ll)
F. Sonstige Passiva
I.  Steuerschulden 191 915 096 53 583 745 -5 250 000 240 248 841
Il.  Latente Steuerschulden 493 391 023 . -1617 103 491 773 920
Ill. Schulden von VerduBerungsgruppen .
IV. Ubrige Passiva 4 061 486 4 061 486
689 367 605 53 583 745 -6867 103 736 084 247
Nachrangkapital 448 030 211 448 030 211
Eigenkapital
I. Anteile der W&W-Aktiondre am
eingezahlten Kapital 1374105 297 1374 105 297
II.  Anteile der W&W-Aktiondre am
erwirtschafteten Kapital 915 963 204 -58373 471. 857 589 733
lll.  Anteile anderer Gesellschafter am .
Eigenkapital 88 363 706 -1757 925 86 605 783
2 378 432 207 —-60 131 394 2318 300813
Summe Passiva 70959 155 700 — 190810984 71 149 966 684
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Auswirkungen von Anderungen der Struktur der Gewinn- und Verlustrechnung

sowie von Korrekturen gemaB IAS 8 auf den Konzernabschluss des
W&W-Konzerns 2005:

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Saldo wie

fiir die Zeit vom

urspriinglich

Korrekturen

1. Januar bis 31. Dezember 2005 ausgewiesen Umgliede-' ‘ Saldo zum'
‘ 31.12.2005' rungen' ‘ gem. IAS 8' ‘ 31.12.2005
in EUR' in EUR' in EUR' ‘ in EUﬁ
1. Ergebnis aus Finanzanlagen verfugbar zur
‘ VerauBerung 433 371 966' — 24765 900' - 18 638 065' ‘ 389 968 001'
2. Ergebnis aus verbundenen Unternehmen,
‘ Gemeinschafts unternehmen und
assoziierten Unternehmen 18 324 970' 18 324 97d
davon aus nach der Equity-Methode ' '
bewertete Finanzanlagen 10 361 360' 10 361 366
3. Ergebnis aus erfolgswirksam zum
‘ beizulegenden Zeitwert
bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva — 74 956 965' 73 551 866' ‘ -1405 099
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen — -9923 616 -9923616
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten
‘ und Nachrangkapital 978 951 107' -19 689 719' - 40 356 000' ‘ 918 905 388
6. Risikovorsorgeaufwand 86 376 290 86 376 290
7. Finanzergebnis 1269 314 788 19 172 631 — 58994 065 1229 493 354
8. Ertrédge aus Immobilien 71190 234 -1261620 69 928 614
9. Aufwendungen fur Immobilien 72 670 885 - 174 848 72 496 037
10. Ergebnis aus Immobilien — 1480651 -1086 772 -2 567 423
Ergebnis aus Kapitalanlagen fir
Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 72 867 334' - 72 867 334' ‘ -
11. Provisionsertrage 229 989 887 -1435113 - 5084 522 223 470 252
12. Provisionsaufwendungen 538 682 657 —30 859 398 507 823 259
13. Provisionsergebnis -308 692 770 29 424 285 - 5084 522 —284 353 007
14. Verdiente Beitrage (netto) 2942 397 975 —210 489 881 2 731908 094
‘ a) Leben/Kranken 1561 363 757' —-97 640 409' ‘ 1463 723 345
b) Schaden/Unfall 1381034 218' -112 849 472' ‘ '

1268 184 746

Versicherungsleistungen

2094 934 487

—2 094 934 487

a) Leben/Kranken

1362 554 896

- 1362 554 896

b) Schaden/Unfall 732 379 591 - 732 379 591 ‘ —
Aufwand aus der Veranderung der ver- ' .

sicherungstechnischen Riickstellungen 705 215 939' —-705215 939' ‘ -
a) Leben/Kranken 641 468 21 3' — 641 468 21 3' ‘ -
b) Schaden/Unfall 63 747 726' - 63747 726' ‘ —
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Saldo wie

fiir die Zeit vom

urspriinglich

1. Januar bis 31. Dezember 2005 (1) ausgewiesen Umgliede-' Korrekturen' Saldo zum'
‘ 31 .12.2005' rungen' ‘ gem. IAS 8' 31 .12.2005
in EUR in EUR in EUR in EUR

15. Leistungen aus Versicherungsvertrdagen
‘ (netto) - 2602 165 641' 2 602 165 641'
a) Leben/Kranken - 1872418 780' 1872418 786
b) Schaden/Unfall = 729 746 861' 729 746 861'
16. Verwaltungsaufwendungen 951 147 836 —30 583 858 1 804 662 922 368 640
‘ a) Personalaufwendungen 570 413 630' -19 962 361' ‘ ' 550 451 26§
b) Sachaufwendungen 320 732 060' -8 351 973' ‘ 1804 662' 314 184 749
c) Abschreibungen 60 002 146' -2269 524' ‘ ' 57 732 622'

17. Ergebnis aufgegebener Geschafts-

‘ bereiche und IFRS 5-Bewertung — 5749 264' 5749 264
18. Sonstige Ertrage 323 961 783 -3220 802 320 740 981
19. Sonstige Aufwendungen 296 357 853 - 1826 332 - 1804 662 292 726 859
20. Konzernergebnis vor Steuern 250712 344 -2923634 — 64 078 587 183 710 123
21. Steuern 152 435 150 -2923 634 -25179 222 124 332 294
‘ a) Steuern vom Einkommen und Ertrag 135 217 353' -2923 634' ‘ -25179 222' 107 114 49?
b) Sonstige Steuern 17 217 797' . ' 17 217 79f
22. Konzern-Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 98 277 194 — 38 899 365 59 377 829
‘ a) Auf Anteilseigner der W&W AG ' ' '
entfallendes Ergebnis 88 836 698' -38 116 515' 50 720 183
b) Auf andere Gesellschafter entfallendes ' ' '
Ergebnis 9440 496' - 782 850' 8 657 646

23. Unverwassertes (zugleich verwéssertes)
‘ Ergebnis je Aktie 1,03' - 0,44' 0,5§
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Segmentberichterstattung

86

Die Segmentberichterstattung wurde in Uber-
einstimmung mit IAS 14 erstellt. Aufwendungen
aus Verlustiibernahme und Ertrige aus Gewinn-
abfithrung werden zuriickgenommen, da diese
aufgrund der Konzernzugehorigkeit erfolgt sind
und ansonsten ein Ergebnis der gewohnlichen
Geschiftstatigkeit ausgewiesen wiirde, das die
Ertragslage der einzelnen Segmente nicht rich-
tig darstellt. Dementsprechend haben wir die
Ergebnisbeitrage der Wiirttembergische Kran-
kenversicherung AG, der Wiirttembergische
Versicherung AG sowie der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank umgegliedert. Dadurch wird das
operativ angefallene Ergebnis in dem Segment

ausgewiesen, in dem es entstanden ist.

Auf eine Segmentierung nach geografischen
Regionen (Sekundirberichtsformat) wird ver-
zichtet, da der grofite Anteil der Ertrdge im In-

land erwirtschaftet wurde.

Alle Gesellschaften des Konsolidierungskreises
wurden dem Segment ihres jeweiligen Geschifts-
schwerpunktes zugeordnet. Drei kleinere und
fiinf im Konzern nach der Equity-Methode
bewertete Gesellschaften lief}en sich keinem Seg-
ment zuordnen. Thre Daten sind in der Spalte

Sonstige/Uberleitung enthalten.

Das Segment Bausparen umfasst die Wiistenrot
Bausparkasse AG, die tschechische Bausparkasse
Waiistenrot stavebni spotitelna a.s. sowie die
Wiistenrot GmbH & Co. Grundstiicks-KG.

Das Segment Baufinanzierung besteht aus der
Waiistenrot Bank AG Pfandbriefbank. Das Ergeb-
nis der Kreditinstitute vor Steuern bestehend aus
den Segmenten Bausparen und Baufinanzierung
nach IAS 30.10 wird unter dem Gliederungs-
punkt 64 des Konzernanhangs dargestellt.

Konzernjahresabschluss

Im Segment Investmentprodukte sind die W&W
Asset Management GmbH, Stuttgart, die W&W
Asset Management AG, Luxemburg, die W&W
Asset Management Dublin Ltd. und die W&W

Advisory Dublin Ltd. zusammengefasst.

Das Segment Personenversicherung enthalt die
Wiirttembergische Lebensversicherung AG, die
Wiirttembergische Krankenversicherung AG,

die ARA Pensionskasse AG, die Karlsruher
Lebensversicherung AG, die Karlsruher Hinter-
bliebenenkasse AG, den Lebensversicherungs-
bereich der Erasmus Groep B.V. sowie die
Zweckgesellschaften W&W Global Strategies ABS
Fonds, BWK-Fonds 15, BWK-Fonds 54, BWK-
Fonds 69, BWK-Fonds 79, BWK-Fonds 94, BWK-
Fonds 97, Credit Suisse-WV Immofonds, W&W
Euro Corporate Bond Fund, W&W International
Europa Aktien Premium II Fonds, W&W Inter-
national US Aktien Premium Fonds, W&W In-
ternational Global Convertibles Fonds, BWK-

KF 1, BWK-Siidinvest 160, BWK-WAKAM,
iii-Badenimmo, DEVIE-Fonds Nr. 13, DEVIE-
Fonds Nr. 130, UIN-Fonds Nr. 600, AROS-
Universal-Fonds I, TRIO-Universal-Fonds und
WSV-Universal-Fonds.

In den ,,Sonstige Aktiva“ sind zur Verduflerung
gehaltene langfristige Vermogenswerte und Ver-
duflerungsgruppen in Hohe von 1 184,5 (V.
14,2) Millionen EUR enthalten. Die direkt im
bilanziellen Eigenkapital erfassten kumulativen
Ertridge und Aufwendungen dieser Vermogens-
gegenstdnde und Verduflerungsgruppen belaufen
sich auf 7,3 (Vj. 0,0) Millionen EUR.



Unter dem Segment Kompositversicherung sind
die Wiirttembergische Versicherung AG, die
Karlsruher Versicherung AG und der Schaden-
versicherungsbereich der Erasmus Groep B.V.

zusammengefasst.

Das versicherungstechnische Ergebnis des Seg-
ments Kompositversicherung ist unter dem Glie-

derungspunkt 63 des Konzernanhangs dargestellt.

Zur Verduflerung gehaltene langfristige Vermo-
gensgegenstinde und Verduerungsgruppen sind
in Hohe von 298,4 (Vj. 0,0) Millionen EUR in
den ,,Sonstige Aktiva“ enthalten. In Hohe von
—5,9 (Vj.0,0) Millionen EUR wurden kumulative
Ertrage und Aufwendungen dieser Vermogensge-
genstdnde und Verauflerungsgruppen direkt im

bilanziellen Figenkapital erfasst.

Die Wiistenrot & Wiirttembergische AG ist

als Konzernobergesellschaft die Holding der
Gruppe. Daneben ist sie als Riickversicherer
titig. Ebenfalls sind diesem Segment die Zweck-
gesellschaften BWK-Fonds 61 und BWK-Fonds
76 zugeordnet.

In den ,,Sonstige Aktiva“ sind zur Verduflerung
gehaltene langfristige Vermogenswerte und Ver-
duflerungsgruppen in Hohe von 2,4 (Vj. 0,0) Mil-
lionen EUR enthalten. Im Geschiftsjahr wurden
keine kumulativen Ertrige und Aufwendungen
dieser Vermogensgegenstinde und Verdufle-
rungsgruppen direkt im bilanziellen Eigenkapital

erfasst.

Im Zusammenhang mit der Klassifizierung von
zur Verduflerung gehaltenen langfristigen Ver-
mogensgegenstinden und Verduflerungsgruppen
sind keine auflerplanmifligen Abschreibungen

vorgenommen worden.

In der Spalte Sonstige/Uberleitung sind neben
den Umsitzen der Gesellschaften, die keinem der
ausgewiesenen Segmente zugeordnet wurden,

die Konsolidierungsbuchungen zwischen den
Segmenten zur Uberleitung auf die Konzernwerte

zusammengefasst.

Unter Gliederungspunkt 61 des Konzernanhangs
werden die Wertminderungsaufwendungen und
die Wertauftholungen gemaf3 IAS 36.129 segment-

weise dargestellt.
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Segmentberichterstattung im Primarberichtsformat’

Bausparen Baufinanzierung Investmentprodukte
2006 2005 2006 2005 2006 2005

in TEUR in TEUR in TEUR in TEUﬁ in TEUR in TEUR.
Ergebnis aus Finanzanlagen verfligbar zur VerauBerung 64 471 55 430 59 447 59 025° 306 a2
Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten . .
Llnd Nachrangkapital 269 367 322 5072 89 116 131 3385 479 307.
éonstiges Finanzergebnis -1428 879 -14024 - 69 703£ 2312 - .
hisikovorsorgeaufwand 57 023 42 437 58 375 45 930. - =
Finanzergebnis 275 387 336 3792 76 164 74 7302 3097 79
Ergebnis aus Immobilien 145 - 425 - — - _
Provisionsergebnis -24784 — 16 3092 2446 2980 37 276 20850
Verdiente Beitréage (netto) - - - — — _
Nachrichtlich: verdiente Bruttobeitrdge von externen Kunden - - - — - -
Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) - - - — — _
Personalaufwendungen 200 201 213 578 41 926 40 598 11 554 11854
éachaufwendungen 130 044 123 637 44 443 45 189. 11 834 7 840.
Abschreibungen 30172 23748 10 837 11 304. 742 674.
Verwaltungsaufwendungen 360 417 360 963 97 206 97 091 24130 20368
e $ [ 20 DN 80 [
Lmd IFRS 5-Bewertung - — — — — _
Sonstiges Ergebnis 11726 69 062 -3071 15 689 - 417 1644
Segmentergebnis vor Steuern - 97943 27 7442 - 21667 — 36922 15 826 11905
Steuern - 49 401 34772 - 13262 10952 4440 3392
Segmentergebnis nach Steuern - 48542 24 2672 -8405 — 47872 11 386 8513
TS
Forderungen 18630148 19231785 13132900 13 903 941 22217 20647
hisikovorsorge - 135788 . -113163 - 157 653 . - 152 974. - - .
Erfolgswirksam bewertete Finanzaktiva 7 893 17 369 272 845 296 434. - -
Finanzanlagen verfligbar zur VerauBerung 1639 964 1411498 1228 480 1941 125. 4517 10 871 .
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 701 709 - — . - - .
Anteil der Riickversicherer an den versicherungs-
fechnischen Riickstellungen - — - = — —
Sonstige Aktiva 420 322 345 2002 193 948 394 874. 5368 6 640.
Segmentaktiva 20563240 20893398 14670520 16 383 400 32102 8158
Verbindlichkeiten 18472160 18698 180> 13695795 15118 187 4000 9725
Versicherungstechnische Ruickstellungen - . - - . - . — — .
Andere Riickstellungen 842 079 707 9882 50 895 34 703. 5028 3 0492
Sonstige Passiva 116 322 145 7842 630 742 973 311 . 1956 24122
Segmentpassiva 19 430 561 195519522 14 377 432 16 126 201 10 984 15186
Bilanzielles Eigenkapital 1132679 1341 4462 293 088 257 199 21118 ootz

' Samtliche Zahlenangaben basieren fiir Posten der Gewinn- und Verlustrechnung auf dem Zeitraum 01.01.2006 bis 31.12.20086, flir Posten

der Bilanz auf dem Zeitpunkt 31.12.2006. Dies gilt entsprechend fir die Vorjahresvergleichszahlen.

2 Zahl angepasst
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Personenversicherung Kompositversicherung Holding/Ruckversicherung Sonstige/Uberleitung Konzern

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR
351 876 217 9842 25050 19 6692 30 094 35157 -2057 2231 529 187 389 9682
576 827 406 1912 62819 69 4142 4554 -11143 2951 2912 1006 113 918 9052
139 276 80 3842 3 476 4332 63 090 82 334 -44104 - 87 331 148 598 6 996°

5863 -1170 282 -4 -82 - 891 23 74 121 484 86 376

1062 116 705 7292 91063 89 5202 97 820 107 239 -43233 — 84 883 1562414 1229 4932
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Erlauterungen zur Bilanz

Aktiva

1. Barreserve

In der Barreserve werden folgende Positionen zusammengefasst:

2006 in EUR 2005 in EUR
Kassenbestand 3608 322 4191 236
Guthaben bei Zentralnotenbanken 93 151 721 149 744 655
Guthaben bei ausléndischen Postgirodmtern 198 699 7 221834
Schuldtitel offentlicher Stellen und Wechsel, die zur Refinanzierung 7
bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 42 974 871 1756 181
Barreserve 139 933 613 155 913 906

Bei der Position ,,Schuldtitel 6ffentlicher Stellen
und Wechsel, die zur Refinanzierung bei Zentral-
notenbanken zugelassen sind*, handelt es sich
ausschliefflich um Schatzwechsel und unverzins-

liche Schatzanweisungen.
Der Kassenbestand resultiert in Hohe von 3,5

(Vj. 4,0) Millionen EUR aus Banken und Bau-

sparkassen. Guthaben bei Zentralnotenbanken,

2. Forderungen an Kreditinstitute

bei ausldndischen Postgirodmtern und Schuldtitel
offentlicher Stellen und Wechsel, die zur Refinan-
zierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind,
stammen sowohl im Berichtsjahr als auch im
Vorjahr ausschlie8lich aus dem Bestand der Ban-

ken und Bausparkassen des Konzerns.

Das Mindestreserve-Soll betrug zum 31. Dezem-
ber 2006 39,3 (Vj. 42,1) Millionen EUR.

2006 in EUR 2005 in EUR

Baudarlehen 5915992 4 664 628
7 davon Bauspardarlehen 489 920 -
davon Vor- und Zwischenfinanzierungskredite 412 988 1008 625
davon sonstige Baudarlehen 5013 084 3661 003

Kommunalkredite

4 675 189 579

4 766 337 998

Andere Forderungen

14 879 602 794

14 894 137 505

Forderungen an Kreditinstitute

19 560 708 365

19 665 140 131

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Baudarlehen

stammen in Hohe von 6,3 (Vj. 6,4) Milliarden

mit mehr als einer Rate an riickstdndigen Zins- EUR aus dem Bestand der Banken und Bauspar-

und Tilgungsbetrigen. kassen des Konzerns.
Die Tages-/Termingelder sowie die festverzins-
lichen Schuldscheindarlehen aus dem Direktbe-

stand der Kategorie ,,Forderungen an Kreditinsti-

In den anderen Forderungen sind Namens-
schuldverschreibungen in Hohe von 10,9 (V.
10,6) Milliarden EUR sowie Schuldscheindarle-
hen in Hoéhe von 1,7 (Vj. 1,8) Milliarden EUR

enthalten. Die Forderungen an Kreditinstitute

tute“ werden mit Effektivzinssitzen zwischen

3,1 und 7,3 Prozent verzinst.
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3. Forderungen aus dem Ruckversicherungsgeschaft

2006 in EUR 2005 in EUR
Abrechnungsforderungen 123 082 832 175205 1771
Depotforderungen 38 166 419 37 684 913
Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschift 161 249 251 212 890 090!
Die nachfolgende Tabelle zeigt die Gliederung der
Forderungen an Rickversicherer nach Ratingklassen:
2006 in Mio. EUR
AAA 0,4
AA 52,6
A 77,8
BBB 0,8
BB oder schlechter 0,2
Ohne Rating 29,4
Gesamt 161,2
4. Forderungen an Kunden
Die Kundenforderungen gliedern sich wie folgt:
2006 in EUR 2005 in EUR

Baudarlehen 26 189 854 510 27 271375717

davon Bauspardarlehen 3459 568 447 3 634 638 608

davon Vor- und Zwischenfinanzierungskredite 9400 334 670 9 749 660 408

davon sonstige Baudarlehen

13 329 951 393

13 887 076 701

Kommunalkredite

3357 743 360 3 543 769 532

Andere Forderungen an Kunden 582 926 746 772 972 159!
. davon an Versicherungsvermittler 32 688 928 42 159 753
davon an Versicherungsnehmer 420 208 368 456 254 834"
davon verbriefte Forderungen 85167 017 197 865 054
davon Sonstige Forderungen 44 862 433 76 692 518

Forderungen an Kunden

30 130 524 616

31588 117 408’

Zum Bilanzstichtag beliefen sich die riickstindi-
gen Zins- und Tilgungsbetrige fiir Baudarlehen

von mehr als einer Rate auf 38,6 (Vj. 43,9) Milli-
onen EUR.

20,9 (Vj. 21,4) Milliarden EUR der gesamten

Baudarlehen sind durch Grundpfandrechte gesi-
chert.

' Zahl angepasst

Von den Forderungen an Kunden entfielen 24,6
(Vj. 25,8) Milliarden EUR auf die Banken und

Bausparkassen des Konzerns.

Die festverzinslichen Schuldscheindarlehen der
Kategorie ,,Forderungen an Kunden“ werden mit
Effektivzinssitzen zwischen 3,6 und 7,3 Prozent

verzinst.
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5. Sonstige Forderungen

Dieser Posten enthilt unter anderem Forde- leistungen, Forderungen im Zusammenhang mit
rungen aus Grundstiicksverkdufen, Mietverhalt- der Abwicklung von Hypotheken sowie Forde-
nissen, Vorauszahlungen auf Versicherungs- rungen aus Lieferungen und Leistungen.

6. Risikovorsorge

Einzelwertberichtigung

Portfoliowertberichtigung

2006 in EUR 2005 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR
Stand 1.1. 251 251 598 269 540 654 42 039 858 34 629 230
Zuflhrungen 94 792 700 90 436 208 25 496 868 5676 826
Abgange 90 320 385 118 182 795 2133625 3176 059
davon Verbrauch 51 840 664 79 755 731 - —
davon Auflésung 38479 721 38 427 064 2133625 3176 059
Verénderung im Konsolidierungskreis - 9 096 435 - 4909 861
Wahrungsumrechnung 468 162 361 096 - =
Stand 31.12. 256 192 075 251 251 598 65403 101 42 039 858
Risikovorsorge wurde gebildet fiir:
2006 in EUR 2005 in EUR
Forderungen an Kreditinstitute 3400514 123 858
Forderungen aus dem Ruckversicherungsgeschaft 2961 532 3 100 000
Forderungen an Kunden 310 894 138 285 969 292
Sonstige Forderungen 4 338 992 4 098 306
Risikovorsorge 321 595 176 293 291 456
Die Risikovorsorge im Kreditgeschift betrifft
iiberwiegend inlidndische Privatkunden im Baufi-
nanzierungsbereich.
7. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzaktiva
2006 in EUR 2005 in EUR
Handelsaktiva 103 747 692 113 988 697
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 4228 093 2 649 921
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 5660017 596
Derivative Finanzinstrumente 93 859 582 111 338 180

Designiert als zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzaktiva

1570018 843

1507 743 798

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von

Lebensversicherungspolicen 584 579 576 550 569 344"
Zinsbezogene strukturierte Produkte 661 757 451 625 708 762
Wahrungsbezogene strukturierte Produkte 75402 494 71854716
Aktien-/Indexbezogene strukturierte Produkte 35073 688 33 180 545
Sonstige strukturierte Produkte 213 205 634 226 430 431

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzaktiva

1673 766 535

1621 732 495’

' Zahl angepasst

Konzernjahresabschluss



Das nach IAS 32.94(g) anzugebende maximale
Kreditrisiko ohne Beriicksichtigung etwaiger
gehaltener Sicherheiten oder sonstiger Kreditver-
besserungen betragt fiir die nicht borsennotierten
strukturierten Produkte zum Bilanzstichtag

578,3 Millionen EUR. Kontrahenten der entspre-
chenden Vertrige sind ausschliellich deutsche

Banken.

Lediglich bei einem der bilanzierten struktu-
rierten Produkte wird ein Kreditderivat, das zur
Minimierung des maximalen Kreditrisikos dient,
eingesetzt. Der Buchwert dieses Derivats betrigt
zum Bilanzstichtag — 2,6 Millionen EUR.

Aufgrund der Bonitit der Kontrahenten bzw. der
Einlagensicherung existiert ein Kreditrisiko fak-
tisch nicht. Daher wird auf die Angabe der An-

derungen der beizulegenden Zeitwerte, die durch

8. Finanzanlagen verfligbar zur VerauBerung

die Anderungen des Kreditrisikos der bilanzier-
ten strukturierten Produkte bedingt sind, fiir den
Berichtszeitraum bzw. kumulativ verzichtet. Aus
demselben Grund wird auch auf die Angabe der
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts des
bilanzierten Kreditderivats fiir den Berichtszeit-

raum bzw. kumulativ verzichtet.

Die Effektivzinssitze der Inhaberschuldverschrei-
bungen sowie der strukturierten Produkte aus
dem Direktbestand der Kategorie ,,Erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Fi-

nanzaktiva“ liegen zwischen 3,9 und 4,7 Prozent.

Die Schuldverschreibungen und anderen festver-
zinslichen Wertpapiere der Handelsaktiva entfal-
len in Hohe von 5,5 (Vj. 0,0) Millionen EUR auf
offentliche Emittenten und in Hoéhe von 0,2 (Vj.
0,0) Millionen EUR auf andere Emittenten.

Fortgefiihrte Nicht realisierte Beizulegender
 Anschaffungskosten ~ Gewinne/Verluste  Zeitwert

| 2006inEUR  2005inEUR  2006inEUR  2005inEUR  2006inEUR  2005in EUR
Beteiligungen 234 271 070 227 723 996 1982 599 6 592 761 236 253 669 234 316 757
Aktien,
Investmentanteile
und andere nicht
festverzinsliche
Wertpapiere 3614082535 3266521474 383001155 200784406 3997173690 3467 305 880
Schuld-
‘\./'ers“(':hréi'bu‘r;gé;
undandere
festverzinsliche
Wertpapiere 7158428646 7960846417' -66612810  90915205' 7091815836 8051761622
Namensschuld-
‘\./'ers;hr‘(;i'bugge‘;
undandere
Forderungen 472005108 442087029  -6230516 3395984 465774592 445483013
Sonstige 61051 795 61110 104 - — 61051 795 61110 104
Finanzanlagen
verfiigbar zur
VerauBerung 11539830154 11958280020° 312230428  301688356' 11852069582 12259977376

' Zahl angepasst
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In den Aktien, Investmentanteilen und anderen

nicht festverzinslichen Wertpapieren sind Anteile

am Sicherungsfonds gemif3 § 124 ff. VAG in
Hohe von 9,5 Millionen EUR enthalten.

Von den Schuldverschreibungen und anderen

festverzinslichen Wertpapieren entfallen 2,0 (Vj.

3,4) Milliarden EUR auf o6ffentliche Emittenten
und 5,1 (Vj. 4,7) Milliarden EUR auf andere

Emittenten. In den Namensschuldverschrei-

bungen sind 0,2 (Vj. 0,2) Milliarden EUR Na-
mensschuldverschreibungen von 6ffentlichen
Emittenten enthalten, 0,3 (Vj. 0,2) Milliarden

EUR entfallen auf andere Emittenten.

Die Effektivzinssitze der festverzinslichen Wert-
papiere aus dem Direktbestand der Kategorie
»Finanzanlagen verfiigbar zur Verduflerung® lie-

gen zwischen 3,5 und 7,9 Prozent.

9. Anteile an verbundenen Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen

und assoziierten Unternehmen

2006 in EUR 2005 in EUR
Anteile an verbundenen Unternehmen 387 340 848 240 252 921
Anteile an Gemeinschaftsunternehmen B 2436 139
Anteile an assoziierten Unternehmen 218844772 . 146 861 962
Anteile an verbundenen Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen
Lmd assoziierten Unternehmen 606 185 620 389 551 022
In den Anteilen an assoziierten Unternehmen
sind nach der Equity-Methode bilanzierte Fi-
nanzanlagen in Hohe von 148,3 (Vj. 89,8) Mil-
lionen EUR enthalten. Im Vorjahr waren in den
Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen nach
der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen in
Hohe von 2,4 Millionen EUR enthalten.
Die nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen entwickelten sich wie folgt:

2006 in EUR 2005 in EUR
Bilanzwert 1.1. 92 224 033 83 795 578
Zugange/Abgénge -4845013 —2 390 054
Periodenergebnis (brutto) 13 745 851 10 361 360
Wahrungsumrechnung 1616 627 457 149
Erfolgsneutral erfasste Veranderungen des Equity-Wertes
von assoziierten Unternehmen 45 604 650 —
Bilanzwert 31.12. 148 346 148 92 224 033
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Finanzinformationen der nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmen:

Vermdégens- Schulden Umsatzerldse Jahres- Anteil
werte ergebnis
in EUR in EUR in EUR in EUR in Prozent
BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft 619 299 000 253 900 000 29 480 578 18 090 730 35,0
Wistenrot poist‘ovia a.s. 55 077 615 43 144 955 30 817 886 600 606 33,9
Wistenrot stambena Stedionica d.d. 127 133 784 123 593 919 4839717 -4027 167 39,5
Waistenrot stavebna sporitel‘na a.s. 248 927 444 213 848 392 12 264 563 2111433 40,0
Waustenrot Zivotni pojist‘ovna a.s. 26 939 932 20 897 362 7 715985 459 911 50,0
Werte zum 31.12.2006 1077 377 775 655 384 628 85118 729 17 235 513
BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft 523 851 493 292 152 890 55 289 341 45609 226 35,0
Wistenrot poist‘ovna a.s 42 689 456 32 454 099 26 481 821 185978 33,9
Wistenrot stambena Stedionica d.d. 114 970 397 108 636 393 3922 202 2159 077 S5
Waustenrot stavebna sporitel‘nia a.s 222711133 193 399 224 10 968 013 1892 465 40,0
Waustenrot Zivotni pojist‘ovna a.s. 22 334 287 18 277 379 6578 831 213 450 50,0
Werte zum 31.12.2005 926 556 766 644 919 985 103 240 208 50 060 196

10. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Der beizulegende Zeitwert von als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien betrigt zum Jahres-
ende 1316,2 (Vj. 1 873,2) Millionen EUR.

Es existierten keine Beschrankungen hinsichtlich

der Veriuflerbarkeit von als Finanzinvestition

11. Anteil der Ruckversicherer an den
versicherungstechnischen Rickstellungen

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Gliederung
der Anteile der Riickversicherer an den versiche-

rungstechnischen Riickstellungen nach Rating-

gehaltenen Immobilien oder der Uberweisung

von Ertragen und Verduflerungserlosen.

Wesentliche vertragliche Verpflichtungen, als

Finanzinvestition gehaltene Immobilien zu kau-

fen, zu erstellen oder zu entwickeln oder solche
fiir Reparaturen, Instandhaltung oder Verbesse-

rungen existierten nicht.

Der Anlagespiegel ist auf den Seiten 97 und 98
abgedruckt.

klassen.

2006 in Mio. EUR
AAA 7,8
AA 1920,1
A 94,6
BBB 2,6
BB oder schlechter 0,2
Ohne Rating 29,1
Gesamt 2054,4

Weitere Erlduterungen befinden sich bei den ent-

sprechenden Passivpositionen ab Seite 101.
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12. Immaterielle Vermégenswerte

Es lagen folgende wesentliche immaterielle Vermogenswerte vor:

Verbleibender

Abschreibungs-

2006 in EUR 2005 in EUR zeitraum (Jahre)

Art des immateriellen Vermégenswertes

Geschafts- und Firmenwerte 48 794 909 51 553 984! —
‘Software 48 536 887 ‘ 74 078 850 ‘ 0 bis 6
‘Sonstiges 108 548 541 ‘ 122 532 992! ‘ 0 bis 15
Immaterielle Vermégenswerte 205 880 337 248 165 826'

Im Rahmen der Erstanwendung wurden die Ge-
schifts- oder Firmenwerte in Anwendung von
IFRS 1 analog zur Behandlung im Konzernab-
schluss nach HGB im erwirtschafteten Kapital

verrechnet.

In der Position Software sind 13,8 (Vj. 19,8) Mil-
lionen EUR selbst erstellte Software enthalten. Es
handelt sich dabei um geleaste Erbbaurechte.

In den Sonstigen immateriellen Vermogens-

werten sind Versicherungsbestinde in Hohe von

13. Sachanlagen und Vorrate

108,5 (Vj. 122,5) Millionen EUR enthalten.
Es bestanden keine immateriellen Vermogens-
werte, mit denen ein beschrinktes Eigentums-

recht verbunden ist.

Es gab keine Verpflichtung zum Erwerb von im-

materiellen Vermogenswerten.

Der Anlagespiegel ist auf den Seite 97 und 98
abgedruckt.

Die Sachanlagen und Vorrite setzen sich wie folgt zusammen:

2006 in EUR 2005 in EUR
Eigengenutzte Immobilien 258 192 294 289 345 844
‘Leasingvermégen 32 620 447 ‘ 34 850 3121
‘Betriebs- und Geschéftsausstattung 38 773 549 ‘ 47 150 523
Vorréte 66 246 748 ‘ 61 157 536'
‘Ubrige 3816 087 ‘ 4 649 903
Sachanlagen und Vorréate 399 649 125 437 154 118"

Beschriankungen von Verfiigungsrechten bestan-
den nicht. Die Ausgaben fiir Sachanlagen im Bau
betrugen 0,0 (Vj. 1,0) Millionen EUR. Es lagen
keine Verpflichtungen zum Erwerb von Sachan-

lagen vor.
Im Leasingvermdgen sind Immobilien in Hohe
von 32,2 (Vj. 32,7) Millionen EUR, Betriebs- und

Geschiftsausstattung in Héhe von 0,0 (Vj. 1,4)

' Zahl angepasst
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Millionen EUR sowie Sonstiges Leasingvermdgen
in Hohe von 0,4 (Vj. 0,8) Millionen EUR enthalten.

Die Vorrite stammen in Héhe von 65,9 (Vj.
60,8) Millionen EUR aus dem Bautrigergeschift
und enthalten vor allem zum Verkauf bestimmte
Grundstiicke und Bauten sowie Grundstiicke mit

unfertigen Bauten.



Fiir Vorrite wurden in der Gewinn- und Verlust-
rechnung 0,3 (Vj. 0,0) Millionen EUR an

Abschreibungen erfasst.

14. Anlagespiegel

Wie im Vorjahr wurden keine Abschreibungen
riickgingig gemacht.

Fremdkapitalkosten wurden nicht aktiviert.

Die Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte und Sachanlagen stellt sich wie folgt dar:

Immaterielle Vermégenswerte

Sachanlagen

Selbst erstellte Sonstige Geschafts- Eigengenutzte  Betriebs- und Leasing-
. immateriellet immateriellet . oder Firmen—. . Immobilien. . Gesch'afts—. vermdgen
Vermégens-. Vermégens-. . wert. . . ausstattung.
werteE. wer‘(et . .
in EUR. in EUR. in EUR. . in EUR. . in EUR. in EUR
Anschaffungskosten 43577 444 300 791 513! 51 553 984! 414 905 010 260 521 436 45 491 6911
Wechselkurs-
.verénderungen — 176 390. —. . 765 365 . 166 09§ 5484
Verdnderungen
.Konsolidierungskreis —. -2590 627. — — -1268 584 . —
Zugange im
Gesch'éftsjahr 5 357 1Sd 8 468 955. - 332 34é . 14 786 115 969 663
Abgange im
Geschéftsjahr 39 415 6 554 141 . 2759 075. . 10 416 723 . 23 256 225 984 168
Umbuchungen — - — — 8626 588 244 617 —
Zuschreibungen
}m Geschaftsjahr . —. - - — - —
Abschreibungen
kumuliert 35 046 125 157 055 716‘. - 138 767 10f . 212 419 90f 12 862 224!
Abschreibungen
}m Geschéaftsjahr
. planméaBig 11263 895 26 826 504. ~ 16 376 946 . 18 373 882 1905 386
auBerplanmaBig —. 11 269 832. —. . —. . —. -
Wertaufholung . —. —. — — — —
Buchwert 31.12.2006 13849054 143 236 374 48 794 909 258 192 294 38 773 549 32620 446
Buchwert 31.12.2005 19755799 176 856 043’ 51553984" 289 345 844 47 150 523 34 850 312'

' Zahl angepasst

2 Bei den selbst erstellten immateriellen Vermégenswerten handelt es sich ausschlieBlich um selbst erstellte Software.

In den Sonstigen immateriellen Vermogenswer-
ten sind Versicherungsbestinde in Hohe von
108,5 (Vj. 122,5) Millionen EUR enthalten.

Der Geschifts- oder Firmenwert entfallt zum
einen auf die zahlungsmittelgenerierende Einheit
Karlsruher Lebensversicherung AG (20,5 Millio-

nen EUR) sowie zum anderen auf die zahlungs-

mittelgenerierende Einheit Wiirttembergische
Lebensversicherung AG (28,3 Millionen EUR).

Ein Wertminderungsbedarf ergibt sich aus dem
Vergleich des Buchwerts der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit einschliellich zugeordnetem
Geschifts- oder Firmenwert mit dem erzielbaren
Betrag der Einheit.

Konzernjahresabschluss

97



98

Der W&W-Konzern zieht als Buchwert das
IFRS-Eigenkapital des jeweiligen Tochterunter-
nehmens heran. Als erzielbaren Betrag verwendet
der W&W-Konzern bei der Wiirttembergische
Lebensversicherung AG den auf Basis des Borsen-
kurses zum Bilanzstichtag ermittelten beizulegen-
den Zeitwert der Gesellschaft.

Bei der Karlsruher Lebensversicherung AG wurde

als erzielbarer Betrag der Nutzungswert angesetzt.

In einem Zweiphasenmodell werden dabei die

Ertragsiiberschiisse aus der Planungsrechnung
(Detailplanungsphase) abgeleitet sowie die auf
lange Sicht nachhaltig erzielbaren Ergebnisse

(»ewige Rente®) geschitzt.

Entwicklung der langfristigen Finanzanlagen

Die bei der Zahlungsstromprognose zugrunde
gelegten Annahmen basieren auf der Unter-
nehmensplanung des W&W-Konzerns fiir den
Zeitraum 2007 bis 2011. Bei der Ermittlung der
ewigen Rente wurde keine Wachstumsrate ange-
setzt. Der Ertragswert der Karlsruher Lebensver-
sicherung AG ergibt sich aus der Abzinsung der
zukiinftigen Ertragstiberschiisse unter Anwen-
dung eines Kapitalisierungszinssatzes in Hohe

von 7,9 Prozent.

Auf den Geschifts- oder Firmenwert sind weder
in der Vergangenheit noch in der laufenden Be-
richtsperiode auflerplanméiflige Abschreibungen

vorgenommen worden.

Als Finanz- Finanzanlagen Anteile an Anteile an Anteile an
‘ investition' - Qerﬂ]gbar zuf “ ;/erbundenen' ”(:{e‘r'r1einschafts—' - assoziierten'
gehaltené - ‘VeréiuBerung' “ L‘Jnternehmen' - Lmternehmen' “ l‘Jnternehmen'
- Immobilien' o - - - '
‘ in EUﬁ in EUﬁ in EUﬁ o in EUﬁ in EUﬁ
Bilanzwert 1978924 308 12 145276 496 240 715 500 2436 139 173 320 383
Wechselkursveranderungen - -25187 116 - - 1616 627
Verénderungen
‘Konsolidierungskreis - 3 461 884 — = =
Zugange im Geschaftsjahr 8292 863 7 675 757 282 165 457 783 - 24 866 136
Abgénge im Geschéftsjahr 573049432 8025704217 13 231 889 — 8406 613
Umbuchungen 8381 971 — — -2436 139 2436 139
Zuschreibungen
‘im Geschaftsjahr 3994 915 - - - -
Abschreibungen kumuliert 223 891 562 157 720 968 26 787 503 — 26 458 420
Abschreibungen im Geschéftsjahr
‘ planmaBig - 36 233 681' - - - -
auBerplanmasig B 629 124 B 16 845 548 B 13908 816 o - =
Wertaufholung 1677 464 ‘ 655 996 ‘ —' o —' -
Marktwertanderungen - 267 327 416 21186 957 - 51 470 520
Amortisation
‘Effektivzinsbestandteile - B 24 217 42? - - -
Buchwert 31.12.2006 1202653063 11852069 582 387 340 848 = 218844 772
Buchwert 31.12.2005 1736784346 12259 977 376 240 252 921 2436 139 146 861 962

Aus den als Finanzinvestition gehaltenen Im-
mobilien wurde im Geschiftsjahr ein Buchwert
in Hohe von 391,3 (Vj. 14,2) Millionen EUR in
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die als zur Verduflerung gehaltenen langfristigen
Vermogenswerte und VerdufSerungsgruppen um-

gegliedert.



Die Zuginge in den als Finanzinvestition gehal-

tenen Immobilien betreffen Erwerbe in Hohe von

0,0 (Vj. 23,3) Millionen EUR sowie Nachaktivie-
rungen in Hohe von 8,3 (Vj. 6,5) Millionen EUR.

Auf Unternehmensanteile, die gemdfl der Equity-
Methode bewertet werden, entfallen wie im Vor-

jahr weder Zu- noch Abschreibungen.

15. Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte

und VerauBerungsgruppen

2006 in EUR 2005 in EUR
Forderungen 351 205 211 -
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzaktiva 637 199 903 -
Anteile an verbundenen Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen
und assoziierten Unternehmen 26 020 216 —
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 391 279 608 14 233 581"
Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen 45 457 174 —
Sonstige Aktiva 34 115 051 -
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
und VerduBerungsgruppen 1485 277 163 14 233 581"

' Zahl angepasst

Die zur Verduflerung gehaltenen langfristigen
Vermogenswerte und VerdufSerungsgruppen ent-
halten die Vermogenswerte der Erasmus-Gruppe,
die riickwirkend zum 1. Januar 2007 verkauft
wurde und daher als Verdulerungsgruppe sepa-
rat auszuweisen ist. Durch diesen Verkauf trennt
sich der W&W-Konzern von nicht strategiekon-

formen Beteiligungen.

Unter den Anteilen an verbundenen Unterneh-
men, Gemeinschaftsunternehmen und assoziier-
ten Unternehmen ist eine Beteiligung an assozi-
ierten Unternehmen in Hohe von 25,9 Millionen
EUR ausgewiesen, die im Laufe des Jahres 2007
verkauft werden soll.

In den als Finanzinvestition gehaltene Immobi-
lien sind 14 Immobilien enthalten. Davon stam-
men zwolf Immobilien aus dem Sondervermégen
des iii-Badenimmo Fonds sowie eine Immobilie
aus dem Bestand der Wiistenrot & Wiirttem-
bergische AG, die alle im ersten Quartal 2007
verkauft werden sollen. Eine Immobilie aus dem
Sondervermogen des CS-WV Immofonds soll bis
zum Jahresende 2007 verkauft werden. Der Ver-
kauf der Immobilien dient der Optimierung des
Asset-Portfolios im W&W-Konzern.
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16. Steuererstattungsanspriiche und latente
Steuererstattungsanspriiche

Die Steuererstattungsanspriiche betreffen die
abgegrenzten laufenden Steuern und werden vor-
aussichtlich in Hohe von 60,6 (Vj. 7,4) Millionen

EUR innerhalb von zwolf Monaten realisiert.
Latente Steuererstattungsanspriiche wurden im

Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

2006 in EUR 2005 in EUR
Forderungen 10 061 323 4 979 636
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzaktiva und -passiva 24 146 360 45 169 833
Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 43 802 640 98 880 996
Finanzanlagen verfligbar zur VerduBerung 6 883 987 1279 344
Anteile an verbundenen Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen
und assoziierten Unternehmen 10 812 904 8 960 399
Steuerlicher Verlustvortrag 47 510 211 11 290 065
Verbindlichkeiten 5620 132 28 509 349
Versicherungstechnische Rickstellungen 84 039 136 66 857 537
Ruckstellungen fur Pensionen und andere Verpflichtungen 129 075 962 116 711 339
Ubrige Bilanzpositionen 37 831 926 19 293 381
Latente Steuererstattungsanspriiche 399 784 581 401 931 879

Die Bildung latenter Steuern auf Riickstellungen
fiir Pensionen und andere Verpflichtungen er-
folgte in Hohe von 69,7 (Vj. 55,4) Millionen EUR
erfolgsneutral. Bei latenten Steuererstattungsan-
spriichen in Hohe von 49,2 (Vj. 50,7) Millionen
EUR sowie latenten Steuern auf steuerliche Ver-
lustvortrige in Hohe von 16,3 (Vj. 0,3) Millionen
EUR wird davon ausgegangen, dass sie innerhalb

von zwolf Monaten realisiert werden.

Konzernjahresabschluss

Auf steuerliche Verlustvortrage in Hohe von 54,5
(Vj.101,3) Millionen EUR wurden keine latenten
Steuern angesetzt, da mittelfristig nicht von deren

Verwertung ausgegangen werden kann.



Erlauterungen Passiva

17. Verbriefte Verbindlichkeiten

Die verbrieften Verbindlichkeiten in Hohe von
4,0 (Vj. 4,5) Milliarden EUR bestehen ausschlief3-

lich aus begebenen Schuldverschreibungen.
Verbriefte Verbindlichkeiten wurden von der

Waiistenrot Bausparkasse AG und der Wiistenrot
Bank AG Pfandbriefbank emittiert.

18. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die begebenen Schuldverschreibungen enthalten
Hypothekenpfandbriefe in Héhe von 1 202,9 (Vj.
711,0) Millionen EUR, 6ffentliche Pfandbriefe in
Hohe von 1 739,1 (Vj. 2 253,8) Millionen EUR
und sonstige Schuldverschreibungen in Hohe von
1067,3 (Vj. 1493,9) Millionen EUR.

Die Effektivzinssitze der festverzinslichen Wert-
papiere der Kategorie ,,Verbriefte Verbindlich-

keiten liegen zwischen 3,7 und 4,8 Prozent.

2006 in EUR 2005 in EUR
Bauspareinlagen 3810 382 4284177
Andere Verbindlichkeiten 5939 439 083 6 848 415 552
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 5943 249 465 6 852 699 729

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
stammen in Hohe von 5,9 (V]. 6,8) Milliarden
EUR aus dem Bestand der Banken und Bauspar-

kassen des Konzerns.

Die Tages-/Termingelder, die Schuldscheindar-
lehen sowie die anderen festverzinslichen Wert-
papiere aus dem Direktbestand der Kategorie
,»Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
werden mit Effektivzinssitzen zwischen 2,8 und

6,2 Prozent verzinst.

19. Verbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschéft

2006 in EUR 2005 in EUR

Abrechnungsverbindlichkeiten

107 765 625 104 838 439

Depotverbindlichkeiten

1601 118 080 1604 394 401

Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschéaft

1708 883 705 1709 232 840
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20. Verbindlichkeiten gegentiber Kunden

2006 in EUR 2005 in EUR

Einlagen aus dem Bauspargeschéft und andere Spareinlagen

16 347 866 980 16 492 230 264

Andere Einlagen

4819 899 138 4950 603 761

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

930 537 399 1077 390 464

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

22098 303 517 22 520 224 489

Bei den Bauspareinlagen entfallen keine Betrége
auf gekiindigte Vertrage und 4,6 (Vj. 5,7) Millio-
nen EUR auf zugeteilte Vertrage.

Bei den Spareinlagen mit vereinbarter Kiindi-
gungsfrist entfallen Betrage in Hohe von 840,6
(Vj.971,5) Millionen EUR auf eine Kiindigungs-
frist von 3 Monaten sowie 35,6 (Vj. 80,0) Millio-
nen EUR auf eine Kiindigungsfrist von mehr als

3 Monaten.

Von den anderen Verbindlichkeiten sind 445,6
(Vj. 450,1) Millionen EUR téglich fillig, 4 374,3
(Vj.4500,5) Millionen EUR haben eine verein-

barte Laufzeit oder Kiindigungsfrist.

21. Sonstige Verbindlichkeiten

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind unter
anderem erhaltene Anzahlungen in Hohe von
20,3 (Vj. 18,0) Millionen EUR, Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von
13,6 (Vj. 18,1) Millionen EUR sowie Verbindlich-
keiten im Personalbereich in Hohe von 83,0 (Vj.
74,1) Millionen EUR enthalten.

Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-
vertrigen belaufen sich auf 32,2 (Vj. 34,7) Milli-
onen EUR.
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Von den Verbindlichkeiten aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschift entfallen 881,6
(Vj.1018,9) Millionen EUR auf Versicherungs-
nehmer und 48,9 (Vj. 58,4) Millionen EUR auf

Versicherungsvermittler.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden stam-
men in Hohe von 21,2 (Vj. 21,3) Milliarden EUR
aus dem Bestand der Banken und Bausparkassen

des Konzerns.

Die Tages-/Termingelder, die Schuldscheindarle-
hen sowie die anderen festverzinslichen Wertpa-
piere der Kategorie ,,Verbindlichkeiten gegentiber
Kunden® werden mit Effektivzinssitzen zwischen

3,4 und 6,2 Prozent verzinst.



22. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzpassiva

2006 in EUR 2005 in EUR

Handelspassiva 104 525 108 227 804 003
Derivative Finanzinstrumente 104 525 108 227 804 003
Designiert als zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzpassiva 132 147 554 208 011 963
Aktien-/Indexbezogene strukturierte Produkte 132 138 283 158 081 799
Sonstige strukturierte Produkte 9271 49 930 164
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzpassiva 236 672 662 435 815 966

Bei den derivativen Finanzinstrumenten handelt
es sich mit 98,5 (Vj. 177,7) Millionen EUR um

zinsbezogene Derivate.

Bei den designiert als zum beizulegenden Zeit-
wert bewerteten Finanzpassiva handelt es sich
im Wesentlichen um eine Umtauschanleihe. Die
ertragswirksame Anderung des beizulegenden
Zeitwerts fiir die Umtauschanleihe betrug im
Berichtszeitraum 0,2 (Vj.—2,1) Millionen EUR.

Der auf die Anderung der Bonitit dieser Verbind-
lichkeit zuriickzufiihrende Riickgang des beizu-
legenden Zeitwerts betrug im Berichtszeitraum

1 bis 2 Basispunkte (entspricht 13 bis 26 TEUR)
bezogen auf den Nominalwert in Héhe von 133,4
Millionen EUR. Der Riickgang des beizulegenden
Zeitwerts basiert auf einer Vergleichsrechnung,
bei der eine aus vorliegenden Marktinformati-
onen abgeleitete bonititsinduzierte Erhohung des

Spreads (Renditeaufschlag) beriicksichtigt wurde.

Versicherungstechnische Rickstellungen

23. BeitragsUbertrage

Eine kumulierte Darstellung der bonitéitsindu-
zierten Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
war nicht moglich, da in den ersten Jahren noch

keine Ratings durchgefiihrt wurden.

Der Buchwert der Umtauschanleihe liegt per
31. Dezember 2006 um 3,3 (Vj. 3,7) Millionen
EUR unter dem bei Filligkeit zu zahlenden
Riickzahlungsbetrag.

Die Inhaber der Umtauschanleihe haben ein je-
derzeitig ausiibbares Umtauschrecht wahrend der
Laufzeit bis 2008. Die Wiistenrot & Wiirttemer-
gische AG hat ein teilweises oder gesamtes Kiin-
digungsrecht zu pari, falls der Kurs der Schweizer
Riickversicherung AG-Aktie mindestens 130
Prozent des Umtauschkurses von 203,77 CHF
betragt.

Der Effektivzinssatz der Umtauschanleihe betrigt
4,3 Prozent.

Anteil Anteil

Brutto Riickversicherer Brutto Ruickversicherer

2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR 2005 in EUR

Beitragsubertrage 1.1. 579 339 270 57 742 366 397 352 273 38 447 571
Sonstige Veranderungen -72686 573 -14 621 748 -8819174 -6217 837
Wahrungsumrechnung -4087 508 -1208983 7279 431 2973 475
Veranderung Konsolidierungskreis - - 183 526 740 22 539 157
Beitragsiibertrage 31.12. 502 565 189 41911 635 579 339 270 57 742 366
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24. Deckungsriickstellung

Anteil Anteil

Brutto Riickversicherer Brutto Rickversicherer

2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR 2005 in EUR

Deckungsriickstellung 1.1. 22 829 555 330 1539 463 051 12 092 141 966 31927 262
Sonstige Verédnderungen 22 413 537 8 145 022 252 038 207 2812225
‘Er‘folgsneutrale Veranderungen - 5321 850 - -

Verénderung Konsolidierungskreis

10485 375 157

1504 723 564

Deckungsriickstellung 31.12.

22 851 968 867

1552929 923

22 829 555 330

1539 463 051

Die Deckungsriickstellung im Bereich der Lebensversicherung gliedert sich

nach dem versicherten Risiko wie folgt:

2006 in EUR

2005 in EUR

Uberwiegend Todesfallrisiko

15 115 120 349

15 307 342 067

Uberwiegend Erlebensfallrisiko (Renten)

7 302 069 109

6619 896 865

Uberwiegend Invaliditatsrisiko

326 913 565

288 780 028

Gesamt

22744103 023

22216 018 960

25. Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

Anteil Anteil

Brutto Riickversicherer Brutto Ruckversicherer

2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR 2005 in EUR

Stand 1.1. 2724168720 577 546 008 2226 441 741 361 685 272
‘ Leben/Kranken 96 030 979 7839973 54 665 771 3702 001
Schaden/Unfall/Rickversicherung 2628 137 741 569 706 035 2171775970 357 983 271
Sonstige Verédnderungen -143 934 460 -120 524 574 114 547 463 40537 772
‘ Leben/Kranken 5585 925 1093 449 890 158 324 998
Schaden/Unfall/Ruckversicherung - 149 520 385 -121618 023 113 657 305 40212774
Wa&hrungsumrechnung -31277 114 -10 555 304 45 613 983 13 643 286
‘ Leben/Kranken - - - -
Schaden/Unfall/Riickversicherung -31277 114 -10 555 304 45 613 983 13 643 286
Verénderung Konsolidierungskreis - - 337 565 533 161679678
‘ Leben/Kranken - - 40 475 050 3812 974
Schaden/Unfall/Rickversicherung - - 297 090 483 157 866 704
Stand 31.12. 2548 957 146 446 466 130 2724168 720 577 546 008
‘Leben/Kranken 101 616 904 8933 422 96 030 979 7 839 973
‘Schaden/Unfall/Ri]ckversicherung 2447 340 242 437 532708 2628 137 741 569 706 035
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Die Riickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille hat sich im Bereich Schaden-/
Unfall- und Riickversicherung wie folgt entwi-
ckelt:

Anteil Anteil

Brutto Riickversicherer Brutto Ruckversicherer

2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR 2005 in EUR

Schadenriickstellung Stand 1.1. 2628 137 741 569 706 035 2171775970 357 983 271
Schadenaufwendungen 958 686 416 114 220 910 858 632 137 156 262 170
. a) Geschaftsjahresschaden 1108 876 945 113 143 848 984 211 955 171 517 761
b) Vorjahresschaden -150 190 529 1077 062 -125579 818 - 15 255 591
Zahlungen fiir Schaden -920 764 847 -187 811 653 — 744 974 832 —116 049 396
a) Geschaftsjahresschaden -491 471 401 -53 308 764 —354 170 463 —33 246 598

b) Vorjahresschaden - 429 293 446 -134 502 889 -390 804 369 - 82802 798
Wahrungsumrechnung -31277 114 -10 555 304 45613 983 13 643 286
Sonstige Veranderungen -187 441 954 -48 027 280 297 090 483 157 866 704
Schadenriickstellung Stand 31.12. 2447 340 242 437 532708 2628 137 741 569 706 035

Die sonstigen Veranderungen beinhalten im
Geschiftsjahr 2006 die Umgliederung der Scha-
denriickstellung der Erasmus Groep B.V. in die
Position ,,Schulden aus VerdufSerungsgruppen®
Im Vorjahr wird der Zugang der Schadenriick-

stellung der Karlsruher Versicherungen gezeigt.

Das nachfolgend dargestellte Bruttoschaden-
dreieck zeigt den Abwicklungsverlauf im Bereich
Schaden-/Unfall- und Riickversicherung. Dabei
wird, ausgehend von der Riickstellung fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfille (netto)
zum jeweiligen Bilanzstichtag durch Angabe des
Riickversicherungsanteils und die Reduktion um
die Riickstellung fur Schadenregulierungsauf-
wendungen auf den [FRS-Bilanzwert (brutto)

iibergeleitet.
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Bruttoschadendreieck

31.12.2001

31.12.2002

31.12.2003

31.12.2004

31.12.2005 31.12.2006

in EUR

in EUR

in EUR

in EUR

in EUR in EUR

Rickstellung fiir noch

nicht abgewickelte

Versicherungsfélle

1523 112 029

1640 649 906

1678 677 926

1695 973 687

2058 431 706 2009 807 534

(netto)
Anteil der
Ruckversicherer 799 735 644 804 680 207 716 009 153 740 159 616 569 706 035 437 532708

Ruckstellung flir noch

nicht abgewickelte

Versicherungsfélle

(brutto)

2322 847 673

2445330113

2394 687 079

2 436 133 303

2628 137 741 2447 340 242

davon ab:

Regulierungsreserven

142 621 830

155 008 629

159 613 653

159 300 983

161274 015 161 721 127

Riickstellung fiir noch

nicht abgewickelte

Versicherungsfalle

(brutto)

2180 225 843

2290 321 484

2235073 426

2276 832 320

2 466 863 726 2285619 115

Zahlungen,

kumuliert (brutto)

1 Jahr spater 549 535 477 541 328 282 446 026 640 440200918 462 272 186 -
2 Jahre spéter 780 813 804 750 545 447 664 709 493 648 081 792 = -
902 631 649 812 348 021 - — -

3 Jahre spater

908 674 785

4 Jahre spater

1022 140 363

1015 032 266

5 Jahre spéater

1111293 694

Urspriingliche

Rickstellung,

neu eingeschatzt

(brutto)

1 Jahr spéter

2118 672 999

2 039 838 443

2034 801 671

2166 319 842

2 372 230 079" -

2 Jahre spater

2 065 946 368

2 086 966 852

2113 304 023

2167 909 033

3 Jahre spater

2 050 952 343

2 145 585 681

2100553 177

4 Jahre spater

2080 273 445

2135707 781

5 Jahre spater

2 064 222 312

Kumulierter

Uberschuss

(Fehlbetrag)

Kumulierter

Bruttoliberschuss

(Fehlbetrag) ohne

Wahrungskurseinflisse

116 003 531

154 613 703

134 520 249

108 923 287

94 633 647 -

Kumulierter

‘Bruttouberschuss

‘(Fehlbetrag) mit

‘\/Véhrungskurseinﬂijsse' 158 430 942' 205 316 213 154 968 729' 71334 269' 127 011 813 -

" Hierunter werden auch 190,7 Millionen EUR der Erasmus-Versicherungsgruppe ausgewiesen, die zum Bilanzstichtag
2006 nicht in der Riickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle erfasst sind, sondern in den versicherungs-

technischen Rickstellungen innerhalb der Position ,,.Schulden von VerduBerungsgruppen®.
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26. Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung

2006 in EUR 2005 in EUR
Bruttobetrag 2758 254 910 2 667 647 234
aavon ab: Anteil fir das in Rickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft - 113 750
Die Veridnderung des Anteils fiir das in Riick-
deckung gegebene Versicherungsgeschift betragt
—113,8 (Vj.113,8 ) TEUR.
Die Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung hat sich wie folgt entwickelt:
2006 in EUR 2005 in EUR
Nach nationalen Vorschriften bereits zugewiesene Betrdage
Stand 1.1. 1901 017 991 909 797 383
Erfolgswirksame Veranderung 456 961 323 252 893 287
Erfolgsneutrale Veranderung -347 124 303 —-129 086 533
Veranderung Konsolidierungskreis — 867 413 854
Stand 31.12. 2010855011 1901 017 991
Latente RfB
Stand 1.1. 766 629 243 6 079 536
Veranderung aufgrund ergebniswirksamer
Umbewertungen - 27 250 664 -9791145
Erfolgsneutrale Veranderung aufgrund von
Zeitwertschwankungen 8 021 320 97 525 171
Veranderung Konsolidierungskreis - 672 815 681
Stand 31.12. 747 399 899 766 629 243

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

2758 254910

2 667 647 234

27. Ruckstellung fur fondsgebundene Lebensversicherungsvertrage

Anteil Anteil

Brutto Riickversicherer Brutto Ruckversicherer

2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR 2005 in EUR

Stand 1.1. 549 626 477 8595 373 297 073 417 —
Sonstige Veranderungen 34 953 099 2 367 627 140 309 138 =
Verénderung Konsolidierungskreis - — 112 243 922 8595 373
Stand 31.12. 584 579 576 10 963 000 549 626 477 8595 373
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28. Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

Anteil Anteil
Brutto Riickversicherer Brutto Ruckversicherer
2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR 2005 in EUR
Sonstige versicherungstechnische
Riickstellungen Stand 1.1. 27 679 242 616 593 32 109 001 2112
Sonstige Veranderungen -2251282 1493 475 -8 873796 - 469
Verénderung Konsolidierungskreis - - 4 444 037 614 950
Sonstige versicherungstechnische
Riickstellungen Stand 31.12. 25 427 960 2110 068 27 679 242 616 593

29. Ruckstellungen fur Pensionen und andere langfristige Verpflichtungen

Die Position Riickstellungen fiir Pensionen und
andere langfristige Verpflichtungen belduft sich
auf insgesamt 1 136,7 (Vj. 1 087,4) Millionen
EUR; davon entfallen 1 025,38 (Vj. 989,0) Millio-

Ruckstellungen fur Pensionen

Im W&W-Konzern existieren leistungs- und
beitragsorientierte Pline fiir die Mitarbeiter. Die
Mitarbeiter erhalten bei den leistungsorientierten
Plidnen Direktzusagen. Diese Zusagen basieren
auf Festbetrags- oder Endgehaltsplanen. Bei den
beitragsorientierten Plinen handelt es sich um
die Altersvorsorge tiber die ARA Pensionskasse
AG, die Pensionskasse der Wiirttembergischen

sowie um Direktversicherungsbeitrage. Es werden

nen EUR auf Riickstellungen fiir Pensionen und
110,9 (Vj. 98,4) Millionen EUR auf andere lang-
fristige Verpflichtungen.

im Vorfeld festgesetzte Beitrige, in Abhidngigkeit
vom Gehalt, an die jeweilige Einrichtung gezahlt.
Der Anspruch des Leistungsempfangers richtet
sich gegen die Pensionskasse bzw. die Versiche-
rungsgesellschaft. Die Verpflichtung des Arbeitge-
bers ist mit der Zahlung der Beitrige abgegolten.
Im Berichtszeitraum wurden Beitrige in Hohe
von 15,6 (Vj. 11,0) Millionen EUR gezahlt.

Fiir die leistungsorientierten Pline gelten folgende Parameterannahmen:

2006 2005

in Prozent in Prozent

Rechnungszinssatz 4,5 4.5
Rententrend 1,75 1,5
Anwartschaftstrend 2,5 2,5
Gehaltstrend 2,5 2,5
Fluktuationswahrscheinlichkeit 3,5 &5
Inflationstrend 1,75 1.5
Erwartete Rendite der Plan Assets 4,5 4,5

Als biometrische Annahmen wurden wie im
Vorjahr die Richttafeln 2005 von Prof. Klaus
Heubeck zugrunde gelegt.
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Die Entwicklung des Anwartschaftsbarwertes, des Planvermogens sowie der Pensionsriickstellung sind

nachfolgend dargestellt:

Anwartschafts- Planvermdégen Ungetilgter Pensionsriick-
~ bawet  nachawer  stelung
SO P N reChnender [
 Dienstzeit-
 aufwand
mEUR  inELR  InEWR  IEUR
Stand 1.1.2006 1016 923 504 27 957 111 - 988 966 393
Pensionsaufwand in der GuV 69 179 749 1059 054 3463 394 64 657 301
' Dienstzeitaufwand o277 — - 19027427
Zinsaufwand 45823080 - - 45823080
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand - 4329242 - 3 463394 - 865848
Erwarteter Ertrag - 109084 -  -1059054
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste
;lersicherungsmathematische Gewinne (-)
und Verluste (+)  3ess0970 - — 39550970
Rentenzahlungen -39 605 951 — 345 254 - -39 260 697
Dotierung - 2 368 995 - -2 368995
 Arbeitgeber-Beitrag - 2368995 -  -2368995
N S
Planabgeltungen -164 799 - - - 164 799
Verdnderung Konsolidierungskreis —940 042 - - —940 042
Umgliederung in Position Schulden aus
VeréuBerungsgruppen 55690963  -31039906  —  -24651057
Stand 31.12.2006 1029 252 468 — 3463 394 1025 789 074
Stand 1.1.2005 793 614 453 25 907 861 767 706 592
Pensionsaufwand in der GuV 58 036 790 1386 060 = 56 650 730
' Dienstzsitaufwand . 15247288 - - 15247288
Zinsaufwand 42789502 - — 42789502
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand .
Erwarteter Ertrag - 13060 -  -1386060
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste
;lersicherungsmathematische Gewinne (-)
und Verluste (+) 96347062 -238694  — 96585756
Rentenzahlungen - 35022 785 - 608 554 — —34 414 231
Dotierung 111 537 1510438 — —-1398 901
 Arbeitgeber-Beitrag - 132447 —  -1382447
Arbeitnehmer-Beitrag © 111se7 d27eet - 16454
Planabgeltungen 22 956 - - 22 956
Veranderung Konsolidierungskreis 103 813 491 - - 103 813 491
Stand 31.12.2005 1016 923 504 27 957 111 — 988 966 393
Die Aufwendungen und Ertrage sind in der thematische Gewinne und Verluste werden seit
Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb der dem Geschiftsjahr 2005 im Jahr ihres Entstehens
Personalaufwendungen unter den Verwaltungs- sofort vollstindig erfolgsneutral im Eigenkapital
aufwendungen ausgewiesen. Versicherungsma- erfasst.
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Im W&W-Konzern besteht bei der Erasmus Die erwartete Rendite des Planvermogens er-
Groep B.V. Planvermogen. Dieses setzt sich iiber- ~ mittelt sich anhand der durchschnittlich zu er-
wiegend aus festverzinslichen Wertpapieren in wartenden Rendite langfristiger festverzinslicher

Form niederldndischer Staatsanleihen zusammen.  niederldndischer Staatsanleihen.

Die Betrige fiir den Anwartschaftsbarwert, den beizulegenden Zeitwert des Planvermogens sowie die

Pensionsriickstellungen ab dem Geschiftsjahr 2004 lauten folgendermaflen:

Leistungsorientierter Plan mit Planvermdégen 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
‘ in EUR ‘ in EUR ‘ in EUR
Anwartschaftsbarwert - 49 987 275 39 217 989
‘Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens - ‘ 27 957 111 ‘ 25907 861
Pensionsriickstellung - 22 030 164 13310128
Leistungsorientierte Pldne ohne Planvermdgen 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
‘ in EUR ‘ in EUR ‘ in EUR
Anwartschaftsbarwert 1029 252 468 966 936 229 754 396 464
‘Ungetilgter nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 3463 394 ‘ - ‘ -
Pensionsriickstellung 1025 789 074 966 936 229 754 396 464
Summe aller leistungsorientierten Plane 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
‘ in EUR ‘ in EUR ‘ in EUR
Anwartschaftsbarwert 1029 252 468 1016 923 504 793 614 453
‘Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens - ‘ 27 957 111 ‘ 25907 861
‘Ungetilgter nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 3 463 394 ‘ - ‘ -
Pensionsriickstellung 1025 789 074 988 966 393 767 706 592

30. Sonstige Ruckstellungen

Die erwarteten Auszahlungen gliedern sich auf Basis der erwarteten Auszahlungszeitpunkte fiir

2006 wie folgt:
1 Jahr Uber Unbestimmte Gesamt
‘BisiJahr  bis5Jahe  SJahee  laufzet
inMo.EUR  inMo.EUR  inMio.EUR  inMio.EUR inMio. EUR
Rickstellungen fur
‘Restrukturierung 402 308 ... 71,0
Rickstellungen fur die
‘Rﬁckerstattung von
Abschlussgebuhren bei
‘Darlehensverzicht - 130 - 327 - 245 L .. 7770,72
Riickstellungen fur
Zinsbonusoption sz 07 107 — 3187
Ubrige 103,8 26,9 22,8 14,6 168,1
Sonstige Riickstellungen 214,3 2411 158,0 14,6 628,0
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Restlaufzeiten der sonstigen Riickstellungen 2005:

1 Jahr Uber Unbestimmte Gesamt
© Bistidahr  bis5Jahre  SJahee  Laufzeit
 inMio.EULR  inMio.EULR  inMo.EUR  inMo.EUR inMio. EUR
Ruckstellung fiir
‘Restrukturierung - - - - —
Riickstellung fur die
‘RUckerstattung von
Abschlussgeb[]hren bei
‘Darlehensverzicht 123 ” 335 ” 330 — - 7778,787
Rickstellung fur
Zinsbonusoption 36,3 1080 1264 - 2n07
Ubrige 35,6 74,0 88 10,4 123,3
Sonstige Riickstellungen 84,2 215,5 162,7 10,4 472,8
Die sonstigen Riickstellungen haben sich im Geschiftsjahr wie folgt entwickelt:
Um- Verdnderung Zufilhrungen Auflésungen Inanspruch-
Stand ‘ rechnungs—' ‘ Konsolidie- ‘ Geschéfts—' ‘ Geschéfts—' ‘ nahmé Stand
1.1.2006 ‘ differenzen' ‘ rungskreis ‘ jahr; ‘ jahl; ‘ Geschéfts-' 31.12.2006
B ‘ B B jahr
in EUR in EUR' ‘ in EUR ‘ in EUﬁ ‘ in EUR ‘ in EUR' in EUR
Ruckstellung fir
‘Restrukturierung - — — ‘ 71018 289 ‘ —' ‘ —' 71018 289
Rickstellung fur
die Ruckerstattung
Von Abschluss-
erUhren bei
‘Darlehensverzicht 78 827 591 - - 9776 994 ‘ —' ‘ 18 388 779' 70 215 806
Rickstellung fur
Zinsbonusoption 270 691 667 317 527' ‘ - 110 450 748 ‘ 1907 939' ‘ 60 858 050' 318 693 953
Ubrige 123 334 245 28511 -1076279 99252457 31542326 21881108 168 115500
Sonstige
‘Rﬁckstellungen 472 853 503 346 038' . 1076 279 ‘ 290 498 485 ‘ 33 450 265' ‘ 101 127 937' 628 043 548
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Die sonstigen Riickstellungen haben sich im Vorjahr wie folgt entwickelt:

Um- Verdnderung Zufilhrungen Auflésungen Inanspruch-
Stand ‘ rechnungs—' ‘ Konsolidie- ‘ Geschéfts—' ‘ Geschéfts—' ‘ nahmé Stand
1.1.2005 ‘ differenzen' ‘ rungskreis ‘ jahr; jahf ‘ Geschéfts-' 31.12.2005
B | B B jahr
in EUR in EUR' ‘ in EUR ‘ in EUﬁ ‘ in EUR' ‘ in EUR' in EUR
Riickstellung fur
‘Restrukturierung 4500 000 ‘ —' ‘ — - - 4 500 000' -
Riickstellung fur
aie Ruckerstattung
Von Abschluss-
erUhren bei
‘Darlehensverzicht 88 894 524 ‘ - — 7749 199 ‘ 1098 131' ‘ 16 718 001' 78 827 591
Riickstellung fur
Zinsbonusoption 211 282 466 263 947' ‘ - 97 366 933 ‘ 1339 310' ‘ 36 882 369' 270 691 667
Ubrige 126 130 990 31486 13047532 37585009 21189540 32271232 123334245
Sonstige
‘Rﬁckstellungen 430 807 980 295 433' ‘ 13 047 532 ‘ 142 701 141' ‘ 23 626 981' ‘ 90 371 602' 472 853 503
31. Steuerschulden und latente Steuerschulden
Die Steuerschulden betreffen die abgegrenzten
laufenden Steuern und werden voraussichtlich in
Hohe von 33,3 (Vj. 35,7) Millionen EUR inner-
halb von zwolf Monaten realisiert.
Latente Steuerschulden wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:
2006 in EUR 2005 in EUR
Forderungen 26 791 417 32 423 552
Zum beizulegenden Wert bewertete Finanzaktiva und -passiva 11 663 290 32 942 332
‘Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 15 091 475 50 389 230
‘Finanzanlagen verfligbar zur VerduBerung 37 708 385 70 056 887
Anteile an verbundenen Unternehmen, Gemeinschafts-
‘unternehmen und assoziierten Unternehmen 4105 131 5 599 461
Verbindlichkeiten 1421 440 4133 894
Versicherungstechnische Ruckstellungen 229 135 273 244 307 439
‘Ubrige Bilanzpositionen 44 810 831 51921 125
Latente Steuerschulden 370 727 242 491 773 920

Bei latenten Steuerschulden in Hohe von 18,3
(Vj. 34,0) Millionen EUR wird davon ausgegan-
gen, dass sie innerhalb von zwolf Monaten reali-

siert werden.
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Im Geschiiftsjahr fielen in Hohe von 2,6 (Vj. 1,2)
Millionen EUR temporire Unterschiede im Zu-
sammenhang mit Anteilen an Tochterunter-
nehmen und assoziierten Unternehmen sowie
Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen an, fiir
die keine latenten Steuerschulden bilanziert wur-
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32. Schulden von VerauBerungsgruppen

Die Schulden von Verduflerungsgruppen umfassen folgende Bilanzposten:

2006 in EUR 2005 in EUR
Verbindlichkeiten 43 973 776 =
Versicherungstechnische Ruckstellungen 927 218 974 -
Andere Rickstellungen 25501 613 -
Sonstige Passiva 5498 238 -
Schulden von VerauBerungsgruppen 1002 192 601 -
33. Ubrige Passiva
In dieser Position sind im Voraus empfangene
Zinsen in Hohe von 5,1 (Vj. 4,0) Millionen EUR
enthalten.
34. Nachrangkapital
Das Nachrangkapital setzt sich wie folgt zusammen:

2006 in EUR 2005 in EUR
Nachrangige Verbindlichkeiten 416 379 596 267 788 481
Genussrechtskapital 127 088 146 180 241 730
Nachrangkapital 543 467 742 448 030 211

Nachrangige Verbindlichkeiten

Von der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank, der
tschechischen Bausparkasse Wiistenrot stavebni
sporitelna a.s., der Wiirttembergische Lebens-
versicherung AG und der Wiirttembergische
Versicherung AG wurden nachrangige Schuldver-
schreibungen und Schuldscheindarlehen in Hohe
von 416,4 (Vj. 267,8) Millionen EUR begeben.
Die nachrangigen Verbindlichkeiten der Wiis-
tenrot Bank AG Pfandbriefbank erfiillen die Be-
dingungen des § 10 Abs. 5a KWG. Die nachran-
gigen Verbindlichkeiten der Wiirttembergische
Versicherung AG werden gemif3 § 53 ¢ Abs. 3 Nr.
3b VAG den aufsichtsrechtlichen Eigenmitteln

zugerechnet.

In keinem Fall tiberstieg die Mittelaufnahme
10 Prozent der nachrangigen Verbindlichkeiten

des Konzerns.

Die Effektivzinssitze der festverzinslichen In-
haber- bzw. Namensgenussscheine sowie der
festverzinslichen nachrangigen Inhaberschuld-
verschreibungen der Kategorie Nachrangkapital

liegen zwischen 4,1 und 5,1 Prozent.
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Genussrechtskapital

Emissionsjahr Art Betrag in Mio. EUR Zinssatz in Prozent Falligkeit
1999 Namensgenussschein 51 5,670 30.05.2010
‘1999 ‘Inhabergenussschein 45,0 ' éMonats-Euribor+1,50 ' 01.07.2009
2002 ‘Inhabergenussschein 10,0 ' ‘7,000 ' 22.08.2013
é004 ‘Namensgenussschein 5,0 ' 6,620 01.06.2015
éOO4 ‘Namensgenussschein 5,0 ' 6,620 01.06.2015
éOO4 ‘Inhabergenussschein 14,0 ' 6,750 01.06.2015
é004 ‘Namensgenussschein 5,0 ' 6,760 01.06.2015
2004 ‘Namensgenussschein 1,0 ' 6,850 01.06.2015
éOO4 ‘Namensgenussschein 1,0 ' 6,850 01.06.2015
2004 ‘Namensgenussschein 1,0 ' 6,800 01.06.2015
éOO4 ‘Namensgenussschein 1,0 ' 6,800 01.06.2015
éOO4 ‘Namensgenussschein 5,0 ' ‘7,400 01.06.2025
2004 ‘Namensgenussschein 2,0 ' ‘7,400 01.06.2025
2005 ‘Namensgenussschein 5,0 ' 5,470 01.06.2021
2005 ‘Namensgenussschein 5,0 ' 5,575 . 01.06.2021
é005 ‘Namensgenussschein 5,0 ' 5,560 . 01.06.2021
é005 ‘Namensgenussschein 5,0 ' ‘5,655 01.06.2021

Die Genussscheine wurden von der Wiistenrot
Bank AG Pfandbriefbank ausgegeben.

35. Eigenkapital

Das Genussrechtskapital mit einer Falligkeit des
Riickzahlungsanspruchs von mindestens zwei
Jahren erfiillt die Bedingungen des § 10 Abs. 5
KWG und dient der Verstirkung des haftenden

Eigenkapitals.

2006 in EUR

2005 in EUR

Anteile der W&W-Aktionédre am eingezahlten Kapital

1374105 297

1374105 297

Anteile der W&W-Aktionédre am erwirtschafteten Kapital

851 787 440

857 589 733

Anteile anderer Gesellschafter am Eigenkapital

80273 995

86 605 783

Eigenkapital

2306 166 732

2318 300 813

Fiir das Geschiftsjahr 2006 wird keine Dividen-
denzahlung vorgeschlagen. Im Vorjahr wurden
43,1 Millionen EUR (0,50 EUR Dividende je
Aktie) ausgeschiittet.
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36. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital ist eingeteilt in Hieraus ergeben sich Stimm- und Dividenden-
86 243 084 auf den Namen lautende nennwert- rechte, Anteile am Liquidationserlés und Be-
lose Stiickaktien, die in voller Hohe eingezahlt zugsrechte. Vorzugsrechte sowie Beschrankungen

sind. Rechtlich handelt es sich um Stammaktien. existieren nicht.

Entwicklung der im Umlauf befindlichen Aktien

Stiickzahl Stiickzahl

2006 2005

Stand 1.1. 86 243 084 86 243 084
Zugange aufgrund Kapitalerhdhung - —
Abgénge - -
Stand 31.12. 86 243 084 86 243 084

Zum Ende des Geschiiftsjahres 2006 bestand kein

genehmigtes Kapital.

37. Gewinnrlcklagen

Die Gewinnriicklagen umfassen die gesetzliche
Riicklage, die satzungsméflige Riicklage und die

anderen Gewinnriicklagen.

38. Neubewertungsricklage

In der Neubewertungsriicklage sind die nicht
realisierten Gewinne und Verluste nach Bertick-
sichtigung latenter Steuern (bzw. im Bereich der
inldndischen Lebens- und Krankenversicherung
nach Berticksichtigung der latenten Riickstel-
lung fiir Beitragsriickerstattung und latenter
Steuern) aus der Bewertung der Finanzanlagen
verfiigbar zur VerdufSerung, der Anteile an nicht
konsolidierten verbundenen Unternehmen, Ge-
meinschaftsunternehmen und assoziierten Un-

ternehmen (sofern diese nicht nach der Equity-

' Zahl angepasst

Methode bewertet werden) sowie der effektiven
Teile der Marktwertinderungen von Cash Flow

Hedges enthalten.

Im Geschiftsjahr wurden aufgrund der Bewer-
tung der verduflerbaren Finanzinstrumente mit
dem beizulegenden Zeitwert 23,2 (Vj. 17,1)
Millionen EUR im Eigenkapital erfasst und 16,8
(Vj. 4,9) Millionen EUR aus dem Eigenkapital
entnommen und erfolgswirksam in die Gewinn-

und Verlustrechnung eingestellt.
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2006 wurden Wertdnderungen von Cash Flow
Hedges in Hohe von 17,7 (Vj. 28,5') Millionen
EUR ergebnisneutral im Eigenkapital erfasst.
Von den erfolgsneutral im Eigenkapital erfassten
Wertinderungen der Cash Flow Hedges wurden
2006 —0,9 (Vj. 0,9) Millionen EUR ergebnis-
wirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
gebucht.

' Zahl angepasst

39. Anteile anderer Gesellschafter am Eigenkapital

Die Minderheitenanteile gliedern sich wie folgt:

Der in der Neubewertungsriicklage enthaltene
effektive Teil aus positiven und negativen Markt-
wertdnderungen von Cash Flow Hedges belduft
sich am Bilanzstichtag auf —7,5 (Vj. -26,1)
Millionen EUR.

2006 in EUR 2005 in EUR
Anteil an den nicht realisierten Gewinnen und Verlusten 8 896 399 12 102 043
Anteil am Konzernjahresiiberschuss 8942635 8 657 646
Ubrige Anteile 62 434 961 65 846 094
Anteile anderer Gesellschafter am Eigenkapital 80 273 995 86 605 783
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99 leamwork ist entscheidend flr den Erfolg:
Eine Baufinanzierung bei Wistenrot abzu-
schlieBen, ist fur Kunden und Mitarbeiter
jetzt dank vereinfachter Verkaufsunterlagen
viel einfacher geworden. Das ist ein echter
Motivationsschub, der auch im AuBen-
dienst vieles in Bewegung setzt.

Werner Hoffmann o
Leiter Kundenservice h
Woistenrot Bauspar] -WAC]

Helga Pipplies

| Leiterin Kreditmanagement o
Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank poy




40. Eigenkapitalentwicklung

Anteile der W&W-Aktionare

Gezeichnetes Kapitalriicklage Neubewertungs-
Kapital ‘ ‘ ricklage
in EUR ‘ in EUR ‘ in EUR
Eigenkapital 1.1.2005 451 001 046 923 104 251 38 739 799
Umgliederungen und Korrekturen gemas IAS 8 — — 1609 675
Eigenkapital 1.1.2005 angepasst 451 001 046 923 104 251 40 349 474
Wé&hrungsanderungen — — —
Anderung Konsolidierungskreis — - —
Nicht realisierte Gewinne und Verluste (netto)
‘ aus verauBerbaren Finanzinstrumenten - - 12 150 309
aus Cash Flow Hedges ‘ - ‘ - ‘ 27 623 778
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste — — —
Jahresiiberschuss - — -
Dividende an Aktionére — — —
Sonstiges — — -
Eigenkapital 31.12.2005 451 001 046 923 104 251 80 123 561
Eigenkapital 1.1.2006 451 001 046 923 104 251 67 205 043
Umgliederungen und Korrekturen gemaB IAS 8 — — 12918 518
Eigenkapital 1.1.2006 angepasst 451 001 046 923 104 251 80 123 561
Wahrungsanderungen - - —
Anderung Konsolidierungskreis = = - 55245
Nicht realisierte Gewinne und Verluste (netto)
‘ aus verduBerbaren Finanzinstrumenten = = 6371923
aus Cash Flow Hedges ‘ — ‘ - ‘ 18 568 996
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste — — —
Jahresiiberschuss — — —
Dividende an Aktionére - - -
Sonstiges — — -
Eigenkapital 31.12.2006 451 001 046 923 104 251 105 009 235
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Anteile der W&W-Aktionéare Anteile anderer Eigenkapital
. Gesellschafter Gesamt
am Eigenkapital
Riicklage aus der Ricklage aus Gewinnriicklagen Summe

Wahrungs- Pensions-
umrechnung verpflichtungen

in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR

-3805722 -27 417 191 888 247 645 2269 869 828 86 932 238 2 356 802 066

— — -33174 812 — 31 565 137 -975 736 -32540873

-3805722 -27 417 191 855072 833 2238 304 691 85 956 502 2324 261 193

4 540 433 — — 4 540 433 698 231 5238 664

3 463 369 — - 3205907 257 462 — 257 462

— — — 12 150 309 4 858 453 17 008 762

- — - 27 623778 141 921 27 765 699

— - 57202 084 = - 57 202 084 - 815325 -58017 409

- — 50 720 183 50 720 183 8 657 646 59 377 829

— — —34 497 233 —34 497 233 -9713578 -44210 811

— — —-10 202 509 -10 202 509 -3178 067 -13 380576

4 198 080 - 84619 275 857 887 367 2231695 030 86 605 783 2318300813

4198 080 - 84619 275 929 179 356 2290 068 501 88 363 706 2378 432 207

— — -71291989 —58 373 471 -1757923 -60 131 394

4 198 080 -84619 275 857 887 367 2231695 030 86 605 783 2318 300 813

2897 339 — — 2897 339 997 954 3895293

— 94 536 -1129 205 -1089 914 -1330045 -2419 959

= = = 6371923 -1817 229 4 554 694

18 568 996 - 758 739 17 810 257

— —-24 670 385 — —-24 670 385 -214 044 -24 884 429

— — 35 582 026 35 582 026 8942 635 44 524 661

- — - 43121542 - 43121542 - 8391509 -51513 051

= — - 340736 - 340736 -3760 811 -4101 547

7 095 419 -109 195 124 848 877 910 2 225892 737 80 273 995 2306 166 732
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Erlduterungen zur
Gewinn- und Verlustrechnung

41. Ergebnis aus Finanzanlagen verfugbar zur VerduBerung

Im Ergebnis aus ,,Finanzanlagen verfiigbar zur

VerdaufBerung“ werden die Verduflerungs- und Be-

wertungsergebnisse der ,,Finanzanlagen verfiigbar

zur Verduflerung ausgewiesen.

2006 in EUR 2005 in EUR
Zinsertrage 317 383 947 226 294 817"
.Dividendenertrége 150 697 445 56 713 372°
.Ertrége aus VerauBerungen 218 558 596 190 895 941"
Verluste aus VerauBerungen 141 263 322 81 038 182'
.Ergebnis aus Impairment Test -16 189 552 -2 897 947
Ergebnis aus Finanzanlagen verfiigbar zur VerduBerung 529 187 114 389 968 001"

' Zahl angepasst

Im Ergebnis aus Impairment-Test sind Abschrei-
bungen in Hohe von 16,8 (Vj. 4,9) Millionen
EUR enthalten. AufSerdem gab es Wertautho-

42. Ergebnis aus verbundenen Unternehmen,

lungen im Umfang von 0,7 (Vj. 2,0) Millionen
EUR.

Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen

Das Ergebnis aus verbundenen Unternehmen,
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten

Unternehmen stellt sich wie folgt dar:

2006 in EUR 2005 in EUR

Ertrage 21 253 581 28 574 010
Laufende Ertrage 21 249 489 22 524 516
. Zuschreibungen - . 4779 946

Gewinne aus dem Abgang von verbundenen Unternehmen, .

Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen 4092 . 1269 548
Aufwendungen 13 957 795 10 249 040

Abschreibungen 13908 816 9 682 540

Verluste aus dem Abgang von verbundenen Unternehmen,

Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen 48 979 . 566 500
Ergebnis aus verbundenen Unternehmen, Gemeinschafts-
Llnternehmen und assoziierten Unternehmen 7 295 786 18 324 970

Dividenden von nicht konsolidierten verbunde-
nen Unternehmen werden in den laufenden
Ertragen erfasst. Die Vereinnahmung erfolgt

zum Zuflusszeitpunkt. Dariiber hinaus ist in
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43. Ergebnis aus erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzaktiva
und Finanzpassiva

Der Ausweis umfasst neben realisierten und
nicht realisierten Gewinnen und Verlusten auch

Zinsen, Dividenden sowie andere Ertrige und

Aufwendungen.
2006 in EUR 2005 in EUR

Ergebnis aus Handelsbestanden 74 990 675 -130 573 465’
Handelsergebnis aus Zinsprodukten 12410 19 838
Handelsergebnis aus Aktienprodukten 949 638 2070909
Handelsergebnis aus Derivaten 77 257 647 —-126 783 391’
Sonstiges Handelsergebnis -3229 020 -5 880 821

Ergebnis aus designiert zum beizulegenden Zeitwert bewerteten

Finanzaktiva und Finanzpassiva 59 512 505 129 168 366’
Zinsergebnis 15 596 296 10 724 033
Realisierte Gewinne/Verluste 9741243 3287 413
Ergebnis aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert -2080103 51 342 301
Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 36 255 069 63 814 619'

Ergebnis aus erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewerteten Finanzaktiva und Finanzpassiva 134 503 180 — 1405 099"

Das Ergebnis aus Verduflerungen und Umwid-

mungen von urspriinglich zum Hedge Accoun-

ting genutzten Derivaten betrigt 0,0 (Vj. 1,4)

Millionen EUR.

44. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital

Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten

und Nachrangkapital stellt sich zum Geschiifts-

jahresende wie folgt dar:

2006 in EUR 2005 in EUR

Ergebnis aus Forderungen und Verbindlichkeiten 1012930 480 881215 474"
Zinsertrage 2231660 495 2 030 672 833"
Zinsaufwendungen 1219 174 922 1149 643 728"
Ergebnis aus der Beendigung von Fair-Value Hedges 444 907 186 369

Finanzierungsaufwand fiir Nachrangkapital 28 123 803 23 619 922

VerduBerungsergebnis 21 306 359 61 309 836

Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und

Nachrangkapital 1006 113 036 918 905 388"

' Zahl angepasst
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Im Finanzierungsaufwand fiir Nachrangkapital
sind 20,1 (Vj. 13,5) Millionen EUR fiir Genuss-
scheine und 8,0 (Vj. 10,1) Millionen EUR fiir
nachrangige Verbindlichkeiten enthalten. Das

45. Risikovorsorgeaufwand

Der Risikovorsorgeaufwand umfasst Einzelwert-
berichtigungen, die bei Forderungen fiir vor-
handene Bonititsrisiken gebildet wurden, sowie

Wertberichtigungen auf Portfoliobasis.

Verduflerungsergebnis beinhaltet 46,2 (Vj. 61,9)
Millionen EUR an Gewinnen und 24,9 (Vj. 0,6)

Millionen EUR an Verlusten aus dem Abgang von

Forderungen.

2006 in EUR 2005 in EUR
Zufuhrungen zur Risikovorsorge 120 289 568 96 113 035
Auflésung von Risikovorsorge 40 613 346 41603 123
Direktabschreibungen 44 437 961 42 666 278
Eingénge auf abgeschriebene Forderungen 2600716 10 745 840
Sonstige Ertrage 29 713 54 060
Risikovorsorgeaufwand 121 483 754 86 376 290

Der Zinsertrag fiir wertberichtigte Kredite, der

noch nicht in Form von Zahlungsmitteln einge-

gangen ist, betrdgt 12,0 (Vj. 20,6) Millionen EUR.

Die Risikovorsorge teilt sich auf die folgenden

Geschiftsarten wie folgt auf:

Risikovorsorgeaufwand 2006 in EUR 2005 in EUR

fur das Kreditgeschaft 119 209 116 90 262 552

fur das Versicherungsgeschéaft -1326 528 —-1757902

fur das Ruckversicherungsgeschéft -673 489 —900 000

fir das sonstige Geschaft 4 274 655 —-1228 360

46. Ergebnis aus Immobilien

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurden

folgende Ertrage und Aufwendungen fiir als

Finanzinvestition gehaltene Immobilien erfasst:

2006 in EUR 2005 in EUR

Ertrage 162 665 751 69 928 614!
aus Vermietung und Verpachtung 122 509 206 60 988 410°
aus Zuschreibungen 1677 464 -
aus VerauBerung 38 479 081 8940 204

Aufwendungen 83 968 366 72 496 037"
aus Reparatur, Instandhaltung und Verwaltung 39 847 025 17 000 3111
aus Abschreibung 36 862 805 52 217 488"
aus VerauBerung 7 258 536 3278 238

Ergebnis aus Immobilien 78 697 385 —2 567 423'

' Zahl angepasst

Konzernjahresabschluss



In der Position Abschreibungen sind auflerplan-
miflige Abschreibungen in Hohe von 3,0 (Vj.
36,7) Millionen EUR enthalten. Weiterhin sind
im Ergebnis aus Immobilien direkt zurechenbare

betriebliche Aufwendungen fiir Reparaturen,

47. Provisionsergebnis

Das Provisionsergebnis ergibt sich wie folgt:

Instandhaltung, Verwaltung und Abschreibungen
in Hohe von 74,5 (Vj. 66,5) Millionen EUR ent-
halten. Diese betreffen ausschlieflich Objekte,

mit denen Mieteinnahmen erzielt wurden.

2006 in EUR 2005 in EUR
Provisionsertrage 244 621 904 223 470 2521
. aus Bausparvertragsabschluss 57 701 699 79 527 608’
aus Bankgeschaft 35719 446 39 808 891
aus Rickversicherung 59 111 917 41 393 187"
aus Vermittlertatigkeit 37 153 138 16709 774
aus Investmentgeschaft 51927 679 41 751 400
aus sonstigem Geschaft 3008 025 4279 392
Provisionsaufwendungen 619 986 264 507 823 259’
. aus Versicherungen 375776 940 289 562 468
aus Bank/Bausparen 122 544 110 146 034 841
aus Rickversicherung 55234 673 48 618 286
aus Vermittlertatigkeit 32776 144 1656 403
aus Investmentgeschéft 29 532 044 19 312 051
aus sonstigem Geschaft 4122 353 2639 210
Provisionsergebnis - 375 364 360 —284 353 007"
48. Verdiente Beitrage
Die verdienten Beitrige teilen sich wie folgt auf:
Leben/Kranken 2006 in EUR 2005 in EUR
Gebuchte Bruttobeitrage 2483 640 275 1438 052 415!
‘ selbst abgeschlossen 2483 640 275 1438 052 415!
Abgegebene Ruckversicherungsbeitréage 154 398 190 17 702 992'
Verénderung der Beitragslbertréage (netto) 20410 103 10 133 318!
‘Beitréige aus der Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung 147 724 278 33 240 607"
Verdiente Beitrdge (netto) 2497 376 466 1463 723 348"
Schaden/Unfall/Riickversicherung 2006 in EUR 2005 in EUR

Gebuchte Bruttobeitrage

1673 221 003

1440 967 328’

selbst abgeschlossen

1408 643 211

1224 183 795"

in Riickdeckung Gbernommen 264 577 792 216 783 533
Abgegebene Ruckversicherungsbeitrage 179 236 933 177 422 029'
Veranderung der Beitragstibertréage (netto) - 25415 260 4 639 447"

Verdiente Beitrage (netto)

1468 568 810

1268 184 746"

' Zahl angepasst
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49. Leistungen aus Versicherungsvertragen

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen des
selbst abgeschlossenen Geschifts werden ohne

Schadenregulierungskosten ausgewiesen. Diese

sind in den Verwaltungsaufwendungen enthalten.

Die Versicherungsleistungen fiir das iibernom-

mene Geschift sowie der Riickversicherungsan-

In der Position Verdnderung der Riickstellung
tiir Beitragsriickerstattung wird neben der Zu-
tithrung zur nach nationalen Vorschriften zu
bildenden Riickstellung fiir Beitragsriickerstat-
tung auch die erfolgswirksame Verinderung der

latenten Riickstellung fur Beitragsriickerstattung

teil der Versicherungsleistungen konnen sowohl ausgewiesen.
Schadenszahlungen als auch Regulierungskosten
umfassen.
Leben/Kranken 2006 in EUR 2005 in EUR
Versicherungsleistungen 2082699 211 1259 100 740"
‘ Bruttobetrag 2244639 707 1265 767 895’
davon ab: Anteil der Ruckversicherer 161 940 496 ‘ 6 667 155’
Verénderung der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 4 624 565 1296 920
‘ Bruttobetrag 5718 013 ‘ 1621920
davon ab: Anteil der Riickversicherer 1093 448 ‘ 325 000
Veranderung der Deckungsrtckstellung 645 598 446 368 475 066’
‘ Bruttobetrag 656 137 528 370994 5111
davon ab: Anteil der Rickversicherer 10 539 082 ‘ 2 519 445!
Verénderung der Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung 333 556 067 243102 141
Verénderung der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen -72122 443 913
‘ Bruttobetrag -70885 ‘ 443 913
davon ab: Anteil der Riickversicherer 1237 ‘ —

Leistungen aus Versicherungsvertragen

3066 406 167 1872 418 780"

Schaden/Unfall/Riickversicherung 2006 in EUR 2005 in EUR
Versicherungsleistungen 732953 194 668 125 650"
‘ Bruttobetrag 920 764 848 772 686 680"
davon ab: Anteil der Rickversicherer 187 811 654 104 561 030"
Verénderung der Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 111 380 224 69 003 280’
‘ Bruttobetrag 37 789 480 130 965 746"
davon ab: Anteil der Ruckversicherer -73590 744 61 962 466’
Verénderung der Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung -176 250 -
Verénderung der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen 2385765 —7 382 069’
‘ Bruttobetrag 3879 240 ‘ — 7549 962"
davon ab: Anteil der Riickversicherer 1493 475 ‘ - 167 893
Leistungen aus Versicherungsvertragen 846 542 933 729 746 861’

' Zahl angepasst
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50. Verwaltungsaufwendungen

Die Verwaltungsaufwendungen im Konzern set- nerell erfolgt die Zuordnung aller Kosten des
zen sich zusammen aus Personalaufwendungen, W&W-Konzerns in Sach- und Personalkosten
Sachaufwendungen und Abschreibungen. Ge- nach dem Gesamtkostenverfahren.

2006 in EUR 2005 in EUR
Personalaufwendungen 693 526 270 550 451 269’
Léhne und Gehalter 482 060 006 396 414 178"
Soziale Abgaben 96 585 679 78 016 705'
Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung 97 793 145 67 369 603'
Sonstige 17 087 440 8 650 783!
Sachaufwendungen 367 565 365 314 184 749’
Abschreibungen 86 016 444 57 732 622"
Eigengenutzte Immobilien 16 376 945 6 009 265"
Betriebs- und Geschaftsausstattung 18 373 882 16 236 501"
Immaterielle Vermdgenswerte 49 360 231 31417 436"
Sonstige 1905 386 4 069 420
Verwaltungsaufwendungen 1147 108 079 922 368 640"

51. Ergebnisse aufgegebener Geschaftsbereiche und IFRS 5-Bewertung

2006 in EUR 2005 in EUR

Ergebnis des aufgegebenen Geschéaftsbereichs nach Steuern 10 232 447 5749 264"

Ergebnis vor Steuern 12 871 400 8 672 898!

Ertrage 318 368 275 313 600 164!

Aufwendungen 305 496 875 304 927 266"

Steuern 2638953 2923 634!
Ergebnis aus der Bewertung von VerduBerungsgruppen
nach IFRS 5 nach Steuern - -

Ergebnis IFRS 5-Bewertung vor Steuern - —

Steuern auf Ergebnis IFRS 5-Bewertung - -
Ergebnis aufgegebener Geschiftsbereiche und IFRS 5-Bewertung 10 232 447 5749 264"
52. Sonstige Ertrage

2006 in EUR 2005 in EUR

Umsatzerlése aus Dienstleistungen (Bautragergeschéft) 64 456 540 57 740 377
Aufldsung von Ruckstellungen 20 445 951 29 661 299
Dienstleistungsertrage 18 017 656 16 257 601
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 75 882 365 135 668 897
Sonstige versicherungstechnische Ertrédge 23 368 132 24 529 220°
Ertrdge aus VerauBerungen 229 045 691 775
Ubrige Ertrage 71443 603 56 191 812
Sonstige Ertrage 273 843 292 320 740 981"

' Zahl angepasst

Konzernjahresabschluss | 125



126

583. Sonstige Aufwendungen

2006 in EUR 2005 in EUR
Aufwendungen fiir Dienstleistungen (Bautragergeschaft) 53 312431 53 098 919
Zufuhrung zu Ruckstellungen 43 605 667 8 277 082!
Verluste aus VerauBerungen 1187 444 1215118
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 127 187 939 95 909 499
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 89 392 717 104 511 747"
Aufwendungen fiir konzernexterne Dienstleistungen 1188 320 87 021
Ubrige Aufwendungen 103 897 457 29 627 473
Sonstige Aufwendungen 419771 975 292 726 859"
In den iibrigen Aufwendungen sind Aufwen-
dungen fiir die Bildung von Restrukturierungs-
riickstellungen in Hohe von 71,0 (Vj. 0,0) Millio-
nen EUR enthalten.
54. Steuern
Die Steuern des Konzerns setzen sich wie folgt zusammen:

2006 in EUR 2005 in EUR
Tatsachliche Steuern vom Einkommen und Ertrag fur das Berichtsjahr 123 364 401 71119 233°
Periodenfremde tatsachliche Steuern -67 530 353 10 398 078
Latente Steuern - 71538 314 25 597 186"
Steuern vom Einkommen und Ertrag -15704 266 107 114 497"
Sonstige Steuern 7118 012 17 217 797
Steuern - 8586 254 124 332 294!

Der dem Eigenkapital direkt belastete Betrag der
latenten Steuern belduft sich auf 61,6 (Vj. 27,0")
Millionen EUR.

' Zahl angepasst
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Die nachfolgende Uberleitungsrechnung zeigt
den Zusammenhang zwischen dem Ergebnis

der gewohnlichen Geschiftstitigkeit sowie den

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag im

Geschiiftsjahr:

2006 in EUR 2005 in EUR
Jahrestiberschuss vor Steuern 35938 407 183 710 123!
Abzi]glich sonstige Steuern 7 118 012 17 217 797
Ergebnis vor Ertragsteuern 28 820 395 166 492 326"
Konzernsteuersatz in Prozent 39,19 39,19
‘Erwartete Ertragsteuern 11294 713 65 248 343!
‘Steuersatzabweichungen von Konzerngesellschaften -229 503 —-3073 904"
Auswirkungen von steuerfreien Ertragen - 6651990 —11 334 466
Auswirkungen von nicht abzugsféahigen Aufwendungen 8 827 228 19290 283
Abschreibung auf Geschaéfts- und Firmenwerte - —
Aperiodische Effekte - 61028 556 30 241 648
‘Sonstiges 32083 842 6 742 593’
Steuern vom Einkommen und Ertrag -15704 266 107 114 497"

Der als Basis fiir die Uberleitungsrechnung ge-
wihlte anzuwendende Ertragsteuersatz setzt sich
zusammen aus dem Korperschaftsteuersatz von
25 Prozent zuziiglich Solidaritatszuschlag von 5,5

Prozent und einem durchschnittlichen Steuersatz

55. Ergebnis je Aktie

Das unverwisserte Ergebnis je Aktie wird als
Quotient von Konzernjahresiiberschuss und ge-

wichtetem Durchschnitt der Aktienzahl ermittelt:

fiir die Gewerbeertragsteuer von 17,39 Prozent.

Unter Beachtung der Abzugsfihigkeit der Gewer-

beertragsteuer ergibt sich ein inldndischer Ertrag-

steuersatz von rund 39,19 Prozent.

2006 in EUR 2005 in EUR
Konzernliberschuss aus fortzufiihrenden Geschéaftsbereichen? 25 349 579 44 970 919!
Anzahl der Aktien zu Beginn des Geschéftsjahres 86 243 084 86 243 084
‘Emission neuer Aktien/Umwandlung von Optionen - =
‘Gewichteter Durchschnitt der Aktien 86 243 084 86 243 084
Unverwassertes (zugleich verwéssertes) - —
‘Ergebnis je Aktie aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen 0,29 0,52

Das verwisserte Ergebnis je Aktie entspricht dem
unverwdasserten Ergebnis je Aktie, da kein be-

dingtes Kapital aussteht.
Das unverwisserte (zugleich verwisserte) Ergeb-

nis je Aktie aus aufgegebenen Geschiftsbereichen
betrdgt 0,12 (Vj. 0,07) EUR.

' Zahl angepasst

2 Nach Abzug von Anteilen anderer Gesellschafter am Ergebnis.
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99 Chancen gemeinsam nutzen: Im unterneh-
mensuUbergreifenden Team werden Informa-
tionen aus den verschiedenen Projekten auf
einen Tisch gebracht. Dadurch gewinnen
wir einen guten Uberblick, erkennen Chan-
cen und kénnen rechtzeitig und umfassend
alle Mitarbeiter in den Veranderungsprozess
einbeziehen.

Gregor Steiner
Vorstand-Projektmitarbeiter
Wistenrot Bausparkasse AG
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Torsten Wohlauf
Vertrieb Service Event
- und Sponsoring
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Erlauterungen zu
Finanzinstrumenten

56. Derivative Finanzinstrumente

Die Kreditinstitute und Versicherungen des
W&W-Konzerns setzen derivative Finanzinstru-
mente im Rahmen ihrer Anlagetatigkeit ein. Bei
den Versicherungen dienen derivative Finanzins-
trumente insbesondere der effizienten Steuerung
von Aktien- und Zinsrisiken. Im Bankgeschaft
werden derivative Finanzinstrumente zur Absi-
cherung gegen Zins- und Wihrungsrisiken ein-

gesetzt.

Der Einsatz derivativer Finanzinstrumente erfolgt
in den Unternehmen des W&W-Konzerns im
Rahmen der aufsichtsrechtlichen Vorschriften
und unter Berticksichtigung der internen Finanz-
und Risikosteuerung. Die mit derivativen Finanz-
instrumenten abgeschlossenen Geschifte sind
durch entsprechende Grundgeschifte weitgehend
gedeckt.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Nominalwerte
sowie die positiven und negativen Marktwerte
aller Derivate des W&W-Konzerns, d.h. sowohl
die derivativen Finanzinstrumente, die als Siche-
rungsinstrument in einer nach den Kriterien des
Hedge Accounting anerkannten Sicherungsbe-
ziehung eingebunden sind, als auch diejenigen
derivativen Finanzinstrumente, die im Handels-

bestand ausgewiesen werden.
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Derivate Finanzinstrumente 2006

Restlaufzeit 2006

bis . 3 Monate . 1 bis 2 Jahre . 2 bis 3 Jahre
3 Monate . bis 1 Jahr . .
in Mio. EUR . in Mio. EUR . in Mio. EUR . in Mio. EUR
Zinsbezogene Derivate
OTC/auBerborslich
. Caps/Floors o 191,7 . — . — . 73,0
. Swaps . 670,4 . 1219,7 . 2 062,6 . 1046,7
. Optionen o . . .
. Verkaufe = = = =
. Sonstige o 200,0 . 35,0 . — . 30,0
Borsengehandelt
. Futures . — 0,9 = =
Wahrungsbezogene Derivate
OTC/auBerbérslich
. Devisentermingeschafte o 396,9 . 642,7 . — . —
Aktien-/Indexbezogene
berivate . 875,4 . 2,0 . — . =
Sonstige Derivate — 120,0 — —
Derivate 2334,4 2020,3 2062,6 1149,7

Derivate Finanzinstrumente 2005

Restlaufzeit 2005

bis . 3 Monate . 1 bis 2 Jahre . 2 bis 3 Jahre
3 Monate . bis 1 Jahr . .
in Mio. EUR . in Mio. EUR . in Mio. EUR . in Mio. EUR
Zinsbezogene Derivate
OTC/auBerborslich
. Caps/Floors o 50,0 . — . 191,7 . —
. Swaps . 509,8 . 1412,6 . 1487,3 . 1957,6
. Optionen o . . .
. Verkaufe o _ - 35,0 . =
Sonstige o 10,0 . — . — . —
Borsengehandelt
. Futures — — — —
Wahrungsbezogene Derivate
OTC/auBerbérslich
. Devisentermingeschéfte o 466,1 7,7 — —
Aktien-/Indexbezogene
berivate o 87,7 . — . — . —
Sonstige Derivate — 415,0 — —
Derivate 1123,6 1835,3 1714,0 1957,6

Das Erflllungsrisiko ist bei standardisierten und bérsennotierten derivativen Finanzinstrumenten praktisch ausgeschaltet. Dagegen besteht
bei individuell ausgehandelten Kontrakten (OTC/auBerbdorslich) ein Ausfallrisiko in Hohe der positiven Marktwerte.
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2006

Nominal-
3 bis 4 Jahre 4 bis 5 Jahre Uber werte Positive Negative
5 Jahre gesamt Marktwerte Marktwerte
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR
600,0 — 200,0 1064,7 10,3 0,3
450,0 779,0 3512,6 9741,0 114,4 250,9
_ — 123,0 388,0 3,0 59
_ - = 0,9 3,8 1,2
— = — 1039,6 14,0 0,3
— — - 877,4 6,0 4,5
- — - 120,0 0,5 0,8
1050,0 779,0 3835,6 13 231,6 152,0 263,9
2005
Nominal-
3 bis 4 Jahre 4 bis 5 Jahre Uber werte Positive Negative
5 Jahre gesamt Marktwerte Marktwerte
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR
73,0 200,0 0,0 514,7 6,1 3,3
811,6 455,0 3690,6 10 324,5 2451 500,3
30,0 = 123,0 188,0 = 3,0
— — - 10,0 — —
- - - 473,8 0,9 18,5
— — - 87,7 2,8 31,6
- — - 415,0 2,0 1,4
914,6 655,0 3813,6 12 013,7 256,9 558,1
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57. Positive und negative Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen

Die positiven und negativen Marktwerte der
Derivate, die als Sicherungsinstrument in einer
nach den Kriterien des Hedge Accountings aner-
kannten Sicherungsbeziehung eingebunden sind,

stellen sich wie folgt dar:

Marktwerte 2006 2005
‘  positv negativ posiv  negativ
inMio.EUR  inMio.EUR  inMio.EUR i Mio. EUR
Cash Flow Hedges 41,2 62,8 70,6 178,2
Absicherung des Zinsrisikos - 7471,72 7672,78 - 70,6 ” 178,2
Fair Value Hedges 16,9 96,6 75,0 152,1
Absicherung des Zinsrisikos - 7176,79 7976,76 - 750 “ 1521
Die nachfolgende Tabelle gibt die Restlaufzeiten
der im Hedge Accounting verwendeten Cash
Flow Hedges an:
Bis 3 Monate 1 Jahr Uber Unbestimmte Gesamt
 3Monate  bisJahr  bis5Jahre  Sdatee  Laufzeit
inMio.EUR  inMo.EUR  inMo.EUR  inMio.EUR  inMio.EUR inMio.EUR
Nominalwerte
31422006 1498 1208 1732 11850 — 31886
Nominalwerte
311422006 3551 3058 17610 9900 — 34119
Das Laufzeitband 1 bis 5 Jahre unterteilt sich dabei wie folgt:
1 bis 2 Jahre 2 bis 3 Jahre 3 bis 4 Jahre 4 bis 5 Jahre Gesamt
© inMo.EUR  inMo.EUR  inMo.EUR  inMo.EUR inMio. EUR
Nominalwerte 31.12.2006 808,5 234,7 255,0 435,0 1733,2
Nominalwerte 31.12.2005 314,8 941,5 269,7 235,0 1761,0
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58. Restlaufzeitengliederung 2006

Bis 3 Monate 1 Jahr Uber Unbestimmte Gesamt

3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Laufzeit
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR  in Mio. EUR

Aktiva

Forderungen an

Kreditinstitute 22154 1054,0 4784,7 11 505,7 0,9 19 560,7

Forderungen aus dem

Rickversicherungsgeschaft 80,0 81,2 — — — 161,2

Forderungen an Kunden 2322,0 2 996,2 10 4445 10 801,4 3 566,4 30 130,5
Sonstige Forderungen 199,2 2,7 12,8 — 40,0 254,7

Schuldverschreibungen

und andere festverzinsliche

Wertpapiere der designiert

als zum beizulegenden

Zeitwert bewerteten

Finanzaktiva 21,6 10,4 388,6 564,8 584,6 1570,0

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche

Wertpapiere sowie Derivate

der Handelsaktiva 45,2 5,6 18,2 30,5 — 99,5

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche

Wertpapiere, Namensschuld-

verschreibungen und

andere Forderungen sowie

sonstige Finanzanlagen

verfugbar zur VerduBerung 410,6 334,5 2 840,0 4 031,5 2,0 7 618,6

Passiva
Verbriefte Verbindlichkeiten 535,1 4422 2427,8 604,2 — 4009,3

Verbindlichkeiten gegen-

Uber Kreditinstituten 519,1 783,4 27283 14071 505,3 5943,2

Verbindlichkeiten aus

dem Rickversicherungs-

geschaft 129,4 1579,5 = = = 1708,9

Verbindlichkeiten

gegenuber Kunden 2 868,0 512,2 2294,2 1 840,1 14 583,8 22 098,3

Sonstige Verbindlichkeiten 295,2 2,5 11,9 — 94,5 404,1

Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzpassiva 58,1 71 158,8 12,7 — 236,7

Nachrangkapital 34,2 6,9 125,8 376,6 — 543,5
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Die Restlaufzeiten der Finanzinstrumente von
tiber einem bis einschlieflich fiinf Jahre gliedern
sich zum Jahresende fiir wesentliche Positionen

in folgende Jahresbander:

1 bis 2 Jahre 2 bis 3 Jahre 3 bis 4 Jahre 4 bis 5 Jahre Gesamt

in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR

Aktiva

Forderungen an Kreditinstitute:

davon Baudarlehen 5,0 — — — 5,0

davon andere Forderungen 998,3 887,2 673,8 850,0 3409,3

Forderungen an Kunden:

davon Baudarlehen 3 360,0 2449,3 1888,7 1691,4 9389,4

davon andere Forderungen 10,0 0,1 — — 10,1

Schuldverschreibungen

und andere festverzinsliche

Wertpapiere der designiert als

zum beizulegenden Zeitwert

bewerteten Finanzaktiva 164,8 149,8 43,7 30,3 388,6

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche

Wertpapiere sowie Derivate

der Handelsaktiva 4,4 0,6 6,3 6,9 18,2

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche

Wertpapiere, Namensschuld-

verschreibungen und

andere Forderungen sowie

sonstige Finanzanlagen

verfligbar zur VerauBerung 669,0 1059,7 339,6 71,7 2840,0

Passiva

Verbriefte Verbindlichkeiten 15451 789,3 80,6 12,8 2427,8

Verbindlichkeiten gegen-

Uber Kreditinstituten:

Andere Verbindlichkeiten 11552 647,2 563,3 362,6 2728,3

Verbindlichkeiten

gegeniber Kunden:

Spareinlagen 346,9 — — 56,2 403,1

Andere Einlagen 417,9 488,4 354,9 629,9 1891,1

Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzpassiva 141,2 10,1 1,5 6,0 158,8

Nachrangkapital 4.1 65,1 16,6 40,0 125,8
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Restlaufzeitengliederung 2005

Bis 3 Monate 1 Jahr Uber Unbestimmte Gesamt

3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Laufzeit
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR  in Mio. EUR

Aktiva

Forderungen an

Kreditinstitute 27152 722,4 4 867,2 11 070,3 290,0 19 665,1

Forderungen aus dem

Rickversicherungsgeschaft 124,8 85,7 — — 2,4 212,9

Forderungen an Kunden 2232,8 2412,2 12 336,2 10777,9 3 829,0 31 588,1
Sonstige Forderungen 230,2 &5 0,3 — 42,0 276,0

Schuldverschreibungen

und andere festverzinsliche

Wertpapiere der designiert

als zum beizulegenden

Zeitwert bewerteten

Finanzaktiva 9,1 21,6 293,7 632,8 550,6 1507,8

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche

Wertpapiere sowie Derivate

der Handelsaktiva 26,1 &5 35,9 45,8 — 111,3

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche

Wertpapiere, Namensschuld-

verschreibungen und

andere Forderungen sowie

sonstige Finanzanlagen

verfugbar zur VerduBerung 386,3 1310,9 2914,2 3 886,2 60,8 8 558,4

Passiva
Verbriefte Verbindlichkeiten 125,0 924,0 3088,4 321,3 — 4 458,7

Verbindlichkeiten gegen-

Uber Kreditinstituten 1575,1 978,9 2805,4 1089,7 453,6 6 852,7

Verbindlichkeiten aus

dem Rickversicherungs-

geschaft 134,2 1569,4 = = 5,6 1709,2

Verbindlichkeiten

gegenuber Kunden 2 964,2 333,4 2 087,3 2 383,9 14 751,4 22 520,2

Sonstige Verbindlichkeiten 330,1 6,1 1,7 — 64,4 402,3

Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzpassiva 95,7 65,5 210,1 64,5 — 435,8

Nachrangkapital 26,8 76,7 110,8 233,7 — 448,0
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Die Restlaufzeiten der Finanzinstrumente von
tiber einem bis einschlieflich fiinf Jahre gliedern
sich zum Jahresende fiir wesentliche Positionen

in folgende Jahresbander:

1 bis 2 Jahre 2 bis 3 Jahre 3 bis 4 Jahre 4 bis 5 Jahre Gesamt

in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR

Aktiva

Forderungen an Kreditinstitute:

davon Baudarlehen 0,2 0,2 85 0,1 4,0

davon andere Forderungen 810,8 9447 912,8 794,2 3462,5

Forderungen an Kunden:

davon Baudarlehen 3 036,7 3 603,7 2168,5 1791,2 10 600,1

davon andere Forderungen — 10,1 12,8 — 22,9

Schuldverschreibungen

und andere festverzinsliche

Wertpapiere der designiert als

zum beizulegenden Zeitwert

bewerteten Finanzaktiva 17,5 97,9 133,3 45,0 293,7

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche

Wertpapiere sowie Derivate

der Handelsaktiva 13,7 14,7 1,6 5,9 35,9

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche

Wertpapiere, Namensschuld-

verschreibungen und

andere Forderungen sowie

sonstige Finanzanlagen

verfligbar zur VerauBerung 615,5 735,8 941,7 621,2 2914,2

Passiva

Verbriefte Verbindlichkeiten 971,1 1539,9 500,8 76,6 3088,4

Verbindlichkeiten gegen-

Uber Kreditinstituten:

Andere Verbindlichkeiten 515,2 1199,7 572,2 518,3 2805,4

Verbindlichkeiten

gegenuber Kunden:

Spareinlagen 166,5 — — 260,4 426,9

Andere Einlagen 376,0 397,2 529,0 358,2 1660,4

Erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzpassiva 9,4 1741 21,1 5,5 210,1

Nachrangkapital 24,8 4.1 65,3 16,6 110,8
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Restlaufzeiten der variabel verzinslichen Aktiva und Passiva 2006

Die Zahlungsstrome der variabel verzinslichen
Aktiva und Passiva unterliegen einem Zinsidnde-

rungsrisiko. Die Restlaufzeiten der variabel ver-

zinslichen Aktiva und Passiva gliedern sich zum
31. Dezember 2006 in folgende Laufzeitbinder:

Bis 3 Monate 1 bis 2 bis 3 bis 4 bis Uber Gesamt
3 Monate bis 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre 5 Jahre -
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR
Variabel
vérzins—
Iiéhe
Aktiva 98,3 182,7 74,3 271,0 287,4 532,8 1954,5 7 3465,0
Variabel
vérzins-
Iiéhe
Péssiva 520,9 495,3 1984,0 758,1 319,1 350,2 857,4 7 5285,0

59. Angabe der beizulegenden Zeitwerte

In der nachfolgenden Tabelle werden die beizu-
legenden Zeitwerte der Bilanzposten ihren Buch-
werten gegeniibergestellt. Fiir den tiberwiegenden
Teil der Finanzinstrumente wurden aufgrund
fehlender Marktpreise interne Bewertungsmodel-
le mit aktuellen Marktparametern herangezogen.
Auf die Angabe des beizulegenden Zeitwertes von

Verbindlichkeiten aus Bausparvertragen wird

verzichtet, da aufgrund des Fehlens eines aktiven
und liquiden Marktes eine genaue Bestimmung
nicht moglich ist. Eine Ermittlung auf Basis eines
Bewertungsmodells ist ebenfalls nicht moglich,
da dies aufgrund des groflen Spektrums und der
Komplexitit der Tarif-Optionen, auf die sich der
Bausparer im Verlauf seines Vertrages festlegen

kann, zu keinem verlésslichen Ergebnis fiihrt.

Beizulegender

Beizulegender

Zeitwert VBrucirw\rlert Zeitwert 7 BuéhWert
2006 - 72606 - 727005 - 727005
in Mio. EUR 7 inVNVIio.V EUR iﬁ Mid. EUR iﬁ Mid. EUR
Aktiva

Barreserve 139,9 ;139,9 71 55,9 71 55,9
Forderungen an Kreditinstitute 19434,1 7 i9 560,7 7 72070;18,3 7 7197665,1
Forderungen an Kunden 30 245,2 7 50 ;130,5 7 73272776,4 7 731 7558,1
Sonstige Forderungen 254,7 - 254,7 7 72776,2 7 72776,0

Anteile an verbundenen Unternehmen, Gemein- . . .
schaftsunternenmen und assoziierten Unternehmen 609,2 666,2 7463,6 7389,6
Summe 50 683,1 50 692,0 53 130,4 52 074,7
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Beizulegender

Beizulegender

Zeitwert VBﬁchV\rlert Zeitwert 7 BuchWert
2006 2006 2005 2005
in Mio. EUR 7 inVIVVIio. EUR i|;1 Mio. EUR i|;1 Mio. EUR
Passiva
Verbriefte Verbindlichkeiten 40041 . 4 069,3 . 4 4%3,6 . 4 458,7
Verbindlichkeiten gegeniuiber Kreditinstituten 59471 . 5 943,2 7 6 893,2 . 6 852,7
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 22110,4 7 é2 098,3 7 722 663,1 7 722 520,2
Sonstige Verbindlichkeiten 4041 . 464,1 7 462,2 . 462,3
Summe 32465,7 32454,9 34372, 342339
Die obige Tabelle umfasst nur Finanzinstrumen-
te, die nicht ohnehin zum beizulegenden Zeitwert
in der Bilanz ausgewiesen werden.
60. Wertpapierleihegeschéfte
Verliehene Wertpapiere werden in der Bilanz in In den Finanzanlagen verfiigbar zur Verduflerung
den Finanzanlagen verftigbar zur Verauflerung wurden verliehene Wertpapiere in Hohe von 56,3
und in den Handelsaktiva und -passiva ausge- (Vj. 149,4) Millionen EUR erfasst.
wiesen. Entliehene Wertpapiere werden nicht
bilanziert. Die aus Wertpapierleihegeschiften
resultierenden Aufwendungen und Ertrige sind
im Finanzergebnis berticksichtigt.
61. Wertminderungsaufwendungen und
Wertaufholungen je Segment
Die Wertminderungsaufwendungen nach IAS 36.129 (a) betragen:
2006 in EUR 2005 in EUR
Bausparen - -
Baufinanzierung - —
Investmentprodukte - -
Personenversicherung 7 746 258 —
Kompositversicherung 4 152 699 -
Holding/Ruckversicherung - -
Summe Segmente 11 898 957 -
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Die Wertauftholungen nach IAS 36.129 (b) betragen:

2006 in EUR

2005 in EUR

Bausparen

Baufinanzierung

Investmentprodukte

Personenversicherung

1677 464

Kompositversicherung

Holding/Ruckversicherung

Summe Segmente

1677 464

62. Ratingklassen der festverzinslichen Wertpapiere

Zur Eingrenzung des Ausfallrisikos von festver-
zinslichen Wertpapieren ist die Bonititsbeur-
teilung des jeweiligen Emittenten von zentraler
Bedeutung. Die internationalen Ratingagenturen
haben die im W&W-Konzern gehaltenen Renten-

papiere wie folgt eingestuft:

2006 in Mio. EUR

AAA 14 549,9
AA 5783,9
A 5688,9
BBB oder schlechter 2481,3
Ohne Rating 624,3
Rating gesamt 29 128,3

Ein Grofiteil der sich im Bestand befindenden
Rentenpapiere ist auch weiterhin durch 6ffent-

liche Gewihrtrigerhaftung geschiitzt.
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Zusatzliche Angaben zum
Versicherungsgeschaft

63. Versicherungstechnisches Ergebnis
Die folgende Darstellung zeigt das versicherungs-

technische Ergebnis basierend auf IFRS-Zahlen

im Segment Kompositversicherung entsprechend

RechVersV:

2006 in EUR 2005 in EUR
Verdiente Beitrage 1202 405 270 1019 938 676"
Technischer Zinsertrag fir eigene Rechnung 943 767 1062 179'
Aufwendungen flr Versicherungsfélle (netto) 820 371 337 703 387 360"
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (netto) 344 133 441 290270 167"
Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis - 2229 881 5113 623"
Versicherungstechnisches Ergebnis 36 614 378 32 456 951"

' Zahl angepasst
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Zusatzliche Angaben zum

Bankgeschaft

64. Ergebnis der Kreditinstitute vor Steuern

Das Ergebnis der Kreditinstitute in der Gliede-
rung nach IAS 30.10 stellt sich fiir die Segmente

Bausparen und Baufinanzierung wie folgt dar:

Bausparen Baufinanzierung

2006 in EUR . 2005 in EUR 2006 in EUR . 2005 in EUR
Zinsen und &hnliche Ertrage 963 698 503 978 178 407 1004 387 895 1075 871 095"
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 635 663 798 600 654 235’ 912 995 684 985 185 744
Dividendenertrage 3606 934 321 103 2292 326 2 359 351
Dienstleistungsentgelte und
Provisionsertrage 198 940 308 212 166 799" 16 502 315 16 243 998
Provisionsaufwendungen 171 362 477 176 449 869 9011 697 8 187 368
Gewinne abzuglich Verluste aus
Wertpapieren des Handelsbestandes 510 677 878 775 40 306 742 33 278 935
Gewinne abzuglich Verluste aus
Wertpapieren des Anlagevermdgens 257 195 91 948 548 559 - 5663 639
Gewinne abztiglich Verluste aus
Devisenhandel - - - -
Sonstige betriebliche Ertrage 30877 758 32 382 362 38 819 801 50 035 324
Wertminderungsaufwendungen aus
dem Kreditgeschaft 57 022 509 42 437 442 58 375 419 45929 938
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen 360 417 352 360 962 599 97 205 815 97 090 644
Sonstige betriebliche Aufwendungen 71368 100 15771 209 46 936 356 39 423 860
Ergebnis vor Steuern - 97 942 861 27 744 040" -21667 333 — 3692 490'
' Zahl angepasst
65. Treuhandgeschéfte im Bankgeschaft
Die nicht in der Bilanz auszuweisenden Treu-
handgeschifte hatten folgenden Umfang:

2006 in EUR 2005 in EUR

Forderungen an Kunden 10 071 286 17 104 279
Sonstige 293 428 908 490 145 346
Treuhandvermdégen 303 500 194 507 249 625
Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten 10 071 286 17 104 279
Sonstige 293 428 908 490 145 346
Treuhandverbindlichkeiten 303 500 194 507 249 625

Die Treuhandkredite betragen 17,1 (Vj. 17,1)

Millionen EUR.
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Angaben zum Finanzrisikomanagement
und zum Risikomanagement im
Versicherungsgeschaft

Finanzrisikomanagement

Die kontrollierte Ubernahme von Marktpreis-
und Adressrisiken erfordert eine gut verankerte
Risikomanagement-Organisation und umfas-
sende Risikomanagement-Prozesse zur Iden-
tifizierung, Bewertung und Uberwachung der

verschiedenen Risikofaktoren.

Marktpreisrisiko

Unter dem Begriff Marktpreisrisiko wird die
Gefahr von Verlusten infolge von Marktpreis-
anderungen (Zinssitze, Zinsspreads, Wechsel-
kurse, Aktienkurse oder Immobilienpreise)
verstanden.

Adressrisiko

Das Adressrisiko beschreibt das Risiko eines
finanziellen Verlusts aufgrund einer Verschlech-
terung der Kreditwiirdigkeit oder der Zahlungs-
unfihigkeit von Gegenparteien des W&W-
Konzerns.

Ziele des Finanzrisikomanagements

Die Ziele des Finanzrisikomanagements sind, die
zuvor genannten Risiken iiber institutionalisierte
Prozesse und klare Verantwortlichkeiten zeitnah
zu identifizieren, zu bewerten und zu tiberwa-
chen. Dies ist die Voraussetzung fiir eine Risiko-
transparenz, die ein flexibles Reagieren auf ein

verandertes Finanzmarktumfeld ermoglicht.

Methoden des Finanzrisikomanagements

Wir identifizieren und bewerten die Risiken aus
der Finanzanlage regelmifig durch ein spezielles
Risikoreporting und Risikotragfihigkeitsberech-
nungen. Weiterhin legen wir im Rahmen von
verschiedenen Gremien Risikokennzahlen und
deren Schwellenwerte sowie MafSnahmen fest.
Bei Uber- oder Unterschreiten der Schwellen-
werte werden zuvor festgelegte Personenkreise
informiert und ggf. zuvor definierte Maflinahmen

eingeleitet.

Konzernjahresabschluss

Eine umfassende Information des Vorstandes ist
durch regelmifiige Berichterstattungen und tur-
nusmiflige Sitzungen gewihrleistet. Die Ausfiih-
rungen des Finanzrisikomanagements innerhalb
des W&W-Konzerns werden von der Revision

tiberwacht.

Risiken aus Versicherungsvertrédgen

Versicherungstechnische Risiken bestehen im
Lebens- und Krankenversicherungsgeschift, im
Schaden- und Unfallversicherungsgeschift sowie

im Riickversicherungsgeschift.

Ausgehend von einer soliden Beitragskalkulation
werden die versicherungstechnischen Risiken
durch klar definierte Annahmerichtlinien und
Zeichnungsvollmachten begrenzt. Vor Vertrags-
abschluss wird eine umfangreiche Risikopriifung
durchgefiihrt. Ungiinstige Risiken werden nur
mit Zusatzvereinbarungen oder Beitragszuschla-
gen versichert. Bei nicht vertretbaren Risiken

wird von einer Zeichnung abgesehen.

Grundsitzlich werden Riickversicherungsvertrige
abgeschlossen, um einen Teil des tibernommenen
Risikos weiterzugeben. Der Bedarf wird regelmai-

Big tiberpriift und angepasst.

Risiken aus dem Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft

Im Bereich der Lebens- und Krankenversiche-
rung werden Kapital- und Risikolebensversiche-
rungen, fondsgebundene Lebensversicherungen,
Renten- und Pensionsversicherungen sowie
Krankheitskostenvollversicherungen angeboten.
Bei den Lebensversicherungsbestinden handelt es
sich grofitenteils um langfristige Vertrige mit ei-

ner ermessensabhingigen Uberschussbeteiligung.

Versicherungstechnische Risiken im Lebensver-
sicherungsgeschift ergeben sich im Wesentlichen
aus dem Sterblichkeits-, dem Invaliditdts- und
dem sonstigen biometrischen Risiko, dem Zins-
risiko und dem Kostenrisiko. Durch vorsichtige
Wahl aller Rechnungsgrundlagen bei der Kalku-



lation von (nicht verdnderbaren) Beitragen und
bei der Berechnung der versicherungstechnischen
Riickstellungen wird diesen Risiken Rechnung
getragen. Die Rechnungsgrundlagen werden so-
wohl von der Aufsichtsbehorde als auch von der
Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) als ange-
messen angesehen. In der internen Berichterstat-
tung an die Aufsichtsbehorde findet ein jahrlicher
Abgleich mit den tatsichlichen Ergebnissen statt.
Kleinere Anderungen in den der Kalkulation zu-
grunde liegenden Annahmen zu Biometrie, Zins
und Kosten werden durch die in den Rechnungs-
grundlagen vorhandenen Sicherheitszuschlige

aufgefangen.

Bei einer Veridnderung der Risiko-, Kosten- und/
oder Zinserwartung wird durch eine Anpassung
der Zufiihrung zur Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung die Ergebniswirkung deutlich
vermindert. Sie nimmt eine Pufferfunktion zum
Ausgleich von Ergebnisschwankungen wahr, um
eine moglichst kontinuierliche Uberschussaus-

schiittung zu gewihrleisten.

Das versicherungstechnische Risiko in der pri-
vaten Krankenversicherung wird durch das
Versicherungsleistungsrisiko, das Sterblichkeits-
risiko und das Rechnungszinsrisiko bestimmt.
Die durchschnittlichen Versicherungsleistungen
(Kopfschdden) werden jahrlich detailliert tiber-
priift und gegebenenfalls die Beitrage und die
Rechnungsgrundlagen fiir die versicherungstech-

nischen Riickstellungen angepasst.

Sensitivitdtsanalyse im Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft

Eine Erhohung der Sterblichkeit mindert bei
Todesfallversicherungen (Kapital- und Risiko-
versicherungen) die Uberschiisse, bei Rentenver-
sicherungen werden hingegen die Uberschiisse
erhoht. Eine Verringerung der Sterblichkeit wirkt
sich umgekehrt aus. Ein Riickgang des Kapital-
anlageergebnisses kann sowohl in der Lebens- als
auch in der Krankenversicherung zu niedrigeren
Uberschiissen fithren, bei einem Riickgang unter
den durchschnittlichen Garantiezins kénnte eine

Erhohung der Riickstellungen notig werden. Eine

Anderung der kiinftigen Verwaltungskosten kann
mit einer Anpassung der Kosteniiberschussbetei-
ligung bis zu einem gewissen Grad ausgeglichen

werden.

In der Krankenversicherung fiihrt eine Erh6hung
der durchschnittlichen Versicherungsleistungen
(Kopfschidden) zu einem Riickgang des Ergeb-
nisses. Dieser kann unter bestimmten Bedin-
gungen durch die Anpassung der Beitrige oder

der Rechnungsgrundlagen fiir die versicherungs-

technischen Riickstellungen ausgeglichen werden.

Risiken aus dem Schaden-/Unfall- und
Ruckversicherungsgeschaft

Im Bereich der Schaden-, Unfall- und Riickver-
sicherung wird im Wesentlichen das Kraftfahr-
zeug-, das Feuer- und Sach-, das Haftpflicht- so-

wie das Unfallversicherungsgeschiift betrieben.

Von zentraler Bedeutung ist das Risiko, dass die
Verpflichtungen aus dem Versicherungsgeschift
die vorhandenen Primien und Reserven iiber-

steigen.

Uber die sorgfiltige Tarifkalkulation hinaus,

die bereits im Vorfeld dieses klassische versiche-
rungstechnische Risiko begrenzen soll, wird den
Gefahren mit einem Biindel von Mafinahmen

begegnet. Hierzu zihlen:

m Kundenbindungsprogramme, die zugleich den
Risikoausgleich auf Kundenebene fordern
ertragsorientierte Zeichnung von Risiken
begrenzte Haftungsstrecken

vorsichtige Reservierungspolitik

angemessene Riickdeckung von hohen Einzel-

und Kumulrisiken bei Riickversicherern mit

hoher Bonitit

m durchgingiges Bestands- und Ertrags-
controlling

m ertragsorientierte Anreizsysteme fiir die
Versicherungsvermittler

Zur Minderung des zunehmenden Elementar-

Schadenrisikos sind verschiedene Verfahren im

Einsatz. Hierzu zdhlen schadenbedarfsgerechte

Tarife sowie angepasste Vertragsbedingungen
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fuir kritische Elementarzonen, ebenso Risiko-
ausschliisse und der differenzierte Einkauf von
Rickversicherungsschutz. Zudem fiithren wir

regelmiflig Schadenszenarioanalysen durch.

Sensitivitdtsanalyse im Schaden-, Unfall- und
Ruickversicherungsgeschaft

Eine ungiinstige Schadenentwicklung hinsichtlich
Schadenhohe und/oder Schadenanzahl fithrt zu
einer Verringerung der Uberschiisse und im Ex-
tremfall zu Verlusten. Bei einer Verringerung der
Schadenanzahl und/oder der durchschnittlichen
Schadenhéhe erhohen sich die Uberschiisse. Dem
Risiko steigender Versicherungsleistungen auf-
grund einer zunehmenden Anzahl von Naturka-
tastrophen wird mit Beitragsanpassungsklauseln,
aktuellen schadenbedarfsgerechten Tarifen,
Risikoausschliissen und entsprechendem Riick-

versicherungsschutz begegnet.
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Kreditrisiken in der Ruckversicherung

In der passiven Riickversicherung wird gegen-
iiber den Riickversicherern auf eine hohe Soli-
ditdt geachtet. Dabei orientieren wir uns an den
Empfehlungen zur Leistungsfihigkeit und Leis-
tungsbereitschaft von Riickversicherern gemaf3
BAV-Rundschreiben R 1/97. Daneben werden die
Einschitzungen internationaler Ratingagenturen

herangezogen.



Sonstige Angaben

66. Als Sicherheit Ubertragene Vermégenswerte

Fiir folgende Verbindlichkeiten wurden Vermo-

genswerte als Sicherheit iibertragen:

2006 in EUR 2005 in EUR

Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten

1427 068 617 1639 775 226

Gesamt

1427 068 617 1639 775 226

Nachstehende Vermogenswerte sind als Sicherheit iibertragen worden:

2006 in EUR 2005 in EUR

Forderungen an Kreditinstitute

1004 700 1034 200

Forderungen an Kunden

1673 804 436 1856 771 498

Finanzanlagen verfligbar zur VerduBerung

600 464 718 528 017 969

Gesamt

2275 273 854 2 385 823 667

Bei den Forderungen an Kreditinstitute, die als
Sicherheiten iibertragen worden sind, handelt es
sich um ein Wertpapier, das zur Sicherung von

Verbindlichkeiten aus einem Riickversicherungs-

vertrag an den Riickversicherer abgetreten wurde.

Die Forderungen an Kunden beinhalten im
Wesentlichen refinanzierte erstrangige Woh-
nungsbaudarlehen. Die zugrunde liegenden
Rahmenvereinbarungen sehen grundsitzlich die
Abtretung der Darlehen an die refinanzierenden
Banken vor. Dariiber hinaus sind in diesem
Posten Schuldscheindarlehen enthalten, die zur
Sicherung von mitarbeitereigenem Altersteilzeit-

guthaben an diese abgetreten wurden.

Unter den Finanzanlagen verfiigbar zur Verduf3e-
rung wird der Buchwert der fiir Handelsgeschifte
der Kreditinstitute des Konzerns als Sicherheit
hinterlegten Wertpapiere aufgefiihrt.
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67. Leasinggeschéfte

Im Geschiftsjahr 2006 wurden wie auch im Vor-
jahr im Bereich Finanzierungs-Leasing wie auch
im Bereich Operating-Leasing ausschliefSlich Ge-

schifte als Leasingnehmer getitigt.

1 Jahr Uber
Bis 1 Jahr . bis 5 Jahre . 5 Jahre | Gesamt Gesamt

2006 in EUR . 2006 in EUR . 2006 in EUR 72066 in EUR 2005 in EUR
Finanzierungs-
Leasingverhéltnisse
.Mindestleasingzahlungen 3181414 . 13 812 338 . 23 965 898 7 46 959 650 46 074 627
.Barwert der . . o
.Mindestleasingzahlungen 3030 552 11 642 400 . 13 470 000 7 2787142 952 31543 035
Operating-
Leasingverhéltnisse
.Mindestleasingnehmerzahlungen o 17 247 441 30500 189 . — 7 4777747 630 43 880 550

Im Finanzierungs-Leasingvermogen sind Gebidu-
de, Grofirechner- und grofirechnernahe Hard-
und Software, Drucker sowie Kopierer enthalten.
Fiir Gebaude gilt jeweils eine Vertragslaufzeit
von 22,5 Jahren. Es sind Kaufoptionen verein-
bart. Fiir GrofSrechner und grofirechnernahe
Hard- und Software, Drucker sowie Kopierer
sind Vertrage mit einer Laufzeit entsprechend der
Nutzungsdauer der Gerite von bis zu fiinf Jahren
abgeschlossen. Teilweise sind Kaufoptionen ver-

einbart.

Aus unkiindbaren Untermietverhiltnissen des Fi-
nanzierungs-Leasing werden 0,1 (Vj. 1,7) TEUR

zukiinftige Mindestleasingzahlungen erwartet.

68. Fremdwaé&hrungsvolumina

Vermogenswerte in Hohe von 1 617,6 (Vj. 1 191,6)
Millionen EUR und Verbindlichkeiten in Hohe
von 142,0 (Vj. 5,8) Millionen EUR lauten auf
Fremdwidhrung. Bei den Banken und Bausparkas-
sen des Konzerns bestanden zum 31. Dezember

2006 keine offenen Nettodevisenpositionen.
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Im Bereich Operating-Leasing bestehen Leasing-
vertrige tiber IT-Anlagen und Computerpro-
gramme verschiedenster Lieferanten. Die Ver-
trage verfiigen in der Regel tiber keine feste oder
kurze Laufzeiten. Sie sind hiufig mit Wartungs-
leistungen verkniipft. Dartiber hinaus existieren
Leasingvertrige itber Pkw mit einer Laufzeit von

bis zu drei Jahren.

Im Geschiftsjahr wurden im Rahmen des Opera-
ting-Leasing Mindestleasingzahlungen in Hohe
von 6,8 (Vj. 3,4) Millionen EUR geleistet.

Bedingte Mietzahlungen im Bereich Finanzie-
rungs-Leasing bzw. Operating-Leasing lagen we-
der im Geschiftsjahr 2006 noch im Vorjahr vor.



69. Angaben Uber Beziehungen zu nahe
stehenden Unternehmen und Personen

Konzernobergesellschaft

Hauptaktionir der Wiistenrot & Wiirttember-
gische AG ist die Wiistenrot Holding AG, Lud-
wigsburg. Sie besitzt 69,7 Prozent des Aktienkapi-
tals der Wiistenrot & Wiirttembergische AG. Wei-
tere Aktiondre sind die Landesbank Baden-Wiirt-
temberg mit 9,9 Prozent, die UniCredito Italiano
S.p-A. mit 7,5 Prozent sowie die SwissRe Germany
AG mit 4,9 Prozent. Der restliche Anteil in Hohe

von 8,0 Prozent befindet sich in Streubesitz.

Bezlige des Vorstands und des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Vorstands der Wiistenrot &
Wiirttembergische AG erhalten fiir ihre Tétig-
keiten fur die Wiistenrot & Wiirttembergische
AG neben einem festen Gehaltsbestandteil (Fest-
gehalt und fixe Tantieme) eine erfolgsabhingige
Vergiitung in Form einer variablen Tantieme.
Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergii-

tungen werden nicht gewahrt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats der Wiistenrot
& Wiirttembergische AG erhalten eine Festver-
glitung mit Erhohungsbetrigen fiir den Vorsitz,
den stellvertretenden Vorsitz und fiir Ausschuss-
titigkeiten sowie eine erfolgsbezogene Tantieme.
Dariiber hinaus werden Auslagen und die auf die
Aufsichtsratsvergiitung entfallende Umsatzsteuer
den Mitgliedern des Aufsichtsrats auf Antrag er-
stattet. Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte

Vergiitungen werden nicht gewahrt.

Weitere Details des Vergiitungssystems fiir Vor-
stinde und Aufsichtsrite der Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG sind im Corporate-Gover-

nance-Bericht aufgezeigt.

Im Geschiiftsjahr 2006 betrugen die Beziige des
Vorstands der Wiistenrot & Wiirttembergische
AG fiir ihre Tétigkeiten im Konzern 2 723

(Vj. 2 042) TEUR.

Ehemalige Vorstandsmitglieder erhielten Beziige
in Hohe von 1 782 (Vj. 1 680) TEUR.

Im Geschiiftsjahr 2006 betrug die Gesamtvergii-
tung der Aufsichtsratsmitglieder der Wiistenrot &
Wiirttembergische AG im Konzern 249 (Vj. 550)
TEUR. Ehemaligen Aufsichtsratsmitgliedern der
Wiistenrot & Wiirttembergische AG wurden Be-
ziige in Hohe von 103 (Vj. 0) TEUR bezahlt.

Bei den Leistungen an die vorgenannten Perso-
nengruppen handelt es sich jeweils um kurzfristig

fallige Leistungen.

Fiir Versorgungszusagen wurden fiir die Mit-
glieder des Vorstands im Berichtsjahr 424 (Vj.

1 532) TEUR Zufiihrungen zu den Riickstel-
lungen geleistet. Fr frithere Vorstinde wurden
447 (Vj. 474) TEUR zur Bildung von Pensions-
riickstellungen verwandt. Bei diesen Leistungen
handelt es sich um langfristig fillige Leistungen.

Beitragsorientierte Pline bestehen nicht.

Fiir die Pensionsverpflichtungen gegeniiber
Mitgliedern des Vorstands sind 3 430 (Vj. 6 610)
TEUR, fiir frithere Mitglieder des Vorstands und
deren Hinterbliebene sind insgesamt 21 381 (Vj.
15 353) TEUR zuriickgestellt.

Gegeniiber den Mitgliedern des Vorstands der
Wiistenrot & Wiirttembergische AG bestehen
keine Forderungen aus gewéhrten Vorschiissen
und Krediten (Vj. 479 TEUR), gegeniiber den
Mitgliedern des Aufsichtsrats der Wiistenrot &
Wiirttembergische AG in Hohe von insgesamt
538 (Vj. 258) TEUR. Die Kreditgewdhrung er-
folgt zu marktiiblichen ggf. zu branchentiblichen
Vorzugskonditionen. Die zugrunde liegenden
Zinssdtze variieren zwischen 3,0 und 6,4 Pro-
zent nominal. Mitglieder des Vorstands fiithrten
Kredite in Hohe von 291 TEUR, Mitglieder des
Aufsichtsrats in Hohe von 12 TEUR zurtick.
Zugunsten dieser Personenkreise wurden keine

Haftungsverhiltnisse eingegangen.
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Dariiber hinaus wurden im Rahmen der gewohn-

lichen Geschiftstitigkeit der Konzernunterneh-
men Geschifte mit Vorstainden und Aufsichts-
riten der Wiistenrot & Wiirttembergische AG
getitigt. Es handelt sich dabei im Einzelnen um

Geschiftsbeziehungen in den Bereichen Lebens-

und Schadenversicherung. Das Primienvolumen

Forderungen an und Verbindlichkeiten
gegeniiber nahe stehenden Unternehmen

Die Unternehmen der W&W-Gruppe unterhal-
ten diverse geschiiftliche Beziehungen zu nahe

stehenden Unternehmen.

Die Geschiftsbeziehungen zur Wiistenrot Hol-
ding AG beschrianken sich nahezu auf in An-
spruch genommene Bankdienstleistungen der
Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank, Ludwigs-
burg. Die Transaktionen fanden zu marktiib-

lichen Konditionen statt.

dieser Transaktionen belief sich auf 163 TEUR.
Dariiber hinaus wurden Dienstleistungen in

Hohe von 2 TEUR in Anspruch genommen.

Die Geschifte fanden zu marktiiblichen ggf. zu

branchentiblichen Vorzugskonditionen statt.

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegen-

iiber den weiteren nahe stehenden Unternehmen

basieren ebenfalls auf in Anspruch genommenen

Bankdienstleistungen und in geringerem Umfang

auf in Anspruch genommene sonstige Dienst-
leistungen, die allesamt zu marktiiblichen Be-

dingungen abgewickelt werden. Die Salden der

Forderungen und Verbindlichkeiten zum Bilanz-

stichtag stellen sich wie folgt dar:

2006 in EUR 2005 in EUR
Forderungen an Kreditinstitute
‘ Assoziierte Unternehmen 11 115 -
Forderungen an Kunden
‘ Woistenrot Holding AG 2431 _
Verbundene Unternehmen 237 485 682 449
Sonstige Forderungen
‘ Waistenrot Holding AG 45 586 ‘ 57 535
Verbundene Unternehmen 13102776 ‘ 14 082 595
Assoziierte Unternehmen 182 591 -
Forderungen an nahe stehende Unternehmen 13 581 984 14 822 579
Verbriefte Verbindlichkeiten
‘ Verbundene Unternehmen 376 237 375872
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
‘ Waistenrot Holding AG 798 379 16 234 514
Verbundene Unternehmen 79 382 746 46 714 893
Sonstige Verbindlichkeiten
‘ Verbundene Unternehmen 12 086 550 13 279 660
Assoziierte Unternehmen 606 —
Verbindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Unternehmen 92 644 518 76 604 939
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Aufwendungen und Ertrédge aus Geschéaften mit
nahe stehenden Unternehmen und sonstigen
nahe stehenden Personen

Ebenso wie die Forderungen und Verbindlich-
keiten gegentiber nahe stehenden Unternehmen

und Personen resultieren die Aufwendungen und

Ertrage aus Bank- und aus sonstigen Dienstleis-
tungsvertragen, die zu marktiiblichen Konditi-

onen abgewickelt wurden.

2006 in EUR 2005 in EUR
Woistenrot Holding AG -294 995 — 266 455
Verbundene Unternehmen -3023018 -3517 418
Assoziierte Unternehmen 11115 -
Sonstige nahe stehende Personen 1829 -
70. Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

2006 in EUR 2005 in EUR
Eventualverbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 715 463 562 817 347 875"
Eventualverbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft 268 250 795 270 514 349'
Andere Eventualverbindlichkeiten 12 290 337 9 789 337"
Eventualverbindlichkeiten 996 004 694 1097 651 561"
Bankenspezifische Eventualverbindlichkeiten
bestanden zum Bilanzstichtag wie folgt:

2006 in EUR 2005 in EUR
Kreditburgschaften 26 052 879 29684 173
Unwiderrufliche Kreditzusagen 689 410 683 787 663 702"
Eventualverbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 715 463 562 817 347 875"

' Zahl angepasst

Bei den Kreditbiirgschaften handelt es sich zu
einem wesentlichen Teil um Biirgschaften zu-
gunsten von Kreditnehmern. Dariiber hinaus
wurden Biirgschaften zugunsten von Wohnungs-
eigentiimergemeinschaften gewahrt, soweit
diesen fiir Investitionsriicklagen Darlehen zur
Verfiigung gestellt wurden. Die unwiderruf-
lichen Kreditzusagen sind Restverpflichtungen
aus zugesagten, aber noch nicht in Anspruch
genommenen Darlehen. Ein Zinsdnderungsrisi-
ko besteht bei unwiderruflichen Kreditzusagen
aufgrund der kurzen Laufzeiten nur in geringem

Umfang.

Zudem sind die Wiistenrot Bank AG Pfandbrief-
bank und die Wiistenrot Bausparkasse AG Mit-
glied des Einlagensicherungsfonds der deutschen
Banken, durch den Verbindlichkeiten gegentiber
Glaubigern gedeckt werden. Die Wiistenrot Bau-
sparkasse ist dariiber hinaus Mitglied im Einla-

gensicherungsfonds der Bausparkassen.
Inanspruchnahmen aus Platzierungs- und Uber-

nahmeverpflichtungen bestanden am 31. Dezem-

ber 2006 wie bereits im Vorjahr nicht.
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Eventualverbindlichkeiten aus dem
Versicherungsgeschaft:

Aufgrund der Mitgliedschaft beim Verein Ver-
kehrsopferhilfe e.V. bestehen bei einigen Versiche-
rungsunternehmen im Konzern Verpflichtungen,
diesem Verein die fiir die Durchfithrung des Ver-
einszwecks erforderlichen Mittel zur Verfiigung
zu stellen, und zwar entsprechend ihrem Anteil
an den Beitragseinnahmen, die die Mitgliedsun-
ternehmen aus dem selbst abgeschlossenen Versi-
cherungsgeschiift jeweils im vorletzten Kalender-

jahr erzielt haben.

Aus der Mitgliedschaft beim Institute of London
Underwriters (ILU) ergibt sich eine Eventual-
verbindlichkeit in Hohe von maximal 0,3 (Vj.
0,6) Millionen GBP fiir die Wiirttembergische
Versicherung AG fiir den Fall, dass das ILU seinen
Verbindlichkeiten nicht bzw. nur teilweise nach-
kommen kann. Die Wiirttembergische Versiche-
rung AG hat ein dementsprechendes Akkreditiv

zugunsten der ILU eingerichtet.

Lebensversicherer und Krankenversicherer sind
gemifd §§ 124 ff. VAG zur einer Mitgliedschaft in
einem Sicherungsfonds verpflichtet. Pensionskas-
sen hingegen konnen gemafd § 124 Abs. 2 VAG als
freiwilliges Mitglied des Sicherungsfonds fiir die
Lebensversicherer beitreten. Der Sicherungsfonds
erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-Fi-
nanzierungs- Verordnung (Leben) jahrliche Bei-
trage von maximal 0,2 Promille der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen,
bis ein Sicherungsvermogen von einem Promille
der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Riickstellungen aufgebaut ist. Die zukiinftigen
Verpflichtungen hieraus betragen fiir die Perso-

nenversicherer des Konzerns 14,6 Millionen EUR.

Der Sicherungsfonds kann dartiber hinaus Son-
derbeitrige in Hohe von weiteren ein Promille
der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Riickstellungen erheben; dies entspricht einer
Verpflichtung von 23,9 Millionen EUR.

Zusitzlich haben sich die Lebensversicherer und
die Pensionskasse des W&W-Konzerns verpflich-

tet, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Pro-
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tektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel
zur Verfiigung zu stellen, sofern die Mittel des
Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht
ausreichen. Die Verpflichtung betragt ein Pro-
zent der Summe der versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen unter Anrechnung der zu
diesem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds
geleisteten Beitrdge. Unter Einschluss der oben
genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den
Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds be-
tragt die Gesamtverpflichtung zum Bilanzstichtag
229,6 Millionen EUR.

Andere Eventualverbindlichkeiten

Des Weiteren bestanden andere Eventualverbind-
lichkeiten in Hohe von 12,3 (Vj. 9,8) Millionen
EUR. Dabei handelt es sich im wesentlichen um
Verbindlichkeiten aus sonstigen Gewéhrleis-

tungsverpflichtungen.

71. Anzahl der Mitarbeiter

Im W&W-Konzern waren im Jahresdurchschnitt
2006 — in aktiven Arbeitskapazititen gerechnet —
9773 (Vj. 8 638) Mitarbeiter beschiftigt.

Von den im Jahresdurchschnitt beschaftigen Mit-
arbeitern entfielen auf das Segment Bausparen
2925 (Vj.3 079), auf das Segment Baufinanzie-
rung 444 (Vj. 442), auf das Segment Investment-
produkte 113 (Vj. 126), auf das Segment Per-
sonenversicherung 1 932 (Vj. 865) und auf das
Segment Kompositversicherung 4 128 (Vj. 3 902)
Mitarbeiter. Im Jahr 2006 waren 130 (Vj. 128)
Mitarbeiter im Segment Holding/Riickversiche-
rung tdtig. Die Mitarbeiter der W&W Informatik
GmbH wurden auf die vorgenannten Gesell-
schaften verteilt. Die 101 (Vj. 96) Mitarbeiter der
Wiistenrot Haus- und Stddtebau GmbH werden

keinem Segment zugeordnet.

Die Veridnderung der durchschnittlichen Mitar-

beiterzahl resultiert zu einem tiberwiegenden Teil
aus der Erstkonsolidierung der Karlsruher Grup-
pe zum 31. Dezember 2005, die aufgrund der Be-

rechnungssystematik im Vorjahreswert nur antei-



lig zu berticksichtigen war. Diesem rechnerischen
Zugang stehen riickldufige Mitarbeiterzahlen
gegeniiber, die im Wesentlichen auf den Abbau
von Mitarbeiterkapazititen unter Ausnutzung
der natiirlichen Fluktuation bei der Wiistenrot
Bausparkasse AG sowie der Wiirttembergische

Versicherung AG zuriickzufiihren sind.

Dariiber hinaus bewirkte die riickwirkend zum
1. Juli 2006 erfolgte Verschmelzung der Baden-
Wiirttembergische Kapitalanlagegesellschaft
mbH und der StidKapitalanlagegesellschaft mbH
zur Baden-Wiirttembergische Investmentgesell-
schaft mbH, Stuttgart — die nicht mehr vollkon-
solidiert wird — ebenfalls einen Riickgang der
Mitarbeiterzahl.

72. Wirtschaftsprtfer

Der Aufsichtsrat der Wiistenrot & Wiirttem-
bergische AG hat die PricewaterhouseCoopers
AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit der
Abschlusspriifung des Konzernabschlusses be-
auftragt. Fiir Dienstleistungen der Wirtschafts-
priifungsgesellschaft wurden im Geschiftsjahr
im Konzern 4 308 TEUR aufgewendet. Davon
entfallen 2 983 TEUR auf die Abschlussprii-
fungen, 411 TEUR auf sonstige Bestdtigungs-
und Bewertungsleistungen, 8 TEUR auf Steuer-
beratungsleistungen und 906 TEUR auf sonstige

Leistungen.

73. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die Wiistenrot & Wiirttembergische AG hat

die Absicht, die 100-prozentige Tochtergesell-
schaft Erasmus Groep B.V., Rotterdam, an die
Delta Lloyd NV, Amsterdam, zu verkaufen. Die
niederldandischen Aufsichtsbehorden miissen
dem Verkauf, der auch den 6rtlichen Kartell-
behorden mitgeteilt wurde, noch zustimmen.
Zudem wurden die zustindigen Betriebsrite um
ihre Stellungnahme gebeten. Der Verkauf wird
riickwirkend zum 1. Januar 2007 wirksam. Die
Verauflerung erfolgt im Zuge der Umsetzung des
Zukunftsprogramms ,, W&W 2009 zur Steige-

rung von Wachstum, Effizienz und Rentabilitat

und der damit verbundenen Ankiindigung, dass
sich die Gruppe von nicht strategickonformen

Beteiligungen konsequent trennt.

Als Folge des Sturms ,,Kyrill“ sind unseren in-
lindischen Kompositversicherern bisher aus
ganz Deutschland mehr als 30 000 Sach- und
Kaskoschadenfille gemeldet worden. Momentan
rechnen wir mit einem Bruttoschaden von rund
40 Millionen EUR. Die sich daraus ergebende
Nettoschadenbelastung vor Steuern wird durch
Riickversicherungsvertrige auf 15 Millionen EUR
begrenzt. Die Wiistenrot & Wiirttembergische
AG als konzerninterner Riickversicherer rechnet
dariiber hinaus mit einer Nettoschadenbelastung

von einer Million EUR.

Weitere Vorginge von besonderer Bedeutung sind

nach dem 31. Dezember 2006 nicht eingetreten.

74. Corporate Governance Kodex

Vorstinde und Aufsichtsrite unserer borsenno-
tierten Gesellschaften, Wiistenrot & Wiirttem-
bergische AG, Stuttgart, und Wiirttembergische
Lebensversicherung AG, Stuttgart, haben die Ent-
sprechenserkldrung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex gemif3 § 161 AktG abgegeben
und den Aktionidren dauerhaft auf den Internet-
seiten des jeweiligen Unternehmens zuganglich

gemacht.

75. Konzernzugehorigkeit

Der Konzernabschluss der Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG, Stuttgart, ist ein Teilkonzern-
abschluss und wird in den Konzernabschluss der
Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg, die die
Mehrheit an der Wiistenrot & Wiirttembergische
AG, Stuttgart, halt, einbezogen. Der Konzernab-
schluss der Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg,
und der Teilkonzernabschluss der Wiistenrot &
Wiirttembergische AG, Stuttgart, werden im elek-

tronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.
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Wesentliche Beteiligungen und Anteile

Verbundene Unternehmen

Name und Sitz Anteil am Stimm-
‘ ‘ Kapital ‘ rechts-

in Prozent ‘ quote
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG, Stuttgart 100,00 100,00
‘Erasmus Groep B.V., Rotterdam ‘ 100,00 ‘ 100,00

Karlsruher HK AG Lebensversicherung fiir Beamte und Angestellte der

offentlichen Verwaltung, Karlsruhe ‘ 82,50 ‘ 82,50
‘Karlsruher Lebensversicherung AG, Karlsruhe ‘ 98,36 ‘ 98,36
‘Karlsruher Versicherung AG, Karlsruhe ‘ 100,00 ‘ 100,00
‘Mendota Beteiligungs-GmbH, Stuttgart ‘ 100,00 ‘ 100,00
Wﬁrttembergische Krankenversicherung AG, Stuttgart ‘ 100,00 ‘ 100,00
WUrttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart ‘ 72,01 ‘ 72,01
Wt‘jrttembergische Versicherung AG, Stuttgart ‘ 100,00 ‘ 100,00
WUstenrot Bank AG Pfandbriefbank, Ludwigsburg ‘ 100,00 ‘ 100,00
WUstenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg ‘ 99,96 ‘ 99,96
WUstenrot GmbH & Co. Grundstiicks-KG, Ludwigsburg ‘ 100,00 ‘ 100,00
WUstenrot Haus- und Stadtebau GmbH, Ludwigsburg ‘ 100,00 ‘ 100,00
Wﬁstenrot stavebni sporitelna a.s., Prag ‘ 52,46 ‘ 52,46
WUstenrot & Wiirttembergische AG, Stuttgart ‘ 100,00 ‘ 100,00
W&W Advisory Dublin Ltd., Dublin ‘ 100,00 ‘ 100,00
W&W Asset Management Dublin Ltd., Dublin ‘ 100,00 ‘ 100,00
W&W Asset Management GmbH, Suttgart ‘ 100,00 ‘ 100,00
W&W Asset Management AG, Luxemburg ‘ 100,00 ‘ 100,00
W&W Informatik GmbH, Ludwigsburg ‘ 100,00 ‘ 100,00

Beteiligungssatz = unmittelbar und mittelbar gehaltene Anteile einschlieBlich mittelbarer Fremdanteile
Stimmrechtsquote = Quotient des Gesamtnennwerts der gehaltenen Stammaktien zum stimmberechtigten Grundkapital

Assoziierte Unternehmen

Name und Sitz Anteil am Stimm-
‘ ‘ Kapital ‘ rechts-

in Prozent ‘ quote
BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft, Stuttgart 35,00 35,00
Wﬁstenrot stambena Stedionica d.d., Zagreb ‘ 39,52 ‘ 39,52
WUstenrot stavebna sporitel‘na a.s., Bratislava ‘ 40,00 ‘ 40,00
Wﬁstenrot poist’ovna a.s., Bratislava ‘ 33,87 ‘ 33,87
Wi]stenrot zivotni pojiSt‘ovna a.s., Prag ‘ 50,00 ‘ 50,00
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Zweckgesellschaften

Name und Sitz Anteil am
Kapital

in Prozent

AROS-Universal-Fonds |, Frankfurt 100,00
BWK-Fonds 15, Stuttgartr 100,00
BWK-Fonds 54, Stuttgar‘(r 100,00
BWK-Fonds 61, Stuttgartr 95,67
BWK-Fonds 69, Stuttgartr 100,00
BWK-Fonds 76, Stuttgartr 100,00
BWK-Fonds 79, Stuttgartr 100,00
BWK-Fonds 94, Stuttgartr 100,00
BWK-Fonds 97, Stuttgartr 100,00
BWK-KF 1, Stuttgart 7 100,00
BWK-Stdinvest 160, Stutfgar‘t 100,00
BWK-WAKAM, Stuttgart 7 100,00
Credit Suisse-WV Immofoﬁds, Frankfurt 99,79
DEVIF-Fonds Nr. 13, Frankfurt 100,00
DEVIF-Fonds Nr. 130, Frahkfur‘( 100,00
iii-Badenimmo, Mlinchen 7 100,00
TRIO-Universal-Fonds, Frénkfurt 100,00
UIN-Fonds Nr. 600, Frankl;urt 100,00
WSV-Universal-Fonds, Frénkfurt 100,00
W&W Global Strategies Aéset-backed Securities Fund, ﬁublin 91,34
W&W Gilobal Strategies EL;II’O Corporate Bond Fund, Dubiin 98,71
W&W International Europé Aktien Premium Il Fonds, Luxémburg 95,71
W&W International GIobaIVConver‘fibIes Fonds, Luxembufg 98,46
W&W International US Akfien Premium Fonds, Luxembufg 97,72

Stuttgart, 2. Mdrz 2007

(
Dr. A. Erdland
(Vorsitzender ab 1. Mirz 2006)

XJ,Q,

Dr. E. Schwake
(Stv. Vorsitzender)

Y

K. P. Frohmiiller
(ab 1. Oktober 2006)

Dr. B. Schareck
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Wir haben den von der Wiistenrot & Wiirttem-
bergische Aktiengesellschaft, Stuttgart, aufgestell-
ten Konzernabschluss — bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung, Aufstellung der
erfassten Ertrige und Aufwendungen, Kapital-
flussrechnung und Anhang — sowie den Konzern-
lagebericht fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2006 gepriift. Die Aufstellung
von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den erginzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
liegt in der Verantwortung des Vorstands der Ge-
sellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den

Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung
nach § 317 HGB unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsitze ordnungsméfliiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach ist die
Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und Verstofe, die sich auf die
Darstellung des durch den Konzernabschluss un-
ter Beachtung der anzuwendenden Rechnungsle-
gungsvorschriften und durch den Konzernlage-
bericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse iiber die Geschiftstitigkeit und tber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen itber mogliche
Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nach-
weise fiir die Angaben im Konzernabschluss und
Konzernlagebericht tiberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen,
der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der
angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-

rungsgrundsitze und der wesentlichen Einschit-
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zungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Priifung eine hinreichend si-

chere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen

gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den ergidnzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséch-
lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit
dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen

Entwicklung zutreffend dar.

Stuttgart, den 8. Mirz 2007

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wy

Holzl
Wirtschaftspriifer

Kniideler

Wirtschaftspriifer



Eine transparente und verantwortungsvolle
Unternehmensfithrung hat fir die Wiistenrot &
Wiirttembergische AG traditionell einen hohen
Stellenwert. Unser Ziel ist es, das uns von den
Anlegern, den Finanzmirkten, Geschiftspart-
nern, Mitarbeitern und der Offentlichkeit entge-
gengebrachte Vertrauen zu bestitigen und kon-
tinuierlich zu stirken. Drei Elemente sind daftr
essenziell: gute Beziehungen zu den Aktiondren,
eine transparente Rechnungslegung und zeitnahe
Berichterstattung sowie die effektive Zusammen-

arbeit von Vorstand und Aufsichtsrat.

Mit dem erstmals 2002 von der Regierungskom-
mission Deutscher Corporate Governance Kodex
im Auftrag des Bundesministeriums der Justiz
formulierten Kodex sollen die in Deutschland
geltenden Regeln fiir Unternehmensleitung und
Unternehmenstiberwachung fiir nationale und
internationale Investoren transparent gemacht
werden, um so das Vertrauen in die Unterneh-
mensfithrung deutscher Gesellschaften zu stér-
ken. Der Kodex enthilt Empfehlungen und An-
regungen fiir den Umgang mit den Aktiondren,
fiir das Zusammenwirken von Vorstand und
Aufsichtsrat, zur Vermeidung von Interessenkon-
flikten, fiir hohe Transparenz und fiir eine infor-
mative Rechnungslegung. Die Umsetzung des
Corporate Governance Kodex bei der Wiistenrot
& Wiirttembergische AG wird von Vorstand und
Aufsichtsrat seitdem jahrlich iiberpriift und gege-

benenfalls angepasst.

Im Geschiftsjahr 2006 hat die Wiistenrot &
Wiirttembergische AG dem Corporate Gover-
nance Kodex in der Fassung vom 2. Juni 2005
mit vier Ausnahmen entsprochen und hierzu
bereits im Dezember 2005 die Entsprechenser-
klarung abgegeben. Mitte des Jahres 2006 wurde
der Kodex tiberarbeitet. Am 14. September 2006
haben Vorstand und Aufsichtsrat der Wiistenrot
& Wiirttembergische AG die Bestimmungen

des Deutschen Corporate Governance Kodex in
seiner Fassung vom 12. Juni 2006 als verbindlich
anerkannt und die Entsprechenserklirung nach
§ 161 Aktiengesetz abgegeben.

Corporate Governance im W&W-Konzern

Den Empfehlungen des Kodex entspricht das
Unternehmen mit nur zwei Ausnahmen. Im Ver-
gleich zum Vorjahr hat die Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG damit ihre Transparenz weiter

verbessert:

m Nach Ziffer 3.8, Satz 3 soll fiir den Fall, dass
die Gesellschaft fiir Vorstand und Aufsichtsrat
eine D&O-Versicherung abschliefit, ein an-
gemessener Selbstbehalt vereinbart werden.
Hiervon weicht die W&W AG ab, denn diese
Mafinahme erscheint in Anbetracht des Ziels
zusitzlicher Motivation, hohen Verantwor-
tungsbewusstseins oder besonders sorgfiltiger
Amtsausiibung wenig geeignet.

m Nach Ziffer 4.2.5, Satz 1, 3 und 4 des Kodex soll
in einem Vergiitungsbericht die Offenlegung
der Gesamtvergiitung jedes Vorstandsmitglieds
erfolgen. Bei Versorgungszusagen soll jahrlich
die Zufiihrung zu den Pensionsriickstellungen
oder Pensionsfonds angegeben werden. Der
Vergiitungsbericht soll auch Angaben zur Art
der von der Gesellschaft erbrachten Neben-
leistungen enthalten. Nachdem die Hauptver-
sammlung der Wiistenrot & Wiirttembergische
AG am 14. Juni 2006 unter Tagesordnungs-
punkt 9 mit einer Mehrheit von tiber drei
Viertel des bei der Beschlussfassung vertre-
tenen Grundkapitals beschlossen hat, dass bei
der Aufstellung des Jahres- und Konzernab-
schlusses die individualisierte Offenlegung von
Vorstandsvergiitungen unterbleibt, wird auch
nach dem Kodex von einer Offenlegung in die-
sem Sinne abgesehen. Wie im Vorjahr bestehen
die Grundziige des Vergiitungssystems des Vor-
stands aus einem festen Gehaltsbestandteil und
einer vom Aufsichtsrat jahrlich festzulegenden
Tantieme. Aktienoptionen oder vergleichbare
Gestaltungen gibt es bei der Wiistenrot &
Wiirttembergische AG nicht.

Corporate Governance

155



156

Die Gesellschaft hat erginzend folgende Zusatz-
erklirung vom 16. November 2006 herausge-
geben: ,,Der Zwischenbericht der Wiistenrot

& Wiirttembergische AG zum 30. September
2006 wird voraussichtlich Ende November 2006
erscheinen. Insoweit weicht die Gesellschaft
ausnahmsweise von Ziffer 7.1.2 des Deutschen
Corporate Governance Kodex ab, wonach der
Zwischenbericht binnen 45 Tagen nach Ende des
Berichtszeitraums veréffentlicht wird. Der Grund
fiir die Verzogerung sind mogliche Anderungen
der Bilanzierung von Sicherungsinstrumenten
(Hedge Accounting) bei der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank.*

Die aktuelle Entsprechenserklidrung wurde den
Aktiondren und der Offentlichkeit auf der Web-
site der Gesellschaft unter www.ww-ag.com/in-
vestor relations/corporate governance unverziig-
lich und dauerhaft zugénglich gemacht. Zugleich
sind die Entsprechenserklidrungen aus den Jahren
2002 bis 2005 ebenfalls im Netz abrufbar.

Corporate Governance

Uber wesentliche Termine werden unsere Aktio-
nire regelmiflig mit einem Finanzkalender un-
terrichtet, der in diesem Geschiftsbericht sowie
auf der Website der Gesellschaft veroffentlicht ist.
Samtliche Dokumente und Informationen zur
Hauptversammlung, die Geschiftsberichte und
Zwischenberichte sowie Presseinformationen und
Ad-hoc-Meldungen sind ebenfalls auf der Web-
site verfiigbar. Unsere Kommunikation verfolgt
den Anspruch, allen Zielgruppen die gleichen
Informationen zum gleichen Zeitpunkt zur Ver-
fiigung zu stellen. Uber das Internet kénnen sich
alle Interessentengruppen zeitnah tiber aktuelle

Entwicklungen im Konzern informieren.

Tochterunternehmen

Das borsennotierte Tochterunternehmen der
Wiistenrot & Wiirttembergische AG, die Wiirt-
tembergische Lebensversicherung AG, hat eben-
falls im Dezember 2006 eine Entsprechenserkla-
rung abgegeben. Auch unsere nicht borsenno-
tierten inlandischen Tochterunternehmen beach-
ten die Empfehlungen des Corporate Governance

Kodex, soweit sie angewendet werden.



Vergutungsbericht

Der folgende Bericht zur Vergiitung von Vor-
stand und Aufsichtsrat erfolgt nach den Regeln
des Corporate Governance Kodex und umfasst
zugleich die nach Handelsrecht vorgesehene Of-

fenlegung der Gesamtbeziige.

Vergutung des Vorstands

Die Grundziige des derzeitigen Vergiitungssys-
tems des Vorstands bestehen aus einem festen
Gehaltsbestandteil (Festgehalt und fixe Tantieme)
und einer erfolgsabhingigen Komponente in

Form einer variablen Tantieme.

Das Konzept einer verdnderten erfolgsabhin-
gigen Vergiitung fiir Vorstinde wird derzeit

im Aufsichtsrat beraten. Es ist vorgesehen, die
erfolgsabhidngige Tantieme an ein Zielvereinba-
rungssystem zu koppeln, das erstmals ab dem Ge-
schiftsjahr 2007 angewandt wird. Die Aufteilung
der erfolgsabhidngigen Tantieme erfolgt auf die
Komponenten Unternehmensziele und Individu-
alziele. Das gesamte Konzept erlaubt eine stiarker
erfolgsabhidngige und an operationalen Zielgro-
Ben orientierte Bemessung der variablen Vergii-
tungsbestandteile und somit eine in hoherem

Maf3e leistungsorientierte Vergiitung.

Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte

Vergiitungen wurden nicht gewéhrt.

Als Nebenleistungen erhalten die Vorstinde einen
Dienstwagen gemif3 der Dienstwagenrichtlinie
des Konzerns, eine Gruppenunfallversicherung
sowie eine Reisegepickversicherung, eine ent-
sprechend den Regularien fiir die Arbeitnehmer
der Wiirttembergischen tibliche Versicherung in
Form eines Tragerzuschusses zur Pensionskasse
samt Pauschalsteuer, soweit sie freiwillig Mitglied
sind, und in Einzelfillen eine Telefonkosten-

pauschale.

Fiir die Versorgungszusagen wurden im Berichts-
jahr Zufithrungen in Hohe von 424 TEUR zu den
Riickstellungen geleistet. Die Versorgungszusagen
fiir Vorstande sind nicht einheitlich. Das Ruhege-
halt wird grundsitzlich gewahrt mit Vollendung
des 65. Lebensjahres, bei vorzeitigem Ausscheiden
ab dem 60. bzw. 61. Lebensjahr und im Falle der
Dienstunfihigkeit. Sonstige Leistungen im Fall
der Beendigung der Tétigkeit wurden nicht zu-
gesagt. Es gibt keine Leistungen, die von einem
Dritten einem Vorstandsmitglied im Hinblick auf
seine Tatigkeit zugesagt oder im Geschiftsjahr

gewidhrt worden sind.

Samtliche Vergiitungsbestandteile sind fiir sich

und insgesamt angemessen und leistungsgerecht.

Aufgrund eines Beschlusses der Hauptversamm-
lung gemif3 § 286 Absatz 5 HGB unterbleibt die
individualisierte Angabe der Beziige von Vor-
standsmitgliedern fiir fiinf Geschiftsjahre ab dem
Geschiftsjahr 2006.

Vorstandsverglitungen
Erfolgsunabhangige Erfolgsabhéngige Sonstiges Gesamt
. Bezlige . Bezlige |
— zurlickgestellt —
TEUR TEUR TEUR TEUR
Aktive Vorstande 2318 367 38 2723

Corporate Governance
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Der Aufwand fiir Vorstandsvergtitungen im
Geschiftsjahr 2006 betrug 2 723 TEUR, davon
entfallen 367 TEUR auf eine Riickstellung fiir
erfolgsabhingige Beziige. Im Geschiftsjahr wur-
den 2 689 TEUR ausbezahlt, wobei 2 318 TEUR
auf erfolgsunabhingige Beziige, 38 TEUR auf
sonstige Beziige und 333 TEUR auf erfolgsabhin-
gige Beziige entfallen. Fiir diese wurde bereits im
Geschiftsjahr 2005 eine Riickstellung gebildet.
Dartiber hinaus hat die Gesellschaft keine sons-
tigen nicht ausbezahlten Beziige, in Anspriiche
anderer Art umgewandelte Beziige, zur Erhohung
anderer Anspriiche verwendete Beziige oder wei-
tere Beziige, die bisher in keinem Jahresabschluss

angegeben wurden, gewidhrt oder gezahlt.

Anlisslich ihres Ausscheidens im Laufe des
Geschiftsjahrs zahlte die Gesellschaft keine
Abfindungen an Vorstandsmitglieder.

An Vorstinde sind keine Vorschiisse oder Kredite

vergeben.

Die Gesamtbeziige von fritheren Vorstinden
betrugen im Geschiftsjahr 1 782 TEUR. Weitere
Belastungen der Gesellschaft durch Leistungen an
frithere Vorstiande, Aufsichtsrite und deren Hin-
terbliebene durch Abfindungen, Ruhegehilter,
Hinterbliebenenbeziige oder sonstige Leistungen

verwandter Art bestanden im Geschiftsjahr nicht.

Fiir frithere Vorstinde wurden die bereits beste-
henden Pensionsriickstellungen um 447 TEUR
erhoht.

Verglitung des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergiitung erfolgt grundsitzlich
als Festvergiitung mit Erhohungsbetrigen fiir den
Vorsitz, den stellvertretenden Vorsitz und Aus-
schusstitigkeiten sowie einer erfolgsbezogenen

Tantieme.

Die nach Ablauf des Geschiftsjahres zahlbare
Festvergiitung betrigt 7,5 TEUR. Die Tantieme
betragt 0,8 TEUR je 0,5 Prozent Dividende, die
iiber 2 Prozent des Grundkapitals hinaus fiir das

Corporate Governance

abgelaufene Geschiftsjahr an die Aktiondre ausge-

schiittet wird.

Die feste Vergiitung und die Tantieme betragen
fiir den Vorsitzenden das Doppelte und fiir seine
Stellvertreter das Eineinhalbfache.

Fir Aufsichtsratsmitglieder, die einem oder
mehreren Ausschiissen angehoren, erhoht sich
die feste Vergiitung jeweils um ein Drittel des
festgesetzten Betrages. Fiir Ausschussvorsitzende
betragt die zusitzliche Vergiitung fiir die Aus-
schusstitigkeit das Doppelte des vorgenannten
Erhohungsbetrages, bei Stellvertretern das
Eineinhalbfache.

Fiir das Geschiftsjahr 2006 erhielten die Auf-
sichtsrdte der Wiistenrot & Wiirttembergische
AG von der Gesellschaft eine Festvergiitung von
197 TEUR sowie zusitzlich 52 TEUR aus wei-
teren Konzernmandaten. Ehemalige Aufsichtsrite
der Wiistenrot & Wiirttembergische AG erhielten
von der Gesellschaft fiir das Geschiftsjahr 2006
eine zeitanteilige Vergiitung von 44 TEUR sowie
zusdtzlich 59 TEUR aus weiteren Konzernman-
daten. Die in der Tabelle aufSerdem ausgewie-
senen Tantiemen von 118 TEUR bzw. von 123
TEUR waren bereits im Vorjahr zurtickgestellt.
Sie wurden im Geschiftsjahr 2006 ausgezahlt fiir
das Geschiftsjahr 2005. Fiir die Tantiemen des
Geschiiftsjahres 2006, die im Folgejahr 2007 aus-
gezahlt werden, hat die Gesellschaft nichts vor-
gesehen, da mit keiner Dividendenausschiittung

gerechnet wird.

Aufsichtsratsmitglieder, die nur wihrend eines
Teils des Geschiftsjahres dem Aufsichtsrat ange-
hort haben, erhalten eine zeitanteilige Vergiitung.
Die Auslagen und die auf die Aufsichtsratsver-
giitung entfallende Mehrwertsteuer werden den
Mitgliedern des Aufsichtsrats zusdtzlich auf An-

trag erstattet.

Vorschiisse und Kredite an Aufsichtsrite wurden
in Hohe von 538 TEUR gewihrt. Die Darlehen
wurden von den Konzernunternehmen Wiis-
tenrot Bank AG Pfandbriefbank, Wiistenrot
Bausparkasse AG und Wiirttembergische Lebens-



versicherung AG gewihrt. Die Zinssitze liegen keine Riickstellungen fiir laufende Pensionen
zwischen 3,0 Prozent und 6,4 Prozent. Haftungs- oder Anwartschaften gebildet und es mussten
verhiltnisse zugunsten dieser Personen wurden auch keine gebildet werden.

nicht eingegangen.

Fiir personlich erbrachte Leistungen wie Bera-

Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergii- ~ tungs- oder Vermittlungsleistungen wurden von
tungen wurden dem Aufsichtsrat nicht gewiahrt. der Gesellschaft an Mitglieder des Aufsichtsrats
Fiir Aufsichtsrite oder Hinterbliebene wurden keine Vergiitungen gezahlt oder Vorteile gewdhrt.

Aufsichtsratsvergiitungen

Name W&W AG Konzern Tantieme
. . Festvergiitung . Festvergiitung | Gesamt B 2005

TEUR . TEUR | TEUR. . TEUR
Hans-Dietmar Sauer (Vorsitzender) 36 5 a1 22
.Rolf Henrich (stv. Vorsitzender)' . 11 8 19. . 0
;Ji]rgen Bohme'! . 7 0 7. 0
bhristian Brand' 7 0 7. 0
.Hans-Peter Braun' . 7 0 7. 0
Wolfgang Dahlen’ . 6 0 6. 0
Gunter Ernst 9 0 9. 14
.Dr. Reiner Hagemann' . 7 0 7. 0
.Ulrich Ruetz . 18 0 18. . 14
.Helmut Schieber . 13 0 13. . 12
;Joachim E. Schielke . 12 0 12. . 0
Walter Specht . 18 0 18. . 14
.Bernd Steuer . 15 24 39. . 14
.Prof. Dr. Adolf Wagner . 12 . 0 | 12. . 14
.Frank Weber' . 7 . 15 | 22. . 0
Christian Zahn . 12 . 0 | 12. . 14
Zwischensumme Aufsichtsrat 197 52 249 118
Dr. Georg Biichner? 7 0 7 14
Alfons Ewerhardt? . 5 . 0 | 5. . 14
.Hans Kabel? . 10 . 14 | 24. . 21
.Rudolf Leukhardt? . 5 0 | 5. . 14
.KarI-Heinz Rémer? 5 0 | 5. . 14
.Dr. Walter Seuferle? 7 0 | 7. . 20
.Peter Ulrich? 5 45 | 50. . 14
.Manfred Rube?® 0 0 | 0. . 12
Zwischensumme ehemaliger Aufsichtsrat 44 59 103 123
Aufsichtsrat insgesamt 241 111 352 241

" ab 14. Juni 2006
2 bis 14. Juni 2006
3 bis 31. Dezember 2005
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Lagebericht der W&W AG

Uberblick

Im Jahr 2006 ist die deutsche Wirtschaft deut-
lich gewachsen. Das Bruttoinlandsprodukt

weist ein Plus von 2,7 Prozent auf. Damit zeigt
das Jahr 2006 den dritthéchsten Zuwachs seit
der Wiedervereinigung. Anders als in den Jah-
ren zuvor trug die Binnennachfrage mit einem
Wachstum von 1,5 Prozentpunkten zum An-
stieg des Bruttoinlandsproduktes mehr bei

als der Auflenhandel. Ein wichtiger Baustein

des Aufschwungs ist mit einem Beitrag von

0,4 Wachstumspunkten der private Konsum,

der von der verbesserten Arbeitsmarktlage und
Vorzieheffekten auch aufgrund der angekiindi-
gten Mehrwertsteuererh6hung befliigelt wurde.
Die jahresdurchschnittliche Arbeitslosenquote
ging von 11,7 auf 10,8 Prozent zurtick. Die ver-
fiigbaren Einkommen erhohten sich gegeniiber
dem Vorjahr um 1,8 Prozent; real stagnierten sie,
da sich gleichzeitig die Lebenshaltungskosten um
1,7 Prozent verteuerten. Die Sparquote lag mit

10,5 Prozent leicht unter Vorjahresniveau.

Die Wiistenrot & Wiirttembergische AG hat im
Jahr 2006 mit ihrem im Frithjahr aufgelegten
Zukunftsprogramm ,, W&W 2009 den Weg

zu mehr Wachstum, Effizienz und Rentabilitit
eingeschlagen und befindet sich in einem Pro-
zess tief greifenden Wandels. Die in diesem Zu-
sammenhang entstandenen Aufwendungen fur
Restrukturierung und Bewertungsanpassungen
unserer Beteiligungen verursachten einen Ergeb-
nisriickgang der Wiistenrot & Wiirttembergische
AG von 93,5 Millionen EUR im Vorjahr auf 10,7
Millionen EUR im Geschiftsjahr. Dabei muss
berticksichtigt werden, dass aufgrund der im Jahr
2005 abgeschlossenen Ergebnisabfithrungsvertra-
ge zwischen der Wiistenrot & Wiirttembergische
AG und der Wiirttembergische Versicherung AG
sowie der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank
im Vorjahr sowohl die Dividende des Geschifts-
jahres 2004 als auch das Ergebnis des Jahres

2005 vereinnahmt wurden. Im Geschiftsjahr
2006 wurde dagegen lediglich das Ergebnis der

Wiirttembergische Versicherung AG aus dem
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Ergebnisabfithrungsvertrag gebucht. Im Wesent-
lichen durch diesen Sondereffekt im Vorjahr re-
duzieren sich die Ertrage aus den Kapitalanlagen
auf 180,1 Millionen EUR und liegen damit um
28,8 Millionen EUR unter dem Vorjahresergebnis
von 208,9 Millionen EUR. Aufgrund von Re-
strukturierungsaufwendungen und Verlusten im
Bereich der Tochtergesellschaften verzeichneten
wir Abschreibungen und Verlustiibernahmen,
wodurch der Aufwand fur die Kapitalanlagen von
12,0 Millionen EUR im Jahr 2005 auf 98,0 Milli-
onen EUR im Geschiftsjahr stieg. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis konnte aufgrund von
notwendigen Zufithrungen zur Schwankungs-
riickstellung und eines Grof3schadens in der
Sparte Kraftfahrt-Haftpflicht nicht auf dem ho-
hen Niveau des Vorjahres (11,6 Millionen EUR)
gehalten werden. Es liegt in diesem Geschiftsjahr
bei 0,5 Millionen EUR. Das Ergebnis der norma-
len Geschiftstatigkeit sank durch die beschrie-
benen Effekte auf 22,8 (Vj. 142,7) Millionen
EUR. Der Steueraufwand der Gesellschaft liegt im
Geschiiftsjahr bei 12,0 Millionen EUR, gegen-
iiber 49,1 Millionen EUR im Vorjahr. Hierzu
tragt auch die Aktivierung von Steuerguthaben
durch das am 13. Dezember 2006 in Kraft getre-
tene SEStEG! bei.

Nach Auszahlung der Dividende fiir das Ge-
schiftsjahr 2005 und einem gegentiber dem
Vorjahr gesunkenen Jahresiiberschuss betragt das
Eigenkapital nach HGB inklusive Bilanzgewinn
2006 1 440 Millionen EUR (Vj. 1 472 Millionen
EUR). Zum 31. Dezember 2006 weist die Wiis-
tenrot & Wiirttembergische AG eine unverin-

derte Bilanzsumme von 3,0 Milliarden EUR aus.

' Gesetz Uber steuerliche BegleitmaBnahmen zur Einflih-
rung der Europaischen Gesellschaft und zur Anderung
weiterer steuerrechtlicher Vorschriften.



Vor dem Hintergrund des geringeren Ergebnisses
wird der am 28. Juni 2007 stattfindenden Haupt-
versammlung vorgeschlagen, fiir das Geschiifts-
jahr 2006 auf die Auszahlung einer Dividende zu
verzichten. Der Bilanzgewinn von 11,9 Millionen
EUR soll vollstandig auf neue Rechnung vorge-

tragen werden.

Vorgange von besonderer Bedeutung nach
Abschluss des Geschéftsjahres

Am 8. Februar 2007 haben wir angekiindigt, un-
sere niederlidndische Tochtergesellschaft Erasmus
Groep B.V., Rotterdam, an Delta Lloyd NV in
Amsterdam zu verkaufen. Die niederlindische
Aufsichtsbehérde muss dem Verkauf noch zu-
stimmen, der dann riickwirkend zum Jahresbe-

ginn 2007 wirksam wird.

Mitarbeiter

2006 haben wir wichtige Weichen fiir die Zu-
kunftssicherung unseres Konzerns gestellt. Das
Jahr war geprigt durch die Einleitung tief grei-
fender, dringend notwendiger Verinderungen, die
alle Teile der Wiistenrot & Wiirttembergische-
Gruppe betreffen. Von unseren Mitarbeitern wur-
de vielfach unter Beweis gestellt, welche Leistun-
gen und welches Engagement moglich sind. So
wird unser gemeinsamer Kurs fiir mehr Wachs-
tum, Effizienz und Erfolg weiter vorangebracht.
Auch 2007 wird es darauf ankommen, Neues be-
herzt voranzutreiben. Nach dem zuriickliegenden
Jahr der Bestandsaufnahme, der grundsitzlichen
Neuausrichtung und der konkreten Erarbeitung
des Zukunftsprogramms ,, W&W 2009 geht es

jetzt um dessen konsequente Umsetzung.

In diesem Zusammenhang wird auch das Fiih-
ren und Anerkennen auf der Basis verbindlich
vereinbarter Ziele und Meilensteine in unserer
Unternehmensgruppe einen hohen Stellenwert
bekommen. Leistung wird an dem konkreten
Beitrag zur Erreichung der Unternehmensziele

gemessen.

Umweltaktivitaten

Die Wiistenrot & Wiirttembergische strebt die
Auszeichnung zum ,,ECOfit-Betrieb® an. Ziel
dieses Programms ist ein effizienterer Einsatz von
Rohstoffen und Energie im Betrieb, sodass hier-
bei die Umwelt geschont wird und gleichzeitig bei
den betrieblichen Prozessen eine Kostensenkung

erreicht werden kann.

Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

Die Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg, hilt
mit 69,7 Prozent die Mehrheit an der Wiistenrot
& Wiirttembergische AG, Stuttgart. Der Zukauf
der Wiistenrot Holding AG im Geschiftsjahr in
Hohe von rund 4 Prozent wurde im April 2006
ins Aktienregister eingetragen. Die Wiistenrot
Holding AG erstellt ihrerseits einen Konzernab-

schluss, in den unsere Gesellschaft einbezogen ist.

Der Vorstand hat entsprechend § 312 AktG einen
Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen (Abhingigkeitsbericht) erstellt
und darin abschliefend erklirt, dass ihm keine
Rechtsgeschifte und Mafinahmen oder Unterlas-
sungen bekannt sind, die durch das herrschende
Unternehmen oder eines der mit ihm verbunde-
nen Unternehmen im einseitigen Interesse einer

dieser Gesellschaften veranlasst wurden.

Nach den Umstinden, die uns zu dem Zeitpunkt
bekannt waren, in dem die Rechtsgeschifte mit
dem herrschenden Unternehmen oder mit den
mit ihm verbundenen Unternehmen getroffen
wurden, haben wir bei jedem Rechtsgeschift eine

angemessene Gegenleistung erhalten.
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Zusatzliche Angaben

Das gezeichnete Kapital in Hohe von 451 001 046
EUR ist eingeteilt in 86 243 084 Namensstiickak-
tien. Beschrinkungen, die Stimmrechte oder die
Ubertragung von Aktien betreffen, bestehen im
W&W-Konzern nicht. Ebenfalls sind keine Aktien
mit Sonderrechten vorhanden, es besteht auch

keine Stimmrechtskontrolle.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder
des Vorstands richtet sich nach §§ 84, 85 AktG
i.V.m. § 31 MitbestG, die Anderung der Satzung
nach §§ 179, 133 AktG. Gemif$ § 10 Abs. 10 der
Satzung ist der Aufsichtsrat erméachtigt, Satzungs-
anderungen, die nur die Fassung betreffen, zu
beschliefien.

Der Vorstand verfiigt tiber keine iiber die allge-
meinen gesetzlichen Aufgaben und Befugnisse
eines Vorstands nach deutschem Aktienrecht
hinausgehenden Befugnisse, insbesondere besteht
keine konkrete Ermachtigung zur Ausgabe oder

zum Riickerwerb von Aktien.

Wesentliche Vereinbarungen des Mutterunter-
nehmens, die unter der Bedingung eines Kon-
trollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots

stehen, bestehen ebenfalls nicht.

Des Weiteren bestehen keine Entschidigungs-
vereinbarungen des Mutterunternehmens, die
fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den
Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern

getroffen wurden.
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Vergutungsbericht

Die Mitglieder des Vorstands der W&W AG er-
halten fuir ihre Tétigkeiten fir die Wiistenrot &
Wiirttembergische AG neben einem festen Ge-
haltsbestandteil (Festgehalt und fixe Tantieme)
eine erfolgsabhingige Vergiitung in Form einer
variablen Tantieme. Bezugsrechte oder sonstige
aktienbasierte Vergtitungen werden nicht ge-
wihrt. Fur die Altersversorgung der Vorstiande

bestehen leistungsorientierte Versorgungsplane.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats der Wiistenrot
& Wiirttembergische AG erhalten eine Festver-
giitung mit Erhohungsbetrigen fiir den Vorsitz,
den stellvertretenden Vorsitz und fiir Ausschuss-
tatigkeiten. Auflerdem wird eine von der Hohe
der Dividende abhingige Tantieme gewéhrt.
Dariiber hinaus werden Auslagen und die auf die
Aufsichtsratsvergiitung entfallende Umsatzsteuer
den Mitgliedern des Aufsichtsrates auf Antrag

erstattet.

Weitere Details des Vergiitungssystems fiir Vor-
stinde und Aufsichtsrite der Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG sind im Corporate Governance

Bericht aufgezeigt.



Kapitalanlagen

Die gesamten Kapitalanlagen der Wiistenrot

& Wiirttembergische AG beliefen sich im Ge-
schiftsjahr 2006 unverdndert auf 2,8 Milliarden
EUR. Wihrend sich die sonstigen Kapitalanlagen
insgesamt um rund 86 Millionen EUR erhohten,
verringerten sich die Kapitalanlagen in verbun-
denen Unternehmen und Beteiligungen um rund
95 Millionen EUR. Dies resultiert aus einer bei
der Wiistenrot GmbH & Co. Grundstiicks-KG
durchgefiihrten Kapitalriickfithrung an unsere
Gesellschaft sowie auf einer vorgenommenen
Wertberichtigung auf die Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank. Dagegen konnten bei den Be-
teiligungen an der BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft, bei der Mendota Be-
teiligungs-GmbH sowie bei der Slowakischen
Bausparkasse die in Vorjahren vorgenommenen
Abschreibungen in Hohe von insgesamt 9,6
Millionen EUR riickgingig gemacht werden. In-
nerhalb unserer sonstigen Kapitalanlagen erfolgte
eine Umschichtung. Dadurch ergaben sich per
Saldo Abginge bei unseren Aktien, Investment-
anteilen und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren von rund 236 Millionen EUR. Die-
se freigewordenen Mittel wurden iiberwiegend in
Schuldverschreibungen, Pfandbriefe bzw. Schuld-

scheinforderungen investiert.

Unsere wichtigsten Beteiligungen entwickelten

sich wie folgt:

Im Jahresverlauf war im Bausparneugeschift der
Wiistenrot Bausparkasse AG eine zweigeteilte
Entwicklung zu beobachten. So dominierten

im ersten Halbjahr Neugeschiftszuwichse in
Verbindung mit der Einstellung eines Bausparta-
rifangebots, was zu einem gewissen ,,Schlussverk-
aufseffekt® fithrte. In der zweiten Jahreshilfte trat
dagegen eine deutliche Neugeschiftsabflachung
ein, bedingt durch gesteuerte qualitdtsorientierte
BereinigungsmafSnahmen. Insgesamt lag das
Neugeschift der Wiistenrot Bausparkasse AG im
Jahr 2006 bei den Brutto-Abschliissen in Hohe
von 8,0 Milliarden EUR um 13,5 Prozent unter
dem Niveau des Vorjahres. Der Gesamtvertrags-

bestand sank um 7,0 Prozent und belief sich

am Jahresende 2006 auf 3,3 (Vj. 3,6) Millionen
Vertrige mit einer Bausparsumme von 77,4 Milli-
arden EUR. Die Ertragslage der Bausparkasse war
im Jahr 2006 vor allem durch ein reduziertes
Zinsergebnis und durch Sondereffekte geprigt:
Die fiir das Jahr 2006 erforderlichen Erhéhungen
der Riickstellungen fiir Zinsbonusverpflich-
tungen und Riickerstattungen von Abschlussge-
biihren bei Darlehensverzicht um 38,7 Millionen
EUR belasteten das Ergebnis ebenso wie die
erforderlichen Restrukturierungsaufwendungen
in Hohe von 64,9 Millionen EUR, jeweils vor
Steuern. Die Wiistenrot Bausparkasse AG weist
deshalb fiir das Geschiftsjahr einen deutlichen
Verlust von 77,9 Millionen EUR aus, nach einem
Gewinn im Vorjahr von 29,2 Millionen EUR.

Das Kreditneugeschift der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank lag zum 31. Dezember 2006 bei
1,4 Milliarden EUR, nach 1,6 Milliarden EUR im
Vorjahr. Auch hier wirken sich die gesteuerten
BereinigungsmafSnahmen aus. Die Ertragslage
der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank ist im
Geschiftsjahr 2006 insbesondere durch den
weiteren planmifiigen Abbau des Grof3- und
Gewerbekreditbestands, durch Folgeaufwen-
dungen aus der Fusion sowie durch die im Zuge
der Neuausrichtung notwendigen Restrukturie-
rungsmafinahmen gekennzeichnet. Durch den
Riickgang des Zinsiiberschusses sowie durch die
erforderlichen Restrukturierungsaufwendungen
verzeichnet die Wiistenrot Bank AG Pfandbrief-
bank im Jahr 2006 einen Verlust in Hohe von
45,9 (Vj. + 3,2) Millionen EUR, der aufgrund des
bestehenden Ergebnisabfithrungsvertrags von

unserer Gesellschaft ausgeglichen wird.

Das Ergebnis der Wiirttembergische Versiche-
rung AG konnte im Geschiftsjahr trotz schwie-
rigem Marktumfeld nochmals gesteigert werden.
Die um 1,5 Prozent leicht auf 1,4 Milliarden EUR
gestiegenen Beitragseinnahmen sind das Ergebnis
zweier Effekte. Wihrend die Wiirttembergische
Versicherung AG im Inland einen Riickgang der
gebuchten Beitridge um 2,2 Prozent verzeichne-
te, konnte sie im Ausland ihr Bruttopramien-
volumen um 20,1 Prozent steigern. Besonders
erfreulich war 2006 die Schadenseite: Nachdem
das Geschiftsjahr 2005 durch die Wirbelstiirme
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negativ beeinflusst war, blieb die Wiirttember-
gische Versicherung AG 2006 von Grof3schiden
weitgehend verschont. Das Ergebnis erhohte

sich im Geschiftsjahr auf 24,7 Millionen EUR.
Im Vorjahr hatte es 21,8 Millionen EUR betra-
gen. Diesen Gewinn konnten wir im Rahmen

des bestehenden Ergebnisabfithrungsvertrages
vereinnahmen. Gleichzeitig hat die Wiirttember-
gische Versicherung AG ihre Reservekraft weiter
gestirkt, indem sie unter anderem 47,4 Millionen

EUR den Schwankungsriickstellungen zufiihrte.

Nachdem 2005 die Karlsruher Versicherungs-
gruppe erworben wurde und damit sowohl der
Wiirttembergische Lebensversicherung AG als
auch der Wiirttembergische Versicherung AG
nach gebuchten Bruttobeitrigen der Sprung un-
ter die Top Ten der deutschen Versicherungswirt-
schaft gelang, wurde 2006 die Zusammenfiihrung
der beiden Versicherer erfolgreich vorangetrie-

ben.

Die Wiirttembergische Lebensversicherung AG
kann fiir 2006 eine tiberdurchschnittliche Steige-
rung der Beitragssumme des Neugeschifts von
61,8 Prozent auf 2,2 (Vj. 1,4) Milliarden EUR
présentieren. Nach einem durch deutliche Zu-
riickhaltung geprigten Vorjahr haben sich damit
2006 die neuen Produkte nach dem Altersein-
kiinftegesetz eindrucksvoll durchsetzen konnen.
Besonders gestiitzt wurde diese Entwicklung von
einem sehr hohen Zuwachs bei Riestervertrigen,
aber auch durch eine gute Entwicklung bei den
Einmalbeitridgen und der Basisrente. Die Netto-
verzinsung der Kapitalanlagen ging leicht von
5,1 auf 4,9 Prozent zuriick. Der Jahresiiberschuss
stieg von 12,2 auf 15,2 Millionen EUR.

Das Jahr 2006 war fiir die private Krankenversi-
cherung vor allem durch die Diskussionen iiber
die bevorstehende Gesundheitsreform geprigt.
Trotz dieser schwierigen Rahmenbedingungen
war das vergangene Jahr fiir die Wiirttember-
gische Krankenversicherung AG wieder sehr
erfolgreich. Die Anzahl der versicherten Personen
konnte auf 266 843 gesteigert werden, wovon

17 713 eine Krankenvollversicherung abgeschlos-

sen haben. Das Geschiftsergebnis wurde im Ver-
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gleich zum Vorjahr leicht gesteigert und liegt bei
0,8 (Vj.0,7) Millionen EUR.

Die W&W Asset Management GmbH konnte den
Brutto-Fondsabsatz im Geschiftsjahr um mehr
als 25 Prozent von 309 auf 387 Millionen EUR
steigern. Besonders erwihnenswert ist der hohe
und gegeniiber dem Vorjahr nochmals gestiege-
ne Anteil der W&W-Fonds, der sich gegeniiber
2004 verdoppelt hat und mittlerweile 253 Milli-
onen EUR bzw. mehr als zwei Drittel des Brut-
toabsatzes betrdgt. Der Anteil der Partner- und
Fremdfonds sank dementsprechend. Insgesamt
erhohten sich die von der W&W Asset Manage-
ment GmbH betreuten ,,Assets under Manage-
ment“ im Wesentlichen durch die neu hinzuge-
kommene Verwaltung der Assets der Karlsruher
Gruppe per 31. Dezember 2006 auf rund 24,3
(Vj. 13,6) Milliarden EUR. Nach einem Jahres-
tiberschuss von 3,1 Millionen EUR nach Steuern
im Jahr 2005 gelang es dem Unternehmen im
Geschiftsjahr 2006 trotz einer vorsorglich gebil-
deten Riickstellung im Zusammenhang mit dem
Entschidigungsfall ,,Phoenix“ das Vorjahresni-
veau zu halten und mit einem Jahresiiberschuss
von 3,0 Millionen EUR nach Steuern abzuschlie-
Ben. Das gute Jahresergebnis ist insbesondere auf
erhohte Beteiligungsertrige sowie auf ein deut-
liches Plus im Provisionsergebnis im Bereich der

Publikumsfonds zuriickzufiihren.

Nach einem Uberblick iiber die wichtigsten Be-
teiligungen werden im Folgenden weitere Erldu-
terungen zu den Kapitalanlagen der Wiistenrot &

Wiirttembergische AG gegeben.

Die sonstigen Kapitalanlagen der Wiistenrot &
Wiirttembergische AG erhéhten sich insgesamt
um 86,2 Millionen EUR. Der durch den Verkauf
von Fondsanteilen verursachte Riickgang bei den
Aktien und Investmentanteilen wird durch den
Anstieg bei den Inhaberschuldverschreibungen,
den sonstigen Ausleihungen sowie den Einlagen

bei Kreditinstituten iiberkompensiert.

Die Bewertungsreserven der Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG in den Assetklassen Grundstii-

cke, Anteile an verbundenen Unternehmen und



Beteiligungen, Aktien, Investmentanteile sowie
festverzinsliche Wertpapiere beliefen sich zum 31.
Dezember 2006 auf 1,2 (Vj. 1,8) Milliarden EUR.
Gemessen am gesamten Kapitalanlagebestand
zum Jahresende entspricht dies einer Quote von
43,09 (Vj. 63,09) Prozent. Der Riickgang resul-
tiert im Wesentlichen aus einer Aktualisierung
der Zeitwerte bei den Anteilen an verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen. Die Aufteilung
dieser Bewertungsreserven auf die einzelnen As-
setklassen befinden sich in der Tabelle ,,Zeitwert

der Kapitalanlagen“ im Anhang.

Die laufenden Ertrige aus Kapitalanlagen verrin-
gerten sich gegentiber dem Vorjahr deutlich von
192,4 auf 148,6 Millionen EUR. Zuriickzufithren
ist der Riickgang im Wesentlichen auf die im Vor-
jahr erfolgte zweifache Vereinnahmung von der
Wiirttembergische Versicherung AG, dem Ausfall
der Ergebnisvereinnahmung der Wiistenrot Bank
AG Pfandbriefbank sowie auf die verminderte
Dividendenausschiittung der Wiistenrot Bau-
sparkasse AG im Geschiftsjahr 2006.

Die nicht laufenden Ertrige verdoppelten sich
von 16,5 auf 31,5 Millionen EUR. Dies ist zum
einen durch die Ertrage aus der Auflosung

des Sonderposten mit Riicklageanteil von 8,6
(Vj.—) Millionen EUR zu begriinden. Aulerdem
erhohten sich die Ertridge aus Zuschreibungen
von 6,6 auf 9,6 Millionen EUR. Hier haben wir
unter anderem eine Zuschreibung an unserer
Beteiligung BWK GmbH Unternehmensbetei-
ligungsgesellschaft vorgenommen. Schlief3lich
erhohten sich auch die Gewinne aus dem Abgang
von Kapitalanlagen auf 13,3 (Vj. 9,9) Millionen
EUR. Hierbei ergab sich der Grof3teil der Erlose
aus den Verkdufen von Aktien bzw. Fondsan-

teilen.

Den gesamten Ertrdgen aus Kapitalanlagen in
Hohe von 180,1 (V). 208,9) Millionen EUR ste-
hen Aufwendungen fiir Kapitalanlagen in Hohe
von 98,0 (Vj. 12,0) Millionen EUR gegentiber.
Dieser deutliche Anstieg ist auf die Verlustiiber-
nahme und die Abschreibung auf die Wiistenrot
Bank AG Pfandbriefbank zurtickzuftihren.

Ruckversicherungsgeschéaft

Das Bruttopriamienvolumen stieg im abgelaufe-
nen Berichtsjahr auf 350,8 (Vj. 335,1) Millionen
EUR. Dies entspricht einer Erhohung von 4,7
Prozent. Das riickldufige Abgabevolumen der
Wiirttembergische Versicherung AG wurde durch
die hinzukommenden Riickversicherungsiiber-
nahmen von der Karlsruher Versicherung AG
kompensiert. Die verdienten Nettobeitrage er-
hohten sich ebenfalls. Sie stiegen um 7,0 Prozent
auf 268,4 (Vj. 251,0) Millionen EUR.

Es ergab sich erneut ein positives versicherungs-
technisches Ergebnis. Das Ergebnis vor Schwan-
kungsriickstellung ging wegen eines Grof3scha-
dens in Kraftfahrt-Haftpflicht auf 3,1 (Vj. 5,6)
Millionen EUR zuriick. Insbesondere das gestie-
gene Beitragsvolumen bewirkte eine Zufithrung
zur Schwankungsriickstellung von 2,6 Millionen
EUR. Im Vorjahr wurden der Schwankungsriick-
stellung 6,0 Millionen EUR entnommen. Die
Schwankungsriickstellung und dhnliche Riick-
stellungen summieren sich nunmehr auf 69,3
(Vj. 66,7) Millionen EUR, das entspricht 25,8 (Vj.
26,6) Prozent der verdienten Nettobeitrige. Nach
der Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung
ergibt sich ein versicherungstechnischer Gewinn
von 0,5 (Vj. 11,6) Millionen EUR.

Das Beitragswachstum infolge des zusétzlichen
Riickversicherungsgeschifts der Karlsruher Ver-
sicherung AG zieht sich iiber nahezu alle Sparten
hinweg und wird deshalb in den folgenden Er-
lauterungen der einzelnen Branchen nicht weiter

kommentiert.

In den Branchen Feuer sowie sonstige Sachver-
sicherung stiegen die Bruttobeitrage von 83,5
auf 87,8 Millionen EUR. Nach einem grof3scha-
denbedingten Verlust im Vorjahr in Héhe von 3,4
Millionen EUR ergibt sich fiir das versicherungs-
technische Ergebnis vor Schwankungsriickstel-
lung ein Gewinn in Hohe von 4,4 Millionen EUR.
Die Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung in
Hohe von 6,6 Millionen EUR fiihrt nach Schwan-
kungsriickstellung zu einem versicherungstech-
nischen Verlust von 2,2 Millionen EUR.
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In den Kraftfahrt-Sparten erhohten sich die
Bruttobeitrige auf 115,0 (Vj. 109,8) Millionen
EUR. Nach einem Gewinn im Vorjahr in Hohe
von 2,0 Millionen EUR ergibt sich fur das versi-
cherungstechnische Ergebnis nach Schwankungs-
riickstellung ein Verlust von 6,3 Millionen EUR.
Urséchlich hierfiir ist der insbesondere in den
Kraftfahrt-Sparten hirtere Wettbewerb, eine ho-
here Belastung durch Grof3schiden und die erst-
malige Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung
in Hohe von 1,2 Millionen EUR.

In den Sparten Haftpflicht und Unfall sind die
Bruttobeitrige in Haftpflicht auf 50,3 (Vj. 46,3)
Millionen EUR gestiegen, in Unfall sind die Brut-
tobeitrige mit 15,8 (Vj. 16,3) Millionen EUR
leicht riickldufig. In der Sparte Haftpflicht ergab
sich nach Schwankungsriickstellung ein Gewinn
in Hohe von 3,4 (Vj.-0,5) Millionen EUR. In
der Sparte Unfall lag der Gewinn nach Schwan-
kungsriickstellung mit 2,8 Millionen EUR leicht
iiber dem Vorjahreswert von 2,5 Millionen EUR.

Die Beitrége in der Transportversicherung er-
hohten sich von 37,3 auf 39,6 Millionen EUR.
Das im Vorjahr bereits wieder positive Ergeb-

nis vor Schwankungsriickstellung in Héhe von

Zusammensetzung der Bruttobeitrage nach Sparten

in Mio. EUR / in Prozent

I Feuer/Sach 87,8 / 25,0

Kraftfahrt 115,0 / 32,8
Leben 9,4 / 2,7

Sonstige 72,5 / 20,7
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Haftpflicht / Unfall 66,1 / 18,8

1,6 Millionen EUR konnte auf 3,1 Millionen EUR
weiter verbessert werden. Trotz weiterer Zu-
fithrung zur Schwankungsriickstellung verblieb
erstmals wieder ein Gewinn nach Schwankungs-
riickstellung in Hohe von 1,4 (Vj.-7,4) Millionen
EUR.

Bei den Sonstigen Versicherungszweigen (das ist
grofitenteils die Rechtsschutzversicherung) gin-
gen die Bruttobeitrage von 35,2 Millionen EUR
auf 32,9 Millionen EUR zuriick. Der Beitrags-
riickgang stammt aus den iibrigen Nebensparten,
in Rechtsschutz blieben die Beitragseinnahmen
stabil. Erneut ergibt sich fiir die sonstigen Versi-
cherungszweige ein Gewinn vor Schwankungs-
riickstellung in Hohe von 1,8 (Vj. 4,0) Millionen
EUR. Das versicherungstechnische Ergebnis nach
Schwankungsriickstellung betrigt noch 1,2 (Vj.
12,0) Millionen EUR.

In der Sparte Lebensversicherung steigen die
Bruttobeitridge von 6,6 Millionen EUR auf 9,4
Millionen EUR. Der Gewinn betrigt 0,3 (Vj. 3,4)
Millionen EUR.



Risikomanagement

Die Wiistenrot & Wiirttembergische AG verfiigt
iiber ein Risikomanagement- und Risikocontrol-
lingsystem, das dazu geeignet ist, die bestehenden
und absehbaren kiinftigen Risiken rechtzeitig
erkennen und — so weit moglich — bewerten zu
kénnen. Damit werden einerseits die Anforde-
rungen des Gesetzes zur Kontrolle und Transpa-
renz im Unternehmensbereich (KonTraG) erfiillt
und andererseits die Entscheidungstrager bei der
Wahrnehmung des Risikomanagements unter-
stiitzt. Als Steuerungsgroflien dabei werden im
Wesentlichen der Return on Equity (ROE) und
im Bereich der Riickversicherung die Combined

Ratio herangezogen.

Die aufsichtsrechtlichen Kennziffern zur Beurtei-
lung der Solvabilitit werden sowohl quartalsweise
als auch im Rahmen der unterjihrigen Hoch-
rechnungen iiberwacht und ihre Veranderungen
analysiert. Damit ist die jederzeitige Erfiillung
der aufsichtsrechtlichen Anforderungen sicher-
gestellt. Zum 31. Dezember 2006 ergaben sich fiir
die Wiistenrot & Wiirttembergische AG folgende
Werte:

m Solvabilititsspanne: 45,8 Millionen EUR
m Eigenmittel: 1 423,7 Millionen EUR

m Verhiltnissatz: 3 111 Prozent.

Risiko wird definiert als Gefahr, dass die Wiis-
tenrot & Wiirttembergische AG ihre Ziele nicht
erreichen bzw. ihre Strategien nicht erfolgreich
umsetzen kann. Zur Forderung des Risikobe-
wusstseins hat der Vorstand der Wiistenrot &
Wiirttembergische AG konzernweite Standards
in Form von Risikoleitlinien und Risikogrund-
sitzen erarbeitet und veroffentlicht. Diese und
die daraus abgeleiteten Aufgaben und Verant-
wortlichkeiten der Konzerngesellschaften sind
Bestandteil des detaillierten Risikohandbuchs
des W&W-Konzerns. Alle wesentlichen Risiken
der Wiistenrot & Wiirttembergische AG werden
zeitnah an den Vorstand und den Aufsichtsrat
kommuniziert. Zentrales Informationsmedium
ist der regelmifige, quartalsweise erscheinende

Risikobericht, der in seinem Aufbau an das

Geschiftsmodell der Wiistenrot & Wiirttember-
gische AG angelehnt ist. Wesentliche neue Risiken
oder auSerordentliche Verdnderungen der Risi-
kosituation werden zudem ad-hoc durch die
operativen Einheiten und/oder das bei der
Wiistenrot & Wiirttembergische AG ansissige
Konzernrisikomanagement an den Vorstand der
Wiistenrot & Wiirttembergische AG berichtet.

Neben der KonTraG-orientierten Risikobericht-
erstattung ermoglicht das zusitzlich vorhandene
Risikotragfahigkeitsmodell dem Vorstand der
Wiistenrot & Wiirttembergische AG eine quan-
titative Beurteilung des Gesamtrisikoprofils der
Wiistenrot & Wiirttembergische AG. Hierbei wer-
den die wesentlichen Einzelrisiken der Wiistenrot
& Wiirttembergische AG zu einem Gesamtrisiko
aggregiert und dem zur Verfiigung stehenden

Risikodeckungspotenzial gegeniibergestellt.

Die Chancen und Risiken der kiinftigen Ertrags-
entwicklung der Wiistenrot & Wiirttembergische
AG werden in Wirtschaftsplanungen, unterjih-
rigen Ergebnishochrechnungen und in Mittel-
fristrechnungen analysiert und kommuniziert.
Den Ergebnis- und Marktpreisrisiken wird durch
Szenariorechnungen umfassend Rechnung getra-
gen, denen unterschiedliche Entwicklungen im
Aktien-, Renten- und Schadenbereich zugrunde
liegen. Des Weiteren wird der Value at Risk (VaR)
fiir das Marktpreisrisiko, das Adressenrisiko und

das versicherungstechnische Risiko ermittelt.

In Anlehnung an die Gliederung des DRS 5-20
stellt sich die Risikosituation der Wiistenrot &

Wiirttembergische AG wie folgt dar:

Kapitalanlagerisiken

Die Kapitalanlagen der Wiistenrot & Wiirttem-
bergische AG werden durch die Beteiligungen an
verbundenen Unternehmen dominiert. Ihr Anteil
betragt 56,3 Prozent der Kapitalanlagen. Die fi-
nanzielle Stabilitit der einzelnen Konzerngesell-
schaften steht im Fokus des Risikomanagements
der Wiistenrot & Wiirttembergische AG. Um in
der Zukunft liegende Gefahren zu antizipieren,
erfolgt die Risikomessung barwertig. Durch die
Implementierung eines konzernweiten Risiko-

tragfahigkeitsystems, welches sich momentan
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in der Stabilisierungsphase befindet, kann die
Risikolage der wesentlichen Beteiligungen besser

beurteilt werden.

Zusitzlich begegnet die Wiistenrot & Wiirttem-
bergische AG den Ergebnisrisiken der Einzelge-
sellschaften durch die Analyse der Auswirkungen
von Szenarien im Schaden-, Aktien- und Renten-
bereich auf die Jahresergebnisse und die Reserven
der jeweiligen Unternehmen. Im Schadenszenario
werden bei allen Schaden-Unfall-Versicherern im
Konzern sowie der Wiistenrot & Wiirttember-
gische AG als Konzernriickversicherer der Eintritt
diverser grofler Elementarereignisse unterstellt.
Im Aktien- und Rentenszenario werden, ausge-
hend von den Hochrechnungs- und Planungs-
pramissen, die Auswirkungen einer 10-prozen-
tigen und 20-prozentigen Indexverschlechterung
bzw. die Auswirkungen einer Parallelverschie-
bung der Zinsstrukturkurve um +/— 100 Basis-
punkte simuliert. Bei wesentlichen Risiken wer-
den risikoaddquate Mafinahmen eingeleitet und

deren Umsetzung tiberwacht.

Neben den ,,Verbundenen Unternehmen® stel-
len Wertpapiere mit 41,9 Prozent der gesamten
Kapitalanlagen eine wesentliche Kapitalanlage-
kategorie dar. Bei den Wertpapieren steht die
Optimierung der Rentabilitit bei angemessenem
Risiko und jederzeit ausreichender Liquiditdt im
Vordergrund. Fiir die Wertpapiere der Wiisten-
rot & Wiirttembergische AG werden neben der
Ermittlung des barwertigen Risikos Simulations-
rechnungen durchgefiihrt, welche die Wertidnde-
rungen des Portfolios in Abhingigkeit zu Markt-

schwankungen aufzeigen.

Fiir die Aktienbestinde mit einem Marktwert
von 148,4 Millionen EUR ergaben sich zum 31.
Dezember 2006 bei einer Indexschwankung des

EuroStoxx 50 folgende Marktwertveranderungen:

Aktienkursveranderung Marktwertéanderung
. . in Mio. EUI-‘\;
Anstieg um 20 % 28,0
Anstieg um 10 % 14,2.
.Rl‘.ickgang um 10 % - 15,6
.Ri]ckgang um 20 % - 29,5
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Fiir die festverzinslichen Wertpapiere mit einem
Marktwert von 961,3 Millionen EUR ergaben
sich zum 31. Dezember 2006 bei einer linearen
Parallelverschiebung der Zins-Kurve (Swap-

Kurve) folgende Marktwertveranderungen:

Zinsdnderung Marktwertéanderung
. in Mio. EUﬁ
Anstieg um 100 Basispunkte -27,3
Anstieg um 50 Basispunkte - 16,5
.R[Jckgang um 50 Basispunkte o 17,6
.RUckgang um 100 Basispunkte o 34,5

Fiir die risikoaddquate Steuerung der Rentenbe-
stande, die auf Buchwertbasis rund 90 Prozent
der Wertpapiere der Wiistenrot & Wiirttem-
bergische AG ausmachen, werden regelméflig
Analysen anhand von Risikokennzahlen, wie
beispielsweise der Duration (mittlere Kapital-
bindungsdauer), durchgeftihrt, um auf Zins-
anderungsrisiken entsprechend reagieren zu
konnen. Bonititsrisiken begegnet die Wiistenrot
& Wiirttembergische AG durch eine breite Streu-
ung der Anlagearten sowie durch eine sorgfaltige
Auswahl der Emittenten. Neben der Einstufung
durch internationale Rating-Agenturen stellt die
interne Beurteilung ein mafigebliches Kriterium
dar. Zum 31. Dezember 2006 verfiigten nach

der Ratingklassifizierung von Standard & Poor’s
rund 91 Prozent der Anlagen in festverzinslichen
Wertpapieren iiber ein ,,A“-Rating oder besser.
Die Emittenten- bzw. Kontrahentenlinien aus
Handelsgeschiften werden fiir die Wiistenrot &
Wiirttembergische AG und alle inldndischen Kre-
ditinstitute unternehmensiibergreifend festgelegt.
Alle Geschiftspartner werden nach Bonitit in
Risikoklassen eingeteilt und mit einer entspre-
chenden Ausfallwahrscheinlichkeit bewertet.

Auf dieser Basis werden die Kreditlinien fiir

Wertpapier- und Handelsgeschifte vergeben.

Derivative Finanzinstrumente wie Optionen,
Swaps sowie Devisentermingeschifte wurden im

abgelaufenen Geschiftsjahr 2006 nicht eingesetzt.

Kapitalanlagen in Fremdwihrungen bestehen
ausschliefllich zur kongruenten Bedeckung der

versicherungstechnischen Passiva.



Die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Vor-
schriften zur Mischung und Streuung fiir die zur
Bedeckung der versicherungstechnischen Passiva
vorgesehenen Kapitalanlagen wird durch regel-

miflige Kontrollen und Analysen sichergestellt.

Die Liquidititsrisiken der Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG werden im Rahmen einer
standardisierten Liquiditdtsplanung gesteuert.
Eventuelle Zahlungsstromschwankungen werden
bereits frithzeitig im Rahmen des Liquiditits-
planungssystems erkannt, sodass jederzeit

die notwendige Liquiditit zur Bedienung aller

Zahlungsstrome sichergestellt ist.

Versicherungstechnische Risiken

Dem Risiko im Bereich der Riickversicherung be-
gegnet die Wiistenrot & Wiirttembergische AG
einerseits durch eine konservative Reservepolitik
und andererseits durch die Weitergabe bestimmter
Risiken an externe Riickversicherer. Neben der
Vermeidung von gravierenden Ergebniseinbufien
aus Schadenkumulen im Konzern steht hierbei die
Stabilisierung der versicherungstechnischen Er-
gebnisse der Wiistenrot & Wiirttembergische AG
im Mittelpunkt. Der VaR als einperiodische Ruin-
wahrscheinlichkeit (zum Konfidenzniveau von 99,9
Prozent) des versicherungstechnischen Risikos be-
trug am 31. Dezember 2006 19,8 Millionen EUR.

Bei der Auswahl der Riickversicherungspartner
achtet die Wiistenrot & Wiirttembergische AG
neben der Streuung der Abgaben auf deren Boni-
tdt. Zur Steuerung dieses Risikos wird neben in-
ternen Analysen auf externe Informationen sowie
Einstufungen durch internationale Rating-Agen-
turen zurtickgegriffen. Die zum 31. Dezember
2006 ausgewiesenen Forderungen in Hohe von
140,8 Millionen EUR bestanden zu 98 Prozent
bei Gesellschaften mit Investment-Grade und

zu 97 Prozent bei Gesellschaften mit ,,A“-Rating

oder besser.

Das Ausfallrisiko aus dem Versicherungsgeschift
ist sehr begrenzt, da bei Riickversichern mit
»BBB“-Rating oder schwicher Depotforderungen
als Sicherheit fiir die vom Zedenten tibernom-
menen versicherungstechnischen Riickstellungen

dienen. In den letzten drei Geschiftsjahren waren

keine Ausfille zu verzeichnen. Der Betrag der
iiberfilligen Forderungen wird als unwesentlich

eingeschitzt.

Wihrungsrisiken werden durch den Aufbau
entsprechender Gegenpositionen bei den Ka-
pitalanlagen fiir alle mafigeblichen Wiahrungs-
verbindlichkeiten des versicherungstechnischen
Geschifts weitgehend eliminiert. Der Umfang
dieser Wiahrungsverbindlichkeiten ist mit 80,6
Millionen EUR jedoch vergleichsweise gering.

Seit dem 1. Januar 2005 unterliegt die Wiistenrot
& Wiirttembergische AG in ihrer Eigenschaft als
Riickversicherer einer erweiterten Finanzaufsicht.
Die sich hieraus ergebenden Anforderungen, wie
die Meldung der Solvabilititsspanne an die Auf-
sichtsbehorden oder die Bedeckung der versiche-
rungstechnischen Passiva mit qualifizierten Ver-

mogenswerten, wurden fristgerecht umgesetzt.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken sind Gefahren, die vor
allem aus Fehlern bei technischen Systemen oder
internen Prozessen oder aus Gerichtsverfahren

herriihren.

Die IT-Risiken werden kontinuierlich durch das
Risikomanagement der W&W Informatik GmbH
in Zusammenarbeit mit den Konzernunterneh-
men, fiir die die W&W Informatik GmbH dienst-
leistend titig ist, iberwacht. Back-up-Verfahren
fir Anwendungs-/Rechnersysteme und deren
laufende Uberpriifungen sowie eine redundante
Auslegung sensibler Teile der technischen Infra-
struktur minimieren die mit einem Ausfall von

IT-Systemen verbundenen Risiken.

Rechtsrisiken bestehen weiterhin im Zusammen-
hang mit dem Spruchverfahren im Nachgang
zur 1999 erfolgten Fusion der Wiistenrot Betei-
ligungs-AG und der Wiirttembergische AG Ver-
sicherungs-Beteiligungsgesellschaft (WiirttAG).
Zwei Klager haben eine Verfassungsbeschwerde
beim BGH gegen das zugunsten der Wiistenrot
& Wiirttembergische AG ausgefallene Urteil des
Oberlandesgerichts Stuttgart eingereicht. Die
Entscheidung des BGH tiber die Zulassung der

Beschwerde ist noch nicht erfolgt.
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Nach der am 1. Januar 2005 in Kraft getretenen
Finanzkonglomerate-Richtlinie unterliegt der
W&W-Konzern auch als Finanzkonglomerat der
Aufsicht durch die BaFin. Das tibergeordnete
Finanzkonglomeratsunternehmen ist durch
Bescheid der BaFin vom 23. Februar 2007 die
Wiistenrot & Wiirttembergische AG.

Zusammenfassung

Risiken, die eine Bestandsgefihrdung der Wiis-
tenrot & Wiirttembergische AG herbeifithren
konnten, sind nicht bekannt.Die Funktionsfahig-
keit des Risikomanagementsystems wird durch
die interne Revision gepriift, die des Risikofriih-
erkennungssystems wird dem Abschlusspriifer

zur Bestitigung vorgelegt.

Ausblick

2007 wird sich die aufwirts gerichtete Konjunk-
turentwicklung voraussichtlich leicht verlangsamt
fortsetzen. Nach Einschitzung des Deutschen
Instituts fiir Wirtschaftsforschung diirfte die
deutsche Wirtschaft in diesem Jahr um 1,7 Pro-
zent wachsen. Allerdings sind die Auswirkungen
der Mehrwertsteuererh6hung zurzeit noch nicht
vollstindig absehbar. Die Arbeitslosenquote diirf-
te aufgrund der anhaltenden konjunkturellen Dy-
namik weiter zurtickgehen. Die Bauinvestitionen
werden das im Vorjahr gestiegene Niveau voraus-
sichtlich wieder erreichen. Die Sparquote wird im
Zuge der hoheren fiskalischen Belastungen und
der anhaltend hohen Konsumneigung der priva-

ten Haushalte bei 10,5 Prozent stagnieren.

Im Jahr 2007 wollen der W&W-Konzern und die
Wiistenrot & Wiirttembergische AG die erste Stu-
fe einer wesentlich besseren, aufwirtsgerichteten
Ergebnisentwicklung erreichen. Geplant ist eine
Eigenkapitalrendite auf IFRS-Basis nach Steuern
fiir den Konzern von 9 Prozent im Jahr 2009. Fiir
2007 erwarten wir einen entsprechenden IFRS-
Wert fiir den Konzern von 5,3 Prozent. Diese
Entwicklung wird hauptsichlich tiber geringere
Kosten und eine bessere Ertragsqualitdt moglich,

verbunden mit qualitativem Wachstum.

Lagebericht der W&W AG

Bei unseren Beteiligungen rechnen wir im Jahr

2007 mit folgenden Entwicklungen:

Durch eine engere Zusammenarbeit sowie durch
die Harmonisierung der Prozesse konnen die
Krifte von Wiistenrot Bausparkasse AG und
Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank kiinftig
besser gebtindelt werden. Damit legen die Un-
ternehmen eine solide Basis zur Stirkung ihrer
Ertragskraft sowie zur besseren Positionierung im
Markt. Bei Bausparkasse und Bank werden durch
die geplanten Umstrukturierungen aufgrund des
Reformprojekts ,,Wiistenrot 2009 rund 1 000
Arbeitsplitze bis zum Jahr 2009 entfallen. Der
Arbeitsplatzabbau soll so sozialvertraglich wie

moglich stattfinden.

Signifikante Einsparungen im Verwaltungsbe-
reich sowie eine verstarkte Nutzung des Pfand-
briefrechts bei der Refinanzierung des Kreditge-
schifts werden auch die Wettbewerbsfihigkeit der
Waiistenrot Bank AG Pfandbriefbank stirken und
ihre Position im Segment der auflerkollektiven

Baufinanzierung festigen.

Durch die Ubernahme des Karlsruher Kapitalan-
lagebestands wird auch die W&W Asset Manage-
ment GmbH ihr operatives Jahresergebnis 2007

festigen.

Fiir die Versicherer der W&W-Gruppe wurde mit
dem Erneuerungsprogramm ,,Wiirttembergische
2009 im Berichtsjahr ein weiterer Grundstein
fiir eine erfolgreiche Zukunft gelegt. Die Unter-
nehmen der Wiirttembergischen Versicherungen
werden den Maklerkanal stirken, die Zusam-
menarbeit in Grolagenturen fordern sowie
Verwaltungsstruktur und Abwicklungsprozesse

verschlanken.

Uber die im Juli 2006 riickwirkend zum 1. Ja-
nuar 2006 erfolgten Fusionen der Karlsruher
Rechtsschutzversicherung AG und der Karlsruher
Beamtenversicherung AG auf die Karlsruher Ver-
sicherung AG hinaus sollen im Jahr 2007 weitere
Karlsruher Gesellschaften zusammengefiihrt und
integriert werden. Dazu zihlt die rickwirkende
Verschmelzung der Karlsruher Versicherung AG

mit der Wiirttembergische Versicherung AG zum



Jahresbeginn 2007. Fiir die folgenden Geschifts-
jahre erwarten die Wiirttembergischen Versiche-

rungen aus der Fusion deutliche Synergieeffekte.

In der Schaden- und Unfallversicherung wird
sich 2007 der Preiswettbewerb intensivieren.
Nachfrageddmpfend wird sich die Erh6hung der
Versicherungsteuer im Januar 2007 auswirken.
Zudem hat die Rating-Agentur Standard & Poor’s
im Berichtsjahr das Rating der W&W-Gruppe
von A — auf BBB+ nach unten angepasst. Daher
rechnet die Wiirttembergische Versicherung AG
fiir das Jahr 2007 insgesamt mit leicht sinkenden
Beitragseinnahmen, da die Londoner Niederlas-
sung durch die Herabstufung des Ratings durch
Standard & Poor’s voraussichtlich nicht ihr ge-
plantes Neugeschift erreichen wird. Trotz einer
Netto-Schadenbelastung durch den Sturm Kyrill
von voraussichtlich rund 15 Millionen EUR geht
das Unternehmen fiir das Jahr 2007 von einer
Steigerung des Gewinns aus. Die Wiirttember-
gische Versicherung AG setzt dabei auf den Auf-
bau eines Maklervertriebskanals und auf positive
Cross-Selling-Effekte in den Geschiftsfeldern
Kraftfahrt und Privatkunden.

Der Bedarf an privater Altersvorsorge wird sehr
hoch bleiben. Dies bedeutet gute Marktchancen
fiir die Lebensversicherer. Das positive Neuge-
schift des Jahres 2006 stimmt die Wiirttember-
gische Lebensversicherung AG zuversichtlich, die
Beitragseinnahmen weiter steigern zu konnen.
Vor diesem Hintergrund rechnet das Unter-
nehmen in den nichsten Jahren mit einem
steigenden Jahrestiberschuss, sofern die Kapital-
mirkte stabil bleiben.

Auf der Grundlage des derzeitigen Kenntnisstan-
des fiihrt das geplante Wettbewerbsstarkungs-
gesetz (WSG), das sich aktuell im Gesetzge-
bungsverfahren befindet und nach dem Willen
der Groflen Koalition zum 1. April 2007 in Kraft
treten soll, mittelfristig zu einer Verschlechterung
der Rahmenbedingungen fiir das Marktsegment
der privaten Krankenvollversicherung. Trotz die-
ser Einschitzung erwartet die Wiirttembergische
Krankenversicherung AG fiir die Jahre 2007 und
2008 weiterhin eine positive Geschéftsentwick-

lung. Dazu werden unter anderem die verstirkte

Ausschopfung der Kundenpotenziale sowie die

Chancen im Vertriebsweg Makler beitragen.

Im Jahr 2008 werden sich fiir unsere Versiche-
rungsunternehmen durch die Einfithrung des
reformierten Versicherungsvertragsgesetzes
Verdnderungen ergeben, insbesondere in der
Antrags- und Schadenbearbeitung sowie bei den
Beratungs- und Dokumentationspflichten des
Auflendienstes. Die hieraus entstehenden Anfor-
derungen werden durch die Versicherungsunter-

nehmen des Konzerns bereits berticksichtigt.

Fiir das Jahr 2008 wird entsprechend den Fort-
schritten im Programm ,, W&W 2009 von einem
weiter steigenden Ergebnis ausgegangen. Wir
rechnen fiir die Wiistenrot & Wiirttembergische
AG insbesondere mit einem erhéhten Kapital-
anlageergebnis durch héhere Ergebnisbeitrige

unserer Beteiligungen.

Mit dem Ziel, ihre Marktposition zu festigen und
ihre Profitabilitit deutlich zu steigern, wird die
W&W-Gruppe:

m den Vertriebswegemix ausbauen

m die Vergiitungssysteme erfolgsorientiert weiter-
entwickeln

m die Strukturen und Prozesse verschlanken

m Servicefunktionen weiter zusammenfassen

m und das Steuerungsinstrumentarium ein-
schlief3lich Risikomanagement durchgingig

optimieren.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Dieser Geschiftsbericht enthalt auch zukunfts-
gerichtete Aussagen und Informationen. Solche
Aussagen beruhen auf unseren heutigen Erwar-
tungen und Annahmen. Sie bergen daher eine
Reihe von Ungewissheiten und Unsicherheiten.
Die Vielzahl von Faktoren, die die Geschiftsta-
tigkeit des W&W-Konzerns beeinflussen, konnen
dazu fithren, dass die tatsichlichen Ergebnisse

wesentlich abweichen.
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Bilanz zum 31. Dezember 2006

Aktiva 2006 in EUR 2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR
A. Immaterielle Vermdgensgegensténde 3973 603 4 496 147
B. Kapitalanlagen
I. Grundsticke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstticken 9 883 875 10 034 296

Il.  Kapitalanlagen in verbundenen Unter-

nehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

1461 186 863

2. Ausleihungen an verbundene

1564 234 064

Unternehmen B 44 520 967 44 520 967
3. Beteiligungen B 72 622 803 64 368 722
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit .

denen ein Beteiligungsverhaltnis

besteht 400 000 400 000

71 578 730 633 1673 523 753
Ill.  Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Investmentanteile und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere 7 576 071 796 812 090 338
2. Inhaberschuldverschreibungen und B

andere festverzinsliche Wertpapiere B 46791773 15217 200
3. Hypotheken-, Grundschuld- und B

Rentenschuldforderungen - —
4. Sonstige Ausleihungen 7 461 271 005 207 045 168
5. Einlagen bei Kreditinstituten B 91 469 635 55 014 548
6. Andere Kapitalanlagen B 86 633 86 633

1175 690 842

1089 453 887

IV. Depotforderungen aus dem in

Rickdeckung tbernommenen

40 418 801

Versicherungsgeschaft 40 019 811
72 7804 724 151 2813 031 747
C. Forderungen

I. Abrechnungsforderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft B 44 020 594 48 795 401
Davon an verbundene Unternehmen B o
11 281 413 (Vj. 845 000) EUR

Il.  Sonstige Forderungen 138 886 632 118 378 572
Davon an verbundene Unternehmen 7 71 82 907 526 167 173 973

95 579 658 (Vj. 108 218 185) EUR

Ubertrag

2991 605 280

2984 701 867
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Aktiva

2006 in EUR 2006 in EUR

2006 in EUR 2005 in EUR

Ubertrag

2991 605 280 2984 701 867

D. Sonstige Vermégensgegenstidnde

I.  Sachanlagen und Vorréte 401 821 10 589
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 1 502 630 1619 555
Davon bei verbundenen Unternehmen 1903 851 1630 144
1017 530 (Vj. 353 375) EUR .
E. Rechnungsabgrenzungsposten
I.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten 12 593 717 6 807 165
Il.  Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 681 980 3606
B 13 275 697 6810 771

F. Aktive latente Steuern nach § 274 HGB

Summe der Aktiva

3006 784 828 2993 142 782
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Bilanz zum 31. Dezember 2006

Passiva 2006 in EUR 2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 451 001 046 451 001 046
Il.  Kapitalriicklage 923 104 251 923 104 251
Ill.  Gewinnrticklagen
1. Rucklage fur eigene Anteile - -
2. Andere Gewinnriicklagen B 53 548 532 3548 532
- 53 548 532 3548 532
IV.  Bilanzgewinn 11 915078 94 290 679
i 439 568 907 1471 944 508
Genussrechtskapital - -
C. Sonderposten mit Riicklageanteil - 8 620 576
D. Versicherungstechnische
Riickstellungen
I.  Beitragsibertrage
1. Bruttobetrag 7 732 408 090 30271 630
2. Davon ab: Anteil fiir das in B
Ruckdeckung gegebene
Versicherungsgeschéaft 1710 820 2658 743
- 30 697 270 27 612 887
Il.  Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag - 35464 940 30909 056
2. Davon ab: Anteil fir das in -
Ruickdeckung gegebene
Versicherungsgeschéft - —
B 35 464 940 30909 056
Ill.  Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle
1. Bruttobetrag 7 509 372454 509 677 285
2. Davon ab: Anteil fir das in -
Ruickdeckung gegebene
Versicherungsgeschéft 7 ;137 527 207 141 555 602
7 571 845 247 368 121 683
IV.  Schwankungsriickstellung und ahnliche
Rickstellungen B 69 275 7747 66 717 320
V. Sonstige versicherungstechnische
Rickstellungen
1 Bruttobetrag 4701 888 5405 653
2. Davon ab: Anteil fir das in
Ruckdeckung gegebene
Versicherungsgeschéaft 1808 331 2 391 639
2393 557 3014 014
7 7510 176 761 496 374 960

Ubertrag

1949 745 668

1976 940 044
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Passiva 2006 in EUR 2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR
Ubertrag 1949 745 668 1976 940 044
E. Andere Riickstellungen
I. Ruckstellungen fur Pensionen
und &hnliche Verpflichtungen 7 670 367 304 645 846 599
Il.  Steuerrtickstellungen 68 974 565 62 367 208
lll.  Sonstige Riickstellungen 75 519 369 71 147 259
7 814 861238 779 361 066
F. Depotverbindlichkeiten aus dem
. in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft B 15 442 285 . 13 006 888
G. Andere Verbindlichkeiten
I. Abrechnungsverbindlichkeiten aus
dem Rickversicherungsgeschéft B 36 462 374 40 478 379
Davon gegentiber verbundenen Unter- B
nehmen 17 244 308 (Vj. 18 982 606) EUR
Il.  Anleihen 133 355 148 159 236 743
Ill.  Sonstige Verbindlichkeiten 56 918 115 24 119 662
Davon aus Steuern 7 é26 735637 223 834 784

2021 305 (Vj. 1 036 033) EUR

gegenlber verbundenen Unternehmen

47 052 538 (Vj. 13 544 590) EUR

H. Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Passiva

3006 784 828 2993 142 782
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Gewinn- und Verlustrechnung

far die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006

178

2006 in EUR 2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR
. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage fur eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 7 350 818 395 - 3357ﬁ17325
b) Abgegebene 7 7 - o
Ruckversicherungsbeitrage 78 845 368 7 87 644 282
7 271 975 027 247 467 043
c) Veranderung der Bruttobeitrags- 7 7 - o
Ubertrage -2 588 226 4 72937268
d) Veranderung des Anteils der 7 o
Ruckversicherer an den
Bruttobeitragstibertragen - 94? 923 —777667 173
-3 536 149 3527 095
7 268 433 878 250994 138
2. Technischer Zinsertrag fir
eigene Rechnung 1230 129 1186 617
3. Sonstige versicherungstechnische
Ertrage fir eigene Rechnung 346 790 332 014
4. Aufwendungen fur Versicherungsfalle
fur eigene Rechnung
a) Zahlungen fur Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 7 204 843 175 7 723374ﬁ57 272
bb) Anteil der Rickversicherer 7 43 061 119 - 68 705787055
7 161 842 056 165 357 217
b) Veranderung der Ruckstellung 7 7 - o
fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 5 706 577 7 — 27 006 778
bb) Anteil der Rickversicherer 4 035 051 . 26 305 778
9 735 628 - 701 000
7 171 57? 684 164 656 217
5. Veréanderung der Ubrigen versicherungs-
technischen Netto-Rickstellungen
a) Netto-Deckungsriickstellung 7 -4 555 884 - -1 452 754
b) Sonstige versicherungstechnische 7 7 - o
Netto-Ruckstellungen 126 456 208 819
-4 435 428 - 1243935
Ubertrag 94 002 685 86 612 617

Jahresabschluss der W&W AG



2006 in EUR 2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR
Ubertrag 94 002 685 86 612 617
6. Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb fir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fur den
Versicherungsbetrieb 113 979 851 107 477 922
b) Davon ab: erhaltene Provisionen
und Gewinnbeteiligungen aus dem
in Ruckdeckung gegebenen
Versicherungsgeschéft 24 108 011 27 352 013
89 871 840. 80 125 909
7. Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen fiir eigene Rechnung 1068 317. 908 892
8. Zwischensumme 3 062 528 5577 816
9. Verénderung der Schwankungsrick-
stellung und &hnlicher Ruckstellungen - 2558 427. 6 040 747
10. Versicherungstechnisches Ergebnis
fur eigene Rechnung 504 101 . 11 618 563
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrédge aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus Beteiligungen 57 470 847 89 594 469
Davon aus verbundenen
Unternehmen
54 071 154 (Vj. 87 539 265) EUR
b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 30 113 945 34 381 707
Davon aus verbundenen
Unternehmen
6 455 269 (Vj. 4 822 010) EUR
c) Ertréage aus Zuschreibungen 9 596 857 6 565 390
d) Gewinne aus dem Abgang von
Kapitalanlagen 13 311 887 9905 351
e) Ertrage aus Gewinngemeinschaften,
Gewinnabfiihrungs- und Teilgewinn-
abfuihrungsvertragen 25 492 569 25746 912
zuzlglich Steuerumlage 35511 035 42 672 918
61003 604 68 419 830
f)  Ertrage aus der Aufldsung des
Sonderpostens mit Riicklageanteil 8620576 —
180 117 716 208 866 747
Ubertrag 180 117 716 504 101 208 866 747
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2006 in EUR 2006 in EUR 2006 in EUR 2005 in EUR
Ubertrag 180 117 716 504 101 208 866 747
2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fir die Verwaltung von
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
und sonstige Aufwendungen fiir die
Kapitalanlagen 3591 358 2920 259
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 48 397 054 8 378 344
c) Verluste aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 64 920 -
d) Aufwendungen aus Verlustiibernahme 45910 000 -
e) Einstellungen in den Sonderposten
mit Ricklageanteil - 681 862
97 963 332 11 980 465
82 154 384 196 886 282
3. Technischer Zinsertrag -1088 680 -1013 216
81065 7047 195 873 066
4. Sonstige Ertrage 21 119 348 28 303 126
5. Sonstige Aufwendungen 79 848 479 93 058 588
- 58729 131 7 - 64 755 462
6. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 22 840674 142 736 167
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag - 23520230 6 441 467
zuziglich Steuerumlagen der Organ-
gesellschaften 35 511 035 42 672 918
11990 8057 49 114 385
8. Sonstige Steuern 103 928 126 212
12 094 733 49 240 597
9. Jahresfehlbetrag/Jahrestiberschuss 10 745 941 93 495 570
10. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 1169 137 795 109
11. Einstellungen in Gewinnrlicklagen - -
12. Bilanzgewinn 11915078 94 290 679
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Anhang

Erlauterungen zum
Jahresabschluss

MaBgebliche Rechtsvorschriften

Die Wiistenrot & Wiirttembergische AG erstellt
den Jahresabschluss und den Lagebericht nach
den gesetzlichen Vorgaben des Handelsgesetz-
buches (HGB), des Aktiengesetzes (AktG), des
Gesetzes tiber die Beaufsichtigung der Versiche-
rungsunternehmen (Versicherungsaufsichtsrecht
—VAG) und der Verordnung tiber die Rechnungs-
legung von Versicherungsunternehmen (Rech-
VersV).

Bewertungsmethoden Aktiva

Immaterielle Vermogensgegenstinde sind mit
den Anschaffungskosten, vermindert um steuer-

lich zuladssige Abschreibungen, angesetzt.

Grundstiicke sind mit den Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten aktiviert. Die Abschreibungen
wurden nach den steuerlich zuldssigen Hochst-

sdtzen linear vorgenommen.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Be-
teiligungen haben wir zu Anschaffungskosten
angesetzt, vermindert um Abschreibungen gemifd
§ 341b Abs. 1 HGB in Verbindung mit § 253 Abs.
2 Satz 3 HGB.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen und
Beteiligungen sind mit den Nominalbetragen

angesetzt.

Aktien, Investmentanteile, Inhaberschuldver-
schreibungen und andere Wertpapiere sind nach
dem Niederstwertprinzip bewertet, und zwar in
der Weise, dass pro Gattung Durchschnittskurse
gebildet wurden.

Namensschuldverschreibungen, Schuldschein-
forderungen und Darlehen sind mit den Nenn-
werten bewertet. Agio- und Disagiobetrage wer-
den durch aktive und passive Rechnungsabgren-

zung auf die Laufzeiten verteilt.

Einlagen bei Kreditinstituten sowie die Depotfor-
derungen und Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschift sind mit den Nennbe-

trdgen angesetzt.

Die anderen Kapitalanlagen sind mit den An-

schaffungskosten bilanziert.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Zins-
und Mietforderungen sowie die sonstigen Forde-

rungen sind mit Nennbetrdgen bewertet.

Die Ermittlung der Zeitwerte fiir Grundstiicke,
grundstiicksgleiche Rechte und Bauten ein-
schlieflich der Bauten auf fremden Grundstii-
cken ergibt sich nach einem modifizierten Er-
tragswertverfahren. Fir die Zeitwerte der iibrigen
zu Anschaffungskosten bilanzierten Kapitalan-
lagen wurde der Borsenkurswert angesetzt. Bei
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
legen wir den Ertragswert oder den Borsenkurs-

wert bzw. den Equitywert zugrunde.

Bewertungsmethoden Passiva

Die Beitragstibertrage des iibernommenen Ge-
schifts wurden nach den Angaben der Vorversi-
cherer und unter Beachtung der aufsichtsbehord-

lichen Vorschriften angesetzt.

Die Deckungsriickstellung fiir Unfallversiche-
rungen mit Beitragsriickgewédhr und fiir das Le-
bensgeschift wurde gemifd Aufgabe der Vorversi-

cherer eingestellt.
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Die Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille fiir das tibernommene Ge-
schift wurden nach den Angaben der Vorver-
sicherer berechnet, gegebenenfalls erganzt um

eigene Erkenntnisse.

Die in dem Posten D.IV. enthaltene Schwan-
kungsriickstellung wurde nach der Anlage zu
§ 29 RechVersV gebildet.

Die Rickstellung fir Atomanlagen und die Grof3-
risikenriickstellung fiir die Produkt-Haftpflicht-
versicherung von Pharma-Risiken wurde nach

§ 30 RechVersV gebildet.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riick-
stellungen wurden nach den Angaben der Vor-
versicherer gebildet, gegebenenfalls erganzt um

eigene Erkenntnisse.

Der Anteil der Riickversicherer an den versiche-
rungstechnischen Riickstellungen wurde den
vertraglichen Vereinbarungen entsprechend

ermittelt.

Die Dotierung der Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen, die in den anderen
Riickstellungen enthalten sind, erfolgte zum
versicherungsmathematischen Teilwert auf Basis
der Richttafeln 2005 G von Dr. Klaus Heubeck
und unter Zugrundelegung eines Zinssatzes von
5,5 Prozent.

Der Umfang der sonstigen Riickstellungen richtet

sich nach dem voraussichtlichen Bedarf.

Die Depotverbindlichkeiten und anderen Ver-
bindlichkeiten sind, mit Ausnahme der zum
Nominalwert bewerteten Anleihen, mit den

Riickzahlungsbetrdgen angesetzt.

Grundlagen der Wahrungsumrechnung

Die Umsitze der aktiven Riickversicherung bu-
chen wir wihrend des Jahres in Originalwihrung.
Die Forderungen und Verbindlichkeiten des
Vorjahres und die Bilanzposten per Bilanzstichtag
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wurden zum EZB-Referenzkurs am Bilanzstich-
tag in Euro umgerechnet. Die entsprechenden
Aufwendungen und Ertrige wurden mit dem-
selben Kurs in der Gewinn- und Verlustrechnung

erfasst.

Die aus dem Vorjahr tibernommenen Beitrags-
iibertrage und Schadenreserven wurden zum
Bilanzstichtag mit dem EZB-Referenzkurs neu

bewertet.

Die bei den Kapitalanlagen gefiihrten Posten in
fremder Wahrung werden grundsitzlich nach
den Regeln der Einzelbewertung entsprechend
dem Niederstwertprinzip in Euro bewertet.
Daneben befolgen wir bei unseren gréf3ten
Fremdwahrungspositionen das Prinzip der
kongruenten Bedeckung je Wahrung. Soweit
danach Kapitalanlagen in fremder Wihrung zur
Abdeckung bestimmter versicherungstechnischer
Verpflichtungen in fremder Wahrung gehalten
werden, sind sie zum Kurs am Bilanzstichtag an-
gesetzt. Die sich aus der kongruenten Bedeckung
ergebenden Umrechnungsgewinne wurden

pro Wihrung bis zur Hohe der sich aus der kon-
gruenten Bedeckung ergebenden Umrechnungs-

verluste erfolgsneutral behandelt.

Aufwendungen und Ertrédge des nichtversiche-
rungstechnischen Bereichs sind mit dem Kurs am

Tag des Geschiftsvorfalls bewertet.

Periodengerechte Buchung von Ertrdgen und
Aufwendungen

Das konzernfremde aktive Rickversicherungs-
geschift wird zeitversetzt im Folgejahr gebucht,
wiahrend das von verbundenen Unternehmen
iibernommene Geschift im Geschiftsjahr erfasst

wird.

Aufgrund der zeitversetzten Buchung wurden
im Geschiftsjahr fiir 2005 Beitragseinnahmen in
Hohe von 10,3 Millionen EUR erfasst.



Erlauterungen Aktiva

A. Immaterielle Vermdgensgegenstande

Unter diesem Posten weisen wir neben den An-
schaffungskosten fiir DV-Software entgeltlich
erworbene Versicherungsbestinde aus, die ent-
sprechend der Nutzungsdauer abgeschrieben

wurden.

Die Entwicklung der immateriellen Vermogens-
gegenstinde ist in der Tabelle ,,Einzelangaben
Aktiva“ dargestellt.

B. Kapitalanlagen

Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist in der

Tabelle ,,Einzelangaben Aktiva“ dargestellt.

Il. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstticken

Unser Grundbesitz umfasst zum Bilanzstichtag
4 (Vj. 4) Grundstiicke mit einem Bilanzwert von
9883 875 (Vj. 10 034 296) EUR, die ausschlief3-

lich fremdgenutzt werden.

4. Sonstige Ausleihungen

Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen

Im Bestand sind keine Anteile borsennotierter
Gesellschaften enthalten, die mehr als 5 Prozent

des Grundkapitals der Gesellschaft betragen.

Die Angaben zum Anteilsbesitz gemif3 § 285
Nr. 11 HGB werden in einer gesonderten Aufstel-

lung beim Handelsregister in Stuttgart hinterlegt.

Diese Aufstellung entspricht den Anforderungen

des Corporate Governance Kodex 7.1.4.

lll. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere

In der Tabelle ,,Einzelangaben Aktiva“ werden die
aus der Wihrungsumrechnung resultierenden
Kursverluste mit 2 209 435 (Vj. Kursgewinne
4974 433) EUR bei den Abschreibungen aufge-
fithrt.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden
diese Wihrungsschwankungen bei den Posten
»Sonstige Aufwendungen® bzw. ,,Sonstige

Ertrige® erfasst.

2006 in EUR 2005 in EUR
Namensschuldverschreibungen 174 225 838 90 000 000
Schuldscheinforderungen und Darlehen 272 045 168 102 045 168
Ubrige Ausleihungen 15000 000 15 000 000
Gesamt 461 271 006 207 045 168

Von den Sonstigen Ausleihungen wurden auf-
grund der Rickzahlung zum Nennwert Namens-
schuldverschreibungen mit einem Buchwert

von 15 000 000 EUR und einem Zeitwert von

14 524 235 EUR nicht abgeschrieben (Wahlrecht
gemifl § 253 Abs. 2 Satz 3 HGB).
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Ill. Sonstige Kapitalanlagen
(Fortsetzung)

5. Einlagen bei Kreditinstituten
Wir haben zum Ende des Berichtsjahrs
91 469 635 (Vj. 55 014 548) EUR bei verbunde-

nen Unternehmen angelegt.

Zeitwert der Kapitalanlagen

Bewertungsreserven der Wiistenrot & Wirttembergische AG

Buchwert

Zeitwert

zum 31. Dezember 2006 in TEUR Bewertungsreserven
Grundstticke 9884 22 000 12116
Aktien, Investmentanteile, o o

Anteile an verbundenen

.Unternehmen und Beteiligungen 2109 881. . 3 306 61 8. . 1196 737
Ausleihungen an verbundene

.Unternehmen 44 521. . 44 101. . - 420
Festverzinsliche Wertpapiere 46 792 46 810 18
Anlagen gemaB § 54 RechVersV 2211078 3419 529 1208 451
Andere Finanzanlagen 593 646 593 049 - 597
Kapitalanlagen gesamt 2804 724 4012578 1207 854

Bei den Anlagen gemifl § 54 RechVersV ergeben

sich Bewertungsreserven in Hohe von 43,09 Pro
zent, bei den gesamten Kapitalanlagen in Hohe
von 43,06 Prozent. Im Geschiftsjahr wurden

keine derivaten Finanzinstrumente eingesetzt.

C. Forderungen
Il. Sonstige Forderungen

Aufler den Forderungen aus dem allgemeinen
Abrechnungsverkehr mit verbundenen Unter-
nehmen werden hier im Wesentlichen Forde-
rungen aus Riickdeckungsversicherung mit
35431 006 (Vj. 33 345 149) EUR, Steuererstat-
tungsanspriichen mit 41 472 257 (Vj. 5 334 928)

EUR sowie Beitragsriickerstattungen der IHK mit

1 416 587 (Vj. 2 554 908) EUR ausgewiesen.

Jahresabschluss der W&W AG



Erlauterungen Passiva

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital von 451 001 046 EUR ist
eingeteilt in 86 243 084 auf den Namen lautende
Stiickaktien.

Il. Kapitalricklage

Die Position betrifft das Agio aus der Kapital-

einlage.
lll. Gewinnriicklage

Dieser Position wurden aus dem letztjahrigen

Bilanzgewinn 50 Millionen EUR zugefiihrt.

C. Sonderposten mit Riicklageanteil

Der Sonderposten mit Riicklageanteil iiber
8 620 576 (Vj. 8 620 576) EUR wurde im Ge-
schiftsjahr komplett aufgelost.

E. Andere Ruckstellungen

I. Rickstellungen fir Pensionen und &hnliche
Verpflichtungen

Neben den Pensionsriickstellungen fiir die
Wiistenrot & Wiirttembergische AG und Mit-
arbeiter der ehemaligen Wiirttembergische
Feuerversicherung AG und der Gemeinschaft
der Freunde Wiistenrot gGmbH werden hier die
Pensionsriickstellungen fiir 10 Tochterunterneh-
men ausgewiesen. Fiir diese hat die Wiistenrot
& Wiirttembergische AG gegen Leistung einer
einmaligen Ausgleichszahlung in Hohe des da-

maligen Teilwerts ihren Schuldbeitritt zu deren

Pensionszusagen erklirt und im Innenverhéltnis
gegeniiber diesen Gesellschaften die Erfiillung

dieser Pensionsverpflichtungen tibernommen.

Ill. Sonstige Rickstellungen

Enthalten sind hier Riickstellungen fiir den
Personalbereich mit 3 487 756 (Vj. 3 706 481)
EUR, fiir den Jahresabschluss mit 664 400

(Vj. 1120 000) EUR, fiir schwebende Verfahren
mit 51 685 844 (Vj. 49 556 000) EUR sowie

fiir gesetzliche und vertragliche Risiken mit

4 800 000 (Vj. 4 800 000) EUR.

G. Andere Verbindlichkeiten
Il. Anleihen

Es handelt sich hierbei um eine Umtauschanleihe
auf Aktien der Swiss Re mit einer Laufzeit bis

maximal 2008.

Ill. Sonstige Verbindlichkeiten

Neben Verbindlichkeiten aus dem allgemeinen
Abrechnungsverkehr mit verbundenen Unter-
nehmen werden hier Lieferanten- und Leistungs-
verbindlichkeiten mit 119 281(Vj. 103 900) EUR,
ein Passivposten aus Wahrungsumrechnung in
Hohe von 4 012 137 (Vj. 5 424 225) EUR sowie
die Zinsen auf die Umtauschanleihe mit

2117 013 (Vj.2 527 883) EUR ausgewiesen.
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Erlauterungen zur

Gewinn- und Verlustrechnung

I. Versicherungstechnische Rechnung

2. Technischer Zinsertrag f.e.R.

Hierunter werden gemifd § 38 RechVersV die
Zinsen auf Renten- und Beitragsdeckungsriick-
stellungen nach Abzug des Anteils der Riickver-
sicherer ausgewiesen.

4. Aufwendungen flr Versicherungsfélle f.e.R.

b) Veranderung der Rickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Aus der Abwicklung der aus dem vorhergehenden
Geschiftsjahr tibernommenen Riickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfille erga-
II. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Ertrége aus Kapitalanlagen

b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen

Ferner umfasst die Position die Zinsen auf die
Deckungsriickstellung fiir das in Riickdeckung

iibernommene Lebensversicherungsgeschift.

ben sich aufgrund ihres Ungewissheitscharakters
Gewinne, die sich insgesamt in einem angemes-

senen Rahmen bewegt haben.

2006 in EUR 2005 in EUR
Grundstticke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten 2171678 2 493 987
Andere Kapitalanlagen 27 942 267 31 887 720
Gesamt 30 113 945 34 381 707
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

2006 in EUR 2005 in EUR
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten - 681 862
Verbundene Unternehmen und Ausleihungen an verbundene Unternehmen - 45 404
Beteiligungen 145 025 -
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 13 152 862 9178 085
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 14 000 -
Gesamt 13 311 887 9 905 351
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2. Aufwendungen flr Kapitalanlagen
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen

Vom ausgewiesenen Betrag entfallen 47 225 183
(Vj.7 261 667) EUR auf Abschreibungen

gemifd § 253 Abs. 2 S. 3 HGB davon 45 040 000
(Vj. 7261 667) EUR auf verbundene Unterneh-

men.

c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

2006 in EUR 2005 in EUR
Beteiligungen 64 920 -
Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere - -
Sonstige Ausleihungen - —
Gesamt 64 920 -

4. Sonstige Ertrage

Auf3er Dienstleistungsertragen mit 8 970 839

(Vj.23 562 999) EUR sind hier Ertrige aus dem
vorzeitigen Riickkauf von Teilen der Umtausch-
anleihe mit 421 798 (Vj. 112 105) EUR, aus der

Auflosung nicht mehr benétigter Riickstellungen

5. Sonstige Aufwendungen

Die wesentlichen Posten sind: Aufwendungen
fiir Altersversorgung und Unterstiitzung

34 778 407 (Vj. 30 537 755) EUR, Verwaltungs-
aufwand 34 168 639 (Vj. 39 666 367) EUR und
Zinsaufwendungen 3 534 396 (Vj. 10 735 659)
EUR.

7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der hier ausgewiesene Steueraufwand betrifft

— unter Berticksichtigung des am 13. Dezember
2006 in Kraft getretenen SEStEG' und der daraus
resultierenden Aktivierung von Steuerguthaben

— im Wesentlichen das laufende Geschiftsjahr.

mit 283 099 (Vj. 1 382 345) EUR, Wahrungskurs-
gewinne mit 6 881 355 (Vj. 831 252) EUR,
Zinsertrage mit 320 125 (Vj. 1 919 178) EUR so-
wie Ertrige aus Riickdeckungsversicherung mit
2224700 (Vj. 32 225) EUR enthalten.

' Gesetz liber steuerliche BegleitmaBnahmen zur Einfiihrung der Europaischen Gesellschaft und zur Anderung weiterer

steuerrechtlicher Vorschriften.
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Mitgliedschaften in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten

sowie in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien

Angaben gemaf § 285 Ziffer 10 HGB

* Arbeitnehmervertreter

a) = Konzernmandate in gesetzlich zu bildenden
inldndischen Aufsichtsriten

b) = Drittmandate in gesetzlich zu bildenden
inlandischen Aufsichtsriten

¢) = Mandate in vergleichbaren Kontrollgremien

Mitglieder des Aufsichtsrats der
Woiistenrot & Wirttembergische AG

Hans Dietmar Sauer
(Vorsitzender)

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands

Landesbank Baden-Wiirttemberg

b) Hochtief Construction AG, Essen
Internationales Bankhaus Bodensee AG,
Friedrichshafen, Vorsitzender
Karlsruher Lebensversicherung AG, Karlsruhe
Wieland Werke AG, Ulm
Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg,
Vorsitzender
ZF Friedrichshafen AG, Friedrichshafen

Rolf Henrich*
(@b 14. Juni 2006, Stellvertretender Vorsitzender)

Leitender Handlungsbevollméchtigter

Wiirttembergische Lebensversicherung AG

Hans Kabel*
(Stellvertetender Vorsitzender und Mitglied bis
14. Juni 2006)

Leitender Handlungsbevollméachtigter
Wiirttembergische Versicherung AG
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Jirgen B6hme*
(@b 14. Juni 2006)

Stellvertretender Direktor

Wiirttembergische Versicherung AG

Christian Brand
(ab 14. Juni 2006)

Vorsitzender des Vorstands
Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg — Forder-
bank

b) Schwibisch Hiittenwerke Automotive GmbH
& Co KG, Wasseralfingen
Wiistenrot Holding AG,
Ludwigsburg

¢) BioPro Baden-Wiirttemberg GmbH, Stuttgart
BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaft, Stuttgart
Landesbank Baden-Wiirttemberg,
Stuttgart, Karlsruhe, Mannheim
Sichsische Aufbaubank-Forderbank, Dresden
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
AG, Bregenz

Hans-Peter Braun*

(ab 14. Juni 2006)

Bereichsleiter

Waiistenrot Bausparkasse AG

Dr. Georg Blichner

(bis 14. Juni 2006)

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Wiirttembergische AG Versicherungs-Beteili-

gungsgesellschaft

b)Ernst Klett AG, Stuttgart



Wolfgang Dahlen*
(ab 14. Juni 2006)

Orga-Bereichsleiter

Wiirttembergische Versicherung AG

Gunter Ernst

Ehemaliger Bereichsvorstand

Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG

b) DAB-Bank-AG, Miinchen
Giitermann AG, Gutach
Schwibische Bank AG, Stuttgart

Alfons Ewerhardt*
(bis 14. Juni 2006)

Bankkaufmann

Waiistenrot Bausparkasse AG

Dr. Reiner Hagemann
(ab 14. Juni 2006)

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Allianz Versicherungs-AG,
Ehemaliges Mitglied des Vorstands Allianz AG

b) Schering AG, Berlin

E.ON Energie AG, Miinchen

Hochtief Facility Management GmbH, Essen
¢) Fortis N.V., Briissel/ Utrecht

Rudolf Leukhardt*

(bis 14. Juni 2006)

Direktor

Wiirttembergische Versicherung AG
Karl-Heinz Romer*

(bis 14. Juni 2006)

Ehemaliger Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats

Waiistenrot Bausparkasse AG

Ulrich Ruetz

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
BERU AG

b) Eisenwerke Fried. Wilh. Diiker GmbH & Co
KGaA, Laufach
Progress-Werke Oberkirch AG, Oberkirch
Schefenacker AG, Esslingen
Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg

¢) Kreissparkasse Ludwigsburg, Ludwigsburg
Weber-Hydraulik GmbH, Giiglingen,
Vorsitzender des Aufsichtsrats
IXETIC GmbH, Bad Homburg,
Vorsitzender des Beirats
STADCO PLC Ltd, Birmingham UK, Member
of the Board of Directors

Helmut Schieber

Ehemaliger Prasident

Landeszentralbank in Baden-Wiirttemberg

b) Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg

Joachim E. Schielke

Vorsitzender des Vorstands Baden-Wiirttember-
gische Bank, Mitglied des Vorstands Landesbank
Baden-Wirttemberg

a) Landesbank Rheinland-Pfalz, Mainz
Siid Private Equity Management GmbH & Co.
KGaA, Stuttgart

b) Durr AG, Stuttgart
ICS Informatik Consulting Systems AG,
Stuttgart

¢) BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaft, Stuttgart
Kommunalentwicklung LEG Baden-Wiirttem-
berg, Stuttgart
LHI Leasing GmbH, Miinchen, Vorsitzender
MKB Mittelrheinische Bank GmbH, Koblenz,
Vorsitzender
MMV Leasing GmbH, Koblenz
Behr Verwaltungen GmbH, Stuttgart

Jahresabschluss der W&W AG

189



190

Dr. Walter Seuferle
(bis 14.6.2006)

Ehemaliger Vorsitzender des Aufsichtsrats
Wiistenrot Holding AG

Walter Specht*

MSR-Techniker, Wiistenrot Bausparkasse AG

Bernd Steuer*

Vorsitzender des Betriebsrats der Hauptverwaltung

Wiistenrot Bausparkasse AG

a) Wiistenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg

Peter Ulrich*
(bis 14. Juni 2006)

Leitender Handlungsbevollméachtigter
Wiirttembergische Lebensversicherung AG

a) Wiirttembergische Versicherung AG,
Stuttgart
Wiirttembergische Lebensversicherung AG,
Stuttgart

Professor Dr. Adolf Wagner

Ehemaliger Dekan der Wirtschaftswissenschaft-
lichen Fakultdt, Universitit Leipzig

Prorektor der Universitit Leipzig

Frank Weber*
(ab 14. Juni 2006)

Vorsitzender des Betriebsrats der
Karlsruher Versicherungen

Karlsruher Lebensversicherung AG

a) Karlsruher Lebensversicherung AG, Karlsruhe
Wiirttembergische Lebensversicherung AG,
Stuttgart
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Christian Zahn*

Mitglied des Bundesvorstands

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft ver.di

b) AXA Versicherung AG, Koln

Mitglieder des Vorstands der
Woistenrot & Wirttembergische AG

Dr. Alexander Erdland
(ab 1. Méarz 2006, Vorsitzender)

Konzernentwicklung und Kommunikation,

Konzernrecht und Vorstandsstab

a) Wiirttembergische Lebensversicherung AG,
Stuttgart, Vorsitzender
Wiirttembergische Versicherung AG, Stuttgart,
Vorsitzender
Waiistenrot Bank AG Pfandbriefbank, Ludwigs-
burg, Vorsitzender
Wiistenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg,
Vorsitzender

¢) Wiistenrot hypotecni banka a.s., Prag,
Vorsitzender
Waiistenrot stavebni spofritelna a.s., Prag,
Vorsitzender
Wiistenrot Verwaltungs- und Dienstleistungen
GmbH, Salzburg
Wiistenrot Wohnungswirtschaft reg. Gen.
m.b.H., Salzburg

Dr. Gert Haller
(Vorsitzender und Mitglied des Vorstands
bis 28.2.2006)

Staatssekretdr, Chef des Bundesprisidialamts



Dr. Edmund Schwake
(Stellvertretender Vorsitzender)

Konzerncontrolling, Konzernrechnungswesen,

Konzernrisikomanagement, Konzernpersonal

a) Karlsruher Lebensversicherung AG, Karlsruhe,

Vorsitzender

Karlsruher Versicherung AG, Karlsruhe,
Vorsitzender

Wiirttembergische Krankenversicherung AG,
Stuttgart, Vorsitzender

Wiirttembergische Lebensversicherung AG,
Stuttgart

Wiirttembergische Versicherung AG, Stuttgart

Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank,
Ludwigsburg
Wiistenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg
b) Waldenburger Versicherung AG, Kiinzelsau-
Gaisbach
c) W&W Asset Management GmbH, Stuttgart
Erasmus Groep B.V., Rotterdam
Erasmus Verzekeringen B.V., Rotterdam
Erasmus Verzekeringen Holding B.V.,
Rotterdam

Levensverzekering Maatschappij Erasmus N.V.,

Rotterdam
Schadenverzekering Maatschappij Erasmus
N.V,, Rotterdam

Wiistenrot poist‘oviia a.s., Bratislava

Wiistenrot stavebnd sporitel'nna a.s., Bratislava

Wiistenrot stavebni sporitel'na, a.s., Prag

Wiistenrot Zivotni pojist‘ovna, a.s., Prag

Klaus Peter Frohmdiller
(ab 1. Oktober 2006)

Konzernorganisation und Services,

Konzerninformatik

a) Wiirttembergische Versicherung AG,
Stuttgart
Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank,
Ludwigsburg
W&W Informatik GmbH, Ludwigsburg,
Vorsitzender

¢) Wiistenrot Haus- und Stidtebau GmbH,
Ludwigsburg

Hans-Peter Kappes

(bis 31. Mai 2006)

Dr. Bernhard Schareck

Riickversicherung, Konzernrevision, Konzern-

finanzen

a) Karlsruher HK AG, Karlsruhe, Vorsitzender

Karlsruher Lebensversicherung AG, Karlsruhe

Wiirttembergische Lebensversicherung AG,
Stuttgart
Wiistenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg
b) Badische Staatsbrauerei Rothaus AG
c) W&W Asset Management GmbH, Stuttgart,

Vorsitzender
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Ergédnzende Angaben

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle
Verpflichtungen

Es bestehen Verbindlichkeiten aus Biirgschaften
und aus Gewahrleistungsvertragen zugunsten
verbundener Unternehmen und Beteiligungen in
Hohe von 14,4 Millionen EUR.

Auf noch nicht eingeforderte Kapitaleinzah-
lungen auf Anteile an verbundenen Unterneh-
men, Beteiligungen und Aktien bestehen finan-
zielle Verpflichtungen von 53,7 Millionen EUR.

Die Wiistenrot & Wiirttembergische AG hat zu
Gunsten der Erasmus Groep B.V. Patronats-
erklarungen gegentiber wichtigen Vertriebspart-

nern abgegeben.

Gegeniiber dem Bundesverband deutscher Ban-
ken e.V. hat die Wiistenrot & Wiirttembergische
AG eine Erkldrung abgegeben, wonach sie sich
verpflichtet, diesen von allen Verlusten freizustel-
len, die durch Mafinahmen des Einlagensiche-
rungsfonds zu Gunsten der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank entstehen.

Im Jahr 2000 wurde gegentiber der Wiistenrot
Leonberger Immobilien GmbH eine Garantie
abgegeben, eine aus einem Makleralleinverkaufs-
auftrag resultierende Forderung zu befriedigen.
Uber die Hohe der Forderung ist derzeit ein ge-
richtliches Verfahren anhingig.

Als Mitglied der Pharma-Riickversicherungs-
Gemeinschaft haben wir eine anteilige Biirgschaft
fiir den Fall iibernommen, dass eines der tibrigen

Poolmitglieder zahlungsunfihig wird.

Die Wiirttembergische Versicherung AG hat
durch ein Release & Hold Harmless Agreement
vom 20. Oktober 1993 das Risiko aus dem durch
die Wiistenrot & Wiirttembergische AG tiber
einen Londoner Makler gezeichneten Vertrag
iibernommen. Daher weist die Wiirttembergische
Versicherung AG Riickstellungen fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfille in Hohe von 41,3
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Millionen EUR aus. Im Auflenverhaltnis haftet
die Wiistenrot & Wiirttembergische AG fiir diese
Verpflichtungen.

Arbeitnehmer

Wir haben wihrend des Geschiftsjahres durch-
schnittlich 117 Arbeitnehmerinnen und Arbeit-
nehmer in den Konzernstabsabteilungen beschif-
tigt. Die Ermittlung der Anzahl erfolgte dabei
nach dem sogenannten Produktivkonzept, das
Arbeitsverhiltnisse ohne Beziige nicht bertick-

sichtigt.

Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat unserer Gesellschaft
haben die Entsprechenserkldrung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex gemif3 § 161 AktG
abgegeben und den Aktiondren dauerhaft auf
den Internetseiten des Unternehmens zuganglich
gemacht. Aulerdem befindet sich diese Erklirung
auf Seite 155 des Geschiftsberichts.

Beziehungen zu nahe stehenden Personen und
Unternehmen

Geschiifte mit nahe stehenden Unternehmen und
Personen werden zu marktiiblichen Bedingungen
und Konditionen abgeschlossen. Soweit es sich

um Mitarbeiter handelt, werden brancheniibliche

Vorzugskonditionen verwandt.

Seit Oktober 2001 besteht ein Ergebnisabfiih-
rungsvertrag zwischen der Wiistenrot & Wiirt-
tembergische AG und der Wiirttembergische

Krankenversicherung AG.

Zudem wurden im Jahr 2005 Ergebnisabfiih-
rungsvertriage mit der Wiirttembergische Versi-
cherung AG und der Wiistenrot Bank Pfandbrief-
bank AG geschlossen.



Konzernzugehdrigkeit

Die Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg, hilt
die Mehrheit der Anteile an unserer Gesellschaft.
Der Konzernabschluss der Wiistenrot Holding
AG sowie der Teilkonzernabschluss der Wiisten-
rot & Wiirttembergische AG werden im elektro-

nischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

Aufwand flir den Abschlussprtifer

Gemif3 § 285 Nr. 17 HGB sind folgende Aufwen-
dungen im Geschiftsjahr 2006 entstanden:

m fiir die Abschlusspriifung:
94 000 (Vj. 529 755) EUR
m fiir Bestatigungs- und Bewertungsleistungen
— (Vj. 58 528) EUR
m fiir Steuerberatungsleistungen:
— (Vj.35525) EUR
m sonstige Leistungen:
881 724 (Vj. 13 902) EUR.

Bezlige des Vorstands und des Aufsichtsrates
sowie diesen Personengruppen gewahrte
Vorschisse und Kredite

Im Geschiftsjahr 2006 betrugen die Beziige
des Vorstands der Wiistenrot & Wiirttember-
gische AG 2 723 (Vj. 2 042) TEUR.

Ehemalige Vorstandsmitglieder und deren Hin-
terbliebene erhielten Beziige in Hohe von 1 782
(Vj. 1 680) TEUR.

Im Geschiiftsjahr 2006 betrug die Gesamtver-
giitung der Aufsichtsratsmitglieder der W&W AG
241 (Vj. 452) TEUR.

Fiir Leistungen an frithere Vorstandsmitglieder
und deren Hinterbliebene sind Pensionsriickstel-
lungen gebildet. Diese belaufen sich zum Bilanz-
stichtag bei einem zugrunde gelegten Zinssatz
von 5,5 Prozent auf 16 937 (Vj. 12 653) TEUR.

Gegeniiber den Mitgliedern des Vorstands sowie
des Aufsichtsrats bestehen keine Forderungen aus

gewihrten Vorschiissen und Krediten.

Der Aktienbesitz der einzelnen Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder unserer Gesellschaft
tibersteigt 1 Prozent der von der Gesellschaft aus-
gegebenen Aktien nicht. Der Gesamtbesitz aller
Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder an Aktien
der Wiistenrot & Wiirttembergische AG tiber-
steigt in der Summe ebenfalls nicht 1 Prozent der

von uns ausgegebenen Aktien.

Stuttgart, 1. Februar 2007

(

Dr. A. Erdland
(Vorsitzender ab 1. Mirz 2006)

XJ,Q,

Dr. E. Schwake
(Stv. Vorsitzender)

4

K. P. Frohmiiller
(ab 1. Oktober 2006)

Dr. B. Schareck
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Einzelangaben Aktiva

Erlduterungen Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A., B. I. - lll. Bilanzwerte 2005 Zugéange
im Geschaftsjahr 2006 in EUR in EUR
A. Immaterielle Vermégensgegenstidnde
. Sonstige immaterielle Vermégensgegenstinde 4 496 147. -
B. I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
. und Bauten einschlieBlich der Bauten
auf fremden Grundstiicken 10 034 296. 48 031
B. Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
. und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1564 234 064. 15816
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 44 520 967. =
3. Beteiligungen 64 368 723. 5977 262
4. Ausleihungen an Beteiligungsunternehmen 400 000. -
5. Summe B. II. 1673 523 754 5993 078
B. lll. Sonstige Kapitalanlagen
. 1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 812 090 338. 33632 184
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere .
festverzinsliche Wertpapiere 15217 200. 33 146 482
3. Hypotheken-, Grundschuld- und .
Rentenschuldforderungen — =
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 105 000 OOO. 84 225 838
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 102 045 168. 170 000 000
c) Ubrige Ausleihungen . -
5. Einlagen bei Kreditinstituten 55014 547. 78 662 597
6. Andere Kapitalanlagen 86 633. -
7. Summe B. lll. 1089 453 886 399 667 101
Gesamt 2777 508 083 405 708 210
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Abgénge Umbuchungen Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte 2006

in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR

- - - 522 544 3973 603

— — — 198 452 9883 875

59 970 400 - 1947 383 45 040 000 1461 186 863
- - - - 44 520 967

3187 473 - 7 649 474 2185183 72 622 803
- - - — 400 000

63 157 873 - 9 596 857 47 225 183 1578 730 633
269 650 726 - - - 576 071 796
— — — 1571 909 46791 773

— = — — 189 225 838

- - - — 272 045 168

40 596 564 - - 1610 946 91 469 634
- - - - 86 633

310 247 290 — — 3182 855 1175 690 842
373 405 163 - 9 596 857 51 129 034 2768 278 953

Davon sind Wihrungskursverluste:

m aus Aktien, Investmentanteilen und anderen

nicht festverzinslichen Wertpapieren

598 489 EUR

m aus Einlagen bei Kreditinstituten
1610946 EUR
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Anlage zum Anhang

Einzelangaben Gewinn- und Verlustrechnung

Gebuchte Bruttobeitrage Versicherungs- Versicherungs-
. N . technisch.e's Ergebnis . technisch.e's Ergebnis
far eigené 'Rechnung . far eigené 'Rechnung
(vor Sch\.lv'ankungs- . (nach Scﬁﬁankungs-

ri.'lckst.el'lungen) . ri.'lckst.el'lungen)

2006 in EUR  2005in EUR 2006in EUR 2005in EUR 2006in EUR 2005 in EUR

Feuerversicherung 37 082 523 36 722 045 2862 320 -5221696 -4037854 - 2682267

Sonstige Sachversicherungen 50710 373 47 341 581 1500 153 1786 451 1799977 2260 834

Summe Feuer- und

Sonstige Sach-

versicherung 87 792 896 83 536 200 4362473 -3435245 -2237877 — 421 433
Kraftfahrtversicherung 115032874 109782107 -5111501 2020015 -6320170 2020 015
Haftpflichtversicherung 50 314 649 46317966 -4084004 — 4485 323 3 384 057 — 484 656
Unfallversicherung 15 749 141 16 339 145 2779523 2526 138 2779523 2526 138

Transport- und

Luftfahrtkasko-Versicherung 39 639 389 37 337 832 3 068 697 1616 775 1410786 - 7399 346

Sonstige Versicherungen 32 848 755 35163 990 1771642 3957 633 1212084 12 000 022

Summe Schaden- und

Unfallversicherungs-

geschéft 341377704 328 477 240 2786 830 2199 993 228 403 8240 740
Lebensversicherung 9 440 691 6 634 085 275698 3 377 822 275698 3 377 822
Gesamt 350818395 335111325 3062528 5577 815 504 101 11 618 562

Gewinnverwendung
Vorschlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinns

Der Bilanzgewinn betragt 11 915 078 EUR. Wir

beantragen, ihn auf neue Rechnung vorzutragen.
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Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie An-
hang — unter Einbeziehung der Buchfiihrung und
den Lagebericht der Wiistenrot & Wiirttember-
gische AG, Stuttgart, fiir das Geschiftsjahr vom

1. Januar 2006 bis 31. Dezember 2006 gepriift.
Die Buchftihrung und die Aufstellung von Jah-
resabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften (insbesondere
den §§ 341 ff. HGB und der RechVersV) und den
erginzenden Bestimmungen der Satzung liegen
in der Verantwortung des Vorstands der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beur-
teilung tiber den Jahresabschluss unter Einbezie-
hung der Buchfiihrung und tiber den Lagebericht

abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsitze ordnungsmafliger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten
und Verstofe, die sich auf die Darstellung des
durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsitze ordnungsmifliger Buchfihrung und
durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshand-
lungen werden die Kenntnisse iiber die Ge-
schiftstatigkeit und tiber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Er-
wartungen tiber mogliche Fehler beriicksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kon-
trollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfithrung, Jahresabschluss und Lagebericht
iiberwiegend auf der Basis von Stichproben be-
urteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der
wesentlichen Einschitzungen des Vorstands sowie
die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jah-

resabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend

sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen

gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften
und den erginzenden Bestimmungen der Sat-
zung und vermittelt unter Beachtung der Grund-
sdtze ordnungsméfliiger Buchftihrung ein den
tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinf-

tigen Entwicklung zutreffend dar.

Stuttgart, den 8. Mirz 2007

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wy

Holzl
Wirtschaftspriifer

Kniideler

Wirtschaftspriifer

Bestéatigungsvermerk
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Bericht des Aufsichtsrats

Der W&W-Konzern hat im Friithjahr 2006 das
Zukunftsprogramm , W&W 2009 zur Steigerung
von Wachstum, Effizienz und Rentabilitit
aufgelegt und befindet sich in einem Prozess tief
greifenden Wandels. Die Bestandsaufnahme
durch den Vorstand hat ergeben, dass in der
Gruppe Produktivitit, Qualitit und Rentabilitat
zum Teil erheblich hinter vergleichbaren Markt-
werten zuriickbleiben. Seit dem Start des Reform-
kurses wurden bereits entscheidende Weichen

fiir die zukiinftige Entwicklung der Finanz-
dienstleistungsgruppe gestellt. Trotz der damit
verbundenen einmaligen Belastungen durch
Bereinigungen und Restrukturierungen konnte
der W&W-Konzern wie angekiindigt einen Jah-
restiberschuss im zweistelligen Millionenbereich
erwirtschaften, der leicht unter dem gednderten

Vorjahresergebnis liegt.

Der Aufsichtsrat befasste sich im vergangenen
Jahr eingehend mit der Lage der Gesellschaft und
wurde vom Vorstand aktuell und umfassend
iiber alle fiir das Unternehmen relevanten Fragen
der Planung, der Geschiftsentwicklung, der
Risikolage und des Risikomanagements schrift-
lich und mindlich unterrichtet. Der Vorsitzende
des Aufsichtsrats wurde vom Vorstand laufend
und unverziiglich tiber alle wesentlichen ge-

schiftspolitischen Mafinahmen informiert.

Der Aufsichtsrat, der aus sechzehn Mitgliedern
besteht, liefd sich in fiinf schriftlich vorbereiteten
Sitzungen ausfthrlich iiber die Lage und Ent-
wicklung der Gesellschaft und des Konzerns im
Markt, iiber die beabsichtigte Geschiftspolitik
sowie grundsitzliche Fragen der Unternehmens-
planung unterrichten. Zunichst war zu Beginn
des Jahres aufgrund des Ausscheidens des Vor-
standsvorsitzenden tiber die Neubesetzung zu
beraten. Der Nachfolger trat mit wesentlichen

Impulsen sein Amt an, die das nach der Bestel-

Bericht des Aufsichtsrats

lung folgende Gesamtjahr pragten. Ziel war eine
Reorganisation der gesamten Konzernfithrung,
welche der Aufsichtsrat mit dem Vorstand beriet,
im Einzelnen begleitete und billigte. Hierbei
spielten die nicht unerheblichen Rentabilitdtsun-
terschiede der Konzernunternehmen eine Rolle,
ebenso wie Bewertungsfragen und die Frage aus-
reichender Riickstellungen. Im Vordergrund stan-
den Wachstum und Vertrieb verbunden mit einer
Modernisierung des Instrumentariums der Un-
ternehmenssteuerung mit effektiveren Fithrungs-,
Berichts- und Kontrollstrukturen. Aufgrund der
geleisteten Arbeit ist das Unternehmen auf dem
Weg zu hoherer Effizienz und verbesserter Ren-
tabilitit ein gutes Stiick vorangekommen. Ein
weiteres Thema der Aufsichtsratssitzungen war
die Integration der Karlsruher Versicherungs-
gruppe in den Konzernteil der Wiirttembergische
Versicherungsgruppe. Dartiber hinaus waren ins-
besondere der Deutsche Corporate Governance
Kodex und das Konzern-Rating zentrale Themen
in den Sitzungen. Zustimmungspflichtige Ge-

schifte wurden dem Aufsichtsrat vorgelegt.

Es bestehen vier Ausschiisse des Aufsichtsrats: der
Bilanz- und Finanzausschuss, der im Dezember
2006 zu einem Priifungsausschuss weiterentwi-
ckelt wurde, der Personalausschuss, der Vermitt-
lungsausschuss und der Verwaltungsausschuss.
Der Priifungsausschuss nimmt inhaltlich die
Aufgaben des Audit Committee wahr, dessen
Einrichtung vom Corporate Governance Kodex
empfohlen wird. Es fanden zwei Bilanz- und
Finanzausschusssitzungen, fiinf Personalaus-
schusssitzungen und zwei Verwaltungsausschuss-
sitzungen statt, in denen die den jeweiligen Auf-
gaben zugehorigen Themen eingehend erortert

wurden.



Der Aufsichtsrat hat zur Darstellung der aktien-
rechtlichen Gegebenheiten der Gesellschaft im
Lagebericht und im Konzernlagebericht, wie die
Zusammensetzung des Kapitals, zu Stimmrechts-
beschriankungen, zu Kapitalbeteiligungen von
iiber 10 Prozent und zu den weiteren Berichts-
punkten nach § 289 Absatz 4 und § 315 Absatz 4
AktG seine Erlduterungen gemafy § 171 Absatz 2
Satz 2 AktG abzugeben. Insoweit hat der Auf-
sichtsrat die Ausfiihrungen im Lagebericht und
im Konzernlagebericht gepriift und ist nach ein-
gehender Befassung zu dem Ergebnis gekommen,
dass diese Ausfithrungen zutreffend sind und den

tatsichlichen Gegebenheiten entsprechen.

Die vom Aufsichtsrat zum Abschlusspriifer be-
stellte PricewaterhouseCoopers AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Stuttgart, hat den vom
Vorstand aufgestellten Jahresabschluss fiir das
Geschiftsjahr 2006 und den Lagebericht sowie
den Konzernjahresabschluss und den Konzernla-
gebericht unter Einbeziehung der Buchfithrung
gepriift und mit dem uneingeschrankten Bestiti-

gungsvermerk versehen.

Der Bericht tiber die Beziehungen zu verbunde-

nen Unternehmen (Abhingigkeitsbericht) sowie
der Priifungsbericht des Abschlusspriifers hierzu
ist jedem Mitglied des Aufsichtsrats zugegangen.
Der Abschlusspriifer hat folgenden Bestitigungs-

vermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtgemiflen Priifung und Be-

urteilung bestitigen wir, dass

1. die tatsichlichen Angaben des Berichts richtig
sind,

2. bei den im Bericht aufgefithrten Rechtsge-
schiften die Leistung der Gesellschaft nicht

unangemessen hoch war.“

Der Aufsichtsrat hat den Abhingigkeitsbericht
und den Bericht des Abschlusspriifers hierzu
selbst gepriift. Das Ergebnis der eigenen Prii-
fung ist, dass der Aufsichtsrat sich den Inhalt des
Prifungsberichts des Abschlusspriifers zu eigen
macht und billigt. Nach dem abschlieflenden
Ergebnis seiner Priifung erhebt der Aufsichtsrat
gegen die Erkldrung des Vorstands am Schluss
des Berichts iiber die Beziehungen zu verbunde-
nen Unternehmen keine Einwendungen. Es fand
zusitzlich die Prifung und Testierung des IFRS-
Konzernabschlusses durch den Abschlusspriifer
statt. Der Aufsichtsrat hat diesen Abschluss ge-
priift und gebilligt.

Uber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Prii-
fungen hat die Priifungsgesellschaft dem Auf-
sichtsrat schriftlich und miindlich berichtet. Sie
stand dariiber hinaus fiir Fragen sowohl im
Priifungsausschuss am 26. Midrz 2007 als auch
dem gesamten Aufsichtsrat am 28. Mérz 2007

zur Verfligung.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und
den Lagebericht, den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht zum 31. Dezember 2006
sowie den Vorschlag fiir die Verwendung des Bi-
lanzgewinns selbst gepriift und erhebt nach dem
abschlieenden Ergebnis dieser Priifungen keine
Einwendungen. Der Aufsichtsrat hat in seiner Sit-
zung vom 28. Mirz 2007 den Jahresabschluss und
den Konzernjahresabschluss gebilligt. Der Jahres-
abschluss gilt damit gemif3 § 172 Satz 1 AktG als
festgestellt. Dem Vorschlag fiir die Verwendung
des Bilanzgewinns schlief3t sich der Aufsichtsrat

an.
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Sowohl im Aufsichtsrat als auch im Vorstand
haben mehrere personelle Verinderungen statt-
gefunden: Zum 31. Mai 2006 beendete Rudolf
Leukhardt sein Aufsichtsratsmandat. Mit Ablauf
der Hauptversammlung am 14. Juni 2006 schied
der bisherige stellvertretende Vorsitzende des
Aufsichtsrats, Hans Kabel, aus dem Aufsichtsrat
aus sowie die Aufsichtsratsmitglieder Dr. Georg
Biichner, Alfons Ewerhardt, Karl-Heinz Romer,
Dr. Walter Seuferle und Peter Ulrich. Als neue
Mitglieder des Aufsichtsrats wurden ab diesem
Zeitpunkt Jirgen Bohme, Christian Brand,
Hans Peter Braun, Wolfgang Dahlen, Dr. Reiner
Hagemann, Rolf Henrich und Frank Weber ge-
wihlt. Am 14. Juni 2006 hat der Aufsichtsrat
Rolf Henrich zum stellvertretenden Vorsitzenden

des Aufsichtsrats gewihlt.

Nachdem zum 28. Februar 2006 Dr. Gert Haller
als Vorsitzender des Vorstands ausgeschieden
war, hat, wie bereits im letzten Geschiftsbericht
ausgeftihrt wurde, der Aufsichtsrat Dr. Alexander
Erdland ab 1. Mirz 2006 zu seinem Nachfolger
bestellt. Hans-Peter Kappes schied am 31. Mai
2006 aus dem Vorstand aus. Als neues Mitglied
des Vorstands ab 1. Oktober 2006 hat der
Aufsichtsrat Klaus Peter Frohmiiller bestellt.

Das vergangene Jahr hat wiederum hohe An-
forderungen an Management und Belegschaft
gestellt. Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand
sowie allen engagierten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern fiir ihren Einsatz bei der Umsetzung

der gemeinsamen Ziele.

Stuttgart, den 28. Mirz 2007

Der Aufsichtsrat

Ha/\m Q{L{W\u \/M—\__.x

Hans Dietmar Sauer

Vorsitzender
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Abschlusskosten

Sie entstehen beim Abschluss neuer oder bei der
Verldngerung bestehender Vertriage. Dazu zihlen
unter anderem Provisionen und Kosten der An-

tragsbearbeitung.

Anteile anderer Gesellschafter am Eigenkapital

Anteile am Eigenkapital konsolidierter —verbun-
dener Unternehmen, die aus Sicht des Konzerns

von aulenstehenden Dritten gehalten werden.

Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis

Anteile am Jahresergebnis, die nicht dem
Konzern, sondern Konzernfremden zuzurechnen
sind, die Anteile an —verbundenen Unterneh-

men halten.

Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb

Kosten des Vertriebs und der laufenden Bearbei-
tung von Versicherungsvertragen (Provisionen,
Gehilter, Raum- und EDV-Kosten usw.), jedoch

ohne Regulierungsaufwendungen.

Barreserve

Die Barreserve enthilt neben dem Kassenbestand
die taglich filligen Guthaben bei der Bundesbank
bzw. Zentralnotenbank, Guthaben bei ausldn-
dischen Postgirodmtern sowie Schuldtitel 6ffent-
licher Stellen und rediskontfihige Wechsel.

Bauspardarlehen

Nach Zuteilung eines Bausparvertrags besteht An-

spruch auf ein Bauspardarlehen, das zur Finan-

zierung wohnungswirtschaftlicher Mafinahmen

gewihrt wird. Die Hohe des Bauspardarlehens
ergibt sich in der Regel aus der Differenz zwischen
—Bausparsumme und —Bausparguthaben. Be-
sondere Merkmale des Darlehens sind der niedri-
ge und feste Zinssatz fiir die gesamte Laufzeit, die
Maoglichkeit einer nachrangigen Sicherung sowie

das Recht auf jederzeitige Sondertilgungen.

Bausparguthaben

Nach —Einlosung eines Bausparvertrags werden
eingezahlte Sparbeitrige, Zinsen sowie ein-
gehende vermogenswirksame Leistungen und
Wohnungsbaupramien dem Bausparkonto gut-
geschrieben. Hierdurch entsteht das Bauspargut-
haben.

Bausparsumme

Sie wird bei Vertragsabschluss festgelegt und be-
stimmt in der Regel das Volumen der bei —Zu-

teilung verfiigbaren Bausparmittel.

Beitrage aus der Ruckstellung fiir
Beitragsruckerstattung

Darunter versteht man diejenigen Uberschuss-
anteile der Versicherten, die der —Riickstellung
fiir die Beitragsriickerstattung (RfB) entnommen
und zur Erhohung der Versicherungsleistung

verwendet werden.

Beitragsubertrage
Teil der bereits vereinnahmten Beitrage, der auf

die Risikoperiode nach dem Bilanzstichtag ent-
fallt.
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Beizulegender Zeitwert (Fair Value)

Der Betrag, zu dem ein Vermogenswert zwischen
sachverstindigen, vertragswilligen und vonein-
ander unabhingigen Geschiftspartnern ausge-
tauscht wiirde. Als beizulegender Zeitwert wird
dabei der aktuelle Marktwert angesetzt, sofern ein
aktiver Markt vorhanden ist. Alternativ kann der
beizulegenden Zeitwert auch mit anerkannten

Bewertungsmethoden bestimmt werden.

Bewertungsreserven

Differenz zwischen Zeit- und Buchwert be-
stimmter Anlageklassen. Dazu geh6ren im HGB-
Abschluss Grundstiicke und Bauten, Anteile an
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
sowie Aktien, Inhaberschuldverschreibungen und
Investmentanteile. Im IFRS-Abschluss sind dies
alle Finanzinstrumente, die nicht erfolgswirksam
zum —beizulegenden Zeitwert bilanziert werden

sowie als Finanzinvestition gehalten werden.

Brutto/Netto

In der Versicherungstechnik bedeutet brutto/
netto die jeweilige Position oder Quote vor bzw.

nach Abzug der Riickversicherung.

Bruttoneugeschéft

Das Bruttoneugeschift bezeichnet bei Bauspar-
kassen das Neugeschift als Summe aller in
einem bestimmten Zeitraum beantragten und

angenommenen Bausparvertrage.

Corporate Governance Kodex

Der Deutsche Corporate Governance Kodex ent-
hilt international und national anerkannte Stan-
dards guter und verantwortungsvoller Unterneh-
mensfithrung. Er will das Vertrauen der Anleger,
Kunden, Mitarbeiter und der Offentlichkeit in die
Leitung und Uberwachung deutscher bérsenno-

tierter Aktiengesellschaften fordern. Der Kodex
enthilt neben Bestimmungen, die als geltendes
Gesetzesrecht von den Unternehmen zu beachten
sind, auch Empfehlungen und Anregungen. Von
den Empfehlungen konnen die Gesellschaften
abweichen, sind aber verpflichtet, dies jahrlich
offen zu legen. Von den Anregungen kann ohne

Offenlegung abgewichen werden.

D&O-Versicherung

Bei der Directors’ & Oficers’ Insurance handelt es
sich um eine Haftplichtversicherung fiir Manager.
Mit ihr schiitzen sich Vorstinde, Aufsichtsrite
und leitende Angestellte gegen Anspriiche, die
gegen sie wegen eines beruflichen Fehlers gestellt

werden konnen.

Dachfonds

Investmentfonds, deren Fondsvermdgen in meh-

rere andere Fonds investiert wird.

Derivative Finanzinstrumente

Finanzinstrumente, deren eigener Wert vom Wert
eines anderen Finanzinstruments abhangt. Der
Preis eines Derivats wird vom Preis eines Basis-
werts abgeleitet (z.B. Wertpapierpreis, Zinssatz,
Wechselkurs, Kreditindex). Wichtige Beispiele fiir
derivative Finanzinstrumente sind —Optionen,

—Futures, —Swaps.

Effektivzinsmethode

Die Effektivzinsmethode ist gemifd IAS 39 eine
Methode zur Berechnung der fortgefiihrten An-
schaffungskosten eines finanziellen Vermogens-
wertes oder einer finanziellen Verbindlichkeit
und der Allokation von Zinsertrigen und Zins-
aufwendungen auf die jeweilige Periode.

Mit dem Effektivzinssatz wird zum Beispiel ein
Disagio iiber die Laufzeit des Finanzinstruments

verteilt und auf Null zurtickgefiihrt.



Einldsung

Ein neu abgeschlossener Bausparvertrag gilt nach
Bezahlung der vollstindigen Abschlussgebiihr als

eingel9st.

Emittenten-Rating

Ein Emittenten-Rating (fiir Banken und Versiche-
rungen) stellt die derzeitige Meinung einer
(Rating-)Agentur tiber die allgemeine Finanz-
kraft eines Schuldners dar, seine finanziellen
Verpflichtungen zu erfiillen. Diese Meinung
bezieht sich insbesondere auf die Fihigkeit und
Bereitschaft eines Schuldners, seine finanziellen
Verbindlichkeiten piinktlich und vollstindig zu
begleichen.

Entsprechenserklarung

§ 161 Aktiengesetz verpflichtet Vorstand und
Aufsichtsrat einer borsennotierten Gesellschaft
jahrlich zu erkldren, dass den Empfehlungen des
— Deutschen Corporate Governance Kodex ent-
sprochen wurde bzw. welche Empfehlungen des

Kodex nicht angewendet wurden.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzaktiva/-passiva

Eine der Kategorien gemaf3 IAS 39.9, in die die
Finanzinstrumente bilanziell einzuteilen sind.
Thr sind die finanziellen Vermogenswerte zuzu-
ordnen, die zum Marktwert bewertet werden.
Auf der Aktivseite handelt es sich um —Han-
delsaktiva und —sonstige Finanzaktiva, auf der
Passivseite um —Handelspassiva und —sonstige
Finanzpassiva. Verdnderungen der Marktwert-
bewertung werden erfolgswirksam iiber die GuV
abgebildet.

Equity-Methode

Nach dieser Methode werden die Anteile an as-

soziierten Unternehmen und Gemeinschaftsun-
ternehmen bilanziert. Der Wertansatz entspricht
dabei dem konzernanteiligen Eigenkapital dieser

Unternehmen.

Erhéhung/ErmaBigung

Die Bausparsumme kann auf Antrag des Bauspa-
rers mit Zustimmung der Bausparkasse erhoht

oder erméfligt werden.

Erstversicherung

»Selbst abgeschlossenes oder auch ,,Direktes Ge-
schift“ genannt. Versicherungsgeschift zwischen
Versicherungsunternehmen und natirlichen oder
juristischen Personen (= Versicherungsnehmer),

die nicht Versicherer sind.

Eventualverbindlichkeiten

Nicht bilanzierte Verbindlichkeiten mit geringer
Eintrittswahrscheinlichkeit, z.B. Haftungsverhalt-

nisse aus Biirgschaftsverpflichtungen.

Finanzanlagen gehalten bis zur Endfélligkeit
(Held to Maturity)

Hierunter sind finanzielle Vermogenswerte mit
festen oder bestimmbaren Zahlungen sowie einer
festen Laufzeit zu verstehen, die in Daueranlage-
absicht bis zur Endfilligkeit gehalten werden. Im
W&W-Konzern wird diese Position nicht ver-

wendet.

Finanzanlagen verfligbar zur VerauBerung
(Available for Sale)

Die Kategorie ,,Finanzanlagen verfiigbar zur Ver-

duflerung® stellt nach IFRS die wichtigste Katego-

rie dar, in die die Finanzinstrumente einzuteilen
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sind. Enthalten sind Finanzaktiva, die weder den
bis zur —Endfilligkeit gehaltenen Finanzanlagen,
noch den —zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten Finanzaktiva oder den Forderungen zu-
geordnet werden konnen. Die Bewertung erfolgt

erfolgsneutral.

Fir eigene Rechnung (f.e.R.)

In der Versicherungsterminologie bedeutet ,fiir
eigene Rechnung® nach Abzug der Riickversiche-

rung und wird auch ,,Netto genannt.

Futures

Standardisierte Termingeschifte, bei denen zu
einem bestimmten kiinftigen Zeitpunkt ein dem
Geld-, Kapital-, Edelmetall- oder Devisenmarkt
zugehoriges Handelsobjekt zum Borsenkurs zu

liefern bzw. abzunehmen ist.

Gebuchte/verdiente Beitréage

Die gebuchten Beitrige sind die zugeflossenen
Beitragseinnahmen des jeweiligen Geschiftsjah-
res. Die Anteile, die davon auf das Geschiftsjahr

entfallen, sind verdiente Beitrage.
Geldmarktfonds

Investmentfonds, die ausschliefllich oder iiber-
wiegend in sogenannte Geldmarkttitel (Tages-
gelder) und liquide Wertpapiere mit sehr kurzen
Laufzeiten investieren.

Gemischte Fonds

Investmentfonds, die sowohl in Aktien als auch

in festverzinsliche Wertpapiere investieren.

Gewinnrtcklagen

Die Gewinnriicklagen werden aus dem Jahres-
iiberschuss gebildet. Sie stirken die Substanz des

Unternehmens.

Handelsaktiva (Held for Trading)

Dieser Kategorie werden festverzinsliche und
nichtfestverzinsliche Wertpapiere sowie —Deri-
vative Finanzinstrumente, die ausschlieSlich fiir
Handelszwecke erworben wurden, zugeordnet.
Sie werden mit dem —beizulegenden Zeitwert
bilanziert und in der Bilanzposition —,,Erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete

Finanzaktiva®“ ausgewiesen.

Handelspassiva

In dieser Position sind negative Marktwerte aus
Derivaten und Leerverkidufen von Wertpapieren
enthalten. Leerverkiufe werden getdtigt, um aus
kurzfristigen Kursschwankungen Gewinne zu
erzielen. Bewertung und Ausweis der Handels-

passiva erfolgt analog der Handelsaktiva.

Hedge Accounting

Beim Hedge Accounting handelt es sich um ein
Verfahren, mit dem gegensitzliche Wertenwick-
lungen eines Sicherungsgeschiifts (z.B. eines
Zinsswaps) und eines Grundgeschifts (z.B. eines
Kredits) bilanziell abgebildet werden. Ziel des
—Hedging ist es, den Einfluss der erfolgswirk-
samen Bewertung und Erfassung der Bewer-
tungsergebnisse aus derivativen Geschiften auf
die Gewinn- und Verlustrechnung zu minimie-

ren.

Hedging

Absicherung gegen Kurs- oder Preisrisiken durch
eine addquate Gegenposition, insbesondere mit-
hilfe —derivativer Finanzinstrumente. In Abhin-

gigkeit von dem zu sichernden Risiko unterschei-



det man zwei Grundmodelle: Fair-Value-Hedges
sichern Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten

gegen Wertinderungsrisiken; Cash-Flow-Hedges
vermindern das Risiko von Schwankungen zu-

kiinftiger Zahlungsstrome.

IFRS/IAS

Die Abkiirzung IFRS steht fiir ,International
Financial Reporting Standards“ und bezeichnet
die Internationalen Grundsitze zur Finanz-
berichterstattung. Seit 2002 gilt die Bezeichnung
IFRS fiir das Gesamtkonzept der vom Interna-
tional Accounting Standards Board (IASB) ver-
abschiedeten Standards. Bereits verabschiedete
Standards werden weiter als ,,International Ac-
counting Standards® (IAS, Internationale Rech-

nungslegungsgrundsitze) bezeichnet.

Entsprechend einer Verordnung der Europi-
ischen Kommission miissen alle kapitalmarktori-
entierten EU-Mutterunternehmen seit 2005 ihren
konsolidierten Jahresabschluss (Konzern-
abschluss) nach internationalen Rechnungs-
legungsgrundsitzen erstellen. Ziel ist es, die in-
ternationale Vergleichbarkeit der Abschliisse zu

erhohen.

Insurer Financial Strength Ratings

Ein Insurer Financial Strength Rating beurteilt
die finanzielle Stabilitit eines Versicherungsun-
ternehmens und damit die Fihigkeit einer Gesell-
schaft, ihre Verpflichtungen aus Versicherungs-

vertragen jederzeit erfiillen zu konnen.

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen

Sie enthalten im Wesentlichen Kapitalanlagen
der fondsgebundenen Lebensversicherung und
zusitzliche Kapitalanlagen zur Deckung von
Verbindlichkeiten aus Vertrigen, bei denen die
Leistung indexgebunden ist. Die Versicherungs-

nehmer haben Anspruch auf die aus diesen Kapi-

talanlagen erzielten Ertrdge; sie miissen aber auch

eventuelle Verluste selbst tragen.

Konsolidierung

Zusammenfassung der einzelnen Jahresabschliis-
se von Unternehmen, die zu einem Konzern ge-
horen, zu einem Konzernabschluss. Dabei werden
Geschiftsbeziehungen eliminiert, die zwischen

den einzelnen Konzernunternehmen bestehen.

Neubewertungsriicklage

In der Neubewertungsriicklage werden Markt-
wertanderungen von Wertpapieren und Beteili-
gungen erfolgsneutral erfasst. Sie ist Bestandteil

des Eigenkapitals.

Nettoneugeschaft

Das Nettoneugeschift bezeichnet bei Bausparkas-
sen die Summe aller wihrend eines bestimmten

Zeitraums eingelosten Vertrage.

Nettoverzinsung

Bei der Nettoverzinsung der Kapitalanlagen wer-
den samtliche realisierten Ertrage und Aufwen-
dungen der Kapitalanlagen beriicksichtigt. Einbe-
zogen werden damit auch Gewinne und Verluste
aus dem Abgang von Kapitalanlagen sowie Ab-
schreibungen. Die Nettoverzinsung kann daher

von Jahr zu Jahr stark schwanken.

Nichtversicherungstechnisches Ergebnis
Ergebnis aus Ertrigen und Aufwendungen, die

nicht dem unmittelbaren Versicherungsgeschiift

zugeordnet werden.
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Offene Immobilienfonds

Investmentfonds, die in Grundstiicke und Ge-
bidude investieren. Ziel ist es, hohe Mietertriage

und hohe Wertsteigerungen zu erzielen.

Offentliche Pfandbriefe

Schuldverschreibungen, die von einer —Hypo-
thekenbank zur Refinanzierung von Krediten an

die offentliche Hand begeben werden.

Optionen

Terminkontrakte, bei denen der Kdufer berech-
tigt, aber nicht verpflichtet ist, den Optionsge-
genstand zu einem im Voraus vereinbarten Preis
innerhalb einer bestimmten Zeitspanne zu erwer-
ben (Kaufoption) oder zu verduflern (Verkaufs-
option). Der Verkdufer der Option (Stillhalter) ist
zur Lieferung bzw. zur Abnahme des Optionsge-
genstandes verpflichtet und erhilt fiir die Einrdu-

mung des Optionsrechts eine Pramie.

OTC-Derivate (OTC = Over the Counter)

— Derivative Finanzinstrumente, die nicht stan-
dardisiert sind und nicht an einer Borse gehan-
delt werden, sondern zwischen zwei Vertragspart-

nern individuell ausgehandelt werden.

Pfandbriefbank

Fine Pfandbriefbank ist ein Kreditinstitut, dessen
Geschiftsbetrieb die Ausgabe gedeckter Schuld-
verschreibungen in Form von —Pfandbriefen

umfasst.

Pfandbrief

Pfandbriefe sind:

m gedeckte Schuldverschreibungen aufgrund
erworbener Hypotheken (Hypothekenpfand-
briefe),

m gedeckte Schuldverschreibungen aufgrund er-
worbener Forderungen gegen staatliche Stellen
(Offentliche Pfandbriefe),

m gedeckte Schuldverschreibungen aufgrund
erworbener Schiffshypotheken (Schiffspfand-
briefe).

Publikumsfonds

Investmentfonds, deren Anteilscheine von je-
dermann erworben werden koénnen (siehe auch
— Spezialfonds). Erwerb und Verkauf sind bor-
sentdglich moglich.

Regulierungsaufwendungen

Kosten, die im Zusammenhang mit der Abwick-

lung von Versicherungsfillen entstehen.

Rentenfonds

Investmentfonds, die tiberwiegend oder aus-
schliefflich in festverzinsliche oder variabel ver-

zinsliche Wertpapiere investieren.

Retrozession

Ubernahme von Risiken der Riickversicherungs-

gesellschaften durch andere Riickversicherer.

RfB, Rickstellung fir Beitragsrickerstattung

Der RfB wird der Teil des Uberschusses zuge-
fithrt, der den Versicherten nicht direkt gutge-
schrieben wird. Die RfB enthilt damit diejenigen
Gewinnanteile, die in den folgenden Geschifts-
jahren tiber die Direktgutschrift hinaus den
Kunden gutgeschrieben werden. Unabhingig von

schwankenden Jahresergebnissen kann damit



aus dieser Riickstellung eine gleichmifige Uber-
schussbeteiligung an die Versicherten gewihrt
werden. Dartiber hinaus ist im IFRS-Abschluss
fiir die Bewertungsunterschiede zwischen HGB
und IFRS eine latente RfB zu bilden.

Risikovorsorge

Hier werden die Wertberichtigungen auf die
brutto bilanzierten Forderungen abgebildet. Die
Risikovorsorge fiir bilanzielle Forderungen wird
nach —IFRS offen von den Forderungen abge-
setzt und auf der Aktivseite ausgewiesen. Fiir au-
Berbilanzielle Geschifte (z.B. Kreditzusagen) wer-
den, soweit erforderlich, auf der Passivseite zur

Risikovorsorge sonstige Riickstellungen gebildet.

Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

Zahlungsverpflichtungen aus bereits eingetre-
tenen, aber noch nicht abschlieffend regulierten

Versicherungsfillen.

Ruckversicherung

Weitergabe eines Teils der Risiken und der
Prdmie durch den Erstversicherer an ein anderes
Versicherungsunternehmen, den Riickver-

sicherer.
Schadenquote
Prozentualer Anteil des Schadenaufwandes an

den auf das Geschiftsjahr entfallenden, das heif3t

yverdienten® Beitrigen.

Schwankungsreserve

Zur Schwankungsreserve zihlen diejenigen Zu-
teilungsmittel, die nicht zugeteilt werden konnen,
weil Bausparvertrige nicht alle Zuteilungsvoraus-

setzungen erfiillen.

Schwankungsriickstellung

Nach amtlich festgelegten, versicherungsma-
thematisch begriindeten Methoden zu bildende
Reserve zum Ausgleich der Schwankungen im
Schadenverlauf verschiedener Jahre. In Jahren
mit relativ geringem/relativ starkem Schadenauf-

kommen erfolgen Zufithrungen/Entnahmen.

Sonstige Finanzaktiva/-passiva

Grundsitzlich kann jeder finanzielle Vermo-
genswert (bzw. jede finanzielle Verbindlichkeit)
dieser Kategorie im Erwerbszeitpunkt zugeordnet
werden. Ausgenommen sind lediglich Eigenka-
pitalinstrumente, fiir die keine notierten Markt-
preise auf aktiven Mirkten vorliegen und deren
beizulegender Zeitwert nicht zuverldssig ermittelt
werden kann. Im W&W-Konzern werden in
dieser Kategorie ausschliellich Grundgeschifte
aus 6konomischen Sicherungsbeziehungen, die
sich nicht als Sicherungsgeschift im Rahmen des
Hedge Accounting qualifizieren sowie aufspal-
tungspflichtige strukturierte Produkte mit ihren

Marktwerten ausgewiesen.

Spezialfonds

Investmentfonds, die nur einem begrenzten An-
legerkreis vorbehalten sind. Meist handelt es sich
um institutionelle Anleger, wie zum Beispiel Ver-
sicherungsunternehmen, Pensionskassen, Stiftun-

gen etc. (siehe auch —Publikumsfonds).
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Strukturierte Produkte

Bei einem strukturierten Produkt wird mindes-
tens ein —derivatives Finanzinstrument (z.B.
eine Option) mit einem nichtderivativen Finanz-

instrument (z.B. einer Anleihe) kombiniert.

Stilickaktie

Die Stiickaktie verkorpert einen Anteil am
Grundkapital der Aktiengesellschaft. Sie lautet
auf keinen Nennwert und ist seit 1998 in

Deutschland zugelassen.

Swaps

Finanzinstrumente, bei denen der Austausch
von Zahlungsstromen (Zinsen und/oder Wih-
rungsbetrige) tiber einen festgelegten Zeitraum
vereinbart wird. Mittels Zinsswaps werden Zins-
zahlungsstrome getauscht (z.B. fest gegen varia-
bel). Wihrungsswaps bieten dartiber hinaus die
Moglichkeit, das Wechselkursrisiko tiber einen

Austausch von Kapitalbetragen auszuschalten.

Verbundene Unternehmen

Unter diesem Begriff werden das Mutterunter-
nehmen (Konzernobergesellschaft) und alle
Tochterunternehmen zusammengefasst. Toch-
terunternehmen sind Unternehmen, bei denen
das Mutterunternehmen einen beherrschenden

Einfluss auf die Geschiftspolitik ausiiben kann.

Dies ist beispielsweise dann der Fall, wenn die
Konzernmutter direkt oder indirekt die Mehrheit
der Stimmrechte hilt, das Recht auf Bestellung
oder Abberufung der Mehrheit der Aufsichtsrats-
mitglieder besitzt oder wenn vertragliche Beherr-

schungsrechte bestehen.

Vorfinanzierungskredit

Kredit, der auf einen Bausparvertrag gewihrt
wird, welcher noch nicht das Mindestspar-
guthaben aufweist. Er wird spiter durch die zuge-

teilte —Bausparsumme abgelst.

Zuteilung

Hat ein Bausparer mit seinen Sparleistungen alle
Zuteilungsbedingungen eines —Bauspartarifs
erfullt, wird der Bausparvertrag zugeteilt. Der
Bausparer kann dann iiber —Bausparguthaben
sowie (nach Stellung ausreichender Sicherheiten)

iiber das —Bauspardarlehen verftigen.

Zwischenkredit

Kredit, der auf einen Bausparvertrag gewahrt
wird, welcher zwar das Mindestsparguthaben
erreicht hat, aber noch nicht zugeteilt ist. Er wird
spiter durch die zugeteilte —Bausparsumme

abgelost.



Die W&W-Gruppe in Deutschland

Woistenrot & Wirttembergische AG

Gutenbergstrafe 30, 70176 Stuttgart
Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-1334

WWW.WW-ag.com

W&W Asset Management GmbH
Konigstrafle 38, 70173 Stuttgart

Telefon 01803 1155-00, Telefax 01803 1155-05
www.wuestenrot.de/investment
www.wuerttembergische.de/investment
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank

Im Tambour 1, 71638 Ludwigsburg

Telefon 07141 16-1, Telefax 07141 16-4994
www.wuestenrot.de

Woistenrot Bausparkasse AG
Hohenzollernstrafle 46, 71638 Ludwigsburg

Telefon 07141 16-1, Telefax 07141 16-3637

www.wuestenrot.de

Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH

Hohenzollernstrafle 12 — 14, 71638 Ludwigsburg

Telefon 07141 149-0, Telefax 07141 149-100

www.wuestenrot.de

Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG

Gutenbergstrafe 30, 70176 Stuttgart

Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-2520

www.wuerttembergische.de

Wirttembergische Krankenversicherung AG

Gutenbergstrafle 30, 70176 Stuttgart
Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-2520

www.wuerttembergische.de

Woirttembergische Lebensversicherung AG

Gutenbergstraf3e 30, 70176 Stuttgart
Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-2520

www.wuerttembergische.de

Wirttembergische Versicherung AG

Gutenbergstrafe 30, 70176 Stuttgart
Telefon 0711 662-0, Telefax 0711 662-2520

www.wuerttembergische.de

Karlsruher HK AG

Friedrich-Scholl-Platz, 76112 Karlsruhe
Telefon 0721 353-0, Telefax 0721 353-4939

www.karlsruher.de

Karlsruher Lebensversicherung AG

Friedrich-Scholl-Platz, 76112 Karlsruhe
Telefon 0721 353-0, Telefax 0721 353-2699

www.karlsruher.de

Karlsruher Versicherung AG

Friedrich-Scholl-Platz, 76112 Karlsruhe

Telefon 0721 353-0, Telefax 0721 353-4520

www.karlsruher.de

Die W&W-Gruppe in Deutschland
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Die W&W-Gruppe im Ausland
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GroBbritannien

Wiirttembergische UK Ltd.
37-39 Lime Street, London EC3M 7AY

Irland

W &W Advisory Dublin Limited
34 Molesworth Street, Dublin 2

W &W Finance Dublin Limited
34 Molesworth Street, Dublin 2

W &W Asset Management Dublin Ltd.

34 Molesworth Street, Dublin 2

Kroatien

Wiistenrot stambena $tedionica d.d.

Heinzelova 33a, 10000 Zagreb

Luxemburg

Waiistenrot Bausparkasse AG

Succursale de Luxembourg

33, Parc d’Activité Syrdall, 5365 Munsbach

W &W Asset Management AG

¢/o Dexia Banque Internationale

a Luxembourg S.A.,

69, Route d’Esch, 2953 Luxembourg

Die W&W-Gruppe im Ausland

Polen

Wiistenrot Zycie Towarzystwo
Ubezpieczeniowe, S.A. w likwidacji
ulica sw. Bonifacego 92/7

02-940 Warszawa

Slowakische Republik

Waiistenrot stavebnd sporitel tia a.s.
Grosslingova 77

82468 Bratislava 26

Waiistenrot poist‘ovria a.s.
Karadzi¢ova ulica 17

82522 Bratislava 26

Tschechische Republik

Waiistenrot stavebni spofitelna a.s.
Janackovo ndbiezi 41, 15021 Praha 5

Wiistenrot hypote¢ni banka a.s.
nam. Kinskych 2/602, 15000 Praha 5

Wiistenrot Zivotni pojist‘'ovna a.s.
ndm. Kinskych 2/602, 15000 Praha 5
Ungarn

Fundamenta-Lakaskassza

Lakastakarékpénztar Zrt.
Vici u. 19-21, 1052 Budapest



Finanzkalender

Pressekonferenz

Jahrespressekonferenz

Zwischenberichte
Zwischenmitteilung zum 31. Mirz

Zwischenbericht zum 30. Juni

Zwischenmitteilung zum 30. September

Hauptversammlung

Stuttgart

Mittwoch, 28. Februar 2007

Dienstag, 15. Mai 2007
Mittwoch, 15. August 2007
Donnerstag, 15. November 2007

Donnerstag, 28. Juni 2007

Ansprechpartner Investor Relations

Frank Weber

Direktor Konzernentwicklung
und Kommunikation

Head of Investor Relations
Telefon: 0711 662-1470

Ute Jenschur
Konzernentwicklung

und Kommunikation
Investor Relations Manager
Telefon: 0711 662-4034



Wistenrot & Wiirttembergische AG

GutenbergstraBe 30

70176 Stuttgart

Postanschrift: 70163 Stuttgart
Telefon: 0711 662-0

Telefax: 0711 662-2520
Internet: www.ww-ag.com

Konzernentwicklung und Kommunikation
Telefon: 0711 662-4035
Telefax: 0711 662-1334
E-Mail: kk@ww-ag.com

GBW&WD2006
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