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Wiirttembergische Versicherung AG
Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand

-l

Thomas Bischof - Vorstandsvorsitzender Alexander Mayer
(Vorsitz ab 1. Juli 2018) (ab 1. Januar 2019)
Vertrieb Kapitalanlagen

Revision Rechnungslegung

Kundendaten und Marken

Franz Bergmiller Dr. Susanne Pauser

Privatkunden Personal

Schaden Compliance
Geldwasche

Beschwerdemanagement

Jens Lison Jens Wieland

(ab 1. Januar 2019) Informatik
Firmenkunden Operations
Kraftfahrt Betrieb Risikomanagement

Aktuariat & Rickversicherung
Aus dem Vorstand ausgeschieden:

Dr. Michael Gutjahr (bis 31. Dezember 2018)
Norbert Heinen (bis 31. Dezember 2018)
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Aufsichtsrat

Jirgen A. Junker

Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands
Wistenrot & Wirttembergische AG

Hubert Sebold’

Stellvertretender Vorsitzender

Stellvertretender Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
Wirttembergische Versicherung AG/
Wirttembergische Lebensversicherung AG
Stellvertretender Vorsitzender des Betriebsrats
Wirttembergische Versicherung AG/
Wirttembergische Lebensversicherung AG,

Standort Karlsruhe

Nicolé Benzinger-Henzler'
Versicherungsangestellte
Wirttembergische Versicherung AG
Gewerkschaftsmitglied

DHV - Die Berufsgewerkschaft e. V.

Claudia Diem

(ab 17. Mai 2018)

Mitglied des Vorstands
Baden-Wirttembergische Bank

Prof. Dr. Nadine Gatzert

(bis 17. Mai 2018)

Inhaberin des Lehrstuhls fir Versicherungswirtschaft
und Risikomanagement an der Friedrich-Alexander-
Universitat Erlangen-Nirnberg

Jochen Haller

(bis 17. Mai 2018)

Ehemaliger leitender Geschaftsfihrer der IHK
Bezirkskammer Ludwigsburg

Gisbert Hasenfuss'
Leiter Regionaldirektion Stuttgart/Rems-Murr
Wirttembergische Versicherung AG

Christian Hortkorn

(ab 17. Mai 2018)
Geschaftsfiuhrender Gesellschafter
Dr. Friedrich E. Hortkorn GmbH

1 Arbeitnehmervertreterinnen und -vertreter.

Ulrich Kraft
Geschaftsfihrender Gesellschafter
KRAFT Baumanagement GmbH

Frdnzi KUhne

(ab 17. Mai 2018)

Geschaftsfihrerin

Torben, Lucie und die gelbe Gefahr GmbH

Hans Peter Lang
Mitglied der Geschaftsfihrung
W&W Asset Management GmbH

Werner Emil Roth’

(bis 28. Februar 2018)
Versicherungsangestellter
Wirttembergische Versicherung AG

Richard Peters’

(ab 17. Mai 2018)

Leiter der Bezirksdirektion in der RD Rheinland
Wirttembergische Versicherung AG
Vorsitzender des Betriebsrats
Wirttembergische Versicherung AG
Bezirksdirektion Koln

Petra Sadowski'

Gewerkschaftssekretarin

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft ver.di
Bezirk Stuttgart

Dr. Heiko Winkler

(bis 17. Mai 2018)

Ehemaliger Vorsitzender der Vorstande
Westfélische Provinzial Versicherung AG,
Westfélische Provinzial Lebensversicherung AG,
Provinzial NordWest Holding AG

Gerold Zimmermann'

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
Wirttembergische Versicherung AG/
Wirttembergische Lebensversicherung AG
Mitglied des Betriebsrats
Wirttembergische Versicherung AG/
Wirttembergische Lebensversicherung AG,
Direktion Stuttgart

Aufsichtsrat
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Wiirttembergische Versicherung AG

Lagebericht

Grundlagen

Geschaftsmodell

Uberblick iiber die
Wirttembergische Versicherung AG

Die Wirttembergische Versicherung AG mit Sitz in
Stuttgart ist eine der traditionsreichsten Versicherungen
Deutschlands und wurde 1828 als ,,Wirttembergische
Privat-Feuer-Versicherungs-Gesellschaft“ gegrindet.
Heute bietet das Unternehmen maBgeschneiderte
Produkte in der Schaden- und Unfallversicherung an. Das
breite Angebotsspektrum macht die Wirttembergische zu
einem der groBten deutschen Schaden- und Unfallver-
sicherer. lhr Kernmarkt ist Deutschland.

Die Wistenrot & Wirttembergische AG (W&W AG) halt
100 % des Grundkapitals der Wirttembergische Versiche-
rung AG. Der W&W-Konzern positioniert sich und seine
Tochtergesellschaften als Vorsorge-Spezialist fur
Absicherung, Wohneigentum, Risikoschutz und
Vermdgensbildung.

Seit dem Zusammenschluss der Traditionsunternehmen
Wistenrot und Wirttembergische 1999 ist die Wirttem-
bergische Versicherung AG Teil des Wistenrot & Wurt-
tembergische-Konzerns im Geschéftsfeld Versicherung.
Der W&W-Konzern verbindet die beiden Geschaftsfelder
BausparBank und Versicherung als gleich starke Saulen
und bietet Vorsorgelosungen aus einer Hand fir Privat-
und Gewerbekunden. Seit dem Frihjahr 2018 gibt es das
dritte Geschaftsfeld W&W brandpool. Damit treibt der
W&W-Konzern die Digitalisierung seiner Geschafte weiter
voran und entwickelt sein Geschaftsmodell fort.

Im Vorstand ist es im Berichtsjahr zu Veranderungen ge-
kommen. Derzeit baut die Wirttembergische Versiche-
rung AG ihr Firmenkundengeschéaft aus. Dazu hat das
Unternehmen ein eigenes Firmenkunden-Ressort ge-
schaffen. Die Leitung hat zum 1. Januar 2019 Jens Lison
Ubernommen. Ziel ist es, die Potenziale im Firmenkunden-
geschéft noch konsequenter zu erschlieBen.

Zum 1. Juli 2018 wurde Thomas Bischof zum neuen Vor-
standsvorsitzenden der Wirttembergische Versiche-
rung AG und der Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG berufen, nachdem er bereits 2017 die Verantwor-
tung fir das Vertriebsressort Ubernommen hatte. Im Zuge
des Generationenwechsels l6st er Norbert Heinen ab.

Lagebericht

Zugleich wurde Thomas Bischof zum Geschaftsfeldleiter
Versicherung im Management Board des W&W-Konzerns
berufen. Das Management Board ist das zentrale Steue-
rungsgremium des W&W-Konzerns. Es befasst sich unter
anderem mit der Konzernsteuerung sowie mit der Festle-
gung und Fortentwicklung der Geschaftsstrategie. Ihm
gehoren neben den Vorstanden der W&W AG auch die
Geschaftsfeldleiter Bernd Hertweck (Wistenrot), Thomas
Bischof (Wirttembergische Versicherungen), Daniel
Welzer (W&W brandpool) sowie Jiurgen Steffan (W&W
Generalbevollmachtigter fir Compliance und M&A) an.
Die operativen und gesellschaftsspezifischen Themen der
Einzelgesellschaften werden auf Geschéftsfeldebene be-
handelt.

Der W&W-Konzern stérkt seine Finanzsteuerungsfunktio-
nen im Konzern. Im Zuge dessen wird sich Dr. Michael
Gutjahr als Finanz- und Personalvorstand der W&W AG
auf die wachsenden Herausforderungen in der Gruppen-
steuerung, Bilanzierung sowie digitalen Transformation
fokussieren. Ihm folgt Alexander Mayer nach, der seit

1. Januar 2019 in den Vorstanden der Wirttembergische
Versicherung AG und der Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG das Ressort Kapitalanlagen und Rechnungs-
legung leitet.

Mit dem Bau des neuen Campus am Standort Kornwest-
heim investiert die W&W AG als Bauherrin in die Zukunft
der Unternehmensgruppe. Der erste Bauabschnitt wurde
planméaRig Ende 2017 bezogen, 2018 erfolgte der Realisie-
rungsstart des zweiten Bauabschnitts. Bis 2023 soll das
gesamte Projekt auf dem rund sechs Hektar groen Areal
fertiggestellt sein. Insgesamt wird der W&W-Campus
dann sieben miteinander verbundene Birogebaude und
rund 4 000 moderne und flexibel nutzbare Arbeitspladtze
fUr die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bieten. Am
angrenzenden Standort Ludwigsburg werden im Bestand
zudem weitere Arbeitsplatze fir bis zu 1 000 Personen zur
Verfigung stehen.

,,W&W Besser!“ - Aufbruch zeigt Erfolge!

Die Wirttembergische Versicherung AG ist als Servicever-
sicherer Teil des Vorsorge-Spezialisten W&W. Die Vision
des W&W-Konzerns ist ,,Werte schaffen, Werte sichern®
In diesem Sinne haben wir auch im Jahr 2018 unser Ge-
schaftsmodell weiter entwickelt. Indem wir regelméaBig
mit neuen Initiativen Gutes noch besser machen, wollen
wir den erfolgreichen Kurs fortsetzen.



Der W&W-Konzern und die Wirttembergische Versiche-
rung AG sind auf einem guten Weg in die digitale und auf
den Kunden ausgerichtete Zukunft. Bei ,, W&W Besser!“
als Anspruchshaltung stehen der Nutzen fir den Kunden
und das einmalige W&W-Konzept der Vorsorge aus einer
Hand im Mittelpunkt.

Die sieben Handlungsfelder von ,, W&W Besser!“ sind:

Kunden begeistern und unsere Vertriebe starken!
Neue Geschaftsmodelle aufbauen!

Profitable Wachstumsfelder ausbauen!

Effizienz und Servicequalitat steigern!
Mitarbeiter begeistern!

IT-Voraussetzungen schaffen!

Regulatorische Voraussetzungen schaffen!

Bereits im ersten Jahr von W&W Besser! konnten wesent-
liche Umsetzungserfolge erzielt werden.

Seit ihrer Grindung Ende 2017 konnte unsere digitale
Drittmarke Adam Riese bereits rund 30 000 Kunden
fUr eine flexible und ginstige Haftpflicht- sowie fur
eine Rechtsschutzversicherung gewinnen. Daneben
wurde das Produktportfolio im zweiten Halbjahr 2018
um eine Betriebs-Haftpflicht- und um eine Hausrat-
Versicherung ergéanzt.

Neben den neuen, erfolgreich gestarteten Digitalinitia-
tiven bleibt das ganzheitliche, personliche Angebot fur
die finanzielle Vorsorge Kernkompetenz der
W&W-Gruppe. Bereits Gber 750 AuBendienstpartner
der Wistenrot und der Wirttembergischen arbeiten
mittlerweile im gemeinsamen Cross-Selling-Vertriebs-
format Tandem. Neben einem besseren Service vor Ort
sichert dies den W&W-Kunden die passende person-
liche Expertenberatung in allen Lebenslagen.

Um auch zukinftig zu den Gewinnern am Markt zu ge-
horen, hat die W&W-Gruppe 2018 eine groBe Qualifi-
zierungsoffensive zur digitalen Transformation ge-
startet. Bislang haben sich Uber 1 300 Innendienstmit-
arbeiter zu digitalen Themen und Kundenbedirfnissen
weitergebildet.

Die Marke Wirttembergische wurde 2018 durch eine
umfassende Markenkampagne gestéarkt. Mit dem
neuen Markenslogan ,,lhr Fels in der Brandung“ und ei-
ner ,,Gut-beraten-Garantie“ konnte die nationale Mar-
kenbekanntheit um rund 10 % gesteigert werden.

Die Kunden der Wirttembergischen profitieren bereits
seit 2017 vom Kundenportal ,,Meine Wirttembergische*
Neben der Mdglichkeit, rund um die Uhr digital die Ver-
trage einzusehen, konnten erste Self-Services auf der
Plattform etabliert werden.

Im Rahmen der Initiative Vertrieb.Besser! strukturierte
die Wirttembergische ihren Vertriebsinnendienst neu.
Dariber hinaus wird der AuBBendienst weiter von admi-
nistrativen Tatigkeiten entlastet, um die Beratung und
die Betreuung der Kunden als zentrale Kernaufgaben
noch weiter zu verstarken.

Die W&W-Gruppe bindelt Digitalthemen seit Frihsom-
mer 2018 in der W&W brandpool. Dazu gehoren u.a. un-
sere digitale Drittmarke Adam Riese, der FinanzGuide, der
webbasierte Finanzierungsassistent NIST und die digitale
Makler-App Treefin. Dadurch erschlieBen wir neue Kun-
dengruppen, die das profitable Wachstum der W&W-
Gruppe starken.

Der Finanzassistent FinanzGuide bietet die Mdglich-
keit, digital auf alle Finanzprodukte wie z.B. Konten,
Depots, Versicherungen und Bausparen zuzugreifen.
Bereits im ersten Jahr hat unser AuBendienst Uber
20 000 Ansatzpunkte zur Finanz-Optimierung fur die
Nutzer generiert.

Produktmix

Um den Kunden am individuellen Bedarf ausgerichtete,
hochwertige Produkte bieten zu konnen, bedient die
Wirttembergische Versicherung AG ein breites Produkt-
portfolio Uber nahezu alle Sparten der Schaden- und Un-
fallversicherung hinweg. Dazu gehéren:

Unfallversicherungen,

Haftpflichtversicherungen,
Kraftfahrtversicherungen,

Feuerversicherungen,

Hausratversicherungen,
Wohngebaudeversicherungen,

Sonstige Sachversicherungen (inkl. Technische Versi-
cherungen),

Transport- und Luftfahrtversicherungen,
Rechtsschutzversicherungen.

Woirttembergische Versicherung AG
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Im Berichtsjahr war im Geschaftssegment Kraftfahrt der
Anteil des Pkw-Premiumtarifs weiterhin auf einem sehr
hohen Niveau. Das Leistungsniveau wurde nochmals ge-
steigert und durch EinfUhrung des neuen Bausteins
»Wertausgleich+“ in der Kaskoversicherung abgerundet.
Der Baustein ,,Wertausgleich+“ sichert die Neupreis-/
Kaufpreisentschadigung und starkt weiter die Attraktivitat
des Pkw-Premiumtarifs. Die eingefiihrte Telematik-
Losung wurde sehr gut angenommen. Das Nischen-
segment Motorrad haben wir Uberarbeitet und noch
attraktiver gestaltet. Zudem wurden die Produktlinien
bzw. Tarife Premium und Kompakt eingefihrt.

Das Wachstum im Geschéaftssegment Firmenkunden
konnte an das erfolgreiche Vorjahr anschlieen. Die Basis
des Wachstums bildet weiterhin das gewerbliche Kern-
produkt ,,Firmen-Police“ Durch die Integration der Cyber-
versicherung als Baustein in die Firmen-Police wurde die
Attraktivitat dieses Produktes erheblich gesteigert. Auch
das Leistungsspektrum wurde durch die Aufnahme neuer
Zielgruppenprodukte weiter ausgebaut.

Neu Uberarbeitet wurden die Rechtsschutz- und die
Unfallversicherung. In der Rechtsschutzversicherung ist
die EinfUhrung des Kundentreue-Vorteils besonders
hervorzuheben. Sowohl in der Rechtsschutz- als auch in
der Unfallversicherung wurden die Assistance-Leistungen
weiter ausgebaut. Der PremiumSchutz beider Produkte
erhielt im Produktrating von Franke & Bornberg
,hervorragend“ (FFF).

Zudem wurde die Wirttembergische Versicherung AG von
FOCUS-MONEY fir ihre Wohngebadude- und private Haft-
pflichtversicherung als fairster Versicherer ausgezeichnet.
FUr den Elektronik-Baustein in der Hausratversicherung
erhielt sie den Financial Advisors Award vom Magazin
Cash.ONLINE.

Als Serviceversicherer erhielt die Wirttembergische
Versicherung AG 2018 von MSR Consulting nach Befra-
gungen fur die ,,Gesamtzufriedenheit¥, die ,,Betreuungs-
qualitat“ und das ,,Preis-Leistungs-Verhaltnis“ ein
»sehr gut“

Vertriebswege

Wir setzen beim Vertrieb unserer Produkte vor allem auf
die Kompetenz und die Verlasslichkeit personlicher
Beratung. Den groBten Anteil hat hierbei der eigene Aus-
schlieBlichkeitsvertrieb mit seinen rund 3 000 AuB3en-
dienstpartnern. Unterstitzt wird dessen Vertriebskraft
durch etwa 3 000 Berater von Wiistenrot. Um unseren
Kunden auch den digitalen Zugang zum Angebot der
Wiirttembergische Versicherung AG zu 6ffnen, bieten wir
unsere Produkte sukzessive auch online an. Dariber hin-
aus werden unsere Produkte zusatzlich unter der neuen
Online-Marke Adam Riese vertrieben. Zudem tragen der
Maklervertrieb sowie starke Kooperationspartner aus dem
Banken- und Versicherungssektor maRgeblich zu unserem
Geschaftserfolg bei.

Lagebericht

Nachhaltiges Engagement

Im Jahr 2014 wurde auf européischer Ebene die soge-
nannte Corporate Social Responsibility (CSR)-Richtlinie
verabschiedet. Das CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz
wurde im Frihjahr 2017 vom Bundestag verabschiedet.
Danach missen Versicherungsunternehmen geman

§ 341a HGB fir Geschéaftsjahre, die nach dem 31. Dezem-
ber 2016 beginnen, eine nichtfinanzielle Erklarung oder
einen nichtfinanziellen Bericht veroffentlichen, soweit sie
im Jahresdurchschnitt mehr als 500 Arbeitnehmer be-
schéftigten und eine Bilanzsumme von mehr als 20 Mio €
oder einen Netto-Umsatz von mehr als 40 Mio € haben.

Auch die Wirttembergische Versicherung AG erfillt die
Kriterien zur nichtfinanziellen Berichterstattung. Aufgrund
des Einbezugs in den W&W-Konzernlagebericht entfallt
fUr die Wirttembergische Versicherung AG gemai §289b
Abs. 2 S.1Nr. 1 HGB die Pflicht zur Erstellung eines
eigenen nichtfinanziellen Berichts.

Der zusammengefasste, nichtfinanzielle Bericht des
W&W-Konzerns wird nach § 315b Abs. 3 HGB gesondert
erstellt und gemeinsam mit dem Geschaftsbericht im
Bundesanzeiger veroffentlicht. AuBerdem wird er auf den
Internetseiten der W&W-Gruppe unter www.ww-
ag.com/nachhaltigkeitsberichte der Offentlichkeit zugéng-
lich gemacht.

Regulatorische Anforderungen

Die unter Solvency Il notwendigen quartalsweisen Mel-
dungen sowie die Jahresmeldungen der Versicherungsun-
ternehmen wurden fristgerecht an die BaFin Ubermittelt.
Die Anforderungen an die Bedeckungsquoten wurden
Ubererfillt.

Steuerungssystem

Das integrierte Steuerungssystem des W&W-Konzerns ist
auf Werthaltigkeit ausgerichtet. Auf Basis der Geschafts-
strategie wird eine Geschaftsplanung fur drei Jahre
erstellt und dem Aufsichtsrat vorgelegt. Aus der vom Auf-
sichtsrat fUr das folgende Geschaftsjahr verabschiedeten
Planung werden die wesentlichsten SteuerungsgroBen als
guantitative Unternehmensziele fir das Management
festgelegt. Auf deren Basis erfolgt die Ableitung der
bedeutsamsten Leistungsindikatoren.

Die operative Planung Uberprifen wir im laufenden Ge-
schéftsjahr mit zwei Hochrechnungen. Die unterjahrige
Steuerung erfolgt anhand eines ,,Steuerungscockpits*
Darin wird monatlich verfolgt, ob die geplanten Ziele er-
reicht werden. Bei sich abzeichnenden Abweichungen
werden bei Bedarf gegensteuernde MaBnahmen ergriffen.

Zur adaquaten Steuerung der Wiirttembergische Versi-
cherung AG wurden bedeutsamste Leistungsindikatoren
definiert.



FUr die Geschéaftsjahre 2018 und 2019 werden das Jahres-
ergebnis vor Steuern und Ergebnisabfihrung nach HGB
sowie die Combined Ratio (netto) als bedeutsamste Leis-
tungsindikatoren fir die Wirttembergische Versiche-
rung AG verwendet. Als Combined Ratio wird das Verhalt-
nis von Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb und
Aufwendungen fir Versicherungsfille zu abgegrenzten
Pramien bezeichnet.

Zusatzlich berichten wir das Neugeschaft (nach Jahresbe-
standsbeitrag) im Geschéftsverlauf und im Prognosebe-
richt.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2018 beschéftigte die Wirttembergi-
sche Versicherungsgruppe 3182,3 (Vj. 3 218,8) Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter, berechnet nach Arbeitskapazita-
ten ohne Auszubildende.

Ratings

Standard & Poor’s (S&P) hat im Berichtsjahr erneut die
Ratings der Kerngesellschaften des W&W-Konzerns mit
stabilem Ausblick bestatigt. Somit verfiigt die Wirttem-
bergische Versicherung AG weiterhin Uber ein ,,A-“-Ra-
ting. Das Risikomanagement des W&W-Konzerns wird
unverandert in die Kategorie ,,strong“ eingruppiert.

Woirttembergische Versicherung AG
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Wirtschaftsbericht

Geschaftsumfeld
Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Gemal vorldufigen Berechnungen verzeichnete die deut-
sche Wirtschaft 2018 im Vergleich zum Vorjahr einen
geringeren Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um 1,5
(Vj. 2,5) %. Fir die Verlangsamung der Konjunktur waren
besonders eine nachlassende Nachfrage des Auslands
nach deutschen Gitern sowie der geschwachte Automo-
bilsektor verantwortlich. Wichtigste Konjunkturstitze war
2018 die Konsumnachfrage der Privathaushalte. Auch die
Investitionen trugen zur positiven Entwicklung der
Konjunktur bei. Wahrend der Bausektor sich weiterhin
dynamisch entwickelte, zogen auch die Ausriistungs-
investitionen der Unternehmen an. Damit stellte sich das
konjunkturelle Umfeld 2018 trotz einer etwas niedrigeren
Wachstumsdynamik noch freundlich dar.

Kapitalmarkte
Anleihemarkte

Die langfristigen Zinsen am deutschen Anleihemarkt stie-
gen zu Jahresbeginn zunachst spirbar an. So erhohte sich
die Rendite der marktfUhrenden zehnjahrigen Bundesan-
leihe von einem Jahresendwert 2017 von 0,43 % bis
Anfang Februar 2018 auf 0,8 %. Politische Risiken wie die
Bildung einer populistischen, EU-kritischen Regierungs-
koalition in Italien sorgten dann dafir, dass die Rendite
kurzzeitig auf Werte um 0,2 % fiel. Anfang Juni beruhigten
sich die Anleihemarkte jedoch wieder. Im Schlussquartal
fUhrten dann enttduschende Konjunkturmeldungen,
anhaltende politische Spannungen wie der Brexit oder der
US-Handelsstreit mit China und eine ausgepragte Kurs-
schwache an den Aktienmarkten zu einer hohen Nach-
frage nach Bundesanleihen, sodass die Rendite zehnjahri-
ger Bundesanleihen Ende 2018 nur noch bei 0,24 % lag.
Sie verzeichnete somit im Jahresverlauf einen Rickgang
um 19 Basispunkte.

Die Renditen im kurzfristigen Laufzeitenbereich wiesen
angesichts der passiven Leitzinspolitik der EZB eher
geringe Veranderungen auf. So schwankte die Verzinsung
zweijahriger Bundesanleihen zwischen - 0,5% und - 0,7 %.
Zum Ende des Jahres 2018 lag sie bei - 0,61% und damit
zwei Basispunkte hoher als zum Jahresende 2017.

Aktienmarkte

Europaische Aktien, die an den ersten Handelstagen des
Jahres 2018 noch erfreuliche Kursgewinne erzielt hatten,
vollzogen von Anfang Februar bis Ende Marz eine deutli-
che Kurskorrektur. Ausloser war ein Uberraschend hohes
Lohnwachstum in den USA, das Befiirchtungen noch
rascherer Leitzinserhohungen der Fed weckte.
Entsprechende negative Kursvorgaben der US-Aktien-

Lagebericht

markte sowie Positionsauflésungen der Anleger zur Ver-
meidung weiterer Verluste belasteten dann auch die
Kursentwicklung in Europa. Im April und Mai stiegen die
europaischen Aktienkurse wieder an. Grund waren wach-
sende Hoffnungen, dass US-Prasident Trump doch keinen
globalen Handelskrieg vom Zaun brechen wirde. Zudem
setzte ab Mitte April eine spirbare Euro-Abwertung ein,
die die Kursentwicklung européischer Exportunternehmen
beginstigte. Diese Erholung fand jedoch in der zweiten
Maihalfte ein abruptes Ende, als die Wirren um die Bil-
dung einer Regierung in Italien die Anleger verunsicherten
und insbesondere italienische Bankentitel zeitweise
massiv belasteten. Zudem verscharfte sich Uber die Som-
mermonate ausgehend von den USA doch der globale
Handelsstreit. Die damit verbundenen Wachstumssorgen
verstarkten sich im weiteren Jahresverlauf, als die in der
EWU gemeldeten Wirtschaftsdaten nahezu kontinuierlich
enttauschten und die politischen Probleme (globaler Han-
delsstreit, italienische Fiskalpolitik und Brexit) keine end-
giltige Losung fanden. Im Ergebnis gaben die Aktienkurse
deutlich nach. Damit verzeichnete der EUROSTOXX im
Jahresverlauf 2018 einen Kursrickgang um 14,3 %. Der
deutsche Leitindex DAX, der aufgrund der hohen Gewich-
tung exportstarker Unternehmen noch starker unter
einem globalen Handelsstreit litt, sank im Kalenderjahr
2018 um 18,3 %.

Branchenentwicklung

Die Finanzdienstleistungsbranche war auch im Jahr 2018
durch das weiterhin niedrige Zinsumfeld sowie regulatori-
sche Vorgaben gepragt. Der Kurs der europdischen Banken-
und Versicherungsaufsicht ist aufgrund der EU-Austritts-
verhandlungen mit GroBbritannien unklarer geworden.
Hieraus resultierende regulatorische Auswirkungen konnen
daher nicht ausgeschlossen werden.

Die Wirttembergische Versicherung AG belegt in der
aktuellen Rangliste Platz 9 bei den Schaden- und Unfall-
versicherern nach gebuchten Bruttobeitragen des
inldandischen Direktgeschéfts. Die Beitragseinnahmen sind
zum Jahresende nach vorlaufigen Berechnungen des
Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft
e.V.(GDV) um ca. 3,3% gestiegen und liegen bei 70,6

(Vj. 68,3) Mrd €. Den groRten Zuwachs weist die Sachver-
sicherung mit 4,4 % auf. Mit einer Steigerung um 3,4%
tragt auch die Kraftfahrtversicherung zu diesem Beitrags-
wachstum bei. Die Rechtsschutzversicherung liegt mit
4,0 % auf Vorjahresniveau.

Nach hohen Schaden durch Naturgefahren und einigen
GroBRtschaden in der Sachversicherung verzeichnet der
Aufwand fir Geschaftsjahresschaden mit 5,2 % einen An-
stieg, der deutlich Gber der Wachstumsrate der Beitrage
liegt. Insgesamt zeichnet sich eine deutliche Reduzierung
des versicherungstechnischen Ergebnisses auf 3,4

(Vj. 4,5) Mrd € ab. Die Geschaftsjahresschadenquote liegt
mit 76 % Uber dem Vorjahreswert. Die Combined Ratio
(verbundene Schaden- und Kostenquote) verschlechtert
sich auf ca. 95 %.



Geschaftsverlauf und Lage des Unternehmens
Geschaéftsverlauf

Das Geschéftsjahr 2018 war von einer sehr guten Scha-
denentwicklung gepragt. Die Schwankungsrickstellungen
wurden mit einer Zufihrung von 12,6 (Vj. 4,2) Mio € weiter
gestarkt. Die Wirttembergische Versicherung AG hat
2018 mit 89,6 % im direkten inldandischen Geschaft eine
Brutto-Combined-Ratio erreicht, die um mehr als 5 Pro-
zentpunkte unter dem voraussichtlichen Durchschnitt der
Wettbewerber lag. Hier spiegelt sich unsere vorsichtige,
ertragsorientierte Zeichnungspolitik wider. Unsere Brutto-
beitrage wuchsen mit 5,5% deutlich Gber dem Niveau des
Marktes (3,3 %).

Das Neugeschéft Ubertraf mit 246,9 (Vj. 232,0) Mio € den
Vorjahreswert deutlich. Das Nettoergebnis aus Kapitalan-
lagen ging um 60,7 % auf 40,8 (Vj. 103,9) Mio € zuriick.

Das Ergebnis vor Steuern und Ergebnisabfihrung redu-
zierte sich von 169,6 auf 131,4 Mio €.

Versicherungstechnisches Ergebnis gepragt durch
positiven Schadenverlauf

Trotz moderat gestiegener Brutto-Schadenaufwendungen
fUr Elementarschaden von 88,5 (Vj. 73,6) Mio € ver-
zeichnete die Wirttembergische Versicherung AG im
Geschaftsjahr 2018 eine deutliche Verbesserung des
Schadenverlaufs. Das versicherungstechnische Ergebnis
vor Zufihrung zu den Schwankungsrickstellungen
erhohte sich von bereits hohen 151,7 Mio € nochmals auf
167,4 Mio €. Nach der gegeniber dem Vorjahr hoheren
Zufihrung zu den Schwankungsriickstellungen lag

das versicherungstechnische Ergebnis bei 154,8

(Vj. 147,5) Mio €.

Geringeres Ergebnis aus Kapitalanlagen

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen ging um 60,7 % auf
40,8 (Vj.103,9) Mio € zurick. Zwar stiegen die laufenden
Kapitalertrage aufgrund hoherer Ausschittungen aus
Beteiligungen auf 94,9 (Vj. 93,1) Mio € an, jedoch ver-
schlechterte sich der Saldo aus Zu- und Abschreibungen
von 4,6 auf - 51,0 Mio €. Dies beruhte ganz wesentlich auf
Abschreibungen auf Aktienfonds sowie auf Rentenfonds,
die in Emerging Markets und in auf USD lautende Anlei-
hen investieren. Auch verminderte sich der Saldo aus Ab-
gangsgewinnen und -verlusten von 25,0 auf 11,2 Mio €,
vor allem da geringere Gewinne realisiert wurden und
durch die Zertifikatsrickgaben bei Aktienfonds Verluste
entstanden.

Die Nettoverzinsung aus Kapitalanlagen lag bei
1,5 (Vj. 3,9) %.

Jahresiberschuss, Ergebnisabfihrung an die W&W AG

Trotz des sehr guten versicherungstechnischen Jahres-
verlaufs ging das Ergebnis der normalen Geschaftstatig-
keit, aufgrund des deutlichen Rickgangs des Nettoergeb-
nisses aus Kapitalanlagen, von 169,6 Mio € auf 131,4 Mio €
zurick. An die Alleinaktionarin W&W AG wurden 131,7

(Vj. 77,8) Mio € abgefihrt. In 2018 gab es keine weitere
Zufihrung zu den Gewinnricklagen. Im Rahmen der Fest-
stellung des Jahresabschlusses 2017 hatten Vorstand und
Aufsichtsrat 44,0 Mio € in die Gewinnricklagen einge-
stellt, was im vergangenen Jahr zu einem einmaligen
Bilanzgewinn von 44,0 Mio € und somit zu einer nach-
haltigen Starkung des Eigenkapitals um insgesamt

88,0 Mio € fihrte.

Ertragslage
Neugeschaft und Beitragseinnahmen

Das Neugeschaft, gemessen am Jahresbestandsbeitrag,
lag mit 246,9 (Vj. 232,0) Mio € deutlich Uber dem Niveau
des Vorjahres. Das Storno im Bestand der Wirttembergi-
sche Versicherung AG stieg leicht um 1,4 %.

Die Beitrage der Wirttembergische Versicherung AG
wuchsen auch 2018 erfreulich. Die Bruttobeitragseinnah-
men erhdhten sich um 5,5% auf1847,7 (Vj.1751,2) Mio €.
Die Beitragseinnahmen fir eigene Rechnung stiegen fir
die Wirttembergische Versicherung AG um 5,3 % auf
1492,6 (Vj.1416,8) Mio €.

Der Selbstbehalt verringerte sich leicht auf 80,8
(Vj. 80,9) %.

In der Kraftfahrtversicherung wuchsen die gebuchten
Bruttobeitrage von 765,5 Mio € um 5,5% auf 807,4 Mio €.
Im Privatkundengeschaft lagen die Beitragseinnahmen
mit 633,7 (Vj. 606,9) Mio € um 4,4 % Uber dem Vorjahr. Im
Firmenkundengeschaft erzielte die Wirttembergische
Versicherung AG einen Zuwachs der gebuchten Beitrags-
einnahmen um 7,3% auf 406,6 (Vj. 378,8) Mio €.

Geschaftsjahres-Schadenverlauf

Trotz eines Anstiegs des Brutto-Schadenaufkommens fir
die Elementarschaden auf 88,5 (Vj. 73,6) Mio € lag die
Brutto-Schadenquote des Geschéftsjahres fur das inlandi-
sche Geschaft mit 69,9 % unter dem bereits sehr guten
Vorjahr (72,1%).

Der Schadenaufwand fir eigene Rechnung im Inland stieg
von 899,5 Mio € auf 924,5 Mio €. Die Netto-Schaden-
guote sank leicht auf 62,0 (Vj. 63,6) %. Den Schwan-
kungsrickstellungen wurden 12,6 (Vj. 4,2) Mio €
zugefihrt.

Woirttembergische Versicherung AG
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Weiterhin gute Reservekraft

Die versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen er-
hohten sich 2018 von 2 330,1 auf 2 364,8 Mio €. Wesentli-
cher Grund fur diese Entwicklung ist der Anstieg der
Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle sowie die weitere Starkung der Schwankungsrick-
stellungen.

Versicherungstechnische Riickstellungen f.e.R.

2018 2017  Verédnderung
in%

Schadenriickstellungen
In Mio € 1788,5 1773,8 0,8
In % der gebuchten Beitrdge 119,8 125,2
In % der Schadenzahlungen 197,3 205,1
Schwankungs-
rickstellungen
In Mio € 4239 411,3 3,1
In % der gebuchten Beitrdage 28,4 29,0
Versicherungstechnische
Riickstellungen
Gesamt in Mio € 2364,8 2330,1 1,5
In % der gebuchten Beitrdge 158,4 164,5

Kostenquote

Die Kostenquote (brutto) im Inland verschlechterte sich,
insbesondere durch die wachstumsbedingt erhohte Ver-
gUtung des AuBendienstes (+ 9,4 %), auf 27,6 (Vj. 26,7) %.
Der Gesamtaufwand fir den Versicherungsbetrieb wuchs
um 8,6 % von 467,8 Mio € auf 508,2 Mio € und liegt damit
Uber der Wachstumsrate der Beitrage.

Sonstige Aufwendungen

Die Sonstigen Aufwendungen verringerten sich von
322,8 Mio € auf 270,3 Mio €. Hierin enthalten war im
vergangenen Jahr ein freiwilliger Zuschuss zur Wirttem-
bergischen Pensionskasse.

Combined Ratio besser als strategisches Ziel

Der Uberaus erfreuliche Schadenverlauf fihrte trotz ge-
stiegener Kostenquoten im inlandischen Geschaft auch zu
einer weiteren Verbesserung der kombinierten Schaden-/
Kostenquote (Combined Ratio) der Wirttembergische
Versicherung AG. Im Geschaftsjahr 2018 blieb die Combi-
ned Ratio (brutto) mit 89,6 % nochmals unter dem bereits
auBerordentlich guten Niveau des Vorjahres (90,9 %) und
lag damit weiterhin deutlich unter dem strategischen Ziel
von 94 %.

Lagebericht

Die Geschaftssegmente der Wirttembergische
Versicherung AG

Bruttobeitragseinnahmen
nach Geschaftssegmenten

2018 Anteil

in Mio € in %

Kraftfahrt 807,4 43,7

Privatkunden 633,7 34,3

Firmenkunden 406,6 22,0

Gesamt 1847,7 100,0
Kraftfahrt

Das Geschéftssegment Kraftfahrt fasst die Sparten
Kraftfahrt-Haftpflicht, Kraftfahrt-Kaskoversicherung,
Kraftfahrt-Unfallversicherung sowie die Verkehrsservice-
versicherung der Wirttembergische Versicherung AG
zusammen. Der gebuchte Beitrag wuchs 2018 um 5,5%
auf 807,4 (Vj. 765,5) Mio €.

Sowohl die AusschlieBlichkeitsorganisation der Wirttem-
bergischen als auch der Vertriebsweg Makler verzeichne-
ten einen Anstieg beim Neugeschaft. Das Neugeschaft in
der Kraftfahrtversicherung wuchs, gemessen am Jahres-
bestandsbeitrag, im Vorjahresvergleich um 6,5 % auf 178,7
(Vj. 167,9) Mio €.

Die Geschaftsjahres-Schadenquote verbesserte sich auf
81,3 (Vj. 84,0) %. Das Ergebnis aus Vorjahresschaden lag
mit 37,0 (Vj. 44,1) Mio € unter dem Niveau des Vorjahres.
Das versicherungstechnische Nettoergebnis wuchs im
Geschaftssegment Kraftfahrt deutlich von 24,9 auf

34,9 Mio €.

Privatkunden

Das Geschaftssegment Privatkunden umfasst im Wesent-
lichen die Sparten Wohngebaude, Hausrat, Allgemeine
Unfallversicherung, Rechtsschutz sowie das Haftpflicht-
geschaft der privaten Haushalte. Der gebuchte Brutto-
beitrag verzeichnete ein Plus von 4,4 % mit 633,7

(Vj. 606,9) Mio €.

Das Nettoergebnis im Privatkundensegment lag mit 73,8
(Vj. 86,2) Mio € unter dem sehr guten Niveau des Vorjah-
res. Die Allgemeine Unfallversicherung und die Hausrat-
versicherung leisteten mit einer soliden Beitragsentwick-
lung im Privatkundensegment den hochsten Ergebnisbei-
trag. Alle Sparten schlossen - mit Ausnahme der Wohnge-
baudeversicherung - das Geschaftsjahr 2018 positiv ab.

In der Sparte Wohngebaudeversicherung sind weitere Er-
folge aus den MafBRnahmen zur Profitabilisierung sichtbar,
jedoch dominierten die im Vergleich zum Vorjahr deutlich
hoheren Elementarschaden. Wahrend in den Vorjahren
Nettogewinne ausgewiesen werden konnten, wird 2018



ein Nettoverlust von 6,7 (Vj. Nettogewinn 12,0) Mio € ver-
zeichnet. Mit 101,9 (Vj. 88,7) % lag die Combined Ratio
(netto) diesmal wieder Uber 100 %. Der gebuchte Brutto-
beitrag stieg dabei um 7,8 %, was insbesondere aus einer
erfolgreichen Erhohung der Durchschnittsbeitrage um
7,5 % resultiert.

Firmenkunden

Zum Geschaftssegment Firmenkunden zahlen die ge-
werblichen und industriellen Sach- und Haftpflicht-
sparten. Die gebuchten Bruttobeitragseinnahmen in
diesem Segment wuchsen von 378,8 Mio € um 7,3 % auf
406,6 Mio €.

Die Brutto-Schadenquote im Firmenkundengeschaft lag
im Bilanzjahr 2018 mit 48,4 (Vj. 57,6) % deutlich unter
dem von mehreren gréBeren Schadenereignissen geprag-
ten Vorjahr. Die Abwicklungsquote erhohte sich dabei nur
leicht. Das Nettoergebnis verbesserte sich von 41,4 auf
57,6 Mio €.

Spartenberichte

Dieser Bericht stellt die im Segmentbericht beschriebe-
nen Ergebnisse in anderer Gliederung dar. Je nach Einzel-
sparte wird das Ergebnis Uber alle Geschaftssegmente -
Kraftfahrt, Privatkunden, Firmenkunden und Ausland -
zusammengefasst.

Selbst abgeschlossenes Geschaft

Unfallversicherung
Zur Unfallversicherung gehdren die Sparten Allgemeine
Unfallversicherung, Luftfahrt-Unfall- und die Kraftfahrt-
Unfallversicherung. Im Berichtsjahr erhohten sich die
Bruttobeitrdage von 136,2 Mio € um 2,3% auf 139,3 Mio €.
Die Anzahl der Schaden reduzierte sich gleichzeitig auf
14 311 (Vj. 14 653). Trotz gestiegener Geschaftsjahres-
Schaden verringerte sich aufgrund des deutlich gesteiger-
ten Abwicklungsergebnisses die Schadenquote auf 46,3
(Vj. 49,2) %. In der versicherungstechnischen Rechnung
schloss die Unfallversicherung mit einem Nettogewinn
von 24,9 (Vj. 23,8) Mio € ab.

Haftpflichtversicherung

In der Sparte Haftpflichtversicherung werden das Allge-
meine Haftpflichtgeschaft der Privat- und Firmenkunden
sowie das Luftfahrt-Haftpflichtgeschaft zusammenge-
fasst. Die Bruttobeitragseinnahmen in dieser Sparte er-
hohten sich von 199,2 Mio € um 4,3 % auf 207,8 Mio €.
Die Geschéaftsjahres-Schadenquote verbesserte sich von
52,3% auf 48,1%. Das versicherungstechnische Nettoer-
gebnis nach Schwankungsrickstellung sank in der Haft-
pflichtsparte von 66,9 Mio € im Vorjahr auf 59,5 Mio €.

Kraftfahrtversicherung
Die Bruttobeitragseinnahmen wuchsen im Berichtsjahr
um 5,5 % auf 795,9 (Vj. 754,3) Mio €. In der Kraftfahrtver-
sicherung wurde ein positives versicherungstechnisches
Nettoergebnis vor Schwankungsrickstellungen von 34,8
(Vj. 24,8) Mio € ausgewiesen. Den Schwankungsrickstel-
lungen wurden 3,8 (Vj. Entnahme 2,7) Mio € zugefihrt.

Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung
Bei der Wirttembergische Versicherung AG waren 2018 in
der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung 1757 973
(Vj. 1712 707) Risiken versichert. Dies entspricht einem
Anstieg von 2,6 %. Die gemeldeten Schaden blieben mit
90 678 (Vj. 89 961) nahezu auf dem Vorjahreswert. Der
gebuchte Bruttobeitrag wuchs 2018 um 4,5% von
436,1 Mio € auf 455,5 Mio €. Der Schadendurchschnitt
nahm um 3,8 % auf 3 728 (Vj. 3 592) € zu. Die Geschafts-
jahres-Schadenquote verbesserte sich auf 85,0
(Vj. 85,9) %. Der Abwicklungsgewinn in der Kraftfahrt-
Haftpflichtversicherung lag mit 31,7 (Vj. 35,3) Mio € unter
dem Vorjahresniveau. Das versicherungstechnische
Nettoergebnis vor Schwankungsrickstellung betragt 19,6
(Vj. 22,2) Mio €. Der Schwankungsrickstellung wurden 5,1
(Vj. Entnahme 5,8) Mio € zugefihrt.

Sonstige Kraftfahrtversicherungen
Zu den Sonstigen Kraftfahrtversicherungen zdhlen die
Vollkasko- und die Teilkaskoversicherung. In dieser Sparte
wuchsen die Bruttobeitragseinnahmen von 318,2 Mio €
um 7,0 % auf 340,4 Mio €. Die Geschaftsjahres-Schaden-
qguote verbesserte sich auf 77,1 (Vj. 82,4) %. Die Wirttem-
bergische Versicherung AG erreichte damit in den Sonsti-
gen Kraftfahrtversicherungen einen Nettogewinn vor
Schwankungsrickstellung von 15,3 (Vj. 2,6) Mio €. Im
Geschaftsjahr 2018 wurden den Schwankungsrick-
stellungen 1,3 (Vj. Zufihrung 3,1) Mio € entnommen.

Feuerversicherung
Die Industrielle Feuerversicherung, die Allgemeine
Feuerversicherung und die Landwirtschaftliche Feuer-
versicherung werden in dieser Versicherungssparte zu-
sammengefasst. Die Bruttobeitragseinnahmen konnten
von 67,9 Mio € um 5,7 % auf 71,8 Mio € gesteigert werden.
Die Brutto-Geschaftsjahres-Schadenquote sank deutlich
auf 69,4 (Vj. 106,0) %. Ein Grund hierfir ist die stark zu-
rickgegangene Belastung durch einzelne GroBschaden.
Trotz einer deutlichen Starkung der Schwankungsrick-
stellung in Hohe von 10,5 (Vj. 0,2) Mio € verbesserte sich
das versicherungstechnische Nettoergebnis nach
Schwankungsrickstellungen leicht von - 1,1 Mio €
auf -1,0 Mio €.

Hausratversicherung
In der Hausratversicherung stiegen die Bruttobeitragsein-
nahmen im Jahr 2018 um 3,4 % auf 94,3 (Vj. 91,2) Mio €.
Die Schadensituation blieb nach einer deutlichen Verbes-
serung im Vorjahr nahezu konstant. Die Geschaftsjahres-
Schadenquote stieg leicht von 35,8 % auf 36,3 %. Das
versicherungstechnische Nettoergebnis verbesserte sich
auf 24,1 (Vj. 23,4) Mio €.

Wohngebaudeversicherung

Wie im Vorjahr konnte ein deutlicher Beitragszuwachs er-
zielt werden. Die Bruttobeitrage stiegen 2018 um 7,8 % auf
186,2 (Vj. 172,7) Mio €, obwohl die Anzahl der Vertrage nur
leicht um 0,9 % auf 455 436 gestiegen ist. Die gemeldeten
Schaden erhdhten sich durch eine hohere Elementarscha-
denbelastung deutlich von 43 898 um 16,6 % auf 51179.
Der Schadendurchschnitt stieg gleichzeitig von 2 367 €

Woirttembergische Versicherung AG
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um 6,4% auf 2 518 €. Die Schadenquote im Bilanzjahr er-
hohte sich auf 74,5 (Vj. 61,5) %. Das versicherungstechni-
sche Nettoergebnis war mit - 6,7 Mio € erstmals seit Jah-
ren wieder negativ und lag damit deutlich unter dem im
Vorjahr erzielten Ergebnis von 12,0 Mio €.

Sonstige Sachversicherungen
In der Sparte Sonstige Sachversicherungen werden die
Einbruchdiebstahl-, Leitungswasser-, Glas-, Sturm- und
Elementarschadenversicherung sowie die Technischen
Versicherungen, Extended Coverage und spartenibergrei-
fende Produkte aus dem gewerblichen und industriellen
Bereich zusammengefasst. Die gesamte Sparte erzielte ei-
nen Bruttobeitragszuwachs von 7,7 % auf 183,6 (Vj. 170,5)
Mio €. Die Geschaftsjahres-Schadenquote erhohte sich
nur leicht auf 67,9 (Vj. 66,0) %. Damit konnte ein versiche-
rungstechnischer Nettogewinn vor Schwankungsrickstel-
lung von 1,8 (Vj. 3,7) Mio € erzielt werden. Den Schwan-
kungsrickstellungen wurden 15,0 (Vj. Zufihrung 2,9)
Mio € entnommen.

Transport- und Luftfahrtversicherung
In der Transport- und Luftfahrtversicherung erhéhte sich
der gebuchte Bruttobeitrag um 16,8 % auf 22,3 (Vj. 19,1)
Mio €. Die Netto-Schadenquote verbesserte sich von
69,3 % auf 55,7 %. Nach einem knappen versicherungs-
technischen Verlust vor Schwankungsrickstellung von
0,8 Mio € im Vorjahr wurde ein positives Ergebnis von
1,6 Mio € erzielt. Der Schwankungsrickstellung wurden
1,3 (Vj. Entnahme 0,5) Mio € zugefUhrt.

Rechtsschutzversicherung
Die Bruttobeitragseinnahmen in der Rechtsschutzversi-
cherung stiegen um 4,1% auf 119,6 (Vj. 114,9) Mio €. Die
gemeldeten Schaden erhohten sich um 3,6 % von 106 816
auf 110 641. Der Schadendurchschnitt nahm dagegen von
700€ auf 664 € ab. Die Schadenquote verbesserte sich
von 62,2 % auf 55,7 %. Das versicherungstechnische Er-
gebnis vor Schwankungsrickstellung erreichte einen
Gewinn von 11,4 (Vj. 6,2) Mio €. Der Schwankungsrick-
stellung wurden 7,0 (Vj. 1,9) Mio € zugefihrt.

Beistandsleistungsversicherung
In der Beistandsleistungsversicherung ist ausschlieB3lich
die Verkehrsserviceversicherung enthalten. Die Bruttobei-
tragseinnahmen konnten von 10,3 Mio € um 4,3 % auf
10,7 Mio € gesteigert werden. Die Brutto-Geschaftsjah-
res-Schadenquote verbesserte sich auf 58,4 (Vj. 62,6) %.
Das versicherungstechnische Nettoergebnis vor Schwan-
kungsrickstellung blieb mit - 0,2 Mio € gegeniber dem
Vorjahr unverandert. Der Schwankungsriickstellung
wurden 0,9 (Vj. 0,8) Mio € zugefihrt.

Sonstige Versicherungen

Die Feuer-Betriebsunterbrechungs-Versicherung und
weitere spartenibergreifende Produkte werden unter
den Sonstigen Versicherungen zusammengefasst. Im
Geschaftsjahr 2018 wuchsen hier die Bruttobeitrage um
8,1% auf 16,1 (Vj. 14,9) Mio €. Die Brutto-Schadenquote
des Geschéftsjahres hat sich mit 52,6 (Vj. 90,0) % gegen-
Uber dem Vorjahr deutlich verbessert. Fir die Sonstigen
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Versicherungen ergab sich ein versicherungstechnisches
Nettoergebnis vor Schwankungsrickstellung von 3,9
(Vj. 0,1) Mio €. Der Schwankungsrickstellung wurden

1,1 (Vj. Entnahme 1,3) Mio € zugefihrt.

In Riickdeckung lbernommenes Versicherungsgeschaft
Das in Rickdeckung Gbernommene Versicherungsge-
schaft wurde bis Ende 2007 fast ausschlieBlich von der
Londoner Niederlassung der Wirttembergische Versiche-
rung AG gezeichnet. Es beinhaltet im Wesentlichen die
Abwicklung der Vertrdage aus den Versicherungssparten
Technische Versicherungen, Transport, Haftpflicht, Feuer
sowie aus den Sonstigen Versicherungen. Fir das in
RiUckdeckung Gbernommene Versicherungsgeschaft
ergab sich ein versicherungstechnisches Nettoergebnis
von - 1,6 (Vj. 0,0) Mio €.

Vermogenslage
Kapitalanlagen

Herausforderungen fiir die Kapitalanlagen

Das schwierige Umfeld fur das Kapitalanlagemanagement
durch die anhaltende Niedrigzinsphase und durch 6kono-
mische sowie geopolitische Risiken dauerte im Geschafts-
jahr 2018 an. Es erfolgte eine durchgangige enge Abstim-
mung zwischen Markt und Marktfolge. So haben wir die
hohen Anforderungen an die Qualitat unserer Kapitalanla-
gen weiterhin sichergestellt.

Den vielfaltigen Herausforderungen begegneten wir durch
eine aktive Durationssteuerung der verzinslichen Anlagen
und durch den Einsatz geeigneter Anlageinstrumente und
-strategien.

Der gesamte Buchwert der Kapitalanlagen war mit 2,7
Mrd € gegeniber dem Vorjahr unverandert.

Erneuter Ausbau der Inhaberschuldverschreibungen im
Direktbestand

Neuanlagen erfolgten im Umfang von 406,4 Mio € haupt-
sachlich in Inhaberschuldverschreibungen im Direktbe-
stand. Diese Investitionen waren breit diversifiziert und
betrafen vor allem Emissionen &ffentlicher Schuldner und
von Finanzinstituten. Unter Bericksichtigung von Tilgun-
gen und Verkadufen erhohte sich der Buchwert dieser
Papiere von 560,6 auf 706,1 Mio €. |hr Anteil an den
gesamten Kapitalanlagen wuchs auf 26,3 (Vj. 20,8) %.

Der Bestand an Namensschuldverschreibungen, Schuld-
scheinforderungen und Darlehen sowie der Gbrigen
Ausleihungen nahm im abgelaufenen Geschaftsjahr ab.
lhr Buchwert sank von 603,4 auf 515,6 Mio €. |hr Anteil
am Gesamtbestand der Kapitalanlagen ging von 22,4 %
auf 19,2 % zurick.

Durch die Rickgabe von Aktien- und Rentenfondszertifi-
katen und bedingt durch Abschreibungen nahm der Buch-
wert der Anteile an Investmentvermogen von 859,3 Mio €
auf 704,9 Mio € ab. Dadurch sank die Bestandsquote der
gesamten Kapitalanlagen von 31,8 % auf 26,3 %.



Deutlicher Riickgang der Aktienquote

Angesichts der Volatilitat der Aktienmarkte und der signi-
fikanten Risiken wurde das Aktienexposure der Wirttem-
bergische Versicherung AG reduziert. Die Aktienquote lag
damit unter Bericksichtigung der abgeschlossenen Fu-
tures und der Marktwerte der Optionspositionen zum
Jahresende bei 5,3 (Vj. 11,0) %. Zum Jahresende waren
88,0 % des Aktienexposures abgesichert.

Erneutes Wachstum der Beteiligungen

Der Buchwert der Beteiligungen und der Anteile an ver-
bundenen Unternehmen wuchs - auch unter Beriicksich-
tigung von Abgédngen - von 401,8 Mio € auf 452,7 Mio €
weiter an. Beteiligungen wurden in den Bereichen Erneu-
erbare Energien, Private Equity, Private Debt und Infra-
struktur dotiert.

Immobilien

Im Geschéaftsjahr 2018 ging der Buchwert der von der

Wirttembergische Versicherung AG direkt gehaltenen
Immobilien aufgrund planmaBiger Abschreibungen in

Hohe von 7,1 Mio € auf 75,1 (Vj. 82,1) Mio € zurick.

Vor dem Hintergrund des Baus des W&W-Campus in
Kornwestheim hat sich die Restnutzungsdauer der Ver-
waltungsgebdaude am Feuerseeareal in Stuttgart verkirzt,
wodurch die Abschreibungen gegeniber dem Vorjahr um
5,1 Mio € gestiegen sind.

Die Wirttembergische Versicherung AG hat Uber ihre Im-
mobilien verwaltende Tochtergesellschaft Wirttembergi-
sche Immobilien AG Anteile an einer Objektgesellschaft
erworben, die in der ,,Serviced Appartments“in Wien ge-
halten werden. Der Anteil der direkt und indirekt gehalte-
nen Immobilien an den gesamten Kapitalanlagen ist auf
Marktwertbasis von 10,6 % auf 11,1% gestiegen.

Geringere Bewertungsreserven

Obwohl im Jahresverlauf 2018 die Kapitalmarktzinsen im
Euroraum leicht gesunken sind, nahmen die Netto-Reser-
ven, also der Saldo aus Reserven und Lasten, im Jahres-
vergleich von 257,0 Mio € auf 201,9 Mio € ab. Ursachlich
hierfUr waren vor allem rickldufige Aktienkurse, gestie-
gene Zinsen auB3erhalb des Euroraums, Gewinnrealisie-
rungen und ausgeweitete Credit Spreads bei langer
laufenden Rentenwerten. Wie auch in den Vorjahren
wurde das Bewertungswahlrecht gemai §341b Abs. 2
HGB nicht genutzt.

Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente wurden von der Wirttem-
bergische Versicherung AG wie auch in den Vorjahren zur
Steuerung und Absicherung des Aktienexposures sowie
von Zins- und Wahrungsrisiken eingesetzt. Dabei wurden
die aufsichtsrechtlichen Bestimmungen und die internen
Regularien beachtet. Die erforderlichen organisatorischen
Strukturen, insbesondere die strikte Trennung von Handel
und Abwicklung, waren jederzeit gegeben.

Finanzlage
Kapitalstruktur

Aufgrund des Geschaftsmodells der Schaden- und Unfall-
versicherung dominieren auf der Passivseite die versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen.

Diese betragen 2 364,8 (Vj. 2 330,1) Mio € und bilden da-
mit 76,3 (Vj. 76,8) % der Passiva. Davon entfallen 1788,5
(Vj.1773,8) Mio € auf die Rickstellung fir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfalle, 423,9 (Vj. 411,3) Mio € auf
die Schwankungsrickstellung und ahnliche Rickstellun-
gen, 117,0 (Vj. 114,4) Mio € auf die Beitragsibertrage und
35,4 (Vj. 30,5) Mio € auf die Deckungsrickstellung und
Sonstigen Versicherungstechnischen Rickstellungen.

Nach dem einmaligen Bilanzgewinn im Vorjahr und damit
einer Erhdhung des Eigenkapitals auf 350,6 Mio € wurde
diesmal wieder das gesamte Ergebnis an die Mutterge-
sellschaft W&W AG abgefihrt. Es bestehen unverandert
nachrangige Verbindlichkeiten von 30,0 Mio €.

Detailangaben zur Struktur der Passivseite sowie zu den
Restlaufzeiten konnen dem Anhang zum Jahresabschluss
entnommen werden.

Liquiditat

Unser Liquiditdtsmanagement ist darauf ausgerichtet, un-
seren finanziellen Verpflichtungen jederzeit und dauerhaft
nachzukommen. 2018 standen uns stets ausreichende Li-
quiditatsmittel zur Verfigung. Weitere Informationen zur
Liquiditatslage enthalt der Chancen- und Risikobericht.

Gesamtaussage

Die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage der Wirttem-
bergische Versicherung AG ist stabil und geordnet. Nach
dem erfreulichen Jahr 2017 pragte eine erneut sehr gute
Schadenentwicklung auch 2018 den versicherungstechni-
schen Verlauf. Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen liegt
um 60,7 % unter dem Vorjahr. Dennoch sind wir mit dem
erzielten Ergebnis insgesamt sehr zufrieden.

Vergleich der Geschiftsentwicklung mit der Prognose

Der nachfolgende Vergleich der aktuellen Geschaftsent-
wicklung mit den Einschatzungen aus dem letztjahrigen
Geschaftsbericht zeigt eine insgesamt gute Entwicklung
der Wirttembergische Versicherung AG.

Das Neugeschéft lag mit + 6,4 % wie prognostiziert deut-
lich Uber dem Vorjahr. Insbesondere das Neugeschaft im
Kraftfahrt- und Privatkundengeschaft stieg im Vergleich

zu 2017 erheblich.

Woirttembergische Versicherung AG
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Durch den sehr guten Schadenverlauf konnte die Com-
bined Ratio (netto) den Zielwert von 94 % trotz einer
gestiegenen Kostenquote deutlicher als erwartet unter-
bieten.

Der auBerordentlich gute Schadenverlauf 2018 pragte ins-
gesamt das sehr gute versicherungstechnische Ergebnis.
Es fiel besser aus als erwartet. Dies ist auch auf unsere
risikobewusste Zeichnungspolitik in den vergangenen
Jahren zurickzufihren. Insbesondere aufgrund des prog-
nostizierten Rickgangs des Kapitalanlageergebnisses lag
das Ergebnis vor Steuern mit 131,4 (Vj. 169,6) Mio € wie
prognostiziert deutlich unter dem Vorjahr, jedoch weiter-
hin auf einem hohen Niveau.

Lagebericht

Chancen- und Risikobericht

Chancenbericht

Fir eine erfolgreiche Weiterentwicklung der Wirttember-
gische Versicherung AG ist das Erkennen und Nutzen von
Chancen eine elementare Voraussetzung. Entsprechend
verfolgt die Wirttembergische Versicherung AG das Ziel,
Chancen systematisch zu identifizieren, zu analysieren, zu
bewerten und geeignete MaBBnahmen zu ihrer Nutzung
anzustoBen.

Ausgangspunkt sind unsere fest etablierten Strategie-,
Planungs- und Steuerungsprozesse. Dabei beurteilen wir
unter anderem Markt- und Umfeldtrends und befassen
uns mit der Ausrichtung unseres Produktportfolios, den
Kostentreibern sowie weiteren kritischen Erfolgsfaktoren.
Daraus werden Chancen abgeleitet, die im Rahmen von
Strategieklausuren im Management diskutiert werden und
in die strategische Planung einflieBen.

Wir verfugen Uber solide Steuerungs- und Kontrollstruk-
turen, um Chancen auf Basis ihres Potenzials, der bendtig-
ten Investitionen und des Risikoprofils zu bewerten und
verfolgen zu konnen. Fir weitergehende Informationen
verweisen wir auf den Risikobericht dieses Lageberichts.

Im Folgenden konzentrieren wir uns auf wesentliche
Chancen. Dabei unterscheiden wir zwischen Chancen, die
durch unternehmensexterne Entwicklungen (,,externe
Einflussfaktoren“) entstehen, und Chancen, die sich uns
aufgrund unserer spezifischen Starken als W&W-Gruppe
bieten (,,interne Einflussfaktoren*).

Externe Einflussfaktoren
Gesellschaft und Kunden

Chancen durch verdnderte Kundenbediirfnisse und
Wertewandel

Als Wirttembergische Versicherung AG wollen wir finan-
zielle Vorsorge aus einer Hand fur die Menschen erlebbar
machen. Damit die Kundenbedirfnisse erfasst werden
und um ein bestdandiges Kundenfeedback zu erhalten,
betreiben wir intensiv Marktforschung. Mit dem Net Pro-
moter Score (NPS) messen wir die Weiterempfehlungs-
bereitschaft und die Zufriedenheit unserer Kunden mit
den Produkten und dem Service der Wirttembergischen
Versicherung AG. Unsere Vertriebsorganisationen und
-partner liefern dariber hinaus wertvolle Impulse zur
Veranderung von Kundenbedirfnissen und -trends.

Unsere Kunden erwarten verstarkt einfache, transparente,
individualisierte und flexible Produkte sowie eine Vernet-
zung Uber alle Interaktionskanéle. Der wachsende Bedarf
an finanzieller Absicherung bietet enorme Geschéftschan-
cen. Auf den geadnderten Vorsorgemarkt stellt sich die
Wirttembergische Versicherung AG mit ihrem nachhalti-
gen und ganzheitlichen Beratungsansatz sowie ihren Ziel-
gruppenkonzepten und Losungen strategisch ein.



Vor allem in ungewissen Zeiten ist ein stabiler Finanzan-
bieter mit hoher Glaubwirdigkeit besonders gefragt. Als
verlasslicher Anbieter kann die Wirttembergische Versi-
cherungsgruppe mit ihrer langjahrigen Tradition und Fach-

expertise im Versicherungsbereich entsprechend punkten.

Diese hervorragende Basis verknipfen wir mit unserem
personlichen Beratungsansatz und den neuen digitalen
Mdoglichkeiten. Der digitale Fortschritt hat die Erwar-
tungshaltung vieler Kunden und potenzieller Interessen-
ten wesentlich verandert. Die Kommunikation zwischen
Kunde, Vertrieb und Innendienst erfolgt heute immer star-
ker digital. Die Verbreitung und Nutzung digitaler Medien
ermoglichen einen intensiveren und gezielteren Kunden-
kontakt mit entsprechenden Absatzpotenzialen. Im Zeital-
ter von Internet, Social Media und der verstarkten Nut-
zung von unterschiedlichsten Geraten, wie zum Beispiel
Smartphones, ist Schnelligkeit zentral fur die Kundenzu-
friedenheit und damit immer mehr ein kritischer Erfolgs-
faktor.

Kunden erwarten, uns unabhangig von den Geschéftszei-
ten oder der Entfernung Uber das von ihnen bevorzugte
Medium zu erreichen und Uber Self-Services eigenstdandig
ihre Anliegen zu erledigen. Die zunehmende Mobilitat und
neue Lebensmodelle der Kunden eroffnen Madglichkeiten
fUr individualisierte Angebote und Ansprache.

Chancen durch den demografischen Wandel und die
Veranderungsdynamik

Der demografische Wandel und die sich verdndernde Ge-
sellschaft bieten neue Wachstumschancen.

Die Gesellschaft verlangt aufgrund der veranderten Le-
bensgewohnheiten nach mehr Flexibilitat in den Produk-
ten, in der Beratung und in der Kommunikation. Das be-
deutet fUr die Wirttembergische Versicherung AG mit ih-
rer Expertise im Versicherungsbereich, dass sich groBe
Marktpotenziale fur ihre Leistungen, ihre Beratungsan-
satze und Zielgruppenkonzepte bieten. Mit der kontinuier-
lichen Weiterentwicklung neuer Produkte und der Nut-
zung verschiedenster Kommunikationsmedien stellen wir
uns frihzeitig auf diesen Wandel ein.

Okonomie

Chancen durch Zinsentwicklung und Kapitalmarkt

Die Niedrigzinspolitik in Europa stellt Finanzdienstleister
weiterhin vor Herausforderungen, bietet aber auch Chan-
cen. Die wirtschaftlichen Aussichten in unserem Kern-
markt Deutschland bleiben weiterhin positiv. Die Progno-
sen fUr Deutschland gehen von einem anhaltenden, aber
geringen Wirtschaftswachstum, einer niedrigen Arbeitslo-
senquote, steigenden Einkommen und stabilen Sparquo-
ten aus. Von der wirtschaftlichen Entwicklung erhoffen
wir uns entsprechende Impulse im Kundengeschaft.

Des Weiteren steigt die Bedeutung einer effektiven Kapi-
talanlage. Als traditionell groBer Kapitalanleger verfigen
wir Uber eine langjahrige Kapitalmarktexpertise sowie

Uber ein umfassendes Risikomanagementsystem. Unsere

Kapitalanlage basiert auf einer strategischen Asset-Allo-
cation, die wir im Zuge unserer konsequenten wert- und
risikoorientierten Anlagestrategie an den Chancen und Ri-
siken ausrichten und dabei die notwendige Flexibilitat
wahren, um kurzfristig Chancen nutzen zu kdnnen.

Politik

Chancen durch zunehmende Regulatorik und
Verbraucherschutz

Das Erfillen der steigenden regulatorischen Anforderun-
gen, wie zum Beispiel an ein Beratungsgesprach, kann zur
Intensivierung des Kundengesprachs und der Kundenbe-
ziehung genutzt werden. Datenschutzvorschriften starken
das Vertrauen in die gesamte Branche und damit auch in
uns als Anbieter.

Vor dem Hintergrund neuer regulatorischer Anforderun-
gen ist es moglich, durch die konsequente Nutzung von

Software-Standardlosungen Vorteile im Wettbewerb zu

erreichen.

Technologie

Chancen durch Digitalisierung und technischen Fortschritt
Der digitale Fortschritt erlaubt uns vollig neue, schnellere
und intensivere Kundeninteraktionen. So kann direkter auf
die Kundenbedirfnisse eingegangen und die digitale Be-
ratung ausgebaut werden. Auch ein schnellerer Service
und neuartige Angebote konnen so geschaffen werden.

Der technische Fortschritt ermdglicht unter anderem eine
zunehmende Automatisierung von Prozessen. Die sich da-
raus ergebenden Produktivitatsfortschritte und damit
Kostensenkungspotenziale konnen zur Ertragssteigerung,
aber auch fur Freirdaume fur Investitionen in Zukunftsthe-
men, genutzt werden.

Im Jahr 2018 haben wir unsere digitale Drittmarke Adam
Riese weiter ausgebaut und bereits das vierte Produkt in-
nerhalb eines Jahres eingefihrt. Wie die Privathaftpflicht-
versicherung, die Rechtsschutzversicherung sowie die
Betriebshaftpflichtversicherung und Hundehalterhaft-
pflicht setzt auch die Hausratversicherung auf einen rein
digitalen Antrags- und Abwicklungsprozess. Weitere Pro-
dukte, wie zum Beispiel eine Sach-Inhaltsversicherung
sind in Planung.

Chancen im Datenzeitalter

Durch die verantwortungsvolle, gezielte Nutzung von
Kundendaten konnen personalisierte Angebote erstellt
werden. Mit zusatzlichen Informationen kdnnen Risiken
besser eingeschatzt und Schaden vermieden werden. Dar-
Uber hinaus konnen durch die Nutzung von Daten neue,
attraktive Geschaftsmodelle entstehen.

Chancen durch digitale Vernetzung

Durch die Schaffung von Kooperationsnetzwerken kénnen
die Kundenbedirfnisse besser bedient werden. Die digi-
tale Vernetzung kann auch Reaktionszeiten dramatisch

Woirttembergische Versicherung AG Lagebericht
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reduzieren, wodurch zum Beispiel im Schadenfall Folge-
schaden begrenzt oder sogar ganz vermieden werden
kdnnen.

Interne Einflussfaktoren
Chancen durch die Marktposition

Uber unsere leistungsfahigen Vertriebswege mit unter-
schiedlichen Starken und mit unserer guten Markenbe-
kanntheit konnen wir ein groBes, breites Kundenpotenzial
von rund 40 Millionen Menschen in unserem Kernmarkt
Deutschland ansprechen.

Der Multikanalvertrieb Uber die AusschlieBlichkeitsorga-
nisation der Wirttembergischen, die AusschlieBlich-
keitsorganisation der Wistenrot und die zahlreichen
Kooperationen mit Banken und Maklern verleihen der
Wirttembergische Versicherung AG Stabilitat und eine
gute Marktpositionierung. Das groBe Vertrauen, das die
Wirttembergische Versicherung AG bei ihren Kunden ge-
nieBt, grindet auf der Servicequalitat, der Kompetenz und
der Kundennahe unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
im Innen- und AuBBendienst sowie unserer Kooperations-
und Partnervertriebe.

Durch die Ansprache Uber vielseitige Vertriebswege kon-
nen wir unsere Vorsorgeprodukte gezielt vermitteln. Dabei
liegt unser strategischer Fokus auf den Bedirfnissen un-
serer Kunden. Bei der Gestaltung unserer Produkte stellen
wir den Kunden in den Mittelpunkt. Entsprechend werden
unsere Produkte regelmaBig mit Bestnoten ausgezeich-
net. Wir haben auch signifikante Chancen durch eine
Optimierung der Vertriebswege. Diese liegen besonders

in einer konsequenten Digitalisierung der Kundenkontakt-
punkte und einer Entlastung der Mitarbeiter von administ-
rativen Routinetatigkeiten.

Chancen durch unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Als solider und attraktiver Arbeitgeber konnen wir hoch
qualifizierte Mitarbeiter und FUhrungskrafte langfristig
binden. Durch das Gewinnen neuer Mitarbeiter bauen wir
unser Know-how weiter fortlaufend aus.

Die W&W-Gruppe ist der groBte unabhangige Arbeitgeber
unter den Finanzdienstleistern in Baden-Wirttemberg mit
hoher Stabilitat, der auch in wirtschaftlich turbulenten
Zeiten Sicherheit garantiert. Als Finanzkonglomerat bieten
wir vielseitige und herausfordernde Arbeitsbedingungen.
Die besten Kopfe und Talente gewinnen und binden wir
mit flexiblen Arbeitszeitmodellen, attraktiven Sozialleis-
tungen, einer modernen betrieblichen Altersversorgung,
der Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben, vielfaltigen
Entwicklungsmdglichkeiten und anpassungsfahigen
Karrierepfaden.

Lagebericht

Risikomanagementsystem in der Wirttembergische
Versicherung AG

Integraler Bestandteil unserer Unternehmenssteuerung
ist es, Risiken gezielt und kontrolliert zu Ubernehmen und
dabei die gesetzten Renditeziele zu erreichen. Als Versi-
cherungsunternehmen ist der Umgang mit Risiken fir uns
eine Kernkompetenz. Entsprechend ist unser Risikomana-
gementsystem ein Element unserer Geschaftsorganisa-
tion.

Es umfasst alle internen und externen Regelungen, die
einen strukturierten Umgang mit Risiken sicherstellen.
Umfang und Intensitadt unserer Risikomanagementaktivi-
taten variieren gemaR dem Proportionalitdtsprinzip nach
dem Risikogehalt der betriebenen Geschafte. Als Teil der
W&W-Gruppe leiten wir unser Risikomanagementsystem
konsistent aus den Gruppenvorgaben ab und sind in das
Risikomanagementsystem der W&W-Gruppe integriert.

Kernfunktionen und Ziele

Die Aufgaben und Ziele des Risikomanagements orientie-
ren sich an folgenden Kernfunktionen:

Legalfunktion: Sicherstellung der Compliance mit den
einschlagigen risikobezogenen internen und externen
Anforderungen.

Existenzsicherungsfunktion: Vermeidung von be-
standsgefahrdenden Risiken - Sicherung des Unter-
nehmens als Ganzes, Erhalt der Kapitalbasis als we-
sentliche Voraussetzung fir den kontinuierlichen
Unternehmensbetrieb.

Qualitatssicherungsfunktion: Etablierung eines ge-
meinsamen Risikoverstandnisses, eines ausgepragten
Risikobewusstseins, einer Risikokultur und einer trans-
parenten Risikokommunikation.
Wertschopfungsfunktion: Steuerungs- und Hand-
lungsimpulse bei Abweichungen vom Risikoprofil,
Impulse zur Risikoabsicherung und zur Werterhaltung,
Forderung und Sicherstellung einer nachhaltigen Wert-
schopfung fur Aktionare, Wahrnehmung von Chancen.

Dariiber hinaus verfolgt das Risikomanagement das Ziel,
die Reputation der Wirttembergische Versicherung AG
und der neuen Digitalmarke Adam Riese als Teil des Vor-
sorge-Spezialisten Wistenrot & Wirttembergische zu
schitzen. Der Ruf des Unternehmens als solider, verlassli-
cher und vertrauenswirdiger Partner unserer Kunden ist
ein wesentlicher Faktor fUr unseren nachhaltigen Erfolg.

Nachfolgend werden die Grundséatze und Gestaltungs-
elemente unseres Risikomanagementsystems sowie der
generelle Umgang mit wesentlichen Risiken beschrieben.

Risk Management Framework

Die Risikostrategie legt Mindestanforderungen an die risi-
kopolitische Ausrichtung und an den risikopolitischen

Rahmen fest. Sie ist abgeleitet aus der Geschaftsstrategie
und der Risikostrategie der W&W-Gruppe und beschreibt



Art und Umfang der wesentlichen Risiken bei der Wiirt-
tembergische Versicherung AG. Sie definiert Ziele, Risi-
kotoleranz, Limits, MaBnahmen und Instrumente, um mit
eingegangenen oder kiinftigen Risiken umzugehen. Die
Risikostrategie wird durch den Vorstand beschlossen und
mindestens einmal jahrlich im Aufsichtsrat erortert.

Wir streben grundsatzlich an, die Geschaftschancen mit
den damit verbundenen Risiken auszubalancieren. Hierbei
steht stets im Vordergrund, den Fortbestand des Unter-
nehmens dauerhaft zu sichern. Ziel ist es, das Eingehen
von bestandsgefahrdenden oder unkalkulierbaren Risiken
zu vermeiden.

In der gruppenweit giiltigen Group Risk Policy Ubersetzen
wir die risikostrategischen Vorgaben in einen organisato-
rischen Rahmen des Risikomanagementsystems. Dieser
bericksichtigt sowohl die spezifischen Anforderungen der
Wiirttembergische Versicherung AG als auch die der
W&W-Gruppe. So schaffen wir die Voraussetzungen fur
eine effektive und ganzheitliche Risikosteuerung.

Kapitalmanagement

In der Wirttembergische Versicherung AG wird Risikoka-
pital vorgehalten. Es dient dazu, etwaige Verluste aus ein-
gegangenen Risiken zu decken. Das Risikomanagement
steuvert und Uberwacht die Kapitaladdquanz beziehungs-
weise die Risikotragfahigkeit. Diese Kennzahl ist das Ver-
haltnis von Risikokapital und Risikokapitalbedarf.

Deren Steuerung erfolgt parallel aus zwei Sichtweisen:
Aufsichtsrechtliche Kapitaladdquanz

Bei der aufsichtsrechtlichen Kapitaladdaquanz wird das
Verhiltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur Sol-
venzkapitalanforderung betrachtet. Hierbei verwenden wir
das Standardmodell der Europaischen Versicherungsauf-
sichtsbehdrde EIOPA. Auf Basis dieser Kennziffer stellen
wir auch unsere Risikolage gegenuber der Offentlichkeit
dar.

Okonomische Kapitaladidquanz

Im Rahmen der unternehmenseigenen Risiko- und Solva-
bilitatsbeurteilung wird - basierend auf einem 6konomi-
schen Risikotragfahigkeitsmodell - ein 6konomischer Ri-
sikokapitalbedarf ermittelt und dem vorhandenen 6kono-
mischen Kapital gegeniibergestellt. Basierend auf diesen
Berechnungen wird das zur Verfigung stehende Risikoka-
pital allokiert und entsprechende Limits abgeleitet. Das
okonomische Modell nutzen wir zur Risikosteuerung.

Zustandigkeiten im Risikomanagementsystem/Risk
Governance

Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller mit Fragen
des Risikomanagements befassten Personen und Gremien
sind klar definiert.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fir die ord-
nungsgemaBe Geschaftsorganisation der Wirttembergi-
sche Versicherung AG und somit auch fir ein angemesse-
nes und wirksames Risikomanagementsystem. Entspre-
chend sorgt der Vorstand dafir, dass das Risikomanage-
mentsystem wirksam umgesetzt, aufrechterhalten und
weiterentwickelt wird. Hierzu zahlen auch die Entwick-
lung, Forderung und Integration einer angemessenen Ri-
sikokultur.

Der Aufsichtsrat der Wirttembergische Versicherung AG
Uberwacht in seiner Funktion als Kontrollgremium des
Vorstands auch die Angemessenheit und Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems. Dazu wird er regelmaBig Uber
die aktuelle Risikosituation informiert. Bestimmte Arten
von Geschéften bedirfen der Zustimmung des Aufsichts-
rats.

Der Prifungsausschuss vergewissert sich regelmaBig,
ob die Organisation des Risikomanagements in den jewei-
ligen Verantwortungsbereichen angemessen und wirksam
ist. Er berichtet dariber an den Aufsichtsrat.

Das Risk Board Versicherung als das zentrale Gremium
zur Koordination des Risikomanagements des Geschafts-
felds Versicherung unterstitzt den Vorstand in Risikofra-
gen. Standige Mitglieder des Risk Board Versicherung sind
die fUr das Risikomanagement und angrenzenden Berei-
che im Geschéftsfeld Versicherung verantwortlichen Vor-
stande und FUhrungskrafte sowie Vertreter des Risi-
kocontrollings. Das Gremium tagt einmal pro Monat, bei
Bedarf werden Ad-hoc-Sondersitzungen einberufen. Das
Risk Board Versicherung Uberwacht das Risikoprofil des
Geschaftsfelds Versicherung, dessen angemessene Kapi-
talisierung und Liquiditatsausstattung. DarUber hinaus
werden unter Leitung der Risikomanagement-Funktion
(RMF) Lésungsvorschldge erarbeitet, Empfehlungen an
den Vorstand ausgesprochen und die Weiterentwicklung
des gesamten Risikomanagementsystems vorangetrieben.

Die Abteilung Controlling/Risikomanagement der Wirt-
tembergische Versicherung AG berat und unterstitzt das
Risk Board Versicherung dabei, Risikomanagementstan-
dards festzulegen. Es entwickelt in Zusammenarbeit mit
dem Gruppen-Risikomanagement Methoden und Pro-
zesse zur Risikoidentifizierung, -bewertung, -steuerung,
-Uberwachung und -berichterstattung. DariUber hinaus
fertigt die Abteilung qualitative und quantitative Risiko-
analysen an.

Die fir die dezentrale Risikosteuerung verantwortlichen
operativen Geschéftseinheiten entscheiden bewusst
darUber, Risiken einzugehen oder zu vermeiden. Dabei
beachten sie die zentral vorgegebenen Standards, Risiko-
limits und Anlagelinien sowie die festgelegte Risiko-
strategie.

Die Einhaltung der internen Governance-Regelungen
stellen wir Uber unsere interne Gremienstruktur sicher.
Ein wesentlicher Bestandteil unserer internen Gremien-
struktur ist das Group Board Risk. Es ist das zentrale
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Gremium zur Koordination des Risikomanagements und
zur Uberwachung des Risikoprofils der W&W-Gruppe.
Dariber hinaus berat es Uber gruppenweite Standards zur
Risikoorganisation sowie den Einsatz gruppeneinheitli-
cher Methoden und Instrumente im Risikomanagement.
Weitere zentrale Gremien sind das Group Liquidity Com-
mittee, das Group Compliance Committee, das Group Cre-
dit Committee sowie das Group Security Committee.

Zusatzlich zu diesen Gremien gibt es innerhalb unserer
Geschaftsorganisation zu bestimmten Themen soge-
nannte SchlUsselfunktionen. Diese sind nach dem Kon-
zept der drei Verteidigungslinien (,,three-lines-of-de-
fence*) strukturiert.

Unsere erste Verteidigungslinie bilden die operativen
Geschéaftseinheiten (zum Beispiel Vertrieb, Antragsbe-
arbeitung, Kapitalanlage). Diese sind fur einzelne Risi-
ken verantwortlich und dirfen im Rahmen ihrer Kom-
petenzen entsprechende Risiken eingehen. Dabei be-
achten sie die zentral vorgegebenen Standards, Risiko-
limits und Risikolinien. Die Einhaltung dieser Kompe-
tenzen und Standards wird durch entsprechende in-
terne Kontrollen Uberwacht.

Folgende Funktionen sind der zweiten Verteidigungsli-
nie zugeordnet:

Die Risikomanagement-Funktion (RMF) koordiniert alle
Tatigkeiten im Risikomanagement. Die versicherungs-
mathematische Funktion (VMF) sorgt fir eine korrekte
Berechnung der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen und unterstitzt die RMF bei der Risikobewer-
tung. Die Compliance-Funktion Gberwacht die Einhal-
tung samtlicher interner und externer Vorschriften.
Entsprechend unterstitzt sie die RMF in Fragen von
Compliance- und Rechtsrisiken.

Unsere dritte Verteidigungslinie ist die Interne Revi-
sion, indem sie unabhangig die Angemessenheit und
Wirksamkeit des gruppenibergreifenden Internen Kon-
trollsystems und die Effektivitat der Unternehmens-
prozesse Uberprift.

Personen oder Geschéaftsbereiche, die diese Funktion aus-
Uben, mUssen ihre Aufgaben objektiv, fair und unabhangig
erfillen konnen und sind daher von risikonehmenden Ein-
heiten strikt getrennt eingerichtet (Funktionstrennung zur
Vermeidung von Interessenkonflikten). Dieses Prinzip wird
bereits auf Vorstandsebene durch eine stringente Ge-

schaftsordnung und Ressortverteilung bericksichtigt.

In unserer Aufbau- und Ablauforganisation sind die einzel-
nen Aufgabenbereiche aller vorgenannten Gremien, Com-
mittees und Schlisselfunktionen sowie deren Verbindun-
gen und Berichtswege untereinander klar definiert. Somit
wird ein regelméaBiger und zeitnaher Informationsfluss so-
wohlinnerhalb der Wirttembergische Versicherung AG
als auch Uber alle Ebenen der W&W-Gruppe hinweg
sichergestellt.
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Die Abteilung Controlling/Risikomanagement fihrt als
RMF das Risikomanagement fir die Wirttembergische
Versicherung AG operativ durch. Die Leitung der Abteilung
fungiert als verantwortlicher Inhaber der Schlisselfunk-
tion. Die RMF ist bei allen risikorelevanten Entscheidun-
gen eingebunden. Zur Erfillung ihrer Aufgaben besitzt sie
ein vollstandiges und uneingeschranktes Informations-
recht auf allen Ebenen in der Wirttembergische Versiche-
rung AG, das durch entsprechende Informations- und
Berichtswege sowie Eskalations- und Entscheidungs-
prozesse sichergestellt ist.

Risikomanagementprozess

Der Risikomanagementprozess ist in Form eines iterativen
Regelkreislaufs mit fUnf Prozessschritten eingerichtet.

Risikoidentifikation

Im Rahmen der Risikoinventarisierung erfassen, aktuali-
sieren und dokumentieren wir regelmaBig eingegangene
oder potenzielle Risiken. Auf Basis einer Erstbewertung
durch die zustandigen Geschéftseinheiten differenzieren
wir unsere Risiken mit Hilfe von Schwellenwerten in we-
sentliche und unwesentliche Risiken. Bei dieser Einschat-
zung beurteilen wir auch, inwiefern Einzelrisiken in ihrem
Zusammenwirken oder durch Kumulation (Risikokonzent-
rationen) wesentlichen Charakter annehmen kénnen. Die
von uns als wesentlich eingestuften Risiken werden in
den nachfolgenden vier Prozessschritten des Risikoma-
nagementprozesses aktiv gesteuert. Die als unwesentlich
eingestuften Risiken hingegen werden in den einzelnen
Geschaftseinheiten mindestens jahrlich Uberprift. Die Er-
gebnisse der Risikoidentifikation bilden wir in unserem
Risikoinventar ab. Hierbei stellen wir auch dar, in welchen
Unternehmen die einzelnen Risiken vorkommen kdnnen.

Risikobeurteilung

Zur Bewertung der wesentlichen Risiken setzen wir ver-
schiedene Risikomessverfahren ein. Die Ermittlung der
okonomischen Kapitaladdquanz erfolgt grundsatzlich mit
stochastischen Verfahren und unter Anwendung des
RisikomaRBes Value at Risk mit einem Konfidenzniveau von
99,5% und einem einjahrigen Zeithorizont. Wenn fir be-
stimmte Risikobereiche dieses Verfahren nicht angewen-
det werden kann, verwenden wir analytische Rechenver-
fahren sowie qualitative Instrumente (zum Beispiel Exper-
tenschatzungen). Zusétzlich fihren wir fur wesentliche Ri-
siken Sensitivitats- und Szenarioanalysen durch.

Risikonahme und Risikosteuerung

In unserer Risikostrategie definieren wir den Umgang mit
den bereits eingegangenen und kinftigen Risiken. Auf
dieser Basis entscheiden die operativen Geschaftseinhei-
ten, ob ein Risiko diesen Vorgaben entspricht und ent-
sprechend eingegangen wird (Risikonahme). Die von uns
eingegangenen Risikopositionen steuern wir unterjahrig
mit Hilfe von den in der Risikostrategie festgelegten



Methoden. Dazu gehdren Schwellenwerte, Ampelsyste-
matiken sowie Limit- und Liniensysteme (Risikosteue-
rung). Als wesentliche SteuerungsgroBBen werden die auf-
sichtsrechtliche und 6konomische Kapitaladaquanz sowie
geschéftsfeldspezifische Kennzahlen herangezogen. Diese
Sichtweisen betrachten die Fahigkeit, dass wir unseren
Verpflichtungen gegeniber allen Anspruchstellern nach-
kommen kdnnen.

RisikoUberwachung

Wir Uberwachen laufend, ob die risikostrategischen und
risikoorganisatorischen Rahmenvorgaben eingehalten
werden und ob die Qualitat und Gite der Risikosteuerung
angemessen sind. Wesentliche Grundlage fir die Uberwa-
chung des Risikoprofils und die Kapitalisierung ist die Ein-
haltung der im Rahmen der Risikosteuerung gesetzten Li-
mits und Linien.

Risikoberichterstattung

Wir berichten Uber die Risikolage der Wirttembergische
Versicherung AG zeitnah und regelmaRig an das Risk
Board, den Vorstand, den Prifungsausschuss sowie an
den Aufsichtsrat. In diesen Berichten stellen wir unter an-
derem die Hohe der verfiigbaren Eigenmittel, den Risiko-
kapitalbedarf, die Einhaltung der Limits und Linien sowie
die bereits getroffenen und noch zu treffenden Risiko-
steuerungsmaBnahmen dar. Bei wesentlichen Ereignissen
erfolgt eine Ad-hoc-Risikokommunikation.

Risikoprofil und wesentliche Risiken

Um unsere Risiken transparent darzustellen, fassen wir
gleichartige Risiken gruppenweit einheitlich zu sogenann-
ten Risikobereichen zusammen. Fir das Geschaftsfeld
Versicherung sind die nachfolgenden Risikobereiche rele-
vant:

Marktpreisrisiken

Adressrisiken
versicherungstechnische Risiken
operationelle Risiken
Geschaftsrisiken
Liquiditatsrisiken

Quantifiziert werden die Risikobereiche nach unserem
okonomischen Modell. Auf die Marktpreisrisiken entfallen
33,0 (Vj. 46,0) %, auf die Adressrisiken 6,5 (Vj. 9,7) %, auf
die versicherungstechnischen Risiken 55,2 (Vj. 38,5) %
und auf die operationellen Risiken 5,3 (Vj. 5,8) %. Der An-
stieg im Bereich der versicherungstechnischen Risiken ist
auf eine gednderte Modellierung des Naturkatastrophen-
risikos sowie Bestandswachstum zurickzufihren. Ge-
schaftsrisiken beriUcksichtigen wir innerhalb unserer Risi-
kotragfahigkeitsberechnungen, indem wir einen Abschlag
bei der Ermittlung der Risikodeckungsmasse vornehmen.
FUr die Wirttembergische Versicherung AG besteht das
wesentliche Liquiditatsrisiko in Form des Zahlungsunfa-
higkeitsrisikos aus Schadenzahlungen nach auBBerge-

wohnlich hohen Schadenfillen. Diese sind bereits inner-
halb des versicherungstechnischen Risikos abgebildet,
sodass kein separater Risikokapitalbedarf ausgewiesen
wird.

Zum Berichtsstichtag 31. Dezember 2018 belief sich der
Gesamtrisikokapitalbedarf bei der Wirttembergische
Versicherung AG auf 725,6 Mio €. In den folgenden Ab-
schnitten werden die einzelnen Risikobereiche und - falls
fUr die Gesamtbeurteilung relevant - einzelne Risikoarten
beschrieben.

Marktpreisrisiken

Unter Marktpreisrisiken verstehen wir moégliche Verluste,
die sich aus der Unsicherheit Uber die kiinftige Entwick-
lung (H6he, Volatilitat und Struktur) von Marktrisikofakto-
ren ergeben konnen. Solche Marktrisikofaktoren sind bei-
spielsweise Zinsen, Aktien- und Rohstoffkurse, Immobi-
lienpreise oder auch Unternehmenswerte sowie die Risi-
kopramien (Credit Spreads) fir ein gegebenes Bonitatsri-
siko sowie Fremdwahrungsrisiken.

Die Grundlage unserer Kapitalanlagepolitik und somit
eine der wesentlichen Einflussfaktoren auf unsere Risiko-
situation im Risikobereich Marktpreisrisiken bildet die
strategische Asset-Allocation. Wir legen dabei Wert auf
eine angemessene Mischung und Streuung von Asset-
Klassen sowie eine breite Diversifikation nach Branchen,
Regionen und Anlagestilen. Bei unseren Kapitalanlagen
verfolgen wir eine sicherheitsorientierte Anlagepolitik.
Den regulatorischen Rahmen fir unsere Kapitalanlage-
politik bildet der im Versicherungsaufsichtsgesetz kodifi-
zierte ,,Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht“, der
einen prinzipienbasierten Ansatz darstellt. Hinzu kommen
diverse Auslegungsentscheidungen der BaFin zu Themen
mit Kapitalanlagenbezug. Bei der Kapitalanlage sind
Sicherheit, Qualitat, Liquiditat und Rentabilitat des Port-
folios als Ganzes sicherzustellen. Den Grundsatz der un-
ternehmerischen Vorsicht greift unsere Interne Kapital-
anlagerichtlinie auf, die genaue Regelungen zur Einhal-
tung der Anlagegrundsatze und einen unternehmens-
individuellen Anlagekatalog in qualitativer und quantita-
tiver Hinsicht enthalt.

Neben der allgemeinen internen Richtlinie bestehen noch
spezielle Richtlinien unter anderem fir den Einsatz von
Vorkaufen, Vorverkaufen, derivativen Finanzinstrumenten
und strukturierten Produkten sowie fir den Einsatz von
Asset-Backed-Securities.

Erganzt werden die genannten internen Richtlinien, die
die operativen Kapitalanlageaktivitaten regeln, durch eine
interne Richtlinie fir das Kapitalanlagerisikomanagement.
Sie beschreibt den strategischen, organisatorischen und
operativen Rahmen des Kapitalanlagerisikomanagements.
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Zinsrisiko

Bei einem anhaltend niedrigen Zinsniveau konnen Ergeb-
nisrisiken entstehen, da die Neu- und Wiederanlagen nur
zu niedrigeren Zinsen erfolgen kdnnen. Zur Beurteilung
der Marktpreisrisiken fGhren wir fUr unsere festverzinsli-
chen Anlagen (inklusive der zinsbezogenen Derivate)
regelmaBig Simulationen durch, die uns die Wertveran-
derung unseres Portfolios in Abhangigkeit von Markt-
schwankungen aufzeigen. Bei einer Veranderung der je-
weiligen Zinsstrukturkurve um +/-50 bzw. +/-100 Basis-
punkte ergeben sich folgende Marktwertveranderungen
aller Rentenpapiere:

Anstieg um 50 Basispunkte - 52,3 Mio €
Anstieg um 100 Basispunkte  -104,9 Mio €
Rickgang um 100 Basispunkte +104,1 Mio €
Rickgang um 50 Basispunkte + 51,8 Mio €

Aktienrisiko

Plotzliche und starke Kursrickgange an den Aktienmark-
ten konnen die Risikotragfahigkeit in Form ergebniswirk-
samer Abschreibungen beeintrachtigen. Aktienkursrisiken
werden mit entsprechenden Sicherungsstrategien Uber
Derivate (zum Beispiel Put-Optionen, Short Futures) redu-
ziert. Das hohe Sicherungsniveau unseres Aktienportfolios
wurde 2018 beibehalten. Weitere Angaben zu Sicherungs-
geschéften stellen wir im Anhang in Kapitel Erldauterungen
Aktiva dar. Zur Beurteilung der Marktpreisrisiken fihren
wir fUr unsere Aktienbestande (inklusive der aktienbezo-
genen Derivate) regelmaBig Simulationen durch. Die
Marktwerte aller Aktien verdandern sich bei einer Kurs-
schwankung von +/-10 % beziehungsweise +/-20%

wie folgt:

Anstieg um 20% + 21,5 Mio €
Anstieg um 10% + 10,3 Mio €
Rickgang um 10 % -91Mio €
Rickgang um 20 % - 16,7 Mio €

Immobilienrisiko

Plotzliche und starke Rickgange der Immobilienpreise
kénnen die Ergebnissituation und die Risikotragfahigkeit
beeintrachtigen. Unser diversifiziertes Immobilienportfolio
ist Bestandteil unseres Kapitalanlageportfolios. Das Risiko
schatzen wir aufgrund unserer Uberwiegenden Invest-
menttatigkeit in erstklassigen Lagen als grundsatzlich ge-
ring ein.

Fremdwahrungsrisiko

Aus offenen Nettodevisenpositionen in global ausgerich-
teten Investmentfonds sowie aus Fremdwahrungsanlei-
hen oder Eigenkapitaltiteln konnen Fremdwahrungs-
risiken resultieren. Entsprechend unserer strategischen
Ausrichtung konzentrieren wir unser Fremdwahrungs-
exposure besonders auf US-Dollar und Danische Kronen.
Ferner sind wir mit einem kleinen Anteil in weiteren Wah-
rungen engagiert. Die offenen Fremdwahrungsanlagen
sind fUr unser Gesamtanlagenportfolio bislang nur von
untergeordneter Bedeutung. Des Weiteren haben wir aus
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unserem Auslandsgeschéaft Verpflichtungen in Fremdwah-
rung, die wir kongruent mit Kapitalanlagen bedecken.

Credit-Spread-Risiko

Das Credit-Spread-Risiko umfasst das Risiko von Wertver-
anderungen der Forderungspositionen durch Veranderung
des giltigen Credit Spreads fiUr den jeweiligen Emittenten
beziehungsweise Kontrahenten. Mit dem Credit Spread
wird der Risikoaufschlag in Form einer hoheren Verzin-
sung fur ein kreditrisikobehaftetes Wertpapier im Verhalt-
nis zu einem vergleichbaren risikolosen Wertpapier
bezeichnet. Hier wird folglich eine klare Trennung von
Credit-Spread-Risiko, Migrationsrisiko und erwartetem
Ausfallrisiko vorgenommen. Betrachtet werden fur Wert-
papiere folglich nur jene Credit-Spread-Verdanderungen,
die nicht zu einer Verdnderung (Migration inklusive Aus-
fall) des Ratings fUhren. Der Risikokapitalbedarf wird
dabei als Value at Risk zum Sicherheitsniveau von 99,5%
unter Zugrundelegung von Anderungen der Credit
Spreads Uber einen Horizont von einem Jahr berechnet.

Kernelemente unserer Risikomanagementmethoden und
unseres Risikocontrollings fur den Risikobereich Markt-
preisrisiko sind im Wesentlichen: Asset Liability Manage-
ment, Limitsystem und ékonomisches Risikotragfahig-
keitsmodell, Risikoliniensystem, Beteiligungscontrolling,
kongruente Bedeckung, Neue-Produkte-Prozess,
Monitoring der Markte.

Adressrisiken

Unter Adressrisiken sind potenzielle Verluste zu verste-
hen, die sich aus dem Ausfall oder aus der Bonitatsver-

schlechterung von Kreditnehmern, Kapitalanlagen oder
sonstigen Schuldnern (zum Beispiel RUckversicherern,

Vermittlern) ergeben kdnnen.

Adressrisiken begrenzen wir durch die sorgfaltige Auswahl
der Emittenten und Rickversicherungspartner sowie
durch breit diversifizierte Anlagen. Dabei beriicksichtigen
wir die fur Versicherungen geltenden Vorschriften zum
Umgang mit Adressrisiken. Dazu zahlen auch die erforder-
lichen eigenen Kreditrisikobewertungen. Die Vertrags-
partner und Wertpapiere beschranken sich vornehmlich
auf erstklassige Bonitaten im Investmentgrade-Bereich.
Die Adressrisiken werden durch die Risikogremien bei der
Wirttembergische Versicherung AG strategisch und
strukturell auf Basis der in der Risikostrategie verabschie-
deten Vorgaben gesteuert.

Wir prifen Kreditrisiken nicht nur auf Einzelebene, son-
dern bewerten sie auf Portfolioebene mit unserem grup-
penweiten Kreditportfoliomodell. Im 6konomischen
Risikotragfahigkeitsmodell werden die gehaltenen
Rentenpapiere mittels eines brancheniblichen Credit-
Value-at-Risk-Modells bewertet. Die Verlustverteilung
wird mit Monte-Carlo-Simulationen generiert. Das
stochastische Modell stiitzt sich auf Marktdaten und
bezieht Ausfallwahrscheinlichkeiten sowie Ubergangs-
wahrscheinlichkeiten (Migrationen) zwischen verschie-
denen Bonitatsklassen ein. Der Risikokapitalbedarf wird



dabei als Value at Risk zum Sicherheitsniveau von 99,5%
unter Zugrundelegung von einjahrigen Ausfall-/Migra-
tionswahrscheinlichkeiten berechnet. Als Steuerungs-
instrumentarium ermaoglicht unser kontinuierlich weiter-
entwickeltes Kreditportfoliomodell, Kreditlinien an
Ratingveranderungen dynamisch anzupassen.

Adressrisiko Kapitalanlagen

Die Bonitatsstruktur unseres Rentenportfolios ist geman
unserer strategischen Ausrichtung mit 94,8 (Vj. 92,8) %
der Anlagen im Investmentgrade-Bereich konservativ
ausgerichtet. Unser Renten-Exposure weist generell eine
gute Besicherungsstruktur auf, wobei die Kapitalanlagen
bei Finanzinstituten Uberwiegend durch Staatshaftung
oder Deckungsmassen besichert sind.

Uber verschiedene Wertpapier-Sondervermdgen sind wir
in Anleihen von Emittenten im Bereich der Emerging Mar-
kets investiert. Das Marktsegment wird beeintrachtigt
durch weltweite 6konomische und politische Risiken so-
wie landerspezifische Probleme, wobei die Ursachen der
okonomischen Schwierigkeiten ganz unterschiedlicher
Natur sind. Das Exposure wird kritisch beobachtet. Fir
besonders problematische Schuldner besteht ein Neu-
und Wiederanlageverbot. Konkrete Ausfalle sind in unse-
ren Fondsmandaten gegenwartig nicht erkennbar. lhr
Volumen belduft sich zum 31. Dezember 2018 nach Buch-
werten auf 206,4 Mio €, das entspricht 7,7 % unseres
Anlageportfolios. Wir halten an diesem Engagement fest,
da wir hier ein langfristiges Entwicklungspotenzial bei
attraktiven Renditen sehen.

Sonstiges Adressrisiko

Die Forderungsausfallrisiken im RUckversicherungsge-
schaft bleiben konstant auf niedrigem Niveau. Derzeit sind
keine materiellen Risiken abzusehen. Auch unsere Retro-
zessiondre verfiigen Uber gute Bonitaten. Zum Ende der
Berichtsperiode bestanden ausgewiesene Forderungen
aus dem Rickversicherungsgeschaft von 49,0 (Vj. 33,6)
Mio €. Davon waren 4,6 (Vj. 6,8) % gegen Gesellschaften
mit einem ,,A-“-Rating oder besser bzw. 95,4 (Vj. 93,2) %
mit einem ,,BBB“-Rating nach Standard & Poors einge-
stuft. Angaben zu Forderungen gegen Versicherungs-
nehmern, Versicherungsvermittlern oder Sonstigen stel-
len wir im Anhang in Kapitel Erlduterungen Aktiva dar.

Versicherungstechnische Risiken

Versicherungstechnische Risiken ergeben sich in der
Kompositversicherung aus den Pramien- und Reserve-
risiken. Darunter verstehen wir mogliche Verluste, die sich
- bei vorab kalkulierten Pramien - aus ungewissen kinfti-
gen Entwicklungen von Schaden, Leistungen und Kosten
aus abgeschlossenen Versicherungsvertragen ergeben.

Die Wirttembergische Versicherung AG betreibt das Erst-
versicherungsgeschéft im Segment Kompositversiche-
rung fur private und gewerbliche Kunden mit Schwer-
punkt im Inland und setzt dabei ebenfalls auf digitale
Vertriebskanale (z.B. Digitalmarke Adam Riese). Die ein-
gestellten Neuzeichnungen in der Niederlassung UK der

Wirttembergische Versicherung AG zum Ende des Jahres
2007 haben die internationale Risikoexposition unseres
Unternehmens deutlich reduziert. Wir gehen den internen
Bestimmungen folgend nur solche Versicherungsge-
schéfte ein, deren Risiken nicht existenzgefahrdend sind.
Optimierungen im Kosten- und Schadenmanagement
unterstitzen dies. Nicht beeinflussbare, zufallsabhéangige
Risiken sind durch geeignete und angemessene Siche-
rungsinstrumente (zum Beispiel RUckversicherung) zu
begrenzen.

Nur in geringem und genau definiertem Umfang werden
auch industrielle Risiken gezeichnet, sodass wir unseren
Bestand nicht durch groBe Einzelrisiken gefahrden.

Das aktive Rickversicherungsgeschaft wird von der Wirt-
tembergische Versicherung AG nicht mehr betrieben.
Terrorrisiken wurden aus den Vertragen weitgehend aus-
geschlossen oder an den Spezialversicherer Extremus
weitergeleitet.

Risikorelevante Sachverhalte und Analyseergebnisse wer-
den im vierteljahrlichen Risikobericht dargestellt und im
Vorstand sowie in regelmaRBig zusammentreffenden
Gremien und in diversen Arbeitsgruppen und Projekten
erortert. Um versicherungstechnische Risiken im
okonomischen Modell zu messen, verwenden wir ein
stochastisches Modell. Zur Simulation von Naturkatastro-
phenereignissen arbeiten wir mit spezialisierten Rickver-
sicherungsunternehmen und -maklern zusammen.

Der Verlust aus versicherungstechnischen Risiken wird
Uber vorgegebene Risikolimits begrenzt. Die Limitauslas-
tung wird laufend Uberwacht. Die Grundsatze und Ziele
der Zeichnungspolitik sowie die Definition zuldssiger Ge-
schéafte und der zugehdrigen Verantwortlichkeiten werden
in Strategien sowie in Zeichnungsrichtlinien dokumentiert
und mindestens jahrlich Uberprift. Unsere Tarif- und
Zeichnungspolitik ist risiko- und ertragsorientiert ausge-
richtet. Risiken werden nach festgelegten Richtlinien und
unter Beachtung von spartenbezogen definierten Hochst-
zeichnungssummen gezeichnet. Dem Elementarschaden-
risiko wird beispielsweise mit risikogerechten Tarifen, an-
gepassten Vertragsbedingungen fir kritische Elementar-
zonen sowie Risikoausschlissen begegnet. Neben dem
Risikoausgleich durch unseren Sparten- und Produktmix
begrenzen ein effizientes Schadenmanagement und eine
vorsichtige Schadenreservierungspolitik das versiche-
rungstechnische Brutto-Risiko. Ein angemessener Rick-
versicherungsschutz fir Einzelrisiken sowie fir sparten-
Ubergreifende Kumulrisiken reduziert die versicherungs-
technischen Risiken in der Kompositversicherung deut-
lich. Das Ruckversicherungsprogramm wird jahrlich unter
Bericksichtigung der Risikotragfahigkeit angepasst.

Fir eingetretene Schadenfille bildet die Wirttembergi-
sche Versicherung AG rechtzeitig angemessene Vorsorge
in Form von Einzel- und Pauschalrickstellungen, die
durch Aktuare Uberprift werden. Das Risikolimit wurde
durchgéangig eingehalten.
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Pramienrisiko

Sinkende oder nicht bedarfsgerecht kalkulierte Pramien
kdnnen bei stabiler oder wachsender Kosten- und Scha-
denentwicklung zu versicherungstechnischen Verlusten
fUhren. Ein wesentlicher Teil des Pramienrisikos resultiert
aus Elementar-, Kumul- und Katastrophenereignissen.
Kumulrisiken drohen in erster Linie durch Elementarereig-
nisse wie Sturm, Hagel oder Uberschwemmung.

Die langfristige Entwicklung der Netto-Schadenquoten
(Quotient der Netto-Aufwendungen fir Versicherungsfille
zu den verdienten Netto-Pramien) und der Netto-Abwick-
lungsquoten (Quotient der Netto-Abwicklungsergebnisse
von Rickstellungen fur noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfélle zu den Eingangsschadenrickstellungen) stellt
sich wie folgt dar:

Schaden- Abwicklungs-
quoten quoten

in %
2008 72,0 5,9
2009 63,3 9,7
2010 69,5 7,8
2011 64,4 8,7
2012 67,2 7,5
2013 74,1 6,8
2014 68,5 4,9
2015 65,8 6,8
2016 63,8 6,7
2017 63,6 6,6
2018 61,8 7,1

Die Auswirkungen von Naturkatastrophen oder Kumuler-
eignissen sind in unseren Netto-Schadenquoten oder
Netto-Abwicklungsquoten kaum spirbar.

Reserverisiko

Im Fall einer nicht angemessenen Schadenreservierung
besteht ein Reserverisiko. Die Abwicklung von Schaden-
fallen kann zeitlich und in ihrer Hohe schwanken, sodass
bei hohem Anstieg der Schadenleistungen fiir Schaden-
falle der Vergangenheit die gebildeten Reserven mogli-
cherweise nicht ausreichen. Weiter haftet die Wirttember-
gische Versicherung AG trotz eingestellter Neuzeichnungen
der Niederlassung UK fiUr das bis einschlieBlich 2007
gezeichnete Geschaft. Das daraus resultierende Reserve-
risiko ist nahezu unverandert, aber aufgrund des durch die
Ablésung einer konzerninternen Rickversicherungsbezie-
hung getriebenen Anstiegs an abzuwickelnden Schaden-
reserven auf 82,7 (Vj. 77,7) Mio € nicht unerheblich.

Kernelemente unserer Risikomanagementmethoden und

unseres Risikocontrollings fur den Risikobereich ,,versi-
cherungstechnische Risiken“ sind im Wesentlichen: Asset
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Liability Management, Limitsystem und ékonomisches
Risikotragfahigkeitsmodell, Risikoliniensystem, Neue-Pro-
dukte-Prozess sowie Monitoring der Markte.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken verstehen wir mogliche
Verluste, die sich aus der Unangemessenheit oder dem
Versagen von internen Verfahren, Menschen und Syste-
men oder infolge extern getriebener Ereignisse ergeben.
Rechtliche und steuerliche Risiken z@hlen ebenfalls dazu.
Um operationelle Risiken zu erfassen, schatzen Experten
diese regelmaBig im Rahmen der Risikoinventur ein. Im
okonomischen Modell werden diese Risiken Uber einen
Faktoransatz bewertet.

Operationelle Risiken sind bei der allgemeinen Geschéafts-
tatigkeit von Unternehmen unvermeidlich.

Kernelemente unserer Risikomanagementmethoden und
unseres Risikocontrollings fur den Risikobereich operatio-
nelle Risiken sind im Wesentlichen: Risk Assessments,
Schadenfalldatenbank, Informationssicherheitsmanage-
ment, Business Continuity Management, Internes Kon-
trollsystem, Personalmanagement, Compliance-Manage-
ment-System sowie Limitsystem und 6konomisches
Risikotragfahigkeitsmodell.

Geschaftsrisiken

Unter Geschéftsrisiken verstehen wir mégliche Verluste,
die aus Entscheidungen des Managements hinsichtlich
der Geschéaftsstrategie oder deren Ausfiihrung bezie-
hungsweise eines Nichterreichens der gesetzten strategi-
schen Ziele resultieren. Dies beinhaltet auch die Risiken
auf den Absatz- und Beschaffungsmarkten sowie Kosten-
und Ertragsrisiken. Neben diesen strategischen Risiken
betrachten wir die Gefahren, die sich aus einem verander-
ten rechtlichen, politischen oder gesellschaftlichen
Umfeld sowie aus der Reputation ergeben kénnen.

Geschaftsrisiken sind bei der allgemeinen Geschaftstatig-
keit sowie bei Veranderungen im Branchenumfeld unver-
meidlich. Im Rahmen der Risikoinventur analysieren wir
regelmanRig die Gesamtheit aller Geschaftsrisiken.

Wirde der Ruf des Unternehmens oder der Marke
beschadigt, besteht das Risiko, direkt oder kiinftig
Geschaftsvolumen zu verlieren. Dadurch kdnnte sich der
Unternehmenswert verringern. Als Vorsorge-Spezialisten
sind wir in besonderem MaBe bei den Kunden und Ge-
schéaftspartnern auf unsere Reputation als solides,
sicheres Unternehmen angewiesen. Wir beobachten
laufend das Bild der Wirttembergische Versicherung AG
in der Offentlichkeit und versuchen, bei kritischen Sach-
verhalten durch transparente Kommunikationspolitik
unsere Reputation zu erhalten.

Die strategischen Ziele der Wirttembergische Versiche-
rung AG werden in strategischen MafBnahmen opera-
tionalisiert und vorangetrieben. Im Rahmen von ,, W&W



Besser!“ werden die einzelnen Handlungsfelder gebindelt
und stringent gesteuert. Grundsatze und Ziele der Ge-
schaftspolitik sowie die daraus abgeleiteten Vertriebs-
und Umsatzziele sind in der Geschéftsstrategie und in den
Vertriebsplanungen enthalten. Die Steuerung der Ge-
schaftsrisiken obliegt dem Vorstand. Abhangig von der
Tragweite einer Entscheidung ist gegebenenfalls die Ab-
stimmung mit der W&W-Gruppe und mit dem Aufsichtsrat
notwendig.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken duBern sich in der Gefahr, dass liquide
Mittel nicht in ausreichender Menge zur Verfigung
stehen, diese nur zu erh6hten Kosten beschafft (Refinan-
zierungsrisiko) oder lediglich unter Inkaufnahme von Ab-
schldagen (Marktliquiditatsrisiko) realisiert werden kdnnen,
um Zahlungsverpflichtungen bei Falligkeit erfillen zu
kénnen (Vermeidung des Zahlungsunfahigkeitsrisikos).

Marktliquiditatsrisiken entstehen hauptsachlich aufgrund
unzulanglicher Markttiefe oder Marktstérungen in Krisen-
situationen. Beim Eintritt von Krisen kdnnen Kapitalanla-
gen entweder Uberhaupt nicht oder nurin geringen
Volumina beziehungsweise unter Inkaufnahme von Ab-
schldgen verauBert werden. Die derzeitige Lage an den
Kapitalmarkten lasst keine akuten materiellen Marktliqui-
ditatsrisiken fur die Kapitalanlagen erkennen.

Unser Liquiditatsmanagement ist darauf ausgerichtet,
unseren finanziellen Verpflichtungen jederzeit und dauver-
haft nachkommen zu kdonnen. Der Fokus unserer Anlage-
politik liegt unter anderem darauf, die Liquiditat jederzeit
sicherzustellen. Wir beachten dabei bestehende gesetzli-
che, aufsichtsrechtliche und interne Bestimmungen und
erfillen diese dauerhaft. Die eingerichteten Systeme
sollen durch vorausschauende Planung und operative
Cash-Disposition Liquiditatsengpasse frihzeitig erkennen
und absehbaren Liquiditatsengpassen mit geeigneten
MaBnahmen frihzeitig begegnen.

Bewertung des Gesamtrisikoprofils

Im Berichtsjahr waren ebenso wie im Vorjahr eine ausrei-
chende 6konomische und aufsichtsrechtliche Risiko-
tragfahigkeit gegeben. Die aufsichtsrechtliche Risiko-
tragfahigkeit liegt zum Stichtag voraussichtlich deutlich
Uber 100 %, das endgiltige Ergebnis wird im zweiten
Quartal vercffentlicht. Die zum 31. Dezember 2017 berech-
nete Quote wurde im zweiten Quartal 2018 an die BaFin
gemeldet. Die Quote betrug danach 195,7 %.

Die Wirttembergische Versicherung AG verfigt Uber ein
Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem, das es
innerhalb der betrachteten Grenzen ermdglicht, die beste-
henden und absehbaren kiinftigen Risiken rechtzeitig zu
erkennen, angemessen zu bewerten, zu steuern und zu
kommunizieren.

Zum Berichtszeitpunkt sind keine Risiken erkennbar, die
den Fortbestand der Wirttembergische Versicherung AG
gefahrden.

Weiterentwicklungen und Ausblick

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

Eine systematische Fortentwicklung des bestehenden
Risikomanagements soll auch zukiinftig die stabile und
nachhaltige Entfaltung der Wirttembergische Versiche-
rung AG sichern. Die erreichten Standards in unserem
Risikomanagement wollen wir im Geschaftsjahr 2019
kontinuierlich und konsequent ausbauen. Hierfir haben
wir ein anspruchsvolles Entwicklungsprogramm mit einer
Reihe von MaBBnahmen entlang unseres Risikomanage-
mentprozesses definiert. DarUber hinaus bereitet sich die
W&W-Gruppe durch umfangreiche gruppenweite Projekte
gezielt auf kiinftige aufsichtsrechtliche Anforderungen
vor.

Insgesamt ist die Wirttembergische Versicherung AG
angemessen geristet, um die internen und externen
Anforderungen an das Risikomanagement erfolgreich
umzusetzen.

Woirttembergische Versicherung AG
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Prognosebericht

Die gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen und relevan-
ten Rahmenbedingungen basieren auf Einschatzungen
des Unternehmens, die sich auf einschlagige Analysen
und Veroffentlichungen verschiedener renommierter
Wirtschaftsforschungsinstitute, der Bundesregierung,
der Bundesbank, des Bloomberg-Konsenses sowie von
Branchen- und Wirtschaftsverbanden stitzen.

Gesamtwirtschaftliche Prognose

Die weiterhin hohe Binnennachfrage spricht fir eine an-
haltend positive Entwicklung der deutschen Wirtschaft,
sodass sich der W&W-Konzern auch 2019 voraussichtlich
in einem grundsatzlich freundlichen konjunkturellen Um-
feld bewegen wird. Die wichtigsten Wachstumsstitzen
diurften dabei die private Konsumnachfrage und die Un-
ternehmensinvestitionen bilden. Die Aussichten fir den
deutschen Immobiliensektor bleiben angesichts immer
noch sehr niedriger Zinsen sowie eines anhaltend hohen
Wohnraum- und Sanierungsbedarfs gut. Die meisten
Analysten sehen fir 2019 einen Zuwachs der deutschen
Wirtschaftsleistung im Bereich von 0,8-1,2%. Der Kon-
junkturausblick ist insofern etwas verhaltener als 2018,
aber weiterhin freundlich.

Wir rechnen damit, dass die historische Niedrigzinsphase
an den europadischen Anleihemarkten 2019 weiter andau-
ern wird. Das Potenzial fir steigende Zinsen bleibt auch
begrenzt, da die US-Notenbank Fed zunachst eine Pause
in ihrem Zinserhohungszyklus in Aussicht gestellt hat. Die
EZB selbst mdchte frihestens im Herbst 2019 erstmals
die Leitzinsen anheben. Die Zinsstrukturkurve dirfte
leicht steiler ausfallen. Voraussetzung fir dieses Szenario
ist jedoch, dass die politische Lage stabil bleibt.

An den europdischen Aktienmarkten bestehen grundsatz-
lich glinstige Voraussetzungen. Hierzu gehdren steigende
Unternehmensgewinne und auch mangelnde Anlagealter-
nativen sprechen fir die Anlage in Aktien. Allerdings dirf-
ten auch dieses Jahr die Kursschwankungen hoch bleiben.
Hintergrund sind verstarkte politische Risiken, die den
wirtschaftlichen Ausblick gefahrden und die Risikobereit-
schaft der Anleger und damit ihr Interesse an Aktien ver-
ringern konnten. Insbesondere bei einer Eskalation des
aktuellen Handelsstreits der fuhrenden Wirtschaftsregio-
nen drohen eine deutliche EintrUbung der globalen
Konjunktur und eine spirbare Verschlechterung des 6ko-
nomischen Umfelds fiir die Unternehmen. Daneben hat
die nachlassende konjunkturelle Dynamik das Potenzial,
sich dampfend auf das Handelsgeschehen auszuwirken.

Branchenausblick
Die ginstige wirtschaftliche Lage der privaten Haushalte
stUtzt die Geschéaftsentwicklung in der Schaden- und Un-

fallversicherung, deren Beitragseinnahmen zu ungefahr
zwei Dritteln auf private Haushalte entfallen. Trotz hohem
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Grad der Marktdurchdringung in vielen Zweigen ist auch

weiterhin mit einem stetigen Wachstum des Mengenge-

rists zu rechnen. Dagegen konnen derzeitige Herausfor-
derungen (u.a. geringe Kapitalertrage, Investitionsbedarf
im Zusammenhang mit Digitalisierung) die Geschaftsent-
wicklung beeinflussen.

In den industriellen/gewerblichen Zweigen wirkt sich die
schwachere konjunkturelle Entwicklung in der Regel nur
zeitverzogert auf das Beitragswachstum aus. Somit kann
von einem leicht schwacheren, aber insgesamt noch
stabilen Beitragswachstum ausgegangen werden.

Auf dem Schaden-/Unfallversicherungsmarkt wird ein
Beitragswachstum von etwa 2,7 % erwartet.

In der privaten Sachversicherung werden dhnlich groBe
Wachstumsraten wie im Vorjahr erwartet. Ein Plus von
4,6 % wird fUr moglich gehalten. In der Sparte Kraftfahrt-
versicherung verliert die Entwicklung der Beitragseinnah-
men etwas an Dynamik. Fir 2019 wird mit einem Beitrags-
plus von 3,0 % gerechnet. In allen Gbrigen Sparten wird
jeweils mit einem moderaten Beitragswachstum gerech-
net, das jedoch insgesamt unter dem Vorjahr liegen wird.

Kinftige Geschaftsentwicklung

Die folgenden Prognosen betreffen das kommende Ge-
schéftsjahr und basieren auf den Einschatzungen im Kapi-
tel Gesamtwirtschaftliche Prognose. Fir die Unterneh-
mensprognosen sind wir in unseren Planungspramissen
von moderat ansteigenden Zinsen und Aktienkursen
ausgegangen.

In der Kompositversicherung streben wir weiterhin ver-
starkt den Absatz von Privat- und Firmenkundenversiche-
rungen an. Im Jahr 2019 méchten wir das Neugeschaft
(UBB) gegeniber dem Vorjahresniveau moderat steigern.
Das Geschéftsjahr 2018 war von einem auBBerordentlich
guten Schadenverlauf gepragt. Im Jahr 2019 wird weiter-
hin mit einem soliden, aber normalisierten Schadenver-
lauf gerechnet. Die Combined Ratio (netto) wird unter dem
langfristigen Ziel von 94 % erwartet.

Fir 2019 gehen wir von einem deutlichen Rickgang des
Ergebnisses vor Steuern und der Ergebnisabfihrung aus.
Dies liegt an einem auf Normalniveau zuriickgehenden
versicherungstechnischen Ergebnis bei einem gleichzeitig
nur langsam wieder ansteigenden Kapitalanlageergebnis.
FUr unsere Prognosen unterstellen wir eine normale
Schadenentwicklung und keine auBerordentlichen Kapi-
talmarktereignisse. Chancen und Risiken ergeben sich aus
der weiteren Entwicklung der Schaden, der Zinsen und
Kapitalmarkte, der Konjunktur oder des politischen Um-
felds. Eine weitere Chance bildet die strategische Ausrich-
tung, z. B. in Bezug auf zusatzliche Vertriebskanale oder
Kostenoptimierungen. Zusatzliche Risiken ergeben sich
aus Adressausfallen und erhohten regulatorischen oder
gesetzlichen Anforderungen.



Gesamtaussage

Trotz politischer und auBenwirtschaftlicher Risiken be-
wegt sich die Wirttembergische Versicherung AG als Teil
des W&W-Konzerns weiter in einem freundlichen kon-
junkturellen Umfeld, gestitzt durch die private Konsum-
nachfrage und Unternehmensinvestitionen.

Mit ,,W&W Besser!“ stehen der Nutzen fir den Kunden
und das einmalige W&W-Konzept der Vorsorge aus einer
Hand im Mittelpunkt.

Weitere Informationen zur Strategie des W&W-Konzerns
und zum Produktmix der Wirttembergische Versiche-
rung AG konnen dem Kapitel Grundlagen, Abschnitt Ge-
schaftsmodell entnommen werden.

Unser Liquiditatsmanagement ist darauf ausgerichtet, un-
seren finanziellen Verpflichtungen jederzeit und dauerhaft
nachzukommen. Die Liquiditatsplanung zeigt, dass uns
auch 2019 stets ausreichende Liquiditat bereitsteht. Wei-
tere Informationen zur Liquiditatslage enthalt der Chan-
cen- und Risikobericht im Abschnitt Liquiditatsrisiken.

Bei voraussichtlich normalisiertem Schadenverlauf rech-
nen wir fir 2019 mit einem deutlichen Rickgang des Er-
gebnisses vor Steuern und der Ergebnisabfihrung an die
Muttergesellschaft.

Neben den bereits genannten Herausforderungen kdnnen
weitere Risiken, wie extreme Schaden, besondere Kapital-
marktereignisse oder politische Unsicherheit, unser Jah-
resergebnis mafRgeblich beeintrachtigen.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

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

Diese vorausschauenden Angaben stellen Einschatzungen
dar, die auf Basis der zum heutigen Zeitpunkt zur Verfi-
gung stehenden und als wesentlich bewerteten Informati-
onen getroffen wurden. Sie kdnnen mit bekannten und
unbekannten Risiken, Ungewissheiten und Unsicherhei-
ten, aber auch mit Chancen verbunden sein. Die Vielzahl
von Faktoren, die die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft
beeinflussen, kann dazu fihren, dass die tatsachlichen
von den zurzeit erwarteten Ergebnissen abweichen.

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

Woirttembergische Versicherung AG
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Sonstige Angaben

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die W&W AG, Stuttgart, halt 100 % unseres Aktienkapi-
tals.

Die gemeinnitzige Wistenrot Stiftung Gemeinschaft der
Freunde Deutscher Eigenheimverein e. V. halt ihre mittel-
bare Beteiligung an der W&W AG in Hohe von 66,31%
Uber zwei in ihrem Alleineigentum stehenden Holdingge-
sellschaften. Die Wistenrot Holding AG besitzt 39,91%
und die WS Holding AG 26,40 % der Anteile, bezogen auf
die Gesamtzahl der ausgegebenen Aktien. Weiterer
Hauptaktionar der W&W AG ist mit mehr als 10 % der
Anteile die Horus Finanzholding GmbH. 0,14 % der ausge-
gebenen Aktien sind nicht stimmberechtigte eigene Ak-
tien. Der Freefloat betragt 23,55 %. Rund 10 (Vj. 11) % der
Aktien sind auslandischen Aktionaren zuzuordnen.

Zwischen der Wirttembergische Vertriebspartner GmbH
(WVVP) - ehemals Wirttembergische Vertriebsser-

vice GmbH fUr Makler und freie Vermittler (WVMV) -

und der Wirttembergische Versicherung AG gibt es seit

1. Januar 2009 einen Beherrschungs- und Gewinnabfih-
rungsvertrag, in dem sich die WVVP zur Gewinnabfihrung
an die Wirttembergische Versicherung AG verpflichtet.

Im Zusammenhang mit der EinfUhrung der Digitalmarke
Adam Riese wurden zwischen der Wirttembergischen
Versicherung AG und der Adam Riese GmbH am 9. Juni
2017 ein Beherrschungsvertrag und ein Gewinnabfih-
rungs-vertrag abgeschlossen.

Zur Anlage in alternative Investments, insbesondere in
den Bereichen Private Equity, erneuerbare Energien und
Infrastruktur, wurde am 5. November 2014 die WirttVers
Alternative Investments GmbH (WVAI) gegriindet. Zwi-
schen der Wirttembergische Versicherung AG und der
WVAI wurde am 10. Dezember 2014 ein Beherrschungs-
vertrag abgeschlossen.

FUr die Wirttembergische Versicherung AG selbst exis-
tiert seit dem Jahr 1999 ein Beherrschungsvertrag mit
der W&W AG, der im Jahr 2005 durch einen Gewinnab-
fUhrungsvertrag mit der W&W AG erganzt wurde.

Mit verschiedenen Konzernunternehmen bestehen enge
Beziehungen aufgrund von Dienstleistungs- und Funk-
tionsausgliederungs-Vertragen. Sie regeln die ganz oder
teilweise Ubertragenen Dienstleistungen einschlieBlich
einer angemessenen Vergitung. Die VergiUtung der
W&W Asset Management GmbH erfolgt volumenab-
hangig.

Die Regulierung von Schaden im Bereich der Rechts-

schutzversicherung ist durch einen Dienstleistungsver-
trag auf die Wirttembergische Rechtsschutz Schaden-
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Service-GmbH Ubertragen worden, in dem die Dienstleis-
tungen einschlieBlich der Leistungsabrechnung nach dem
Vollkostenprinzip geregelt sind.

Unsere Gesellschaft gehort zum W&W-Konzern, deren
Mutterunternehmen die Wistenrot & Wirttembergi-
sche AG, Stuttgart, ist. Damit liegen die Voraussetzungen
zur Befreiung der Gesellschaft von der Konzernrech-
nungslegungspflicht gemal §291 Abs. 2 Nr. 4 HGB vor.

Die Rickdeckung des inlandischen Versicherungsge-
schéfts erfolgt Uberwiegend Uber die W&W AG, die ihrer-
seits die Ubernommenen Risiken teilweise an externe
RiUckversicherer in Retrozession abgibt. Hiervon ausge-
nommen sind ein Teil des im Ausland gezeichneten
Versicherungsgeschifts, kleinere Teile des inlandischen
Versicherungsgeschafts sowie das an deutsche Markt-
pools in Rickdeckung gegebene Geschéft.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Der Aufsichtsrat der Wirttembergische Versicherung AG
hat eine Zielquote fir den Anteil von Frauen im Aufsichts-
rat von 25% beschlossen. Derzeit sind vier Frauen im Auf-
sichtsrat vertreten; das Ziel ist erreicht. Fir den Anteil von
Frauen im Vorstand hat der Aufsichtsrat eine Zielquote
von 20 % mit einer Zielfrist zum 30. Juni 2022 festgelegt.
Aktuell ist im Vorstand eine Frau vertreten.

Der Vorstand der Wirttembergische Versicherung AG hat
fUr die erste FUhrungsebene unterhalb des Vorstands eine
Zielquote fir den Anteil von Frauen von 25% sowie fir die
zweite FUhrungsebene von 30 % jeweils mit einer Zielfrist
zum 30. Juni 2022 festgelegt.



Wiirttembergische Versicherung AG
Bericht zur Gleichstellung und Entgeltgleichheit geman
Entgelttransparenzgesetz

Einen Bericht zur Gleichstellung und Entgeltgleichheit
gemaB dem Entgelttransparenzgesetz (EntgTranspG)
haben wir im Geschaftsbericht 2017 versffentlicht.

Entsprechend der Finfjahres-Regelung gemaB §22 Abs. 1

EntgTranspG haben wir fir das Jahr 2018 keinen neuen
Bericht erstellt.
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Wiirttembergische Versicherung AG
Jahresabschluss

Bilanz zum 31. Dezember 2018

Aktiva

inTsd € vgl. Anhang Nr.% 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2017

A. Immaterielle Vermégensgegenstinde

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 1 10 30

B. Kapitalanlagen

. Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der

Bauten auf fremden Grundsticken 2 75051 82123
Il.  Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 3
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 235867 206 661
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 47 762 52 050
3. Beteiligungen 216 881 195 150
500 510 453 861

Ill.  Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere 707 104 859 721

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere 4 706 135 560 616
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen 5 89 853 89736
4. Sonstige Ausleihungen 6 515 621 603 382
5. Einlagen bei Kreditinstituten 86 247 49 909
6. Andere Kapitalanlagen 2 2
2104 962 2163 366

2680523 2699 350

C. Forderungen

. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an: 7
1. Versicherungsnehmer 19118 19121
2. Versicherungsvermittler 30 638 31104
49 756 50225
Il.  Abrechnungsforderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft 49 049 36 628
Davon an verbundene Unternehmen 46 807 (Vj. 34 131) Tsd €
IIl.  Sonstige Forderungen 8 164 625 146 113
Davon an verbundene Unternehmen 145 213 (Vj. 126 618) Tsd €
263 430 232966
Ubertrag 2943963 2932346

1 Siehe nummerierte Erlduterung im Anhang ab ,,Erlduterungen Aktiva“
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Aktiva

inTsd €

Ubertrag

D.

Sonstige Vermdgensgegenstiande
Sachanlagen und Vorrate

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

Rechnungsabgrenzungsposten
Abgegrenzte Zinsen und Mieten

Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermoégensverrechnung

Summe der Aktiva

10

11

31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018
2943963
10971
116 282
127 253
18 193
1632
19 825
7011
3098 052

Woirttembergische Versicherung AG

31.12.2017

2932346

11526
64 617

76 143

19 293
2143
21436

4617

3034542
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Passiva

inTsd € 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2017

A. Eigenkapital

I.  Eingefordertes Kapital 12
Gezeichnetes Kapital 109 312 109 312
Il.  Kapitalricklage 13 76 694 76 694
Il. Gewinnricklagen 14
Andere Gewinnricklagen 164 557 120 557
IV. Bilanzgewinn - 44 000
350 563 350563
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 15 30 000 30000
C. Versicherungstechnische Riickstellungen 16
. Beitragsibertrage
1. Bruttobetrag 134 850 131508
2. Davon ab: Anteil fir das in RUckdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 17 867 17 094
116 983 114 414
Il.  Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 79 71
2. Davon ab: Anteil fir das in RUckdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 12 11
67 60
Il. Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag 2288027 2289 333
2. Davon ab: Anteil fir das in RUckdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 499 507 515 505
1788520 1773828
IV. Schwankungsrickstellung und dhnliche Rickstellungen 423 945 411 311
V. Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen
1. Bruttobetrag 37 929 35818
2. Davon ab: Anteil fir das in RUckdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 2623 5373
35 306 30445

2364821 2330058

Ubertrag 2745384 2710621

32 ‘ Woirttembergische Versicherung AG Jahresabschluss



Passiva

inTsd €

Ubertrag

D. Andere Rickstellungen
I.  Steuerrickstellungen

Il.  Sonstige Rickstellungen

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschift

F. Andere Verbindlichkeiten

. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegeniber:

1. Versicherungsnehmern

2. Versicherungsvermittlern
Il.  Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft
Davon gegeniber verbundenen Unternehmen - (Vj. 7 876) Tsd €

I1l. Sonstige Verbindlichkeiten

Davon aus Steuern 20 722 (Vj. 20 333) Tsd €
Gegeniber verbundenen Unternehmen 146 861 (Vj. 119 352) Tsd €

G. Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Passiva

Unfall- und Haftpflichtversicherung

17

18

19

20

31.12.2018

62 156

33780

31.12.2018 31.12.2018
2745384
6172
58 531
64 703
27
95936
257
191 643
287 836
102
3098 052

31.12.2017

2710621

6567
58 387
64954

119

52823
33432
86 255

8079

164 397

258731

117

3034 542

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter den Posten C. II.1. und C. lll. 1. der Passiva eingestellte Deckungsrickstel-
lung in Hohe von 156 642 Tsd € nach § 341f HGB sowie der aufgrund des § 88 Abs. 3 VAG erlassenen Rechtsverordnung
gebildet ist (versicherungsmathematische Bestadtigung); fir den Altbestand im Sinne des § 336 VAG ist die
Deckungsrickstellung nach dem zuletzt am 10. Juli 1992 genehmigten und am 21. Januar 1997 erganzten Geschaftsplan

berechnet worden.

Stuttgart, den 28. Januar 2019
M Lw

Verantwortlicher Aktuar
Daniel Mannle

Woirttembergische Versicherung AG
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Gewinn- und Verlustrechnung
fUr die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

1.1.2018 bis 1.1.2018 bis
inTsd € 31.12.2018 31.12.2018

I Versicherungstechnische Rechnung

1. Verdiente Beitrége fir eigene Rechnung 21
a) Gebuchte Bruttobeitrage 1847 703
b) Abgegebene Rickversicherungsbeitrage 355092
1492611
¢) Veranderung der Bruttobeitragsibertrage - 3342
d) Veranderung des Anteils der RiUckversicherer an den
Bruttobeitragsibertréagen 773
- 2569
2. Technischer Zinsertrag fir eigene Rechnung 22
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fir eigene Rechnung
4. Aufwendungen fir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung
a) Zahlungen fir Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 1144 546
bb) Anteil der RiUckversicherer 238181
906 365
b) Verdanderung der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille 23
aa) Bruttobetrag - 1972
bb) Anteil der Rickversicherer - 16 479
14 507
5. Verdnderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-RiUckstellungen
a) Netto-Deckungsriickstellung -7
b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Rickstellungen - 4860
6. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fir den Versicherungsbetrieb 24 508 365
b) Davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in
Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 115935

7. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung
8. Zwischensumme

9. Veranderung der Schwankungsriickstellung und dhnlicher Rickstellungen

10.  Versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene Rechnung

Ubertrag
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1.1.2018 bis
31.12.2018

1490042
1377

2235

920872

- 4867

392 430
8048

167 437

- 12634
154 803

154 803

1.1.2017 bis
31.12.2017

1751211
334 383
1416828
- 1639

33

- 1606
1415222
1326
2430

1066074
201057
865017

52950
18 016
34934
899 951

- 2723

- 2725

467 957

110 346
357 611
7030

151 661

- 4161

147 500

147 500



inTsd €

Ubertrag

1. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertréage aus Kapitalanlagen

a) Ertrége aus Beteiligungen
Davon aus verbundenen Unternehmen 9 270 (Vj. 1 046) Tsd €

b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
Davon aus verbundenen Unternehmen 9 318 (Vj. 8 556) Tsd €

aa) Ertrage aus Grundsticken, grundstiicksgleichen Rechten und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsticken

bb) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen

c) Ertrdge aus Zuschreibungen
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

e) Ertrdage aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfihrungs- und
Teilgewinnabfihrungsvertragen

2. Aufwendungen fir Kapitalanlagen

a) Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
und sonstige Aufwendungen fir die Kapitalanlagen

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

d) Aufwendungen aus Verlustibernahme

3. Technischer Zinsertrag

4. Sonstige Ertrage

5. Sonstige Aufwendungen

6. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

7. Steuern vom Einkommen und Ertrag

8. Sonstige Steuern

9. Aufgrund eines GewinnabfUhrungsvertrags abgefihrte Gewinne

10. Jahresiiberschuss

11. Einstellungen in Gewinnricklagen
in andere Gewinnriicklagen

12. Bilanzgewinn

25

26

27

29

30

31

1.1.2018 bis
31.12.2018

10 046
60936

8018
70233
22 169

6154

1.1.2018 bis 1.1.2018 bis 1.1.2017 bis

31.12.2018 31.12.2018

154 803
23 639
70982
19211
33326
264
147 422
106 574
40848
1377

39471
207 398
270 309

- 62911

131363
- 321
- 34

- 355

131718

Woirttembergische Versicherung AG

31.12.2017

147 500

14 450

10026
68 570
78 596
23924
26 590

54
143 614

8068
19 339
1639
10 629
39675
103 939
1326
102 613
242261
322775
- 80514
169 599
1062
2709
3771

77828

88 000

44000

44 000
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Anhang

Erlduterungen zum Jahresabschluss
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Aktiva
Immaterielle Vermdgensgegenstande

Erworbene immaterielle Anlagewerte - im Wesentlichen Standardsoftware - sind zu Anschaffungskosten abziglich
zeitanteiliger linearer Abschreibungen bewertet.

Von der Aktivierung selbst geschaffener immaterieller Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens nach § 248 Abs.
2 Satz 1 HGB wird abgesehen.

Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsticken

Innerhalb des Postens Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundsticken werden die Vermdgensgegenstande zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um die
zulassigen linearen bzw. degressiven planmaBigen Abschreibungen, oder mit einem niedrigeren beizulegenden Wert be-
wertet. AuBerplanméaBige Abschreibungen werden nur bei einer voraussichtlich dauernden Wertminderung vorgenom-
men und der niedrigere beizulegende Wert wird angesetzt. Sind die Grinde fiUr einen niedrigeren Wertansatz weggefal-
len, erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den fortgefUhrten historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Anteile an verbundenen Unternehmen werden zu Anschaffungskosten bewertet. GemaR § 341b Abs. 1 HGB in Verbin-
dung mit § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB werden auBerplanmaBige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert
nur bei einer voraussichtlich dauernden Wertminderung vorgenommen (gemildertes Niederstwertprinzip). Sind die
Grinde fUr einen niedrigeren Wertansatz weggefallen, erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den historischen
Anschaffungskosten.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Die Position Ausleihungen an verbundene Unternehmen enthalt Inhaberschuldverschreibungen. Diese Forderungen
werden nach den fir das Anlagevermogen geltenden Vorschriften bewertet. Weitere Angaben zur Bewertung sind in
den nachfolgenden Bilanzposten zu finden.

Beteiligungen

Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten bewertet. GemaR § 341b Abs.1 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz
5 HGB werden auBerplanmafige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert nur bei einer voraussichtlich
dauernden Wertminderung vorgenommen (gemildertes Niederstwertprinzip). Sind die Grinde fur einen niedrigeren
Wertansatz weggefallen, so erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den historischen Anschaffungskosten.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermodgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere werden zu den
durchschnittlichen Anschaffungskosten eines Papiers, vermindert um auBerplanmaBige Abschreibungen nach dem
strengen Niederstwertprinzip gemaR § 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 4 HGB, angesetzt. Sind die
Grinde fUr einen niedrigeren Wertansatz weggefallen, erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den historischen
Anschaffungskosten.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere werden zu den durchschnittlichen Anschaf-
fungskosten eines Papiers, vermindert um auBerplanmaBige Abschreibungen nach dem strengen Niederstwertprinzip

gemaR § 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 4 HGB, angesetzt und unter Beriicksichtigung des Wertaufho-
lungsgebots bewertet.
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Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen

In der Position Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen werden Forderungen erfasst, fir die insbe-
sondere Pfandrechte an Grundstiicken gestellt wurden. Diese Forderungen werden nach den fir das Anlagevermogen
geltenden Vorschriften bewertet. Abweichend hiervon werden diese Forderungen gemaR § 341c Abs. 3 HGB zu fortge-
fUhrten Anschaffungskosten bewertet, indem die Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Rickzahlungs-
betrag mithilfe der Effektivzinsmethode Uber die Restlaufzeit verteilt wird.

Fir erkennbare Risiken werden Einzel- und Pauschalwertberichtigungen gebildet und direkt vom Buchwert in Abzug
gebracht. So werden bei den Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen aktuelle Ausfallrisiken durch
die Bildung von Einzelwertberichtigungen beriicksichtigt. Weiterhin werden Pauschalwertberichtigungen auf Portfo-
liobasis vorgenommen, die auf Basis von Erfahrungswerten der letzten Jahre gebildet werden.

Einzelwertberichtigungen und Pauschalwertberichtigungen werden jeweils aktivisch abgesetzt.
Sonstige Ausleihungen

Die Position Sonstige Ausleihungen enthalt Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und Darlehen
sowie Ubrige Ausleihungen. Diese Forderungen werden nach den fir das Anlagevermogen geltenden Vorschriften be-
wertet.

Namensschuldverschreibungen werden abweichend hiervon gemaB § 341c Abs. 1 HGB mit ihrem Nennwert abziglich
geleisteter Tilgungen bilanziert. Agio- und Disagiobetrdge werden linear auf die Laufzeit verteilt.

Die Bewertung von Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie der Ubrigen Ausleihungen erfolgt gemaR § 341c Abs.
3 HGB zu fortgefihrten Anschaffungskosten, indem die Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Rickzah-
lungsbetrag mithilfe der Effektivzinsmethode Uber die Restlaufzeit verteilt wird.

Bei Namensschuldverschreibungen sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen werden zur Ermittlung von dauern-
den Wertminderungen Bonitatsanalysen fir Emittenten vorgenommen, deren Rating sich um zwei oder mehr Notches
verschlechtert hat oder deren Emissionen eine stille Last von mindestens 10 % aufweisen. Sofern aufgrund der Boni-
tatsanalysen nicht mehr von der vertragskonformen Rickzahlung der Papiere ausgegangen werden kann, erfolgt eine
Abschreibung auf den niedrigeren beizulegenden Wert. Dariiber hinaus werden bei Namensschuldverschreibungen
Pauschalwertberichtigungen auf Portfoliobasis vorgenommen, welche nach den Erfahrungswerten der letzten Jahre
gebildet werden.

Einlagen bei Kreditinstituten

Einlagen bei Kreditinstituten werden grundsatzlich zu Nominalbetragen angesetzt.
Andere Kapitalanlagen

Andere Kapitalanlagen werden zu Anschaffungskosten bewertet.

Ubrige Aktiva

Die Sachanlagen sind mit den Anschaffungskosten bewertet, vermindert um planmaBige lineare Abschreibungen Uber
die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer. Vermdgensgegenstande mit einem Netto-Anschaffungswert von bis zu 250 €
werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben. Vermdgensgegenstande mit einem Netto-Anschaffungswert Uber 250 € bis
zu 1000 € werden entsprechend den steuerlichen Regelungen im Zugangsjahr aktiviert und Uber einen Zeitraum von
funf Jahren linear abgeschrieben.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdande werden zu Anschaffungskosten bzw. zu Nominalbetrdgen ange-
setzt. FUr erkennbare Risiken werden Einzel- und Pauschalwertberichtigungen gebildet und aktivisch abgesetzt.

Der aktive Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung betrifft einen Uberhang aus der Verrechnung von zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten Ansprichen aus Rickdeckungsversicherungen mit Verpflichtungen aus Altersteil-
zeitvereinbarungen. Die Bewertung der insolvenzgesicherten Anspriche aus Rickdeckungsversicherungen erfolgte mit
dem Zeitwert, der sich aus dem Deckungskapital und der unwiderruflich zugesagten Uberschussbeteiligung zusam-
mensetzt. Das geschaftsplanmaBige Deckungskapital entspricht den unter Beachtung des strengen Niederstwertprin-
zips fortgefUhrten Anschaffungskosten nach § 253 Abs. 4 HGB.
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Vom Wahlrecht zum Ansatz aktiver latenter Steuern aufgrund sich ergebender Steuerentlastungen nach § 274 Abs. 1
Satz 2 HGB wird kein Gebrauch gemacht.

Wertaufholungen

Bei Vermogensgegenstanden, die in den Vorjahren auf einen niedrigeren beizulegenden Wert abgeschrieben wurden,
muss eine Wertaufholung erfolgen, wenn die Grinde fir die Wertberichtigung weggefallen sind. Die Wertaufholungen
erfolgen in Ubereinstimmung mit den Grundsatzen des § 253 Abs. 5 HGB bis maximal zu den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten.

Derivate

Devisentermingeschafte wurden zur 6konomischen Sicherung von Beteiligungen, Anteilen an Investmentvermogen
sowie Rentenpapieren abgeschlossen. Deren Bewertung erfolgt einzelgeschaftsbezogen. Fir drohende Verluste aus
diesen Geschaften werden Rickstellungen gebildet.

Bewertungseinheiten

Zins-Swaps werden ausschlieBlich mit den zugrunde liegenden Forderungen und Wertpapieren zu Bewertungseinhei-
ten gemaR § 254 HGB zusammengefasst.

Die bilanzielle Abbildung dieser Bewertungseinheiten erfolgt gemaB § 254 HGB nach der ,,Einfrierungsmethode“.
Danach werden die Werte der Einzelbestandteile der Bewertungseinheit ab dem Zeitpunkt der Begrindung der Bewer-
tungseinheit ,,eingefroren® AnschlieBende effektive Wertdanderungen im Hinblick auf das abgesicherte Risiko werden
bilanziell nicht erfasst. Wertanderungen, die aus Ineffektivitaten resultieren, werden gemafi den Allgemeinen Bewer-
tungsgrundsatzen nach §§ 252 ff. HGB bilanziert.

Zeitwertermittlungen

Die Zeitwerte fUr Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grund-
sticken werden fortlaufend Uberprift und ergeben sich nach dem Discounted-Cashflow-Verfahren. Bei den im Ge-
schaftsjahr neu akquirierten Immobilien werden externe Wertgutachten zugrunde gelegt.

Als Zeitwert von verbundenen Unternehmen und Beteiligungen legen wir den Ertragswert beziehungsweise einen nach
dem Netto-Inventarwertverfahren (Net-Asset-Value-Verfahren) ermittelten Zeitwert, in Einzelfallen auch die Anschaf-

fungskosten, den Liquidationswert oder das anteilige Eigenkapital zugrunde.

FUr die Zeitwerte der Ubrigen Kapitalanlagen wird der letzte verfigbare Borsenkurs oder ein auf Basis anerkannter,
marktiblicher finanzmathematischer Modelle ermittelter Marktwert angesetzt.

Anteile an Investmentvermdgen werden mit dem letzten verfUgbaren Ricknahmepreis angesetzt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Passiva

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind mit dem ErfUllungsbetrag angesetzt.

Versicherungstechnische Rickstellungen

Die Beitragsibertrage werden pro Versicherungsvertrag unter Kirzung der duBeren Kosten berechnet. In der Sparte
Transport sind die Ubertrage bei der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille mit erfasst. Der Anteil
der RUckversicherer bemisst sich analog auf der Basis des einzelnen Versicherungsvertrags unter Beriicksichtigung der
darauf entfallenden duBBeren Kosten.

Die bei der Deckungsrickstellung fur das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft ausgewiesenen Beitragsde-
ckungsrickstellungen fur die beitragsfreie Kinderunfallversicherung werden pro Einzelvertrag nach versicherungsma-
thematischen Grundsatzen berechnet.

Die Ruckstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fir das selbst abgeschlossene Geschaft werden

nach dem voraussichtlichen Aufwand eines jeden Schadens bewertet. Im Gbernommenen Geschéft entsprechen die
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Schadenreserven weitestgehend den Aufgaben der Vorversicherer. Fir die Londoner Niederlassung der Wirttembergi-
sche Versicherung AG werden die Ruckstellungen nach aktuariellen Methoden zuziiglich eines Sicherheitszuschlags
gebildet. Der Anteil der RUckversicherer bemisst sich auf der Basis der einzelnen Rickversicherungsvertrage.

FUr die noch unbekannten Falle wurde eine Spatschaden-Pauschalrickstellung nach den Erfahrungswerten der Vor-
jahre gebildet.

FUr Transport einschlieBlich Nebensparten wird im direkten deutschen Geschaft eine Pauschalreservierung unter Be-
ricksichtigung von Nachverrechnungsbeitragen mit etablierten aktuariellen Verfahren berechnet. Basis bildet die
Berechnung des besten Schatzwerts fur den Endschadenstand pro Zeichnungsjahr durch ein modifiziertes
Chain-Ladder-Verfahren.

Die Renten-Deckungsriickstellungen werden einzelvertraglich nach versicherungsmathematischen Grundsatzen be-
rechnet. Die RUckstellungen fir noch nicht abgewickelte Rickkdufe, RUckgewahrbetrage und Austrittsvergitungen
werden mit den Rickzahlungsbetragen angesetzt. Der Anteil der Rickversicherer bemisst sich auf der Basis der einzel-
nen Ruckversicherungsvertrage.

Forderungen aus Regressen, Provenues und Teilungsabkommen werden mit den Erwartungswerten bilanziert und von
der Rickstellung fur nicht abgewickelte Versicherungsfalle des Versicherungszweigs abgesetzt.

Die bei der Abwicklung der offenen Schaden zu erwartenden Regulierungskosten bericksichtigen wir durch eine Rick-
stellung geméaR dem BMF-Schreiben vom 2. Februar 1973. In der Sparte Transport werden Pauschalverfahren fir die
ersten vier Jahre eines Zeichnungsjahres praktiziert. Der Anteil des Ruckversicherers wird dem Quotenanteil entspre-
chend ermittelt.

Die in dem Posten C. IV. enthaltene Schwankungsrickstellung wird nach der Anlage zu § 29 RechVersV gebildet.
Die in den Sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen ausgewiesenen Betrage setzen wir wie folgt an:

Die Ruckstellung fir unverbrauchte Beitrdge aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen wird je Vertrag ermittelt, die Stor-
norickstellung wird aufgrund statistischer Erhebungen berechnet. Die Rickstellung fir den Tarif Unfall 60 plus fir den
im Alter steigenden Schadenbedarf wird je versicherte Person aktuariell ermittelt. FUr Verpflichtungen aus der Mitglied-
schaft zur Verkehrsopferhilfe e. V. wird fir unerledigte Schadenfalle eine Rickstellung gemaR Aufgabe des Vereins ge-
bildet. An den vorgenannten Rickstellungen werden die Anteile des Rickversicherers entsprechend der Vertragsver-
einbarung gekirzt.

Andere Riuckstellungen

FUr am Abschlussstichtag bestehende rechtliche Verpflichtungen aus Altersteilzeitvertragen werden unter Bericksich-
tigung der Arbeitgeberaufwendungen zur Sozialversicherung eine Rickstellung in Hohe des Barwerts der kiinftigen
Aufstockungsleistungen (Gehalt und Zusatzbeitrage zur Rentenversicherung) sowie Ausgleichszahlungen aufgrund ge-
minderter Rentenversicherungsanspriche und des Erfillungsrickstandes aus vorgeleisteter Arbeit des Arbeitnehmers
passiviert. Die Rickstellung wird nach den individuellen Laufzeiten mit den entsprechenden durch die Bundesbank ver-
offentlichten Zinssatzen nach der RUckAbzinsV abgezinst. Ferner wird bei der Bewertung ein Gehaltstrend von 2,5 %
bericksichtigt. Biometrische Faktoren werden bei der Bemessung der Rickstellung Uber einen pauschalen Abschlag
von 2,0 % abgebildet. Daneben werden gemaR § 285 Nr. 25 HGB verpfandete Rickdeckungsversicherungen mit ihrem
Zeitwert bericksichtigt und als Deckungsvermdgen mit den Altersteilzeitverpflichtungen saldiert. Der Zeitwert setzt
sich aus Deckungskapital, das den Anschaffungskosten entspricht, zuziiglich unwiderruflich zugesagter Uberschussbe-
teiligung zusammen.

Die Ruckstellungen aufgrund der Sozialordnung und fir Jubildumszuwendungen werden mit dem nach § 253 Abs. 1
Satz 2 HGB notwendigen Erfillungsbetrag unter Verwendung der Heubeck-Richttafeln 2018 G, Zins 1,4 %, nach dem
Anwartschaftsbarwertverfahren ermittelt. Fluktuation und kiinftige Gehaltssteigerungen werden bericksichtigt.

Die Ubrigen sonstigen Rickstellungen und die Steuerriickstellungen werden in Hohe des notwendigen Erfillungsbe-
trags angesetzt. Rickstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr werden grundsatzlich mit dem nach § 253
Abs. 1 Satz 2 HGB notwendigen Erfillungsbetrag unter Beriicksichtigung kiinftiger Preis- und Kostensteigerungen er-
mittelt. Die Preis- und Kostensteigerungen orientieren sich an der Teuerungsrate und wurden Uber die jeweilige Lauf-
zeit der Ruckstellung mit 1,75 % bericksichtigt. Der Diskontierungszins fir die Abzinsung der sonstigen Rickstellungen
entspricht dem von der Bundesbank gemaR der RUckAbzinsV veroffentlichten durchschnittlichen Zinssatz der letzten
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sieben Jahre bei einer entsprechend angenommenen Restlaufzeit. Erfolge aus der Ab- bzw. Aufzinsung, den Anderun-
gen des Abzinsungssatzes oder aus Zinseffekten einer gednderten Schatzung der Restlaufzeit werden als Zinsertrag
und Zinsaufwand im Sonstigen Ertrag bzw. Sonstigen Aufwand ausgewiesen. Die bis zum Bilanzstichtag aufgelaufenen
steuerlichen Zinsen werden unter den Sonstigen Rickstellungen ausgewiesen. Die Laufzeiten der Steuerrickstellungen
sind in der Regel kleiner als ein Jahr und werden nicht abgezinst (nach 14 Monaten Beginn der Verzinsung gemaB AO).

Depotverbindlichkeiten und andere Verbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft betreffen das passive Rick-
versicherungsgeschéft der Londoner Niederlassung.

Die Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft, die Verbindlichkeiten aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft sowie die Sonstigen Verbindlichkeiten sind mit den Erfillungsbetrdagen angesetzt.

Wahrungsumrechnung
Es werden alle Geschaftsvorfalle in der Originalwahrung erfasst und zum EZB-Devisenkassamittelkurs des jeweiligen
Tages in Euro umgerechnet.

Die Bilanzposten im Zusammenhang mit dem auslandischen Versicherungsgeschaft rechnen wir zu EZB-Devisenkassa-
mittelkursen am Bilanzstichtag in Euro um. Die entsprechenden Aufwendungen und Ertrage werden zum jeweiligen

EZB-Devisenkassamittelkurs am Abrechnungstag in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Kapitalanlagen in fremder Wahrung bewerten wir grundsatzlich nach den Regeln der Einzelbewertung entspre-
chend dem Niederstwertprinzip. Die Folgebewertung erfolgt zum EZB-Devisenkassamittelkurs.

Auf fremde Wahrung lautende Bankguthaben werden zum EZB-Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag bewertet.

Bei Restlaufzeiten von einem Jahr oder weniger werden die Gewinne und Verluste aus der Umrechnung geman
§ 256a HGB erfolgswirksam erfasst.

Die Umrechnungsgewinne oder -verluste aus der Versicherungstechnik werden im allgemeinen Teil der Gewinn- und
Verlustrechnung unter den sonstigen Ertrdagen und sonstigen Aufwendungen ausgewiesen.

Der Ausweis der Wahrungskursgewinne und -verluste fur Kapitalanlagen in Fremdwahrung erfolgt innerhalb der Ertrage
aus Zuschreibungen und der Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen bzw. der Abschreibungen und der Verluste

aus dem Abgang von Kapitalanlagen.

Wahrungskursgewinne und -verluste aus laufenden Bankguthaben in Fremdwéahrung werden in den sonstigen Ertragen
und sonstigen Aufwendungen ausgewiesen.

Periodengerechte Buchung von Ertragen und Aufwendungen
In geringem Umfang ist ein Teil der Transportversicherungen des deutschen Geschéfts im Berichtsjahr nicht enthalten,

da uns hierzu die Abrechnungsunterlagen erst nach Fertigstellung des Jahresabschlusses vorliegen.

Aufgrund der zeitversetzten Buchung haben wir im Berichtsjahr fir 2017 Beitragseinnahmen von 915 Tsd € erfasst.
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Erlauterungen Aktiva

A. Immaterielle Vermoégensgegensténde (1) !

Unter diesem Posten sind die Anschaffungskosten fir DV-Software ausgewiesen.

Die Entwicklung der Immateriellen Vermdgensgegenstande ist im Anhang unter ,,Einzelangaben Aktiva“ dargestellt.
B. Kapitalanlagen

Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist im Anhang unter ,,Einzelangaben Aktiva“ dargestellt.

I. Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken (2)

Unser Grundbesitz umfasst zum Bilanzstichtag 20 (Vj. 20) Grundsticke mit einem Bilanzwert von 75 051 (Vj. 82 123) Tsd €.
Der Zeitwert unserer Grundstiicke und Gebadude belauft sich auf 122 268 (Vj.121277) Tsd €.

Im Berichtszeitraum wurden keine Objekte erworben oder verduBert.
Auf Anteile an Bruchteilsgemeinschaften entfallen von unserem Grundbesitz 3 638 (Vj. 3 752) Tsd €.

Von unserem Immobilienbestand sind Grundsticke und Bauten mit einem Bilanzwert von 62 506 (Vj. 69 269) Tsd €
konzerngenutzt.

Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen (3)

Die Angaben zu den Beteiligungen sind gemaR §285 Nr. 11 HGB in Verbindung mit § 271 Abs. 1 HGB in der Tabelle An-
teilsbesitzliste aufgefihrt. In der Auflistung sind samtliche Gesellschaften aufgefihrt, an denen die Wirttembergische
Versicherung AG mindestens 5% der Anteile besitzt. Im Ubrigen wurde die Ausnahmeregelung nach § 286 Abs. 3 Nr. 1 HGB
in Anspruch genommen.

I1l. Sonstige Kapitalanlagen

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere (4)

Wir haben Wertpapiere in fremder Wahrung angelegt, die zur kongruenten Bedeckung unserer Verpflichtungen fir das

im Ausland selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéaft dienen.

3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen (5)
Am Ende des Berichtsjahres lag ein noch anhangiges Zwangsversteigerungsverfahren im Hypothekenbereich vor.

4. Sonstige Ausleihungen (6)

inTsd € 31.12.2018 31.12.2017
Namensschuldverschreibungen 293718 293946
Schuldscheinforderungen und Darlehen 199 896 287 430
Ubrige Ausleihungen 22 007 22 006
Gesamt 515621 603 382

1 Siehe in den Kapiteln Bilanz- bzw. Gewinn- und Verlustrechnung
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Zeitwert der Kapitalanlagen
In dieser Position sind enthalten:

Bewertungsreserven
Bewer- Bewer-
tungs- tungs-
reserven reserven
nach nach
Buchwert Zeitwert Lasten? Buchwert Zeitwert Lasten?
inTsd € 2018 2018 2018 2017 2017 2017
Grundsticke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 75051 122 268 47 217 82123 121 277 39 154
Anteile an verbundenen Unternehmen 235867 254 897 19 030 206 661 225 486 18 825
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 47 762 47 850 88 52 050 55124 3074
Beteiligungen 216 881 261920 45039 195 150 240702 45 552
Aktien, Investmentanteile und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 707 104 718 741 11 637 859 721 881432 21711
Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 706 135 715 462 9 327 560 616 575790 15174
Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenforderungen 89 853 92 259 2 406 89736 92272 2536
Sonstige Ausleihungen
Namensschuldverschreibungen 293718 330 497 36779 293946 335112 41 166
Schuldscheinforderungen und Darlehen 199 896 224 395 24 499 287 430 341234 53804
Ubrige Ausleihungen 22 007 27912 5905 22 006 37978 15972
Einlagen bei Kreditinstituten 86 247 86 237 - 10 49 909 49912 3
Andere Kapitalanlagen 2 2 - 2 2 -
Gesamt 2680523 2882440 201917 2699 350 2956 321 256971
In % vom Buchwert aller Kapitalanlagen 7,53 9,52

1 Nettobetrachtung, Saldo aus Bewertungsreserven und stillen Lasten

§ 285 Nr. 18 HGB Angaben zu Kapitalanlagen, die iiber ihren beizulegenden Zeitwert ausgewiesen werden:

Bei sonstigen Ausleihungen in Form von Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen mit einem Buch-
wert von 58 000 Tsd € liegen die Marktwerte 1410 Tsd € unter dem Buchwert. Abschreibungen wurden keine vorge-
nommen, da es sich nur um eine voraussichtlich voribergehende Wertminderung handelt. Es werden planmaBige Zins-
und Tilgungsleistungen erwartet.
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§ 285 NR. 19 HGB - Angaben zu nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten
derivativen Finanzinstrumenten

Angewandte
Derivatives Finanz- Beizulegender Bewer- Buchwert und
instrument/Gruppierung Art Nominal Zeitwert tungsmethode Bilanzposten?
inTsd € inTsd € inTsd €

Aktien-/Indexbezogene Finanzmath.
Geschafte Option-OTC 150 2706 Optionspreismodell 1259

Wéhrungsbezogene Discounted-
Geschéfte Devisentermingeschaft 391 005 649  Cashflow-Methode -

1 Bei Derivaten handelt es sich um schwebende Geschéfte, die nicht bilanziert werden.
Eine Ausnahme bilden gezahlte Optionspramien.

Derivate sind im Fokus dieser Tabelle, wenn ihr Buchwert am Stichtag nicht dem beizulegenden Zeitwert entspricht. Bei
Derivaten handelt es sich um zu einem zukinftigen Zeitpunkt zu erfillende Geschéfte, deren Wert aufgrund der verein-
barten vertraglichen Konditionen auf der Anderung des Wertes eines Bezugsobjekts basiert. Anschaffungskosten fallen
hierfur in der Regel nicht oder nur in geringem Umfang an.

Wenn der Buchwert eines Derivats am Stichtag dem Zeitwert entspricht, wird dieses trotzdem in der Tabelle beriick-
sichtigt, wenn der bilanzierte Wert auf dem Imparitatsprinzip beruht oder aus der Bildung einer Verlustrickstellung
resultiert.

§ 285 NR. 23 HGB - Angaben zu nach § 254 gebildeten Bewertungseinheiten

1. Angaben zu Grund- und Sicherungsgeschidften

Art der einbezogenen
Vermdgensgegensténde,
Schulden und nicht

Buchwert der Hohe der abgesicherten

Art der gebildeten Art des abgesicherten bilanzierte schwebende einbezogenen Grund- Risiken®
Bewertungseinheit Risikos Geschéfte geschafte (nominal)

inTsd € inTsd €
Mikro-Hedge Zinsanderungsrisiko Renten (GG), Swaps (SG) 9155 - 2377

1 Entspricht der Summe der aus den Sicherungsbeziehungen resultierenden unterlassenen Abwertungen von Vermdgensgegenstdnden sowie den unterlassenen Bildungen von
Drohverlustrickstellungen.

2. Angaben zur Effektivitdat der Bewertungseinheiten

In welchem Umfang  In welchem Zeitraum Angabe zur Methode

Gegenldufige Zahlungsstrome gleichen sich aus
- Grinde, dass Grund- und Sicherungsgeschéft dem
gleichen Risiko ausgesetzt sind

GG + SG: ident. nominal, Laufzeit, Zinstermin und Festzinssatz

Erlauterungen der Abkirzungen

GG = Grundgeschaft
SG = Sicherungsgeschaft
CTM = Critical-Term-Match-Methode

gleichen sich die
gegenldufigen
Zahlungsstrome aus

weitgehend

gleichen sich die
gegenlaufigen
Zahlungsstrome aus

bis Félligkeit
der GG

Woirttembergische Versicherung AG

der Ermittlung der
Wirksamkeit der
Bewertungseinheit

prospektiv: Critical Term
Match (CTM)/
retrospektiv: Kumulative
Dollar-Offset-Methode
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Definition Critical-Term-Match-Methode:

Wenn im Fall perfekter Mikro-Hedges alle wertbestimmenden Faktoren zwischen dem abgesicherten Teil des Grundge-
schafts und dem absichernden Teil des Sicherungsinstruments Ubereinstimmen (beispielsweise Wahrung, nominal,
Laufzeit, identischer Festzinssatz bei Swaps) und alle nicht Ubereinstimmenden Wertkomponenten von Grundgeschaft
und Sicherungsinstrument (beispielsweise kreditrisikobedingte Wertanderungen von Grund- und/oder Sicherungs-
instrument etc.) den nicht in die Bewertungseinheit einbezogenen Wertkomponenten zugeordnet werden, reicht der
Vergleich dieser Parameter fUr die prospektive und retrospektive Beurteilung der Wirksamkeit der Bewertungseinheit
aus (CTM). Dem CTM implizit ist die Annahme, dass sich die zukUnftigen Wertveranderungen aufgrund dieser Voraus-
setzungen effektiv ausgleichen.

Definition Mikro-Hedge:
Unter einem Mikro-Hedge wird hierbei die Absicherung eines einzelnen Grundgeschaftes durch ein einzelnes Siche-
rungsgeschaft verstanden.

Definition Makro-Hedge:

Unter einem Makro-Hedge wird verstanden, wenn ein oder mehrere gleichartige Grundgeschafte durch ein oder meh-
rere Sicherungsgeschafte abgesichert werden.

Angaben nach § 285 NR. 26 HGB: Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermadgen

Fur das

Zertifikatswert Geschafts-

nach Differenz jahr erfolgte

Fondsname Anlageziel § 36 InvG Buchwert zum Buchwert  Ausschittungen

inTsd € inTsd € inTsd € inTsd €

LBBW AM-USD Corp. Bonds Fonds 2 Rentenfonds 187 876 187 876 - 5108

LBBW AM-EMB2 Rentenfonds 176 485 176 485 - 9102
Gemischte

LBBW AM-WV P&F Fonds (bis 70 %) 109 079 109 079 - 2610
Gemischte

W+W GLIn.-W+W F.Pr.li Eo Fonds (bis 70 %) 65194 65194 - 1125

LBBW AM-WV Corp Bonds Fonds Rentenfonds 61 490 58 969 2521 858

W+W GL.Strat.-Se Asi.Eq. Aktienfonds 41220 39523 1697 54

LBBW AM Covered Call USA Fonds Aktienfonds 43 640 37 613 6 027 748

Gam M.B.-Loc.Em.Bd Caadl Rentenfonds 29902 29902 - 1895

Gesamt 714 886 704 641 10 245 21500

Alle Fonds sind ohne Beschrankung hinsichtlich der Mdglichkeit der taglichen Rickgabe bzw. der dreimonatigen Kin-
digungsfrist bei vollstdndiger Anteilsscheinrickgabe.
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C. Forderungen

|. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an (7):

1. Versicherungsnehmer

Auf die ausstehenden Betrage ist aufgrund statistischer Erhebungen eine Pauschalwertberichtigung in Hohe von 1959
(Vj.1896) Tsd € gebildet worden.

2.Versicherungsvermittler

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an Versicherungsvermittler betragen 30 638

(Vj. 31104) Tsd €.

I1l. Sonstige Forderungen (8)

inTsd € 31.12.2018 31.12.2017
Darlehen und Vorschisse an Mitarbeiter und Vertreter 335 205
Vorlage von fir Rechnung ausldandischer Gesellschaften regulierten Schaden 1667 1963
Forderungen aus dem FUhrungsfremdgeschaft 2 404 2348
Steuererstattungsanspriche 28 15
Ricksténdige Zinsen und Mieten 298 294
Verpfiandete, zur Sicherung Uibertragene oder hinterlegte Vermdgensgegenstinde? 7 110 7 630
Ubrige sonstige Forderungen 7 570 7 040
Forderungen an verbundene Unternehmen und Beteiligungen 145213 126 618
Gesamt 164 625 146 113

1 Hierbei handelt es sich um verpfandete Barsicherheiten aus Marginforderungen aus dem Abschluss von OTC-Derivaten.

Die Ubrigen sonstigen Forderungen enthalten abgegrenzte, noch nicht abgerechnete, umlegbare Betriebskosten in
Hohe von 318 (Vj. 307) Tsd €.

Restlaufzeiten der Forderungen

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr betragen 107 300 (Vj. 101 457) Tsd €. Sie beinhalten die
Aktivwerte aus Rickdeckungsversicherungen fir Pensionszusagen und betreffen den Bilanzposten ,,Sonstige Forde-
rungen“

D. Sonstige Vermogensgegenstinde

|. Sachanlagen und Vorrate (9)

Langlebige Wirtschaftsgiuter wurden mit den steuerlich zuldssigen Satzen um 776 (Vj. 815) Tsd € abgeschrieben. Fir
mittelwertige Wirtschaftsgiiter wurde ein Sammelposten gebildet, der Gber finf Jahre abgeschrieben wird. Dabei wur-
den im Geschaftsjahr Abschreibungen von 175 Tsd € vorgenommen.

E. Rechnungsabgrenzungsposten

Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten (10)

Hier ist das Agio aus dem Erwerb von Namensschuldverschreibungen mit 1584 (V). 1972) Tsd € ausgewiesen.
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F. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung (11)

Vermogensgegenstande, die dazu dienen, Schulden aus Altersvorsorgeverpflichtungen oder dhnlichen langfristigen
Verpflichtungen zu decken, und die dem Zugriff aller Gbrigen Gldaubiger entzogen sind, sind zwingend mit den Rickstel-
lungen fur diese Verpflichtungen zu saldieren. Wenn dabei der beizulegende Zeitwert dieser Vermdgensgegenstande
den Wertansatz der Rickstellungen Ubersteigt, ist ein Posten Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrech-
nung auf der Aktivseite der Bilanz auszuweisen. Aus der Verrechnung von Ansprichen aus Rickdeckungsversicherun-
gen von 14 197 (Vj. 11 908) Tsd € mit den Teilbetrdagen der Altersteilzeitrickstellungen fur ErfGllungsrickstdande von
7186 (Vj. 7 291) Tsd € gemaR §246 Abs. 2 Satz 3 HGB ergibt sich ein aktiver Unterschiedsbetrag von 7 011 (Vj. 4 617) Tsd €.
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Erlauterungen Passiva

A. Eigenkapital

|. Gezeichnetes Kapital (12)

Zum 31. Dezember 2018 betragt das gezeichnete Kapital der Gesellschaft 109 312 Tsd €. Es ist eingeteilt in 4 270 000
auf den Namen lautende, voll eingezahlte Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von 25,60 € je
Stickaktie.

Il. Kapitalricklage (13)

Die Position betrifft das Agio aus der Kapitaleinlage.

I1l. Gewinnricklagen (14)

Die Gewinnricklagen sind aufgrund der durch die Hauptversammlung beschlossenen Einstellung von 44,0 Mio € aus
dem Bilanzgewinn 2017 von 120,6 Mio € auf 164,6 Mio € gestiegen.

B. Nachrangige Verbindlichkeiten (15)

Am 7. Juli 2010 wurde ein nachrangiges festverzinsliches Schuldscheindarlehen Uber 30 Mio € mit einer Laufzeit von
zehn Jahren begeben. Das Darlehen wird bezogen auf den Nennbetrag mit jahrlich 5,869 % verzinst.

C. Versicherungstechnische Riickstellungen (16)
Die Angaben zu diesen Rickstellungen sind im Anhang unter ,,Einzelangaben Passiva“ dargestellt.
D. Andere Rickstellungen

Il. Sonstige Ruckstellungen (17)

inTsd € 31.12.2018 31.12.2017
Altersteilzeit 5851 5444
RestrukturierungsmaBnahmen 2144 7737
Aufwendungen fir den Jahresabschluss 1274 1201
Urlaubsverpflichtungen und Gleitzeitguthaben 9 489 9409
Gratifikationen und Leitungsprovisionen 13 393 12171
Gewinnanteile und Wettbewerbsvergitungen 20 839 16 291
Arbeitnehmer-Jubildumsverpflichtungen und Handelsvertreter-Ausgleichsverpflichtungen 1924 2011
Sonstige 3617 4123
Gesamt 58 531 58 387

Die Rickstellung fiUr Altersteilzeit beinhaltet ab 2010 den Teil, der nicht durch eine Rickdeckungsversicherung insol-
venzsicher ausfinanziert ist.

Verpfandete Rickdeckungsversicherungen fir Wertguthaben aus Altersteilzeitvereinbarungen, die dem Zugriff aller
Ubrigen Gldaubiger entzogen sind und ausschlieBlich der Erfillung von Schulden aus Altersteilzeitverpflichtungen die-
nen, werden mit diesen gemaR § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB saldiert. Analog wird mit den Aufwendungen aus der Aufzin-
sung sowie den Ertrdagen aus der Abzinsung und aus dem zu verrechnenden Vermdgen verfahren. Die verpfandeten
RiUckdeckungsversicherungen werden mit dem Zeitwert angesetzt. Dieser setzt sich zusammen aus dem Deckungska-
pital zuziiglich unwiderruflich zugesagter Uberschussbeteiligung.
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Die Position Altersteilzeit ermittelt sich wie folgt:

inTsd € 31.12.2018 31.12.2017
ErfUllungsbetrag der verdienten Anspriche 13037 12736
Davon mit dem Deckungskapital der Rickdeckungsversicherung saldierungsfahig 7 186 7 292
Ansatz 5851 5444

Der Gesamtbuchwert der zur Insolvenzsicherung von Altersteilzeitguthaben verpfandeten Rickdeckungsversicherun-
gen betragt 14,2 (Vj. 11,9) Mio €.

F. Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft gegeniber (18) :

1. Versicherungsnehmern
Hier weisen wir unter anderem Vorauszahlungen fir neu beantragte Vertrage und spatere Beitragsfalligkeiten aus.

2.Versicherungsvermittlern
Die Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft gegeniiber Versicherungsvermittlern

belaufen sich auf 33 780 (Vj. 33 432) Tsd €.

I1l. Sonstige Verbindlichkeiten (19)

inTsd € 31.12.2018 31.12.2017
Steuern 20722 20 333
Lieferanten- und Leistungsverbindlichkeiten 366 1330
FUhrungsfremdgeschaft 287 500
Ubrige sonstige Verbindlichkeiten 23 407 22882
Sonstige Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen 146 861 119 352
Gesamt 191 643 164 397

Im Geschaftsjahr wurden Betriebskostenvorauszahlungen in Hohe von 454 (Vj. 452) Tsd € abgegrenzt und in der Posi-
tion ,,Sonstige Verbindlichkeiten* erfasst.

Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten

Es handelt sich Uberwiegend um Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Verbindlichkeiten mit
einer Restlaufzeit von mehr als finf Jahren betragen 281 (Vj. 285) Tsd €. Sie betreffen den Bilanzposten ,,Sonstige Ver-
bindlichkeiten“.

G. Rechnungsabgrenzungsposten (20)

Der im Geschéftsjahr ausgewiesene Betrag betraf das Disagio bei Namensschuldverschreibungen.
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Erlduterungen Gewinn- und Verlustrechnung

I. Versicherungstechnische Rechnung

1. Verdiente Beitrage fur eigene Rechnung (21)

Die Beitrage sind im Anhang unter ,,Einzelangaben Gewinn- und Verlustrechnung“ gemaR § 51 RechVersV dargestellt.
Die gebuchten inlandischen Bruttobeitrage betragen 1847 676 (Vj.1751111) Tsd €. Die Beitrage des indirekten Ge-
schafts betragen 41 (Vj. 92) Tsd €. Die Anzahl der mindestens einjahrigen Versicherungsvertrage ist im Anhang unter
»Anlage zum Anhang“ aufgefihrt.

2. Technischer Zinsertrag fir eigene Rechnung (22)

Hierunter werden gemanB § 38 RechVersV die Zinsen auf Renten- und Beitragsdeckungsrickstellungen nach Abzug der
anteiligen Kosten der Vermdgensverwaltung sowie des Rickversicherers ausgewiesen.

4. Aufwendungen fur Versicherungsfalle fir eigene Rechnung

Die Bruttoaufwendungen fir Versicherungsfalle sind im Anhang unter ,,Einzelangaben Gewinn- und Verlustrechnung“
geman § 51 RechVersV dargestellt.

b) Verdanderung der Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (23)

Aus der Abwicklung der aus dem Vorjahr Gbernommenen Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
ergeben sich Abwicklungsgewinne fiUr eigene Rechnung in Hohe von 125 583 (Vj. 115 023) Tsd €.

6. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung

a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (24)

Die Aufteilung der Position ist im Anhang unter ,,Einzelangaben Gewinn- und Verlustrechnung“ dargestellt. Die Ab-
schlussaufwendungen betragen 167 254 (Vj. 146 387) Tsd €, die Verwaltungsaufwendungen 341111 (Vj. 321 570) Tsd €.
1. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Ertrage aus Kapitalanlagen

c) Ertrage aus Zuschreibungen (25)

In den Ertrédgen aus Zuschreibungen sind Wahrungskursgewinne von 4 929 (Vj. 1368) Tsd € enthalten. Die Aufteilung
der Position ist im Anhang unter ,,Einzelangaben Aktiva“ dargestellt.

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen (26)

inTsd € 2018 2017
Beteiligungen® 1724 5984
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere? 5969 8 560
Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen 21721 -
Einlagen bei Kreditinstituten3 982 -
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2491 12 046
Andere Kapitalanlagen 439 -
Gesamt 33326 26 590

1 Davon Wahrungskursgewinne 176 (Vj. 244) Tsd €
2 Davon Wahrungskursgewinne 24 (Vj. 90) Tsd €
3 Davon Wahrungskursgewinne 982 (Vj.0) Tsd €
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2. Aufwendungen fir Kapitalanlagen

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen (27)

Diese Position enthalt auBerplanmaBige Abschreibungen nach § 253 Abs. 3 Satz 5 und 6 HGB in Verbindung mit § 277
Abs. 3 Satz 1 HGB sowie nach §253 Abs. 4 HGB in HGhe von 62 903 Tsd €. Davon entfallen auf verbundene Unterneh-
men und Beteiligungen 7 823 Tsd € sowie auf Wertpapiere und Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen 54 590 Tsd €.

Bei den Abschreibungen auf verbundene Unternehmen und Beteiligungen sind Bilanzpositionen betroffen, die wie An-
lagevermogen bewertet werden, wahrend die Abschreibungen auf Wertpapiere und Anteile oder Aktien an Investment-
vermogen Bilanzpositionen betreffen, die dem Umlaufvermdgen zuzurechnen sind. Die Wahrungsabschreibungen be-
tragen 2086 Tsd €.

c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen (28)

inTsd € 2018 2017
Beteiligungen® 7 419 266
Aktien und nicht festverzinsliche Wertpapiere 11 429 362
Inhaberschuldverschreibungen und festverzinsliche Wertpapiere? 1162 1011
Einlagen bei Kreditinstituten3 906 -
Andere Kapitalanlagen 1253 -
Gesamt 22169 1639

1 Davon Wé&hrungskursverluste 248 (Vj. 164) Tsd €
2 Davon Wéhrungskursverluste 331 (Vj. 5) Tsd €
3 Davon Wahrungskursverluste 906 (Vj. 0) Tsd €

4. Sonstige Ertrage (29)
Hier sind als wesentliche Posten enthalten:

Provisionen aus Vermittlungen von Versicherungen und Bausparvertragen fir andere Unternehmen 14 761 (Vj. 14 214) Tsd €,
sonstige Kostenerstattungen (Betriebsfihrungsaufgaben u. a.) 162 015 (Vj. 189 107) Tsd €, Wahrungskursgewinne
3354 (Vj. 12 084) Tsd €, Ertrage aus Altersversorgung 12 544 (Vj. 16 665) Tsd € sowie Ertrage aus der Auflosung der
sonstigen Rickstellungen 5 049 (Vj. 1301) Tsd €. Wahrend die Sonstigen Ertrage des Vorjahres Wahrungsertrdage von
1222 Tsd € aus der Umrechnung der Einlagen bei Kreditinstituten enthielten, wurden die Wahrungsertrage des Ge-
schéftsjahres innerhalb des Kapitalanlagenergebnisses ausgewiesen.

50 ‘ Woirttembergische Versicherung AG Jahresabschluss



5. Sonstige Aufwendungen (30)

Als wesentliche Posten fallen an:

inTsd €

Provisionsausgaben, Wettbewerbsvergitungen und Vertriebskosten aus Vermittlungen von Versicherungen und
Bausparvertrdagen fir andere Unternehmen

Kosten sonstiger Dienstleistungen (z. B. Betriebsfihrungsaufgaben)

Zinsaufwand aus Aufzinsung langfristiger RiUckstellungen

ZinszufUhrung zur Pensionsrickstellung

Wihrungskursverluste!

Zinsen auf die nachrangigen Verbindlichkeiten

Aufwendungen fir Altersversorgung

Freiwilliger Sonderzuschuss an WiirttPK?

Sonstige Aufwendungen, die das Unternehmen als Ganzes betreffen:
Jahresabschlusskosten
Beitrdge an Fachverbande, an die Industrie- und Handelskammern und Versicherungsaufsichtsgebihren
Kosten fur die Rechts- und Steuerberatung

Projekte

1 Wéhrend die Sonstigen Aufwendungen des Vorjahres Wahrungsaufwendungen von 5 138 Tsd € aus der Umrechnung der Einlagen bei Kreditinstituten enthielten,

wurden die Wahrungsaufwendungen des Geschaftsjahres innerhalb des Kapitalanlagenergebnisses ausgewiesen.
2 Im Rahmen einer pauschalen Verstarkung der Deckungsriickstellung im Geschéftsjahr 2017.

2018

26192
160 261
125

46 865
1781
1761
10171

1898
1626
542
11982

2017

24 886
187 514
69
30168
7905
1761
10 307
35010

1871
1711

628
8937

Altersteilzeitvereinbarungen betreffend, wurden Aufwendungen aus der Aufzinsung und Ertrage aus der Abzinsung und
aus dem zu verrechnenden Vermdgen von 79 (Vj.150) Tsd € gemalR § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB miteinander verrechnet.

7.Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (31)

Die Steuerposition in Hohe von - 321 (Vj.1 061) Tsd € enthélt auslandische Ertrag- und Quellensteuern.

Aus handels- und steuerrechtlich voneinander abweichenden Wertansatzen bei Grundstiicken, grundstiicksgleichen
Rechten und Bauten, Beteiligungen, Aktien, Anteilen an Investmentvermdgen und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren, Inhaberschuldverschreibungen, Rickstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle sowie
Ausgleichsposten nach § 4f EStG im Zusammenhang mit Rickstellungen fiir Pensionen resultieren aktive latente Steu-
ern. Fir die latenten Steuern wurde ein Steuersatz von 30,6 % angesetzt. Nach der Ausiibung des Wahlrechts des

§ 274 Abs. 1 Satz 2 HGB werden die aktiven Steuerlatenzen nicht aktiviert.
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Sonstige Pflichtangaben
Mandate

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind auf den Seiten 4 bzw. 5 genannt. Diese Seiten sind Bestandteil
des Anhangs.

Rechtliche Grundlagen

Die Wirttembergische Versicherung Aktiengesellschaft hat ihren Sitz in Stuttgart und ist im Handelsregister des Amts-
gerichts Stuttgart unter der Nummer HRB 14327 eingetragen.

Nachtragsbericht
Vorgédnge, die fur die Beurteilung der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Wirttembergische Versicherung AG von

besonderer Bedeutung gewesen waren, sind nach Schluss des Geschéftsjahres bis zur Aufstellung des Jahresabschlus-
ses nicht eingetreten.

Erganzende Angaben

Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

inTsd € 2018 2017

Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB fir das selbst abgeschlossene

Geschaft 303 164 277 052
Sonstige Beziige der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB 44 224 35587
Lohne und Gehélter 171 896 172 360
Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Unterstitzung 32 356 32911
Aufwendungen fir Altersversorgung 15671 49 445
Gesamt 567 311 567 355

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Anzahl? 2018 2017
Innendienst 2304 2334
AuBendienst 684 773
Auszubildende 129 132
Gesamt 3117 3239

1 Es handelt sich um die im Jahresdurchschnitt beschéftigten Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer gemé&B § 285 Nr. 7 HGB.

Gesamtbeziige des Aufsichtsrats, des Vorstands und friheren Vorstands sowie diesen Personengruppen
gewadhrte Vorschiisse und Kredite

Die Bezige der Mitglieder des Aufsichtsrats betrugen 246 (Vj. 233) Tsd €, die der Vorstandsmitglieder 1 521 (Vj. 1568) Tsd €.
FrUhere Vorstandsmitglieder bezogen 1073 (Vj.1135) Tsd €. FUr frlGhere Vorstande bestanden im Geschéaftsjahr Pensi-

onsverpflichtungen in Hohe von 16 390 (Vj. 16 533) Tsd €. Gegeniber Vorstandsmitgliedern bestanden am Bilanzstich-
tag keine Kreditforderungen. Gegeniber Mitgliedern des Aufsichtsrats bestanden zum Bilanzstichtag keine Darlehens-
forderungen.
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Beziehungen zu nahe stehenden Personen und Unternehmen

Geschafte mit nahe stehenden Personen und Unternehmen werden zu marktiblichen Bedingungen und Konditionen
abgeschlossen. Soweit es sich um Mitarbeiter handelt, werden branchenibliche Vorzugskonditionen verwendet.

Die abgeschlossenen Beherrschungs- und GewinnabfUhrungsvertrage mit der Wirttembergische Vertriebspartner
GmbH, der WirttVers Alternative Investments GmbH und der Adam Riese GmbH bestehen weiterhin.

Aufwand fir den Abschlussprifer

Neben der Prifung des Jahresabschlusses wurden von der KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft die Prifung der
Jahresabschlisse von Tochtergesellschaften sowie eine gesetzliche Prifung nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz
durchgefihrt.

Die Angaben zu den Abschlusspriferhonoraren sind im Konzernabschluss der Wistenrot & Wirttembergische AG ent-
halten. Auf die Veroffentlichung an dieser Stelle wird aufgrund der befreienden Konzernklausel des § 285 Nr. 17 HGB
verzichtet.

Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Als Mitglied des Vereins Verkehrsopferhilfe e. V. sind wir verpflichtet, dem Verein die fir die Durchfihrung des Vereins-
zwecks erforderlichen Mittel zur Verfigung zu stellen, und zwar entsprechend unserem Anteil an den Beitragseinnah-
men, die die Mitgliedsunternehmen aus dem selbst abgeschlossenen Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherungsgeschaft
jeweils im vorletzten Kalenderjahr erzielt haben.

Die ausstehenden Einzahlungsverpflichtungen fir eingegangene Beteiligungsengagements betrugen 94,9 Mio € (da-
von gegeniber verbundenen Unternehmen: 6,0 Mio €).

Die unwiderruflichen Kreditzusagen in Hohe von 0,6 (Vj. 6,5) Mio € sind Restverpflichtungen aus zugesagten, aber
noch nicht oder nicht in vollem Umfang in Anspruch genommenen Darlehen. Ein Zinsanderungsrisiko besteht bei unwi-
derruflichen Kreditzusagen aufgrund der kurzen Laufzeiten nur in geringem Umfang.

Aus der Verpfandung von Rickdeckungsversicherungen zur Insolvenzsicherung von Altersteilzeitguthaben nach § 8a
Altersteilzeitgesetz bestehen Verpflichtungen in Hohe von 14,2 (Vj. 11,9) Mio €.

Aus der Verpfandung von Rickdeckungsversicherungen zur Insolvenzsicherung von mitarbeiterfinanzierten Pensions-
verpflichtungen bestehen Verpflichtungen in Héhe von 51,3 (Vj. 50,5) Mio €.

Ein Haftungsverhaltnis besteht auBerdem im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung. Mitarbeiter, die vor dem

1. Januar 2002 in eines der beiden Tragerunternehmen, Wirttembergische Versicherung AG oder Wirttembergische
Lebensversicherung AG, eingetreten sind, konnten als Mitglied in die Pensionskasse der Wirttembergischen (WurttPK)
aufgenommen werden. Als rechtlich selbststandige und regulierte Pensionskasse unterliegt die WirttPK der Aufsicht
durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht. Die Leistungen der WirttPK werden Uber Beitrage der Mit-
glieder und Zuschisse der Tragergesellschaften finanziert. Die Tragerunternehmen sind nach der Satzung verpflichtet,
Zuschisse zu leisten. GemaR Geschaftsplan erfolgt die Verwaltung kostenfrei durch die Tragerunternehmen. AuBerdem
besteht gegebenenfalls eine Subsididrhaftung nach dem Betriebsrentengesetz.

Mit Vertrag vom Dezember 1991 wurden die Pensionsverpflichtungen durch den Schuldbeitritt der Wirttembergische
AG Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft (Vorgdangergesellschaft der W&W AG) mit Erfillungsibernahme auf diese
gegen eine einmalige Ausgleichszahlung in Hohe des damaligen Teilwerts Ubertragen. Die Wirttembergische Versiche-
rung AG rechnet die Ertrage und Aufwendungen aus der Verdnderung der Pensionsverpflichtungen jahrlich liquide mit
der W&W AG ab. Der zum Bilanzstichtag bestehenden Pensionsverpflichtung gegeniiber Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern der Wirttembergische Versicherung AG in Hohe von 570 929 Tsd € steht ein Freistellungsanspruch gegen die
W&W AG in betragsmaBig gleicher Héhe gegeniber.

GemaB § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB wird der Rechnungszinssatz mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz der vergange-

nen zehn Jahre angesetzt. Die von der Deutschen Bundesbank zum 31. Oktober 2018 veroffentlichten Abzinsungssatze
mit einem Zehn-Jahres-Durchschnitts-Zinssatz wurden angepasst, indem der durchschnittliche monatliche Zinsrick-

gang vom 1. Januar bis 31. Oktober 2018 fiUr die Monate November und Dezember 2018 fortgeschrieben wurde.
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Der Unterschiedsbetrag zwischen der Bewertung der Rickstellung fir Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen mit
dem Zehn-Jahres-Durchschnitts-Zinssatz und dem Sieben-Jahres-Durchschnitts-Zinssatz gemal § 253 Abs. 6 HGB
betragt 87,5 Mio €.

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus diversen Leasingvertragen fir Immobilien betragen 9,1 Mio €.
FUr konzerninterne Dienstleistungen werden 2019 Aufwendungen von 168,6 Mio € erwartet.

Bei den auf den Bilanzstichtag erfolgten Berechnungen der Steuererstattungsanspriche und der Steuerschulden kann
eine abweichende Auffassung der Finanzverwaltung nicht ausgeschlossen werden. Dariber hinaus ist der Ausgang von
schwebenden auBergerichtlichen und gerichtlichen steuerlichen Verfahren nicht bestimmbar oder vorhersehbar. Aus
diesem Bereich kénnen sich zusatzliche zu bilanzierende Verbindlichkeiten ergeben.

Nach unserem aktuellen Kenntnisstand gehen wir auch fir die Zukunft davon aus, dass das Risiko der Inanspruch-
nahme aus den aufgefihrten Haftungsverhaltnissen wie in der Vergangenheit zu keinem zusatzlichen Aufwand fir die
Gesellschaft fUhren wird.

Im Rahmen des Verkaufs der Wirttembergische U.K. Limited im Jahr 2008 sind wir finanzielle Verpflichtungen in einem
geschéftsiblichen Umfang eingegangen.

GemaB der im W&W-Konzern bestehenden Regressverzichts- und Freistellungserklarung verzichtet die Gesellschaft im
Falle eines Beratungsfehlers des Vertreters im Zusammenhang mit der Vermittlung eines von ihr vertriebenen Versi-
cherungsprodukts oder einer nachfolgenden Betreuung auf etwaige Regressanspriche gegeniber dem Vertreter,
sofern kein vorsatzliches Verhalten vorliegt und der Schaden nicht durch eine Haftpflichtversicherung gedeckt ist.

Auch beziglich der Eigenhaftung des Vertreters bei der Vermittlung von Versicherungs- oder Finanzdienstleistungspro-
dukten einer Versicherungsgesellschaft innerhalb des W&W-Konzerns, eines Kooperationspartners oder im Zuge einer
weiteren Beratung liegt im Falle eines Beratungsfehlers eine Freistellung vonseiten der jeweiligen Gesellschaft vor. Die
Mindestversicherungssumme ist begrenzt auf 200 Tsd € je Schadenfall und insgesamt auf 300 Tsd € pro Jahr.

Bei Schaden im Zusammenhang mit Beratungsfehlern bei der Versicherungsvermittlung gelten die jeweils aktuellen
Mindestversicherungssummen der Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherung fur Versicherungsvermittler/-berater
und Finanzanlagenvermittler/Honorar-Finanzanlagenberater von 1 300 Tsd € je Schadenfall bzw. 1925 Tsd € pro Jahr.

Im Rahmen der Kraftfahrt-Treue-Aktion 2019 erhielten langjahrige Kraftfahrt-Kunden im Jahr 2018 personliche Gut-
scheine Uber jeweils 100 € Selbstbehalt-Reduktion fir Teil- und Vollkasko-Schaden, die zwischen dem 1. Januar 2019
und dem 31. Dezember 2019 entstehen werden. Der Versand von 269 015 Gutscheinen entspricht einer maximalen
finanziellen Verpflichtung von 26,9 Mio € mit einem potenziellen Mehraufwand von 0,2 Mio €.

AuBer diesen Haftungen und Sicherheitsleistungen bestehen keine weiteren aus der Bilanz oder den vorhergehenden
Erlduterungen nicht ersichtlichen Haftungsverhaltnisse, keine Pfandbestellungen, keine Sicherungsiibereignungen und

keine Verbindlichkeiten aus der Begebung von Wechseln.

Aus bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabfihrungsvertragen erwarten wir in den nachsten drei Jahren Aus-
gleichszahlungen aus Anlaufverlusten an StartUp’s in Hohe von 34 284 Tsd €.
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Konzernzugehorigkeit

Die Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart (W&W AG) hat uns gemaB § 20 AktG mitgeteilt, dass sie Alleinaktio-
narin unserer Gesellschaft ist.

Die Wirttembergische Versicherung AG, Stuttgart, gehort zum W&W-Konzern, dessen Mutterunternehmen die
W&W AG ist. Der Konzernabschluss des W&W-Konzerns wird im Bundesanzeiger veroffentlicht.

Damit liegen die Voraussetzungen zur Befreiung der Gesellschaft von der Konzernrechnungslegungspflicht gemani
§ 291 Abs. 2 Nr. 4 HGB vor.

Zu den im befreienden Konzernabschluss vom deutschen Recht abweichend angewandten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden zdhlen insbesondere das Verbot der Bildung einer Schwankungsrickstellung sowie der Ansatz be-
stimmter Finanzanlagen zum beizulegenden Zeitwert, wahrend das HGB einheitlich eine Bewertung zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bzw. eine Bilanzierung zum Nennwert abziglich geleisteter Tilgungen vorsieht. Dabei wird die
Kategorie ,,Finanzielle Vermdgenswerte im sonstigen Ergebnis (OCI)“ grundsatzlich zum beizulegenden Zeitwert
erfolgsneutral bewertet.

Stuttgart, den 25. Februar 2019

Der Vorstand
Thomas Bischof Franz Bergmiller Jens Lison

Al G

Alexander Mayer Dr. Susanne Pauser Jens Wieland
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Einzelangaben Aktiva

Erlduterungen Aktiva

inTsd €

Immaterielle Vermdgensgegenstande

Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche
Rechte sowie Lizenzen an solchen
Rechten und Werten

B. I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden
Grundstiicken

B. Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene

Unternehmen

3. Beteiligungen

4. SummeB.lIl.

B. lll. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Investmentanteile und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere

3. Hypotheken-, Grundschuld- und

Rentenschuldforderungen

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und
Darlehen

c) Darlehen und Vorauszahlungen auf
Versicherungsscheine

d) Ubrige Ausleihungen

5. Einlagen bei Kreditinstituten

6. Andere Kapitalanlagen

7. Summe B.IIl.

Gesamt
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Bilanzwerte
2017

30

82123

206 661

52050
195150

453 861

859721

560616

89736

293946

287 430

22006
49 909

2163 366

2699 380

Um-
Zugange buchungen

22 -

18 091 -

41276 -

59 367 -

25124 -

406 366 -

5793 -

79 649 -

35082 -

552015 -

611404 -

Abgange

19987

19 987

127959

258 465

5615

167183

559 222

579 209

Zuschrei-
bungen

11115

3977

15092

1274

1152

1685

4119

19 211

Abschrei-
bungen

20

7094

4288
3535

7823

51056

3534

61

236

429

55316

70 253

Bilanzwerte
2018

10

75051

235867

47762
216 881

500510

707 104

706 135

89 853

293718

199 896

22007
86 247

2104962

2680533



Einzelangaben Passiva

C. Versicherungstechnische Riickstellungen?

inTsd €

1. Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschéft

Unfallversicherung
Haftpflichtversicherung
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung
Sonstige Kraftfahrtversicherungen
Feuer- und Sachversicherung
Feuerversicherung
Verbundene Hausratversicherung
Verbundene Geb&dudeversicherung

Sonstige Sachversicherungen

Transport- und Luftfahrtversicherung
Rechtsschutzversicherungen
Beistandsleistungsversicherung

Sonstige Versicherungen
Gesamt

2. Ubernommenes Versicherungsgeschift
3. Gesamtes Versicherungsgeschift

1 Siehe im Anhang unter ,,Erlduterungen Passiva“

Bruttorickstellungen fur
noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille

31.12.2018 31.12.2017

204 717 191733
425185 444 115

1054833 1052480

58 219 58 338
79 265 94 757
16 095 16 699
88 222 73086
89 757 81842
273 339 266 384
20 209 21264
171 092 168 251
780 811
35063 40 294

2243437 2243670

44 590 45 663
2288027 2289 333

Schwankungsrick-
stellung und dhnliche
Rickstellungen

31.12.2018

62118
111829
78 869

25790
68 377
40 026
134 193
7299
21642
6638

1357

423 945

423 945

31.12.2017

57 820
106 748
80 168

15 259
69 707
55012
139978
5966
14 623
5755
253

411 311

411 311

Versicherungstechnische
Bruttoriickstellungen
insgesamt

31.12.2018 31.12.2017

224 815 211710
515 650 529 815
1185 409 1177 159

150 239 150529
112915 117 550
30113 30937
186 644 171968
152 265 158 474
481937 478929
29 618 28 757
207 218 196 990
7 690 6820
37 663 41 670

2840 239 2822379

44 590 45 663
2884829 2868042
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Einzelangaben Gewinn- und Verlustrechnung'

Gebuchte Verdiente Verdiente
Brutto-Beitrage Brutto-Beitrdage Netto-Beitrdage
inTsd € 2018 2017 2018 2017 2018 2017
1. Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Unfallversicherung 139 343 136 229 139 450 136 448 118 433 115787
Haftpflichtversicherung 207 831 199 193 206 887 199928 173951 168 206
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 455 538 436 054 455 433 436 002 385 287 368924
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 340 375 318 249 340 337 318 256 285 448 264702
Feuer- und Sachversicherung
Feuerversicherung 71763 67 901 71550 67775 39790 38409
Verbundene Hausratversicherung 94 341 91235 94 561 91229 79907 76 920
Verbundene Geb&dudeversicherung 186 178 172 668 185 309 171282 147 955 138 184
Sonstige Sachversicherungen 183 617 170 486 182 587 169 897 121 831 114 593
535899 502 290 534 007 500 183 389 483 368 106
Transport- und Luftfahrtversicherung 22268 19 058 22 268 19 058 18 664 15 885
Rechtsschutzversicherungen 119 573 114 861 119 219 114 650 101 319 97 414
Beistandsleistungsversicherung 10 696 10 255 10 693 10 256 9089 8717
Sonstige Versicherungen 16 139 14 930 16 026 14 699 8 340 7 487
Gesamt 1847 662 1751119 1844 320 1749 480 1490014 1415228
2. Ubernommenes Versicherungsgeschift 41 92 41 92 28 -6
3. Gesamtes Versicherungsgeschéft 1847 703 1751211 1844 361 1749 572 1490 042 1415222

1 Siehe im Anhang unter ,,Erlduterungen Gewinn- und Verlustrechnung*
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inTsd €

1. Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschift

Unfallversicherung
Haftpflichtversicherung
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung
Sonstige Kraftfahrtversicherungen
Feuer- und Sachversicherung
Feuerversicherung
Verbundene Hausratversicherung
Verbundene Geb&dudeversicherung

Sonstige Sachversicherungen

Transport- und Luftfahrtversicherung
Rechtsschutzversicherungen
Beistandsleistungsversicherung

Sonstige Versicherungen
Gesamt

2. Ubernommenes Versicherungsgeschift
3. Gesamtes Versicherungsgeschift

1 Aus Sicht der Wirttembergische Versicherung AG

Bruttoaufwendungen
fUr Versicherungsfalle

2018

64 509
59 603
355422
257 085

36 563
30 869
137 980
112 145
317 557
12 100
66 361
6373
2136

1141146

1428

1142574

2017

67 179
60 309
339 096
253 495

65070
30191
105 395
100 066
300722
11875
71285
6244
10507

1120712

- 1688
1119024

Bruttoaufwendungen fir
den Versicherungsbetrieb

2018

48 404
75710
82783
69 071

20174
34429
il 785
65574
171912
7 624
41 456
4 696
6678

508 334

31

508 365

2017

45 898
68 508
76992
64 052

18 685
32002
45711
60 138
156 536
7188
38142
4448

6174

467 938

19
467 957

Woirttembergische Versicherung AG

RUckversicherungs-

2018

- 2234
- 8444
1955
1703

- 8181
- 462
- 145

186

- 1769

- 17391

708

- 16 683

saldo?

2017

- 150
- 11569
2005

2489

1741
- 967
775
205

2279
- 3192

- 1739

- 4931

Jahresabschluss | 59



Veranderung der

Versicherungstechnisches Schwankungsrick- Versicherungstechnisches
Ergebnis f. e. R. (vor stellung und &hnlicher Ergebnis f. e. R. (nach
Schwankungsrickstellung) Rickstellungen  Schwankungsrickstellung)
inTsd € 2018 2017 2018 2017 2018 2017
1. Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Unfallversicherung 24901 23783 = - 24901 23783
Haftpflichtversicherung 63 832 59 520 - 4298 7425 59534 66 945
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 19 571 22157 - 5081 5776 14 490 27 933
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 15268 2643 1298 - 3068 16 566 - 425
Feuer- und Sachversicherung
Feuerversicherung 9508 - 860 - 10531 - 199 - 1023 - 1059
Verbundene Hausratversicherung 24 057 23437 - - 24 057 23437
Verbundene Geb&dudeversicherung - 6733 12 020 1331 - 10266 - 5402 1754
Sonstige Sachversicherungen 1841 3703 14 986 - 2905 16 827 798
28 673 38 300 5786 - 13370 34 459 24 930
Transport- und Luftfahrtversicherung 1614 - 805 - 1333 469 281 - 336
Rechtsschutzversicherungen 11 392 6 155 - 7018 - 1914 4374 4241
Beistandsleistungsversicherung - 188 - 228 - 884 - 774 - 1072 - 1002
Sonstige Versicherungen 3975 113 - 1104 1295 2871 1408
Gesamt 169 038 151 638 - 12634 - 4161 156 404 147 477
2. Ubernommenes Versicherungsgeschift - 1601 23 - - - 1601 23
3. Gesamtes Versicherungsgeschift 167 437 151 661 - 12634 - 4161 154 803 147 500
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Anlage zum Anhang

Anzahl der mindestens einjdhrigen Versicherungsvertrage

in Stuick 31.12.2018 31.12.2017
Unfallversicherung 733 351 720 370
Haftpflichtversicherung 1203 397 1183453
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 1757973 1712707
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 1289 188 1244263

Feuer- und Sachversicherung

Feuerversicherung 178 735 174791
Verbundene Hausratversicherung 729 814 730 637
Verbundene Gebdudeversicherung 455 436 451 392
Sonstige Sachversicherungen 969 780 941 833
2333765 2298653

Transport- und Luftfahrtversicherung 28 530 26112
Rechtsschutzversicherungen 719 254 699 713
Beistandsleistungsversicherung 623 249 614 047
Sonstige Versicherungen 106 417 98 322
Gesamt 8795124 8 597 640
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Anteilsbesitzliste

Anteilam  Anteil am

Kapital Kapital Ergebnis
direkt indirekt ~ Wah- Bilanz- Eigen- nach

Name und Sitz der Gesellschaft in % in % rung stichtag kapital® Steuern?
Deutschland
Adam Riese GmbH, Stuttgart? 100,00 € 31.12.2018 25000 -
Altmark Versicherungsmakler GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2018 2417911 534 529
Altmark Versicherungsvermittlung GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2018 316 621 87 661
BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft, Stuttgart 17,50 € 31.12.2017 252 343 474 7 150 614
BWK Holding GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft,
Stuttgart 17,50 € 31.12.2017 9713786 845 306
Deutsche Makler Akademie (DMA) gemeinnitzige
Gesellschaft mbH, Wiesbaden 7,14 € 31.12.2017 407 953 41 422
Elvaston Capital Fund Ill GmbH & Co. KG, Berlin 10,00 € 31.12.2017 45943 000 - 283000
NORD KB Micro-Cap V GmbH & Co. KG, Hannover 6,94 € 31.12.2017 21 065 000 - 3840000
Nord-Deutsche AG Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft,
Stuttgart 100,00 € 31.12.2018 14 927 618 - 27 653
VC Fonds Baden-Wirttemberg GmbH & Co. KG, Stuttgart 25,00 € 31.12.2017 1 384 000 - 612000
Wirttembergische Immobilien AG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2018 120851 216 3549 839
Wirttembergische K6 43 GmbH, Stuttgart 89,90 € 31.12.2018 23048 127 751 663
Wirttembergische Rechtsschutz Schaden-Service-GmbH,
Stuttgart 100,00 € 31.12.2018 100728 24 034
Wiirttembergische Vertriebspartner GmbH, Stuttgart? 100,00 € 31.12.2018 74 481 -
WiirttVers Alternative Investments GmbH, Stuttgart? 100,00 € 31.12.2018 34025 000 -
YIELCO Special Situations GmbH & Co. KG, Miinchen 5,05 € 31.12.2017 26 820 568 313734
Frankreich
Woirttembergische France Immobiliere SARL, StraBburg® 100,00 € 30.9.2018 15204 577 1205078
Wirttembergische France Strasbourg SARL, StraBBburg 100,00 € 30.9.2018 50510 307 2376154
Irland
BlackRock NTR Renewable Power Fund plc, Dublin 22,39 us$ 31.12.2017 60 583 000 1158 000
White Oak Summit Fund ILP, Dublin 6,02 Us$  31.12.2017 178 408 956 9576971
White Oak Yield Spectrum Feeder ICAV, Dublin 6,35 USs$  31.12.2017 55463 530 - 692197
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Anteilsbesitzliste (Fortsetzung)

Anteil am
Kapital
direkt
Name und Sitz der Gesellschaft in %
Luxemburg
AMP Capital Infrastructure Debt Fund (EUR) Il L.P.,
Luxemburg 10,47
Cl Il Lux Feeder Fund FCP-RAIF, Luxemburg 8,97
DB Secondary Opportunities SICAV-SIF - Sub Fund DB SOF I
Feeder USD, Luxemburg 7,63
Idinvest Lux Fund, SICAV-SIF SCA - Idinvest Private Debt IIl,
Luxemburg 6,11
IKAV SICAV-FIS SCA - Ecoprime Energy, Luxemburg 8,78
IKAV SICAV-FIS SCA - ecoprime TK |, Luxemburg 10,86
IKAV SICAV-FIS SCA - Global Energy (Ecoprime Ill),
Luxemburg 15,12
Secondary Opportunities SICAV-SIF - Sub-fund SOF Il Feeder
USD, Luxemburg 16,77
StepStone European Fund SCS, SICAV-FIS - StepStone Capital
Partners Ill, Luxemburg
Osterreich
G6 Zeta Einrichtungs- und VerwertungsGmbH & Co OG, Wien
SAMARIUM drei GmbH & Co OG, Wien
Vereinigtes Konigreich von GroBbritannien und Nordirland
Capital Dynamics Clean Energy and Infrastructure Feeder L.P.,
Edinburgh 8,47
EIG Global Private Debt (Europe UL) L.P., London 8,09

Vereinigte Staaten von Amerika

ARDIAN North America Fund Il L.P., Wilmington

Anteil am
Kapital
indirekt
in %

10,21

99,90

99,00

6,78

1 Die Angaben beziehen sich auf den unter Bilanzstichtag genannten letzten verfiigbaren Jahresabschluss.

2 Ergebnisabfihrungsvertrag vorhanden.
3 Der direkte Anteil betragt weniger als 0,01 %.

Wah-
rung

us$

us$

us$

us$
us$

us$

Bilanz-
stichtag

31.12.2017

Neuinvestment 25.6.2018

31.12.2017

31.12.2017
30.9.2018

30.9.2018

30.9.2018

31.12.2017

31.12.2017

31.12.2017

Neuinvestment 28.3.2018

31.12.2017

31.12.2017

31.12.2017

Eigen-
kapital?

97 734 166

36 569 401

383833914
94 282 516
43283 088

51445 469

56 582 390

122 248 863

23371117

149 258 903
38 459 000

109 930 294

Ergebnis
nach
Steuern?

3230415

28 823 354

7593843
4217 164
2537728

1883252

458 556

-2946 767

1627191

- 1000

1088 000

-8178080
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Wiirttembergische Versicherung AG
Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

An die Wirttembergische Versicherung AG, Stuttgart
Vermerk Uber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Wirttembergische Versicherung AG, Stuttgart, - bestehend aus der Bilanz zum

31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezem-

ber 2018 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift.
Dariber hinaus haben wir den Lagebericht der Wirttembergische Versicherung AG fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2018 geprift. Die Erkldrung zur Unternehmensfihrung, die im Abschnitt ,,Sonstige Angaben“im
Lagebericht enthalten ist, haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse:

entspricht der beigefigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir Versicherungsunter-
nehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundséatze
ordnungsmaBiger Buchfihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und
Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2018 und

vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen we-
sentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen ge-
setzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Pri-
fungsurteil zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf die Inhalte der oben genannten Erkldarung zur Unternehmens-
fihrung.

GemaBR §322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaBig-
keit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefihrt hat.

Grundlage fir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der
EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,,EU-APrVO*) unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlussprifers fir
die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben.
Wir sind von dem Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen han-
delsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfillt. DarUber hinaus erklaren wir gemaR Artikel 10 Abs. 2 Buchstabe f) EU-
APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir
unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.
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Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemaBen Ermessen am
bedeutsamsten in unserer Prifung des Jahresabschlusses fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezem-
ber 2018 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung des Jahresabschlusses als Gan-
zem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu beriicksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu
diesen Sachverhalten ab.

Bewertung der Sonstigen Ausleihungen

Die Gesellschaft halt zum Zweck der Kapitalanlage Ausleihungen (vor allem Namensschuldverschreibungen und
Schuldscheindarlehen). Diese werden im Jahresabschluss in dem Bilanzposten Sonstige Ausleihungen ausgewiesen.

Hinsichtlich der Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze verweisen wir auf die Erlduterungen im Anhang zu den
Punkten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Aktiva: Sonstige Ausleihungen und Zeitwertermittlungen. Risikoan-
gaben finden sich im Chancen- und Risikobericht als Teil des Lageberichts unter den Punkten Marktpreisrisiken sowie
Adressrisiken.

Das Risiko fiir den Abschluss

Die Sonstigen Ausleihungen sind nicht notiert und betragen 515,6 Mio €. Dies sind 16,6 % der Bilanzsumme.

Es besteht das grundsatzliche Risiko bei Kapitalanlagen, dass der beizulegende Wert in unzutreffender Hohe ermittelt
wurde und eine Ab- bzw. Zuschreibung infolgedessen unterbleibt.

Ein erhohtes Risiko liegt bei den nicht notierten Sonstigen Ausleihungen vor, weil bei ihnen keine Zeitwerte aus aktiven
Markten am Bilanzstichtag abgeleitet werden kdonnen. Bei diesen Kapitalanlagen sind komplexe Bewertungsverfahren
erforderlich. In diese Bewertungsverfahren flieBen zudem Parameter ein, die aus Marktdaten abgeleitet werden und die
ermessensbehaftet sind.

Unsere Vorgehensweise in der Priifung
Unsere Prifung der Sonstigen Ausleihungen beinhaltete insbesondere folgende wesentliche Tatigkeiten:

Wir haben den Prozess der Erfassung der Bestandsdaten und ausgewahlter Parameter (insbesondere Wechselkurse
und Kindigungsrechte) in dem Bestandsfiihrungssystem einschlieBlich der hierzu eingerichteten Kontrollen geprift.
Wir haben uns durch Funktionsprifungen von der Wirksamkeit der installierten Kontrollen Uberzeugt.

Fir die Sonstigen Ausleihungen haben wir die verwendeten Parameter mit am Markt beobachtbaren Parametern
verglichen. Soweit Parameter nicht am Markt beobachtbar waren, haben wir unter anderem die verwendeten Zins-
strukturkurven, Volatilitaten und Spreads fir ausgewahlte Ausleihungen nachvollzogen und beurteilt. Wir haben die
Angemessenheit der verwendeten Bewertungsverfahren geprift.

Dariiber hinaus haben wir fir eine Auswahl von Sonstigen Ausleihungen mit eigenen EDV-Programmen ebenfalls
Berechnungen des beizulegenden Zeitwerts vorgenommen und mit den von der Gesellschaft ausgewiesenen Werten
verglichen.

Wir haben fir einen Teilbestand geprift, ob die Abschreibungen und die Zuschreibungen zutreffend vorgenommen
wurden.

Unsere Schlussfolgerungen

Die verwendeten Methoden zur Ermittlung der Zeitwerte der nicht notierten Sonstigen Ausleihungen sind sachgerecht
und stehen im Einklang mit den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen. Die zugrunde liegenden Annahmen
und Parameter wurden angemessen abgeleitet.
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Bewertung der Brutto-Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

Hinsichtlich der Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze verweisen wir auf die Erlduterungen im Anhang zum Punkt
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Passiva: Versicherungstechnische Rickstellungen. Risikoangaben finden
sich im Chancen- und Risikobericht als Teil des Lageberichts unter dem Punkt Versicherungstechnische Risiken.

Das Risiko fiir den Abschluss
Die Brutto-Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfille betragen 2 288,0 Mio €. Dies sind 73,9 % der
Bilanzsumme.

Die Brutto-Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle teilt sich in verschiedene Teilschadenrickstel-
lungen auf. Die Rickstellungen fir bekannte und unbekannte Versicherungsfille betreffen den wesentlichen Teil der
Brutto-Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.

Die Bewertung der Rickstellung fir bekannte und unbekannte Versicherungsfalle unterliegt Unsicherheiten hinsicht-
lich der voraussichtlichen Schadenhdhe und ist daher stark ermessensbehaftet. Die Schatzung darf nach handelsrecht-
lichen Grundsatzen nicht risikoneutral im Sinne einer Gleichgewichtung von Chancen und Risiken durchgefihrt wer-
den, sondern sie hat unter Beachtung des bilanzrechtlichen Vorsichtsprinzips (§ 341e Abs. 1 Satz 1 HGB) zu erfolgen.

Die Ruckstellungen fir bekannte Versicherungsfalle werden nach dem voraussichtlichen Aufwand fir jeden einzelnen
Schadenfall geschatzt. Fir noch nicht bekannte Schadenfille werden Spatschadenrickstellungen gebildet, die nach
Erfahrungssatzen berechnet wurden; dabei kommen anerkannte versicherungsmathematische Verfahren zur Anwen-
dung.

Das Risiko besteht bei den zum Bilanzstichtag bereits bekannten Schadenfallen darin, dass die noch ausstehenden
Schadenzahlungen nicht in ausreichender Hohe zurickgestellt werden. Bei den bereits eingetretenen, jedoch noch
nicht gemeldeten Schadenfillen (unbekannte Spatschaden) besteht daneben das Risiko, das diese nicht bzw. nicht in
ausreichendem Umfang bericksichtigt werden.

Unsere Vorgehensweise in der Priifung
Bei der Prifung der Rickstellung fir bekannte und unbekannte Versicherungsfalle haben wir als Teil des Prifungs-
teams auch Schadenaktuare eingesetzt und folgende wesentliche Prifungshandlungen durchgefihrt:

Wir haben den Prozess zur Ermittlung der Rickstellungen aufgenommen, wesentliche Kontrollen identifiziert und
diese auf ihre Angemessenheit und Wirksamkeit hin getestet. Wir haben uns davon Uberzeugt, dass die Kontrollen,
mit denen die zeitnahe Bearbeitung von Versicherungsfallen und somit die korrekte Bewertung sichergestellt wer-
den soll, geeignet aufgebaut waren und wirksam durchgefihrt wurden.

Fir einen Teilbestand von Versicherungsfallen haben wir die Hohe einzelner Rickstellungen fir bekannte Versiche-
rungsféalle anhand der Aktenlage fur verschiedene Versicherungszweige und -arten nachvollzogen.

Wir haben die Berechnungen der Gesellschaft zur Ermittlung der unbekannten Spatschaden geprift. Dabei haben
wir insbesondere die Herleitung der geschatzten Anzahl und deren Hohe auf der Grundlage historischer Erfahrungen
und aktueller Entwicklungen gewirdigt.

Wir haben eigene aktuarielle Reserveberechnungen fir ausgewahlte Segmente durchgefihrt, die wir auf Basis von
RisikoUberlegungen ausgewahlt haben. Hierbei haben wir jeweils eine Punktschatzung sowie eine angemessene
Bandbreite mithilfe von statistischen Wahrscheinlichkeiten bestimmt und diese mit den Berechnungen der Gesell-
schaft verglichen.

Die tatsachliche Entwicklung der im Vorjahr gebuchten Rickstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
haben wir anhand der Abwicklungsergebnisse analysiert.

Anhand eines Zeitreihenvergleichs insbesondere von Schadenstickzahlen und durchschnittlichen Schadenhohen
sowie der Geschaftsjahres- und bilanziellen Schadenquoten haben wir die Entwicklung der Schadenrickstellung
analysiert.

Unsere Schlussfolgerungen

Die verwendeten Methoden zur Ermittlung des Buchwerts der Teilschadenrickstellung fir bekannte und unbekannte
Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen Schaden-/Unfall-Versicherungsgeschaft sind sachgerecht und stehen
im Einklang mit den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen. Die zugrunde liegenden Annahmen und Parame-
ter wurden in geeigneter Weise abgeleitet.
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Sonstige Informationen
Der Vorstand ist fUr die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:

die Erklarung zur Unternehmensfihrung und
die Ubrigen Teile des Geschaftsberichts, mit Ausnahme des gepriften Jahresabschlusses und Lageberichts sowie
unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informatio-
nen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfol-
gerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei
zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder
anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Der Vorstand ist verantwortlich fUr die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir Versicherungsunter-
nehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jah-
resabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner ist der
Vorstand verantwortlich fir die internen Kontrollen, die er in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt hat, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand dafir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur
FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwortung, Sachverhalte in Zusam-
menhang mit der FortfGhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dariber hinaus ist er dafir
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu
bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem ist der Vorstand verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt. Ferner ist der Vorstand verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaBBnahmen (Systeme), die er als not-
wendig erachtet hat, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht
erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstel-
lung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von we-
sentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Besta-
tigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets auf-
deckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus VerstéRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich ange-
sehen, wenn verninftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses
Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariber hin-
aus:

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstel-
lungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fGhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risi-
ken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Pri-
fungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Versto-
Ben hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvoll-
standigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.
gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem
und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu
planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertret-
barkeit der vom Vorstand dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsgrund-
satzes der FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu
dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf
die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Anga-
ben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf
der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fUhren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfUhren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jah-
resabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von
ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

fUhren wir Prifungshandlungen zu den vom Vorstand dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht
durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunfts-
orientierten Angaben vom Vorstand zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachge-
rechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erheb-
liches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abwei-
chen.

Wir erdrtern mit den firr die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die
wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die relevanten Unabhén-
gigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erdrtern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von
denen verninftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit auswirken, und die
hierzu getroffenen SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen erértert haben, diejeni-
gen Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresabschlusses fir den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten wa-
ren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestati-
gungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts
aus.
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Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemaB Artikel 10 EU-APrvVoO

Wir wurden in der Aufsichtsratssitzung am 23. Méarz 2018 als Abschlussprifer gewahlt. Wir wurden am 6. Juni 2018 vom
Vorsitzenden des Prifungsausschusses beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2011 als Abschluss-

prufer der Wirttembergische Versicherung AG tatig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusatzlichen Bericht an den
Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in Einklang stehen.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer
Der fir die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Dr. Georg Hibner.
Stuttgart, den 8. Marz 2019

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

bt By )

Dr. Hasenburg Dr. HGbner
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Wiirttembergische Versicherung AG
Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat nahm im Geschiftsjahr 2018 die ihm nach Gesetz, Satzung und Geschiftsordnung obliegenden
Aufgaben wahr. Er Uberwachte die Geschiaftsfihrung und war in alle Angelegenheiten von grundlegender Bedeu-
tung fir die Gesellschaft unmittelbar eingebunden.

Zusammensetzung

Der Aufsichtsrat der Wirttembergische Versicherung AG setzt sich satzungsgemaR aus zw6lf Mitgliedern zusammen.
Mit Wirkung zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung am 17. Mai 2018 endeten die Mandate aller Aufsichtsrats-
mitglieder. Seit den deswegen durchgefihrten Wahlen der Arbeitnehmer- sowie Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat
setzt sich dieser nun wie folgt zusammen:

Am 24. April 2018 sind Frau Nicolé Benzinger-Henzler, Herr Gisbert Hasenfu3, Frau Petra Sadowski, Herr Hubert Sebold
und Herr Gerold Zimmermann mit Wirkung ab Beendigung der ordentlichen Hauptversammlung am 17. Mai 2018 als
Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat wiedergewéahlt worden. Herr Richard Peters wurde als Arbeitnehmervertreter in
den Aufsichtsrat neu gewahlt. Die Hauptversammlung hat am 17. Mai 2018 sechs Anteilseignervertreter in den Auf-
sichtsrat gewahlt. Die Herren Jirgen A. Junker, Ulrich Kraft und Hans Peter Lang wurden wiedergewahlt; Frau Claudia
Diem, Herr Christian Hortkorn, Frau Franzi Kihne wurden neu in den Aufsichtsrat gewahlt. Auch die Anteilseignerver-
treter wurden mit Wirkung ab Beendigung der Hauptversammlung gewahlt.

Die jeweiligen Mitglieder gehoren dem Aufsichtsrat mit einer Amtszeit bis zur Beendigung der Hauptversammlung an,
die Uber das am 31. Dezember 2022 endende Geschaftsjahr beschlieft.

Aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden sind auf Anteilseignerseite Frau Prof. Dr. Nadine Gatzert, Herr Jochen Haller und
Herr Dr. Heiko Winkler sowie auf Arbeitnehmerseite Herr Werner Emil Roth. Der Aufsichtsrat dankt den ausgeschiede-
nen Mitgliedern fur ihr Engagement und die konstruktive Zusammenarbeit.

Mit Beschluss des Aufsichtsrates vom 17. Mai 2018 wurde Herr JUrgen A. Junker zum Vorsitzenden und Herr Hubert
Sebold zum stellvertretenden Vorsitzenden gewahlt. Aufgrund der Neuwahlen der Mitglieder im Aufsichtsrat hat dieser
mit Beschluss vom 17. Mai 2018 seinen Vermittlungs-, Personal- und Priifungsausschuss neu besetzt. Herr Hans Peter
Lang wurde zum Finanzexperten des Aufsichtsrates bestimmt.

Der Aufsichtsrat, als Organ eines mitbestimmungspflichtigen Unternehmens, hat sich gemaR § 111 Abs. 5 AktG das Ziel
gesetzt, eine Frauenanteilsquote im Aufsichtsrat von 25 % zu erreichen. Derzeit sind vier Frauen im Aufsichtsrat vertre-
ten; das Ziel ist erreicht.

Aufsichtsratsplenum

Der Aufsichtsrat befasste sich im vergangenen Jahr in drei ordentlichen und einer auBerordentlichen Sitzung einge-
hend mit der Entwicklung der Gesellschaft. Die Vorstandsberichte, Prasentationen und Sitzungsunterlagen sind dem
Aufsichtsrat jeweils rechtzeitig zur Vorbereitung der Sitzungen zugegangen. Der Aufsichtsrat lie3 sich vom Vorstand
sowohl schriftlich als auch mindlich regelmaBig, zeitnah und umfassend Uber alle fir das Unternehmen relevanten
Fragen der Strategie, der Planung, der Geschaftsentwicklung, des Kapitalanlagenmanagements und der Risikolage der
Gesellschaft berichten. Auch die Themen Risikomanagement und Nichtprifungsleistungen durch den Abschlussprifer
wurden im Aufsichtsrat und Prifungsausschuss eingehend behandelt. Hierzu wurden ausfihrliche Berichte zur Ge-
schéfts-, Risiko- und IT-Strategie erstellt und dem Aufsichtsrat zur Kenntnis und Erorterung gegeben. Der Vorstand
legte dem Prifungsausschuss und dem Aufsichtsrat den Bericht der Internen Revision sowie dem Prifungsausschuss
den Bericht des Compliance-Beauftragten vor. An der Sitzung des Prifungsausschusses nahmen jeweils der Leiter der
Internen Revision und der Compliance-Beauftragte teil. Zudem fand zwischen dem Vorstandsvorsitzenden und dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats ein laufender Austausch und anlassbezogen eine unverzigliche Information Uber alle
wesentlichen Entwicklungen und Entscheidungen statt.
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Im Vordergrund der Aufsichtsratssitzungen der Wirttembergische Versicherung AG stand in diesem Geschaftsjahr die
Befassung mit der Fortentwicklung der Strategie des Unternehmens sowie mit der Anspruchskultur ,,W&W Besser!“,
Schwerpunkt der Diskussionen war hierbei das Geschaftsfeld Versicherung zur Sicherstellung der nachhaltigen Er-
tragskraft. Insbesondere wurden die neue Vertriebsstrategie ,,Vertrieb.Besser!“, die zunehmende Regulierung und das
veranderte Kundenverhalten in der ,,neuen digitalen Realitat“ thematisiert. Eine zur digitalen Welt passende Gestaltung
der Produkte wurde vorgestellt und erortert.

Die Geschafts- und Ergebnisentwicklung in den einzelnen Segmenten der Wirttembergische Versicherung AG wurde
ausfihrlich behandelt, genauso wie die aktuelle Kapitalmarktsituation und die aktuelle regulatorische Entwicklung. Der
Aufsichtsrat erorterte eingehend die operative Planung 2019 und die weitere Mittelfristplanung.

Samtliche nach dem Gesetz und den Regularien der Gesellschaft zustimmungspflichtigen MaBnahmen wurden dem
Aufsichtsrat vorgelegt.

Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit zentralen Fragen der Corporate Governance. Eingehend beschéftigte sich der
Aufsichtsrat mit dem Kompetenzprofil fir das Aufsichtsratsplenum und dem daraus abgeleiteten Entwicklungsplan so-
wie mit den Rahmenbedingungen fir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats. Im Laufe des Geschaftsjahres 2018 wur-
den die im Rahmen des Ende 2017 festgelegten Entwicklungsplans fur das Aufsichtsratsgremium definierten Weiter-
entwicklungsmaBnahmen umgesetzt. Wegen der Wahlen im Aufsichtsrat beurteilten die Aufsichtsratsmitglieder erneut
ihre Starken in den Themenfeldern Kapitalanlage, Versicherungstechnik und Rechnungslegung im Wege einer Selbst-
einschatzung. Diese bildet wiederum die Grundlage des vom Aufsichtsrat im Jahresrhythmus aufzustellenden Entwick-
lungsplans, in dem der Aufsichtsrat Themenfelder festlegt, in welchen sich das Gesamtgremium oder einzelne Auf-
sichtsratsmitglieder weiterentwickeln wollen. Den Entwicklungsplan fir 2019 hat der Aufsichtsrat in seiner Dezember-
Sitzung beschlossen. Die Selbsteinschatzung sowie der Entwicklungsplan wurden der Aufsicht zugeleitet.

Der Aufsichtsrat Uberprifte die Effizienz seiner Tatigkeit im Wege der Selbstevaluierung und befasste sich in seiner
Marz-Sitzung 2018 mit deren Ergebnissen, welche insgesamt als positiv zu bewerten sind.

Anzeigepflichtige Interessenkonflikte hat es im Jahr 2018 nicht gegeben.
Effiziente Arbeit der Ausschiisse

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat drei Ausschiisse gebildet, die die Beratung und Be-
schlussfassung des Aufsichtsratsplenums vorbereiten oder selbst Beschlisse fassen kénnen, namlich den Prifungs-
ausschuss, den Personalausschuss und den Vermittlungsausschuss.

Im Jahr 2018 fanden seitens des Priiffungsausschusses zwei ordentliche Sitzungen statt. Im Laufe des Jahres fasste
der Prifungsausschuss in vier Umlaufbeschlissen Beschlisse zum Ausschreibungsprozess des Abschlussprifers und
der internen Richtlinie fUr das Kapitalanlagerisikomanagement. Der Personalausschuss trat zu zwei ordentlichen und
einer auBerordentlichen Sitzung zusammen. Der Vermittlungsausschuss tagte nicht. In den Ausschusssitzungen wur-
den die den jeweiligen Ausschissen zugehdrigen Themen ausfihrlich erortert. Die Ausschussvorsitzenden berichteten
dem Aufsichtsrat Uber die Arbeit der Ausschisse jeweils in der anschlieBenden Aufsichtsratssitzung.

Der Prifungsausschuss befasste sich neben den Themen kraft Gesetzes und der Geschiftsordnung des Aufsichtsrats
schwerpunktmaRig mit der Ausschreibung der Abschlussprifung fir die Geschaftsjahre 2020 oder 2021 und die Folge-
jahre. Organisatorisch wurde der Auswahlprozess von einer hierfir eingerichteten Koordinierungsstelle unterstiitzt. Das
Auswahlverfahren wurde vom Prifungsausschuss durchgefiihrt. Die notwendigen Beschlussfassungen hierzu wurden
nach eingehender Diskussion im Umlaufverfahren gefasst. Im Dezember 2018 hat der Prifungsausschuss dem Auf-
sichtsrat drei Vorschlage fur das Prifungsmandat empfohlen und unter Angabe der Grinde seine Praferenz fir einen
der Vorschlage mitgeteilt, auf deren Grundlage der Aufsichtsrat einen Beschluss zur Wahl des Abschlussprifers fur das
Geschaftsjahr 2020 fasste. Zudem wurden die Strategische Asset Allocation und die gednderten internen Kapitalanla-
gerichtlinien zur Entscheidung vorgelegt sowie die Anderungen der besonderen internen Kapitalanlagerichtlinien zur
Kenntnis zugeleitet.

Der Aufsichtsrat setzte sich nach Vorbefassung des Personalausschusses mit Vergitungsangelegenheiten, insbeson-
dere mit dem Vergitungssystem fiir den Vorstand auseinander und nahm den Bericht des Vorstands Uber die Ausge-
staltung des Vergitungssystems fiir die Mitarbeiter zur Kenntnis. Der Aufsichtsrat Uberpriifte und bewertete die fachli-
che Qualifikation und Zuverldssigkeit jedes Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieds gemaB der sich eigens gesetzten
,Leitlinie Fit & Proper fir Geschéaftsleiter und Mitglieder des Aufsichtsorgans“. Des Weiteren Uberprifte und bewertete
der Aufsichtsrat die Struktur, die GroBe, die Zusammensetzung und die Leistung von Geschéftsleitung und Aufsichtsrat.
Die Berichterstattung des Vorstands erstreckte sich weiterhin auf aktuelle Personalthemen.
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Jahresabschlusspriifung

Den Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2018 sowie den Lagebericht hat der Aufsichtsrat eingehend geprift. Jahres-
abschluss und Lagebericht sind vollstandig und stimmen mit den Einschatzungen des Vorstands in den geman § 90 AktG
zu erteilenden Berichten Uberein.

Die vom Aufsichtsrat zum Abschlussprifer bestellte KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, hat den vom
Vorstand aufgestellten Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2018 und den Lagebericht ordnungsgeman geprift und
mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Uber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifungen hat der Abschlusspriifer dem Aufsichtsrat schriftlich und mindlich
berichtet. Der Prifungsbericht ist jedem Mitglied des Aufsichtsrats zugegangen. Dariber hinaus berichtete der Ab-
schlussprifer sowohl in der Sitzung des Prifungsausschusses am 27. Marz 2019 als auch in der Bilanzsitzung des
Aufsichtsrats am 28. Marz 2019. Der vorgelegte Prifungsbericht entspricht den gesetzlichen Anforderungen des

§ 321 HGB und wurde vom Aufsichtsrat im Rahmen seiner eigenen Abschlussprifung bericksichtigt. Umstande, die
die Unabhangigkeit des Abschlussprifers infrage stellen kdnnten, lagen nicht vor.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts erhebt der Aufsichtsrat
keine Einwendungen und hat in seiner Sitzung vom 28. Marz 2019 den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss
gebilligt. Der Jahresabschluss gilt damit gemaR § 172 Satz 1 AktG als festgestellt.

Im Aufsichtsrat wurden die SolvabilitatsUbersicht fir die Wirttembergische Versicherung AG zum 31. Dezember 2017
sowie der diesbezigliche Bericht des Abschlussprifers behandelt.

Zusammensetzung Vorstand

Am 1. Juli 2018 hat Herr Thomas Bischof den Vorstandsvorsitz und die Geschaftsfeldleitung von Herrn Norbert Heinen
Ubernommen. In diesem Zusammenhang hat der Aufsichtsrat entsprechende Anderungen im Geschaftsverteilungsplan
verabschiedet.

Mit Ablauf des 31. Dezember 2018 sind die Herren Dr. Michael Gutjahr und Norbert Heinen aus dem Vorstand ausge-
schieden. Mit Wirkung zum 1. Januar 2019 wurden die Herren Jens Lison und Alexander Mayer in den Vorstand bestellt.
Auch diese Veranderungen im Vorstand wurden in einem neuen Geschéaftsverteilungsplan ab dem 1. Januar 2019 abge-
bildet. Der Aufsichtsrat dankt den ausgeschiedenen Vorstandsmitgliedern fir ihren Einsatz und ihr hohes Engagement;
sie haben wesentlich an der Gestaltung der Gesellschaft mitgewirkt.

Das vergangene Jahr 2018 hat hohe Anforderungen an Management und Belegschaft gestellt. Der Aufsichtsrat dankt
den Vorstanden, den Fihrungskraften, den Betriebsrdaten sowie den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fir ihren per-
sonlichen Einsatz und ihren Beitrag zur Erreichung der gemeinsamen Ziele.

Stuttgart, den 28. Marz 2019

Der Aufsichtsrat
~ /4. —

Jirgen A. Junker
Vorsitzender
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