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in€
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in Mio €

in Mio €
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in Mio €

in€

in Mio €

in Mio €

in Mio €

in Mio €

in Mio €

in Mio €

in Mio €

in Mio €
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31.12.2021

9,0
24,9
23,8
22,6
38,4

4,9

51,72

1.1.2021 bis
31.12.2021

2509,2
4638,4
-5149,7
480,7
352,2
-151,4

3,74

31.12.2021
6 307
7 458

1.1.2021 bis
31.12.2021

4718,5
6898,2

671,3

11744,7

9968,3

2543,0

946,2

2192,0

352,3

31.12.2020
76,5

51,3

12,4

25,8

22,8

22,5

39,4

5,1

53,80

1.1.2020 bis
31.12.2020

1812,5
44151
-44554
306,9
210,8
322,8

2,24

31.12.2020
6473

7 666

1.1.2020 bis
31.12.2020

4 491,0
6142,7

530,2

12 560,8

10361,7

2 445,7

815,3

2054,7

322,0



W&W AG (nach HGB)

Jahresiberschuss
Dividende je Aktie!
Aktienkurs zum 31.12.

Marktkapitalisierung zum 31.12.

1 Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung.

Finanzkalender

Hauptversammlung

Hauptversammlung

Finanzberichte
Geschéftsbericht 2021
Quartalsmitteilung zum 31. Mérz
Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni

Quartalsmitteilung zum 30. September

in Mio €

in€

in€

in Mio €

1.1.2021 bis
31.12.2021

111,7
0,65
17,66
1654,2

1.1.2020 bis
31.12.2020

100,3
0,65
16,52

1548,5

Mittwoch, 25. Mai 2022

Donnerstag, 31. Marz 2022

Freitag, 13. Mai 2022

Freitag, 12. August 2022

Freitag, 11. November 2022
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Aktionarsbrief
WE&W AG

Jiurgen A. Junker,
Vorstandsvorsitzender

,, 1rotz widriger Umstande war 2021 ein Jahr Uber unseren Erwartungen

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

lhr Unternehmen, die W&W-Gruppe, hat sich im Jahr
2021 deutlich besser entwickelt als zu Jahresbeginn
absehbar. Der Konzernjahresiberschuss lag mit
352,2 Millionen Euro um gut 67 Prozent und damit
signifikant Uber dem Vorjahreswert. Unsere Ergebnis-
erwartung wurde zweimal nach oben korrigiert.

Die W&W-Gruppe ist funf Jahre nach Beginn ihres Auf-
bruchs sehr gut unterwegs. Das Neugeschaft verlief sehr
zufriedenstellend, wir gewinnen Kundinnen, Kunden und
Marktanteile und kommen bei der digitalen Transforma-
tion mehr als gut voran. Zugleich haben wir die Effizienz
im Konzern weiter erhoht, seit 2016 um durchschnittlich
rund 5 Prozent pro Jahr. Diese Rate wollen wir auch wei-
terhin erreichen.

Diese Entwicklungen sind umso bemerkenswerter, als
wir im vergangenen Jahr zwei groBe Herausforderungen
zu bewaltigen hatten. Wie im Vorjahr galt es, sich auf die
Einschrankungen der Coronavirus-Pandemie einzustellen.
Fir unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bedeutete
dies erneut, den Kontakt zu unseren Kundinnen und
Kunden vor allem Uber digitale Kommunikationswege zu
pflegen und zu vertiefen. Dies ist hervorragend gelungen.

Noch einschneidender waren jedoch die verheerenden
Uberschwemmungen, die im Sommer 2021 Teile
Deutschlands heimgesucht und viele Menschen in exis-
tenzielle Not gestirzt haben. In dieser Situation galt es,
den betroffenen Kundinnen und Kunden so schnell und
unbirokratisch wie moglich zu helfen. Es freut mich
sehr, dass wir diesem Anspruch gerade auch in diesen
schweren Wochen gerecht geworden sind. Unsere
Teams, in den betroffenen Gebieten wie auch im Innen-
dienst, haben bei der Regulierung einen hervorragenden
Job gemacht und mit viel Engagement gezeigt, dass sich
die Kundinnen und Kunden in einer solchen Notlage auf

die W&W-Gruppe verlassen kénnen, dass wir fest an
ihrer Seite stehen.

Wirtschaftlich haben wir die Schadenbelastungen - es
geht dabei immerhin um Brutto-Aufwendungen im mitt-
leren dreistelligen Millionenbereich - im Geschéaftsjahr
2021 bereits bilanziell komplett verarbeitet, ohne an
unseren Gewinnzielen Abstriche machen zu missen.
Einen wesentlichen Teil der Belastungen konnten wir
durch Rickversicherungen abfedern. Unsere vorsichtige
und selektive Risikostrategie zahlt sich also aus.

Fest steht auch: Wir hdatten 2021 mit seinen Herausfor-
derungen nicht so gut gemeistert, wenn wir nicht vor
fUnf Jahren den tiefgreifenden Wandel der W&W-Gruppe
eingeleitet und seither erfolgreich umgesetzt hatten.
Das vergangene Jahr hat eindrucksvoll gezeigt, dass
Kundenndhe, Agilitdat und Wetterfestigkeit mittlerweile
in unserer Gruppe fest verankert sind, und die Haltung,
jeden Tag ein Stick besser zu werden, wirkt. Durch
unsere Digitalisierungsoffensive schaffen wir mehr
Kundennutzen, Effizienz, Leistungsstarke, Wettbewerbs-
und Innovationskraft. Zugleich konnen sich unsere
Beraterinnen und Berater noch starker auf die Arbeit fur
die Kundinnen und Kunden konzentrieren - das tun sie
mit groBem Erfolg.

Im Geschéftsfeld Wohnen haben wir insbesondere im
Baufinanzierungsgeschéaft in einem unverandert freund-
lichen Umfeld erneut deutlich zugewonnen und uns
starker als der Markt entwickelt. Im Geschaftsfeld Ver-
sichern konnte die Wirttembergische Versicherung in
nahezu allen Sparten unsere Ambition eines doppelten
Marktwachstums teilweise deutlich Ubertreffen. Zu der
anhaltend hohen Ertragskraft des Geschaftsfelds trug
auch bei, dass sich die Kosten-Aufwands-Relation in der
Schaden- und Unfallversicherung trotz der Belastungen
aus den Sturm- und Flutschaden nur moderat erhdhte.



Positiv ist, dass alle Gesellschaften zu diesem erfolgrei-
chen Wachstum beigetragen haben. Unsere Digitalmarke
Adam Riese, die auch 2021 ein sehr erfreuliches Kunden-
wachstum erzielte, hat sich geradezu zum Musterbei-
spiel fUr eine erfolgreiche Innovation im Online-Versi-
cherungsgeschaft entwickelt. Mittlerweile ist sie in die
Wirttembergische Versicherung und in das Geschafts-
feld Versichern integriert, womit sich ihre Prasenz im
Markt weiter erhoht.

Wie in den Vorjahren ist es uns wichtig, Sie, verehrte
Aktionarinnen und Aktiondre, angemessen an der guten
Entwicklung unseres Unternehmens zu beteiligen. Aus
diesem Grund schlagen Vorstand und Aufsichtsrat der
ordentlichen Hauptversammlung am 25. Mai 2022 vor,
weiterhin eine stabile Dividende von 65 Eurocent je
Stiickaktie auszuschitten. Damit zahlt die W&W je Aktie
- auf Basis des Jahresendkurses 2021 - eine Dividen-
denrendite von 3,61 Prozent, die wie in den Vorjahren
Uber den erwarteten durchschnittlichen Dividendenren-
diten im MDAX und im SDAX liegt.

Die wesentlichen strategischen Aufgaben fiUr das laufen-
de Geschéaftsjahr und die Jahre danach sind unveran-
dert. Wir wollen die Zahl der Neu-Kundinnen und -Kun-
den weiter erhéhen. Wir mUssen weiterhin an unserer
Effizienz arbeiten und die operativen Kosten auf Markt-
niveau senken. Und wir missen uns als Unternehmen
weiterentwickeln, nicht nur wirtschaftlich und techno-
logisch, sondern auch mit Blick auf unsere Rolle in der
Gesellschaft.

Zwei Aspekte werden uns in den kommenden Jahren
fordern - Recruiting und Personalentwicklung sowie
Nachhaltigkeit. Schon heute ist absehbar, dass wir den
Personalbedarf, den wir in den kommenden Jahren in
unserer Gruppe erwarten, nicht allein durch eigene Aus-
bildung werden abdecken konnen. Obwohl die Personal-
fluktuation bei W&W erfreulich niedrig ist und die hohe
Zufriedenheit der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter un-
terstreicht, sehen wir, dass sich die Anforderungen an
die Qualifikation stark verandern: Der allgemeine Fach-
kraftemangel bei Spezialistinnen und Spezialisten, etwa
aus den Bereichen Produktentwicklung oder IT-Pro-
grammierung, ist heute offenkundig und wird weiter
zunehmen. Dies alles bedeutet, dass wir uns verstarkt
und zigig dem Thema Zukunft der Arbeit widmen werden.
Die Attraktivitat unserer Gruppe als Arbeitgeber und die
Forderung der Mitarbeiterzufriedenheit sind essenziell
fUr unseren weiteren Geschaftserfolg. Durch unseren
neuen Campus in Kornwestheim, dessen Bezug fir 2023
geplant ist, schaffen wir eine attraktive Arbeitsatmosphare,
die hybrides Arbeiten sehr gut ermoglicht und Kommuni-
kation untereinander fordert. In diesem Geschéftsbericht
vermitteln wir lhnen einen ersten Eindruck von dieser
neuen Arbeitswelt.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Immer starker bestimmt auch das Streben nach Nach-
haltigkeit unsere Arbeit. In der W&W-Gruppe sind ver-
antwortliches Handeln und gesellschaftliches Engage-
ment seit Langem Bestandteile der Unternehmenskultur.
Mit der vor Kurzem verabschiedeten Nachhaltigkeits-
strategie unterstreichen wir die hohe Bedeutung dieses
Anliegens. Vieles von dem, was wir in unserer Nachhal-
tigkeitsstrategie als Ziele definieren, ist bei uns aller-
dings nicht wirklich neu, sondern leitet sich bereits von
unserem Stiftungseigentimer und von unserem erprob-
ten Geschaftsmodell ab.

Einen Ausblick in diesen Zeiten zu wagen, ware zum jetzi-
gen Zeitpunkt nicht serios. Es gilt der Grundsatz: Fur
alles, was wir selbst als W&W-Gruppe beeinflussen und
bestimmen kdnnen, erwarten wir 2022 eine positive
Entwicklung. Der weitere Fortgang der Coronavirus-
Pandemie, das steigende Preisniveau, vor allem im Ener-
giebereich, und insbesondere die weltwirtschaftlichen
Folgen des firchterlichen Angriffskrieges auf die Ukraine
sind jedoch Unbekannte, die aktuell nur schwer ein-
schéatzbar sind und zumindest eine sehr volatile Ent-
wicklung an den Kapitalmarkten erwarten lassen.

Was mich trotz aller Herausforderungen optimistisch
stimmt, ist die Starke, die wir uns durch die konsequente
Transformation unserer Gruppe erarbeitet haben. Sie er-
moglicht uns, auch schwierige Marktphasen wie diese
zu meistern. Das ist vor allem der Verdienst unserer Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter sowie Beraterinnen und
Berater, die den Wandel leben und vorantreiben. Hierfir
ein herzliches Dankeschdn. Ebenso danke ich unseren
Kundinnen und Kunden sowie lhnen, verehrte Aktiona-
rinnen und Aktiondre, fUr Ihr Vertrauen in unser Unter-
nehmen. Es bereitet Freude zu sehen, wie sich die Dinge
bei W&W immer mehr in die richtige Richtung entwi-
ckeln. Ich bin sicher: Das wird auch im Jahr 2022 der
Fall sein.

Und zugleich mochte ich auch an dieser Stelle betonen,
wie sehr uns die schlimmen Folgen des Ukraine-Krieges
fur die vielen unschuldigen Menschen dort, aber auch in
Russland, nahegehen. Es ist schlichtweg eine Tragddie.

Mit freundlichen GriBen

lhr

Jurgen A. Junker, Vorstandsvorsitzender
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Unser Management Board

Gemeinsam in die Zukunft

Die W&W-Gruppe hat ihre Aktivitaten in zwei Geschaftsfelder
eingeteilt: Wohnen und Versichern. Auf Konzernebene werden
diverse Serviceeinheiten sowie Ubergreifende Digitalisierungs-
themen betreut. Der Vorstand der W&W AG bildet zusammen
mit den Leitenden der Geschaftsfelder das Management Board.
Es ist das zentrale Steuerungsgremium des Konzerns.
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Jirgen A. Junker Bernd Hertweck
CEO der W&W AG Leiter
Vorstandsvorsitzender Geschéftsfeld Wohnen,
Recht Vorstandsvorsitzender
Revision der Wiistenrot
Kommunikation Bausparkasse AG
Strategie

Alexander Mayer Zeliha Hanning
CFO der W&W AG Leiterin

Kapitalanlagen Geschéftsfeld Versichern,
Rechnungswesen Vorstandsvorsitzende

der Wiirttembergische
Versicherung AG und Mitglied
des Vorstands der
Wirttembergische
Lebensversicherung AG

Jirgen Steffan Jacques Wasserfall
CRO der W&W AG Leiter

Personal Geschéftsfeld Versichern,
Controlling Vorstandsvorsitzender
Risikomanagement der Wiirttembergische
Compliance Lebensversicherung AG und

der Wirttembergische
Krankenversicherung AG

Jens Wieland

CIO der W&W AG
Informatik



8 | Woistenrot & Wirttembergische AG Aufsichtsrat

Unser Aufsichtsrat

Hans Dietmar Sauver Prof. Dr. Nadine Gatzert

Vorsitzender Inhaberin des Lehrstuhls fur Versicherungswirtschaft
Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands und Risikomanagement an der Friedrich-Alexander-
Landesbank Baden-Wirttemberg Universitat Erlangen-Nirnberg

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Landeskreditbank Baden-Wirttemberg .
Dr. Reiner Hagemann

Frank Weber?

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Allianz Versicherungs-AG
Stellvertretender Vorsitzender Ehemaliges Mitglied des Vorstands
Vorsitzender des Betriebsrats Allianz AG
Wirttembergische Versicherung AG/Wirttembergische
Lebensversicherung AG, Standort Karlsruhe .
Vorsitzender des Konzernbetriebsrats Ute Hobinka?

Jutta Eberle? Vorsitzende des Betriebsrats
W&W Informatik GmbH

Versicherungsangestellte

Wiirttembergische Versicherung AG Jochen Hb'pkenl
Dr. Frank EllenbUrger Fachbereichssekretar

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft ver.di

Wirtschaftsprifer und Steuerberater

1 Arbeitnehmervertreterinnen und -vertreter.



Corinna Linner
Linner Wirtschaftsprifung

Marika Lulay

Chief Executive Officer (CEO) und
Geschéaftsfihrende Direktorin sowie
Mitglied des Verwaltungsrats GFT Technologies SE

Bernd Mader?

Leiter Kundenservice - Ubergreifende
Operationsfunktionen
Wirttembergische Versicherung AG

Andreas Rothbauer?

Vorsitzender des Betriebsrats
Woistenrot Bausparkasse AG, Standort Ludwigsburg

Wistenrot & Wirttembergische AG

Hans-Ulrich Schulz

Ehemaliges Mitglied des Vorstands
Wistenrot Bausparkasse AG

Christoph Seeger?

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
Wistenrot Bausparkasse AG

Jutta Stocker

Ehemaliges Mitglied des Vorstands
RheinLand-Versicherungsgruppe

Susanne Ulshofer?

Mitglied des Betriebsrats
Wistenrot Bausparkasse AG, Standort Ludwigsburg

Aufsichtsrat | 9
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Campus-Perspektiven

Architektur

Warmtonige Klinker in Kombination mit gro3formatigem Glas,
Holz und Beton pragen den W&W-Campus, dessen strukturelle
Anordnung ein homogen gewachsenes Dorf mit StraBen, Gassen,
Platzen und Innenhofen modern interpretiert.



Wistenrot & Wirttembergische AG Aktionarsbrief | 2






Zusammengefasster Lagebericht

Inhaltsverzeichnis

Grundlagen des Konzerns 14
Geschaftsmodell 14
Steuerungssystem 21
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 21
Ratings 23
Aktie 24
Wirtschaftsbericht 28
Geschaftsumfeld 28
Geschéaftsumfeld und Lage des W&W-Konzerns (IFRS) 29
Geschaftsverlauf und Lage der W&W AG 38
Chancen- und Risikobericht 40
Chancenbericht 40
Risikobericht 46
Merkmale des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems 91
Prognosebericht 92
Gesamtwirtschaftliche Prognose 92
Unternehmensprognosen 94
Sonstige Angaben 95
Angaben gemaB §§ 289a und 315a HGB 95
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen 98
Erkldrung zur Unternehmensfiihrung/Corporate Governance 98
Arbeitsweise und Zusammensetzung des Vorstands 99
Arbeitsweise und Zusammensetzung des Aufsichtsrats 100
Vergitungsbericht/Vergitungssystem 104
Entsprechenserkldarung 105

Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken 106



14 ‘ Wistenrot & Wirttembergische AG

Lagebericht

Wouistenrot & Wurttembergische AG
Zusammengefasster Lagebericht

Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

Uberblick Uber den Konzern und die
Wistenrot & Wirttembergische AG (W&W AG)

1999 aus dem Zusammenschluss der beiden Traditions-
unternehmen Wistenrot und Wirttembergische entstan-
den, entwickelt und vermittelt der W&W-Konzern heute
die vier Bausteine moderner Vorsorge: Absicherung,
Wohneigentum, Risikoschutz und Vermdgensbildung. Er
verbindet die Geschéftsfelder Wohnen und Versichern mit
den digitalen Initiativen der W&W brandpool GmbH und
bietet auf diese Weise Kundinnen und Kunden die Vorsor-
gelosung, die zu ihnen passt. Dabei setzt die W&W-
Gruppe auf den Omnikanalvertrieb, der von eigenen Au-
Bendiensten Uber Kooperations- und Partnervertriebe so-

wie Makleraktivitaten bis hin zu digitalen Initiativen reicht.

FUr den Konzern arbeiten derzeit rund 13 000 Menschen
im Innen- und AuBBendienst. Der W&W-Konzern agiert
nahezu ausschlieBlich in Deutschland und ist mit zwei
wesentlichen Standorten in Stuttgart und Ludwigs-
burg/Kornwestheim vertreten.

Bei den neuen digitalen Initiativen gab es im September
2021 eine Neuordnung im W&W-Konzern. Nach ihrem
erfolgreichen Aufbau wurde die Digitalmarke Adam Riese
als im Markt etablierte eigenstandige Marke sichtbarer in
den Vertrieb der Wirttembergische Versicherung AG und
in das Geschéftsfeld Versichern integriert. Die weiteren
digitalen Initiativen des Konzerns bleiben bei der W&W
brandpool GmbH gebindelt.

Im Geschaftsfeld Wohnen liegt der Schwerpunkt auf dem
Bauspargeschaft und der Baufinanzierung durch die Wis-
tenrot Bausparkasse AG. Hinzu kommen die Bautragerta-
tigkeit der Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH und die
Vermittlung von Immobilien durch die Wistenrot Immobi-
lien GmbH. Zum 1. Juni 2021 wurde Falko Schoning neu in
den Vorstand der Wistenrot Bausparkasse AG berufen.
Bereits seit Mitte 2020 war er Generalbevollmachtigter
der Bausparkasse. Nach einer Ubergangsphase mit einem
zweikopfigen Vorstand besteht der Vorstand nunmehr
wieder aus drei Vorstandsmitgliedern. Falko Schoning
verantwortet die IT, Operations und Portfoliosteuerung.

Im Geschéftsfeld Versichern bietet der W&W-Konzern
seinen Kunden ein breites Produktspektrum aus Perso-
nen- sowie Schaden-/Unfallversicherungen. Die wesent-
lichen Unternehmen sind hier die Wirttembergische

Versicherung AG, die Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG und die Wirttembergische Kranken-
versicherung AG. Mit Wirkung zum 1. Januar 2021 hat
Zeliha Hanning den Vorstandsvorsitz der Wirttember-
gische Versicherung AG Ubernommen. Zum gleichen
Zeitpunkt wurde sie Mitglied des Vorstands der Wirttem-
bergische Lebensversicherung AG. Jacques Wasserfall ist
mit Wirkung zum 1. Januar 2021 Vorstandsvorsitzender
der Wirttembergische Lebensversicherung AG und der
Wirttembergische Krankenversicherung AG geworden.
Bereits seit Mitte 2020 war er Mitglied des Vorstands der
Wiirttembergische Lebensversicherung AG. Nach zum Teil
sehr deutlichen Zuwéachsen im Neugeschaft und Zugewin-
nen an Marktanteilen hat die Wirttembergische Versiche-
rung AG ein neues Vorstandsressort geschaffen, in dem
Privatkunden- und Kfz-Geschaft sowie Kundenservices
gebindelt sind. Die Verantwortung fir das neue Ressort
hat mit Wirkung zum 1. Januar 2022 Dr. Per-Johan Horgby
Ubernommen. Jens Lison wird weiter das ebenfalls deut-
lich wachsende Firmenkundengeschaft sowie die Scha-
den-Sparte verantworten.

Das Management Board ist das zentrale Steuerungsgre-
mium des W&W-Konzerns. Es befasst sich unter anderem
mit der Konzernsteuerung sowie mit der Festlegung und
Fortentwicklung der Geschéaftsstrategie. Ihm gehérten
zum 31. Dezember 2021 neben den Vorstanden der

W&W AG auch die Geschéftsfeldleiter Bernd Hertweck
(Wohnen), Zeliha Hanning (Schaden- und Unfallversiche-
rung) und Jacques Wasserfall (Lebens- und Krankenversi-
cherung) an. Die operativen und gesellschaftsspezifischen
Themen der Einzelgesellschaften werden auf Geschafts-
feldebene behandelt.

Die Wiistenrot & Wiirttembergische AG mit Sitz in
Stuttgart ist die strategische Management-Holding der
Gruppe. Sie koordiniert alle Aktivitaten, setzt Standards
und bewirtschaftet das Kapital. Operativ ist sie als Einzel-
gesellschaft fast ausschlieBlich im Bereich Rickversiche-
rung fur die Versicherungen des Konzerns tatig. Dariber
hinaus erbringt sie fir den gesamten Konzern Dienstleis-
tungen. Die W&W AG ist borsennotiert (Prime Standard).

Mit dem Bau eines neuen W&W-Campus am Standort
Kornwestheim investiert die W&W AG als Bauherrin in die
Zukunft der Unternehmensgruppe. Der erste Bauabschnitt
wurde planméaBig Ende 2017 bezogen, 2018 erfolgte der
Realisierungsstart des zweiten Bauabschnitts. Bis 2023
soll das gesamte Projekt auf dem rund sechs Hektar
groBen Areal fertiggestellt sein. Insgesamt wird der
W&W-Campus dann in sieben miteinander verbundenen
Birogebauden rund 4 000 moderne und flexibel nutzbare



Arbeitsplatze fiir die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter des
W&W-Konzerns bieten.

,W&W Besser!“

Der W&W-Konzern strebt eine hohe Soliditat und eine
nachhaltige Steigerung seines Unternehmenswerts an.
Dafiir positionieren wir uns als Vorsorge-Gruppe, die
finanzielle Vorsorge aus einer Hand erlebbar macht.

Die folgenden StoBrichtungen wurden auch 2021 weiter-
verfolgt:

Service - Kunden und Mitarbeiter begeistern,
Doppeltes Marktwachstum in profitablen Sparten,
Vertrieb - neue Kundengruppen erschlieBen und
Bestandskunden besser betreuen,

Kosten mindestens auf Marktniveau senken.

,W&W Besser!“ ist dabei nicht als starres Programm zu
sehen, sondern als Haltung, die das gesamte Tun und
Handeln der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bestimmt.
Nachhaltigkeit als integraler Teil der Konzernstrategie ist

als Ubergreifendes Element in ,,W&W Besser!“ eingebettet.

Die digitale Transformation der W&W-Gruppe ist weiter
vorangeschritten. Die durch die Coronavirus-Pandemie
beschleunigte Entwicklung setzte sich 2021 fort. Unsere
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter haben sich flexibel auf
die neuen Anforderungen eingestellt. In einer Studie von

»WE&W Besser!*

Wistenrot & Wirttembergische AG

ServiceValue in Kooperation mit FOCUS-MONEY wurde
untersucht, welchen Unternehmen der Spagat zwischen
Tradition und Moderne am besten gelungen ist. Die
W&W-Gruppe erreichte hierin der FOCUS-MONEY-Be-
vblkerungsumfrage ,,Beste Traditionsunternehmen“ eine
Uberdurchschnittliche Bewertung mit der Auszeichnung
,»TOp“

Das Geschéftsfeld Wohnen mit seinem Markenauftritt
»Wohnen heil3t Wistenrot“ reprasentiert sowohl das
Bausparen, die Baufinanzierung als auch den Wohnungs-
bau und die Immobilienvermittlung. Es ist damit der An-
sprechpartner der Kundinnen und Kunden rund um das
Themenfeld ,,Wohnen*

Mit dem GroBprojekt bausparen@wistenrot (,,b@w*)
wird das in die Jahre gekommene GroBrechnersystem
durch ein modernes SAP-basiertes Kernbankensystem
abgeldst. Mit der Aktivierung zweier SAP-Module
konnten wichtige Meilensteine erreicht werden. Diese
flexible IT-Basis ermdglicht uns, auch in Zukunft
schnell auf den stetigen Wandel der Kundenbedirf-
nisse und die Marktanforderungen zu reagieren.

Das Projekt #Wohnen 4.0 geht auf gedanderte Kunden-
anforderungen ein, mit dem Ziel, Prozesse und Services
durch eine konsequente End-to-End-Digitalisierung
noch schneller, effizienter, nachhaltiger und einfacher
zu gestalten. Die technische Basis bildet eine flexible
Service- und IT-Infrastruktur (service@wuistenrot (s@w)).

©,
(D

WWW

Service

sKunden und
Mitarbeiter
begeistern!*

»Doppeltes Marktwachstum
in profitablen Sparten!*

Wachstum

»Neue Kundengruppen
erschlieBen und
Bestandskunden

noch besser betreuven!*

Vertrieb

,»Kosten mindestens
auf Marktniveau senken!*

Kosten
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Jedes Geschéftsfeld leistet einen
positiven Beitrag zum Gruppenergebnis!
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Die Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH (WHS) hat
im Projekt Ausbau Immobilien alle Baufelder im
Wohnquartier SGdcampus in Bad Homburg verkaufen
konnen. Bis Anfang 2024 entstehen dort auf sieben
Baufeldern rund 550 Wohnungen sowie eine stadti-
sche Kindertagesstatte.

Die Wistenrot Immobilien GmbH (WI) verzeichnete im
Jahr 2021 bei der Vermittlung von Wohnimmobilien
neue Rekordzahlen. Ebenso konnte die Vermittlung von
Finanzprodukten wie Bausparfinanzierungen und Bau-
sparvertragen deutlich ausgebaut werden.

Die Zeitschriften FOCUS und FOCUS-MONEY zeichne-
ten Wiistenrot mit dem Deutschlandtest-Siegel
,HOchstes Vertrauen“ aus. Hier wurden Aussagen der
Wustenrot auf Seriositat, Weiterempfehlung, Vertrauen
und Qualitat geprift mit dem Grundgedanken, dass
Marken und Unternehmen ihre Glaubwirdigkeit zu
wesentlichen Teilen aus dem Vertrauen der Kunden be-
ziehen und dass das Markenversprechen eingehalten
wird.

Trotz des herausfordernden Jahres (hohe Elementarscha-
den) konnte sich das Geschaftsfeld Versichern ebenfalls
in seinen Segmenten weiterentwickeln:

FUr ihren digitalen Auftritt und die konsequente Mar-
kenfihrung wurde die Digitalmarke der W&W-Gruppe
Adam Riese als ,,Digital Brand of the Year* in der Kate-
gorie ,,Best of Best Excellent Brands“ ausgezeichnet.
Die Markenidentitat entwickelt sich seit vier Jahren
konsequent weiter und begleitet den Wachstumskurs
von Adam Riese mit Uber 236 000 Kundinnen und
Kunden sowie inzwischen sechs Versicherungsproduk-
ten. Zusatzlich erhielt Adam Riese fur exzellente
Leistungen noch Gold in der Kategorie ,,Excellent
Brands - Insurance".

Das digitale Schadenmanagement stand 2021 weiter
im Fokus. Dadurch soll die Sachbearbeitung entlastet
und Freiraume fir den Kundenservice geschaffen wer-
den. Uber 14 000 digitale Schadenmeldungen gingen
dieses Jahrin den Sparten Kraftfahrt, Sach, Haftpflicht
und Rechtsschutz auf der Homepage der Wirttember-
gische Versicherung AG ein. Bei den Unwettern im
Juni wurde bereits jeder finfte Sachschaden online
angezeigt. Die EffizienzmaBBnahmen haben nicht zu-
letzt bei der Bewaltigung der Unwetterschaden positiv
gewirkt.

2021 ging die neue Strategie ,,Kompass 25“ der Perso-
nenversicherung an den Start. Das Programm ist in die
Landkarte von ,,W&W Besser!“ eingebettet und orien-
tiert sich somit an den Ubergeordneten Zielen des
W&W-Konzerns. ,,Kompass 25“ umfasst als Ubergeord-
nete Strategie die vier Dimensionen ,,Unternehmen¥,
»Kunden®, Vertrieb“ und ,,Mitarbeiter® Ziel ist, den
gebuchten Bruttobeitrag der Personenversicherung -
das sind Leben und Kranken - bis zum Jahr 2025 deut-
lich zu steigern. Gleichzeitig gilt es, die Abschluss- und
die Verwaltungskostenquote weiter zu senken. Die Ver-
lasslichkeit soll sich zudem dauerhaft in einer stabilen
Solvabilitatsquote sowie einem soliden HGB-Gewinn
ausdricken.

Aufgrund sehr positiver Bewertungen durch Kundinnen
und Kunden erzielte die Wirttembergische bei der
aktuellen KUBUS-Untersuchung gleich mehrere Gite-
siegel. FUnf Sterne und die Note ,,Hervorragend“ erhielt
sie fur ihren Service. In den Bereichen Kundenzufrie-
denheit und Preis-Leistung gab es jeweils vier Sterne
und die Bewertung ,,Sehr gut“. Bei der Betreuung sahen
die Befragten die Wirttembergische auf Platz 1.

Die Vorsorge-Kompetenz der beiden Marken Wistenrot
und Wirttembergische bindeln, Kundinnen und Kunden
vollumfanglich beraten und Absatzpotenziale ausschop-
fen: Diese Ziele verfolgt das Tandem-Modell der
WE&W-Gruppe seit 2016. Durch die vertriebsibergreifenden
Aktivitdten und MaBnahmen zur nachhaltigen Steigerung
des Cross-Sellings unterstitzen sich die beiden gro3en
Marken gegenseitig. Dieses Kooperationsmodell setzte
sich auch im fUnften Jahr in Folge positiv fort. Seit
Einfuhrung der Tandem-Modelle hat sich die Anzahl der
Tandempartnerschaften von rund 400 auf Uber 1 000
mehr als verdoppelt.

Der FinanzGuide, das mobile Kundenportal des Konzerns,
hat 2021 seine Optik klarer gestaltet sowie die Funktionali-
taten ausgeweitet. So wurden beispielsweise verschiedene
Rechnungs-Apps der Wirttembergische Krankenversiche-
rung AG vom FinanzGuide abgeldst. Die Kundinnen und
Kunden konnen jetzt u. a. alle gewohnten Funktionen und
Services, wie etwa Rechnungen einreichen oder den
Reise-Notruf-Service, dort abwickeln. Der FinanzGuide
verzeichnet mittlerweile Gber 143 000 Registrierungen.

Die Initiative ,,W&W Besser!“ wird auch im Jahr 2022
fortgefUhrt, um Produkte, Services und Prozesse in der
gesamten W&W-Gruppe weiterhin konsequent auf den
Kundennutzen auszurichten.



Produktmix

Unsere Uber 6,5 Mio Kundinnen und Kunden schatzen die
Servicequalitat, die Kompetenz und die Kundennadhe unse-
rer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, sowohlim Innen- als
auch im AuBendienst. Unser Produktangebot richtet sich
an Privat- und Gewerbekunden. Der Kunde erhélt finanzi-
elle Vorsorge fur alle Lebensphasen aus einer Hand.

Die Wistenrot Bausparkasse AG hat im Geschaftsjahr
2021 ihr Produktangebot weiterhin konsequent auf die
Marktentwicklungen und -trends wie die anhaltende
Niedrigzinsphase und die zunehmende Digitalisierung
angepasst. Sowohl fur kurzfristige Bau-, Kauf- oder
Modernisierungsvorhaben als auch fur langfristige
Planungen bietet sie ein breites Spektrum an Bauspar-
und Finanzierungsprodukten.

Das Bauspar- und Baufinanzierungsneugeschaft erhielt im
Jahr 2021 Impulse aus verschiedenen staatlichen Foérder-
instrumenten und einer Anpassung der Rechtsnormen. So
gilt beispielsweise seit 1. Januar 2021 die deutlich verbes-
serte Wohnungsbaupramie fir mehr Menschen. Mitte
2021 wurde eine Anpassung der Bausparkassen-Verord-
nung vorgenommen. Die Erh6hung der Darlehensgrenze
von 30 000 € auf 50 000 € ohne Grundschuldeintragung
ist die folgerichtige Antwort auf steigende Modernisie-
rungskosten.

Das Baufinanzierungsgeschaft wurde 2021 in den Berei-
chen Bau, Kauf und Modernisierungen nochmals durch
eine erweiterte staatliche Forderung im Rahmen des
Klimapakets der Bundesregierung angetrieben. Produkt-
seitig wurde dies durch ein besonders verginstigtes
Angebot (Wohndarlehen Klima) fir energetische Moderni-
sierungen von der Wistenrot Bausparkasse AG begleitet.

Die Wistenrot Wohnwelt, die auf der Webseite unter
www.wuestenrot.de zu finden ist, bietet fir Nutzerinnen
und Nutzer mit unterschiedlichsten Wohnbedarfen Losun-
gen. Sowohl Informationen rund um das Thema Wohnen,
die Immobiliensuche in Kooperation mit Immobilien-
Scout24 als auch die Beratersuche und die Partnerange-
bote innerhalb der Vorteilswelt schaffen fir die Kundinnen
und Kunden einen Mehrwert zusatzlich zu den Wistenrot-
Produkten Wohnsparen und Wohndarlehen.

Bei einer Studie der ServiceValue GmbH im Auftrag von
FOCUS-MONEY wurde die Zufriedenheit der Nutzerinnen
und Nutzer hinsichtlich der ,,Digitalen Services* wie Kun-
denportal, Live-Chat, Online-Antrag, Online-Banking, On-
line-Schadenmeldung, digitale Dokumentenverwaltung
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oder Online-Rechner erfragt. Die Wistenrot Bauspar-
kasse AG und die Wistenrot Baufinanzierung wurden
jeweils mit dem Pradikat ,,BESTNOTE" ausgezeichnet.

2021 erhielt Wistenrot weitere Auszeichnungen, die die
hervorragende Qualitat der Produkte und des Services er-
neut bestatigten. Beispielsweise schnitt Wistenrot bei der
bundesweit reprasentativen Befragung KUBUS Bausparen
2021 der Unternehmensberatung MSR Consulting in allen
vier Kategorien (Preis-Leistung, Betreuungsqualitat, Kun-
denzufriedenheit und Servicequalitat) mit ,,sehr gut“ ab.
Bei einer weiteren Umfrage (online) zur Kundenzufrieden-
heit von FOCUS MONEY zusammen mit der ServiceValue
GmbH wurde die Wistenrot Bausparkasse AG in der Bran-
che der Bausparkassen mit dem Pradikat ,,Hochste Kun-
denzufriedenheit® ausgezeichnet.

Um den Kunden am individuellen Bedarf ausgerichtete,
hochwertige Produkte bieten zu kénnen, bedient die
Wiirttembergische Versicherung AG ein breites Produkt-
portfolio Uber nahezu alle Sparten der Schaden- und
Unfallversicherung hinweg.

Im Geschaftssegment Kraftfahrt war im Jahr 2021 der
Anteil des Pkw-Premiumtarifs weiterhin auf einem sehr
hohen Niveau. Beide Produktlinien - Premium und Kom-
pakt - innerhalb des Pkw-Tarifs wurden im vergangenen
Geschaftsjahr weiterentwickelt und hinsichtlich ihrer
Leistungen optimiert.

Das marktiuberdurchschnittliche Wachstum im Geschafts-
segment Firmenkunden hielt trotz eines weiteren heraus-
fordernden Jahres mit der Coronavirus-Pandemie an. Die
Anzahl an abgeschlossenen Vertragen beim gewerblichen
Kernprodukt ,,Firmen-Police* ist weiter angestiegen. Die
gewerbliche Rechtsschutzversicherung wurde Uberarbei-
tet und deren Leistungen erweitert. So ist zum Beispiel die
Geltendmachung von Wettbewerbsansprichen in den
Versicherungsschutz aufgenommen worden. Zudem wur-
den die fUnf umsatzstarksten Zielgruppenprodukte im
Firmenkunden-Gewerbegeschaft Uberarbeitet.

Im Geschaftsjahr 2021 wurden die private Rechtsschutz-
und Unfallversicherung Uberarbeitet und neu gestaltet.
Neu in der privaten Rechtsschutzversicherung ist der
PremiumPlus-Baustein. Der PremiumSchutz sowohl der
privaten Rechtsschutz- als auch Unfallversicherung
wurden von Franke & Bornberg mit ,,hervorragend“ (FFF)
bewertet.

Die Ratingagentur Franke & Bornberg zeichnete die
Wirttembergische Versicherung AG im Bereich Kfz-Ver-
sicherung Elektro im vergangenen Geschaftsjahr mit



18 ‘ Wiistenrot & Wirttembergische AG

Lagebericht

dem ,,Deutschen Versicherungs-Award 2021“ aus. Auch
die Young- und Oldtimerversicherung wurde bei der
Leserwahl ,,Best Brand 2021“ der Oldtimer-Zeitschrift
Motor-Klassik zur besten Oldtimer-Versicherung ausge-
zeichnet.

Zum sechsten Mal in Folge zeichnete FOCUS-MONEY die
Wiirttembergische Versicherung AG fir ihre Wohngebau-
deversicherung als fairster Versicherer aus. Als Service-
versicherer erhielt die Wirttembergische Versicherung AG
2021 im Rahmen der KUBUS-Studie von MSR Consulting
den ersten Platz fur die ,,Betreuung® und jeweils ein ,,Sehr
gut“in der ,,Kundenzufriedenheit® und fur das ,,Preis-
Leistungs-Verhaltnis“ DarUber hinaus erhielt die Wirt-
tembergische Versicherung AG ein ,,Hervorragend* fir
den ,,Service*,

Die Wiirttembergische Lebensversicherung AG hat ein
breites Produktspektrum rund um die private und betrieb-
liche Altersvorsorge und zur Risikoabsicherung.

Im April 2021 wurde nach unserer fondsgebundenen
Privatrente Genius und unserer klassischen Rente
KlassikClever auch unsere Indexrente konsequent auf
Nachhaltigkeit ausgerichtet. Hierzu wurde der Index
Multi-Asset-Strategie durch die Einbindung von Climate-
Care-Indices erganzt.

In der betrieblichen Altersvorsorge bieten wir seit
September 2021 die bilanzoptimierte Direktzusage mit
Fondsanlage. Sie ermdglicht u. a. flexible Beitragszahlungen
fUr Arbeitgeber und Arbeitnehmer. AuBerdem reduziert sie
die Bilanzbelastung bei den Unternehmen.

Unser Portal ,,Wirttembergische-bAV.net“ erleichtert den
Arbeitgebern die Verwaltung der betrieblichen Altersver-
sorgung, indem Vertragsanderungen direkt online Uber-
mittelt werden kénnen.

In der zweiten Jahreshalfte 2021 wurden die Annahme-
richtlinien unserer Risikolebensversicherung und selbst-
standigen Berufsunfahigkeitsversicherung angepasst. So
ermoglicht die Anhebung der Untersuchungsgrenzen in
der Risikolebensversicherung einen schlankeren Antrags-
prozess. Durch die Nachprifungszusage bei gewissen
Krankheiten bieten wir zudem Kundinnen und Kunden mit
Vorerkrankungen in der selbststandigen Berufs-
unfahigkeitsversicherung einen vollumfanglichen
Versicherungsschutz nach Ablauf der Wartezeit.

Zum Jahreswechsel 2021/2022 stellte die Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG das Neugeschéaft der Ries-
ter-Rente aufgrund des sehr geringen Zinsniveaus ein.

Dies hat keine Auswirkungen auf die Riester-Sparvertrage
in unserem Bestand. Zudem wird der Wohn-Riester im
Konzern weiter angeboten.

Verschiedene Ratingagenturen belegen die Qualitat unserer
Produkte. So zeichnete zum Beispiel die Ratingagentur
Franke & Bornberg unsere privaten Rentenversicherun-
gen KlassikClever, IndexClever und Genius 2021 erneut
mit der Hochstnote ,,Hervorragend* (FFF+) aus. Zudem
bewertete die Stiftung Warentest unsere selbststandige
Berufsunfahigkeitsversicherung mit der Note ,,Sehr gut“.

Die Wiirttembergische Krankenversicherung AG bietet
neben der Krankheitskostenvollversicherung ein breites
Produktportfolio in der Krankenzusatz- und Pflegezusatz-
versicherung an.

Durch Kooperationen wurden die Services im Gesundheits-
bereich weiter ausgebaut. So wurde in Zusammenarbeit
mit einem Kooperationspartner das Angebot im Disease-
Management fUr Kundinnen und Kunden mit schweren
oder chronischen Krankheiten deutlich erweitert.

Das Produktspektrum wurde mit der EinfUhrung einer
neuen modularen Tarifwelt in der Krankenvollversiche-
rung sowie neuen Krankentagegeld-Tarifen 2021 weiter
modernisiert. In der Vollversicherung wurde dabei beson-
derer Wert auf einen zeitgemaBen Leistungsumfang ge-
legt. So wurden etwa Digitale Gesundheitsanwendungen
(DiGA) explizit in den Leistungskatalog aufgenommen.
AuBBerdem wurden Vorsorgekomponenten gestarkt, indem
sich Vorsorgeaufwendungen innerhalb gewisser Budgets
nicht mehr auf den Selbstbehalt und die Beitragsricker-
stattung auswirken.

Die Qualitat unserer Produkte zeigt sich in zahlreichen
Auszeichnungen von speziellen Ratingagenturen und
Fachzeitschriften. Zu nennen waren hier beispielsweise
die Auszeichnung des Premiumtarifs unserer im April 2021
neu eingefUhrten Krankenvollversicherung mit 5 von 5
Sternen durch Morgen & Morgen sowie mit der Note
»Sehr gut®in der Zeitschrift €uro. Unsere Pflegezusatz-
versicherung erreichte Rang 2 beim Wettbewerb ,,Vorsor-
geprodukt des Jahres“, der vom Finanzen Verlag ausge-
richtet wurde und dessen Ergebnisse in der Zeitschrift
€uro veroffentlicht wurden.

Unsere stationdre Zusatzversicherung wurde erneut mit
der Héchstnote ,,Sehr gut“ von FOCUS-MONEY ausge-
zeichnet. Des Weiteren hat Finanztest die Positionierung
unseres Premiumtarifs in der Zahnzusatzversicherung be-
statigt und erneut mit der Note ,,Sehr gut“ ausgezeichnet.



Das Institut fUr Vorsorge und Finanzplanung (IVFP) be-
wertet zudem das Angebot der Wirttembergische Kranken-
versicherung AG in der betrieblichen Krankenversicherung
weiterhin mit ,,sehr gut*

Auch 2022 wird die Wirttembergische Krankenversiche-
rung AG ihr Produktspektrum sowie ihr Serviceangebot an
aktuellen Kundenwiinschen und den Herausforderungen
des demografischen Wandels ausrichten und weiterentwi-
ckeln, mit dem Ziel, ihren Wachstumskurs erfolgreich fort-
zusetzen.

Vertriebswegemix

Dank unseres weiten Netzes aus dem eigenen AuBBen-
dienst, den Partner- und Maklervertrieben sowie unserem
Online-Vertrieb konnen wir als Vorsorge-Gruppe Millio-
nen Menschen in ganz Deutschland erreichen. Wir setzen
dabei vor allem auf die Kompetenz und die Verlasslichkeit
personlicher Beratung. Unser AuBBendienst als Hauptsadule
besteht aus den beiden AusschlieBlichkeitsvertrieben von
Wiistenrot und Wiirttembergische. Auf dem Maklermarkt
arbeiten wir mit freien und unabhangigen Vermittlern zu-
sammen.

Dariber hinaus tragen die zahlreichen Kooperations-
partner aus dem Banken- und Versicherungssektor
mafgeblich zum Geschaftserfolg bei. Mit der Commerz-
bank, der HypoVereinsbank (Member of UniCredit) und
Santander zahlen drei groBBe Privatbankengruppen zu
den Partnern der Wiistenrot bei Bausparprodukten.
Exklusive Vertriebsabkommen bestehen u. a. mit der
Allianz, der Oldenburgischen Landesbank und der ERGO
Gruppe, der HUK-COBURG, der LVM und der Gothaer.
Erganzt wird das Vertriebskonzept durch Kooperationen
mit weiteren Banken, Maklern, verschiedenen Versiche-
rungsauB3endiensten, der ver.di-Service GmbH sowie der
dbb vorsorgewerk GmbH. Die Zusammenarbeit mit
Banken ist auch fur die Wirttembergische ein wichtiger
Bestandteil ihrer Vertriebsstrategie. Sie kooperiert mit
zahlreichen Partnern wie z. B. der BW-Bank, der BBBank
und der Frankfurter sowie Heidelberger Volksbank.

Erweitert werden die klassischen Vertriebswege durch die
Nutzung verschiedener Moglichkeiten der Digitalisierung.
Dazu gehoren die digitale Wohnplattform ,,Wistenrot-
Wohnwelt“ und die Online-Marke Adam Riese.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Nachhaltiges Engagement

Verantwortliches Handeln und gesellschaftliches Engage-
ment haben in der W&W-Gruppe eine lange Tradition und
sind feste Bestandteile der Unternehmenskultur. Diese
wurden in der konzernweiten W&W-Nachhaltigkeitsstrate-
gie verankert und orientieren sich an den ESG-Kriterien. Sie
umfassen die folgenden Handlungsfelder:

Kunden und Produkte,
Kapitalanlage und Refinanzierung,
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter,
eigener Betrieb,

Gesellschaft und Organisation.

Unsere Geschéftsaktivitaten wollen wir umweltvertraglich,
sozial verantwortlich und 6konomisch erfolgreich betreiben
- fir die aktuellen und nachfolgenden Generationen, in
deren Verantwortung wir uns sehen.

Wir haben uns freiwillig Initiativen wie den Principles for
Sustainable Insurance (PSI) oder den Principles for
Responsible Investment (PRI) angeschlossen und beken-
nen uns dazu, nachhaltige Prinzipien verstarkt in unsere
Geschaftsaktivitaten zu implementieren und kontinuierlich
weiterzuentwickeln. Die Unterzeichnung der ,,Charta der
Vielfalt” erganzt die MaBnahmen, die wir als W&W-Gruppe
zur Forderung von Diversitat unternehmen.

Um auch im Kerngeschaft verstarkt Nachhaltigkeitsaspekte
zu beriUcksichtigen, hat die W&W-Gruppe die Ausrichtung
im Bereich der Kapitalanlage weiter gescharft. Zur Analyse
unserer Kapitalanlagebestande (im Speziellen fir Unter-
nehmen und Staaten) arbeiten wir mit einem externen
Dienstleister (ISS ESG) zusammen. Im Zuge dessen werden
auch speziell 6kologische und soziale Risiken sowie die
Unternehmensfiihrung betreffende Risiken (ESG), soweit
diese Risiken mit dem Anlageportfolio und dessen Verwal-
tung in Verbindung stehen, in der Kapitalanlage berick-
sichtigt. Auf Basis dieser Analyse sind Ausschlusskriterien
fir unsere Portfolios aufgestellt worden. Danach handelt es
sich um den Ausschluss von

produzierenden Unternehmen, die gegen die UN-Kon-
ventionen zum Verbot von kontroversen Waffen wie

z. B. biologischen und chemischen Waffen, Anti-Perso-
nen-Minen und Streumunition verstoBBen,
Unternehmen, die mehr als ein Prozent ihres Umsatzes
mit Waffenproduktion oder -handel erzielen,
Unternehmen, bei denen zehn Prozent oder mehr ihrer
Tatigkeit in Zusammenhang mit Kohle stehen sowie
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Unternehmen, denen Arbeitsrechtskontroversen hin-
sichtlich Zwangsarbeit nachgewiesen werden kdnnen
und auch von

Unternehmen, denen Arbeitsrechtskontroversen hin-
sichtlich der Beschaftigung von Kindern nachgewiesen
werden kdnnen.

Im Jahr 2021 wurde folgender neuer Ausschluss beziglich
Investitionen in Staaten definiert und im Direktbestand so-
wie im Uberwiegenden Teil der indirekten Anlagen (Fonds)
implementiert: Der Ausschluss von Staaten, die ein autori-
tares Regime aufweisen bzw. als unfreie Staaten gelten
(Klassifizierung Freedom House). Dariber hinaus sind in der
strategischen Asset Allocation Investitionen in Agrarroh-
stoffe nicht vorgesehen.

Daneben bietet die W&W-Gruppe fir die Altersvorsorge
das fondsgebundene Rentenversicherungsprodukt Genius
mit verstarkt okologischem Fokus an. Der Wertsiche-
rungsfonds ,,Genius Strategie“ verfolgt eine nachhaltige
Anlagestrategie. Zusatzlich hat die W&W-Gruppe ent-
schieden, zwei weitere Nachhaltigkeitsfonds aufzulegen
mit Schwerpunkt Aktien bzw. Renten. Anfang 2022 wur-
den diese fur die fondsgebundenen Produkte eingefihrt
und werden auBerdem auch fur die Direktanlage zur Ver-
figung stehen.

Auf européischer Ebene existieren diverse regulatorische
Initiativen im Hinblick auf die Transparenz und Offenlegung
nachhaltigkeitsbezogener Informationen. Innerhalb der
W&W-Gruppe sind die ersten sich daraus ergebenden An-
forderungen bereits umgesetzt. Die nachsten Schritte sind
in Nachhaltigkeitsprojekten verankert.

Der W&W-Konzern ist aufgrund des CSR-Richtlinien-Um-
setzungsgesetzes dazu verpflichtet, eine nichtfinanzielle
Erklarung oder einen nichtfinanziellen Bericht zu veroffent-
lichen.

Der zusammengefasste, gesonderte nichtfinanzielle Bericht
der Wistenrot & Wirttembergische AG sowie des W&W-
Konzerns wird nach den §§ 289c HGB und 315¢ HGB er-
stellt und auf der Internetseite der Wistenrot & Wiirttem-
bergische AG unter www.ww-ag.com/de/gruppe/
nachhaltigkeit der Offentlichkeit zuganglich gemacht.

Regulatorische Anforderungen

Aufsichtsrechtlich bestehen beim W&W-Konzern mit
dem Finanzkonglomerat und der Solvency-II-Gruppe
unterschiedliche Konsolidierungskreise. Deshalb unter-
liegt der W&W-Konzern vielfdltigen regulatorischen
Anforderungen und ist national beaufsichtigt.

Im Zusammenhang mit der Uberpriifung der Berichtsan-
forderungen unter Solvency Il (Solvency-II-Review)
wurden vonseiten der Europadischen Aufsichtsbehorde fiur
das Versicherungswesen und die betriebliche Altersver-
sorgung (EIOPA) sowie der EU-Kommission mehrere Kon-
sultationen und Auswirkungsstudien durchgefihrt. Mit
den zur Diskussion stehenden Anderungen sind weitrei-
chende Anpassungen sowohl hinsichtlich der qualitativen
als auch der quantitativen Anforderungen an Versiche-
rungsunternehmen verbunden. Danach hat die EIOPA im
Juli 2021 eine Konsultation zur Anderung der quantitati-
ven Anforderungen veroffentlicht. Mit der Erstanwendung
wird zum 31. Dezember 2023 gerechnet. Parallel dazu ver-
offentlichte die EU-Kommission einen Legislativvorschlag
zur Anderung der Solvency-IlI-Richtlinie. Das Europaische
Parlament und der Rat werden in einem nachsten Schritt
diese Anderungsvorschlige erdrtern. AuBerdem wird die
EU-Kommission einen Anderungsvorschlag an der Dele-
gierten Verordnung erarbeiten. Die Erstanwendung der
sich daraus ergebenden Anforderungen ist noch nicht ab-
schlieBend geklart.

Dariber hinaus schlagen sich die Konsequenzen aus der
zunehmenden Digitalisierung der Branche in zusatzlichen
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die IT nieder.

Im Finanzkonglomerat und in der Solvency-II-Gruppe lie-
gen die Bedeckungsquoten zum Stichtag voraussichtlich
deutlich Uber 100 %. Fur weitere Ausfihrungen wird auf
das Kapitel Aufsichtsrechtliche Solvabilitdt im Anhang
verwiesen.

Berichtssegmente

Die Segmentinformationen wurden in Ubereinstimmung
mit IFRS 8 auf Basis des internen Berichtswesens erstellt.
Wir berichten Uber die Segmente Wohnen, Personenver-
sicherung und Schaden-/Unfallversicherung. Alle Ubrigen
Aktivitaten werden unter Alle sonstigen Segmente zusam-
mengefasst. Dazu gehoren im Wesentlichen die W&W AG
inklusive deren Beteiligung Wistenrot Immobilien GmbH,
die W&W Asset Management GmbH, die Wistenrot Haus-
und Stadtebau GmbH, die W&W brandpool GmbH und die
konzerninternen Dienstleister. Im Kapitel Segmentbericht-
erstattung des Anhangs sind die Produkte und Dienstleis-
tungen der einzelnen Segmente detailliert aufgeschlisselt.
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Steuerungssystem

Das integrierte Steuerungssystem des W&W-Konzerns ist
auf unsere Strategie ausgerichtet. Auf Basis der Ge-
schéftsstrategie wird eine Geschaftsplanung fir drei
Jahre erstellt und dem Aufsichtsrat vorgelegt. Aus der
vom Aufsichtsrat fUr das folgende Geschéftsjahr verab-
schiedeten Planung werden die wesentlichsten Steue-
rungsgrofBen als quantitative Unternehmensziele fir das
Management festgelegt. Auf deren Basis erfolgt die Ablei-
tung der bedeutsamsten Leistungsindikatoren.

Die operative Planung Uberpriifen wir im laufenden Ge-
schaftsjahr 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 MaBBnahmen ergriffen.

Folgende bedeutsamste Leistungsindikatoren wurden zur
adaquaten Steuerung des W&W-Konzerns definiert:

Fir die Geschéftsjahre 2021 und 2022 werden der Kon-
zernUberschuss (IFRS) und die Verwaltungsaufwendun-
gen im Konzern als bedeutsamste Leistungsindikatoren
verwendet. Fir die Segmente werden das Segmentergeb-
nis nach Steuern sowie die Verwaltungsaufwendungen als
SteuerungsgroBen herangezogen. In den Verwaltungsauf-
wendungen sind konzerninterne Verrechnungen mit an-
deren Segmenten enthalten. Diese Kennzahlen finden
sich im Konzernabschluss der W&W. DarUber hinaus wird
weiterhin die SteuerungsgroBBe Konzernkunden, d. h. die
Anzahl der Kunden im W&W-Konzern, als segmentiber-
greifender bedeutsamster Leistungsindikator herangezo-
gen. Als Kunden definieren wir natirliche oder juristische
Personen, die gegeniiber uns als Vertragsinhaber, Versi-
cherungsnehmer, versicherte Person oder Nutzer unserer
digitalen Angebote auftreten.

Als weitere Leistungsindikatoren berichten wir das Netto-
Neugeschaft nach Bausparsumme und das Neugeschaft
Baufinanzierung (Annahmen) im Segment Wohnen sowie
das Neugeschaft Beitragssumme im Segment Personen-
versicherung. FUr das Segment Schaden-/Unfallversiche-
rung berichten wir zukinftig das Neu- und Ersatzgeschaft
(nach Jahresbestandsbeitrag), welches das Neugeschaft
(nach Jahresbestandsbeitrag) ersetzt. Damit gleichen wir
die Berichterstattung im Lagebericht an unsere interne
Berichterstattung an.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Innerhalb des Steuerungssystems der W&W-Gruppe
nimmt das Risikomanagementsystem eine bedeutende
Rolle ein. Die Vorgaben der Risikostrategie sind bei der
Verfolgung der Unternehmensziele einzuhalten. Hierauf
wird im Abschnitt ,,Risikoberichterstattung® des Chancen-
und Risikoberichts gesondert eingegangen.

Die W&W AG steuert als strategische Management-Hol-
ding den W&W-Konzern. Bedeutsamster Leistungsindika-
tor als Bemessungsgrundlage fir die Dividendenzahlungen
an unsere Aktionare ist der Jahresuberschuss (HGB). Der
thesaurierte Anteil des JahresiUberschusses dient zur
Starkung der Eigenkapitalausstattung auf Ebene der
W&W AG.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2021 beschaftigte der W&W-Konzern
im In- und Ausland 6 307 (Vj. 6 473) fest angestellte Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter, berechnet nach Arbeits-
kapazitaten ohne Auszubildende und Studierende an der
Dualen Hochschule (DH). Insgesamt waren am Jahres-
ende 288 (Vj. 313) Auszubildende und DH-Studierende
beschaftigt.

Mitarbeiter im W&W-Konzern einschlieBlich Ausland

W&W AG
451
Geschaftsfeld |
Wohnen
1574
zum 31.12.2021
6307 Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter
Geschaftsfeld
Versichern

Service- und
Zentralfunktionen
52

Im Jahr 2021 wurde die Personalarbeit maf3geblich von
der Coronavirus-Pandemie beeinflusst. Von besonderer
Bedeutung war hierbei nicht nur den Geschaftsbetrieb mit
UnterstiUtzung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter weiter-
hin aufrechtzuerhalten, sondern auch die ambitionierten
Ziele zu erreichen. Ziel war in gleicher Weise, die Gesund-
heit, Arbeitsfahigkeit und Zufriedenheit der Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter zu gewahrleisten. Die W&W-Gruppe
bot daher erneut eine Vielzahl von Mal3nahmen an, um
diese Herausforderungen der Coronavirus-Pandemie
gemeinsam zu meistern.

Lagebericht ‘ 2 1
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So konnten beispielsweise nahezu alle Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter im Innen- und AuBendienst geman der
Corona-Arbeitsschutzverordnung mobil arbeiten. Die
Anwesenheitsquote wurde entsprechend der aktuellen
Situation und gemaR gesetzlicher Regelungen im Laufe
des Jahres flexibel angepasst. DariUber hinaus fanden wei-
terhin regelmaBige Telefon-Konferenzen mit FUhrungs-
kraften und Arbeitnehmervertretern statt, um Informatio-
nen weiterzugeben und Fragen zu beantworten.

Der ausgeweitete tagliche Arbeitszeitrahmen von 6.00 bis
20.00 Uhr und die nochmals verbesserte technische
Ausstattung mit Laptops, 27-Zoll-Bildschirmen und
Headsets ermdglichten ein flexibles Arbeiten. Diese In-
vestition nahmen rund 3 600 Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter in Anspruch. Ab Herbst startete zudem ein Roll-Out
von ca. 8 000 neuen Notebooks an die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter im Innendienst. Dariber hinaus schloss
die W&W-Gruppe eine Konzernbetriebsvereinbarung,
welche konzernweit - unabhangig von der Pandemie -
eine wochentliche Mobilarbeit von bis zu 40 % ermdglicht
und damit den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern auch
zukUnftig eine hybride Arbeitsweise bietet.

Das eingefihrte W&W-Hygienekonzept bestand weiter
und stellte sicher, dass die Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter sowohl im Biro als auch in den Betriebsrestaurants
oder bei erforderlichen Prasenzveranstaltungen und
-trainings weitgehend vor einem Infektionsrisiko
geschitzt waren. Zusatzlich bot die W&W-Gruppe allen
interessierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern Impfun-
gen und seit Dezember auch Booster-Impfungen durch
den betriebsarztlichen Dienst an.

Diese MaBBnahmen haben unserer Ansicht nach maBgeb-
lich dazu beigetragen, dass der Wert der Mitarbeiterzu-
friedenheit in der Mitarbeiterbefragung 2021 erneut
gestiegen ist.

Die Plattform ,,Leben und Arbeiten in der Corona-Pande-
mie“ wurde im Jahr 2021 erweitert und an die aktuellen
Bedarfe der Belegschaft angepasst. Sie dient dazu, Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern sowie FUhrungskraften
Ubersichtlich und kompakt hilfreiche Informationen,
Unterlagen und Ansprechpartner in verschiedenen Berei-
chen zur Verfigung zu stellen. Bestandteil davon sind un-
ter anderem Qualifizierungs- und Austauschformate sowie
Fachvortrage, u. a. zu den Themen ,,Hybrides Arbeiten®,
,FUhren auf Distanz“ oder ,Resilienz® Zu den bestehen-
den Angeboten wie einer virtuellen ,,Bewegten Pause*
entwickelte das W&W-Gesundheitsmanagement zusatz-
lich passende Angebote unter dem Jahresmotto ,,Immun-
system starken“, beispielsweise zum Thema ,,Schlaf*

»Ernahrung“,,,Stress“ oder den W&W-Schrittwettbewerb
zum Thema ,,Bewegung“.

Die W&W-Gruppe setzte mit der Unterzeichnung der
,Charta der Vielfalt“ ein klares Zeichen fir Vielfalt und
Toleranz in der Arbeitswelt und verpflichtet sich zur F6r-
derung von Diversitat im Unternehmen. Damit erganzte
die W&W-Gruppe die MaBnahmen, die sie bereits seit vie-
len Jahren in diesem Themenbereich unternimmt. Hierzu
zdhlen z. B. eine freiwillige Quote zur Férderung von
Frauen in Karriereprogrammen, Karriereberatung und
Coaching sowie diverse Arbeitszeitmodelle und MaBnah-
men zur Unterstitzung lebensphasenorientierter Verein-
barkeit von Familie und Beruf. Die Schaffung eines von
Chancengleichheit und Toleranz gepragten Arbeitsklimas
ist zudem im Verhaltenskodex der W&W-Gruppe festge-
halten. Die Gruppe ist bereits heute divers, hat aber den
Anspruch, dies noch weiter auszuweiten, mit dem Ziel, ein
attraktiver Arbeitgeber fUr die besten Talente zu bleiben.

Auch die Gewinnung von neuen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern erfolgte im Jahr 2021 Uberwiegend digital. So
fanden Bewerbungsgesprache weitestgehend virtuell als
Telefon- oder Video-Interviews statt. Die Gewinnung war
bei 234 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern erfolgreich. Um
Kontakt zu qualifizierten Studierenden zu knipfen und als
attraktiver Arbeitgeber aufzutreten, nahm die W&W-Gruppe
an vier Hochschulmessen teil. Die Recruiting-Messen der
Universitaten Freiburg, Heidelberg und Tibingen sowie
die Messen an der Universitat Hohenheim, der Universitat
Ulm und der Hochschule fir Technik in Stuttgart fanden
dabei digital statt. Erganzt wurden die Messebesuche um
ein virtuelles Recruiting-Speed-Dating an der Universitat
Ulm.

Seit diesem Jahr gibt es eine Onboarding-Plattform, um
den neuen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern den Einstieg
in die W&W-Gruppe zu erleichtern. Uber diese erhalten
alle neuen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter relevante In-
formationen rund um ihren Einstieg bei der W&W-Gruppe.
Gleichzeitig werden FUhrungskrafte auch prozessual un-
terstitzt, um den Einstieg optimal zu gestalten. In diesem
Zuge fanden auch die EinfUhrungsveranstaltungen fir
neue W&W-Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter erneut digi-
tal statt, sowohl die BegriBung durch den Vorstand als
auch Fachvortrage und das gegenseitige Kennenlernen
wurden virtuell abgehalten. Der Start der Ausbildung
gelang hybrid: In Kleingruppen hatten die neuen Auszu-
bildenden die Mdglichkeit, sich gegenseitig, das Unter-
nehmen und die Ausbilder personlich kennenzulernen.
Lernvideos, eine virtuelle Campus-Tour und die Nutzung
digitaler Methoden erganzten das Auftaktprogramm.



Die W&W-Gruppe wurde im Jahr 2021 wieder mehrfach
ausgezeichnet. Insbesondere fur ihre Personalarbeit er-
hielt sie durch das Top Employers Institute den Titel ,,Top
Employer Germany 2021% Dabei wurden unter anderem
die Kategorien Recruiting, Personalentwicklung, Arbeits-
bedingungen wie flexibles Arbeiten sowie zusatzliche
Leistungen wie beispielsweise das Gesundheitsmanage-
ment analysiert. AuBerdem wurde die W&W-Gruppe fur
einen Zeitraum von zwei Jahren als ,,Corporate Health
Company*“ ausgezeichnet und hat dabei sogar als Bran-
chensieger abgeschnitten. Der ,,Corporate Health Award“
ist eine Qualitatsinitiative zum nachhaltigen betrieblichen
Gesundheitsmanagement im deutschsprachigen Raum.
Voraussetzung fur die Auszeichnung ist das Vorhanden-
sein eines systematischen, strategischen und ganzheitli-
chen Gesundheitsmanagements, das zu den Besten der
jeweiligen Branche z&hlt und Vorbildfunktion hat. DarUber
hinaus gewann die W&W-Gruppe erneut das Siegel
,Deutschlands beste Ausbildungsbetriebe“ und wurde
durch das FAZ-Institut als einer von Deutschlands be-
gehrtesten Arbeitgebern betitelt. Fir ihre MaBnahmen
und Aktivitaten zur Etablierung von Chancengleichheit
und Diversitat wurde die W&W-Gruppe 2021 zudem be-
reits zum finften Mal mit dem Total-E-Quality-Siegel
ausgezeichnet, erstmals auch kombiniert mit dem Nach-
haltigkeitspreis des Total-E-Quality-Pradikats.

Fir den Einsatz, die Kompetenz, das auBergewdhnliche
Engagement und die Loyalitdat im Geschaftsjahr 2021
mochten wir unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
im Innen- und AuBendienst unseren besonderen Dank
aussprechen. Dieser gilt auch fur die vertrauensvolle
Zusammenarbeit mit den Arbeitnehmervertretungen und
deren Gremien sowie den Interessenvertretungen der
AuBendienstorganisationen und den Sprecherausschis-
sen der leitenden Angestellten.
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Ratings

Standard & Poor’s (S&P) hat im Berichtsjahr erneut die
Ratings des W&W-Konzerns mit stabilem Ausblick besta-
tigt. Die Kerngesellschaften des W&W-Konzerns verfigen
somit weiterhin Uber ein ,,A-“-Rating, die Holding-Gesell-
schaft Wistenrot & Wirttembergische AG erhalt wie
bisher ein ,,BBB+“-Rating.

Das Short-Term-Rating der Wistenrot Bausparkasse AG
liegt unverandert bei ,,A-14

Ratings Standard & Poor‘s

Financial Issuer Credit
Strength Rating
BBB+ BBB+

W&W AG

outlook stable outlook stable

A- A-

Woirttembergische Versicherung AG outlook stable outlook stable

Wirttembergische A- A-
Lebensversicherung AG outlook stable outlook stable
A_

Woistenrot Bausparkasse AG outlook stable

Die Hypothekenpfandbriefe der Wistenrot Bauspar-
kasse AG verfigen weiterhin Uber das Top-Rating ,,AAA*
mit stabilem Ausblick.

Die im September 2021 emittierte Nachranganleihe der
Wistenrot & Wirttembergischen AG wurde erwar-
tungsgemal mit ,,BBB-“ bewertet.

Die an der Borse platzierten Nachranganleihen der
Wistenrot Bausparkasse AG und der Wirttembergische
Lebensversicherung AG werden nach wie vor mit ,,BBB“
bewertet.
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Aktie
Kursentwicklung

Die W&W-Aktie verzeichnete ein zweigeteiltes Borsenjahr.
Im ersten Halbjahr 2021 vollzog sie dabei eine schwan-
kungsarme Aufwartsentwicklung. Ausgehend von einem
Jahresschlusskurs 2020 von 16,52 € Uberschritt sie dabei
im Marz die 18-€-Marke. Ein erfreulicher Quartalsbericht
des Unternehmens und positive Analystenkommentare
sorgten dann Mitte Mai fir einen weiteren Kursschub. Die
Anhebung der Jahresgewinnprognose durch das Unter-
nehmen im Juni lieB die W&W-Aktie auf einen Jahres-
hochstkurs (auf Schlusskursbasis) von 19,66 € steigen. In
der zweiten Jahreshalfte setzte sich dann jedoch im
Gegensatz zur weiterhin positiven Unternehmensentwick-
lung eine etwas schwachere Kurstendenz durch. Zum
Jahresende notierte die W&W-Aktie schlieBlich bei

17,66 €. Damit errechnet sich ein Kursanstieg um 6,9 %.
Bericksichtigt man die Dividendenausschittung in Hohe
von 0,65 €, ergibt sich fUr den Berichtszeitraum eine Ge-
samtperformance von 10,8 %. Der Euro STOXX Banken
verzeichnete im gleichen Zeitraum einen Kursanstieg um
36,2 %, der Euro STOXX Versicherungen um 17,1 %.

Kenndaten der W&W-Aktie

2021 2020 2019
Anzahl Aktien in Stick 93749720 93749720 93749720
if(‘t’;le'ge”e in Stiick 79 966 15252 53886
::r;‘;k:g'ta“s'er”“g in Mio € 1654,2 1548,7 1814,0
Dividende pro Aktie in€ 0,65 0,65 0,65
Dividendenrendite in % 3,61 3,93 3,36
. ) 19,66/ 19,84/ 19,78/
Jahreshoch/-tief in€ 16,52 11,52 15,74
Schlusskurs in€ 17,99 16,52 19,36
Durchschnittliches
tagliches XETRA- in Stick 26 332 36 920 33433

Handelsvolumen

1 Dividendenvorschlag.

Weitere Informationen und die vollstandigen Basisdaten
zur W&W-Aktie befinden sich auf der Webseite des Unter-
nehmens unter ww-ag.com im Bereich Investor Relations.

Die Aktionarsstruktur der W&W AG ist im Verlauf des
Berichtsjahres stabil geblieben. Ankeraktionar ist die
gemeinnitzige Wistenrot Stiftung. Sie halt Uber zwei
Holdings eine mittelbare Beteiligung in H6he von insge-
samt 66,31 %. 26,40 % davon halt die WS Holding AG,
Stuttgart und 39,91 % die Wiistenrot Holding AG, Ludwigs-
burg. Weiterer GroBaktionar der W&W AG ist mit mehr
als 10 % der Anteile die FS BW Holding GmbH, Minchen
(2021 umfirmiert, zuvor: FS W&W Holding GmbH). 9,2
(Vj.9,2) % der insgesamt ausgegebenen Aktien der
W&W AG sind auslandischen Aktionaren zuzuordnen.

Aktienkurs W&W im Vergleich zu Prime Versicherungen und Prime Banken

2021 indexiert

170

154

138

122

mm Prime Banken

mm Prime Versicherungen




Dividendenpolitik

Die W&W AG strebt eine stabile und verldssliche
Dividende fir ihre Aktionare an. FUr das vergangene
Geschaftsjahr schldagt der Vorstand der Jahreshauptver-
sammlung dementsprechend eine unveranderte Dividen-
denzahlung in Hohe von 0,65 € je Aktie vor. Gemessen am
Jahresschlusskurs 2021 entspricht dies einer Dividenden-
rendite von 3,61 %. Damit liegt die W&W-Aktie Uber den
erwarteten durchschnittlichen Dividendenrenditen fur das
Jahr 2021 des MDAX (2,01 %) und SDAX (2,77 %).

Die Hauptversammlung findet am 25. Mai 2022 um 10 Uhr
erneut virtuell statt.

Mitarbeiteraktien

Im April 2021 hat die W&W AG erneut konzernweit Mitar-
beiteraktien ausgegeben. Auf den XETRA-Schlusskurs
vom 29. Marz 2021 erhielten berechtigte Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter 5 € Nachlass auf maximal 40 Aktien. Un-
ser Unternehmen setzt damit eine gute Tradition fort und
mochte die Shareholder-Value-Orientierung in der Beleg-
schaft weiter ausbauen sowie die Arbeitgeberattraktivitat
und die Mitarbeiterbindung steigern. Insgesamt haben
fast 30 Prozent der berechtigten Mitarbeiter von dem An-
gebot Gebrauch gemacht. Weiterfihrende Informationen
hierzu finden sich im Anhang. Auch im Jahr 2022 sollen
den Mitarbeitern wieder Aktien angeboten werden.

Analystenempfehlungen

Die W&W AG wird von zahlreichen Finanzanalysten regel-
mafig beobachtet und bewertet. Die aktuellen Analysten-
empfehlungen zur W&W-Aktie sowie die Kursziele, die die
Analysten der Aktie beimessen, sind online auf der Web-
seite unter ww-ag.com abrufbar. Das aktuelle durch-
schnittliche Kurspotenzial aus den jingsten Kurszielen fur
die W&W-Aktie der Banken und Wertpapierhauser liegt
auf Basis des XETRA-Schlusskurses vom 28. Februar
2022 bei + 33,86 %.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Analystenempfehlungen

Datum Empfehlung/Kursziel
Institut
Bankhaus Metzler 03.02.2022 KAUFEN / 25,00 €
LBBW 12.11.2021 KAUFEN / 23,00 €
Montega 16.08.2021 KAUFEN / 23,00 €

Investor Relations

Im Berichtsjahr fUhrte die W&W AG ihren intensiven Dialog
mit institutionellen Investoren, Privatanlegern und Finanz-
analysten trotz der Coronavirus-Pandemie erfolgreich fort.
Aufgrund des gestiegenen Digitalisierungsgrades der In-
vestor Relations konnten wir vor allem die Kommunikation
mit internationalen Investoren durch Roadshows und
Kapitalmarktkonferenzen intensivieren, z. B. durch die Teil-
nahme am virtuellen Eigenkapitalforum, das normaler-
weise in Frankfurt am Main stattfindet, und die Beteiligung
an der virtuellen Berenberg Kapitalmarktkonferenz in
Minchen. Erganzt wurden die IR-Aktivitaten durch virtu-
elle Roadshows mit internationalen Investoren. AuBerdem
informiert das Investor-Relations-Team regelmafig mit einem
Newsletter Uber aktuelle Themen.

Die aktuellen Geschaftszahlen stellte die W&W AG in
Form von Telefonkonferenzen und einer Online-Bilanz-
pressekonferenz vor. Die Hauptversammlung 2021 wurde
bereits zum zweiten Mal in virtueller Form durchgefihrt.
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Campus-Perspektiven

Raumkonzepte

Raumliche Flexibilitat, offene Burostrukturen, multifunktionale
Team-Biros, Desksharing und mobiles Arbeiten schaffen eine
innovative, attraktive und zukunftsgerichtete Arbeitswelt.
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Wirtschaftsbericht

Geschaftsumfeld
Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Die deutsche Wirtschaft erzielte im Kalenderjahr 2021
gemal vorlaufigen Berechnungen ein Wachstum von

2,7 %. Nachdem die wirtschaftliche Aktivitat zum Jahres-
beginn noch durch anhaltende Restriktionen zur Eindam-
mung der Coronavirus-Pandemie gedrickt worden war,
setzte ab dem Frihjahr mit der Aufhebung dieser Ein-
schrankungen eine dynamische Konjunkturerholung ein.
Zentrale Stiutze war dabei die private Konsumnachfrage.
Der Industriesektor litt hingegen unter anhaltenden Sto-
rungen bei den globalen Lieferketten. Daraus resultierte
ein Mangel an zahlreichen Vorprodukten. Gegen Jahres-
ende belastete zudem eine weitere Infektionswelle die
Konjunkturentwicklung. Der deutsche Arbeitsmarkt wies
im Jahresverlauf 2021 eine Erholung auf. So sank die
Arbeitslosenquote von 6,0 % zu Jahresbeginn auf 5,2 %
zum Jahresende. Die Inflation zog 2021 kréaftig an. Lag die
Preissteigerungsrate im Januar noch bei niedrigen 1 %,
erreichte sie im Dezember mit 5,3 % nicht nur ein Jahres-
hoch, sondern auch das hochste Niveau seit dem Beginn
der neunziger Jahre.

Kapitalmarkte
Anleihemarkte

Die Renditen von Bundesanleihen an den Anleihemarkten
wiesen im Kalenderjahr 2021 moderate Veranderungen
auf. Im kurzfristigen Laufzeitenbereich stieg z. B. die Ren-
dite zweijahriger Bundesanleihen nur gering von - 0,70 %
Ende 2020 auf - 0,62 % zum Jahresende 2021. Auch un-
terjahrig wiesen die kurzfristigen Zinssatze nur geringe
Schwankungen auf. Diese ruhige Entwicklung erklart sich
mit der passiven Leitzinspolitik der EZB und deren Ankin-
digung, auf absehbare Zeit keine gravierenden Verande-
rungen vorzunehmen. Auch bei langerfristigen Zinssatzen
fielen die Jahresveranderungen Gberschaubar aus. Die
Rendite zehnjahriger Bundesanleihen zog z. B. von

- 0,57 % zum Jahresende 2020 auf - 0,18 % Ende 2021 an.
Dabei lieferten ein Uberdurchschnittliches Wirtschafts-
wachstum, eine dynamisch steigende Inflation und erste
Anzeichen auf eine im Jahr 2022 anstehende Straffung
der Geldpolitik in den USA Impulse in Richtung steigender
Zinsen. Umfangreiche Anleihekaufe der EZB und wieder-
holt auftauchende Konjunktursorgen aufgrund neuer
Corona-Infektionswellen wirkten eher zinsdampfend.

Aktienmarkte

Die europdischen Aktienmarkte verzeichneten ein erfreu-
liches Kalenderjahr 2021. So wies der Euro STOXX 50 per
Saldo einen Kurszuwachs von 21,0 % aus. Der DAX stieg
um 15,8 % und erreichte dabei mehrfach neue historische
Rekordstdande. Beginstigt wurde die Kursentwicklung an
den europdischen Aktienmarkten von einem trotz der
anhaltenden Coronavirus-Pandemie letztlich Uberdurch-
schnittlichen Wirtschaftswachstum in der Euro-Zone von
rund 5 %. In der Folge gelang es den Unternehmen mehr-
heitlich, die Aktieninvestoren mit ihren Berichten zur
aktuellen Geschaftsentwicklung, die zumeist von einer
deutlichen Erholung der Umsatze und Gewinne gekenn-
zeichnet waren, zu Uberzeugen. SchlieBlich behielt die
EZB ihre sehr expansive geldpolitische Ausrichtung bei,
sodass das monetdre Umfeld fur die Aktienmarkte weiter-
hin giUnstig ausfiel.

Branchenentwicklung

Im Jahr 2021 war die Finanzdienstleistungsbranche wei-
terhin durch ein niedriges Zinsumfeld sowie regulatorische
Vorgaben geprégt. Die Umsetzung von Anderungen des
Baseler Ausschusses fir Banken sowie aus Rechtsakten
der EU stellt fUr den europdischen Bankensektor nach wie
vor eine Herausforderung dar. Im Zusammenhang mit der
Uberpriifung der Berichtsanforderungen unter Solvency |I
(Solvency-II-Review) wurden vonseiten der Europdischen
Aufsichtsbehdorde fir das Versicherungswesen und die be-
triebliche Altersversorgung (EIOPA) sowie der EU-Kom-
mission mehrere Konsultationen und Auswirkungsstudien
durchgefihrt. Mit den zur Diskussion stehenden
Anderungen sind weitreichende Anpassungen sowohl
hinsichtlich der qualitativen als auch der quantitativen
Anforderungen an Versicherungsunternehmen verbunden.
Daneben existieren auf europdischer Ebene diverse regu-
latorische Initiativen im Hinblick auf die Transparenz und
Offenlegung nachhaltigkeitsbezogener Informationen. Die
Begleitung und Umsetzung dieser regulatorischen Anfor-
derungen stellte im Jahr 2021 sowohl im Banken- als auch
im Versicherungsbereich eine zentrale Herausforderung
dar. Diese Entwicklung wird sich auch im Jahr 2022 fort-
setzen.

Nach Brancheneinschatzung sank die Bausparsumme im
Netto-Neugeschéft in der Branche um ca. 6 % auf rund
73 Mrd €. Das Netto-Neugeschaft von Wiistenrot entwi-
ckelte sich im Marktvergleich besser, sodass von einem
Marktanteilsgewinn ausgegangen werden kann. Die
Wistenrot Bausparkasse AG steht im Wettbewerb der
Bausparkassen, gemessen am abgeschlossenen Neuge-
schéft, auf Platz 2.



Das Neugeschift in der privaten Wohnungsfinanzierung
entwickelte sich im Jahr 2021 positiv. Nach Angaben der
Deutschen Bundesbank zahlten die Anbieter rund 284
(Vj. rund 273) Mrd € an Wohnungsbaukrediten an private
Haushalte aus. Dies entspricht einem Zuwachs um 4 %.
Das Marktvolumen bewegte sich damit auf einem hohen
Niveau. Die Wistenrot Bausparkasse AG partizipierte
Uberdurchschnittlich daran und konnte so ihren Marktan-
teil steigern. Diese positive Entwicklung wurde durch die
im Langfristvergleich weiterhin niedrigen Hypothekenzin-
sen beginstigt. 2021 wurden aufgrund des Mangels an
Baumaterialien wegen Lieferengpdssen weniger Wohnun-
gen fertiggestellt, und die Nachfrage nach selbst genutz-
tem Wohneigentum, die sich auf GroBstddte und Ballungs-
raume konzentrierte, Uberschritt das Angebot deutlich.
Der Wohnungsbau wurde im vergangenen Geschaftsjahr
besonders durch fehlendes Bauland, vielerorts ausge-
schopfte Bau- und Handwerkerkapazitdaten sowie durch
die Lieferengpéasse bei Baumaterialien limitiert. Die weiter
gestiegenen Immobilienpreise trugen zu dem hohen Baufi-
nanzierungsvolumen bei. Die guten Finanzierungsbedingun-
gen fUhrten auch bei Bestandsimmobilien zu vermehrten
Eigentimerwechseln und damit zu einem hohen Transak-
tionsvolumen sowie Modernisierungs- und Renovie-
rungsaktivitaten. Letztere wurden zusatzlich durch eine
verbesserte staatliche Forderung insbesondere energeti-
scher SanierungsmaBnahmen zusatzlich stimuliert.

Auf Basis der vorlaufigen Branchenzahlen fir das Jahr
2021, veroffentlicht vom Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft e. V. (GDV), verzeichnete die
Branche der Lebensversicherer 2021 einen Anstieg des
laufenden Neubeitrags um 8,5 % auf 6,3 (Vj. 5,8) Mrd €,
wahrend sich das Neugeschaft gegen Einmalbeitrag um
7,3 % auf 34,4 (Vj. 37,1) Mrd € verringerte. Der Neubeitrag
der Lebensversicherer sank 2021 um 5,1 % auf 40,7

(Vj. 42,9) Mrd €. Gemessen an der Beitragssumme des
Neugeschéfts war ein Zuwachs um 4,8 % auf 179,4
(Vj.171,1) Mrd € zu verzeichnen.

Die gebuchten Bruttobeitrage der Lebensversicherer san-
ken im Berichtszeitraum vor allem aufgrund des geringeren
Einmalbeitragsgeschafts auf 98,2 (Vj. 99,9) Mrd €.

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG erreichte
in ihrer Vergleichsgruppe der deutschen Lebensversi-
cherer zuletzt Rang 12 nach gebuchten Bruttobeitrdagen.
Gemessen an den gebuchten Beitragen stieg der Markt-
anteil der Wirttembergische Lebensversicherung AG auf
2,2 (Vj. 2,1) %.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Die Wirttembergische Versicherung AG belegt in der
aktuellen Rangliste Platz 9 bei den Schaden- und Unfall-
versicherern nach den vom GDV gemeldeten gebuchten
Bruttobeitragen des inlandischen Direktgeschafts.

Die Beitragseinnahmen im Markt stiegen zum Jahresende
nach vorldaufigen Berechnungen des GDV trotz der
Coronavirus-Pandemie um ca. 2,4 (Vj. 2,6) % und lagen
bei 76,7 (Vj. 74,9) Mrd €. Der Aufwand fir Geschaftsjah-
resschaden stieg signifikant mit voraussichtlich 23,6 % an,
nach einem Rickgang um 2,8 % im Vorjahreszeitraum, der
vor allem in Kraftfahrt-Haftpflicht von der Coronavirus-
Pandemie beeinflusst war. Der starke Anstieg resultierte
insbesondere aus der Flutkatastrophe ,,Bernd, die das
Schadengeschehen im Jahr 2021 pragte. Erstmals seit
2013 fuhrte dies zu einem versicherungstechnischen
Verlust von 2,9 (Vj. Gewinn 6,9) Mrd €. Die Geschafts-
jahresschadenquote lag mit rund 85 (Vj. 70) % deutlich
Uber den Vorjahren. Die Combined Ratio (verbundene
Schaden- und Kostenquote) der Branche verschlechterte
sich auf ca. 104 (Vj. 91) %.

Geschaftsverlauf und Lage des W&W-
Konzerns (IFRS)

Geschaftsverlauf

Das Geschéaftsjahr 2021 wurde weiterhin durch die
Coronavirus-Pandemie geprégt. Die anhaltenden
Einschrankungen verzdgerten Anfang des Jahres 2021
zundchst die wirtschaftliche Erholung. Der zunehmende
Impffortschritt sowie Lockerungen fihrten danach zu
einer Aufhellung der wirtschaftlichen Aussichten. Das
Jahr 2021 war zur Jahresmitte hin durch auBerordentliche
Schadenereignisse infolge von Unwettern gepragt. An den
Kapitalmarkten zeigten sich eine deutliche Aufwarts-
bewegung bei Aktienindizes sowie insgesamt moderat
steigende Zinsen infolge verbesserter Konjunktur-
aussichten und hoherer Inflationserwartungen.

Der W&W-Konzern hat trotz dieser herausfordernden
Umstdnde einen Rekordiberschuss nach Steuern von
352,2 (Vj. 210,8) Mio € erzielt. Er lag damit oberhalb
unserer bereits im Juni 2021 angehobenen Ergebnis-
prognose von 280 bis 330 Mio €.

Positiv wirkten hohere Ausschittungen sowie die Aktien-
marktentwicklung, die zu Steigerungen im Bewertungser-
gebnis fuhrte. In der Schaden-/Unfallversicherung war
auch infolge des Lockdowns, der u. a. zu einem geringeren
Verkehrsaufkommen fihrte, eine erneut niedrige Netto-
Schadenquote zu verzeichnen. Die Ergebnisbelastung
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durch die Haufung von Elementarschaden in den Som-
mermonaten konnte aufgrund einer vorsichtigen Risiko-
absicherung durch unser Rickversicherungsprogramm
begrenzt werden.

Zusammensetzung Konzerniiberschuss

in Mio € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
no 31.12.2021 31.12.2020
Segment Wohnen 52,1 44,9
Segment Personenversicherung 40,4 22,6
Segment Schaden-/Unfallversicherung 207,0 142,0
Alle sonstigen Segmente 100,7 10,8
Segmentibergreifende Konsolidierung -48,0 -9,5
Konzerniberschuss 352,2 210,8

Die Entwicklung der gebuchten Bruttobeitrage war in der
Schaden-/Unfallversicherung mit einem Wachstum von
fast 7 % erneut sehr erfreulich. Auch in der Personenversi-
cherung konnte der Vorjahreswert um 4 % Gbertroffen
werden.

Das Kreditneugeschéaft zeigte sich mit einem Wachstum
von Uber 12 % ebenfalls krisenresistent, obwohl sich im
Zuge der Ausgangsbeschrankungen ab Mitte Marz das
Neugeschiaft zeitweise abgeschwacht hatte. Das Brutto-
Bausparneugeschaft war dagegen um gut 6 % ricklaufig.
Diese beiden Kennzahlen summieren sich zusammen zum
Neugeschaftsvolumen, welches auf Vorjahresniveau lag.

Kennzahlen Konzern

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020 Veranderung
in Mio € in Mio € in%

gebuchte Bruttobeitrdage o
(Schaden-/Unfallversicherung) 2192 2055 6.7 %
gebuchte Brut?obeltrage 2543 5446 4.0%
(Personenversicherung)
Neugeschéftsvolumen
(Brutto-Bausparneugeschaft & 18 643 18 704 -0,3%

Kreditneugeschaft)

Ertragslage
Konzern-Gesamtergebnis

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Im Jahr 2021 stieg der Konzerniberschuss nach Steuern
deutlich auf 352,2 (Vj. 210,8) Mio €. Das Ergebnis je Aktie
betrug 3,74 (Vj. 2,24) €.

Das Finanzergebnis erhéhte sich auf 2 509,2
(Vj.1812,5) Mio €. Es setzt sich aus folgenden Kompo-
nenten zusammen:

Das laufende Ergebnis betrug 1153,3 (Vj. 1 096,6) Mio €.
Vor allem die Ausschiittungen aus alternativen Invest-
ments haben deutlich zugenommen. Dies konnte die
geringeren Zinsen fur Neu- und Wiederanlagen sowie
einen freiwilligen auBerordentlichen Tragerzuschuss in
Hohe von 40 Mio € an die Pensionskasse der Wiirttem-
bergischen mehr als ausgleichen.

Das Ergebnis aus der Risikovorsorge verbesserte sich auf
1,4 (Vj. - 54,7) Mio €. Das Vorjahresergebnis war stark
von der Pandemie-bedingten Erhchung der Risikovor-
sorge vor allem bei Baudarlehen, aber auch bei Wertpa-
pieren betroffen. Aufgrund ausbleibender Ausfalle konnte
die Risikovorsorge auf Baudarlehen im Geschaftsjahr
teilweise wieder aufgelost werden.

Das Bewertungsergebnis stieg deutlich um 560,3 Mio €
auf 5051 (Vj. - 55,2) Mio €. Auch diese Steigerung war
durch die Marktverwerfungen infolge der Coronavirus-
Pandemie im Vorjahr beeinflusst. Im aktuellen Geschafts-
jahr hat sich die Gegenbewegung an den Aktienmarkten
fortgesetzt. Entsprechend positiv entwickelte sich das
Bewertungsergebnis der Aktien, alternativen Invest-
ments und fondsgebundenen Lebensversicherungen
im Vorjahresvergleich.

Das VerauBerungsergebnis erreichte 849,4
(Vj. 825,9) Mio € und lag damit leicht Gber dem Niveau
des Vorjahres.

Die verdienten Nettobeitrage konnten um 223,3 Mio € auf
4 638,4 (Vj. 4 415,1) Mio € gesteigert werden. Sowohl in der
Schaden-/Unfallversicherung als auch in der Personenver-
sicherung wurde ein deutliches Wachstum erreicht.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) stie-
gen auf 5149,7 (Vj. 4 455,4) Mio €. Dieser Anstieg resul-
tierte im Wesentlichen aus der Personenversicherung, da



die Versicherungsnehmer Uber die Starkung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen am positiven
Finanzergebnis beteiligt werden. In der Schaden-/Unfall-
versicherung fihrten Elementarereignisse in den Som-
mermonaten zu hohen Sachschaden. Durch unseren
Rickversicherungsschutz konnte die Ergebnisbelastung
deutlich abgemildert werden.

Das Provisionsergebnis betrug - 534,9 (Vj. - 497,2) Mio €.
Darin wirkten sich insbesondere hohere Betreuungs- und
Abschlussprovisionen infolge der insgesamt erfreulichen

Bestandssteigerung in der Sach- und Lebensversicherung
aus.

Die Verwaltungsaufwendungen betrugen 1 036,7
(Vj.1014,0) Mio € und stiegen mit gut 2 % schwacher als
die Inflation in Deutschland, die bei rund 3 % lag. Die
Personalaufwendungen erhdhten sich infolge tariflicher
Gehaltssteigerungen sowie durch die erfolgsabhangige
Vergiitungskomponente, Uber die unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter an der erfreulichen Ertragslage partizipie-
ren. Die Sachaufwendungen stiegen im Wesentlichen
durch hohere Beitrage zur Bankenabgabe und Einlagen-
sicherung sowie durch den Ausbau unserer Marketing-
aktivitaten.

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Das Konzerngesamtergebnis (Total Comprehensive Income)
lag im Geschéaftsjahr 2021 bei - 151,4 (Vj. 322,8) Mio €. Es
setzt sich aus dem Konzerniberschuss zuziglich des
Sonstigen Ergebnisses (Other Comprehensive Income -
OCI) zusammen.

Das OCl lag zum 31. Dezember 2021 bei - 503,5

(Vj. 112,0) Mio €. Der Zinsanstieg im Verlauf des Jahres
2021 wirkte sich belastend auf die Marktwerte von fest-
verzinslichen Wertpapieren und Namenstiteln aus. Deren
unrealisierte Verluste beliefen sich nach der Zufihrung zur
latenten Rickstellung fUr Beitragsrickerstattung und nach
der Zufihrung zu latenten Steuern auf - 637,6

(Vj. 235,9) Mio £. Positiv wirkte sich der Zinsanstieg
dagegen bei den Pensionsrickstellungen aus. Der bei der
Bewertung der Pensionsverpflichtungen verwendete Zins-
satz stieg im Geschaftsjahr von 0,4 % auf 1,0 %. Dadurch
wurden 134,1 (Vj. - 104,9) Mio € im Gesamtergebnis erfasst.

Das OCI dient als Erganzung zur Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung der Abbildung der erfolgsneutral erfass-
ten Gewinne und Verluste. Es spiegelt im Wesentlichen
die Zinssensitivitat unserer Aktivseite wider, jedoch bei-
spielsweise noch nicht die der Versicherungstechnik auf
der Passivseite. Infolge der starken Abhangigkeit des
Gesamtergebnisses von der Zinsentwicklung eignet es

Wistenrot & Wirttembergische AG

sich daher nur sehr bedingt als OrientierungsgroBe fur
unsere Gruppe.

Segment Wohnen

Neugeschaft

Das Gesamtneugeschaftsvolumen fir wohnwirtschaftli-
che Zwecke fiir Sofortfinanzierungen, Modernisierungen
und Eigenkapitalaufbau (Summe aus Brutto-Neugeschaft
sowie dem Kreditneugeschaftsvolumen inkl. Vermittlun-
gen ins Fremdbuch) belief sich mit 18,6 (Vj.18,6) Mrd €
trotz der anspruchsvollen Rahmenbedingungen auf Vor-
jahresniveau.

Im Brutto-Neugeschaft mit 11 745 (Vj. 12 561) Mio € so-
wie im Netto-Neugeschaft mit 9 968 (Vj. 10 362) Mio €
nach Bausparsumme konnte der Vorjahreswert nicht
erreicht werden. Dennoch gelang erneut eine leichte
Steigerung der Marktanteile.

Kennzahlen Neugeschaft

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020 Verédnderung
in Mio € in Mio € in %

Neugeschiftsvolumen 18 592 18 649 -0,3 %
Kreditneugeschaftsvolumen
(inkl. Vermittlungen ins 6 847 6 088 12,5%
Fremdbuch)
Brutto-Neugeschaft 11745 12 561 -6,5%

Ertragslage
Das Segmentergebnis Wohnen erhéhte sich im Geschafts-
jahr 2021 auf 52,1 (Vj. 44,9) Mio €.

Das Finanzergebnis stieg auf 387,5 (Vj. 353,0) Mio €.
Folgende Punkte waren dafir wesentlich:

Das laufende Ergebnis betrug 234,4 (Vj. 273,9) Mio €.
Das anhaltend niedrige Zinsniveau hat zu weiter rick-
laufigen Durchschnittszinsen auf der Aktivseite gefihrt
und dadurch das Zinsergebnis weiter belastet. Teilweise
kompensierend wirkte sich der gesunkene Zinsaufwand
auf die Bauspareinlagen aufgrund des fortgesetzten
Bestandsmanagements positiv aus.

Das Ergebnis aus der Risikovorsorge stieg auf 4,0
(Vj. - 44,2) Mio €. Diese Entwicklung ist im Wesentli-
chen auf die Teilauflésung der im Vorjahr vorsorglich
fUr nicht abschatzbare Folgewirkungen aus der
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Coronavirus-Pandemie gebildete Sonder-Risikovor-
sorge zurickzufihren. Bislang sind infolge der Corona-
virus-Pandemie jedoch keine nennenswerten erhchten
Adressausfallrisiken eingetreten, sodass die gebildete
Sonder-Risikovorsorge ergebniswirksam reduziert wer-
den konnte. Die verbliebene Sonder-Risikovorsorge
tragt allen aus heutiger Sicht potenziell sich abzeich-
nenden hoheren Adressausfallrisiken als Folge der
andauernden Coronavirus-Pandemie ausreichend
Rechnung.

Das Bewertungsergebnis erhdhte sich auf 73,9

(Vj. 21,0) Mio €. Positiv wirkten insbesondere die
entlastenden Effekte aus der Bewertung der bauspar-
technischen Rickstellungen aufgrund des Zinsanstiegs
im Jahresverlauf. Gegenlaufig entwickelten sich die zur
Reduzierung der Zinsanderungsrisiken abgeschlossenen
Derivate und das geringere Ergebnis aus der Bewertung
festverzinslicher Wertpapiere.

Das VerauBerungsergebnis hat sich auf 75,3
(Vj.102,4) Mio € ricklaufig entwickelt.

Das Provisionsergebnis betrug 5,8 (Vj. - 11,2) Mio €.
Hohere Provisionsertrage aus dem Ende 2020 neu einge-
fUhrten Wohnsparen-Tarif trugen im Wesentlichen zu
dieser Entwicklung bei.

Die Verwaltungsaufwendungen betrugen 333,4

(Vj. 316,3) Mio €. Die Personalaufwendungen erhéhten
sich unter anderem infolge der tariflichen Gehaltssteige-
rungen. Die Sachaufwendungen stiegen im Wesentlichen
durch hohere Beitrdage zur Bankenabgabe und Einlagen-
sicherung.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis sank auf 16,4

(Vj. 33,7) Mio €. Im Vorjahreszeitraum waren in dieser
Position der Ertrag aus der Vereinnahmung des negativen
Unterschiedsbetrags aus dem Kauf der Aachener Bau-
sparkasse AG von 25,0 Mio € als Ergebnis der nach IFRS 3
durchzufihrenden Kaufpreisallokation sowie gegenlaufig
die Aufwendungen fir die in diesem Zusammenhang
gebildete Restrukturierungsrickstellung von 11,2 Mio €
enthalten.

Segment Personenversicherung

Neugeschaft

Der Neubeitrag im Personenversicherungssegment
konnte um 16,1 % auf 946,2 (Vj. 815,3) Mio € gesteigert
werden. Die Einmalbeitrage wuchsen um 123,1 Mio € auf
831,7 (V. 708,6) Mio €. Auch die laufenden Beitrdage in der
Lebensversicherung lagen mit 105,9 (Vj. 97,3) Mio € Uber
dem Vorjahreswert.

Kennzahlen Neugeschaft

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis Veranderung

31.12.2021 31.12.2020
in Mio € in Mio € in %
Neubeitrag (Segment) 946,2 815,3 16,1 %
Einmalbeitrag Leben 831,7 708,6 17,4 %
Laufender Beitrag Leben 105,9 97,3 8,8 %
Jahresneubeitrag Kranken 8,6 9,4 -8,5%

Die Beitragssumme des Neugeschéfts in der Lebensversi-
cherung stieg deutlich auf 3 997,9 (Vj. 3 543,2) Mio €.

In der Krankenversicherung lag der Jahresneubeitrag mit
8,6 (Vj. 9,4) Mio € unter Vorjahresniveau. Bei den Vollkos-
tentarifen konnte das Neugeschaft gesteigert werden,
wahrend es bei den Erganzungstarifen unter dem Vorjah-
reswert lag.

Gebuchte Bruttobeitrage

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis Veranderung

31.12.2021 31.12.2020
in Mio € in Mio € in %
Segment Gesamt 2543,0 2445,7 4,0 %
Leben 2258,5 2172,6 4,0 %
Kranken 284,5 273,1 4,2 %

Die gebuchten Bruttobeitrage erhohten sich insbeson-
dere aufgrund der gestiegenen Einmalbeitrage auf
2 543,0 (Vj. 2 445,7) Mio €.



Ertragslage
Das Segmentergebnis erhdhte sich auf 40,4
(Vj. 22,6) Mio €.

Das Finanzergebnis im Segment Personenversicherung
stieg auf 1941,3 (Vj. 1 367,1) Mio €. Ursachlich hierfir wa-
ren folgende Ergebniskomponenten:

Das laufende Ergebnis erhdhte sich auf 815,7

(Vj. 724,7) Mio €. Die Ausschittungen aus alternativen
Investments stiegen deutlich an. Die Zinsertrage aus
Neu- und Wiederanlagen lagen auf Niveau des Vorjahres.

Das Ergebnis aus der Risikovorsorge lag bei 0,2

(Vj. - 11,1) Mio €. Die Verbesserung ist im Wesentlichen
auf die Entspannung der Coronavirus-Pandemie und
die damit einhergehende wirtschaftliche Erholung
zurUckzufihren.

Das Bewertungsergebnis stieg um 405,2 Mio € und lag
damit bei 358,4 (Vj. - 46,8) Mio €. Bewertungsgewinne
gab es unter anderem bei Aktien und alternativen
Investments. Diese positive Entwicklung zeigte sich
ebenfalls bei den Kapitalanlagen fir fondsgebundene
Lebensversicherungen.

Das VerauBerungsergebnis lag bei 767,0

(Vj. 700,4) Mio €. Es wurde maf3geblich gepragt durch
verstarkte Gewinnrealisierungen bei festverzinslichen
Anlagen, die zuvor erfolgsneutral im Sonstigen Ergeb-
nis (OCI) zum beizulegenden Zeitwert bewertet
wurden.

Die verdienten Nettobeitrage wuchsen aufgrund der
gestiegenen Einmalbeitragsversicherungen auf
2 6151 (Vj. 2 491,8) Mio €.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen lagen bei

4 056,5 (Vj. 3 410,3) Mio €. Dieser Anstieg hing mit den
Bewegungen im Finanzergebnis zusammen, die in hGhere
ZufUhrungen zur Rickstellung fir fondsgebundene
Lebensversicherungen miindeten. Zudem wirkte sich die
gestiegene Zufihrung zur Rickstellung fir Beitragsrick-
erstattung aus. Aufgrund des laufenden Aufbaus der Zins-
zusatzreserve (einschlieBlich Zinsverstarkung) sorgen wir
bereits jetzt fur die Erfillung der zukiinftigen Zinsver-
pflichtungen vor und sichern die Leistungen an unsere
Kundinnen und Kunden ab. Die Zufihrung lag bei 329,6
(Vj. 352,3) Mio €. Der Gesamtbestand der Zinszusatzre-
serve belauft sich damit inzwischen auf 3 247,8

(Vj. 2 918,2) Mio €.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Das Provisionsergebnis sank auf - 169,8 (Vj. - 147,6) Mio €.
Dies lag unter anderem an hoheren Provisionsaufwendun-
gen aufgrund des gestiegenen Neugeschafts.

Die Verwaltungsaufwendungen reduzierten sich auf
250,3 (Vj. 254,5) Mio €. Erhcéhte Personalaufwendungen
konnten durch geringere Sachaufwendungen Gberkom-
pensiert werden.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Neugeschift/Beitragsentwicklung

Das Neu- und Ersatzgeschaft entwickelte sich trotz der
Coronavirus-Pandemie mit 352,3 (Vj. 322,0) Mio € positiv.
Der Firmen- und Privatkundenbereich wuchs deutlich.
Auch unsere Digitalmarke Adam Riese verbuchte Ver-
triebserfolge und lag weiterhin Gber unseren Erwartungen.

Kennzahlen Neugeschiaft

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020 Verédnderung
in Mio € in Mio € in %

Jahresbestandsbeitrag
(Neu-und 352,3 322,0 9,4 %
Ersatzgeschaft)
Kraftfahrt 191,7 199,2 -3,8%
Firmenkunden 78,6 68,2 15,2 %
Privatkunden 82,0 54,6 50,2 %

Aufgrund der sehr guten Netto-Vertriebsleistung im
Geschaftsjahr 2021, die neben dem Neugeschaft auch das
Ersatzgeschaft und die Stornowerte beriicksichtigt, er-
hohte sich der Bestand in allen Bereichen (Kraftfahrt,
Firmen- und Privatkunden). Trotz einem nach wie vor
herausfordernden Marktumfeld konnten die gebuchten
Bruttobeitrage um 137,3 Mio € auf 2192,0

(Vj. 2 054,7) Mio € erneut gesteigert werden.

Lagebericht ‘ 33



34 ‘ Wistenrot & Wirttembergische AG

Lagebericht

Gebuchte Bruttobeitrage

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020 Verdnderung
in Mio € in Mio € in %
Segment Gesamt 2192,0 2 054,7 6,7 %
Kraftfahrt 894,2 868,3 3,0%
Firmenkunden 533,8 479,6 11,3 %
Privatkunden 764,0 706,8 8,1%

Ertragslage
Das Segmentergebnis stieg auf 207,0 (Vj. 142,0) Mio €.

Das Finanzergebnis betrug 138,9 (Vj. 65,4) Mio €. Es
setzte sich aus folgenden Komponenten zusammen:

Das laufende Ergebnis lag mit 69,3 (Vj. 66,6) Mio €
Uber dem Vorjahreswert. Um unsere zukinftigen Ver-
pflichtungen weiter abzusichern, wurde im zweiten
Quartal ein freiwilliger auBBerordentlicher Tragerzu-
schuss an die Wiirttembergische Pensionskasse
geleistet, der in Hohe von 23,7 Mio € auf das Segment
Schaden-/Unfallversicherung entfiel. Die Ausschiittun-
gen sowie das Ergebnis der nach der Equity-Methode
bilanzierten finanziellen Vermdgenswerte erhchten
sich hingegen.

Das Bewertungsergebnis erhohte sich auf 64,4

(Vj. - 21,2) Mio €. Es litt im Vorjahr unter den Verwer-
fungen an den Kapitalmarkten infolge der Coronavirus-
Pandemie. Die diesjahrige Erholung der Kapitalmarkte
fUhrte zu hohen Bewertungsgewinnen vor allem im
Bereich der alternativen Investments, Aktien und
Investmentfonds.

Auf Wertpapierverkaufe wurde im Geschaftsjahr 2021
groBtenteils verzichtet, wodurch das VerauBBerungser-
gebnis auf 4,7 (Vj. 19,6) Mio € sank.

Die verdienten Nettobeitrage entwickelten sich weiterhin
sehr gut. Sie wuchsen um 90,0 Mio € auf1731,8
(Vj. 1641,8) Mio € zu. Alle Bereiche trugen dazu bei.

Die Leistungen aus Versicherungsvertrdagen (netto) erhoh-
ten sich im Wesentlichen aufgrund des deutlich gréBeren
Versicherungsbestands um 47,3 Mio € auf 928,0

(Vj. 880,7) Mio €. Dies ist hauptsachlich auf die Zuwachse
in den Bereichen Firmen- und Privatkunden zurickzufih-
ren. Der Bruttoelementarschadenaufwand ist vor allem
aufgrund der Unwetterereignisse im Juni und Juli in

Deutschland im Geschaftsjahr 2021 mit 522,8

(Vj. 63,6) Mio € im Vergleich zum Vorjahr gestiegen. Die
Ergebnisauswirkung wurde jedoch durch unser Rickver-
sicherungsprogramm kompensiert. Daher lag der Netto-
elementarschadenaufwand fur das Jahr 2021 mit 135,8
(Vj. 52,1) Mio € zwar ebenfalls Uber dem Vorjahr, jedoch
fallt der Anstieg hier deutlich moderater aus. Entlastend
auf die Schadenentwicklung wirkte die Pandemie-bedingt
weiterhin geringe Mobilitat. Die Schadenquote (netto)
konnte dadurch sehr gute 62,6 (Vj. 64,1) % erreichen. Die
Kostenquote (netto) lag bei 25,1 (Vj. 24,9) %. Die
Combined Ratio (netto) betrug 87,7 (Vj. 89,0) %.

Das Provisionsergebnis lag bei - 288,4 (Vj. - 260,7) Mio €.
Der gewachsene Versicherungsbestand sowie gestiegene
Betreuungsprovisionen fUhrten zu hoheren Provisionsauf-
wendungen. Dem standen gestiegene Provisionsertrage
aus der konzerninternen Quotenrickversicherung mit der
W&W AG entgegen.

Die Verwaltungsaufwendungen beliefen sich auf 379,7

(Vj. 371,0) Mio €. Die Personalaufwendungen stiegen unter
anderem infolge der Tariferhéhungen an. Zudem fihrte die
Ausweitung unserer Marketingaktivitaten zu hoheren Sach-
aufwendungen als im Vorjahr.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis betrug 11,2

(Vj. 15,7) Mio €. Dies ist insbesondere auf diesjahrige
Wahrungskursverluste aus dem Bereich der Versiche-
rungstechnik zurickzufihren, die den Wahrungskursge-
winnen des Vorjahres gegeniberstehen.

Alle sonstigen Segmente

In Alle sonstigen Segmente sind die Geschaftsbereiche
zusammengefasst, die keinem anderen Segment zugeord-
net werden kdnnen. Dazu gehdren unter anderem die
W&W AG inklusive deren Beteiligung Wistenrot Immobi-
lien GmbH, die W&W Asset Management GmbH, die
Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH, die W&W brand-
pool GmbH sowie die konzerninternen Dienstleister.

Nach Steuern ergab sich ein Segmentergebnis von 100,7
(Vj. 10,8) Mio €.

Das Finanzergebnis stieg auf 101,0 (Vj. 34,8) Mio €. Fol-
gende Ergebniskomponenten trugen zu der Entwicklung
bei:

Das laufende Ergebnis erhohte sich auf 64,2

(Vj. 31,5) Mio €. Dies ist im Wesentlichen auf gestiegene
Ausschittungen zurickzufihren, darunter auch die der
Wiistenrot Bausparkasse AG an die Konzernmutter



W&W AG in Hohe von rund 40 Mio €. Diese wird in der
Uberleitung auf das Konzernergebnis konsolidiert. Durch
die Entkonsolidierung der tschechischen Tochtergesell-
schaften zum 1.4.2020 enthielt der Vorjahresvergleichs-
wert auBBerdem den Zinsiiberschuss des ersten Quartals
dieser ehemaligen Tochtergesellschaften.

Das Bewertungsergebnis stieg auf 37,5 (Vj. - 0,5) Mio €.
Insbesondere bei Aktien, Fondsanteilen und alternati-
ven Investments kam es im Zuge der Erholung an den
Kapitalmarkten zu deutlichen Bewertungsgewinnen.

Die verdienten Beitrdage wuchsen um 10,3 Mio € auf 306,6
(Vj. 296,3) Mio €. Das Abgabevolumen zur konzerninternen
Rickversicherung an die W&W AG hatte sich aufgrund der
positiven Geschaftsentwicklung der Wirttembergische
Versicherung AG erhoht. Da es sich um eine Quotenriick-
versicherung handelt, stiegen auch die Leistungen aus
Versicherungsvertrdagen an. Allerdings wirkten die erhal-
tenen Rickversicherungsbeitrage dampfend auf die
Steigerung der Leistungen, sodass sich diese um lediglich
0,4 Mio € auf 182,1 (Vj. 181,7) Mio € erhohten.

Die Verwaltungsaufwendungen erhdhten sich leicht auf
79,5 (Vj. 78,3) Mio €. Wahrend die Personalaufwendungen
stiegen, konnten die Sachaufwendungen gesenkt werden.

Die Ertragsteuern im Segment verringerten sich auf einen
Ertrag in Hohe von 1,0 (Vj. Aufwand in HGhe von

7,9) Mio €. Entlastend wirkten, trotz Anstieg des Ergebnis-
ses vor Steuern, insbesondere Steuerertrage aus der
Abwicklung von Vorjahressteuern und der Wegfall von
belastenden Effekten aus der Vorjahresperiode.

Vermogenslage
Vermogensstruktur

Die Bilanzsumme des W&W-Konzerns betrug 75,2

(Vj. 76,5) Mrd €. Die Aktivseite besteht im Wesentlichen
aus Baudarlehen in Hohe von 23,8 (Vj. 22,8) Mrd € und
Kapitalanlagen von 48,8 (Vj. 51,3) Mrd €. Die Position der
Baudarlehen stieg vor allem infolge des fortgesetzten
Wachstums des auB3erkollektiven Kreditneugeschafts. Die
gestiegenen Zinsen wirkten sich dagegen belastend auf
die Bewertung der festverzinslichen Kapitalanlagen im
Bestand aus.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Bewertungsreserven

Bewertungsreserven entstehen, wenn der aktuelle Fair
Value eines Vermogenswerts (beizulegender Zeitwert)
Uber dem Wert liegt, mit dem er in der Bilanz ausgewiesen
wird (Buchwert).

Bewertungsreserven hat der W&W-Konzern vor allem bei
den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Hohe
von 684,5 (551,6) Mio €. DarUber hinaus bestehen nen-
nenswerte Reserven bei Finanziellen Vermogenswerten zu
fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet in Hohe von
338,5 (Vj. 623,8) Mio €, davon im Wesentlichen bei Bau-
darlehen. Bedingt durch steigende Zinsen im Jahr 2021
haben sich diese Reserven ricklaufig entwickelt.

Finanzlage
Kapitalstruktur

Aufgrund des Geschaftsmodells der Finanzdienstleistungs-
gruppe dominieren im W&W-Konzern auf der Passivseite
die versicherungstechnischen Rickstellungen sowie die
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden.

Die versicherungstechnischen Rickstellungen betrugen
38,4 (Vj. 39,4) Mrd €. Davon entfielen 31,7 (Vj. 30,6) Mrd €
auf die Deckungsrickstellung, 3,4 (Vj. 5,9) Mrd € auf die
Rickstellung fir Beitragsrickerstattung und 3,1

(Vj. 2,7) Mrd € auf die Rickstellung fir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfille. Der Rickgang hangt wesent-
lich mit den zinsbedingt niedrigeren Marktwerten von
Bestandspapieren auf der Aktivseite zusammen, deren
Wertentwicklung Uber die Rickstellungen anteilig an die
Versicherungsnehmer weitergegeben wird.

Bei den Verbindlichkeiten handelt es sich Uberwiegend
um Verbindlichkeiten gegeniber Kunden von 22,6

(Vj. 22,5) Mrd €. Sie umfassen groBtenteils Einlagen aus
dem Bauspargeschaft von 19,3 (Vj. 19,4) Mrd € sowie
Spareinlagen und sonstige Einlagen von 3,2 (Vj. 3,1) Mrd €.

Die Position der verbrieften Verbindlichkeiten hat sich auf
rund 1,9 (Vj.1,4) Mrd € erhoht. Im Oktober 2021 wurde
durch die Wistenrot Bausparkasse AG nach der bereits
2020 erfolgten ersten Benchmark-Emission eine weitere
Benchmark-Emission von nominal 500 Mio € durchgefihrt.

Das Nachrangkapital hat sich auf 0,6 (Vj. 0,3) Mrd €
ebenfalls erhoht. Im September 2021 wurde durch die
W&W AG eine Nachranganleihe mit einem Volumen in
Hcohe von 300 Mio € emittiert. Zweck der Schuldver-
schreibung ist die Uberlassung von Tier-2-Kapital. Dieses
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dient einerseits der Sicherung des weiteren Wachstums
des W&W-Konzerns und erdffnet andererseits zusatzliche
Spielraume im Hinblick auf regulatorische MaRnahmen
des Gesetzgebers (z. B. bei Solvency Il). Die Laufzeit
betragt 20 Jahre, sofern die Nachranganleihe am vorge-
sehenen Endfalligkeitstag zurickgezahlt wird. Vorzeitige
RiUckzahlung ist nach Wahl der Emittentin frihestens
nach 10 Jahren mdoglich. Der Zinssatz fir die Nachrangan-
leihe betragt in den ersten zehn Jahren 2,125 %. Danach
wird die Anleihe variabel verzinst. Die variable Verzinsung
richtet sich nach der 3-Monats-Euro Interbank Offered
Rate unter Beriicksichtigung eines Aufschlags von 3,25 %
pro Jahr.

Konzerneigenkapital

Zum 31. Dezember 2021 betrug das Eigenkapital des
W&W-Konzerns 4 873,6 Mio € nach 5 085,2 Mio € zum
31. Dezember 2020. Darin sind der Konzerniberschuss
sowie die im Eigenkapital berUcksichtigten Ergebnisse von
zusammen - 151,4 Mio € enthalten. Die Dividendenaus-
schittung hat das Eigenkapital um 60,9 Mio € vermin-
dert. DarUber hinaus wirkten sich sonstige Effekte mit
0,7 Mio € erhohend aus.

Liquiditat

Die Liquiditat des W&W-Konzerns war im Berichtsjahr
jederzeit gewahrleistet. Wir gewinnen Liquiditat aus
unserem operativen Versicherungs- und Bausparge-
schaft sowie aus Finanzierungsmafnahmen. Weitere
Informationen zum Liquiditdtsmanagement sind im
Risikobericht enthalten.

In der Kapitalflussrechnung ergab sich aus der betriebli-
chen Geschaftstatigkeit ein Mittelabfluss von 796,0

(Vj. Mittelzufluss von 435,0) Mio € sowie fir die Investi-
tionstatigkeit einschlieBlich Investitionen in Kapitalan-
lagen ein Mittelzufluss von 350,9 (Vj. Mittelabfluss von
266,6) Mio €. Die Finanzierungstatigkeit fihrte zu
einem Mittelzufluss von 197,4 (Vj. Mittelabfluss von

21,0) Mio €. Insgesamt ergab sich im Berichtsjahr im
Saldo eine Veranderung der Zahlungsmittel und Zah-
lungsmitteldquivalente von - 221,2 Mio €. WeiterfUhrende
Informationen enthalt die Kapitalflussrechnung im
Anhang.

Investitionen

Investitionen in langfristige Vermdgenswerte haben wir
vor allem im Segment Personenversicherung getatigt.
Dies betraf insbesondere die als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien. Auch die Immobilientochter Wiistenrot

Haus- und Stadtebau GmbH investiert verstarkt in diesem
Bereich.

Im Segment Alle Sonstige wurden Investitionen Uberwie-
gend in erworbene Hard- und Software durch die IT-Toch-
tergesellschaft getatigt, beispielsweise im Zusammenhang
mit der EinfUhrung eines neuen Kernbanksystems bei der
Wiistenrot Bausparkasse AG sowie der Migration der
konzernweiten Buchhaltungssysteme auf die S/4HANA-
Plattform der SAP.

Dariber wird in den Baufortschritt neuer Birogebaude in
Kornwestheim (W&W-Campus) investiert, wofir inzwi-
schen Uber 400 Mio € aktiviert wurden.

Forschung und Entwicklung wurde vor allem im Rahmen
der Softwareentwicklung fUr eigene Zwecke betrieben.

Kundenentwicklung im Konzern

Bei der Anzahl der Neukunden war ein leichter Rickgang auf
420,6 (Vj. 449,3) Tsd zu verzeichnen. Die Anzahl der Kundin-
nen und Kunden betrug 6 670 (Vj. 6 753) Tsd. Im Geschafts-
feld Versichern lag die Kundenanzahl lediglich leicht unter
dem Vorjahreswert. Einem erwartungsgemaR starkeren
RiUckgang im Geschaftsfeld Wohnen infolge von Be-
standsmaBnahmen stand ein Kundenzuwachs bei den
Digitaltochtern W&W Interaction Solutions (ehemals
treefin) und Adam Riese entgegen. Diese haben inzwischen
rund 325 000 Kundinnen und Kunden fir den W&W-Kon-
zern gewinnen konnen und damit ihren Bestand gegeniiber
dem Vorjahr um gut 75 000 Kunden ausgebaut.

Ermessensausibung

Aufgrund der andauernden Coronavirus-Pandemie ist die
allgemeine Unsicherheit in unterschiedlichen Bereichen
weiterhin vorhanden. Davon sind auch abschlussrelevante
Bereiche wie Ermessensentscheidungen des Managements
sowie die getroffenen Annahmen und Schéatzungen hin-
sichtlich der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
W&W-Konzerns betroffen. Die abschlussrelevanten
Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen
basieren auf bestem Wissen des Managements und den
aktuell verfUgbaren Informationen. Trotz der weiterhin be-
stehenden Unsicherheiten geht der W&W-Konzern davon
aus, dass die getroffenen Ermessensentscheidungen,
Annahmen und Schatzungen die derzeitige Lage angemes-
sen wiedergeben. Dennoch konnen Abweichungen von
diesen Einschatzungen vor dem Hintergrund des weiteren
Verlaufs der Coronavirus-Pandemie nicht ausgeschlossen
werden. Weiterfihrende Informationen hierzu finden sich
im Anhang.



Gesamtaussage

Die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage des W&W-Kon-

zerns ist stabil und geordnet. Mit Blick auf die Coronavirus-
Pandemie und das von anhaltend niedrigen Zinsen und stei-
genden regulatorischen Anforderungen gepragte Umfeld lag
das erzielte Ergebnis deutlich Uber unseren Erwartungen.

Vergleich der Geschaftsentwicklung mit der
Prognose

Der nachfolgende Vergleich der Geschaftsentwicklung im
Berichtsjahr mit den Einschatzungen aus dem letztjahri-
gen Geschaftsbericht zeigt trotz der Auswirkungen der
Coronavirus-Pandemie eine nachhaltig erfreuliche Ent-
wicklung des W&W-Konzerns. Dies ist vor allem auf die
sehr positive Kapitalmarktentwicklung zuriickzufihren.
Zudem wirkte sich die sehr gute Netto-Schaden-/Kosten-
quote in der Sachversicherung positiv auf die Ergebnis-
entwicklung aus.

Die Entwicklung des W&W-Konzerns zeigt sich auch in
einer erfreulichen Neugeschaftsentwicklung: Das Neuge-
schaft Baufinanzierung (Annahmen), die Beitragssumme
im Segment Personenversicherung sowie das Neuge-
schaft (Jahresbestandsbeitrag) im Segment Schaden-/
Unfallversicherung konnten wir im Geschaftsjahr deutlich
steigern.

Konzern

Die Prognose aus dem Geschaftsbericht 2020 fir den
Konzerniiberschuss im Jahr 2021 haben wir in zwei Schrit-
ten nach oben angepasst. Im ersten Schritt wurde die
prognostizierte Zielspanne auf 280 bis 330 Mio € ange-
passt. Zuletzt wurde die Prognose Ende Januar auf eine
Zielspanne von 350 bis 360 Mio € erhoht. Grund fir die
erneute Anpassung war im Wesentlichen die noch positi-
vere Kapitalmarktentwicklung. Zudem wurde im Jahr 2021
eine sehr gute Netto-Schaden-/Kostenquote in der
Sachversicherung aufgrund einer vorsichtigen Risikoab-
sicherung erzielt. Die urspringliche Prognose, einen Kon-
zernUberschuss zwischen 220 und 250 Mio € zu erzielen,
wurde damit deutlich Ubertroffen.

Die Verwaltungsaufwendungen lagen im Jahr 2021 leicht
Uber dem Geschéftsjahr 2020. In der Prognose sind wir
von einer moderaten Steigerung ausgegangen.

Entsprechend unserer strategischen Zielsetzung sind wir
zum Jahresende Partner fir Uber 6,5 Mio Kunden. Die
Prognose aus dem vergangenen Jahr wurde erreicht.
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Segment Wohnen

Das Segmentergebnis nach Steuern lag 2021 bei 52 Mio €.
Die Prognose einer deutlichen Steigerung gegeniber dem
Vorjahr wurde erreicht.

Im Segment Wohnen lagen die Verwaltungsaufwendungen
im Geschaftsjahr 2021 entsprechend der Prognose leicht
Uber dem Niveau des Berichtsjahres.

Im Neugeschaft Baufinanzierung (Annahmen) prognos-
tizierten wir, auf dem Niveau von 2020 zu liegen. Diese
Erwartung haben wir mit einer deutlichen Steigerung im
Jahr 2021 Ubertroffen. FUr das Netto-Neugeschaft Bau-
sparsumme verzeichneten wir einen leichten Rickgang
gegeniber dem Vorjahr. In der Prognose sind wir von einer
deutlichen Steigerung ausgegangen. Belastend wirkten
insbesondere die Einschrankungen im Zuge der Coronavi-
rus-Pandemie.

Segment Personenversicherung

Mit einem Segmentergebnis nach Steuern von rd. 40 Mio €
wurde der prognostizierte Erwartungskorridor von 10 bis
40 Mio € erreicht.

Die Verwaltungsaufwendungen im Segment Personenver-
sicherung lagen auf dem Niveau des Berichtsjahres. In der
Prognose sind wir von einer moderaten Steigerung ausge-
gangen.

Unsere Prognose, die Beitragssumme im Jahr 2021 deut-
lich zu steigern, wurde erreicht.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Das Segmentergebnis liegt mit rd. 207 Mio € deutlich
Uber dem Vorjahresniveau. Die Prognose ging von einem
Ergebnis auf dem Niveau von 2020 aus.

Die Verwaltungsaufwendungen lagen leicht Uber dem
Vorjahr. In der Prognose sind wir von einer moderaten
Steigerung ausgegangen.

Im Segment Schaden-/Unfallversicherung erwarteten wir,
das Neugeschaft (Jahresbestandsbeitrag) im Jahr 2021
leicht zu steigern. Diese Prognose haben wir mit einer
deutlichen Steigerung gegeniber dem Vorjahr Ubertroffen.
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Geschaftsverlauf und Lage der W&W AG

Der Jahresabschluss der Wistenrot & Wirttembergische
AG wird im Gegensatz zum Konzernabschluss nicht nach
den International Financial Reporting Standards (IFRS)
aufgestellt, sondern nach den Regeln des Handelsgesetz-
buches (HGB) sowie den erganzenden Regelungen des
Aktiengesetzes (AktG).

Der Jahresabschluss der W&W AG nach HGB und der zu-
sammengefasste Lagebericht werden zeitgleich im elek-
tronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

Geschaftsverlauf

Mit einem Jahresiberschuss nach HGB von 111,7

(Vj. 100,3) Mio € schloss die W&W AG das Geschaftsjahr
2021 erfolgreich ab. Das Jahresergebnis ist durch Dividen-
den und Ergebnisabfihrungen der Tochtergesellschaften
gekennzeichnet.

Ertragslage

Jahresergebnis

Der Jahresiberschuss der W&W AG nach HGB lag im Ge-
schaftsjahr 2021 bei 111,7 (Vj. 100,3) Mio €. Vorstand und
Aufsichtsrat beschlossen vorab 35,0 (Vj. 25,0) Mio € zur
Eigenkapitalstarkung in die Gewinnriicklagen einzustel-
len. Nach einem Gewinnvortrag aus dem Jahr 2020 von
0,9 Mio € betrug der Bilanzgewinn 77,6 (Vj. 80,8) Mio €.
Dieses Ergebnis ermdglicht es, der Hauptversammlung fur
das Geschaftsjahr 2021 eine Dividende von 0,65

(Vj. 0,65)€ je Aktie, die Einstellung von 16,0 (Vj. 9,0) Mio €
in die Gewinnricklage sowie einen Gewinnvortrag in Hohe
von 0,7 Mio € vorzuschlagen.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Das Kapitalanlageergebnis der W&W AG verringerte sich
2021 auf 209,8 (Vj. 237,7) Mio €. Die Ergebnisabfihrungen
unserer Tochtergesellschaften sind im Berichtsjahr von
140,0 Mio € auf 157,3 Mio € gestiegen.

Rickversicherung/versicherungstechnisches
Ergebnis

Das Versicherungsgeschaft der W&W AG ist wesentlich
von den Abgaben der Konzerntochter Wirttembergische
Versicherung AG gepragt.

Das versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungs-
rickstellung betrug 10,2 Mio € und lag damit um 3,5 Mio €
Uber dem Vorjahreswert.

Die gebuchten Bruttobeitrage erhohten sich im abgelau-
fenen Berichtsjahr um 11,2 % auf 452,7 (Vj. 407,0) Mio €,
da die Beitragseinnahmen der Wirttembergische Versi-
cherung AG und somit das Rickversicherungsabgabe-
volumen gestiegen sind. Die verdienten Nettobeitrage
wuchsen um 3,5 % auf 306,6 (Vj. 296,3) Mio €.

Durch die auBerordentlichen Unwetter-Schadenereignisse
stieg der Bruttoaufwand fir Versicherungsleistungen von
258,6 Mio € auf 645,1 Mio €. Durch die Riickversicherung
sind die Nettoaufwendungen fir Versicherungsleistungen
nur leicht auf 191,5 (Vj. 187,1) Mio € gestiegen. Die Netto-
Schadenquote hat sich auf 62,5 (Vj. 63,2) % vermindert.
Die Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb fir ei-
gene Rechnung sind gegeniiber dem Vorjahr von

107,4 Mio € auf 112,9 Mio € gestiegen. Bei der Schwan-
kungsrickstellung waren bedingungsgemaf 7,9 Mio €
aufzuldsen (V). Zufihrung 4,3 Mio €). Die Schwankungs-
rickstellung belief sich auf 98,4 (Vj. 106,3) Mio €. Das
entspricht 32,1 (Vj. 35,9) % der verdienten Nettobeitrage.
Nach Zufuhrung zur Schwankungsrickstellung lag der
versicherungstechnische Gewinn bei 18,2 (Vj. 2,5) Mio €.

Sparten

In den Sparten Feuer sowie sonstige Sachversicherungen
stiegen die Bruttobeitrage von 175,4 Mio € auf 210,2 Mio €.
Nach einer Entnahme der Schwankungsriickstellung von
5,0 (Vj. Zufihrung 3,5) Mio € ergab sich ein versiche-
rungstechnischer Verlust von 8,1 (Vj. 3,6) Mio €.

In den Kraftfahrt-Sparten erhohten sich die Bruttobeitrage
auf 143,6 (Vj. 133,9) Mio €. Der Verlust nach ZufGhrung zur
Schwankungsriickstellung von 3,5 (Vj. 5,7) Mio € lag bei
3,6 (Vj. 4,1) Mio €.

In der Sparte Haftpflicht stiegen die Bruttobeitrage auf
41,2 (Vj. 36,9) Mio €. Nach der Auflosung der Schwan-
kungsrickstellung in Hohe von 6,7 (Vj. 4,2) Mio € ergab
sich ein Gewinn von 15,3 (Vj. 10,8) Mio €.



In der Sparte Unfall wuchsen die Bruttobeitrage geringfigig
auf 23,1 (Vj. 22,3) Mio €. Der Gewinn nach Schwankungs-
rickstellung lag bei 7,8 (Vj. 0,9) Mio €.

Die Beitrage in der Transport- und Luftfahrtkaskoversi-
cherung stiegen leicht auf 4,1 (Vj. 3,9) Mio €. Das
versicherungstechnische Ergebnis nach Schwankungs-
rickstellung ergab einen Gewinn in Hohe von 1,0

(Vj. 0,3) Mio €.

Bei den sonstigen Versicherungszweigen (groBtenteils
Rechtsschutzversicherung) erhdhten sich die Bruttobei-
trage auf 32,8 (Vj. 30,0) Mio €. Das versicherungstechni-
sche Ergebnis nach Schwankungsrickstellung ergab
einen Verlust von 1,6 (Vj. 2,4) Mio €.

Die Bruttobeitrage in der Lebensversicherung verringer-
ten sich durch die rickwirkende Ablosung eines Rickver-
sicherungsvertrags auf - 2,2 (Vj. 4,5) Mio €. Das Ergebnis
war erneut positiv und betrug 7,2 (Vj. 0,6) Mio €.

Steuern

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag wiesen
zum 31. Dezember 2021 einen Aufwand von 55,3

(Vj. 66,9) Mio € aus. Der Steueraufwand reduzierte sich
um 11,6 Mio €. Der Riickgang resultierte bei leicht vermin-
dertem Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit aus
Effekten der Steuern in laufender Rechnung. Diesen
standen Ertrage aus Steuern der Vorjahre gegeniber.

Vermogenslage und Kapitalstruktur
Vermogensstruktur

Die Bilanzsumme der W&W AG stieg im Geschaftsjahr um
378,3 Mio € auf 4 277,7 (Vj. 3 899,4) Mio €. Den GrofBteil
der Aktiva bilden die Kapitalanlagen. Ein weiterer groBerer
Posten sind die Forderungen.

Die Passivseite setzt sich hauptsachlich aus dem Eigen-
kapital, den Anderen Rickstellungen und den Versiche-
rungstechnischen Rickstellungen sowie der im
Geschaftsjahr neu aufgelegten Nachranganleihe in Hohe
von 300,0 Mio € zusammen.

Bilanzielles Eigenkapital

Die W&W AG als Holding-Gesellschaft steuert die Eigen-
kapitalausstattung in der W&W-Gruppe. Grundsatzlich
orientiert sich die Eigenmittelausstattung der Tochterun-
ternehmen mindestens an den vorgegebenen regulatori-
schen Anforderungen.

Wistenrot & Wirttembergische AG Lagebericht ‘ 39

Das Eigenkapital der W&W AG betrug zum 31. Dezem-

ber 2021 2 074,5 (Vj. 2 025,3) Mio €. Zum einem erhohte
sich das Eigenkapital durch den Jahresiiberschuss von
111,7 Mio € ebenso wie durch den Verkauf eigener Aktien
im Rahmen des Mitarbeiteraktienprogramms im Jahr 2021
mit 1,1 Mio €. Zum anderen wirkte sich die Dividendenaus-
schittung fur das Geschaftsjahr 2020 Uber 60,9 Mio €
sowie der Kauf eigener Aktien Uber 2,7 Mio € gegenlaufig
aus. Insgesamt erhdhte sich somit das Eigenkapital um
49,2 Mio €.

Auch die im Eigenkapital enthaltenen Gewinnricklagen
erhohten sich. Aus dem Bilanzgewinn des Geschéftsjahres
2020 wurden per Hauptversammlungsbeschluss

19,0 Mio € und aus dem JahresiUberschuss 2021 vorab
35,0 Mio € den Gewinnricklagen zugefihrt.

Kapitalanlagen

Die W&W AG verfolgt eine nachhaltige, sicherheitsorien-
tierte und auf hohe Schuldnerqualitat ausgerichtete
Kapitalanlagepolitik. Im Geschéftsjahr waren keine
Forderungsausfalle zu verzeichnen.

Der Buchwert der Kapitalanlagen erhchte sich um

325,8 Mio € auf 3 911,2 (Vj. 3 585,4) Mio €. Darin sind
hauptsachlich Anteile an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen von 1 366,1 (Vj.1418,4) Mio € und festver-
zinsliche Wertpapiere von 657,4 (Vj. 551,1) Mio € enthalten.

Bewertungsreserven

Bewertungsreserven entstehen, wenn der beizulegende
Zeitwert eines Vermogenswerts Uber dem Wert liegt, mit
dem erin der Bilanz ausgewiesen wird (Buchwert). Die
Bewertungsreserven der Kapitalanlagen der W&W AG
beliefen sich auf 2 121,5 (Vj. 2 025,7) Mio £. Sie entfielen
mit 1960,3 (Vj. 1836,9) Mio € auf Anteile an verbundenen
Unternehmen, mit 103,9 (Vj. 79,7) Mio € auf Fonds und
mit 13,3 (Vj. 23,3) Mio € auf Namensschuldverschreibun-
gen und Schuldscheindarlehen. Die W&W AG verzichtet
wie in den Vorjahren darauf, das Wahlrecht gemaR § 341b
Abs. 2 HGB zur Bewertung von Wertpapieren des Umlauf-
vermdogens nach den fir das Anlagevermdgen geltenden
Vorschriften wahrzunehmen.

Pensionsrickstellungen

Die Pensionsrickstellungen mit 1169,0 (Vj.1 098,0) Mio €
stellten neben den versicherungstechnischen Rickstel-

lungen mit 499,3 (Vj. 513,8) Mio € bei der W&W AG einen
groBBen Anteil auf der Passivseite dar. Ausgewiesen wurden
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nicht nur die eigenen, sondern auch die Pensionsrickstel-
lungen von acht (Vj. acht) Tochtergesellschaften. Fir
diese hat die W&W AG ihren Schuldbeitritt zu deren Pen-
sionszusagen erklart und im Innenverhaltnis gegeniiber
diesen Gesellschaften die Erfillung dieser Pensionsver-
pflichtungen Gbernommen.

Finanzlage

Die Liquiditat der W&W AG war im Berichtsjahr jederzeit
gewadbhrleistet. Die Gesellschaft gewinnt Liquiditat aus
dem Rickversicherungsgeschaft sowie aus Finanzie-
rungsmaBnahmen. Weitere Informationen zum Liquidi-
tatsmanagement sind im Risikobericht enthalten.

Gesamtaussage

Die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage der W&W AG ist
stabil und geordnet. Mit Blick auf die Coronavirus-Pande-
mie und das von anhaltend niedrigen Zinsen und steigen-
den regulatorischen Anforderungen gepragte Umfeld sind
wir mit dem erzielten Ergebnis zufrieden.

Vergleich der Geschaftsentwicklung mit der
Prognose (HGB)

Das Ergebnis nach Steuern wird aufgrund der Struktur als
Holding im Wesentlichen durch Dividenden und Ergebnis-
abfGhrungen der Tochterunternehmen bestimmt. Die ur-
springliche Prognose wurde im Juni 2021 von 100 Mio €
auf die GroBenordnung von 110 Mio € angehoben. Diese
erhohte Prognose wurde mit einem Ergebnis nach Steuern
in Hohe von 112 Mio € leicht Ubertroffen.

Chancen- und Risikobericht

Chancenbericht

FUr eine erfolgreiche Weiterentwicklung unserer Gruppe
ist das Erkennen und Nutzen von Chancen eine elemen-
tare Voraussetzung. Entsprechend verfolgen wir das Ziel,
Chancen systematisch zu identifizieren, zu analysieren, zu
bewerten und geeignete MaBRnahmen zu ihrer Nutzung
anzustof3en.

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 Kosten-
treibern sowie weiteren kritischen Erfolgsfaktoren. Daraus
werden Chancen abgeleitet, die in Strategiesitzungen des
Managements diskutiert werden und in die strategische
Planung einflieBen.

Auch verfiigen wir Gber geeignete Steuerungs- und Kon-
trollstrukturen, um Chancen auf Basis ihres Potenzials, der
benotigten Investitionen und des Risikoprofils bewerten und
verfolgen zu kdnnen.

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

Externe und interne Einflussfaktoren fir die W&W

Technologie

w Digitalisierung &
technischer Fort-
schritt

w Datenzeitalter

Gesellschaft & Kunden !
n Verdnderte
Kundenbediirfnisse
m Veranderungs-
dynamik &
demaografischer
Wandel
u Machhaltigkeit
& Klimawandel

Interne
Einflussfaktoren WaW
» Konzernverbund
u Marktposition
u Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter

Okonomie Politik
m Zinsentwicklung & m Regulatorik &
Kapitalmarkt Verbraucher-

schutz

Wenn nicht anders angegeben, betreffen die beschriebenen
Chancen in unterschiedlichem Ausmaf samtliche Unter-
nehmenssegmente. Sofern es wahrscheinlich ist, dass sie
eintreten, haben wir sie in unsere Geschaftsplane und
unsere Prognose sowie in die mittelfristigen Perspektiven



aufgenommen. Sie werden im weiteren Verlauf dieses
Lageberichts aufgezeigt.

Externe Einflussfaktoren
Gesellschaft und Kunden

Chancen durch verdanderte Kundenbediirfnisse

Als W&W-Gruppe wollen wir finanzielle Vorsorge aus einer
Hand fir die Menschen erlebbar machen. Dazu gehort fir
uns auch, unseren Kundinnen und Kunden verstarkt einfa-
che, transparente, individualisierte und flexible Produkte
sowie eine Vernetzung Uber alle Interaktionskanale anzu-
bieten.

Der Bedarf an finanzieller Absicherung bietet enorme
Geschaftschancen. Auf den gedanderten Vorsorgemarkt
stellen wir uns mit unserem nachhaltigen und ganzheitli-
chen Beratungsansatz, der die vier Bausteine Absicherung,
Wohneigentum, Risikoschutz und Vermdgensbildung bein-
haltet, sowie unseren Zielgruppenkonzepten und Losungen
strategisch ein.

Der digitale Fortschritt und die Coronavirus-Pandemie ha-
ben die Erwartungshaltung vieler Kunden und potenzieller
Interessenten wesentlich verandert. Die Kommunikation
zwischen Kunde, Vertrieb und Unternehmen erfolgt heute
immer starker digital. Dabei erwarten die Kunden jedoch
vermehrt individualisierte Angebote und Ansprachen. Die
Verbreitung und Nutzung digitaler Medien ermdglicht ei-
nen intensiveren und gezielteren Kundenkontakt mit der
Chance auf entsprechende Absatzpotenziale. Wir ver-
binden dabei unseren persdnlichen Beratungsansatz mit
den neuen digitalen Mdglichkeiten. Im Zeitalter von Inter-
net, Social Media und der verstarkten Nutzung von Smart-
phones ist Schnelligkeit zentral fir die Kundenzufrieden-
heit und damit immer mehr ein kritischer Erfolgsfaktor.
Kunden erwarten, uns unabhangig von den Geschaftszeiten
oder der Entfernung Uber das von ihnen bevorzugte Medium
zu erreichen und Uber Self Services eigenstandig ihre An-
liegen zu erledigen. Die Self Services bieten Chancen zur
verbesserten Effizienz durch Automatisierbarkeit.

Die Coronavirus-Pandemie hat das Kundenverhalten ge-
andert und zu einem starkeren Bewusstsein fir die eigene
Wohnqualitat gefuhrt. Der Wunsch nach einem Eigenheim
wurde, unter anderem durch das vermehrte Arbeiten im
Homeoffice in Zeiten der Pandemie, intensiviert. Zusatz-
lich verfestigt sich hierbei auch der Trend zum nachhalti-
gen Wohnen. Dies bietet Chancen, sich nicht nur als ver-
lasslicher Partner fir Finanzierungswiinsche aller Art,
sondern insbesondere auch durch digitale Beratung on-
line oder Expertise vor Ort einzubringen. Beispielsweise
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bietet das Geschaftsfeld Wohnen Finanzierungen rund um
energetische Sanierungen und Modernisierungen an -
hierbei kdnnen die Kundinnen und Kunden in Beratungs-
gesprachen auch Uber staatliche ForderungsmaBBnahmen
informiert werden.

Chancen durch Veranderungsdynamik und
demografischen Wandel

Der demografische Wandel und die veranderte Gesell-
schaft bieten neue Wachstumschancen.

Viele Menschen werden alter und bleiben langer vital.
Dieser selbstbestimmte und unabhangige Lebensstil
wird dauerhaft nicht Uber die staatliche Rente allein finan-
zierbar sein. Selbststandigkeit, Mobilitat und ein aktives
Leben bis in das hohe Alter werden vermehrt mit einem
privaten Kapitalstock finanziert. Aus unserer Sicht ver-
langt die Gesellschaft aufgrund der veranderten Lebens-
gewohnheiten nach mehr Flexibilitdt in den Produkten, in
der Beratung und in der Kommunikation.

Das bedeutet fir uns als W&W-Gruppe mit unserer Ex-
pertise im Vorsorge- und Anlagebereich, dass sich groBe
Marktpotenziale fir unsere Leistungen, Beratungsanséatze
und Zielgruppenkonzepte bieten. Mit der Entwicklung
neuer und nachhaltiger Produkte mit alternativen Garan-
tien oder mit zusatzlicher Flexibilitat und der Nutzung ver-
schiedenster Kommunikationsmedien stellen wir uns auf
diesen Wandel ein.

Chancen durch Nachhaltigkeit und Klimawandel

Um das Thema Nachhaltigkeit in der W&W-Gruppe noch
weiter zu starken, haben wir eine konzerniibergreifende
Nachhaltigkeitsstrategie entwickelt. Diese orientiert sich
an den ESG-Kriterien (Environment, Social, Governance)
und umfasst sechs Handlungsfelder: Eigener Betrieb,
Kunde & Produkt, Kapitalanlage & Refinanzierung, Be-
schaftigte, Gesellschaft und Organisation. In allen Hand-
lungsfeldern wurden Ziele und MaBBnahmen definiert, die
spatestens bis 2025 umgesetzt werden sollen.

Unser Geschaft wollen wir umweltvertraglich, sozial ver-
antwortlich und 6konomisch erfolgreich betreiben. Hier
sehen wir uns auch in der Verantwortung der aktuellen und
nachfolgenden Generationen. Dabei verstehen wir Nach-
haltigkeit nicht nur als Folge der veranderten Regulierung
(Transparenz- und Taxonomieverordnung), sondern als
Maglichkeit, die Transformation des Geschaftsmodells zu
beschleunigen.

FUr die W&W-Gruppe wie auch die gesamte Versicherungs-
branche ergeben sich durch den starkeren Fokus auf Nach-
haltigkeit wirtschaftliche, soziale und 6kologische Vorteile.
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Unter anderem haben wir hier die Moglichkeit, mit dem ver-
starkt auf Nachhaltigkeit ausgerichteten fondsgebundenen
Rentenprodukt ,,Genius“ sowie dem ,,IndexClever* zusatzli-
che Zielgruppen zu erreichen.

Die Folgen des Klimawandels machen sich angesichts der
Intensitat und zunehmenden Naturkatastrophen von Jahr
zu Jahr starker bemerkbar. Als Mitglied des GDV steht auch
die W&W-Gruppe hinter dem GDV-Gesamtkonzept zur
Klimafolgenanpassung. So bietet der Versicherungsschutz
fUr Hauseigentimer im Bereich der Elementardeckung
Potenzial fUr Erweiterungen der privaten Wohngebaude-
versicherungen.

Zum Erreichen der politischen Zielsetzungen zur Reduzie-
rung der CO2-Emissionen spielt der Gebaude- bzw. in be-
sonderem MafRe der Wohnimmobiliensektor eine zentrale
Rolle. Neben der Fokussierung auf energieeffiziente Neu-
bauten wird insbesondere die Forcierung der energetischen
Sanierung und Modernisierung des Gebdudebestands ein
klimapolitischer Schwerpunkt werden und somit Wachs-
tumspotenziale bieten. Die W&W-Gruppe bietet mit dem
»Wohndarlehen Klima“ sowie ab Anfang 2022 mit dem
Wohnsparvertrag mit Klimabonus einfache Losungen an.
Zudem steht Kunden und Interessenten fir den Themen-
bereich nachhaltiges und klimagerechtes Bauen/Sanieren
und Uber die staatliche Férderung ein umfassendes Paket
an Serviceangeboten und Informationen zur Verfigung.

Okonomie

Chancen durch Zinsentwicklung und Kapitalmarkt
Die Niedrigzinspolitik in Europa stellt Finanzdienstleister

weiterhin vor Herausforderungen, bietet aber auch Chancen.

Zum einen steigt die Bedeutung einer effektiven Kapital-
anlage. Als Kapitalanleger mit rd. 49 Mrd € Kapital-
anlagevolumen verfiigen wir Uber eine langjahrige
Kapitalmarktexpertise sowie Uber ein umfassendes Risi-
komanagementsystem. Unsere Kapitalanlage basiert auf
einer strategischen Asset Allocation, die wir im Zuge einer
konsequenten wert- und risikoorientierten Anlagestrate-
gie an den Chancen und Risiken ausrichten und dabei die
Flexibilitat wahren, um kurzfristig Opportunitdaten nutzen
zu konnen. Des Weiteren konnen wir durch Produkte, die
an das aktuelle Marktumfeld angepasst sind und in denen
zunehmend Nachhaltigkeitsaspekte bericksichtigt wer-
den, neue Kundinnen und Kunden gewinnen.

Politik

Chancen durch zunehmende Regulatorik und
Verbraucherschutz

Das Erfillen der steigenden regulatorischen Anforderungen,
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.

Die verpflichtende Aufnahme des Themas Nachhaltigkeit

in die Beratung im Rahmen der Erweiterungen von MIFID

Il und IDD kann den Fokus auf unser entsprechendes Pro-
duktangebot in der Altersversorgung sowie Fonds-Direkt-
anlage starken.

Kundinnen und Kunden, die beim Bau oder bei der Sanie-
rung einer Immobilie auf eine hohe Energieeffizienz und
den Einsatz erneuerbarer Energien setzen, profitieren
aktuell besonders von der staatlichen Forderung fur ener-
getische ModernisierungsmaBBnahmen. Nach der Verbes-
serung bei EinzelmaBnahmen zum Jahresbeginn 2021
traten zum 1. Juli weitere Verbesserungen bei Komplettsa-
nierungen in Kraft, die den Werterhalt der Immobilien
starken und uns Wachstumschancen im Bereich der
Finanzierung bieten.

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
Beratung ausgebaut werden. Auch ein schnellerer Service
und neue Angebote kdnnen so geschaffen werden.

Der technische Fortschritt ermdglicht unter anderem eine
zunehmende Automatisierung von Prozessen. Die sich
daraus ergebenden Produktivitatsfortschritte und damit
Kostensenkungspotenziale konnen zur Ertragssteigerung,
aber auch fur Freirdume fir Investitionen in Zukunfts-
themen genutzt werden.

Die Folgen der Coronavirus-Pandemie unterstitzen die-
sen Trend weiter. Vermehrtes Homeoffice und mobiles
Arbeiten beschleunigen die digitale Transformation in der
betrieblichen Arbeitswelt. Es wird erwartet, dass auch nach
dem Ende der Coronavirus-Pandemie diese neue digitale
Arbeitsweise verstarkt zum Einsatz kommen wird.



Durch neue Kooperationsnetzwerke kdnnen die Bedirf-
nisse unserer Kunden besser bedient werden. Wichtige
Bausteine beispielsweise in der Themenwelt ,,Wohnen“
sind hierfir ImmobilienScout 24 oder auch Bosch Smart
Home. Die digitale Vernetzung kann auch Reaktionszeiten
reduzieren, wodurch z. B. im Geschaftsfeld Versichern im
Schadenfall Folgeschaden begrenzt oder sogar ganz ver-
mieden werden kdnnen.

Chancen im Datenzeitalter

Durch die verantwortungsvolle, gezielte Nutzung von
Kundendaten konnen vermehrt personalisierte Angebote
erstellt werden. Mit zusatzlichen Informationen kdnnen
Risiken besser eingeschatzt und Schaden vermieden
werden. Dariber hinaus kdnnen durch die Nutzung von
Daten zusatzliche Absatzpotenziale entstehen.

Interne Einflussfaktoren
Chancen durch Konzernverbund

Unser Geschaftsmodell mit den Geschéftsfeldern Wohnen
und Versichern bietet uns durch seine Diversifikation gute
Chancen, langfristig am Markt erfolgreich zu agieren.

Unser ganzheitliches Angebot als Vorsorge-Gruppe ver-
spricht vor dem Hintergrund der demografischen Ent-
wicklung weiterhin eine rege Kundennachfrage. Durch
den Zusammenschluss der beiden traditionsreichen Mar-
ken Wistenrot und Wirttembergische verfigen wir Gber
ein betrachtliches Kundenpotenzial innerhalb unseres
Konzerns. Dies bietet uns Ertragschancen durch einen
weiteren Ausbau des Cross-Sellings.

Unser Geschaftsmodell mit einer breiten Produktpalette
Uber verschiedene Geschaftssegmente beinhaltet eine
natirliche Diversifikation: Unsere Schaden- und Unfall-
versicherung ist zum Beispiel weit weniger von der Ent-
wicklung des Zinsniveaus abhangig als die Bausparkasse
und bendtigt auch weniger Kapital. Von dem Diversifikati-
onseffekt profitieren alle Interessensgruppen. Ziel ist es,
den Kunden im Rahmen des Produkt-Pricings geringere
Risikopramien bei gleichbleibender Sicherheit anzubieten.
FUr unsere Aktionare verringert die Diversifikation den Teil
des Eigenkapitals, der durch die Risikoibernahme gebun-
den ist, und stabilisiert das Ertrags- und Risikoprofil.

Weitere Informationen finden Sie im Risikobericht dieses
Lageberichts.
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Chancen durch Marktposition

Uber unsere verschiedenen Vertriebswege mit unter-
schiedlichen Starken und mit unserer guten Markenbe-
kanntheit konnen wir ein groB3es, breites Kundenpotenzial
von Millionen Menschen in unserem Kernmarkt Deutsch-
land ansprechen.

Durch die Ansprache Uber vielseitige Vertriebswege konnen
wir unsere Vorsorgeprodukte gezielt vermitteln. Dabei
liegt unser strategischer Fokus auf den Bedurfnissen unse-
rer Kunden. Bei der Gestaltung unserer Produkte stellen
wir den Kunden in den Mittelpunkt. Entsprechend werden
unsere Produkte regelmaBig mit Bestnoten ausgezeichnet.

Wir haben auch Chancen durch eine weitere Optimierung
der Vertriebswege. Diese liegen besonders in einer konse-
guenten Digitalisierung der Kundenkontaktpunkte und der
Entlastung der Mitarbeiter von administrativen Routine-
tatigkeiten.

Chancen durch unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter

Fir die W&W-Gruppe als Dienstleistungsunternehmen ist
die Gewinnung und Bindung von Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern ein zentraler Bestandteil zur Sicherung der
Zukunfts- und Wettbewerbsfahigkeit. Dafir bietet die
W&W-Gruppe mit ihren Arbeitgeberleistungen ,,Beruf+“
vielfaltige Angebote und Leistungen rund um die Themen
Gesundheitsmanagement, Mobilitat, Familie, Qualifizie-
rung sowie agiles, vernetztes und flexibles Arbeiten, ins-
besondere digital und auf dem neuen W&W-Campus, an.
Ebenso bietet die W&W-Gruppe speziell fir ihre Auszubil-
denden und Duale Hochschule-(DH)-Studierenden ver-
schiedene Mdoglichkeiten zur Bindung und Vernetzung an.
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Campus-Perspektiven

Nachhaltigkeit

Ein gro3er Beitrag zur Nachhaltigkeit der W&W-Gruppe wird
durch den W&W-Campus geleistet - etwa mit flachendeckender
LED-Beleuchtung, begrinten Dachern, einem energiesparenden
Klimakonzept und einer effizienten Flachennutzung.
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Risikobericht
Risikomanagementsystem in der W&W-Gruppe

Die W&W-Gruppe ist derzeit sowohl nach 6konomischen
Risikotragfahigkeitsberechnungen als auch nach auf-
sichtsrechtlichen MaBstaben zum Jahresende 2021 gut
kapitalisiert.

Der Liquiditatsbedarf der W&W-Gruppe war im Berichts-
jahr jederzeit gesichert.

Das Risikomanagement ist ein wichtiges Element in der
Unternehmenssteuerung der W&W-Gruppe.

Zur Sicherung der Finanzkraft und zur Wertschopfung
beizutragen sind wichtige Ziele des Risikomanagements.

Die W&W-Gruppe (Finanzkonglomerat W&W) bildet nach
den Bestimmungen des Kreditwesengesetzes (KWG), des
Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) und der Finanz-
konglomerate-Richtlinie sowie dem Finanzkonglomerate-
Aufsichtsgesetz (FKAG) ein Finanzkonglomerat. Die Sol-
vency-llI-Gruppe (Versicherungsgruppe) sowie die Versi-
cherungsgesellschaften unterliegen dariber hinaus der
Regulatorik aus Solvency Il. Aus allen genannten gesetzli-
chen Regelungen resultieren besondere Anforderungen
an das Risikomanagement und -controlling. Ubergeordne-
tes Unternehmen des Finanzkonglomerats und der Sol-
vency-lI-Gruppe ist die Wistenrot & Wirttembergische
AG (W&W AG). Als Ubergeordnetes Unternehmen ist die
W&W AG dafir verantwortlich, gruppenweit einheitliche
Standards im Risikomanagement zu definieren und wei-
terzuentwickeln sowie zu kontrollieren, ob diese eingehal-
ten werden. Weitere Informationen stellen wir im Kapitel
Geschaftsmodell - Regulatorische Anforderungen dar.

Nachfolgend werden die Grundsatze und Gestaltungsele-
mente des Risikomanagementansatzes sowie der gene-
relle Umgang mit wesentlichen Risiken innerhalb der
W&W-Gruppe beschrieben. Weitere Analysen und Darstel-
lungen der Risikosituation, die sich aus internationalen
Rechnungslegungsstandards ergeben, sind den Angaben
zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versiche-
rungsvertragen im Konzernanhang zu entnehmen.

In der W&W-Gruppe besteht ein Ubergreifendes Risiko-
management- und -controllingsystem, das die nach den
jeweiligen Geschaftserfordernissen ausgerichteten Sys-
teme und Methoden der Einzelunternehmen konsistent
verbindet.

Das Risikomanagement- und -controllingsystem umfasst
die Gesamtheit aller organisatorischen Regelungen und
MaBnahmen zur Risiko(frih)erkennung und zum Umgang

mit den Risiken der Geschéaftstatigkeit. Das Risikocontrol-
ling ist Bestandteil des Risikomanagements und beinhaltet
die Beurteilung und Bewertung sowie die Uberwachung
und das Reporting der von den risikonehmenden Stellen
eingegangenen Risiken. Zudem Uberwacht es die MaB3-
nahmen zur Risikosteuerung.

Die Angemessenheit und Wirksamkeit des Risikomanage-
mentsystems wird W&W-intern Uberprift. Insbesondere
prift die interne Revision auch die Angemessenheit und
Wirksamkeit des internen Kontrollsystems und der Pro-
zesse in allen Bereichen. Im Rahmen der Jahresab-
schlusspriifungen wird das Risikofriherkennungssystem
auf Einzelunternehmensebene sowie die Angemessenheit
und Wirksamkeit des Risikomanagements auf Ebene der
Bausparkasse sowie auf Finanzkonglomeratsebene W&W
geprift. Grundsatze und Organisation sind im Vergleich
zum Vorjahr unverandert.

Die fir das Jahr 2022 vorgesehenen Weiterentwicklungen
sind dem Kapitel Weiterentwicklungen und Ausblick zu
entnehmen.

Kernfunktionen und Ziele

Das Risikomanagement der W&W-Gruppe nimmt
folgende Kernfunktionen wahr:

Legalfunktion: Einhaltung der einschlégigen risikobezo-
genen internen und externen Anforderungen an das
Risikomanagement und Schaffung rechtlicher Voraus-
setzung zur Fortsetzung des Geschaftsbetriebs.
Existenzsicherungsfunktion: Vermeidung bestands-
gefahrdender Risiken, Erhalt finanzieller Sicherheit und
Entwicklung von Strategien zur Sicherung der Unter-
nehmensexistenz und der dafir notwendigen Kapital-
basis.

Qualitatssicherungsfunktion: Etablierung eines ge-
meinsamen Risikoverstandnisses, eines ausgepragten
Risikobewusstseins, einer transparenten Risikokommu-
nikation in der W&W-Gruppe sowie aktives Hinweisen
auf Mangel und Verbesserungspotenziale im Risiko-
management.

Wertschopfungsfunktion: Steuerungsimpulse zur Risi-
koabsicherung und zur Werterhaltung, Forderung und
Sicherstellung einer nachhaltigen Wertschopfung fir
Aktionare durch eine Risikokapitalallokation, die das
Wahrnehmen von Chancen ermdglicht.



Abgeleitet aus den Kernfunktionen des Risikomanage-
ments werden folgende iibergeordnete Ziele verfolgt:

Schaffung von Transparenz beziiglich Risiken,

Einsatz addquater Instrumente zur Risikosteuerung,
Sicherstellung und Uberwachung der Kapitalausstat-
tung,

Schaffung einer Basis fur eine risiko- und wertorien-
tierte Unternehmenssteuerung,

Forderung und Etablierung einer gruppenweiten Risiko-
kultur.

Aufgabe des Risikomanagements ist es zudem, die Reputa-
tion der W&W-Gruppe mit ihren beiden Traditionsmarken
Wistenrot und Wirttembergische und der Digitalmarke
Adam Riese zu schitzen. Die Reputation der W&W-Gruppe
als solider, verlasslicher und vertrauenswirdiger Partner
unserer Kundinnen und Kunden stellt einen wesentlichen
Faktor fUr unseren nachhaltigen Erfolg dar.

Risk Management Framework

Die integrierte Risikostrategie legt den strategischen Rah-
men des Risikomanagementsystems der W&W-Gruppe,
der Solvency-1l-Gruppe sowie der W&W AG fest. Das Risi-
komanagementsystem ist integraler Bestandteil einer ord-
nungsgemafRen und wirksamen Geschaftsorganisation.

Risk Management Framework

Uberblick

Integrierte Risikostrategie W&W Strategische Ebene

Group Risk Policy Organisatorische Ebene

Prozessuale Ebene
Arbeitsanweisungen

Innerhalb dieses Rahmens werden der sich aus der Ge-
schaftsstrategie und dem Risikoprofil ergebende Risiko-
appetit, die Ubergreifenden Risikoziele sowie der Einsatz
konsistenter Standards, Methoden, Verfahren und In-
strumente definiert. Dabei orientiert sich die Risikostra-
tegie an der W&W-Geschéftsstrategie sowie an den
Grundsatzen zur langfristigen Existenzsicherung und be-
ricksichtigt Art, Umfang, Komplexitdt und Risikogehalt
des betriebenen Geschafts der Einzelunternehmen, die
der W&W-Gruppe angehdoren.
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Die in der integrierten Risikostrategie formulierten Vor-
gaben tragen zur Absicherung der dauerhaften unterneh-
merischen Handlungsfahigkeit sowie zur Forderung der
gruppenibergreifenden Risikokultur bei. Ziel ist es, eine
angemessene Balance zwischen der Wahrnehmung von
Geschaftschancen und dem Eingehen von Risiken zu
wahren sowie die Wirksamkeit des gruppenibergreifen-
den Risikomanagementsystems zu gewahrleisten.

Die Risikostrategie der W&W-Gruppe wird vom Vorstand
der W&W AG beschlossen und mindestens einmal jahrlich
im Aufsichtsrat erortert.

Unsere Group Risk Policy definiert den organisatorischen
Rahmen fir das Risikomanagement und ist Voraussetzung
fUr ein wirkungsvolles Risikomanagementsystem in der
W&W-Gruppe. Dieser Rahmen soll einen Ubergreifend
vergleichbaren Qualitatsstandard und eine hohe Durch-
gangigkeit auf allen Ebenen der W&W-Gruppe sicherstel-
len. Als wesentlicher Bestandteil der gemeinsamen Risi-
kokultur fordern die Group Risk Policy und die darin fest-
gelegten Prozesse und Systeme das erforderliche Risiko-
bewusstsein. Zentrale Bestandteile der gruppeniibergrei-
fenden Risikokultur sind:

Leitungskultur mit Vorbildfunktion (Tone from the Top),
offene Kommunikation und kritischer Dialog,
Verantwortlichkeit der Mitarbeiter,

angemessene Anreizstrukturen.

Der Vorstand der W&W AG, die Vorstdande und Geschéafts-
leitungen der W&W-Einzelunternehmen sowie die
FUhrungskrafte der W&W-Gruppe pragen durch ihren
Managementstil und Umgang mit Risiken die Risikokultur
der W&W-Gruppe maf3geblich.

Die Einzelunternehmen des Finanzkonglomerats sind in
das gruppenweite Risikomanagementsystem nach den
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen in
den Risikokonsolidierungskreis eingebunden. Umfang und
Intensitat der Risikomanagementaktivitaten variieren
abhangig vom Risikogehalt bzw. von der Art, dem Umfang
und der Komplexitat der betriebenen Geschéfte. Die
Umsetzung eines Risikoklassifizierungsverfahrens
(Risikoklassen 1-5) ermdglicht eine risikoorientierte
Ausgestaltung des Risikomanagementsystems geman
dem Proportionalitatsprinzip.

Die folgenden Gesellschaften bilden den Kern des Risiko-
konsolidierungskreises und werden unmittelbar in das
Risikomanagementsystem auf Gruppenebene einbezogen:
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Risikoklasse 1:
Wistenrot & Wirttembergische AG
Wistenrot Bausparkasse AG
Wdirttembergische Lebensversicherung AG
Wirttembergische Versicherung AG

Risikoklasse 2:
Wirttembergische Krankenversicherung AG
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG
W&W Asset Management GmbH
W&W Informatik GmbH
W&W Service GmbH
Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH

Die Bericksichtigung der Gesellschaften der Risikoklas-
sen 3-5 im Risikomanagementsystem der W&W-Gruppe
erfolgt gemaR des Proportionalitatsprinzips und wird
unmittelbar vom Risikocontrolling des jeweiligen Mutter-
unternehmens sichergestellt.

Risk Governance/Risikogremien

Unsere Risk Governance ist darauf ausgerichtet, unsere
gruppenweiten und auf Einzelunternehmensebene bezoge-
nen Risiken zu steuern. Sie soll gleichzeitig sicherstellen,
dass unser Gesamtrisikoprofil mit den risikostrategischen
Zielsetzungen Ubereinstimmt.

FUr weiterfUhrende Informationen zu unserer Corporate
Governance verweisen wir auf den Abschnitt Erklarung
zur Unternehmensfiihrung/Corporate Governance.

Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller mit Fragen
des Risikomanagements befassten Personen und Gremien
sind definiert. Innerhalb der Aufbau- und Ablauforganisa-
tion sind die einzelnen Aufgabenbereiche aller nachfol-
genden Gremien, Committees und Funktionen sowie
deren Schnittstellen und Berichtswege untereinander
festgelegt, womit ein regelmafiger und zeitnaher Infor-
mationsfluss Uber alle Ebenen der W&W-Gruppe hinweg
sichergestellt ist.

Der Aufsichtsrat der W&W AG Uberwacht in seiner
Funktion als Kontrollgremium des Vorstands auch die
Angemessenheit und Wirksamkeit des Risikomanage-
mentsystems sowie die Umsetzung der Risikostrategie
einschlieBlich des Risikoappetits. Dazu wird er regelmaBig
Uber die aktuelle Risikosituation informiert. Bestimmte
Arten von Geschéften bedirfen der Zustimmung des Auf-
sichtsrats bzw. dessen Risiko- und Prifungsausschusses.

Dem Risiko- und Priifungsausschuss der W&W AG
sowie den entsprechenden Ausschissen der Wistenrot

Bausparkasse AG, der Wirttembergische Versicherung AG
und der Wirttembergische Lebensversicherung AG wer-
den regelmaBig die geméaR Geschaftsordnung geforderten
Informationen, insbesondere die Risikoberichte mit der
Beschreibung der aktuellen Risikosituation und der einge-
leiteten SteuerungsmaBnahmen, vorgelegt.

Der Vorstand der W&W AG tragt gemeinschaftlich die Ver-
antwortung fur die ordnungsgemaBe Geschéftsorganisation
der W&W-Gruppe und ist oberstes Entscheidungsorgan in
Risikofragen. Hierzu gehort auch, dass das gruppeniber-
greifend eingerichtete Risikomanagementsystem wirksam
und angemessen umgesetzt, aufrechterhalten sowie wei-
terentwickelt wird. Ferner zahlt dazu auch die Entwicklung,
Forderung und Integration einer angemessenen Risikokul-
tur. Innerhalb des Vorstands der W&W AG ist der Chief
Risk Officer (CRO) fir das Risikomanagement zustandig.

Das Group Board Risk als das zentrale Gremium zur
Koordination des Risikomanagements unterstitzt den
Vorstand der W&W AG und das Management Board in
Risikofragen. Regulare Mitglieder des Group Board Risk
sind der CRO der W&W AG und der CRO des Geschaftsfelds
Wohnen, die Inhaber der Schlisselfunktionen Risiko-
management der W&W AG, der W&W-Gruppe, der
Wirttembergische Lebensversicherung AG und der
Wirttembergische Versicherung AG sowie der Inhaber der
Risikocontrollingfunktion der Wistenrot Bausparkasse AG.
Ferner sind ausgewahlte Beisitzer Teil des Gremiums. Das
Gremium findet sich einmal pro Monat zusammen, bei
Bedarf werden Ad-hoc-Sondersitzungen einberufen. Das
Group Board Risk Uberwacht das Risikoprofil der W&W-
Gruppe, deren angemessene Kapitalisierung und deren
Liguiditatsausstattung. DariUber hinaus beréat es Uber
gruppenweite Standards zur Risikoorganisation sowie den
Einsatz einheitlicher Methoden und Instrumente im
Risikomanagement und schlédgt diese den Vorstanden der
Gruppe zur Entscheidung vor bzw. beschlieBt diese im
Rahmen seiner Kompetenzen.

Das Risk Board Versichern steuert und Uberwacht
Risiken im Geschéftsfeld Versichern (Wirttembergische).
Im Geschéftsfeld Wohnen (Wistenrot) ist das Risk Board
BSW etabliert. Die Teilnahme der verantwortlichen Vor-
stande und betroffenen Fachabteilungen gewahrleistet
neben der Integration einzelgesellschaftlicher Sachver-
halte einen schnellen Informationsaustausch sowie eine
rasche Entscheidungsfindung.

Im Rahmen der gruppenweiten Risikoberichtsprozesse
wird insbesondere auch die Risikosituation derjenigen
W&W-Gesellschaften betrachtet, deren Geschaftsmodelle
speziell auf die Digitalisierung ausgerichtet sind.
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Die Grafik Risk-Board-Struktur veranschaulicht, wie die
verantwortlichen Gremien bei den risikobezogenen
Entscheidungen zusammenwirken.

Risk Board Struktur

Uberblick

Group Board Risk

Risk Board .
Group Security

Committee

Group Credit
Committee

Group Compliance
Committee

Group Liquidity
Committee

Gruppenebene

Informatlon/Konsultat|on

Risikomanagement Risikomanagement-Funktion
W&W AG und Gruppe (Gruppe und W&W AG)
Risk Boards Sparten Risk Board BSW

Informatlon/Konsultat|on

Information Uber gruppenweite risikorelevante
Sachverhalte in Bezug auf das Risikoprofil

Risk Board Versichern

$ Information/Konsultation

Risikomanagement-Funktionen:
u Schaden-/Unfall-Versicherung
u Personenversicherung

Risikomanagement-Funktion BSW

Innerhalb unserer Geschaftsorganisation sind Schlissel-
funktionen bzw. wesentliche Funktionen implementiert,
die nach dem Konzept der drei Verteidigungslinien
(Three Lines of Defence) strukturiert sind.

FUr eine detaillierte Behandlung von bestimmten
Risikothemen sind gruppenibergreifende Committees
eingerichtet:

Zur gruppenibergreifenden Liquiditatssteuerung ist ein
Group Liquidity Committee etabliert. Es ist fur die
gruppenibergreifende Liquiditatssteuerung und -Uber-
wachung zustandig.

Das Group Compliance Committee ermdglicht den
konzernweiten Austausch zu Compliance-relevanten
Fragestellungen. Es hat die Aufgabe der zentralen und
gruppenibergreifenden Koordination und Steuerung
von Compliance-Themen. Im Group Compliance Com-
mittee erfolgt eine gruppenibergreifende Bindelung,
Analyse, Diskussion und Wertung Compliance-relevan-
ter Sachverhalte.

Zur effizienten Erarbeitung von Vorschlagen fur Kredit-
entscheidungen im institutionellen Bereich ist das
gruppenibergreifend titige Group Credit Committee
eingerichtet.

Die gruppenweite Steuerung des Informationssicher-
heitsrisikomanagements obliegt dem Group Security
Committee.

Die erste Verteidigungslinie bilden die fUr die ope-
rative dezentrale Risikosteuerung verantwortlichen
Geschaftseinheiten. Diese entscheiden bewusst im
Rahmen ihrer Kompetenzen dariber, Risiken einzuge-
hen oder zu vermeiden. Dabei haben sie die zentral
vorgegebenen Standards, Risikolimits und Risikolinien
sowie die festgelegten Risikostrategien zu beachten.
Die Einhaltung dieser Kompetenzen und Standards
wird durch entsprechende interne Kontrollen Uber-
wacht.

In der zweiten Verteidigungslinie sind die (unabhan-
gige) Risikocontrollingfunktion/Risikomanagement-
funktion, die Compliance-Funktion sowie die versiche-
rungsmathematische Funktion angesiedelt.

Die (unabh&ngige) Risikocontrollingfunktion bzw.
Risikomanagementfunktion nimmt insbesondere die
operative Durchfihrung des Risikomanagements wahr
und berichtet der Geschaftsleitung u. a. Uber das
Gesamtrisikoprofil. Die in der W&W AG angesiedelte
Abteilung Risk und Compliance (Bereich Risk) ist dabei
fUr das Risikomanagement auf Ebene der W&W-Gruppe
und der W&W AG zustandig. Der Leiter des Bereichs
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Risk ist Inhaber der Schliusselfunktion Risikomanage-
ment gemal §26 VAG auf Ebene der W&W-Gruppe und
der W&W AG. Zusatzlich gibt es in den Geschaftsfeldern
Versichern (Wirttembergische) und Wohnen (Wisten-
rot) jeweils eigene Risikomanagementeinheiten. Sie
nehmen jeweils die Aufgaben der Risikocontrolling-
funktion auf Ebene der jeweiligen Tochtergesellschaf-
ten wahr und stehen in einem engen Austausch mit der
Risikocontrollingfunktion auf Gruppenebene.

Die Compliance-Funktion ist fUr ein adaquates
Rechtsmonitoring und die Wirksamkeit der Einhaltung
interner und externer Vorschriften verantwortlich. Sie
berichtet dem Vorstand der W&W AG und dem Group
Board Risk regelmaBig Uber Compliance-relevante
Sachverhalte und Risiken. Die Compliance-Funktion
wird bei der operativen Wahrnehmung ihrer Aufgaben
durch die in der W&W AG angesiedelte Abteilung Risk
und Compliance (Bereich Compliance) unterstitzt.

Die versicherungsmathematische Funktion ist unter
anderem fir eine korrekte Berechnung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen verantwortlich und
unterstitzt die jeweilige (unabhangige) Risikocontrol-
lingfunktion bzw. Risikomanagementfunktion bei der
Risikobewertung. Die versicherungsmathematische
Funktion der W&W AG wird in Doppelfunktion durch
den Leiter der Abteilung Aktuariat und Rickversiche-
rung Komposit der Wirttembergische Versicherung AG
wahrgenommen. Fir die Solvency-II-Gruppe wird sie

auf Ebene der W&W AG in Doppelfunktion durch die
Leiterin des Bereichs Risikomanagement Personenver-
sicherung, Aktuarielle Steuerung der Wirttembergische
Versicherung AG erbracht.

Die Interne Revision bildet die dritte Verteidigungslinie.
Sie Uberprift unabhangig die Angemessenheit und
Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems sowie die
Effektivitat der Unternehmensprozesse einschlieBlich
der beiden erstgenannten Verteidigungslinien. Die Auf-
gaben der Internen Revision auf Ebene der Gruppe
und der W&W AG werden durch die in der W&W AG
angesiedelte Abteilung Konzernrevision wahrgenom-
men. Der Leiter dieser Einheit fungiert als zustandiger
Funktionsinhaber. Auf Ebene der Einzelunternehmen
sind entsprechende Revisionsfunktionen eingerichtet.

Personen oder Geschaftsbereiche, die diese Funktionen
ausuben, missen ihre Aufgaben objektiv und unabhangig
erfillen kénnen und sind daher von risikonehmenden Ein-
heiten strikt getrennt eingerichtet (Funktionstrennung zur
Vermeidung von Interessenskonflikten). Dieses Prinzip wird
bereits auf Vorstandsebene durch eine stringente Ge-
schéftsordnung und Ressortverteilung bericksichtigt.

Die Grafik ,,Verantwortlichkeiten & Funktionstrdager Risi-
komanagement“ veranschaulicht die Verantwortlichkeiten
im Risikomanagement.
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Verantwortlichkeiten & Funktionstrédger Risikomanagement

Uberblick

m Uberwacht die Angemessenheit und

Aufsichtsrat,
Risiko- und

Prifungsausschuss

Wirksamkeit des Risikomanagementsystems

Information Uber das aktuelle Risikoprofil,
die Risikolimits sowie die Risikokultur

Information Kontrolle

Vorstand W&W AG m Legtintegrierte Risikostrategie fest

) Chief Risk Officer Kapitalallokation

m Entscheidet Uber Risikoneigung, Risikoappetit,

Verabschiedet Ziele fur interne und externe
Kapitaladdquanz

Verabschiedet Group Risk Policy

und weitere Risikomanagementleitlinien

Information und Beratung

Group Board Risk

) (Unter Einbeziehung
der URCF)

Risikosteuerung
m Uberwacht das Risikoprofil

m Berdt den Vorstand der W&W AG in Risikofragen =
m Empfiehlt und veranlasst MaBnahmen zur

m Berdt Uber Group Risk Policy, weitere Risikomanagementleitlinien und Risikobericht

Befugnis zur Einrdumung, Aussetzung, Streichung

von Adressrisiko-Linien (einheitliche Voten notwendig)
Fungiert als Schnittstelle zu Risk Boards der
Geschéftsfelder

Information und Beratung

Risikomanagement
der W&W AG

m Stellt einheitliche Standards im
Risikomanagement sicher

W&W AG und Gruppe

Steuerung Risk Management Framework

fahigkeitsmodell

Berat das Group Board Risk und den Vorstand

Misst aggregierte Risiken im Risikotrag-

m DurchfUhrung Risikostrategieprozess, ORSA,
Risikoberichtsprozess

m Operative Durchfihrung des Risikomanagements
auf Ebene der W&W AG und der Gruppe

= W&WY/RC Bereich Risk nimmt Aufgaben der
unabhéngigen Risikocontrollingfunktion (URCF) wahr

Information

Operative Einheiten

Operative DurchfUhrung des Risikomanage-
ments auf Einzelunternehmensebene
Risikosteuerung im Rahmen der vorgegebenen
Gruppenstandards sowie Linien- und Limitsystemen

m Mitwirkung bei der Risikoinventur

m Berichten im Rahmen der Risikoberichtsprozesse
an das Risikomanagement W&W AG und Gruppe

Grenzen des Risikomanagementsystems

Ein gutes und effektives Risikomanagement soll die
Umsetzung von geschéfts- und risikostrategischen Ziel-
vorgaben verbessern. Es kann jedoch keine vollstéandige
Sicherheit gewahrleisten, da der Wirksamkeit des Risiko-
managements Grenzen gesetzt sind:

Prognoserisiko. Das Risikomanagement basiert zu einem
wesentlichen Teil auf Prognosen kinftiger Entwicklungen.
Auch wenn die verwendeten Prognosen neuere Erkennt-
nisse regelmaRig einbeziehen, gibt es keine Garantie
dafir, dass sich solche kinftigen Entwicklungen - vor
allem Extremereignisse - immer im Prognoserahmen des
Risikomanagements bewegen.

Modellrisiko. Zur Risikomessung und -steuerung werden
angemessene Modelle verwendet. Diese Modelle nutzen
Annahmen, um die Komplexitat der Wirklichkeit zu redu-
zieren. Sie bilden nur die als wesentlich betrachteten

Zusammenhange ab. Insofern besteht sowohl das Risiko
der Wahl ungeeigneter Annahmen (Specification Risk) als
auch ein Abbildungsrisiko (Estimation Risk), wenn rele-
vante Zusammenhange unzureichend in den Modellen
reflektiert werden. Dariiber hinaus kénnen Modellrisiken
aus der fehlerhaften Modellbefiillung (Input Risk) und
unsachgemaBen Modellanwendung (Use Risk) entstehen.

Risikofaktor Mensch. Die den Entscheidungsprozessen
im Unternehmen immanente menschliche Urteilsbildung
kann trotz der implementierten KontrollmaBnahmen
(internes Kontrollsystem, Vier-Augen-Prinzip) fehlerhaft
sein, sodass in der Unberechenbarkeit des menschlichen
Handelns ein Risiko besteht. Ebenso besteht ein Risiko in
der Unwidgbarkeit der Richtigkeit getroffener Entschei-
dungen (menschliches Verhaltensrisiko).

Derartige Risiken reduzieren wirim Rahmen des Risiko-
managements insbesondere von operationellen Risiken
und Geschéftsrisiken. Dennoch sind - ungeachtet der
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grundsatzlichen Eignung unseres Risikomanagementsys-
tems - Umstande denkbar, unter denen Risiken nicht
rechtzeitig identifiziert werden oder eine angemessene
Reaktion darauf nicht zeitnah erfolgt.

Risikomanagementprozess

Der Risikomanagementprozess in der W&W-Gruppe ba-
siert auf dem in der integrierten Risikostrategie sowie im
Folgenden beschriebenen Regelkreislauf.

Risikoidentifikation

Im Rahmen des Risikoinventurprozesses sind das Unter-
nehmens- und Arbeitsumfeld laufend auf potenzielle Risi-
ken zu untersuchen und erkannte Risiken unverziglich zu
melden. Durch die hohe Durchdringung der Organisation
tragt die Risikoinventur maBgeblich zur Férderung einer
angemessenen Risikokultur bei.

Zur Identifizierung von Risiken durch die EinfGhrung neuer
Produkte und Vertriebswege bzw. durch die Bearbeitung
neuer Markte ist zudem ein gruppenweit einheitlicher
Neue-Produkte-Prozess implementiert. In diesem Prozess
sind die Risikocontrollingeinheiten auf Gruppen- und Ein-
zelunternehmensebene eingebunden.

Die systematische Identifikation von Risiken erfolgt im
Rahmen der jahrlichen Risikoinventur sowie bei anlassbe-
zogenen unterjghrigen Uberpriifungen der Risikosituation.
Hier werden eingegangene oder potenzielle Risiken konti-
nuierlich erfasst, aktualisiert und dokumentiert. Auf Basis
einer Erstbewertung fir das jeweilige Einzelunternehmen
werden die Risiken mithilfe definierter Schwellenwerte in
unwesentliche und wesentliche Risiken differenziert.
Zudem wird beurteilt, inwiefern Einzelrisiken in ihrem
Zusammenwirken oder durch Kumulation (Risikokonzen-
trationen) wesentlichen Charakter annehmen kdnnen.

Die als wesentlich eingestuften Risiken werden in den vier
nachfolgend naher beschriebenen Prozessschritten des
Risikomanagementkreislaufs gesteuert. Die als unwesent-
lich eingestuften Risiken werden unterjahrig mithilfe von
Risiko(frUhwarn)indikatoren auf Risikoveranderungen von
den zustdndigen Geschéftseinheiten Uberwacht und min-
destens einmal jahrlich vollumfanglich Uberprift.

Risikobeurteilung

Alle Methoden, Prozesse und Systeme, die der risikoadaqua-
ten Bewertung von identifizierten Risiken dienen, fallen in
diesen Prozessschritt. Die Bewertung erfolgt in weiten
Teilen mit stochastischen Verfahren unter Anwendung des
RisikomaBes Value at Risk. Wenn fir bestimmte Risikobe-
reiche dieses Verfahren nicht angewendet werden kann,
werden analytische Rechen- oder aufsichtsrechtliche Stan-
dardverfahren sowie Expertenschatzungen eingesetzt.

Fir die Messung der Risiken aus einer 6konomischen
Perspektive werden sowohl auf Gruppenebene als auch
auf Ebene der W&W-Einzelunternehmen die jeweiligen
gesetzlichen bzw. regulatorisch vorgesehenen Sicher-
heitsniveaus zugrunde gelegt:

FUr die dem Versicherungsaufsichtsrecht unterliegen-
den W&W-Einzelunternehmen inkl. der W&W AG ent-
spricht dies einem Sicherheitsniveau von 99,5 % bezo-
gen auf einen einjahrigen Risikohorizont.

FUr die dem Bankaufsichtsrecht unterliegenden inlan-
dischen W&W-Einzelunternehmen entspricht dies
einem Sicherheitsniveau von 99,9 % bezogen auf einen
einjahrigen Risikohorizont.

FUr die W&W-Gruppe erfolgt ein Ausweis der Risiken auf
einem Sicherheitsniveau von 99,5 %. Die Ziel- und Min-
destquoten fir die 6konomische Risikotragfahigkeit auf
Gruppenebene leiten sich dabei aus dem Kapitalbedarf ab,
der sich aus der Einhaltung der oben genannten Sicher-
heitsniveaus in den zugehdorigen Einzelunternehmen
ergibt. Damit wird insgesamt ein 99,5 % Ubersteigendes
Sicherheitsniveau erreicht.

Dariber hinaus erfolgt die Risikobeurteilung in der auf-
sichtsrechtlichen (normativen) Perspektive anhand der
regulatorischen Risikokennzahlen. Kommen einzelunter-
nehmensspezifische Bilanz-/GuV-orientierte Risikomo-
delle zum Einsatz, wird diesen ein Sicherheitsniveau von
mindestens 95,0 % zugrunde gelegt.

Die Ergebnisse dieser Bewertungen beziehen wir unter
Beachtung potenzieller Risikokonzentrationen in die
Beurteilung der Risikotragfahigkeit bzw. in weiterfihrende
Risikocontrollinginstrumente ein. Im Rahmen von risiko-
bereichsbezogenen und risikobereichsibergreifenden
Stress-Szenarien fUhren wir regelmaBig Sensitivitdtsana-
lysen durch. Kennzahlenanalysen wie z. B. Risiko(frih-
warn)indikatoren erganzen das Instrumentarium der
Risikobeurteilung.



Risikonahme und Risikosteuerung

Unter Risikosteuerung verstehen wir, die Risikostrategien
in den risikotragenden Geschaftseinheiten operativ umzu-
setzen. Die Entscheidung Uber die Risikonahme erfolgt im
Rahmen der geschéfts- und risikostrategischen Vorgaben
durch die jeweils in den Einzelunternehmen zustandigen
Entscheidungstrager. Auf der Grundlage der Risikostrate-
gie steuern die jeweiligen Fachbereiche in unseren opera-
tiven Einzelgesellschaften ihre Risikopositionen. Um die
Risikosteuerung zu stitzen, werden Schwellenwerte,
Ampelsystematiken sowie Limit- und Liniensysteme
eingesetzt. Bei der Uberschreitung festgelegter Schwel-
lenwerte werden vorab definierte Handlungen oder
Eskalationsprozesse angestof3en.

Die risikonehmende Stelle ist grundsatzlich fir die Steue-
rung und Kontrolle bei ihr eingegangener Risiken verant-
wortlich. Sie entscheidet Uber Produkte und Transaktionen
zur Wahrnehmung dieser Aufgabe. Dabei ist laufend zu
Uberpriifen, ob die eingegangenen Risiken in das von der
Risikostrategie der W&W-Gruppe bzw. eines ihrer Einzel-
unternehmen vorgesehene Risikoprofil passen, ob die
Tragfahigkeit sowie vorgegebene Risikolimit und Risiko-
linien eingehalten werden. Zwischen risikonehmenden
und risikoUberwachenden Aufgaben wird eine strikte
Funktionstrennung eingehalten.

Wesentliche SteuerungsgréBen sind auf Konzernebene
das IFRS-Ergebnis sowie geschéftsfeldspezifische Kenn-
zahlen. Zur VerknUpfung der Ertrags- und Risikosteuerung
fGhren wir flankierende Analysen im Sinne der wertorien-
tierten Steuerung durch. Darunter verstehen wir unter
anderem eine barwertige Ertragsbetrachtung, Kapital-
allokation sowie die interne Risikosteuerung.

Die Beurteilung der Auskommlichkeit der Risikokapitalisie-
rung erfolgt in mehreren Dimensionen, die grundsatzlich
gleichberechtigt nebeneinander stehen, jedoch unter-
schiedliche Zielsetzungen und Aspekte beleuchten:

Die ckonomische Perspektive beurteilt die Fahigkeit
der Risikodeckung, d. h. die nachhaltige Sicherung der
Substanz des Unternehmens zum Schutz der Kunden
und erstrangigen Glaubiger vor Verlusten aus 6konomi-
scher Sicht.

Die normative Perspektive betrachtet die Einhaltung
der regulatorischen Mindestanforderungen an die
Risikokapitalisierung, um den Geschaftsbetrieb in
geplanter Weise fortfihren zu kénnen.

Entsprechend den Erfordernissen der Bilanz-/GuV-Steue-
rung finden auf Einzelunternehmensebene zudem spezifi-
sche Bilanz-/GuV-orientierte Risikomodelle Anwendung.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Wahrend das 6konomische und bilanzielle Risikotragfahig-
keitskonzept intern selbst entwickelt und parametrisiert
werden, folgt das aufsichtsrechtliche Verfahren extern vor-
gegebenen Systematiken.

RisikoUberwachung

Zur RisikofrUherkennung werden Risikoindikatoren einge-
setzt, um Veranderungen der Risikosituation zu Uberwa-
chen. Als Indikatoren dienen hierbei sowohl Finanz- und
Risikoindikatoren (z. B. Risikotragfahigkeitsquoten,
Limitauslastungen), aufsichtsrechtliche Kennzahlen (z. B.
Kapitalkennziffern, Liquidity Coverage Ratio) als auch
Marktindikatoren (z. B. Aktienkurse, Credit Spreads).

Die wesentlichen quantifizierbaren Risiken werden durch
Limits und Linien begrenzt. Limits werden maximal in der
Hohe vergeben, in welcher auch bei vollstandiger Auslas-
tung der Limits die jeweiligen Mindestquoten der 6kono-
mischen Risikotragfahigkeit eingehalten sind. Geschafte
werden nur im Rahmen dieser Limits und Linien getatigt.
Durch die Einrichtung eines entsprechenden Limit- und
Liniensystems werden insbesondere Risikokonzentrationen
sowohl auf Ebene der Einzelunternehmen als auch auf
Ebene des Finanzkonglomerats limitiert.

Die von der Risikonahme unabhingige Uberwachung der
Risiken erfolgt primar auf Ebene der Einzelunternehmen.
Soweit wesentliche Risiken bestehen, werden die unter-
nehmensibergreifenden Risiken zusatzlich auf Gruppen-
ebene Uberwacht. Aus den Uberwachungsaktivitaten
werden Handlungsempfehlungen abgeleitet, die zu einem
frihzeitig korrigierenden Eingreifen mit Blick auf die in der
Geschafts- und Risikostrategie formulierten Ziele fihren
und einem entsprechenden MaBBnahmencontrolling unter-
liegen.

Risikoberichterstattung

Mittels der etablierten Berichtsprozesse erfolgt eine
zeitnahe und regelmaBige Berichterstattung Uber die
Risikolage der verschiedenen Gruppen sowie der Einzel-
unternehmen.

Der Informationsfluss Uber die Risikosituation der Einzel-
unternehmen in der W&W-Gruppe erfolgt dabei durch die
interne Risikoberichterstattung, Risikoinventur und Risiko-
tragfahigkeitsrechnung. Die hieraus resultierenden Ergeb-
nisse der gruppenangehdrigen Unternehmen werden an
die fUr die W&W-Gruppe zustandige Risikocontrolling-
funktion Ubermittelt und dort in Bezug auf die Auswirkungen
auf die W&W-Gruppe aggregiert und analysiert.

Kernelement des Risikoberichtssystems ist der viertel-
jahrliche Gesamtrisikobericht an das Group Board Risk,
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den Vorstand und den Aufsichtsrat. In diesem Bericht wer-
den insbesondere die Hohe der verfigbaren Eigenmittel,
die aufsichtsrechtliche und 6konomische Kapitaladdquanz,
die Einhaltung der Limits und Linien, vorhandene Risiko-
konzentrationen, die Ergebnisse der Stresstests sowie die
bereits getroffenen und noch zu treffenden Risikosteue-
rungsmaBnahmen dargestellt. Uber signifikante Entwick-
lungen der Risikofrihwarnindikatoren wird in diesem
Rahmen ebenfalls berichtet. Der Gesamtrisikobericht
wird im Group Board Risk vorgestellt und hinsichtlich
der Risikoeinschatzung diskutiert. Auf dieser Basis
werden gegebenenfalls Handlungsempfehlungen bzw.
-maBnahmen fir die W&W-Gruppe festgelegt, welche von
den zustandigen Risikomanagementeinheiten umgesetzt
und nachgehalten werden.

Unter Risikogesichtspunkten wesentliche Informationen
werden je nach Kritikalitat dem Group Board Risk, dem
Vorstand sowie dem Aufsichtsrat unverziglich weiterge-
leitet. FUr die interne Ad-hoc-Risikoberichterstattung sind
Prozesse und Meldeverfahren auf Gruppen- sowie Einzel-
unternehmensebene eingerichtet. Als Schwellenwerte
finden quantitative Kriterien Anwendung, die sich an in-
ternen und aufsichtsrechtlichen KenngroBBen orientieren.
DaruUber hinaus wird bei Eintreten qualitativ wesentlicher
Ereignisse eine entsprechende Ad-hoc-Risikoberichter-
stattung durchgefihrt.

Kapitalmanagement in der W&W-Gruppe

In den Einzelunternehmen und in der W&W AG wird Risiko-
kapital vorgehalten, welches dazu dient, Verluste fir den
Fall zu decken, dass eingegangene Risiken sich realisieren.
Das Risikomanagement steuert und Uberwacht das
Verhaltnis von Risikokapital und Risikokapitalbedarf
(Kapitaladdaquanz, Risikotragfahigkeit). Die Steuerung
erfolgt parallel aus zwei Blickwinkeln:

Bei der aufsichtsrechtlichen Kapitaladdaquanz wird das
Verhaltnis von regulatorisch anerkanntem Kapital zu
den regulatorischen Solvabilitdtsanforderungen be-
trachtet. FUr das Finanzkonglomerat, die Solvency-II-
Gruppe sowie fur die W&W AG als Einzelunternehmen
bestehen jeweils gesetzliche und aufsichtsrechtliche
Anforderungen an die Eigenmittelausstattung, die Risi-
kotragfahigkeit und weitere regulatorische Kennziffern.
Hierzu sind die Vorschriften des Kreditwesengesetzes
(KWG), des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) so-
wie aus dem Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz
(FKAG) und der Capital Requirements Regulation (CRR)
anzuwenden. Integraler Bestandteil der Bilanzsteue-
rung der dem Bankaufsichtsrecht unterliegenden Ein-
zelunternehmen ist auch die Vermeidung des Risikos

einer UbermaBigen Verschuldung. Die Einhaltung die-
ser Zielquote wird operativ auf Ebene der Wistenrot
Bausparkasse AG Uberwacht.

Im Rahmen der 6konomischen Kapitaladdquanz wird -
basierend auf einem 6konomischen Risikotragfahig-
keitsmodell - ein 6konomischer Risikokapitalbedarf
ermittelt und dem vorhandenen 6konomischen Kapital
gegenibergestellt.

Zur Sicherstellung einer angemessenen Risikotragfahigkeit
sind fur die aufsichtsrechtliche wie auch fir die 6konomi-
sche Kapitaladdaquanz interne Ziel- bzw. Mindestquoten
festgelegt. Der aktuell von der BaFin im Rahmen eines
makroprudenziellen MaBnahmenpakets festgesetzte Kapi-
talpuffer bzw. der vorgesehene Systemrisikopuffer fir den
Wohnimmobiliensektor finden in der Kapitalplanung des
betreffenden Jahres Bericksichtigung.

Zielsetzung

FUr das Kapitalmanagement in der W&W-Gruppe, in der
Solvency-II-Gruppe und der W&W AG ist ein Ubergeord-
netes Rahmenwerk implementiert, das Ziele und Leitsatze
fUr das Kapitalmanagement festlegt und den Kapitalma-
nagementprozess definiert. Unser Kapitalmanagement
zielt insbesondere darauf ab:

eine angemessene Risikotragfahigkeit aus regulatori-
scher und 6konomischer Sicht sicherzustellen,

nach internen Zielquoten bzw. Limits zu steuern,

die gruppeninterne Kapitalallokation zu optimieren,
eine adadquate Verzinsung des eingesetzten Kapitals zu
ermdoglichen, Kapitalflexibilitat zu gewahrleisten und
strategische Optionen/Marktopportunitaten zu nutzen.

Aufsichtsrechtliche Kapitaladdquanz

Aus den aufsichtsrechtlichen Vorschriften ergeben sich
Anforderungen an die regulatorische Kapitalausstattung
auf Ebene der Einzelunternehmen und auf konsolidierter
Ebene.

Zum Stichtag hat die Wistenrot Bausparkasse AG die
aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen erfillt. Die
Gesamtkapitalquote der Wistenrot Bausparkasse AG
lag am 31. Dezember 2021 bei 18,5 (Vj. 17,7) %.

Die aufsichtsrechtlichen Solvency-1l-Bedeckungsquo-
ten der Versicherungsgesellschaften liegen zum Stich-
tag voraussichtlich deutlich Uber 100 %, die endgiltigen
Ergebnisse werden im zweiten Quartal verdffentlicht.
Die zum 31. Dezember 2020 berechneten Quoten wur-
den im zweiten Quartal 2021 an die BaFin gemeldet.
Die Quoten betrugen bei der W&W AG 404,7 %, bei der
Wdirttembergische Lebensversicherung AG 421,5 %
und bei der Wirttembergische Versicherung AG 201,4 %.



Die Wirttembergische Lebensversicherung AG hat von
der BaFin die Genehmigung fir die Anwendung eines
Rickstellungstransitionals und einer Volatilitatsanpas-
sung erhalten und wendet diese auch an.

Die aufsichtsrechtliche Bedeckungsquote der Sol-
vency-II-Gruppe liegt zum Stichtag voraussichtlich
deutlich Uber 100 %, die endgiltigen Ergebnisse werden
im zweiten Quartal verdffentlicht. Die Vorjahresquote
wurde im zweiten Quartal 2021 an die BaFin gemeldet
und lag bei 232,8 %.

Der Bedeckungssatz fir das Finanzkonglomerat der
W&W-Gruppe liegt zum Stichtag voraussichtlich deut-
lich Uber 100 %. Im Vorjahr lag die Bedeckungsquote
am 31. Dezember 2020 bei 228,3 %.

Die W&W-Gruppe hat in der Risikostrategie fir die Versi-
cherungsgesellschaften und die Kreditinstitute der Risi-
koklassen 1 und 2 sowie fir die Solvency-1I-Gruppe und
das Finanzkonglomerat interne Zielsolvabilitatsquoten
festgelegt, die Uber den aktuellen gesetzlichen Anforde-
rungen liegen. Die Mindestzielquote fur die Solvency-II-
Gruppe sowie fur das Finanzkonglomerat betragt 130 %
(unter Zugrundelegung des Riickstellungstransitionals
und der Volatilitdtsanpassung).

Interne Berechnungen auf Basis der Daten fir 2021 sowie
auf Basis des Planungshorizonts zeigen, dass die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen an die Eigenmittelausstattung
des Finanzkonglomerats sowie der Solvency-II-Gruppe
unter den der Planung zugrunde liegenden Pramissen
auch in der Zukunft erfillt werden.

Okonomische Kapitaladiquanz

Zur quantitativen Beurteilung des Gesamtrisikoprofils der
W&W-Gruppe haben wir ein gruppenweites barwertorien-
tiertes Risikotragfahigkeitsmodell entwickelt. Basierend
auf den Berechnungen dieses 6konomischen Risikotrag-
fahigkeitsmodells wird das zur Verfigung stehende
Risikokapital allokiert, und es werden entsprechende
Limits abgeleitet.

Der Limitprozess in der W&W-Gruppe basiert auf einem
iterativen Bottom-up- und Top-down-Prozess. In diesem
determiniert die W&W AG im Dialog mit den Einzelunter-
nehmen den maximalen Risikokapitalbedarf auf Einzelun-
ternehmensebene und auf Risikobereichsebene. Nach
Verabschiedung der Limits auf Vorstandsebene erfolgt
ihre operative Umsetzung im Risikomanagement-Kreis-
lauf. Die bemessenen Risikokapitalanforderungen werden
den abgeleiteten Limits gegenibergestellt, um sicherzu-
stellen, dass die Risikonahme die dafiir vorgesehenen
Kapitalbestandteile nicht Uberschreitet. Die Verantwortung
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fUr die Umsetzung und LimitUberwachung liegt bei den je-
weiligen dezentralen Risikocontrollingeinheiten sowie fur
die Gruppensicht in der Abteilung Risk und Compliance.

Die Risikolage wird im Folgenden auf Basis der fir die
okonomische Risikosteuerung und interne Risikobericht-
erstattung von der Unternehmensleitung verwendeten
Daten dargestellt. Die nach einheitlichem Ansatz ermittelten
wesentlichen Risiken werden zu einem Risikokapitalbedarf
aggregiert und den finanziellen Mitteln gegeniibergestellt,
die zur Risikoabdeckung zur Verfigung stehen. Zum
Berichtsstichtag 31. Dezember 2021 belief sich der
Gesamtrisikokapitalbedarf der W&W-Gruppe nach Diver-
sifikation auf 3 385,0 (Vj. 3 456,7) Mio €.

Entsprechend der Risikoklassifizierung werden im 6kono-
mischen Risikotragfahigkeitsmodell mindestens die
Einzelunternehmen der Risikoklasse 1in Form eines Teil-
modells einbezogen. Fir die Ubrigen W&W-Einzelunter-
nehmen ist die Risikotragfahigkeit nach den in der Group
Risk Policy fiir die jeweilige Risikoklasse definierten, ver-
einfachten Ansatzen zu Uberwachen. Sofern W&W-Einzel-
unternehmen nicht in Form eines Teilmodells in das
Risikotragfahigkeitsmodell einbezogen werden, erfolgt der
Risikoansatz innerhalb des Beteiligungsrisikos des
jeweiligen Unternehmens beim Mutterunternehmen.

Im Rahmen der Risikostrategie strebt die W&W-Gruppe
eine okonomische Risikotragfahigkeitsquote (Verhaltnis
von Risikodeckungsmasse zu Risikokapitalbedarf) von
Uber 145 % und die W&W AG von Uber 125 % an. Unsere
Berechnungen weisen zum Stichtag 31. Dezember 2021
eine oberhalb dieser Zielquote liegende Risikotragfahig-
keit aus.

Diversifikation

Die Ubernahme und Steuerung von Risiken ist Kern des
Geschaftsmodells der W&W-Gruppe. Die Risikoprofile der
Bausparkasse, Kompositversicherung sowie Personenver-
sicherung unterscheiden sich erheblich. Da die Ubernom-
menen Risiken in diesen Gesellschaften in der Regel nicht
gleichzeitig eintreten, ist der Risikokapitalbedarf der
Gruppe kleiner als die Summe der Risikokapitalbedarfe
der Einzelunternehmen. So ist zum Beispiel ein Zinsrick-
gang, der fur die Lebensversicherung und - je nach Positi-
onierung - die Bausparkasse ein Risiko darstellen kann,
weitgehend unabhangig vom Auftritt einer Naturkatastro-
phe, die im Wesentlichen nur die Kompositversicherung
trifft. Dabei hdngt die Hohe des Effekts der Risikodiversifi-
kation einerseits von der Korrelation der Risiken unterein-
ander und andererseits von ihrer Gré3e in den einzelnen
Unternehmen ab. Im Sinne einer sicherheitsorientierten
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Modellierung beriicksichtigt das 6konomische Risikotrag-
fahigkeitsmodell auf Gruppenebene nur Diversifikations-
effekte, die sich innerhalb der einzelnen Risikobereiche
zwischen den Einzelunternehmen ergeben. Die Entlastung
des 6konomischen Risikokapitalbedarfs auf Gruppen-
ebene stellt sich zum 31. Dezember 2021 wie folgt dar:

Diversifikation

schematisch

Diversi-
fikation
-16,1%

Effektives Risiko
des Konzerns

Summe
der Risiken

m Wistenrot Bausparkasse AG Woirttembergische Sonstige 1

mm Wirttembergische Versicherung AG Lebensversicherung AG

1 W&W AG, Wiirttembergische Krankenversicherung AG, Konsolidierung

FUr unser Geschaftsmodell mit einer breiten Produktpa-
lette, die sich Uber verschiedene Geschaftssegmente und
Regionen erstreckt, ist die Diversifikation sehr bedeutend.
Diversifikation zwischen Geschaftssegmenten unterstitzt
uns dabei, unsere Risiken besser zu steuern, weil sie den
wirtschaftlichen Einfluss eines einzelnen Ereignisses
beschrankt. Damit tragt sie zur Stabilisierung des Ertrags-
und Risikoprofils bei. Das AusmaB, in dem der Diversifika-
tionseffekt realisiert werden kann, hangt einerseits von
der Korrelation zwischen den Risiken ab und andererseits
von der relativen Konzentration innerhalb eines Risikobe-
reichs. Diversifikation verstehen wir als einen der strategi-
schen Erfolgsfaktoren der W&W-Gruppe.

Risikolandschaft der W&W-Gruppe

Uberblick Risikobereiche

Neben der Risiko- und Ergebnisdiversifikation konnen
aufgrund der Struktur der W&W-Gruppe in den unter-
schiedlichsten Bereichen weitere Diversifikationseffekte
genutzt werden. Dies betrifft beispielsweise die Kapital-
fungibilitat innerhalb der W&W-Gruppe sowie das ver-
netzte Denken Uber die Geschaftsfeldgrenzen hinweg
(Know-how-Transfer).

Risikolandschaft und Risikoprofil der
W&W-Gruppe

Um unsere Risiken transparent darzustellen, fassen wir
gleichartige Risiken gruppenweit einheitlich zu sogenannten
Risikobereichen zusammen (siehe auch Grafik Risikoland-
schaft der W&W-Gruppe).

Alle berichtspflichtigen Segmente sind in den unten dar-
gestellten Risikobereichen exponiert, einzige Ausnahme
ist unsere Bausparkasse, die geschaftsmodellspezifisch
keine versicherungstechnischen Risiken aufweist. Auf
segmentspezifische wesentliche Risiken und deren Risiko-
managementmethoden weisen wir innerhalb der Risikobe-
reiche gesondert hin.

Die im Folgenden dargestellten Risiken werden entspre-
chend der Systematik unserer internen Regelungen fir die
Risikoberichterstattung erldautert. Durch die Angabe in
Millionen Euro oder Tausend Euro bzw. Prozentwerte mit
einer Nachkommastelle kann es bei der Addition aufgrund
von kaufmannischen Rundungsregeln zu Rundungsdiffe-
renzen kommen.

Gesamtrisikoprofil l

Marktpreisrisiken Adressrisiken Versicherungs- Operationelle Geschéftsrisiken Liquiditatsrisiken
techn. Risiken (VTR) Risiken

m Zinsrisiko

m Credit-Spread-Risiko
m Aktienrisiko

n Fremdwahrunasrisiko
» Immobilienrisiko

m Beteiligungsrisiko

® Rohstoffrisike

u Adressrisiko
Kundenkredit-
geschaft

® Adressrisiko
Kapitalanlagen

u Sonstiges
Adressrisiko

» VTR Personen-
Versicherung
Leben

u VTR Personen-
Versicherung
Kranken

» VTR Komposit-
Versicherung

» Rechtsrisiko

m Compliancerisiko
m Personalrisiko

m Prozessrisiko

m Informationsrisiko
w Modellrisiko

w Dienstleisterrisiko

» Strategisches
Risiko

» Umfeldrisiko

® Reputationsrisiko

» Zahlungs-
unfihigkeitsrisiko

» Refinanzierungs-
risiko

= Marktliquiditats-
risiko




Das nach unseren Methoden zur 6konomischen Risiko-
tragfahigkeitsmessung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapi-
taladaquanz) ermittelte Risikoprofil der quantifizierten
Risikobereiche verteilt sich zum 31. Dezember 2021 wie
folgt:

Risikoprofil W&W-Gruppe *

Operationelle Risiken 1

0,3

Geschaftsrisiken
(Kollektiv)
11

Adressrisiken
18,9

Versicherungs-
technische
Risiken

17,0

in%

Marktpreisrisiken
52,7

" Uber Okonomisches Risikotragfahigkeitsmodell quantifizierte Risikobereiche

Die Marktpreisrisiken haben derzeit mit 52,7 (Vj. 51,6) %
den groBten Anteil am Risikokapitalbedarf. Diese beinhal-
ten als bedeutende Risikoarten die Credit-Spread-,
Aktien- und Zinsrisiken. Adressrisiken stellen aufgrund
der Exposures in unseren Kapitalanlagebestanden und un-
serer Kundenkreditaktivitaten mit 18,9 (Vj. 18,1) % einen
ebenfalls bedeutenden Risikobereich dar. Auf versiche-
rungstechnische Risiken entfallen 17,0 (V. 19,6) %.

In den folgenden Abschnitten werden die wesentlichen
Risikobereiche und - sofern fir die Gesamtbeurteilung
relevant - die einzelnen Risikoarten beschrieben.

Marktpreisrisiken

Die W&W-Gruppe weist geschaftsmodellbedingt eine
ausgepragte Sensitivitat hinsichtlich der Entwicklung
von Marktpreisrisikofaktoren auf, insbesondere in
Bezug auf die Entwicklung von Zinsen, Credit Spreads
und Aktienmarkten.

Coronavirus-Pandemie: Marktpreisrisikofaktoren
weiterhin von einer héheren Volatilitat gepragt.
FortfUhrung der risikomindernden Ma3nahmen zur
Steuerung der Zinsrisiken (Zinsanderungs- und Zinsga-
rantierisiken) der W&W-Gruppe vor dem Hintergrund
des aktuellen Zinsniveaus bei gleichzeitiger Unsicher-
heit Uber die kinftige Zinsentwicklung.

Konsequente Steuerung des Credit-Spread-Risikos im
Zusammenspiel mit dem Adressrisikocontrolling.
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Beibehaltung eines hohen Sicherungsniveaus der
Aktienportfolios durch Absicherungsinstrumente im
Jahr 2021.

Risikodefinition

Unter Marktpreisrisiken verstehen wir mogliche Verluste,
die sich aus der Unsicherheit Gber die kiinftige Entwicklung
(Hohe, Volatilitat und Struktur) von Marktrisikofaktoren
ergeben kdnnen. Solche Marktrisikofaktoren sind bei-
spielsweise Zinsen, Aktien-, Devisen- und Rohstoffkurse,
Immobilienpreise oder auch Unternehmenswerte sowie
die Risikopramien (Credit Spreads) fur ein gegebenes Bo-
nitatsrisiko. In der W&W-Gruppe werden alle Risikoarten
(exkl. des Rohstoffrisikos) innerhalb des Marktpreisrisikos
als wesentlich eingestuft und im Folgenden naher erlautert.

Marktumfeld

Zinsentwicklung. Die langfristigen Zinsen am deutschen
Anleihemarkt sind 2021 moderat gestiegen, befinden sich
aber weiterhin auf niedrigem Niveau. Die Rendite der
marktfihrenden zehnjahrigen Bundesanleihe erhohte sich
von - 0,57 % zum Jahresende 2020 auf - 0,18 % Ende
2021. Sie verzeichnete damit einen Anstieg um 39 Basis-
punkte.

Die Rendite der zweijahrigen Bundesanleihen stieg 2021
nur gering von - 0,70 % Ende 2020 auf - 0,62 % zum
Jahresende 2021.

Aktienentwicklung. Die Aktienmarkte verzeichneten
2021 einen Aufwaértstrend. Insgesamt verzeichnete der
DAX im Jahr 2021 ein Kursplus von 15,8 %, der Euro Stoxx
50 von 21,0 % und der amerikanische S&P 500 von

26,9 %.

Credit-Spread-Entwicklung. Die Credit Spreads sind
im Jahresverlauf leicht angestiegen und bewegen sich
verglichen mit der Zeit vor der Coronavirus-Pandemie
weiter auf erhohtem Niveau.

2021 sind die Verbraucherpreise in Deutschland im
Jahresdurchschnitt um 3,1 (Vj. 0,5) % angestiegen. Preis-
treibend war vor allem eine starke globale Nachfrage nach
fossilen Energietrdgern.

Weitere Details zur Zins- und Aktienentwicklung sowie zur
Inflation stellen wir im Wirtschaftsbericht im Abschnitt
Geschaftsumfeld dar.
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Risikolage

Zinsrisiko. In der W&W-Gruppe unterliegen insbesondere
die Wistenrot Bausparkasse AG und die Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG einem Zinsrisiko in Form von
Zinsanderungs- und Zinsgarantierisiken. Dariber hinaus
sind unter anderem auch die W&W AG sowie die Wirt-
tembergische Versicherung AG Zinsrisiken ausgesetzt.

Bei dem aktuellen Zinsniveau bestehen Ergebnisrisiken,
da die Neu- und Wiederanlagen nur zu niedrigeren Zinsen
erfolgen kdnnen, gleichzeitig aber die bisher zugesagten
Zinssatze bzw. Zinsverpflichtungen (Zinsgarantierisiko)
gegeniber den Kunden erfillt werden missen. Ein An-
dauern der Phase relativ niedriger Zinsen belastet in
diesem Zusammenhang zunehmend auch die Bewer-
tungsreserven. Bei Zinssenkungen reagieren die lang
laufenden Verpflichtungen aufgrund der Fristen-Inkon-
gruenz von Aktiv- und Passivseite zudem mit starkeren
Wertanderungen als die zinstragenden Kapitalanlagen.
Die Folge ist ein Zinsanderungsrisiko, das sich in sinken-
den 6konomischen Eigenmitteln manifestiert.

Bilanzielle Risiken und ricklaufige Reserve- und Ertrags-
komponenten drohen auch bei einem nachhaltigen
Zinsanstieg. Der Anstieg der Zinssatze fur kirzere und
mittlere Laufzeiten belastet die Marktwerte der festver-
zinslichen Kapitalanlagen und lasst die 6konomischen
Reserven zurickgehen. In dieser Situation schmelzen aus
bilanzieller Sicht Bewertungsreserven ab, es kdnnen
stille Lasten entstehen und ergebniswirksame Abschrei-
bungen erforderlich werden. Der Spielraum, um den ent-
sprechenden passivseitigen Renditeanforderungen zu
genigen, sinkt. DariUber hinaus konnten die Kunden ver-
starkt von ihren Optionsrechten Gebrauch machen.

Diese Entwicklung stellt nicht nur unser Risikomanage-
ment, sondern zugleich unser Asset Liability Manage-
ment vor grundlegende Herausforderungen. In engem
Zusammenspiel sind ricklaufige Ertragskomponenten
und hohere Risikokapitalanforderungen zu steuern. Das
aktuelle Zinsniveau erhoht die Anforderungen an unsere
risikomindernden MaBBnahmen.

Im Segment Personenversicherungen (im Wesentlichen
Wirttembergische Lebensversicherung AG) finden zur

Steuerung des Zinsrisikos weiterhin folgende MaBnah-
men Anwendung:

Durationsverldangerung in den Rentenanlagen,

Einsatz von Derivaten, Vorkdaufen und Vorverkaufen zur
Absicherung von Zinsrisiken,

Prifung und Einsatz alternativer Anlagestrategien und
-instrumente,

Reservebildung: Zinszusatzreserve fir Neubestand
bzw. Zinsverstarkung fur Altbestand,

Entwicklung von Produkten mit alternativen Garantie-
formen.

Durch die Verankerung in § 5 Deckungsriickstellungsver-
ordnung (DeckRV) hat der Gesetzgeber den auch steuer-
lich anerkannten Rahmen fir eine Starkung der
Deckungsriickstellung in Form einer Zinszusatzreserve im
Neubestand erweitert. MaBgeblich fir die Hohe der Zins-
zusatzreserve ist der Referenzzins, der auf dem Durch-
schnitt von Euro-Zins-Swap-Satzen Gber zehn Jahre
basiert. Der Referenzzins sank 2021 auf 1,57 (Vj. 1,73) %.

Im Altbestand wurde in Anlehnung an die Regelungen der
Zinszusatzreserve eine im Geschaftsplan geregelte
Zinsverstarkung gestellt. MaBgeblich fiur die Hohe der
Zinsverstarkung ist der Bewertungszins, der fUr die Wirt-
tembergische Lebensversicherung AG 1,57 (Vj.1,73) % und
fUr die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG 2,11
(Vj. 2,17) % betragt. Im Konzern erfolgte auf dieser Basis
eine Starkung der Zinszusatzreserve und Zinsverstarkung
um 329,6 (Vj. 352,3) Mio €. Um den Aufbau der Zinszu-
satzreserve und Zinsverstarkung moglichst realistisch
darzustellen, kamen unternehmensindividuelle Kapitalaus-
zahlungswahrscheinlichkeiten zur Anwendung. Diese wur-
den 2021 fir den Teilbestand der Kapitalversicherungen
aktualisiert und fihrten zu einem héheren Aufbau der
Zinszusatzreserve und Zinsverstarkung. FUr 2022 gehen
wir von einem weiteren Rickgang der fUr die Bewertung
mafBgeblichen Zinssatze und damit von einem weiteren
Anstieg der Zinszusatzreserve und Zinsverstarkung aus.
Zuvor hatten wir bereits stufenweise seit 2010 das Sicher-
heitsniveau der Rechnungsgrundlage Zins fir Rentenversi-
cherungen im Altbestand durch Reservestarkungen erhoht.

Das anhaltende relativ niedrige Zinsniveau stellt nicht
zuletzt auch die Pensionskassen, unter anderem die Allge-
meine Rentenanstalt Pensionskasse AG, vor groBe Heraus-
forderungen, was die Finanzierung des Aufbaus der Zinszu-
satzreserve/Zinsverstarkung unter der Nebenbedingung
der aufsichtsrechtlichen Solvabilitat angeht. Im aktuellen
Niedrigzinsumfeld ist die Finanzierung dieses Aufbaus
durch diese Gesellschaft als herausfordernd anzusehen.
Eine Verstarkung oder Verlangerung der Niedrigzinsphase
wird die Situation verscharfen. Die Angemessenheit der
Rechnungsgrundlage Zins ist nur kurz- bzw. mittelfristig
gegeben. Die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG
erarbeitet gemeinsam mit ihrer Alleingesellschafterin
Wirttembergische Lebensversicherung AG und in Abstim-
mung mit der BaFin geeignete und auch notwendige weit-
reichende Losungsvorschlage, die in Teilen bereits
umgesetzt wurden. Fir das Jahr 2021 erfolgte bei der



Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG eine ertrags-
wirksame Entnahme aus der Rickstellung fir Beitrags-

rickerstattung gemaR § 140 (1) VAG in Hohe von 7,0 Mio €.

Die Mittel werden fur den Aufbau der Zinszusatzreserve
und Zinsverstarkung verwendet. Aufgrund der Bereitschaft
der Wirttembergische Lebensversicherung AG, die Allge-
meine Rentenanstalt Pensionskasse AG zu unterstitzen,
erfolgte im Geschaftsjahr 2021 eine Erhhung der Kapital-
ricklage in Hohe von 30,0 Mio €. Weitere MaBnahmen
sind in Prifung und Umsetzung.

Im Segment Wohnen (im Wesentlichen Wistenrot
Bausparkasse AG) wurden folgende risikomindernde
MaBnahmen weiter fortgefihrt:

Strukturelle Umschichtungen im Wertpapierbestand,
Einsatz von zinsbezogenen Absicherungsinstrumenten
(z. B. Swaps),

Aktive Durationssteuerung der Kapitalanlagen,
Diversifikation im Eigengeschaft zur Verbesserung des
Renditeprofils,

(Wieder-)Anlageverbote und

Zinsbuchsteuerung.

Derzeit ist ein Anstieg der Inflationsraten zu beobachten,
welcher mit einer Zinssteigerung einhergeht.

Ein Anstieg der Inflation kann darUber hinaus einen
Anstieg der Verbindlichkeiten, u. a. aufgrund hoherer
Schadenaufwendungen in der Schaden-/Unfallversiche-
rung nach sich ziehen, z. B. aufgrund steigender Schaden-
regulierungskosten. Zudem konnten sich gesamtwirt-
schaftliche Konsequenzen der Inflation, z. B. in Form von
sinkender Kaufkraft, Vermdgensverlusten mit Neuge-
schéaftsauswirkungen oder ggf. einer Lohn-Preis-Spirale,
negativ auf die Risiko-, Ertrags- und Vermdgenslage der
W&W-Gruppe auswirken. Inflationseffekte werden bei der
Bildung der IFRS-Pensionsrickstellungen durch einen
Inflationstrend bericksichtigt.

Credit-Spread-Risiko. Das Credit-Spread-Risiko umfasst
das Risiko von Wertanderungen der Forderungspositionen
durch Veranderung des Credit Spreads fir den jeweiligen
Emittenten bzw. Kontrahenten - trotz unveranderter
Bonitat im Zeitverlauf. Mit dem Credit Spread wird der
Risikoaufschlag in Form einer hGheren Verzinsung fir ein
kreditrisikobehaftetes Wertpapier im Verhaltnis zu einem
vergleichbaren risikolosen Wertpapier bezeichnet. Hier
wird eine klare Trennung von Credit-Spread-Risiko, Migra-
tionsrisiko und Ausfallrisiko vorgenommen. Im Credit-
Spread-Risiko werden fur Wertpapiere folglich nur jene
Credit-Spread-Veranderungen betrachtet, welche nicht aus
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einer Veranderung (Migration inklusive Ausfall) des Ratings
resultieren.

Aufgrund der Struktur unseres Anlageportfolios - Gber-
wiegende Investition in festverzinsliche Wertpapiere -
kommt dem Credit-Spread-Risiko innerhalb der Markt-
preisrisiken die groBte Bedeutung zu. Im Zusammenwirken
mit den Risikocontrollingmethoden im Adressrisiko

(z. B. Risikolinien) erfolgt eine stringente Steuerung der
Credit-Spread-Risiken, u. a. durch eine intensive Abstim-
mung der Investitionsvorhaben in den Bereichen Emerging
Markets, Wandelanleihen und High Yields.

Beteiligungsrisiko. Innerhalb der W&W-Gruppe halten die
W&W AG, die Wirttembergische Lebensversicherung AG
und die Wirttembergische Versicherung AG als Einzelge-
sellschaften bedeutende Beteiligungen. Im Rahmen der
strategischen Asset Allocation erfolgen in zunehmendem
MaB Investitionen in Alternative Investments in Private-
Equity- und Private-Debt-Beteiligungen sowie Infrastruk-
tur, sodass unser Exposure zu Marktwerten auf 2 672,0
(Vj. 2 015,6) Mio € ausgebaut wurde. Alternative Invest-
ments werden im 6konomischen Risikotragfahigkeitsmo-
dell gréBRtenteils zusammen mit den Aktienrisiken
ausgewiesen.

Aufgrund des hohen Anteils der Beteiligungen am Kapital-
anlageportfolio weist die W&W AG geschaftsmodellbe-
dingt ein sehr wesentliches Beteiligungsrisiko aus. Bei
Eintritt von Beteiligungsrisiken kdnnen, aufgrund von
Bewertungsverlusten, ergebniswirksame Abschreibungen
auf Beteiligungen entstehen, Ausfalle von Dividenden auf-
treten oder zu leistende Ertragszuschisse anfallen.

Auf die Geschéfts- und Risikopolitik unserer Beteiligungen
wirken wir, in Abhangigkeit von Gré3e und Bedeutung der
Beteiligungen, unter anderem durch unsere Vertretung in
den Aufsichtsgremien ein.

Aktienrisiko. Von den Gesellschaften der W&W-Gruppe
halten derzeit insbesondere die Wirttembergische Versi-
cherung AG, die Wirttembergische Lebensversicherung
AG und die W&W AG nennenswerte Aktienportfolios.

Plotzliche und starke Kursrickgange an den Aktienmarkten
konnen die Risikotragfahigkeit der in Aktien investierenden
Konzerngesellschaften in Form von ergebniswirksamen
Abschreibungen beeintrachtigen.

Aktienrisiken werden mit entsprechenden Sicherungs-
strategien Uber Derivate (z. B. Put-Optionen, Short
Futures) reduziert.
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FUr die Bestande der Unternehmen des W&W-Konzerns
mit wesentlichen Aktienportfolios mit einem Marktwert

Marktwertveranderungen wesentlicher Aktienportfolios

Marktwert
in Mio €
wLt 552,6
Wv? 225,4
W&W AG?! 123,5
Summe 901,5

von 901,5 (Vj. 627,3) Mio € ergaben sich zum 31. Dezem-
ber 2021 bei einer Indexschwankung des Euro Stoxx 50
folgende Marktwertanderungen:

Markwertverdnderung

Anstieg um 10 % Anstiegum 20%  RiUckgang um 10 % Rickgang um 20 %

37,9 73,7 -39,6 -79,2
19,3 38,6 -18,9 -37,1
10,6 21,2 -10,6 -21,0
67,8 133,5 -69,1 -137,3

1 Marktwert Aktien = Marktwert Aktien physisch + Marktwert Optionen + Marktwertdquivalent Futures

Im isolierten Aktienszenario des BaFin-Stresstests (- 41 %)
ergab sich bei der Allgemeine Rentenanstalt Pensions-
kasse AG zum 31.12.2021 eine Unterdeckung. Zum einen
waren erhohte Stressabschldage im Aktienszenario auf-
grund des zum Jahresende hohen Kursindex des Euro-
Stoxx 50 anzusetzen. Zum anderen fihrte der Ausbau im
Bereich der Alternative Investments zu einem héheren
Volumen an dem Aktienszenario zuzuordnenden Kapital-
anlagen.

Fremdwahrungsrisiko. Aus offenen Wahrungspositionen
in global ausgerichteten Investmentfonds sowie aus
Fremdwahrungsanleihen oder Eigenkapitaltiteln unserer
Versicherungsunternehmen (im Wesentlichen Wirttem-
bergische Lebensversicherung AG, Wirttembergische

Versicherung AG) kdnnen Fremdwahrungsrisiken resultieren.

Entsprechend unserer strategischen Ausrichtung kon-
zentrieren wir unser Fremdwahrungsexposure auf
Danische Kronen und US-Dollar. Im Rahmen einzelner
Fondsmandate sind wir mit kleinerem Anteil in weiteren
Wahrungen engagiert.

Aktivische Fremdwahrungsbestande halten wir auch zur
wahrungskongruenten Bedeckung von versicherungs-
technischen Passiva. Um Fremdwahrungsrisiken einzu-
grenzen, investieren wir vor allem in Kapitalanlageprodukte
innerhalb des Euroraums. Uberwiegende Teile unseres
Fremdwahrungsexposures sind gegen Wechselkurs-
schwankungen abgesichert. Im Rahmen eines aktiven
Fremdwahrungsmanagements werden bei den Versiche-
rungsgesellschaften gezielt Ertragschancen durch offene
Fremdwahrungspositionen wahrgenommen.

Immobilienrisiko. Innerhalb der W&W-Gruppe halten die
Wiirttembergische Lebensversicherung AG, die W&W AG
und die Wirttembergische Versicherung AG Immobilien-
bestdande in Direktanlagen sowie Uber Fondsmandate und
Beteiligungen. Unsere diversifizierten Immobilienportfolios
sind fester Bestandteil unseres Kapitalanlageportfolios.

Ein Schwerpunkt unserer Immobilienanlagen liegt auf
Direktanlagen im Inland mit stabiler Wertentwicklung und
hoher Fungibilitat. Bei der Wirttembergische Lebensver-
sicherung AG wurden entsprechend der strategischen
Asset Allocation Investitionen zur weiteren Diversifikation
im Rahmen der Internationalisierung des Immobilienport-
folios getatigt.

Immobilienrisiken sollen mithilfe einer entsprechenden
Objektauswahl gemindert werden. Das Immobilienrisiko
spielt gegeniber den anderen Marktpreisrisikoarten eine
nachgeordnete Rolle. Angesichts der in jingster Zeit
anhaltenden Preisdynamik in einzelnen Regionen und
Segmenten des Immobilienmarkts konnen kiinftige
Preiskorrekturen insbesondere fir den Fall eines starken
RiUckgangs der Konjunktur dennoch nicht ausgeschlossen
werden.

Rohstoffrisiko. Im Sinne einer vollstandigen Risikohie-
rarchie werden, sofern vorhanden, Rohstoffrisiken be-
trachtet und analysiert. Zum Berichtsstichtag bestanden
keine wesentlichen Exposures in Commodities.

Coronavirus-Pandemie. 2021 sorgte die Entwicklung der
Coronavirus-Pandemie weiter fir eine erhdhte Volatilitat
an den Kapitalmarkten.



Das aktuelle Zinsniveau ist gepragt durch die, auch
Corona-bedingt, weiterhin expansive Geldpolitik und die
Risikoaversion der Kapitalanleger. Zusammen mit einer
anziehenden Inflation war in jingster Zeit ein Zinsanstieg
zu beobachten. Die Credit-Spread-Niveaus spiegeln die
derzeit bestehenden Unsicherheiten Uber drohende, kon-
junkturell bedingte Adressrisiken (Ausféalle, Downgrades)
wider. Dementsprechend bestehen weiterhin erhebliche
Zins- und Credit-Spread-Risiken.

Die Aktienanlagen verzeichneten im Kalenderjahr 2021
Wertzuwéachse. Beginstigt wurde die Kursentwicklung an
den europdischen Aktienmarkten von einem trotz der an-
haltenden Coronavirus-Pandemie letztlich Uberdurch-
schnittlichen Wirtschaftswachstum. Dennoch besteht
auch hier das Risiko neuerlicher Kurskorrekturen. Bei den
Beteiligungen in alternative Investments konnten die
Corona-bedingten Bewertungsrickgange aus 2020 im Jahr
2021 kompensiert, teilweise sogar Uberkompensiert wer-
den. Insbesondere die Asset-Klasse Private Equity zeigte im
Einklang mit der Aktienmarktentwicklung eine sehr positive
Bewertungs- und Ertragsentwicklung.

Im Immobilienbereich wurde auch 2021 weiterhin ein
deutlicher Anstieg der Mietrickstande insbesondere bei
gewerblichen GroBmietern der Branchen Handel, Hotel
und Biro verzeichnet. Die weit Uberwiegende Anzahl der
Mietzahlungen erfolgte jedoch planméaBig. Eine Zunahme
von Mietausfallen kann bei weiterem Fortdauern der
Coronavirus-Pandemie nicht ausgeschlossen werden.

Weitere Informationen zu den Auswirkungen der Corona-
virus-Pandemie stellen wir im Konzernanhang im
Abschnitt Coronavirus-Pandemie dar.

Trotz der Erholung der Kapitalmarkte von den bisherigen
Extremstanden wahrend der Coronavirus-Pandemie ist
davon auszugehen, dass die W&W-Gruppe im Bereich
des Marktpreisrisikos auch 2022 erhdhten Risiken
ausgesetzt sein wird.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Strategie und Organisation

Strategische Asset Allocation. Die Grundlage unserer
Kapitalanlagepolitik und somit einer der wesentlichen
Einflussfaktoren auf unsere Risikosituation im Risikobe-
reich Marktpreisrisiko bildet die strategische Asset Allo-
cation. Die Gesellschaften legen hierbei 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 Anlagepolitik, die sich an den Grundsatzen einer
hinreichenden Rentabilitat, Liquiditat und Sicherheit
orientiert. Im Vordergrund stehen die beiden Ziele, ausrei-
chende Liquiditat zu wahren und erforderliche Mindest-
verzinsungen sicherzustellen.

Organisation. Die jeweiligen Vorstande verabschieden
jeweils auf Ebene des Einzelunternehmens die strategi-
sche Asset Allocation. Die operative Steuerung der ver-
schiedenen Asset-Klassen (Aktien, Renten, Alternative
Investments, Immobilien und Wahrungen) erfolgt in den
Frontoffice-Einheiten.

Das Immobilienportfoliomanagement entwickelt fir die
Asset-Klasse Immobilien eigene Investitionskonzepte. Der
Bereich Alternative Investments ist zustandig fur Investiti-
onen im Bereich Private Equity, Private Debt, Erneuerbare
Energien und Infrastruktur.

Unsere strategischen Beteiligungsaktivitdten betreut das
Konzerncontrolling. Die dezentralen und zentralen Risi-
kocontrollingeinheiten agieren jeweils als unabhangige
Uberwachungseinheiten fiir Kapitalanlagerisiken, unter
anderem mittels der operativen Limitiberwachung.

Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling
FUr den Risikobereich Marktpreisrisiken und die erlduterten
Risikoarten wenden wir die dargestellten Risikocontrolling-
methoden und -verfahren an (siehe Grafik Risikomanage-
ment).
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Risikomanagement

Methodendarstellung

Risikobereich
Marktpreisrisiken

Risikocontrolling (iibergreifend)

m Asset Allocation m Okonomisches Risikotragfahigkeitsmodell ® Limitsystem m Einsatz von Finanzinstrumenten

B Sensitivitdts- und Szenaricanalysen ® Diversifikation = Monitoring ® Neue-Produkte-Prozess m Reporting

® Risikoindikatoren

Unternehmen

Immobilienrisiko

Beteiligungsrisiko

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Die Risiken
aus Zinsanderungen sowohl auf der Aktiv- als auch auf der
Passivseite werden im Rahmen der 6konomischen Modelle
quantifiziert. Die in unserem 6konomischen Risikotragfa-
higkeitsmodell auf Gruppenebene einbezogenen Unter-
nehmen bewerten die Marktpreisrisiken 6konomisch, das
heif3t, sie beriicksichtigen kiinftige diskontierte Zahlungs-
strome bzw. Marktwerte, basierend auf einem Value-at-
Risk-Modell. Dazu wird, basierend auf simulierten
Kapitalmarktszenarien, eine Bewertung der Assets und
Liabilities im Risikotragfahigkeitsmodell der jeweiligen
Einzelunternehmen durchgefihrt. Im Einzelnen liegen fir
die Einzelunternehmen 6konomische Werte in 10 000 Ka-
pitalmarktszenarien vor, sowohl fir das jeweilige Gesamt-
portfolio als auch fir die im Zins-, Spread-, Aktien-, Immo-
bilien- und Beteiligungsrisiko relevanten Teilportfolios.
Aus diesen Szenarien berechnet sich der Value at Risk pro
Einzelgesellschaft fir das Marktpreisrisiko bzw. fir das

Zins-, Spread-, Aktien-, Immobilien- und Beteiligungsrisiko.

Korrelationen zwischen den Risikoarten werden implizit in
den simulierten Szenarien bericksichtigt. Die Wirttem-

bergische Lebensversicherung AG und die Wirttembergi-
sche Krankenversicherung AG werden dabei auf Basis von

Wirttembergische Lebensversicherung AG
Woirttembergische Versicherung AG
Wiistenrot & Wirttembergische AG

Wistenrot & Wirttembergische AG
Woirttembergische Lebensversicherung AG
Wirttembergische Versicherung AG

Risikocontrolling (spezifisch)

® Immobilienportfoliomanagement

m Beteiligungscontrolling m Wirtschaftsplanung
m Unterjahrige Hochrechnungen
® Monatliche Soll-Ist-Abgleiche

Szenarien einbezogen, die sich aus den Szenarien der
Standardformel unter Solvency Il ableiten.

Fremdwahrungsrisiken finden in den Asset-Klassen Be-
ricksichtigung, in denen sie anfallen. So werden im Fall
von Renten/Cashflows Wechselkursschwankungen, die in
enger Kopplung zur Entwicklung der Fremdwahrungszinsen
stehen, simultan zu den Zinsschwankungen betrachtet und
ganzlich dem Zinsrisiko zugeordnet. Wahrungskurs-
schwankungen von in Fremdwahrung notierten Aktien
werden entsprechend im Aktienrisiko bericksichtigt.

Unsere stochastische Modellierung erganzen wir durch
Sensitivitatsanalysen, welche die Wertanderungen der
Portfolios abhangig von Marktschwankungen aufzeigen.
Weitere Modellannahmen sowie Verfahrenspramissen sind
im Abschnitt Okonomische Kapitaladdquanz erldutert.

Das nach unseren Methoden zur Risikotragfahigkeitsmes-
sung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapitaladdquanz) er-
mittelte Risikoprofil des Risikobereichs Marktpreisrisiken
verteilt sich zum 31. Dezember 2021 wie folgt:



Risikoprofil Marktpreisrisiken
in%
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Credit-Spread-
i Risiko 18,5
33 _

52,7 Zinsrisiko 12,5

22 _

Aktienrisiko 13,6
11

Beteiligungsrisike 6,3
0 . Immaobilienrisiko 1,8

wem Marktpreisrisiken Ubrige Risikobereiche

Risikokapitalbedarf. Innerhalb der Marktpreisrisiken
nehmen das Credit-Spread-Risiko mit einem Anteil von
18,5 (Vj. 23,0) %, das Aktienrisiko mit 13,6 (Vj. 12,2) %
und das Zinsrisiko mit 12,5 (Vj. 8,8) % die groBte
Bedeutung ein.

Die eingegangenen Marktpreisrisiken standen 2021im

Einklang mit der Risikostrategie und den strategischen

Asset Allokationen. Das Risikolimit wurde auf Gruppen-
ebene durchgangig eingehalten.

Sensitivitdats- und Szenarioanalysen. Wir betrachten aus
Gruppensicht regelmaBig konomische Stress-Szenarien,
um unter anderem Credit-Spread- und Zinssensitivitdaten
zu erkennen und um die Entwicklungen an den Aktien-
und Immobilienmarkten unter veranderten Annahmen zu
simulieren. Die Effekte moglicher Marktpreisszenarien auf
das Ergebnis und das Eigenkapital des Konzerns werden
im Konzernanhang in Note 45 dargestellt und erlautert.

Asset Liability Management. Im Rahmen des Asset
Liability Managements werden die Vermdgensanlagen
und Verbindlichkeiten so gesteuert und Uberwacht, dass
sie dem Risikoprofil des Unternehmens entsprechen. Dem
Zinsrisiko begegnen wir u. a. mit Durationssteuerung so-
wie einer dynamischen Produkt- und Tarifpolitik.

Finanzinstrumente. In der strategischen und taktischen
Asset Allocation haben die Unternehmen der W&W-Gruppe
im Jahr 2021 derivative Finanzinstrumente eingesetzt. Ins-
besondere werden Aktienrisiken mit entsprechenden
Sicherungsstrategien iUber Derivate (z. B. Put-Optionen,
Short Futures) reduziert.

Beteiligungscontrolling. Die Beteiligungen unterliegen
einem stringenten Controlling. Dies umfasst unter ande-
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rem die jahrliche Planung von Dividenden, eine mittelfris-
tige Wirtschaftsplanung, unterjahrige Hochrechnungen
sowie monatliche Soll-Ist-Abgleiche der wesentlichen
Beteiligungen. Fir Private Equities und Alternative
Investments bestehen dariber hinaus eigenstandige
Risikosteuerungs- und -controllingprozesse. Auf sich
abzeichnende Beteiligungsrisiken kann somit frihzeitig
reagiert werden.

Kongruente Bedeckung. Versicherungstechnische
Verbindlichkeiten in fremder Wahrung bedecken wir mit
geeigneten Kapitalanlagen derselben Wahrung, sodass
durch die weitestgehende Kongruenz aus diesen Positio-
nen und das vergleichsweise niedrige Volumen nur
begrenzt Wahrungsrisiken entstehen.

Monitoring. Die Entwicklungen an den Kapitalmarkten
beobachten wir laufend, um zeitnah unsere Positionierung
sowie unsere Sicherungen adjustieren zu konnen. Dies
betrifft auch die Inflations- und Zinsentwicklung.

Neue-Produkte-Prozess. Neuartige Produkte (Aktiv- und
Passivprodukte) durchlaufen vor ihrer EinfGhrung einen
Neue-Produkte-Prozess, um insbesondere die sachge-
rechte Abbildung im Rechnungswesen und in den
Risikocontrollingsystemen sicherzustellen.

Adressrisiken

Rentenportfolio: Schwerpunkt auf hoher Bonitat und
guter Sicherungsstruktur.

Coronavirus-Pandemie: bisher keine Zahlungsausfille
bei verzinslichen Anlagen.

Kapitalanlageumfeld erfordert weiterhin eine
stringente Credit-Steuerung.

Risikoprofil Kundenkredit-Exposure konstant auf sehr
gutem Niveau.

Risikodefinition

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

Adressrisiken konnen aus dem Ausfall oder der Bonitats-
anderung von Wertpapieren (Adressrisiko Kapitalanlagen),
durch den Ausfall von Geschéftspartnern aus dem Kun-
denkreditgeschaft (Adressrisiko Kundenkreditgeschaft)
sowie aus dem Forderungsausfall sonstiger Schuldner,
insbesondere gegeniber unseren Kontrahenten in der
Rickversicherung (Sonstiges Adressrisiko), entstehen.
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Marktumfeld

Die Risikoaufschldage (Credit Spreads) fur Finanztitel und
Unternehmensanleihen liegen infolge der Coronavirus-
Pandemie verglichen mit der Zeit vor der Coronavirus-Pan-
demie weiter auf erhhtem Niveau.

Risikolage

Adressrisiko Kapitalanlagen. Gegeniber Adressrisiken
aus Kapitalanlagen sind insbesondere die Wiirttembergi-
sche Lebensversicherung AG, die Wirttembergische

Verzinsliche Anlagen
Rating (Moody’s-Skala)

Aaa
Aal
Aa2
Aa3
Al
A2
A3
Baal
Baa2
Baa3

Non Investmentgrade/Non Rated

Summe

Versicherung AG, die W&W AG sowie die Wistenrot Bau-
sparkasse AG exponiert. Die Bonitatsstruktur unserer
verzinslichen Anlagen ist gemaB unserer strategischen
Ausrichtung mit 92,2 (Vj. 94,5) % der Anlagen im Invest-
mentgrade-Bereich konservativ ausgerichtet. Aufgrund
unserer strategischen Asset Allocation wurde der Anteil in
Rententiteln, insbesondere Staats- und Landeranleihen
sehr hoher Bonitat reduziert und in anderen Anlagearten
investiert. Der Anteil im Non Investmentgrade wurde
durch gezielte Investitionen im High-Yield-Bereich
ausgebaut.

2021 2020

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
12 968,9 33,6 15 146,7 35,8
5985,4 15,5 7 370,9 17,4
38214 9,9 4809,9 11,4
2801,2 7,2 2500,8 5,9
1049,3 2,7 1491,7 3,5
1638,7 4,2 1583,2 3,7
2550,4 6,6 2045,6 4,8
1923,0 5,0 2094,2 5,0
1565,9 41 1362,8 3,2
1314,6 3,4 1591,0 3,8
3031,2 7,8 2 306,8 5,5
38 650,0 100,0 42 303,6 100,0

Als Basis der Darstellung unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis, dies sind verzinsliche Anlagen im Direktbestand und innerhalb vollkonsolidierter Fonds.



Unsere Risikoexponierung nach Ratingklassen auf

Segmentebene kann folgender Darstellung entnommen

werden:

Verzinsliche Anlagen
Rating (Moody’s-Skala) je Segment

in Mio €

Wohnen
Personenversicherung
Kompositversicherung

Alle sonstigen Segmente
Summe

Anteil Ratingcluster in %

Wistenrot & Wirttembergische AG

Bestand Buchwerte
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Anteil am
Gesamt-
Exposure in %

Aaa - Aa A - Baa NIG/NR Gesamt
31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
4852,9 2 540,6 32,1 7 425,6 19,2
18 568,9 5748,2 2765,5 27 082,6 70,1
1304,3 698,6 141,5 2144,4 5,5
850,9 1054,4 92,1 1997,4 5,2
25577,0 10 041,8 3031,2 38 650,0 100,0

66,2 26,0 7,8 100,0

Als Basis der Darstellung unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis, dies sind verzinsliche Anlagen im Direktbestand und innerhalb vollkonsolidierter Fonds.

Im Konzernanhang unter Note 46 sind unsere gesamten
Vermdgenswerte nach Ratingklassen und Falligkeits-
strukturen den internationalen Rechnungslegungsan-
forderungen folgend dargestellt.

Verzinsliche Anlagen
Senioritat

Offentlich
Pfandbrief
Einlagensicherung oder Staatshaftung

Ungedeckt

Summe

Unsere verzinslichen Anlagen weisen generell eine gute
Besicherungsstruktur auf, wobei die Kapitalanlagen bei
Finanzinstituten zu einem groBen Anteil durch Staatshaf-
tung oder Pfandrechte besichert sind.

2021 2020

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
16 344,6 42,3 18 020,3 42,6
8632,3 22,3 9947,9 23,5
4 065,4 10,5 5876,6 13,9
9 607,7 24,9 8 458,8 20,0
38 650,0 100,0 42 303,6 100,0

Als Basis der Darstellung unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis, dies sind verzinsliche Anlagen im Direktbestand und innerhalb vollkonsolidierter Fonds.
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Die Besicherungsstruktur der verzinslichen Anlagen in der
W&W-Gruppe auf Segmentebene kann folgender Darstel-
lung entnommen werden:

Verzinsliche Anlagen

Besicherungsstruktur

Bestand Buchwerte

Einlagen-

sicherung oder
Offentlich Pfandbrief  Staatshaftung Ungedeckt Gesamt
in Mio € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
Wohnen 2 300,9 18223 589,2 2713,2 7 425,6
Personenversicherung 12 896,4 5622,1 3152,3 5411,9 27 082,7
Kompositversicherung 650,3 737,6 190,6 565,9 2144,4
Alle sonstigen Segmente 497,0 450,3 133,4 916,7 1997,4
Summe 16 344,6 8632,3 4 065,5 9 607,7 38 650,1
Anteil Sicherungsstruktur in % 42,3 22,3 10,5 24,9 100,0

Als Basis der Darstellung unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis, dies sind verzinsliche Anlagen im Direktbestand und innerhalb vollkonsolidierter Fonds.

Landerrisiken. Die Aufteilung unseres gesamten Staats-
anleihenexposures auf Segmente bezogen stellt sich wie
folgt dar:

Staatsanleihen nach Regionen 2021

Anteil
am
Gesamt-
Exposure
Bestand Buchwerte in %
Mittel-/
in Mio € Sid- Nord-
Inland Europa amerika amerika Asien Afrika Sonstige Gesamt
Wohnen 439,0 1861,9 - - - - - 2 300,9 14,1
Personenversicherung 4 354,9 6423,1 207,3 846,3 95,7 247,4 721,8 12 896,5 78,9
Kompositversicherung 150,4 214,7 28,8 107,2 5,5 33,0 110,7 650,3 4,0
Alle sonstigen
136,3 243,1 14,7 34,3 2,9 16,8 48,8 496,9 3,0
Segmente
Summe 5080,6 8742,8 250,8 987,8 104,1 297,2 881,3 16 344,6 100,0
Anteil in % 31,1 53,5 1,5 6,0 0,6 1,8 5,4 100,0

Als Basis dieser Darstellung unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis.
Neben klassischen Staatsanleihen sind auch Anleihen von Landern/Regionalregierungen, Gemeinden/Gemeindeverbanden und anderer 6ffentlicher Haushalte berucksichtigt.
Die Darstellung erfolgt nach Wirtschaftszonen (EWR, MERCOSUR, NAFTA, ASEAN, AU, Sonstige).



Staatsanleihen nach Regionen 2020

Wistenrot & Wirttembergische AG

Anteil
am
Gesamt-
Exposure
Bestand Buchwerte in %
Mittel-/
in Mio € Sid- Nord-
Inland Europa amerika amerika Asien Afrika Sonstige Gesamt
BausparBank 660,1 2 049,0 - - - - - 2709,1 15,0
Personenversicherung 5461,6 7 130,7 224.,6 543,5 68,4 253,4 653,9 14 336,1 79,6
Kompositversicherung 174,0 221,0 24,8 21,3 5,2 29,9 110,3 586,5 3,3
Alle sonstigen
118,3 187,8 12,7 3,7 3,0 15,0 48,0 388,5 2,2
Segmente
Summe 6414,0 9 588,5 262,1 568,5 76,6 298,3 812,2 18 020,2 100,0
Anteilin % 35,6 53,2 1,5 3,2 0,4 1,7 4,5 100,0

Als Basis dieser Darstellung unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis.

Neben klassischen Staatsanleihen sind auch Anleihen von Landern/Regionalregierungen, Gemeinden/Gemeindeverbanden und anderer 6ffentlicher Haushalte berucksichtigt.

Die Darstellung erfolgt nach Wirtschaftszonen (EWR, MERCOSUR, NAFTA, ASEAN, AU, Sonstige)

Das Gesamtvolumen an Anleihen der EWU-Peripherie-
staaten (Portugal, Italien, Irland und Spanien) beladuft sich
zum 31. Dezember 2021 auf 1 092,2 (Vj.1457,0) Mio €.
Hiervon entfallen 429,2 (Vj. 590,6) Mio € auf Spanien und
162,9 (Vj.178,5) Mio € auf Italien.

Im Bereich der Emerging Markets konnen negative
Effekte aus landerspezifischen Entwicklungen und aus der
unsicheren weiteren Entwicklung der Weltwirtschaft nicht
ausgeschlossen werden. Das Exposure verzinslicher
Anlagen in Emerging Markets zu Markwerten betrug am
Geschaftsjahresende 2 863,8 (Vj. 2 768,7) Mio €.

Nachrang-Exposure. Unsere nachrangigen Engagements
(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nachran-
gige Forderungen) erhdhten sich gegeniber dem Vorjahr

auf1787,3 (Vj.1783,7) Mio € und machen damit weiterhin
einen relativ geringen Anteil am Gesamtvolumen unseres
Kapitalanlageportfolios aus.

Nach wie vor bestehen an den Finanzmarkten erhohte
bonitatsinduzierte Ausfallrisiken fUr ungedeckte und
nachrangige Engagements. Zinsausfalle und Nenn-
wertherabsetzungen (Haircuts) konnen weiterhin nicht
ausgeschlossen werden.

Adressrisiko Kundenkreditgeschift. Die fir die W&W-
Gruppe gewichtigsten Adressrisiken aus Kundenkrediten
bestehen in der Wistenrot Bausparkasse AG.

Von geringerer Bedeutung sind die Hypothekenbestande
der Wiirttembergische Lebensversicherung AG, deren
Buchwert gemaR HGB zum Jahresende 1 200,3
(Vj.1385,9) Mio € betrug.

Ausfallstatus Kundenkredite (Wistenrot Bausparkasse AG)

Nicht ausgefallen

Ausgefallen

Summe

Bestand Anteil Bestand Anteil
2021 2020

in Mio € in % in Mio € in %
19 992,3 98,9 18 838,3 98,7
228,7 1,1 2479 1,3
20 221,0 100,0 19 086,2 100,0

Lagebericht ‘ 67



68 ‘ Wiistenrot & Wirttembergische AG

Lagebericht

Die Kreditrisikovorsorgequote der Wistenrot Bauspar-
kasse AG gemaB HGB (Kreditrisikovorsorge netto im
Verhaltnis zum Kreditbestand) lag zum Jahresende bei

- 0,70 % Ertrag (Vj. 0,14 % Aufwand), die Kreditausfall-
quote gemal HGB (Kreditausfall im Verhaltnis zum
Kreditbestand) bei - 0,02 (Vj. - 0,02) %. Die erwartete
Ausfallwahrscheinlichkeit des Kreditportfolios lag zum
Stichtag bei 1,46 (Vj. 1,50) %. Die durchschnittliche Ver-
lusterwartung bei Ausfall (LGD) betrdgt 9,00 (Vj. 9,06) %.

Unser Forderungsbestand setzt sich im Wesentlichen aus
Darlehen zusammen, die Uberwiegend durch Grundpfand-
rechte besichert und in sich diversifiziert sind. Aufgrund
der hohen Granularitat bestehen keine nennenswerten
Risikokonzentrationen in unseren Kundenkreditportfo-
lios. Wegen unserer strategischen Ausrichtung gefahrden
vornehmlich kollektive und strukturelle Risiken unsere
Kreditportfolios. Zur Vermeidung potenzieller Risikokon-
zentrationen aus groBvolumigen Einzelrisiken sind fUr das
Kundenkreditgeschéaft und das Kommunalkreditgeschaft
der Wistenrot Bausparkasse AG detaillierte Obergrenzen
festgelegt.

Forderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft?
Standards & Poor’s Rating

AAA

AA

A

BBB

BB

B

CCC und geringer

Ohne Rating

Summe

Fir eine erganzende Betrachtung der Adressrisiken aus
dem Kundengeschaft nach IFRS-Rechnungslegung ver-
weisen wir auf die Note 46.

Sonstiges Adressrisiko. Forderungsausfallrisiken gegen-
Uber sonstigen Vertragspartnern konnen insbesondere in
der Ruckversicherung bei der W&W AG sowie der Wirt-
tembergische Versicherung AG zum Tragen kommen. Die
auf Grundlage des im 6konomischen Risikotragfahigkeits-
modell ermittelten Forderungsausfallrisiken im Rickver-
sicherungsgeschaft (Risikoart Sonstige Adressrisiken)
bleiben konstant auf niedrigem Niveau.

Zum Berichtsstichtag bestanden bei der W&W AG sowie
der Wirttembergische Versicherung AG ausgewiesene
Forderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft in
Hohe von 486,2 (Vj. 250,3) Mio € zu 98,9 (Vj.98,9) % ge-
geniber Gesellschaften mit einem ,,A“-Rating oder bes-
ser. Insgesamt ist der starke Anstieg der Forderungen aus
dem Ruickversicherungsgeschaft gegeniiber dem Vorjahr
auf das Unwetterereignis im Juni und die Uberschwem-
mungen im Juli zurickzufihren.

2021 2020

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
277,8 57,1 207,5 82,9
203,2 41,8 40,0 16,0
5,2 1,1 2,8 1,1
486,2 100,0 250,3 100,0

1 Abrechnungsforderungen + Depotforderungen + Anteile an versicherungstechnischen Ruckstellungen abzgl. Sicherheiten



Coronavirus-Pandemie. Die fiUr verzinsliche Kapitalanla-
gen gebildete Risikovorsorge hat sich 2021 leicht verrin-
gert. Zahlungsausfalle sind bislang nicht eingetreten.

Im Kundenkreditgeschaft nahmen die meisten Kunden
nach Ablauf der gesetzlichen und freiwillig angebotenen
Moratorien die vereinbarten Zahlungen wieder auf. Die
Risikovorsorge konnte entsprechend reduziert werden.

Bedingt durch die Coronavirus-Pandemie und die damit
einhergehenden Unsicherheiten Uber die weitere Entwick-
lung ist auch fur das Jahr 2022 davon auszugehen, dass
die W&W-Gruppe im Bereich des Adressrisikos erhdhten
Risiken ausgesetzt sein wird.

Strategie und Organisation

Diversifikation und Kerngeschaft. Adressrisiken begren-
zen wir durch sorgféaltige Auswahl der Emittenten und
Rickversicherungspartner sowie durch breit diversifizierte
Anlagen. Dabei beriicksichtigen wir die fur die jeweiligen
Geschaftszweige geltenden Kapitalanlagevorschriften. Die
Vertragspartner und Wertpapiere verfigen mehrheitlich
Uber gute Bonitaten im Investmentgrade-Bereich. Im Kun-
denkreditgeschaft fokussieren wir uns mafBgeblich auf
dinglich besicherte Baufinanzierungskredite fur Privatkun-
den. Unsere strategische Ausrichtung auf Wohnungsbau-
kredite schlieBt bestandsgefahrdende Einzelkredite aus.
Die Adressrisiken werden durch die Risikogremien der Ge-
schéftsfelder strategisch und strukturell auf Basis derin
der Risikostrategie verabschiedeten Vorgaben gesteuert.

Organisationsstruktur. Im Kundenkreditgeschaft erfolgt
die operative Risikosteuerung durch die Kreditbereiche
sowie durch die Marktfolgeeinheiten unserer Tochterge-
sellschaften. Durch sorgfaltige Kreditprifungs- und
Scoringverfahren, klare Annahmerichtlinien, dinglich
besicherte Kredite, diverse Uberwachte und limitierte
Risiko(frUhwarn)indikatoren sowie ein System, das ge-
gebenenfalls erforderliche Wertberichtigungen automa-
tisch ermittelt, kontrollieren und steuern wir die
Adressrisiken aus dem Kundenkreditgeschaft.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Die operative Steuerung unserer Kapitalanlageaktivitaten
obliegt dem Frontoffice im Treasury des Geschaftsfelds
Wohnen sowie der Finanzsteuerung des Geschéaftsfelds
Versichern. Die zustandigen Risikocontrollingbereiche
fungieren jeweils als unabhingige Uberwachungseinhei-
ten.

Zur Ubergeordneten Credit-Steuerung ist das Group
Credit Committee implementiert. Es erarbeitet
Vorschlage fur Kreditentscheidungen im institutionellen
Bereich und empfiehlt diese dem Group Board Risk zur
Entscheidung.
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Risikomanagement

Methodendarstellung

Risikobereich
Adressrisiken

Unternehmen

Sonstiges
Adressrisiko

Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling
FUr den Risikobereich Adressrisiken und die erlauterten
Risikoarten wenden wir im Wesentlichen die dargestell-
ten Risikocontrollingmethoden und -verfahren an (siehe
Grafik Risikomanagement - Methodendarstellung).

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Bei unserer
Bausparkasse und unseren Versicherungsgesellschaften
Uberwachen wir Adressrisiken aus Kapitalanlageaktivitaten
nicht nur auf Einzelebene, sondern bewerten sie auch auf
Portfolioebene mit unserem Kreditportfoliomodell. Dieses
basiert auf einem brancheniblichen Credit-Value-at-Risk-
Ansatz. Der Risikokapitalbedarf wird dabei als Value at
Risk unter Zugrundelegung von einjahrigen Ausfall- und
Migrationswahrscheinlichkeiten berechnet.

Die Verlustverteilung wird mit Monte-Carlo-Simulationen
generiert. Das stochastische Modell stitzt sich auf Markt-
daten und bezieht Ausfallwahrscheinlichkeiten wie auch
Ubergangswahrscheinlichkeiten (Migrationen) zwischen
verschiedenen Bonitatsklassen mit ein.

Als Steuerungsinstrumentarium ermdéglicht unser kontinu-
ierlich weiterentwickeltes Kreditportfoliomodell, Kreditlinien
an Ratingveranderungen dynamisch anzupassen.

Die Kundenkreditbestande der Wistenrot Bauspar-

kasse AG werden ebenfalls mittels eines brancheniblichen
Credit-Value-at-Risk-Modells bewertet. Hierbei wird ein
analytischer Ansatz verwendet.

Das nach unseren Methoden zur Risikotragfahigkeitsmes-
sung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapitaladdquanz) er-
mittelte Risikoprofil des Risikobereichs Adressrisiken
verteilt sich zum 31. Dezember 2021 wie folgt:

W Internes Risikotragfahigkeitsmodell ® Limitsystem o Sensitivitdts- und Szenarioanalysen
W Einsatz von Finanzinstrumenten ™ Diversifikation ®m Bonitdtsanalysen ® Monitoring
m Neue-Produkte-Prozess m Reporting ™ Risikovorsorge mRisikoindikatoren

Wirttembergische Versicherung AG
Wistenrot & Wirttembergische AG

Risikocontrolling (iibergreifend)

Risikocontrolling (spezifisch)

® Monitoring Rickversicherungs-Portfolio
® Riickversicherungsbericht

Risikoprofil Adressrisiken

in%
20
16 _— Adressrisiko
Kapitalanlagen 16,0
18,9
12 _
\§ Adressrisiko
s Kunden-
kreditgeschift 2,3
4 Sonstiges
\ Adressrisiko 0,6
] | ——

e Adressrisiken Ubrige Risikobereiche

Risiken aus unseren Kapitalanlagen stellen den groBten
Anteil am Risikokapitalbedarf fir Adressrisiken dar. Be-
messen am gesamten dkonomischen Risikokapital betragt
der Anteil 16,0 (Vj.15,5) %. Die Adressrisiken standen im
Jahr 2021 im Einklang mit der Risikostrategie. Die Risikoli-
mits wurden auf Gruppenebene durchgangig eingehalten.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Im Risikobereich
Adressrisiken betrachten wir auf Gruppenebene regelmafig
Stress-Szenarien, anhand derer wir die Auswirkungen ver-
anderter Parameterannahmen sowie simulierter Ausfalle
wesentlicher Kontrahenten und Rickversicherungs-
partner analysieren.

Risikoklassifizierungs- und Scoringverfahren. Adressri-
siken im Kundenkreditgeschaft steuern und beobachten
wir mit Antrags- und Verhaltensscoringverfahren. Das bei
der Wistenrot Bausparkasse AG implementierte Risikoklas-



sifizierungsverfahren ermoglicht es, die Kundenkreditport-
folios durch eine Einteilung in Risikoklassen anhand von
Verlustpotenzialen zu steuern.

Limit- und Liniensystematik. Die Risikolimitierung dient
der Begrenzung von Risiken auf ein maximal zulassiges
Niveau, das den Risikoappetit darstellt. Sie erfolgt Uber

die Zuteilung der Risikodeckungsmasse auf Risikobereiche.

Zur Vermeidung von Risikokonzentrationen in Bezug auf
einzelne Kapitalanlageadressen erfolgt eine Limitierung
auf Ebene von Emittentengruppen (Kreditnehmereinheiten).
Hierfir befindet sich ein gruppenweites Risikoliniensystem
im Einsatz.

Um adressenbezogene Risiken aus der Kapitalanlage zu
beurteilen und Linien festzulegen, bedient sich die
W&W-Gruppe unter anderem der Einschatzungen inter-
nationaler Ratingagenturen, die durch eigene Bonitats-
analysen plausibilisiert und erganzt werden. Die Linien
unterliegen einer regelmaBigen Uberprifung.

Die Auslastung der Limits und Linien wird durch die de-
zentralen Risikocontrollingeinheiten sowie Ubergreifend
durch die Abteilung Risk und Compliance (Bereich Risk)
Uberwacht.

Geschaftsmodellbedingt weist das Kapitalanlageportfolio
der W&W-Gruppe eine starke Ausrichtung auf Staatsan-
leihen, Financials (insbesondere Bankentitel) und Corpo-
rate Bonds auf. Adressrisiken aus damit einhergehenden
Portfoliokonzentrationen werden durch eine gezielte Aus-
wahl von Adressen und das Risikoliniensystem gemindert,
kénnen naturgemanR aber nicht vollumfanglich ausge-
schlossen werden.

Sicherheitenmanagement. Das Sicherheitenmanagement
ist integraler Bestandteil im Kreditmanagementprozess der
kreditvergebenden Einzelunternehmen innerhalb der
W&W-Gruppe. An die Qualitat der hereingenommenen
Sicherheiten legen unsere Kreditrisikocontrollingeinheiten
strenge MafBstdbe an. Als Immobiliensicherheiten dienen
Uberwiegend Grundpfandrechte. Des Weiteren nutzen wir
Birgschaften und finanzielle Sicherheiten. Um das Kontra-
hentenrisiko fUr Handelsgeschafte zu minimieren, werden
in der Regel Barsicherheiten hereingenommen. Grundlage
bilden Rahmenvertrage mit den jeweiligen Kontrahenten,
die auf marktiblichen Standards wie dem Deutschen Rah-
menvertrag fUr Finanztermingeschéfte basieren.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Risikovorsorge. Drohenden Ausfillen aus Kundenge-
schaften, Kapitalanlagen oder aus dem Rickversicherungs-
geschaft wird durch angemessene Wertberichtigungen
Rechnung getragen. Die Methodik zur Bildung von Risiko-
vorsorge und Wertberichtigungen sowie deren Entwicklung
2021 sind im Konzernanhang unseres Geschaftsberichts in
Note 46 Adressrisiken dargestellt.

Im Kundenkreditgeschaft wird fur die Wistenrot Bauspar-
kasse AG die Risikovorsorge auf Einzelvertragsebene mit-
hilfe der Parameter Ausfallwahrscheinlichkeit (PD - Pro-
bability of Default), Verlustquote bei Ausfall (LGD - Loss
Given Default) sowie Kredithohe zum Zeitpunkt des Aus-
falls (EAD - Exposure at Default) berechnet und basiert
auf dem erwarteten Kreditausfall. Sémtliche Anderungen
des Kundenkreditportfolios hinsichtlich Bonitat oder
Sicherheitenstruktur fihren somit zu einer Veranderung
der Risikovorsorge.

Monitoring. Um Risiken, die sich aus der Entwicklung der
Kapitalmarkte ergeben kdnnen, frihzeitig zu identifizieren,
beobachten und analysieren wir unsere Investments genau.
Hierbei stitzen wir uns auf die in der W&W Asset Manage-
ment GmbH vorhandene volkswirtschaftliche Expertise.

Dariber hinaus werden alle Kennzahlen der vorgenannten
Instrumente und Verfahren in die Uberwachung einbezogen.

Versicherungstechnische Risiken

Fokus auf Inlandsgeschaft und geringe industrielle
Risiken.

Coronavirus-Pandemie: Aufwendungen in Zusammen-
hang mit BetriebsschlieBungsversicherungen im
Rahmen der Kulanz.

Starker Anstieg der Aufwendungen fur Elementarscha-
den durch Unwetter und Uberschwemmungen.

Risikodefinition

Unter versicherungstechnischen Risiken sind potenzielle
Verluste zu verstehen, die sich bei vorab kalkulierten
Pramien aus der Unsicherheit Uber die zukinftige Ent-
wicklung von Schaden und Kosten aus abgeschlossenen
Versicherungsvertragen ergeben. Damit decken sie alle
spezifischen Risiken des Versicherungsgeschafts, insbe-
sondere Pramien- und Reserverisiken, Stornorisiken und
Katastrophenrisiken in der Kompositversicherung sowie
biometrische Risiken, Stornorisiken, Kostenrisiken,
Revisionsrisiken und Katastrophenrisiken in der Perso-
nenversicherung ab. Durch externe Ereignisse (z. B. Natur-
katastrophen) konnen sich einzelvertragliche Risiken zu
Kumulrisiken aufsummieren. Diese Risiken treten nur bei
Versicherungsgesellschaften (Erst- und Rickversiche-
rern) auf.

Lagebericht ‘ 7 1
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Marktumfeld

Die Beitragseinnahmen der Schaden-/Unfallversicherer
stiegen zum Jahresende nach vorldufigen Berechnungen
des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirt-
schaft e. V. trotz der Corona-Krise um ca. 2,2 (Vj. 2,6) %
und lagen bei 76,6 (Vj.74,9) Mrd €. Der Aufwand fir Ge-
schéftsjahresschaden stieg in der Branche insbesondere
aus der Flutkatastrophe ,,Bernd“ signifikant mit voraus-
sichtlich 20,3 (Vj. - 2,8) % an.

Zum Jahresende 2021 lagen die gebuchten Bruttobeitrage
der Lebensversicherer mit 98,2 (Vj. 99,4) Mrd € geringfi-
gig unter dem Vorjahresniveau. Weitere Informationen
stellen wir im Wirtschaftsbericht im Abschnitt Branchen-
entwicklung dar.

Risikolage

In Schaden/Unfall ist der Brutto-Elementarschadenauf-
wand 2021 bedingt durch das Unwetterereignis im Juni
und die Uberschwemmungen im Juli auf insgesamt 522,8
(Vj. 63,6) Mio € angestiegen. Deutlich entlastend hat sich
der Riuckversicherungsschutz ausgewirkt, sodass der
Netto-Elementarschadenaufwand mit 135,8 (Vj. 52,1) Mio €
gegeniber dem Vorjahr deutlich moderater angestiegen
ist. Die Netto-Schadenquote ist im Geschaftsjahr auf 62,6
(Vj. 64,1) % gesunken. Dieser Rickgang ist durch einen
Rickversicherungsschutz sowie den Mobilitatsrickgang
in Kraftfahrt aufgrund der MaBnahmen gegen die
Coronavirus-Pandemie begrindet. Das versicherungs-
technische Risiko der Lebensversicherung steht in engem
Zusammenhang mit dem Zinsgarantierisiko, das im Kapitel
Marktpreisrisiken beschrieben wird. Zur Darstellung der
Risiken aus unserem Versicherungsbestand verweisen wir
zusatzlich auf die Darstellungen im Konzernanhang in
Note 47 Versicherungstechnische Risiken. Beziiglich der
Nettoschaden- und Nettoabwicklungsquoten verweisen
wir auf den Konzernanhang unter Note 19.

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

Stornorisiko. Das Stornorisiko soll die nachteilige Verédn-
derung des Wertes der Versicherungsverbindlichkeiten
erfassen, die sich aus Verdnderungen der Héhe oder der
Volatilitat der Storno-, Kindigungs-, Verlangerungs- und
RiUckkaufsraten von Versicherungsvertragen ergibt. Im

Rahmen von Szenarien werden ein unmittelbarer daverhaf-
ter Anstieg der Stornoquoten, ein dauerhafter Rickgang der
Stornoquoten sowie ein Massenstorno betrachtet.

Im Bereich der Kompositversicherung ergeben sich die
versicherungstechnischen Risiken in erster Linie aus dem
Pramien- und Reserverisiko.

Pramienrisiko. Sinkende oder nicht bedarfsgerecht kal-
kulierte Pramien kdnnen bei stabiler oder wachsender
Kosten- und Schadenentwicklung zu nicht auskémmlichen
Pramien fihren. Ein wesentlicher Teil des Pramienrisikos
resultiert aus Elementar-, Kumul- und Katastrophenereig-
nissen. Kumulrisiken drohen in erster Linie durch Elemen-
tarereignisse wie Sturm, Hagel oder Uberschwemmung, in
seltenen Fallen auch durch Erdbeben.

Das Pramienrisiko der W&W-Gruppe wird wesentlich von
der Wirttembergische Versicherung AG gepragt. Die lang-
fristige Entwicklung der Netto-Schadenquoten (Quotient
der Netto-Aufwendungen fir Versicherungsfalle zu den
verdienten Netto-Pramien) und der Netto-Abwicklungs-
quoten (Quotient der Netto-Abwicklungsergebnisse von
Rickstellungen fir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle zu den Eingangsschadenrickstellungen) der
Wiirttembergische Versicherung AG stellt sich wie folgt
dar:

Schaden- und Abwicklungsquoten fiir
eigene Rechnung

in % Schadenquoten  Abwicklungsquoten
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
2019 63,3 6,3
2020 64,1 2,8
2021 62,6 7,8

Beziglich der Nettoschaden- und Nettoabwicklungsquo-
ten verweisen wir auf den Konzernanhang unter Note 19.



Die W&W AG fungiert im Wesentlichen als konzerninterner
Rickversicherer. Die Schaden- und Abwicklungsquoten
stellen wir im Abschnitt Risikolandschaft und Risikoprofil
der W&W AG dieses Berichts dar.

Reserverisiko. Das Reserverisiko bezeichnet das Risiko
einer nicht angemessenen Schadenreservierung. Die Ab-
wicklung von Schadenfallen kann zeitlich und in ihrer
Hohe schwanken, sodass die gebildeten Reserven fir
Schadenleistungen moglicherweise nicht ausreichen. Die
Entwicklung der Schadenreserven lasst sich anhand der
im Konzernanhang in Note 47 abgebildeten Schadenab-
wicklungsdreiecke nachvollziehen. Diese Ubersicht zeigt,
dass bislang stets angemessene Schadenreserven gebil-
det wurden. Die Abwicklungsquoten kdnnen der zuvor
dargestellten Tabelle entnommen werden.

Coronavirus-Pandemie. Aufgrund der Covid-19-Pande-
mie kam es im Jahre 2020 zu behdrdlich angeordneten
BetriebsschlieBungen (1. Lockdown). Die Wirttembergi-
sche Versicherung AG hatte zu diesem Zeitpunkt Gber

8 000 Vertrage BetriebsschlieBungsversicherungen in
ihrem Bestand. Nach unserer Ansicht ist eine behdrdlich
angeordnete BetriebsschlieBung aufgrund von Covid-19
nicht durch den Versicherungsschutz gedeckt. Die Wirt-
tembergische Versicherung AG hatte sich der branchen-
weiten Kulanzregelung angeschlossen und bis Jahres-
ende 2021 einzelfallbezogen etwaige Kulanzanspriche
geprift.

Der Bundesgerichtshof (IV. Zivilsenat) hat am 26. Januar
2022 in Bezug auf eine Klage gegen ein anderes Versiche-
rungsunternehmen entschieden, dass das Covid-19-Virus
nicht zu den versicherten Gefahren gehoért und die Klausel
nicht gegen das Gesetz der Allgemeinen Geschaftsbedin-
gungen verstoBt. Dieses Urteil bestatigt vom Grundsatz
her die Rechtsauffassung der Wirttembergischen Versi-
cherung AG. Eine endgiltige Einschatzung kann erst auf
Basis einer abschlieBenden rechtlichen Bewertung der
schriftlichen Urteilsbegrindung erfolgen. Zu beriucksichti-
gen ist auch, dass sich die gegen die Wirttembergische
Versicherung AG anhangigen Klagen auch auf spezifische
Fallkonstellationen beziehen. Insofern besteht eine
Restunsicherheit Gber das letztendliche Leistungs-
volumen. Weitere Details zu den Auswirkungen der
Coronavirus-Pandemie stellen wir in den Notes dar.

Strategie und Organisation

Fokus Inlandsgeschéft. Die W&W-Gruppe betreibt das
Erstversicherungsgeschéaft in der Personen- und Komposit-
versicherung fur private und gewerbliche Kunden in ihrem
geschaftsstrategischen Kernmarkt Deutschland und setzt

Wistenrot & Wirttembergische AG

dabei ebenfalls auf digitale Vertriebskanale (z. B. Digital-
marke Adam Riese). Die Wirttembergische Versiche-
rung AG haftet fUr die Schadenabwicklung des bis
einschlieBlich 2007 gezeichneten Geschafts der
Niederlassung im Vereinigten Konigreich.

Die Unternehmen der W&W-Gruppe gehen den internen
Bestimmungen folgend nur solche Versicherungsgeschafte
ein, deren Risiken nicht existenzgefahrdend sind. Optimie-
rungen im Kosten- und Schadenmanagement unterstitzen
dies. Nicht beeinflussbare zufallsabhangige Risiken werden
durch geeignete und angemessene Sicherungsinstrumente
(z. B. Ruckversicherung) begrenzt.

Geringe industrielle Risiken. Nur in geringem und genau
definiertem Umfang werden auch industrielle Risiken ge-
zeichnet, die auBerdem umfangreich rickversichert sind,
sodass wir unseren Bestand nicht durch groBBe Einzelrisiken
gefahrden.

Begrenztes aktives Riickversicherungsgeschift. Zum
Ausbau des Firmenkundengeschéfts durch integrierte
Versicherungsprogramme fir deutsche Versicherungs-
nehmer mit Hauptsitz oder Hauptrisiko in Deutschland

hat die Wirttembergische Versicherung AG die Zeichnung
von fakultativ indirektem Geschaft sowie auslandischen
Versicherungsmarktpools aufgenommen. Weiteres aktives
Rickversicherungsgeschaft wird von der Wirttembergi-
sche Versicherung AG nicht mehr betrieben.

Mit Ausnahme von deutschen Marktpools zeichnet die
W&W AG weiterhin kein konzernfremdes Riickversiche-
rungsgeschaft.

Organisationsstruktur. Das Risikomanagement der Per-
sonen- und Kompositversicherung, das auch fir die Mes-
sung der versicherungstechnischen Risiken zustandig ist,
ist eng mit dem Risikomanagement auf Gruppenebene
verzahnt und durch unternehmensiibergreifende Gremien
in das Risikomanagementsystem der W&W-Gruppe einge-
bunden. Innerhalb der Segmente werden risikorelevante
Sachverhalte und Analyseergebnisse im vierteljahrlichen
Risikobericht dargestellt und im Vorstand sowie in weite-
ren regelmaBig zusammentreffenden Gremien erdrtert.

Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling
Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Um versi-
cherungstechnische Risiken zu messen, verwenden wir
ein 6konomisches Modell, welches auf dem Value-at-Risk-
Ansatz basiert. In der Schaden- und Unfallversicherung
erfolgt die Berechnung mit Monte-Carlo-Simulationen. Zur
Abschdtzung von Katastrophenereignissen greift die
W&W-Gruppe unter anderem auf Simulationsergebnisse
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hierauf spezialisierter Rickversicherungsunternehmen
und -makler zurick. Diese Resultate flieBen in unser
stochastisches Modell ein.

FUr die Wirttembergische Versicherung AG erfolgt die
Quantifizierung des versicherungstechnischen Risikos auf
Basis eines stochastischen Ansatzes. Dabei wird das Risiko
als Value at Risk zum Sicherheitsniveau 99,5 % ausgewie-
sen. Das versicherungstechnische Risiko der W&W AG
wird in weiten Teilen auf Grundlage des von der Wirttem-
bergische Versicherung AG Gbernommenen und im Eigen-
behalt der W&W AG behaltenen Geschéfts berechnet. Es
leitet sich daher aus dem Modell der Wirttembergische
Versicherung AG unter Beriicksichtigung der Berechnung
des versicherungstechnischen Risikos nach Solvency I
der W&W AG ab. Fir die Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG erfolgt die Quantifizierung des versicherungs-
technischen Risikos in Anlehnung an die unter Solvency I
vorgesehenen Stress-Szenarien.

Risikokapitalbedarf. Die Grafik im Kapitel Okonomische
Kapitaladdquanz (Abschnitt Okonomisches Risikokapital)
veranschaulicht die Gewichtung des fur versicherungs-
technische Risiken erforderlichen Risikokapitals. Zum
gesamten Risikokapitalbedarf der W&W-Gruppe tragen
die versicherungstechnischen Risiken insgesamt mit
einem Anteil von 17,0 (Vj. 19,6) % bei. Hauptrisikotrager ist
die Wirttembergische Versicherung AG, gefolgt von der
Wirttembergische Lebensversicherung AG und der
W&W AG.

Die versicherungstechnischen Risiken standen im Jahr
2021 im Einklang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit
wurde auf Gruppenebene durchgangig eingehalten.

Limitierung. Der mdgliche Verlust aus versicherungs-
technischen Risiken wird Uber vorgegebene Risikolimits
begrenzt. Die Limitauslastung wird laufend Uberwacht.

Tarif- und Zeichnungspolitik. Grundsitze und Ziele der
Zeichnungspolitik sowie die Definition zulassiger Geschafte
und der zugehorigen Verantwortlichkeiten werden in
Strategien und in Zeichnungsrichtlinien dokumentiert und
mindestens jahrlich Uberprift. Unsere Tarif- und Zeich-
nungspolitik ist risiko- und ertragsorientiert ausgerichtet.
Sie wird durch entsprechende Anreizsysteme fir den Au-
Bendienst unterstitzt. Risiken werden nach festgelegten
Richtlinien und unter Beachtung von spartenbezogen

definierten Hochstsummen gezeichnet. Dem Elementar-
schadenrisiko wird mit risikogerechten Tarifen, ange-
passten Vertragsbedingungen fir kritische Elementarzonen
sowie Risikoausschlissen begegnet.

Schadenmanagement. Neben dem Risikoausgleich
durch unseren Sparten- und Produktmix begrenzen ein
effizientes Schadenmanagement und eine vorsichtige
Schadenreservierungspolitik das versicherungstechnische
Bruttorisiko.

Rickversicherung. Ein angemessener Rickversicherungs-
schutz fir Einzelrisiken und fir spartenibergreifende
Kumulrisiken reduziert die versicherungstechnischen
Risiken in der Kompositversicherung. Das Rickversiche-
rungsprogramm wird jahrlich unter Bericksichtigung der
Risikotragfahigkeit angepasst. Dabei wird auf die Bonitat
der Rickversicherer groBen Wert gelegt.

Controlling. Grundsatzlich wird die versicherungstechni-
sche Entwicklung Uber das Controlling von Pramien, Kosten,
Schadden und Leistungen laufend analysiert und Uberwacht.
Die operativen Run-off-Risiken der Niederlassung UK
werden mittels eines Servicevertrags durch die QIC Global
Services Limited unter enger Aufsicht und Steuerung der
Wiirttembergische Versicherung AG abgewickelt. Wir Gber-
wachen die Abwicklungsrisiken durch eigene Leitung und
Mitwirkung bei wesentlichen Geschaftsvorfallen, externe
Run-off-Reviews sowie die kontinuierliche Prisfung der
Schadenreserven.

Reservierung. Fur eingetretene Schadenfalle bilden die
W&W-Versicherer angemessene Vorsorge in Form von
Einzel- und Pauschalrickstellungen. Die versicherungs-
technischen Rickstellungen sowie die Struktur unserer
Deckungsrickstellungen werden im Konzernanhang in
Note 19 erlautert.

Fir den Risikobereich Versicherungstechnische Risiken
und die erlauterten Risikoarten wenden wir im Wesentli-
chen die dargestellten Risikocontrollingmethoden und
-verfahren an (siehe Grafik Risikomanagement - Metho-
dendarstellung).



Risikomanagement

Methodendarstellung

Risikobereich
Versicherungstechnische
Risiken (VTR)

Unternehmen

VTR Komposit-Versicherung

Weitere Ausfilhrungen zu den versicherungstechnischen
Risiken (Komposit- und Personenversicherungsgeschaft)
finden sich im Konzernanhang in Note 47.

Operationelle Risiken

Rechtsrisiken durch Gesetzesanderungen und laufende
Rechtsprechung zu Corona-bedingten und anderen
Sachverhalten.

Compliancerisiken aus der Umsetzung und Einhaltung
von Rechtsnormen.

Weiterhin gezieltes Management von Informationsrisi-
ken vor dem Hintergrund verstarkter Digitalisierung.
Prozessrisiken aus internen, gesetzlichen und auf-
sichtsrechtlichen Projekten.

Coronavirus-Pandemie: Vermeidung von Ausféllen ge-
schaftskritischer Prozesse durch stringentes Business
Continuity Management sichergestellt.

Risikodefinition

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
konnen. Rechtliche und steuerliche Risiken zdhlen eben-
falls dazu.

Risikolage

Operationelle Risiken sind bei der allgemeinen Geschéafts-
tatigkeit von Unternehmen unvermeidlich. Dementspre-
chend sind auch samtliche Gesellschaften der
W&W-Gruppe gegeniiber operationellen Risiken
exponiert.

m Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell m Limitsystem m Aktuarielle Analysen
m Rickversicherung bzw. Retrozession m Sensitivitdts- und Szenaricanalysen m Reporting
® Risikoorientierte Produktentwicklung und -gestaltung ® Risikoindikatoren

Wirttembergische Versicherung AG
Wiistenrot & Wirttembergische AG

Wistenrot & Wirttembergische AG

Risikocontrolling (ibergreifend)

Risikocontrolling (spezifisch)

® Reservierungspolitik
m Bestands- und Schadenmanagement
m Tarif- und Zeichnungspolitik

Rechtsrisiko. Von gesetzgeberischer und aufsichtsrechtli-
cher Seite beobachten wir eine zunehmende Regulierungs-
dichte unter anderem im Aufsichtsrecht, den Glaubiger-
und Verbraucherrechten sowie in Bezug auf Offenlegungs-
anforderungen. Die in der Finanzbranche anhangigen
Rechtsverfahren kénnen zudem zu nachtraglichen finanzi-
ellen Rickforderungen fGhren. Besonders neue Rechtsaus-
legungen durch Behorden und richterliche Urteile bergen
erhebliche Risiken und konnen dariber hinaus die zukinf-
tige Ertragslage maBgeblich beeintrachtigen. Relevant ist
hier insbesondere die Rechtsauslegung zur Zuldssigkeit
von Kontofilhrungsgebihren in der Sparphase von Bau-
spardarlehen, die anteilige Rickerstattung von laufzeitun-
abhangigen Kosten bei vorzeitiger Darlehensrickzahlung
sowie eine sich moglicherweise dandernde Auffassung der
Finanzverwaltung Uber den kinftigen Fortbestand von
umsatzsteuerlichen Organschaften mit Bausparkassen.

Zur Frage der Deckung der BetriebsschlieBungsversiche-
rung sind zum Bilanzstichtag insgesamt 102 Verfahren ge-
genuber der Wirttembergische Versicherung AG anhangig.
Die bis zum Stichtag ergangenen Urteile entschieden
Uberwiegend zugunsten der Wirttembergische Versiche-
rung AG. In einigen Verfahren wurde Berufung oder Revi-
sion eingelegt. Weitere Informationen zur Betriebsschlie-
Bungsversicherung werden unter Versicherungstechni-
sche Risiken - Coronavirus-Pandemie dargestellt.

Compliance-Risiko. Infolge einer nicht angemessenen
Einhaltung oder Umsetzung von Gesetzen, Rechtsvor-
schriften, regulatorischen Anforderungen oder ethischen/
moralischen Standards sowie von internen Vorschriften
und Regelungen kann sich ein Compliance-Risiko ergeben.
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Personalrisiko. Integrationsprojekte, interne Reorganisa-
tionsvorhaben, regulatorische Neuerungen der Finanzwirt-
schaft sowie neue geschaftsstrategische Ausrichtungen
verlangen unseren Mitarbeitern Bestleistungen ab und
konnen zu erhohten Personalauslastungen fihren. Um
unsere Mitarbeiter zu unterstitzen, setzen wir auf ein
effektives Personalmanagement.

Prozessrisiko. Infolge des volligen bzw. teilweisen Ausfalls
oder der Unangemessenheit von internen Verfahren oder
Ablaufen sowie durch menschliches Versagen konnten
materielle und immaterielle Verluste entstehen. Risiken
aus internen Projekten, insbesondere aus den in der
W&W-Gruppe aufgesetzten fachlichen, technischen und
infrastrukturellen Projekten mit hohen Investitionsbudgets,
begegnen wir durch ein entsprechendes Projektmanage-
ment. Dennoch kénnen Projekt- und Kostenrisiken ins-
besondere aus den fachlichen, technischen und infra-
strukturellen Projekten mit hohen Investitionsbudgets
und komplexen Projektinhalten nicht vollstandig ausge-
schlossen werden.

Informationsrisiko. Informationsrisiken ergeben sich aus
der Gefahrdung der Integritat, Vertraulichkeit und/oder
Verfigbarkeit von Daten. Sie gehen im Wesentlichen aus
Prozessen, Informationstechnik (IT)-Systemen, physi-
schen Informationstragern, technischen Einrichtungen
oder Gebauden hervor, die fur die Aufbewahrung und Verar-
beitung der Daten relevant sind. Als Finanzdienstleistungs-
konzern ist die W&W-Gruppe in hohem MafB3e abh&dngig von
IT-Systemen, womit zugleich Informationssicherheitsrisi-
ken hinsichtlich der Schutzziele, Verfigbarkeit von An-
wendungen, Vertraulichkeit und Integritat von Daten
sowie Cybergefahren verbunden sind. Zudem verfolgt die
W&W-Gruppe zahlreiche MaBnahmen im Rahmen des wei-
teren Ausbaus der Digitalisierung (z. B. digitale Geschafts-
modelle und Vertriebswege, interne Prozessoptimierungen
und verstarkte Nutzung von Cloud Services), aus welchen
sich weitere Informationssicherheitsrisiken ergeben
kdnnen.

Modellrisiko. Das Modellrisiko l&sst sich unterscheiden in
Risiken, die im Rahmen der Modellierung und Limitierung
anderer Risikoarten bericksichtigt werden (Estimation und
Specification Risk) und Risiken, die den klassischen opera-
tionellen Risiken zugewiesen werden (Input und Use Risk).
Die beiden letztgenannten betreffen klassische Eingabe-
und Anwendungsrisiken. In der Folge kdonnen Verluste aus
Entscheidungen entstehen, die auf der Grundlage von
Ergebnissen interner Berechnungsmodelle getroffen wer-
den, die in der Entwicklung, Ausfihrung oder Nutzung
fehlerhaft sind.

Dienstleisterrisiko. Das Dienstleisterrisiko zielt vorrangig
auf Risiken, die sich aus vertraglichen Beziehungen mit
Dritten ergeben. Damit sind insbesondere die Auslage-
rungsrisiken abgedeckt, wobei der Fokus auf den kon-
zernexternen Auslagerungen liegt.

Coronavirus-Pandemie. Bislang konnten kritische ope-
rationelle Risiken durch das rechtzeitige Handeln insbe-
sondere durch ein konsequentes Notfall- und IT-Manage-
ment vermieden werden. Die W&W-Gruppe hat in der
Coronavirus-Pandemie einen Krisenstab zur Koordination
der notwendigen MaBnahmen eingerichtet, der vom Chief
Risk Officer der W&W AG geleitet wird. Das Business Con-
tinuity Management fir geschaftskritische Prozesse
wurde entsprechend der Organisationsvorgaben aktiviert
und wird im Hinblick auf mdgliche Corona-Einschrankun-
gen weiterhin stringent fortgefihrt. FUr den Fall einer
neuerlichen Ausweitung der Coronavirus-Pandemie in
Deutschland kann dennoch nicht ausgeschlossen werden,
dass es aufgrund von Mitarbeiterausfallen zu operationel-
len Risiken in den Geschaftsprozessen kommen konnte.

Bedingt durch die Coronavirus-Pandemie und die damit
einhergehenden Unsicherheiten Uber die weitere Entwick-
lung ist auch fur das Jahr 2022 davon auszugehen, dass
die W&W-Gruppe im Bereich des operationellen Risikos
teilweise erhohten Risiken ausgesetzt sein wird.

Strategie und Organisation

Risikominimierung und Risikoakzeptanz. Der Vorstand
der W&W-Gruppe legt die Strategie und die Rahmenbe-
dingungen fir das Management operationeller Risiken
fest. Durch ihren heterogenen Charakter sind diese in be-
stimmten Fallen jedoch nicht vollstandig zu vermeiden.
Daher ist es unser Ziel, operationelle Risiken zu minimie-
ren. Die Restrisiken akzeptieren wir. Konsistente Prozesse,
einheitliche Standards und ein implementiertes internes
Kontrollsystem unterstiitzen das effektive Management
operationeller Risiken.

Organisationsstruktur. Operationelle Risiken werden
grundsatzlich dezentral gemanagt und sind Aufgabe der
verantwortlichen Organisationseinheiten.

Compliance-Risiken werden entsprechend des Compli-
ance-Management-Systems Uber die Organisationsein-
heit Compliance der Abteilung Risk und Compliance der
W&W AG identifiziert, bewertet und gesteuert. Als zentra-
les Gremium fir Compliance-relevante Sachverhalte ist
das Group Compliance Committee etabliert.

Der Bereich Kundendatenschutz und Betriebssicherheit
koordiniert das Group Security Committee, sorgt fir ein



Informationssicherheits-Managementsystem, eine Daten-
schutzorganisation, ein Business Continuity Management
sowie ein internes Kontrollsystem entsprechend einheitli-
chen Methoden und Standards.

Die Steuerung und Uberwachung von Dienstleisterrisiken
erfolgt durch zentrale und dezentrale Auslagerungsbeauf-
tragte. Im Rahmen der aktiven Auslagerungssteuerung
Uber die Retained Organisation werden diese Risiken, z. B.
in Form von Risikoanalysen, regelmaRig beurteilt und
Uberwacht.

Die FederfUhrung zur Identifizierung, Bewertung und
Steuerung von Rechtsrisiken liegt vorrangig in der Abtei-
lung Konzernrecht.

Die Personalabteilung ist verantwortlich fir ein angemes-
senes Personalmanagement, die Identifikation, Bewertung
und Steuerung von Personalrisiken.

Modellrisiken werden von den Risikocontrollingeinheiten
im Rahmen einer Modellrisikoinventur analysiert.

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Unser 6ko-
nomisches Risikotragfahigkeitsmodell bericksichtigt den
Risikokapitalbedarf fUr operationelle Risiken. FUr unsere
Bausparkasse sowie die W&W AG erfolgt die Ermittlung
auf Basis eines mathematisch-statistischen Modells
(Value at Risk), das auf der Simulation mdglicher Scha-
denereignisse basiert. FUr die Versicherungen wird der
Standardansatz gemaR Solvency Il verwendet.

Die Grafik (Abschnitt Risikoprofil und wesentliche Risiken)
veranschaulicht die Gewichtung des fir operationelle
Risiken reservierten Risikokapitals. Insgesamt tragen
operationelle Risiken in der Gruppe mit 10,3 (Vj. 8,9) %
zum gesamten Risikokapitalbedarf bei.

Die operationellen Risiken standen im Jahr 2021 im
Einklang mit der Risikostrategie. Eine Uberschreitung des
Limits fur operationelle Risiken wurde durch eine Limiter-
hohung geheilt.

Risk Assessment. Operationelle Risiken werden auf
aggregierter Ebene in einer Softwareanwendung (Risk
Assessment+) systematisch gefihrt. Auf Basis der
Erkenntnisse aus den Risikocontrolling- und Steuerungs-
verfahren werden die Risiken hinsichtlich der Eintritts-
wahrscheinlichkeit und des Schadenpotenzials eingestuft.
Die Ergebnisse werden von den Risikocontrollingeinheiten
konsolidiert und den Risikogremien zur Verfigung gestellt.
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Schadenfalldatenbank. In der W&W-Gruppe werden
operationelle Schadenereignisse in Schadenfalldatenban-
ken erfasst und evaluiert. Deren gruppenweite Erhebung
und Dokumentation erfolgt in der Softwareanwendung
Risk Assessment+.

Internes Kontrollsystem. Fir den Geschaftsbetrieb we-
sentliche Prozessablaufe und Kontrollmechanismen wer-
den im internen Kontrollsystem der W&W-Gruppe nach
einheitlichen Standards systematisch dokumentiert, regel-
maBig Uberprift und aktualisiert. Die Prozessmodellierung
und Kontrolldokumentation erfolgen technisch unterstitzt
durch eine Softwareanwendung. Durch die Verknipfung
von Prozessen und Risiken sowie die Identifikation von
Schlusselkontrollen werden prozessimmanente Risiken
gesteuvert.

Organisationsleitlinien. Um operationelle Risiken zu
begrenzen, existieren Arbeitsanweisungen, Verhaltens-
richtlinien, Unternehmensleitlinien und umfassende
betriebliche Regelungen.

Monitoring und Kooperation. Rechtsrisiken wird durch
laufendes Rechtsmonitoring sowie durch Beobachtung
und Analyse der Rechtsprechung begegnet. Themen-
spezifisch verfolgen verschiedene Abteilungen in enger
Zusammenarbeit mit den Verbanden relevante Gesetzes-
vorhaben sowie die Entwicklung der Rechtsprechung.

Compliance-Management. Die Compliance-Risiken
werden mithilfe eines systematischen Verfahrens zur
Risikoidentifizierung (unterschieden nach bestehenden
und veranderten Rechtsnormen unter Anwendung einer
risikobasierten Sicht) kategorisiert. FUr die identifizierten
Risiken werden potenzielle Schaden abgeschatzt und mit-
hilfe von Eintrittswahrscheinlichkeiten bewertet. Durch
Festlegung konkreter MaBnahmen und Beurteilung der
Angemessenheit und Wirksamkeit sowie ggf. zusatzlicher
Uberwachungshandlungen wird somit die Grundlage fir
einen kontinuierlichen Prozess zur Vermeidung und Miti-
gation von Schaden und Risiken geschaffen.

Fraud Prevention. Zur Vorbeugung von Betrugsrisiken
hat die W&W-Gruppe MaBnahmen aufgesetzt. Diese zielen
darauf ab, einerseits gesetzliche Vorgaben und regulatori-
sche Anforderungen Uber Kontrollen und technische
Sicherungssysteme einzuhalten sowie andererseits die
Mitarbeiter fir das Thema Betrugspravention zu sensibili-
sieren. Beispielsweise wird Uber praventive Gefahrdungs-
analysen sowie Uber implementierte und dokumentierte
Prozesskontrollen Fraud-Risiken entgegengewirkt.
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Personalmanagement. Der Erfolg der W&W-Gruppe
hangt wesentlich von engagierten und qualifizierten Mit-
arbeitern ab. Durch PersonalentwicklungsmaBnahmen
unterstitzen wir unsere Mitarbeiter dabei, ihrer Verant-
wortung und ihren Aufgaben gerecht zu werden. Um das
Fluktuationsrisiko zu steuern, analysieren wir regelmaBig
die Fluktuation innerhalb der W&W-Gruppe. Weitere An-
gaben konnen dem Kapitel Grundlagen des Konzerns,
Abschnitt Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, entnommen
werden.

Informationssicherheitsmanagement/IT-Risikoma-
nagement. Ausfihrliche Test- und Back-up-Verfahren fir
Anwendungs- und Rechnersysteme bilden die Grundlage
fUr das effektive Management von Informationssicher-
heitsrisiken im Hinblick auf die Schutzziele Verfigbarkeit,
Vertraulichkeit und Integritat. Um unseren Geschéaftsbe-
trieb bei Prozess- und Systemausfallen zu sichern und
fortzufUhren, werden gruppenweit in einer Auswirkungs-
analyse kritische Prozesse identifiziert. Zur weiteren Risi-
kominimierung von Cybergefahren erfolgte der Abschluss
einer Cyberversicherung.

Projektmanagement. Zur Begrenzung von Projektrisiken
sind Uber unsere Projektmanagement-Verfahren Vorga-
ben etabliert.

Business Continuity Management. Die den Prozessen
hinterlegten Notfallpldne unterliegen regelmaRigen Funk-
tionsprifungen. Unser Business Continuity Management
soll dafir sorgen, dass auch bei einer gravierenden Sto-
rung des Geschaftsbetriebs die kritischen Geschaftspro-
zesse aufrechterhalten und fortgefihrt werden. Der
W&W-Standard zum Notfall- und Krisenmanagement re-
gelt dabei die Aufbau-und Ablauforganisation im Krisen-
fall, wie beispielsweise Vorgaben zur Einrichtung eines
Krisenstabs zu den Prozessen und zu den Kommunikati-
onswegen.

Model Governance. Das Modellrisiko mindern wir durch
eine sorgfaltige, fur alle Risikoarten giltige Model Gover-
nance. Im Rahmen der Model Change Policy unterliegt die
Modellentwicklung einer standardisierten und nachvoll-
ziehbaren Dokumentation. Die Policy regelt die Prozesse
bei Anderungen des 6konomischen Risikotragfahigkeits-
modells auf Ebene der W&W-Gruppe inklusive der fur
dessen Kalibrierung in den Einzelunternehmen vorgehal-
tenen Verfahren, Modellen und Daten. Die Ubernahme
wesentlicher Modellanderungen in das 6konomische Risi-
kotragfahigkeitsmodell bedarf einer Genehmigung durch
das Group Board Risk. Validierungs- und Backtesting-Ver-
fahren werden eingesetzt, um Modellrisiken zu reduzieren
und zu Uberwachen.

Geschaftsrisiken

Zunehmende Volatilitat der Umfeldrisiken: (geo-)politi-
sche, gesellschaftliche, technologische und umweltbe-
dingte Entwicklungen.

Coronavirus-Pandemie: Auswirkungen auch auf das
Neugeschaft nicht auszuschlieBBen.

Erhohte Regulierungskosten und steigende Eigenkapi-
talanforderungen.

Nachhaltiger Druck auf Ertrage im Kapitalanlagebe-
reich aufgrund niedriger Kapitalmarktzinsen.

Risikodefinition

Unter Geschéftsrisiken sind zum einen potenzielle Verluste
zu verstehen, die sich aus der strategischen Ausrichtung
ergeben und zu einer unzureichenden oder verzégerten
Zielerreichung fihren konnen. Zum anderen kénnen Ge-
schaftsrisiken aus der negativen Entwicklung der Unter-
nehmensreputation sowie aus Veranderungen im externen
Unternehmensumfeld entstehen, zum Beispiel aus rechtli-
chen, politischen oder gesellschaftlichen Entwicklungen
sowie geandertem Kundenverhalten im Bausparkollektiv.

Risikolage

Geschaftsrisiken sind bei der allgemeinen Geschaftstatig-
keit sowie Veranderungen im Branchenumfeld unvermeid-
lich. Sémtliche Gesellschaften der W&W-Gruppe sind
gegeniber Geschaftsrisiken exponiert.

Innerhalb der Geschaftsrisiken werden folgende Risiko-
arten betrachtet:

Strategisches Risiko. Das Risiko resultiert aus einer fal-
schen oder ungenigenden strategischen Ausrichtung des
Unternehmens bzw. dem Nichterreichen strategischer
Ziele oder mangelhafter Umsetzung strategischer Vorga-
ben. Die Risiken schlagen sich insbesondere in Kosten- und
Ertragsrisiken nieder. Diese konnen sich unter anderem
durch eine verzogerte oder eingeschrankte Ergebniswir-
kung bzw. Kosteneinsparung oder Zusatzaufwande fir die
Realisierung strategischer MaRnahmen niederschlagen.

Neben den Kostenrisiken, z. B. aufgrund der erforderlichen
regulatorischen Investitionen, bestehen unsere wesentli-
chen Ertragsrisiken aus potenziellen negativen Abwei-
chungen zu den geplanten wirtschaftlichen Ertragen.
Gegeniber diesem Risiko sind unter anderem die Lebens-
versicherung mit ihrem Kapitalanlageergebnis sowie die
Bauparkasse mit ihrem Zinsergebnis besonders exponiert.
Negativ wirde sich auch eine Verfehlung selbst gesteckter
Ziele in den Vertrieben, des geplanten Wachstums oder
der Generierung von Ertragen in den neuen digitalen
Tochtergesellschaften auswirken. Vor diesem Hintergrund



stellt das Erreichen der gesetzten Renditeziele hohe Anfor-
derungen an unsere strategische Asset Allocation sowie an
die verschiedenen Frontoffice-Einheiten.

Durch die Anwendung der Rechnungslegungsvorschriften
des IFRS 9 Finanzinstrumente ergeben sich signifikante Er-
gebnisvolatilitaten.

Umfeldrisiko. Das Umfeldrisiko ist das Verlustrisiko aus
der moglichen Veranderung externer Rahmenbedingungen
(z. B. politisch/rechtlich, 6konomisch, technologisch).
Hierzu zahlen auch Risiken aus gedandertem Kundenver-
halten des Bausparkollektivs, die sich im Bauspargeschaft
durch die Ausnutzung von bestehenden Produktoptionen
und Wahlmaglichkeiten - unabhangig von der Marktzins-
entwicklung - ergeben konnen.

Insbesondere aus dem politischen, gesellschaftlichen
Umfeld (Geopolitik, globale Entwicklungen, z. B. ausge-
hend von militarischen Auseinandersetzungen, Handels-
streitigkeiten, Terror, sozialen Unruhen, Migration/Flicht-
lingsbewegungen) konnen signifikante Risikopotenziale
entstehen. In diesem Zusammenhang ist insbesondere die
russische Invasion in die Ukraine im Februar 2022 zu nen-
nen, die einen wichtigen Belastungsfaktor fUr die wirt-
schaftlichen Entwicklungen darstellt und mit steigenden
Risiken einhergeht. Konjunkturelle Risiken durch negative
Wachstumseffekte sind z. B. Uber hohere Energie- und
Rohstoffpreise, wirtschaftliche Sanktionen, resultierende
Storungen der globalen Lieferketten und eine Stimmungs-
eintribung bei den Wirtschaftsakteuren zu erwarten.
Gleichzeitig ist mit einem Anstieg der Kapitalmarktrisiken
(u. a. Zins-, Aktien-, Credit-Spread-, Adress- und Inflati-
onsrisiken sowie erhdhte Kapitalmarktvolatilitat) zu rech-
nen. Zudem konnen sich weitere Auswirkungen, z. B. ein
Anstieg von Cyberrisiken, ergeben.

Coronavirus-Pandemie. Aufgrund der anhaltenden Pan-
demie bestehen weiterhin sehr hohe Unsicherheiten
hinsichtlich der Prognose der weiteren Kapitalmarktent-
wicklung. Ebenso konnen weitere Auswirkungen der
Coronavirus-Pandemie auf das Bestands- und Neuge-
schéaft und das letztendliche Schaden-/Leistungsvolumen
fUr Versicherungsfalle nicht ausgeschlossen werden. Ge-
gensteuerungsmafBnahmen der Regierungen und Zen-
tralbanken kénnen gegebenenfalls entlastend wirken.
Konjunkturelle Auswirkungen kdonnen sich insbesondere
durch nach wie vor gestorte Lieferketten ergeben. An-
dererseits konnte eine rasche weitere Erholung der
Weltkonjunktur vom Pandemie-Schock zu einem weite-
ren Anstieg der Inflation fUhren, mit Implikationen fir
die weitere Zinsentwicklung.
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Dementsprechend kann die Coronavirus-Pandemie in
Abhéangigkeit von der kiinftigen Entwicklung auch einen
Ergebnisrickgang und eine Belastung der Finanz-, Ver-
mogens- und Risikolage bewirken, insbesondere fir den
Fall, dass die Coronavirus-Pandemie langer anhalt.

Die Neugeschafts- und Bestandsentwicklung sowie die
Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage stellen wir im Wirt-
schaftsbericht - Geschaftsverlauf und Lage des W&W-
Konzerns dar.

Regulatorik. Im regulatorischen Umfeld beobachten wir
steigende Anforderungen an die Governance, Kapitalisie-
rung, Liquiditatsausstattung sowie umfassende Berichts-
und Kontrollpflichten. Die W&W-Gruppe stellt sich den
erweiterten gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen fir Banken und Versicherungen. Regulatorische
bzw. politische Themenfelder mit wesentlichen respektive
potenziell wesentlichen Auswirkungen auf das Risikoma-
nagement der Unternehmen der W&W-Gruppe sind:

Anderung am Solvency-ll-Regime durch den Solvency-
II-Review inkl. der perspektivisch zu erwartenden
Auswirkungen auf die Solvabilitdatskennziffern sowie
Anpassungen an BaFin-Auslegungsentscheidungen
und Berechnungsgrundlagen,

Regelungen aus dem Supervisory Review and Evalua-
tion Process (SREP),

Festlegungen der BaFin zur Kapitalausstattung im Rah-
men makroprudenzieller MaBnahmenpakete, z. B. Fest-
setzung des antizyklischen Kapitalpuffers und eines
Systemrisikopuffers fir den Wohnimmobiliensektor,
Nachhaltigkeit, u. a. Transparenz- und Taxonomiever-
ordnung (siehe Nachhaltigkeitsaspekte),

Potenziell steigende Anforderungen aus der Regulie-
rung im Bereich der Digitalisierung.

In Bezug auf gedanderte Rechnungslegungsvorschriften,
u. a. den Standard IFRS 17 zur Bilanzierung von Versiche-
rungsvertragen, konnen dabei auch Ergebnisbelastungen
und hohere Ergebnisvolatilitaten nicht ausgeschlossen
werden. Zum Solvency-II-Review berichten wir im Kapitel
Grundlagen des Konzerns im Abschnitt Regulatorische
Anforderungen.

Kollektivrisiko. Die Risiken aus gedndertem Kundenver-
halten im Bauspargeschaft konnen sich durch die Ausnut-
zung von bestehenden Produktoptionen und Wahlmog-
lichkeiten - unabhadngig von der Marktzinsentwicklung -
ergeben. Solche bausparspezifischen Anderungen kénnen
zum Beispiel Sonderzahlungen bzw. der Abbruch der Be-
sparung, Kiindigungen in der Sparphase oder Anderungen
in der Bausparsumme sein.
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Reputationsrisiko. Wirde der Ruf des Unternehmens
oder der Marke beschadigt, besteht das Risiko, direkt oder
kinftig Geschaftsvolumen zu verlieren. Dadurch kdnnte
der Unternehmenswert verringert werden. Wir beobach-
ten permanent das Bild der W&W-Gruppe in der Offent-
lichkeit und versuchen bei kritischen Sachverhalten durch
transparente Kommunikationspolitik unsere Reputation
zu erhalten.

Strategie und Organisation

Strategieprozess. In der W&W-Gruppe ist ein rollierender
Strategieprozess implementiert. Die Konzern-Geschafts-
strategie bildet die Klammer sowohl fir die Teil-Strategien
der Geschéftsfelder als auch fir Querschnittsstrategien
wie die Risiko- und IT-Strategien. Den gruppeninternen
Risk-Governance-Regelungen folgend, verfigen die
W&W-Einzelunternehmen der Risikoklassen 1 und 2 Uber
eine eigene, auf das jeweilige unternehmensbezogene
Geschaftsmodell und Risikoprofil ausgerichtete und
dokumentierte Risikostrategie.

Fokus Kerngeschaft. Die W&W-Gruppe agiert nahezu
ausschlieBlich in Deutschland. Die Versicherungen bedie-

nen neben Privatkunden auch das Gewerbekundensegment.

»W&W-Besser!“ Fir weiterfihrende Informationen ver-
weisen wir auf den Abschnitt Grundlagen des Konzerns -
Geschaftsmodell.

Organisationsstruktur. Grundsitze und Ziele der Ge-
schaftspolitik sowie der hieraus abgeleiteten Vertriebs-
und Umsatzziele sind in der Geschaftsstrategie und den
Vertriebsplanungen enthalten. Die Festlegung der Ge-
schéftspolitik und die mit ihr einhergehende Steuerung
der Geschaftsrisiken obliegen dem Gesamtvorstand. Ab-
hangig von der Tragweite einer Entscheidung ist gegebe-
nenfalls die Abstimmung mit dem Aufsichtsrat notwendig.

Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling
Durch vorausschauende Beurteilung der fUr unser Ge-
schaftsmodell kritischen internen und externen Einfluss-
faktoren versuchen wir, unsere strategischen Ziele zu er-
reichen. Wir streben an, Geschéftsrisiken frihzeitig zu er-
kennen, um geeignete MaRnahmen zur Risikosteuerung
entwickeln und einleiten zu konnen.

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Kollektivri-
siken werden innerhalb der Geschaftsrisiken der Bauspar-
kasse abgebildet, deren Risikokapitalbedarf 1,1 (Vj.1,8) %
am Gesamtrisikokapitalbedarf der Gruppe ausmacht.
Weitere Geschéftsrisiken werden von der Risikodeckungs-
masse in Abzug gebracht. Dariber hinaus bestehende
Geschaftsrisiken werden mittels ereignisbezogener

Szenariorechnungen und Expertenschatzungen bewertet
und mit Risikodeckungspotenzial unterlegt.

Risk Assessment. Geschaftsrisiken werden auf aggre-
gierter Ebene in einer Softwareanwendung (Risk Assess-
ment+) systematisch gefUhrt. Auf Basis der Erkenntnisse
aus den Risikocontrolling- und Steuerungsverfahren
werden die Risiken hinsichtlich der Eintrittswahrscheinlich-
keit und des Schadenpotenzials eingestuft. Die Ergebnisse
werden von den Risikocontrollingeinheiten konsolidiert und
den Risikogremien zur Verfigung gestellt.

Risikofriherkennung. Fir eine optimierte Steuerung von
Geschéftsrisiken finden Risikoindikatoren bzw. Risikofrih-
warnindikatoren Anwendung, welche regelmaBig analysiert
werden.

Sensitivitdts- und Szenarioanalysen. Mit Sensitivitats-
analysen bewerten wir auch mittel- bis langfristig drohende
Risiken sowie unsere Handlungsoptionen. Im Zuge unserer
Planungen werden verschiedene Szenarien entwickelt, um
Kapitalisierungsrisiken der W&W-Gruppe zu quantifizieren,
und entsprechende Ma3nahmen eingeleitet.

Liquiditatsrisiken

Wettbewerbsvorteil Finanzkonglomerat: Diversifikation
Refinanzierungsquellen.

Coronavirus-Pandemie: Marktliquiditat wieder ausrei-
chend vorhanden.

Solide Liquiditatsbasis: Zahlungsfahigkeit und Refinan-
zierung der W&W-Gesellschaften zum Bilanzstichtag
sichergestellt.

Risikodefinition

Liquiditatsrisiken auBern sich in der Gefahr, zum bendtigten
Zeitpunkt eine erforderliche Geldaufnahme nur zu erhdhten
Marktzinsen tatigen zu kdnnen (Refinanzierungsrisiko) oder
lediglich unter Inkaufnahme von Abschldagen (Marktliquidi-
tatsrisiko) realisieren zu kénnen, um Zahlungsverpflich-
tungen bei Falligkeit erfillen zu kdnnen (Vermeidung des
Zahlungsunfahigkeitsrisikos).

Marktumfeld

Der Hauptrefinanzierungssatz verblieb zum Jahresende
2021 bei 0,00 %, der Spitzenrefinanzierungssatz lag un-
verandert bei 0,25 %. Die Geldpolitik der negativen Zinsen
wurde weiterhin beibehalten. Der Einlagensatz blieb un-
verandert bei - 0,50 %.



Risikolage

Zahlungsunfahigkeitsrisiko. Als Finanzdienstleistungs-
unternehmen unterliegen einige W&W-Unternehmen
spezifischen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen, die sicherstellen sollen, gegenwartige oder
kinftige Zahlungsverpflichtungen jederzeit erfillen zu
konnen.

Geman der Liquiditatsplanung wird auf Ebene der W&W-
Gruppe Uber den gesamten Zeitraum von 12 Monaten der
Schwellenwert fir die Liquiditatssalden eingehalten,
sodass ausreichende Liquiditat zur Sicherstellung der
Zahlungsfahigkeit bereitsteht.

Auch unter Zugrundelegung unginstiger Szenarien verfi-
gen die W&W-Gruppe und die Einzelunternehmen ber
ausreichend liquide Mittel bzw. konnen diese kurzfristig
beschaffen, sodass akute Liquiditdtsengpadsse aus heuti-
ger Sicht nicht zu erwarten sind.

Refinanzierungsrisiko. Das pl6tzliche Austrocknen der
institutionellen Refinanzierungsquellen stellt fir Kreditin-
stitute eine Herausforderung dar.

Insbesondere die Wistenrot Bausparkasse AG bedarf ge-
schaftsmodellbedingt einer sorgfaltigen Liquiditatssteue-
rung. Um die Kreditnachfrage zu befriedigen und Kredite
auszureichen, bedarf es einer fortlaufenden Refinanzierung.
Ihr Refinanzierungsvolumen ist Uber ein diversifiziertes
Funding-Potenzial gesichert. Wesentliche Positionen des
Funding-Potenzials sind freies Bietungsvolumen fir Offen-
marktgeschafte/Repos, Emissionspotenzial von Pfandbrie-
fen, freie Geldmarkt- und Kreditlinien, Emissionen aus
Schuldscheindarlehen und ungedeckten Wertpapieren
sowie das Funding aus dem Passivneugeschaft. Unter
Zugrundelegung eines Haircuts von 20,4 % auf das Fun-
ding-Potenzial ergdben sich Refinanzierungskosten von
- 71,4 (Vj. - 58,8) Mio €. Der Wertansatz unterstellt Refi-
nanzierungskosten von 5,5 (Vj. 5,5) % (maximaler Euribor-
Zinssatz wahrend der Finanzmarktkrise) auf den entste-
henden maximalen Liquiditats-Gap im adversen Szenario.

Die Segmente Personen- und Kompositversicherung weisen
einen in der Regel positiven Liquiditatssaldo aus. Dies ist be-
dingt durch die Gegebenheiten des Geschaftsmodells, das
durch kontinuierlich flieBende Beitragseinnahmen sowie
durch Rickflisse aus Kapitalanlagen gekennzeichnet ist.

Marktliquiditatsrisiko. Marktliquiditatsrisiken entstehen
hauptséachlich aufgrund unzulanglicher Markttiefe oder
Marktstorungen in Krisensituationen. Bei Eintritt konnen
Kapitalanlagen entweder Uberhaupt nicht oder nurin

Wistenrot & Wirttembergische AG

geringfigigen Volumina bzw. unter Inkaufnahme von
Abschldagen verduBert werden.

Die derzeitige Lage an den Kapitalmarkten lasst keine
akuten materiellen Marktliquiditatsrisiken fur die Kapital-
anlagen der W&W-Gruppe erkennen. Unter Zugrundele-
gung eines Haircuts von 20,4 % ergabe sich weiterhin ein
Wertverlust von - 102,0 (Vj. - 102,0) Mio €.

Weitere Angaben zur Liquiditdts- und Refinanzierungs-
struktur sind im Geschéaftsverlauf - Abschnitt Finanzlage:
Refinanzierung/Liquiditat sowie der Darstellung zu
Bewertungshierarchien unserer Finanzinstrumente

(Note 38) zu entnehmen.

Coronavirus-Pandemie. Die Marktliquiditdt war im
Geschéftsjahr wieder ausreichend vorhanden. Eine neuer-
liche Verstarkung der Coronavirus-Pandemie konnte
jedoch zu einem erneuten Anstieg des Marktliquiditats-
risikos fihren.

Strategie und Organisation

Pramisse Liquiditdt. Unser Liquiditdtsmanagement ist
darauf ausgerichtet, unseren finanziellen Verpflichtungen
jederzeit und dauerhaft nachkommen zu kdnnen. Der
Fokus unserer Anlagepolitik liegt unter anderem darauf,
die Liquiditat jederzeit sicherzustellen. Bestehende ge-
setzliche, aufsichtsrechtliche und interne Bestimmungen
sind dabei standig und dauerhaft zu erfillen. Die einge-
richteten Systeme sollen durch vorausschauende Planung
und operative Cash-Disposition Liquiditatsengpasse frih-
zeitig erkennen und absehbaren Liquiditdatsengpassen mit
geeigneten (Notfall-)MaBnahmen begegnen.

Diversifikation. Als Finanzkonglomerat profitieren wir
gerade auch in angespannten Markten von der Diversifi-
kation unserer Refinanzierungsquellen. Neben der Verrin-
gerung des Refinanzierungsrisikos profitieren wir im Zuge
der Diversifizierung des Funding-Potenzials zusatzlich von
der Reduzierung unserer Refinanzierungskosten. Durch
einen definierten Anteil an notenbank- und repofahigen
Wertpapieren guter Bonitat erhalt sich unsere Bauspar-
kasse Flexibilitat in der Refinanzierung. Spar- und Termin-
einlagen nutzen wir, um vor allem kurzfristige, ungedeckte
Refinanzierungen zu substituieren. Aspekte der Laufzei-
tendiversifikation flieBen in unsere Kapitalanlagepolitik
ein. Die Laufzeitstruktur unserer Finanzinstrumente haben
wir im Konzernanhang unseres Geschaftsberichts in

Note 48 Liquiditatsrisiken dargestellt.

Organisationsstruktur. Die laufenden Zahlungsmittel-
bestdnde werden primdr in Eigenverantwortung der
Einzelunternehmen gesteuert. Die Abteilung Risk und
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Compliance (Bereich Risk) Uberwacht und konsolidiert
die Liquiditatsplane aus Gruppensicht. Fir das gruppen-
weite Controlling von Liquiditatsrisiken ist das Group
Liquidity Committee zustandig. Die Liquiditatslage wird
regelmaBig in den Sitzungen des Group Board Risk
erortert. Bei Bedarf werden SteuerungsmaBBnahmen ver-
anlasst. Bekannte oder absehbare Liquiditatsrisiken
werden im Rahmen der Ad-hoc-Risikoberichterstattung
umgehend an das Management gemeldet.

Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling
Nettoliquiditat und Liquiditats-Gaps. Wir bewerten
Liquiditatsrisiken Uber die regelmafRige Berechnung po-
tenzieller Liquiditats-Gaps und die Gegeniberstellung
mit der uns zur Verfigung stehenden Nettoliquiditat.
Um potenziellen Liquiditatsbedarf zu ermitteln, stellen
wir unser Funding-Potenzial zudem den benétigten Refi-
nanzierungsmitteln gegeniber.

Aufsichtsrechtliche Kennziffern. Die Risikosituation der
Wiistenrot Bausparkasse AG wird insbesondere unter
Beriucksichtigung der aufsichtsrechtlichen Kennzahlen
Liquidity Coverage Ratio, Net Stable Funding Ratio und
Asset Encumbrance gesteuert.

Liquiditatsklassen. Zur Uberwachung der Liquidierbar-
keit unserer Kapitalanlagen werden unsere Kapitalanlagen
in Liquiditatsklassen eingruppiert, um Konzentrationen in
illiquiden Assetklassen zu steuern.

Sensitivitdts- und Szenarioanalysen. Im Risikobereich
Liguiditatsrisiken betrachten wir aus Gruppensicht regel-
maBig Stress-Szenarien, auf deren Basis wir unter ande-
rem die Auswirkungen veranderter Geldzuflisse und
-abflUsse, simulierter Abschldge auf unsere Funding-Po-
tenziale, veranderte Refinanzierungskosten sowie unsere
Notfall-Liquiditat analysieren.

Liquiditdtsplanung. Die Liquiditatsplanung auf Gruppen-
ebene basiert auf den aus den Einzelunternehmen zur
Verfigung gestellten Liquiditatsdaten, die im Wesentli-
chen die Salden der Zuflisse und Abflisse aus dem lau-
fenden Geschaftsbetrieb sowie zusatzlich zur Verfigung
stehende Funding-Potenziale (z. B. eigene Emissionen,
Geldaufnahme Uber Zentralbanken) umfassen.

NotfallmaBnahmen. Durch Notfallpldne und die Uber-
wachung von Liquiditatspuffern soll sichergestellt wer-
den, auch auBergewdhnliche Situationen bewiltigen zu
kénnen. Sofern ein Unternehmen bestehende Liquiditats-
engpasse nicht aus eigener Kraft bewaltigen kann, stehen
gemaR Notfallplanung gruppeninterne Refinanzierungs-
moglichkeiten zur Verfigung.

Risikolandschaft und Risikoprofil der W&W AG

Die Wistenrot & Wirttembergische AG (W&W AG) als
Ubergeordnetes Unternehmen des Finanzkonglomerats
sowie der Solvency-I1l-Gruppe ist dafir verantwortlich,
Standards im Risikomanagement zu definieren und weiter-
zuentwickeln sowie zu kontrollieren, ob diese eingehalten
werden. Entsprechend ist das Risikomanagement- und
Risikocontrollingsystem der W&W AG eng mit dem Uber-
wachungssystem auf Gruppenebene verzahnt und im
Hinblick auf viele Prozesse, Systeme und Methoden de-
ckungsgleich gestaltet (siehe Darstellungen Abschnitt
Risikomanagementsystem in der W&W-Gruppe). Die
folgenden Darstellungen gehen auf die Spezifika der
W&W AG als Einzelgesellschaft ein. FUr die W&W AG gel-
ten die gleichen Risikobereiche wie fir die W&W-Gruppe
(siehe auch Grafik Risikolandschaft der W&W-Gruppe).

Zum Berichtsstichtag 31. Dezember 2021 belief sich der
Gesamtrisikokapitalbedarf der W&W AG auf1785,2
(Vj.1737,1) Mio €. Das nach unseren Methoden zur Risiko-
tragfahigkeitsmessung (vgl. Abschnitt Okonomische
Kapitaladdquanz) ermittelte Risikoprofil der quantifizier-
ten Risikobereiche verteilt sich zum 31. Dezember 2021
gemaR nachfolgender Grafik.

Risikoprofil W&W AG

Versicherungs- Operationelle Risiken

technische Risiken 2,4
3.3 Adressrisiken
8,9

in%

Marktpreisrisiken
85,4

Geschaftsrisiken und Liquiditatsrisiken bertcksichtigen
wir in unserer Risikotragfahigkeitsberechnung, indem wir
einen pauschalen Abschlag bei der Ermittlung der Risiko-
deckungsmasse vornehmen. Marktpreisrisiken stellen
aufgrund des Volumens unserer Beteiligungen mit 85,4
(Vj. 85,3) % den beherrschenden Risikobereich dar.

In den folgenden Abschnitten werden die einzelnen
wesentlichen Risikobereiche und - falls fUr die Gesamtbe-
urteilung relevant - die einzelnen Risikoarten beschrieben.



Marktpreisrisiken

Zinsrisiko. Die W&W AG unterliegt aufgrund von Zinsver-
pflichtungen gegeniber Mitarbeitern (Pensionsrickstel-
lungen), den in zinstragenden Aktiva investierten
Kapitalanlagen sowie der im Jahr 2021 emittierten Nach-
ranganleihe Zinsanderungs- und Zinsgarantierisiken.

FUr die festverzinslichen Wertpapiere (Direkt- und Fonds-
bestande inklusive der zinsbezogenen Derivate) mit einem
Marktwert von 2 016,1 (Vj. 1 855,7) Mio € ergeben sich
zum 31. Dezember 2021 bei einer Parallelverschiebung der
Swapzinskurve folgende Marktwertanderungen:

Zinsanderung

Marktwertanderung
in Mio € 31.12.2021 31.12.2020
Anstieg um 100 Basispunkte -116,4 -93,4
Anstieg um 200 Basispunkte -218,7 -179,4
Rickgang um 100 Basispunkte 133,2 101,9
Rickgang um 200 Basispunkte 289,0 217,1

Credit-Spread-Risiko. Das Credit-Spread-Risiko umfasst
das Risiko von Wertdnderungen der Forderungspositionen
durch Veranderung des giltigen Credit Spreads fur den
jeweiligen Emittenten bzw. Kontrahenten - trotz unveran-
derter Bonitat im Zeitverlauf. Credit-Spread-Risiken erge-
ben sich aus dem Anleiheportfolio der W&W AG, das neben
konzernexternen Anleihen insbesondere auch konzernin-
terne Anleihen umfasst.

Beteiligungsrisiko. Wertanderungen bei Beteiligungen
(Abschreibungen), der Ausfall von Dividenden oder zu
leistende Ertragszuschiisse fihren zu Beteiligungsrisiken.
Fir die W&W AG stellt das strategische Beteiligungsport-
folio das wesentliche Risiko dar. Zum 31. Dezember 2021
weisen die Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen sowie in Aktien, Investmentanteile und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere einen Buchwert-
Bestand von 2 703,3 (Vj. 2 498,6) Mio € auf. Dies beinhal-
tet auch alternative Investments (Private Equity, Private
Debt und Infrastrukturinvestments), welche zusatzlich
ausgebaut wurden. Auf Anteile an verbundenen Unterneh-
men entfallen 1345,6 (Vj.1344,2) Mio €. Bei Eintritt von
Beteiligungsrisiken konnen aufgrund von Bewertungsver-
lusten ergebniswirksame Wertanderungen (Abschreibun-
gen) auf Beteiligungen entstehen, Ausfalle von Dividenden
auftreten oder zu leistende Ertragszuschisse anfallen.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Aktienrisiko. Plotzliche und starke Kursrickgédnge an den
Aktienmarkten konnen die Werthaltigkeit des von der
W&W AG gehaltenen Aktienportfolios in Form von er-
gebniswirksamen Abschreibungen beeintrachtigen. Fir
unsere Bestande mit einem Marktwert von 123,5

(Vj. 70,9) Mio € ergaben sich zum 31. Dezember 2021 bei
einer Indexschwankung des Euro Stoxx 50 folgende
Marktwertanderungen:

Indexverdnderung

Marktwertanderung
in Mio € 31.12.2021 31.12.2020
Anstieg um 20 % 21,2 11,5
Anstieg um 10 % 10,6 5,8
Rickgang um 10 % -10,6 -5,8
Rickgang um 20 % -21,0 -11,4

Risikokapitalbedarf. Da die Kapitalanlagen der W&W AG
Uberwiegend in Beteiligungen investiert sind, hat das Be-
teiligungsrisiko innerhalb der Marktpreisrisiken mit einer
Risikokapitalgewichtung die gro3te Bedeutung. Bemessen
am gesamten 6konomischen Risikokapital betragt der An-
teil 54,4 (Vj. 57,4) %.

Risikoprofil Marktpreisrisiken

in%

90
Beteiligungsrisiko 54,4

72

54
36 Zinsrisiko 11,2

85,4

Credit-Spread-Risiko 9,4

18
Aktienrisiko 8,2
0 Immobilienrisiko 2,2

mmm Marktpreisrisiken Ubrige Risikobereiche

Die Marktpreisrisiken standen 2021 durchgangig im
Einklang mit der Risikostrategie und der strategischen
Asset Allokation. Das Risikolimit der W&W AG fir das
Marktpreisrisiko wurde durchgangig eingehalten. Bedingt
durch die Coronavirus-Pandemie und die damit einher-
gehenden Unsicherheiten Uber die weitere Entwicklung
ist auch fir das Jahr 2022 davon auszugehen, dass die
W&W AG im Bereich des Marktpreisrisikos erhdhten
Risiken ausgesetzt sein wird (vgl. die Ausfihrungen im
Abschnitt Marktpreisrisiken fir die W&W-Gruppe).
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Adressrisiken

Die W&W AG ist gegeniiber Adressrisiken aus Kapitalanla-
gen (Eigengeschaft) sowie Adressrisiken gegeniiber Ver-
tragspartnern in der Rickversicherung exponiert.

Verzinsliche Anlagen
Rating (Moody’s-Skala)

Aaa
Aal
Aa2
Aa3
Al
A2
A3
Baal
Baa2
Baa3

Non Investmentgrade/Non Rated

Summe

Unsere verzinslichen Anlagen weisen generell eine gute
Besicherungsstruktur auf, wobei die Kapitalanlagen bei

Kapitalanlagen. Die Bonit4tsstruktur unserer verzinsli-
chen Anlagen ist gemaf unserer strategischen Ausrichtung

mit Uber 93,3 (Vj. 94,5) % der Anlagen im Investment-

grade-Bereich konservativ ausgerichtet.

Bestand
Buchwerte

in Mio €

552,2
81,9
98,7

103,4
28,4
70,5

241,4

480,5
82,0
63,0

130,4

1932,4

2021

Anteil

in %

28,6

100,0

Bestand
Buchwerte

in Mio €

535,0
76,3
96,1

107,4
25,5
64,9

180,6

450,5
48,3
63,1

95,5

1743,2

2020

Anteil

in %

30,7
4,4
5,5
6,2
1,5
3,7

10,4

25,8
2,8
3,6

5,5

100,0

Finanzinstituten zu einem groBen Anteil durch Staatshaf-
tung oder Pfandrechte besichert sind.



Verzinsliche Anlagen
Senioritat

Offentlich
Pfandbrief
Einlagensicherung oder Staatshaftung

Ungedeckt

Summe

Nachrang-Exposure. Unsere nachrangigen Engagements
(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nachran-
gige Forderungen) belaufen sich auf 251,8 (Vj. 248,0) Mio €.

Rickversicherung. Die Adressrisiken im Rickversiche-
rungsgeschaft bleiben weiterhin auf niedrigem Niveau.
Derzeit sind keine materiellen Risiken abzusehen. Auch
unsere Retrozessiondre verfiigen Uber sehr gute Bonitaten.

Forderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft?
Standards & Poor’s Rating

AAA

AA

BBB

BB

B

CCC und geringer

Ohne Rating

Summe

Wistenrot & Wirttembergische AG

2021 2020

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
502,7 26,0 403,9 23,2
426,3 22,1 420,7 24,1
128,8 6,7 128,6 7,4
874,6 45,3 790,0 45,3
1932,4 100,0 1743,2 100,0

Bonitdten. Zum Ende der Berichtsperiode bestanden aus-
gewiesene Forderungen aus dem Rickversicherungsge-
schéft in Hohe von 422,7 (Vj. 167,5) Mio € zu 98,8

(Vj. 98,3) % gegeniber Gesellschaften mit einem ,,A“-Ra-
ting oder besser. Insgesamt ist der starke Anstieg der For-
derungen aus dem Rickversicherungsgeschaft gegeniiber
dem Vorjahr auf das Unwetterereignis im Juni und die
Uberschwemmungen im Juli zuriickzufiihren.

2021 2020

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
214,3 50,7 124,7 74,4
203,2 48,1 40,0 23,9
82 1,2 2,8 1,7
422,7 100,0 167,5 100,0

1 Abrechnungsforderungen + Depotforderungen + Anteile an versicherungstechnischen Ruckstellungen abzgl. Sicherheiten.
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Von den ausgewiesenen Forderungen gegen Riickversi-
cherer waren zum Bilanzstichtag 30,3 (Vj.1,1) Mio € langer
als 90 Tage ausstehend. Der Anstieg ist auf die erhdhte
Elementarschadenbelastung zurickzufUhren. Die Beglei-
chung wird 2022 erwartet.

Risikokapitalbedarf. Adressrisiken nehmen mit 8,9

(Vj. 9,1) % den zweitgréBten Anteil am gesamten Risikoka-
pitalbedarf der W&W AG ein. Innerhalb der Adressrisiken
nehmen die Risiken aus unseren Kapitalanlagen mit 7,8
(Vj. 8,4) % den wesentlichen Teil ein.

Risikoprofil Adressrisiken
in%

10

Adressrisiko

Kapitalanlagen 7,8
8,9
6 _ U
4 _
sonstiges
2 Adressrisiko 1,1

0

mmm Adressrisiken Ubrige Risikobereiche

Die Adressrisiken standen im Jahr 2021 durchgangig im
Einklang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit der
W&W AG wurde durchgangig eingehalten.

Bedingt durch die Coronavirus-Pandemie und die damit
einhergehenden Unsicherheiten Uber die weitere Entwick-
lung ist auch fir das Jahr 2022 davon auszugehen, dass
die W&W AG im Bereich des Adressrisikos erhohten Risi-
ken ausgesetzt sein wird (vgl. die Ausfihrungen im Ab-
schnitt Adressrisiken fir die W&W-Gruppe).

Versicherungstechnische Risiken

Fir die W&W AG gelten die gleichen Risikoarten wie in
der W&W-Gruppe. Von Bedeutung ist insbesondere die
Risikoart Versicherungstechnisches Risiko Kompositver-
sicherung, in welcher fUr die W&W AG insbesondere das
Pramienrisiko dominiert.

Pramienrisiko. Sinkende oder nicht bedarfsgerecht kal-
kulierte Pramien kénnen bei stabiler oder wachsender
Kosten- und Schadenentwicklung zu nicht auskémmli-
chen Pramien fihren. Die langfristige Entwicklung der
Nettoschadenquoten (Quotient der Nettoaufwendungen
fUr Versicherungsfalle zu den Nettopramien) und der Net-

toabwicklungsquoten (Quotient der Nettoabwicklungser-
gebnisse von Rickstellungen fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle zu den Eingangsschadenrickstellun-
gen) stellt sich fir die W&W AG wie folgt dar:

Schaden- und Abwicklungsquoten
in%

80

64
48
32

16

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

mm Schadenquoten mmm Abwicklungsquoten

Risikokapitalbedarf. Die Grafik Risikoprofil W&W AG
(vgl. Abschnitt Risikoprofil und wesentliche Risiken der
W&W AG) veranschaulicht die Gewichtung des fir versi-
cherungstechnische Risiken reservierten Risikokapitals.
Zum gesamten Risikokapitalbedarf der W&W AG tragen
die versicherungstechnischen Risiken einen Anteil von
3,3 (Vj. 4,1) % bei.

Die versicherungstechnischen Risiken standen 2021
durchgéangig im Einklang mit der Risikostrategie. Das Risi-
kolimit der W&W AG wurde durchgangig eingehalten.

Operationelle Risiken

Risikokapitalbedarf. Der Risikokapitalbedarf fUr operatio-
nelle Risiken wird auf Basis der im Risikoinventar erfassten
operationellen Risiken und ihrer Schadenpotenziale und
Eintrittswahrscheinlichkeiten durch Simulation ermittelt.
Die Grafik Risikoprofil W&W AG (vgl. Abschnitt Risikoprofil
und wesentliche Risiken der W&W AG) veranschaulicht die
Gewichtung des fUr operationelle Risiken reservierten
Risikokapitals. Insgesamt tragen operationelle Risiken in
der W&W AG mit 2,4 (Vj.1,5) % zum gesamten Risikokapi-
talbedarf bei.

Die eingegangenen operationellen Risiken standen 2021
durchgangig im Einklang mit der Risikostrategie. Eine
Uberschreitung des Limits fir operationelle Risiken wurde
durch eine Limiterhohung geheilt.



Bedingt durch die Coronavirus-Pandemie und die damit
einhergehenden Unsicherheiten Uber die weitere Entwick-
lung ist auch fur das Jahr 2022 davon auszugehen, dass
die W&W AG im Bereich des operationellen Risikos teil-
weise erhdhten Risiken ausgesetzt sein wird (vgl. die Aus-
fGhrungen im Abschnitt Operationelle Risiken fur die
W&W-Gruppe).

Geschaftsrisiken

Als Ubergeordnetes Unternehmen des Finanzkonglomerats
sowie der Solvency-1l-Gruppe gelten fir die W&W AG die-
selben Risiken wie im Abschnitt Geschaftsrisiken fir die
W&W-Gruppe dargelegt.

Liquiditatsrisiken

Die W&W AG profitiert von der Diversifikation ihrer Refi-
nanzierungsquellen. Wir verweisen auf die Erlduterungen
im Abschnitt Liquiditatsrisiken fir die W&W-Gruppe.

Ausgewahlte Risikokomplexe

Im Juni 2021 hat die Ratingagentur Standard & Poor‘s
(S&P) die Ratings der W&W-Kerngesellschaften auch im
aktuellen, von Corona-gepragten Umfeld bestatigt. Die
Bestadtigung spiegelt unter anderem auch die positive
Einschatzung des Risikomanagementsystems der W&W-
Gruppe wider, insbesondere in Bezug auf die implemen-
tierten Risikokontrollen sowie das strategische Risiko-
management. Damit leistet Enterprise Risk Management
einen positiven Beitrag bei der Note ,,strong“ fir das Busi-
ness Risk Profile und das Financial Strength Rating
A-/Stable fir die W&W-Gruppe.

Emerging Risks

Emerging Risks beschreiben Zustande, Entwicklungen
oder Trends, welche die finanzielle Starke, das Risikoprofil
oder die Wettbewerbsposition der W&W-Gruppe oder
eines Einzelunternehmens kinftig signifikant negativ be-
einflussen kdnnen. Emerging Risks entstehen typischer-
weise aufgrund sich andernder Rahmenbedingungen, die
beispielsweise wirtschaftlicher, geopolitischer, gesell-
schaftlicher, technologischer oder umweltbedingter Art
sind. Die Unsicherheit hinsichtlich des Schadenpotenzials
und der Eintrittswahrscheinlichkeit ist dabei in der Regel
sehr hoch.

FUr unser Unternehmen stellen insbesondere technologi-
sche Trends (Digitalisierung, Cybertechnologien), gesell-
schaftliche Entwicklungen (Demografie, verandertes
Kundenverhalten, Pandemie) und wirtschaftliche Ent-
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wicklungen (aktuelles Zinsniveau, systemische Risiken)
Herausforderungen dar.

Emerging Risks werden im Risikomanagementprozess
mit dem Ziel betrachtet, die sich aus ihnen ergebenden
strategischen Risiken rechtzeitig zu identifizieren (Risiko-
frlhwarnung) und sie bei der geschéftsstrategischen
Ausrichtung des Unternehmens zu bericksichtigen.

Risikokonzentrationen

Unter Risikokonzentrationen sind potenzielle Verluste zu
verstehen, die sich entweder durch Kumulation gleicharti-
ger Risiken oder aber durch Kumulation verschiedener
Risiken, beispielsweise auf eine einzelne Adresse, ergeben
konnen und dabei gro3 genug sind, die Solvabilitat oder
die Finanzlage des Einzelunternehmens oder der Gruppe
zu gefahrden.

Die unter Risikokonzentrationen zu verstehenden potenzi-
ellen Verluste kdnnen sich entweder durch Intra-Risiko-
konzentrationen oder durch Inter-Risikokonzentrationen
ergeben. Als Intra-Risikokonzentrationen werden solche
Risikokonzentrationen bezeichnet, die durch den Gleich-
lauf von Risikopositionen innerhalb eines Risikobereichs
oder auf Gruppenebene durch die Kumulation gleicharti-
ger Risiken bei mehreren gruppenzugehdrigen Unterneh-
men entstehen. Als Inter-Risikokonzentrationen werden
solche Risikokonzentrationen bezeichnet, die durch den
Gleichlauf von Risikopositionen Uber verschiedene Risiko-
bereiche hinweg auf Einzelunternehmens- und Gruppen-
ebene entstehen.

Aufgrund des Geschaftsmodells der W&W-Gruppe und
ihrer Einzelunternehmen konnen sich potenzielle Risiko-
konzentrationen insbesondere aus der Kapitalanlage und
der wirtschaftlichen und regionalen Struktur des Kunden-
geschafts (Kundenkreditgeschaft, Versicherungsgeschaft)
ergeben. Branchentypisch ist die W&W-Gruppe wegen re-
gulatorischer Anforderungen und interner Bonitédtsan-
spriche mit ihren Kapitalanlagen jedoch sektoral stark in
Staatsanleihen und Finanzdienstleistungsunternehmen
sowie regional stark in Europa investiert. Demzufolge
tragt die W&W-Gruppe neben dem Kreditrisiko der ein-
zelnen Adresse besonders das systemische Risiko des
Finanzsektors und der ihm zugehdorigen Einzeladressen.

Unsere Kundenkreditportfolios weisen wegen ihrer hohen
Granularitat dagegen keine nennenswerten Risikokon-
zentrationen auf.
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Weitere Konzentrationen bestehen durch bewusst Gber

die Strategische Asset Allocation eingegangene Positio-
nierungen in einzelne Asset-Klassen (Aktien, Beteiligun-
gen, Renten).

Als Finanzkonglomerat besteht fir die W&W-Gruppe
grundsatzlich eine Ubergreifende Abhangigkeit von diver-
sen externen Einflussfaktoren (z. B. Zinsveranderungen,
Konjunktur, verandertes Kundenverhalten, Digitalisierung,
Regulierungsdruck, Branchenreputation). Bei dieser Kon-
zentration handelt es sich um eine bewusst geschaftsstra-
tegisch eingegangene Risikokonzentration.

Im Zusammenhang mit einer umfangreichen oder meh-
reren gleichartigen Auslagerungen, durch Prozessabhan-
gigkeiten von IT-Systemen sowie durch eine Haufung
von Projektvorhaben insbesondere aus GroBBprojekten
konnen Konzentrationen im Operationellen Risiko
entstehen.

Zur Steuerung der Konzentrationen sind Instrumente und
Methoden etabliert.

Den Konzentrationen im Kapitalanlagebereich begegnen
wir unter anderem durch die Mischung und Streuung un-
serer Kapitalanlagen, den Einsatz von Limit- und Linien-
systemen sowie die Uberwachung von Exposure-Konzen-
trationen. Im Kredit- und Versicherungsgeschéaft greifen
klar definierte Annahme- und Zeichnungsrichtlinien so-
wie der Einkauf eines angemessenen Riickversicherungs-
schutzes bei verschiedenen Anbietern guter Bonitat.

Die Messung von Intra-Risikokonzentrationen erfolgt in-
nerhalb der einzelnen Risikobereiche implizit Uber die
Risikoquantifizierung sowie Uber flankierende Stresstests.
Risikokonzentrationen innerhalb des Marktpreisrisikos
werden dabei im Rahmen der strategischen Asset Alloca-
tion durch die Einhaltung spezieller Mischungsquoten Uber
verschiedene Asset-Klassen hinweg limitiert. Risikokon-
zentrationen innerhalb des Adressrisikos werden durch
ein Risikoliniensystem, welches das Anlagevolumen bei
einzelnen Schuldnergruppen begrenzt, limitiert.

Potenzielle Inter-Risikokonzentrationen schlagen sich in
einer erhohten Abhangigkeit der Risiken aus verschiede-
nen Risikobereichen nieder. Die Quantifizierung des Ge-
samtrisikokapitalbedarfs auf Ebene der W&W AG und der
W&W-Gruppe erfolgt undiversifiziert durch Addition der
Risikokapitalbedarfe in den einzelnen Risikobereichen
(z. B. Marktpreisrisiko, Adressrisiko, versicherungstech-
nisches Risiko) und bericksichtigt somit ein hohes MafB
an Abhangigkeit zwischen den Risikobereichen. Ergan-
zend werden risikobereichsibergreifende Stresstests

durchgefihrt, welche mdégliche Wirkungszusammenhange
zwischen Marktpreis- und Adressrisiken, insbesondere in
Phasen eines schweren konjunkturellen Abschwungs auf-
zeigen.

Nachhaltigkeitsaspekte

Das Thema Nachhaltigkeit ist in der Organisationsstruktur
der W&W-Gruppe fest verankert. Die Verantwortung fir
Nachhaltigkeit liegt bei allen Vorstanden, wobei eine
Ubergreifende Zustandigkeit im CEO-Ressort mit der stra-
tegischen Ausrichtung in Bezug auf Nachhaltigkeit liegt.
Der CFO ist fur die Berichterstattung und Nachhaltigkeit
in den Kapitalanlagen zustéandig. Der CIO ist fUr den nach-
haltigen Betrieb verantwortlich. Dem Arbeitsdirektor ob-
liegen die Themenbereiche Personalentwicklung und Ar-
beitgeberattraktivitat. Der CRO ist fur die Integration der
Nachhaltigkeitsaspekte, insbesondere der hiermit zusam-
menhangenden Risiken, ins Risikomanagementsystem zu-
standig.

Zur geschaftsfeldibergreifenden Koordination ist als in-
ternes Gremium ein Nachhaltigkeitsboard aus Vorstanden
und Fihrungskraften etabliert, welches von der Einheit
Konzernentwicklung organisiert wird. Die Mitglieder des
Boards setzen sich aus Vertretern der in der Nachhaltig-
keitsstrategie definierten sechs Handlungsfelder zusam-
men. Hierzu gehodren neben den Geschéftsfeldern Woh-
nen und Versichern Verantwortliche fur die konzerniber-
greifenden Themen sowie aus den Bereichen Compliance
und Regulatorik. Ebenso ist das Risikomanagement ver-
treten. Zusatzlich bestehen Schnittstellen zu weiteren
Konzern-Einheiten wie Kommunikation und Revision.

Im Nachhaltigkeitsboard werden insbesondere gesell-
schaftliche Trends und Entwicklungen diskutiert, regula-
torische Vorgaben analysiert, die strategische Ausrichtung
im Hinblick auf aktuelle Entwicklungen und Trends in Ge-
sellschaft und Branche Uberprift sowie ein Controlling der
strategischen Konformitat der bestehenden und angedach-
ten MaBnahmen in den Geschaftsfeldern durchgefihrt.

Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen aus internen und externen
Risikotreibern bzw. auslosenden Ereignissen in den
Bereichen Klima, Umwelt, Soziales, Politik, Unternehmens-
fGhrung und Compliance entstehen, die sich in den einzel-
nen Risikobereichen negativ auf die Vermogens-, Finanz-
oder Ertragslage der W&W-Gruppe auswirken konnen.
Dementsprechend sind Nachhaltigkeitsrisiken so in die
Organisation und das Handeln der W&W-Gruppe und der
zugehdorigen Einzelunternehmen zu verankern, dass exis-
tenzbedrohende Auspragungen vermieden werden und
ein vorausschauender Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken



erfolgt. In der Risikostrategie der W&W-Gruppe wird in
diesem Zusammenhang auch der Rahmen festgelegt, mit
dem Nachhaltigkeitsrisiken in das Risikomanagement
integriert werden.

Im Risikomanagement werden das Thema Nachhaltigkeit
und die daraus entstehenden Nachhaltigkeitsrisiken entlang
des etablierten Risikomanagementkreislaufs aufgegriffen.
Dabei werden Nachhaltigkeitsrisiken in unseren Risiko-
managementprozess in den jeweils relevanten Risikoarten
beriUcksichtigt. Dies beinhaltet insbesondere den risiko-
strategischen Rahmen, die Risikoidentifikation und -be-
wertung innerhalb der Risikoinventur, die Risikonahme
und -Uberwachung innerhalb des festgelegten strategi-
schen Rahmens sowie die Risikoberichterstattung. Nach-
haltigkeitsrisiken sind somit auch Bestandteil der Uber-
wachung des Risikoprofils durch das Group Board Risk.

Von besonderer Bedeutung sind in diesem Zusammen-
hang Reputationsrisiken, Nachhaltigkeitsrisiken in der
Kapitalanlage und physische Risiken im Bereich der versi-
cherungstechnischen Risiken. Zur Begrenzung insbeson-
dere von Reputationsrisiken aus Nachhaltigkeitsaspekten
sind im Nachhaltigkeitsleitbild des W&W-Konzerns die
Grundsatze eines nachhaltigen und verantwortungsvollen
Handels festgelegt. Die Begrenzung von Nachhaltigkeits-
risiken im Bereich der Kapitalanlage erfolgt durch Defini-
tion entsprechender Ausschlusskriterien.

Nachhaltigkeitsrisiken beinhalten auch Klimarisiken.
Klimarisiken schlagen sich insbesondere in Form von
physischen Risiken (Naturgefahrenrisiken) nieder. Diese
werden im Bereich der versicherungstechnischen Risiken
unter anderem durch Zeichnungsrichtlinien und Rickver-
sicherungsvereinbarungen begrenzt.

Um die Integration des Themas Nachhaltigkeit in das Risi-
komanagementsystem noch weiter voranzutreiben, hat
die W&W-Gruppe 2021 ein internes Fachprojekt entlang
des etablierten Risikomanagementkreislaufs aufgesetzt.
Ziel des Projekts ist der Aufbau und die Weiterentwick-
lung von moglichst einheitlichen Losungsansatzen zur
Behandlung von Nachhaltigkeitsrisiken im Risikomanage-
mentsystem der Wirttembergische Versicherung AG und
der W&W-Gruppe.

Weiterfihrende Informationen zum Nachhaltigkeitsenga-
gement der W&W werden im Kapitel Geschaftsmodell -
Nachhaltiges Engagement sowie im nichtfinanziellen Be-
richt auf den Internetseiten des W&W-Konzerns unter
www.ww-ag.com/de/gruppe/nachhaltigkeit der Offent-
lichkeit zuganglich gemacht.
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Bewertung des Gesamtrisikoprofils
der W&W-Gruppe und der W&W AG

Im Jahr 2021 war fir die W&W-Gruppe und die W&W AG
stets eine ausreichende 6konomische und aufsichtsrecht-
liche Risikotragfahigkeit gegeben. Gemal unserem 6ko-
nomischen Risikotragfahigkeitsmodell verfigten wir Uber
ausreichende finanzielle Mittel, um die eingegangenen
Risiken mit hoher Sicherheit bedecken zu kénnen. Die
Kennzahlen werden im Abschnitt Kapitalmanagement in
der W&W-Gruppe dargestellt.

Als Folge der zunehmenden Unsicherheiten aus geopoliti-
schen Krisen (insbesondere der Ukraine-Krieg) und 6ko-
nomischen Entwicklungen (u. a. dem weiteren Verlauf der
Coronavirus-Pandemie, der Unsicherheit im Hinblick auf
die Nachhaltigkeit einer konjunkturellen Erholung, den
globalen Handelsstreitigkeiten, der Gefahr eines Wieder-
aufflammens der Staatsschuldenkrise, der Volatilitdat am
Kapitalmarkt, dem aktuellen Zinsniveau sowie der Unsi-
cherheit Uber die weitere Zins- und Credit-Spread-Ent-
wicklung) bestehen fir die gesamte Finanzbranche und
damit auch fur die W&W-Gruppe Risiken, die in unseren
Szenariorechnungen zu erheblichen 6konomischen
Verlustrisiken und in extremen Szenarien durchaus zu
existenzbedrohenden Auswirkungen fihren konnten.

Im Hinblick auf den Ukraine-Krieg ist die W&W-Gruppe
zum aktuellen Zeitpunkt von den derzeit erkennbaren
direkten Auswirkungen nur in begrenztem Umfang betrof-
fen. Die in der Russischen Foderation, Belarus sowie der
Ukraine investierten Kapitalanlagen sind in Relation zum
gesamten Kapitalanlagebestand von untergeordneter
Bedeutung. Es bestehen keine wesentlichen Auswirkun-
gen auf die Versicherungstechnik.

Indirekte Auswirkungen auf die Risikolage kdnnen insbe-
sondere durch konjunkturelle und Kapitalmarktrisiken

(u. a. Zins-, Aktien-, Credit-Spread-, Adress- und Inflations-
risiken sowie erhohte Kapitalmarktvolatilitat) entstehen.

Vor dem Hintergrund der Kriegshandlungen wurden die
MafBnahmen zur Risikosteuerung intensiviert. Im Zuge
einer konsequenten Kapitalanlagerisikosteuerung wurden
Beschlusse zu Neu- und Wiederanlageverboten gefasst
und - im Rahmen der bestehenden Handelsrestriktionen
- ein Bestandsabbau fir Staatsanleihen der Russischen
Foderation, Belarus sowie der Ukraine angestoRen. Der
Bestandsabbau sowie die damit verbundenen bisherigen
Bewertungsverluste fUhren im Geschaftsjahr 2022 zu ei-
ner Belastung des Konzerniberschusses im niedrigen
zweistelligen Millionenbereich. Fir die Starkung der Infor-
mationssicherheit wurden bereits weitere MaBnahmen zur
proaktiven Steuerung potenziell steigender Gefahrdungen
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aufgrund von Cyber-Attacken aufgesetzt. Auch unter Be-
ricksichtigung der SteuerungsmafBnahmen kdnnen sich je-
doch finanzielle Belastungen ergeben, deren letztendliche
Hohe aufgrund der Unsicherheit Uber die weitere Entwick-
lung des Konflikts noch nicht verldsslich abschatzbar ist.
Aus den Verbindungen innerhalb des Finanzsektors
erwachst ein systemisches Risiko gegenseitiger Anste-
ckung, dem sich auch die W&W-Unternehmen naturge-
maf nicht vollstandig entziehen kdonnen.

Daneben kommt dem Zinsrisiko innerhalb der W&W-Gruppe
weiterhin eine herausgehobene Bedeutung zu. Risikomin-
dernde MaBnahmen zur Steuerung der Zinsanderungs- und
Zinsgarantierisiken der W&W-Gruppe stehen weiter im Fo-
kus. Lang anhaltende relativ niedrige Zinsen kdnnen die
Rentabilitat der kapitalbildenden Lebensversicherungen und
der Bausparvertrage erheblich beeintrachtigen. Hier beste-
hen bedeutende Risiken aus Zinsgarantien im Bestand. An-
dererseits wirkt sich ein nachhaltiger Zinsanstieg ebenfalls
negativ auf die Kapitalanlagereserven aus. In dieser Situa-
tion schmelzen aus bilanzieller Sicht Bewertungsreser-
ven ab, es konnen stille Lasten entstehen und ergebnis-
wirksame Abschreibungen erforderlich werden.

Die Veranderungen im regulatorischen Umfeld verfolgen
wir aufmerksam, um frihzeitig und flexibel reagieren zu
kénnen. Wir stellen uns den Anforderungen einer ver-
starkten Regulierung, doch binden sie in erheblichem
MafBe finanzielle, technische und personelle Ressourcen
und stellen somit erhebliche Kosten- und Ertragsrisiken
dar. Dariber hinaus konnen durch Veranderungen des
rechtlichen Umfelds weitere, gegebenenfalls signifikante
Risikopotenziale entstehen.

Neben der Risiko- und Ergebnisdiversifikation nutzen wir
aufgrund der Struktur der W&W-Gruppe in den unter-
schiedlichsten Bereichen Diversifikationseffekte als strate-
gische Erfolgsfaktoren. So verfigen wir zum Bilanzstichtag
nicht zuletzt bedingt durch unser Geschaftsmodell Gber
eine gesicherte und diversifizierte Liquiditatsbasis.

Trotz des aktuellen Zinsniveaus und verscharfter regulatori-
scher Anforderungen hat sich die W&W-Gruppe eine 6ko-
nomische Grundrobustheit erarbeitet, die sich in der
Coronavirus-Pandemie bewahrt hat. Diese zeigt sich in der
gegebenen Risikotragfahigkeit insbesondere auf Basis un-
seres dkonomischen Risikotragfahigkeitsmodells. Die Ro-
bustheit der W&W-Gruppe auszubauen, ist weiterhin Ge-
genstand unserer laufenden Risikomanagementaktivitaten.

Zum Berichtszeitpunkt sind mit Blick auf den definierten
Risikohorizont und das gewahlte Sicherheitsniveau keine

Risiken erkennbar, die den Fortbestand der W&W-Gruppe
oder der W&W AG gefahrden.

Der weitere Verlauf der Coronavirus-Pandemie ist nach
wie vor mit Blick auf ihre Dauer und ihren Umfang nach
wie vor schwer abschatzbar. Ebenso kann im Hinblick auf
die groBe Unsicherheit zur weiteren Entwicklung des
Ukraine-Krieges keine verlassliche Schatzung zu den
finanziellen Auswirkungen abgegeben werden. Dement-
sprechend konnen, in Abhangigkeit von den kiinftigen
Entwicklungen, auch ein Ergebnisriickgang und eine
Belastung der Finanz-, Vermdgens- und Risikolage nicht
ausgeschlossen werden.

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 der
Gruppe und der Einzelunternehmen Rechnung.

Eine systematische Fortentwicklung des bestehenden
gruppenweit einheitlichen Risikomanagements soll auch
kinftig die stabile und nachhaltige Entfaltung der W&W-
Gruppe sichern. Die erreichten Standards in unserem Risi-
komanagement wollen wir im Geschaftsjahr 2022 konti-
nuierlich und konsequent ausbauen. Hierfir haben wir
eine Reihe von MaBBnahmen und Projekten entlang unse-
res Risikomanagementprozesses definiert. Dabei fokus-
sieren wir uns insbesondere auf folgende Themen:

Regulatorik: Anpassung an neue und sich wandelnde
regulatorische Anforderungen,

Nachhaltigkeit: Aufbau und Weiterentwicklung zur Be-
handlung von Nachhaltigkeitsrisiken im Risikomanage-
mentsystem der W&W-Gruppe,

Risikotragfahigkeit: WeiterfUhren der MaRnahmen zur
Sicherung der Risikotragfahigkeit, Weiterentwicklung
der Risikotragfahigkeitskonzepte und -modelle,
Risikosteuerung non-financial risks (operationelle Risi-
ken etc.), z. B. Implementierung einer integrierten Soft-
ware-Losung fir das Prozess- und Risikomanagement
sowie das Interne Kontrollsystem.,

Prozess- und Datenoptimierungen: Laufende Optimie-
rungen von Prozessen und Datenverarbeitung im
Risikomanagement.

Insgesamt sind die W&W-Gruppe und die W&W AG
angemessen geriUstet, um die internen und externen
Anforderungen an das Risikomanagement erfolgreich
umzusetzen.



Merkmale des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems bezogen
auf den (Konzern-)Rechnungslegungs-
prozess (Bericht gemal §§289 Abs. 4,
315 Abs. 4 HGB)

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess
umfasst die Grundsatze, Verfahren und MaBBnahmen zur

Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der
Geschaftstatigkeit (hierzu gehort auch der Schutz
des Vermdgens, einschlieBlich der Verhinderung und
Aufdeckung von Vermdgensschadigungen),

OrdnungsmaBigkeit und Verlasslichkeit der internen
und externen Rechnungslegung (IFRS bzw. HGB) sowie

Einhaltung der fir den W&W-Konzern bzw. der
W&W AG mafBgeblichen rechtlichen Vorschriften.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fir das in-
terne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick
auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess sowohl
fUr die Aufstellung des Konzernabschlusses und des zu-
sammengefassten Lageberichts sowie des verkirzten
Zwischenabschlusses und Zwischenlageberichts als auch
fUr die Aufstellung des Jahresabschlusses der W&W AG.

Der Vorstand hat insbesondere die Abteilung Kundendaten-
schutz und Betriebssicherheit mit der Verantwortlichkeit
fUr das System des prozessintegrierten Kontrollverfahrens
im W&W-Konzern betraut. Diese ist insbesondere fur die
Ausgestaltung des Verfahrens sowie die Berichterstattung
von Abweichungen an das Group Board Risk, die Interne
Revision und die Compliance-Funktion der W&W AG ver-
antwortlich.

Uber eine fest definierte Filhrungs- und Berichtsorganisation
sind die Gesellschaften eingebunden. Der IFRS-Konzern-
abschluss und Teile des zusammengefassten Lageberichts
werden insbesondere von der Abteilung Konzernrech-
nungswesen erstellt. Der Jahresabschluss der W&W AG
und Teile des zusammengefassten Lageberichts werden
Uber ein Geschaftsbesorgungsverhaltnis insbesondere
von der Abteilung Rechnungswesen der Wirttembergi-
sche Versicherung AG erstellt.

Als Teil des internen Kontrollsystems prift die Konzern-
revision risikoorientiert und prozessunabhangig die
Wirksamkeit und Angemessenheit des Risikomanage-
mentsystems und des internen Kontrollsystems.
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Der Aufsichtsrat und vor allem der Prifungsausschuss
Uberwachen den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess
und die (Konzern-)Abschlussprifung sowie die Wirksam-
keit des internen Kontrollsystems, des Risikomanage-
mentsystems und der internen Revision im W&W-Konzern
und der W&W AG. Ferner prift der Abschlussprifer den
Konzernabschluss, den Jahresabschluss sowie den zu-
sammengefassten Lagebericht.

Im W&W-Konzern und in der W&W AG sind organisatori-
sche MaBnahmen getroffen bzw. Verfahren implementiert,
die die Uberwachung und Steuerung von Risiken im Hin-
blick auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess bzw.
die OrdnungsmaBigkeit der Rechnungslegung sicherstel-
len sollen. Es werden solche Komponenten des internen
Kontroll- und Risikomanagementsystems als wesentlich
erachtet, die die Regelungskonformitat des Konzern- und
Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts
beeinflussen kdnnen. Die wesentlichen Komponenten sind:

IT-Anwendung zur Abbildung und Dokumentation
interner Kontrollen, UberwachungsmaBnahmen und
Effektivitatstests bezogen auf den (Konzern-)Rech-
nungslegungsprozess,

IT-Anwendung zur Sicherstellung des (Konzern-)Ab-
schlusserstellungsprozesses,

Organisationshandbicher, Richtlinien zur internen und
externen Rechnungslegung sowie Bilanzierungsanwei-
sungen,

angemessene quantitative und qualitative Personal-
ausstattung bezogen auf den (Konzern-)Rechnungs-
legungsprozess,

Funktionen und Aufgaben in samtlichen Bereichen des
(Konzern-)Rechnungslegungsprozesses sind eindeutig
zugeordnet, und die Verantwortungsbereiche und die
unvereinbaren Tatigkeiten sind klar getrennt,

Vier-Augen-Prinzip bei wesentlichen (konzern-)rech-
nungslegungsrelevanten Prozessen, ein Zugriffsberech-
tigungssystem fir die (konzern-)rechnungslegungs-
bezogenen Systeme sowie programminterne und
manuelle Plausibilitdatsprifungen im Rahmen des
gesamten (Konzern-)Rechnungslegungsprozesses.

Die Erfassung und Dokumentation von Geschaftsvorfallen
und sonstigen Sachverhalten fir Zwecke des Konzern-
und Jahresabschlusses erfolgt mit unterschiedlichen
Systemen, welche Uber automatisierte Schnittstellen auf
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Konten einer zentralen Systemldsung unter Bericksichti-
gung von (Konzern-)Bilanzierungsrichtlinien gebucht
werden. Wesentliche Vorsysteme sind das Wertpapier-
verwaltungssystem SimCorpDimension, die Bestands-
fuhrungssysteme fir die Versicherungsvertréage, die
Provisionsabrechnungssysteme sowie die Kundenkonto-
korrente.

Zur Erstellung des Konzernabschlusses werden die in den
lokalen Buchhaltungssystemen enthaltenen Informationen
zu Geschaftsvorfallen und sonstigen Sachverhalten bei
den Gesellschaften und Investmentfonds jeweils zu Kon-
zernmeldedaten aggregiert. Die buchhalterische Abbildung
der Kapitalanlagen in einem Verwaltungssystem fir
Zwecke des Konzern- und Jahresabschlusses sowie
deren Transformation zu Konzernmeldedaten erfolgt
zentral durch die Wistenrot Bausparkasse AG im Rahmen
einer Dienstleistungsvereinbarung.

Die Konzernmeldedaten werden durch zusatzliche Infor-
mationen zu standardisierten Berichtspaketen auf der
Ebene der jeweiligen vollkonsolidierten Gesellschaft
erweitert und anschlieBend manuell und maschinell
plausibilisiert.

Fir die Vollstandigkeit und Richtigkeit der standardisierten
Berichtspakete sind die jeweiligen Gesellschaften ver-
antwortlich. AnschlieBend werden die standardisierten
Berichtspakete zentral durch die Abteilung Konzernrech-
nungswesen in einer Systemlosung erfasst und einer
Validierung unterzogen.

In dieser Systemldsung werden samtliche Konsolidie-
rungsschritte zur Erstellung des Konzernabschlusses
durch die Abteilung Konzernrechnungswesen vorgenom-
men und dokumentiert. Im Rahmen der einzelnen Konso-
lidierungsschritte sind systemimmanente Plausibilitats-
prifungen und Validierungen enthalten.

Die gesamten quantitativen Informationen der einzelnen
Bestandteile des Konzernabschlusses einschlieB3lich der
quantitativen Anhangangaben werden im Wesentlichen
aus dieser Systemldsung generiert.

Prognosebericht

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

Gesamtwirtschaftliche Prognose

Der Ausblick fir die deutsche Konjunktur wird 2022 spir-
bar durch exogene Faktoren gepragt. Zum einen wird der
weitere Verlauf der Coronavirus-Pandemie die Entwick-
lung der deutschen Wirtschaft beeinflussen. So werden
anhaltende Einschrankungen des gesellschaftlichen und
wirtschaftlichen Lebens, die zur Uberwindung der Corona-
virus-Infektionswelle im Winterhalbjahr 2021/22 erforder-
lich waren, das Wirtschaftswachstum zu Jahresbeginn
noch belasten. Ahnlich wie im Vorjahr kénnte dann ab dem
Frihjahr eine weitgehende Aufhebung dieser Einschran-
kungen einen dynamischen Zuwachs der Wirtschaftsleis-
tung im Sommerhalbjahr auslésen, der sich besonders auf
eine sehr rege Konsumnachfrage stitzen wird. Zum ande-
ren stellt der Ukraine-Krieg einen wichtigen Belastungs-
faktor dar. Negative Wachstumsfaktoren sind z. B. Uber
hohere Energie- und Rohstoffpreise, wirtschaftliche
Sanktionen, resultierende Stérungen der globalen Liefer-
ketten und eine Stimmungseintribung bei den Wirt-
schaftsakteuren zu erwarten. Deren Ausmaf hangt ent-
scheidend von der Dauer und dem Eskalationsniveau des
Konflikts ab und lasst sich derzeit noch nicht verlasslich
abschatzen. Im Ergebnis stellt sich der konjunkturelle
Ausblick fur die deutsche Wirtschaft 2022 gegenwartig
sehr unsicher dar.

Die kurzfristigen Zinsen dirften auf absehbare Zeit auf
einem sehr niedrigen Niveau bleiben. Zentrale Ursache
hierfir ist die erklarte Absicht der Europédischen Zentral-
bank, die Leitzinsen erst dann anzuheben, wenn sie ihr
Inflationsziel von 2 % als nachhaltig erreicht einschatzt.
Angesichts der aktuell Gberdurchschnittlich hohen Preis-
steigerungsraten ist denkbar, dass die europdische Noten-
bank im Laufe des Jahres ihr Inflationsziel als erreicht ein-
stufen und erste Anhebungen des Einlagezinssatzes avi-
sieren wird. Sie wiirde dabei aber langsam und dosiert
vorgehen, sodass die kurzfristigen Zinssatze im histori-
schen Vergleich weiterhin auf niedrigem Niveau liegen
werden. Auch die Renditen langerfristiger Anleihen dirf-
ten gemanB unserer Einschatzung in diesem Jahr das im
historischen Vergleich sehr niedrige Niveau noch nicht



verlassen. Zwar sprechen das gegenwartig erhohte Inflati-
onsniveau und das im positiven Szenario einer zeitnahen
Entspannung im Ukraine-Krieg zu erwartende anspre-
chende Wirtschaftswachstum fir das Kalenderjahr 2022
aus fundamentaler Sicht fir einen Zinsanstieg. Da aber die
EZB geldpolitisch hierauf wahrscheinlich bestenfalls zu-
rickhaltend reagieren wiirde und die Inflationsraten ge-
maf Prognosen im Jahresverlauf wieder sinken konnten,
dirfte die Reaktion des langfristigen Zinsniveaus begrenzt
ausfallen. Zudem sorgt die russische Invasion der Ukraine
zumindest temporar fir eine hohere Nachfrage nach deut-
schen Staatsanleihen, die als sehr sichere Anlage gelten,
und drickt so in der Tendenz auf das Renditeniveau. Im
Ergebnis erwarten wir zum Jahresende 2022 nur moderat
verdanderte Zinssdtze in Deutschland und damit einen
Fortbestand des Niedrigzinsumfelds.

Der Jahresausblick fur die europdischen Aktienmarkte
fallt differenziert aus. Einerseits bewegen sich die Kurse
auf einem historisch hohen Niveau. Die Bewertungen der
Markte sind dabei vergleichsweise hoch. Dies begrenzt
das weitere Kurspotenzial und verlockt zu Gewinnmitnah-
men. Hierbei konnten verschiedene Belastungsfaktoren
eine wichtige Rolle spielen. So verringert die russische In-
vasion in die Ukraine die Risikobereitschaft der Anleger
und dampft zusatzlich Uber eine Belastung der fundamen-
talen 6konomischen Aussichten die Aktienkurse. Zweiter
moglicher Belastungsfaktor bleibt die anhaltende Corona-
virus-Pandemie, die erneut zu Einschrankungen der Wirt-
schaftsaktivitat fUhren konnte. Dies wirde die Umsatz-
und Gewinnentwicklung der Unternehmen und damit
auch deren Aktienkurse belasten. Einen dritten mdglichen
negativen Einflussfaktor stellt die Aussicht auf eine
restriktivere Geldpolitik der fUhrenden Notenbanken dar.
So plant die US-Notenbank, ihre Anleihekaufe 2022 ein-
zustellen und wird gemaR den Erwartungen die Leitzinsen
anheben. Die EZB wird voraussichtlich zumindest das Vo-
lumen ihrer Anleihekaufe reduzieren. Damit wird sich das
monetdre Umfeld fir die Aktienmarkte etwas unginstiger
darstellen als in den Vorjahren. Es gibt jedoch auch posi-
tive Aspekte beziglich des Aktienmarktausblicks. So
konnte das Wirtschaftswachstum in der EWU und
Deutschland 2022 Uberdurchschnittlich hoch ausfallen,
falls es rasch zu einer Entspannung im Ukraine-Konflikt
kdame und die Coronavirus-Pandemie ab dem Frihjahr
keine weiteren Wirtschaftsrestriktionen mehr erfordern
wirde. In diesem freundlicheren konjunkturellen Umfeld
ware ein weiterer Anstieg der Unternehmensgewinne
wahrscheinlich. Dies wirde wiederum die Aktienkurse
stUtzen. Da kein ausgepragter Anstieg der Kapitalmarkt-
renditen zu erwarten ist, bleiben zudem attraktive Anlage-
alternativen zu Aktien Mangelware. Im Ergebnis bleibt der
Ausblick fur die Aktienmarkte 2022 ungewiss, und sowohl

Wistenrot & Wirttembergische AG

Szenarien mit weiteren Kursgewinnen als auch ein Bor-
senjahr mit spirbar fallenden Aktienkursen erscheinen
denkbar.

Branchenausblick

Die fundamentalen Voraussetzungen fir die Wohnungs-
bautatigkeit und das Baufinanzierungsgeschaft sind
grundsatzlich weiterhin ginstig, da die hohe Nachfrage
nach Immobilien in den Wachstumsregionen fortbestehen
und sich der Wunsch nach Wohneigentum in der Corona-
virus-Pandemie eher noch verstarkt. Zugleich haben sich
die Beschaftigungs- und Einkommenssituationen sowie
-perspektiven fir einen Teil der Haushalte verschlechtert.
Mafgeblich gestitzt wird der Markt von den anhaltend
niedrigen Zinsen, wodurch auch die Immobilienpreise
weiter steigen werden, sowie von der hohen staatlichen
Forderung energetischer SanierungsmafRnahmen. Die
Bundesforderung fir effiziente Gebdude wurde jedoch
aufgrund des stark gestiegenen Antragsvolumens im
Januar 2022 von der neuen Bundesregierung gestoppt
und deren Neujustierung angekindigt. Es ist davon aus-
zugehen, dass sich der Wohnungs- und Baufinanzierungs-
markt, wie bereits im Vorjahr, 2022 weiter auf dem er-
reichten hohen Niveau bewegen wird, wobei abhangig von
dem Fortgang der Pandemie und der wirtschaftlichen
Entwicklung Rickschlage nicht ausgeschlossen werden
kénnen. Aufgrund hoherer Eigenkapitalanforderungen der
BaFin an die baufinanzierenden Institute und einer nicht
auszuschlieBenden Leitzinserhéhung der Europdischen
Zentralbank (EZB) kénnten sich die Konditionen fir Baufi-
nanzierungen verteuern. Eine Leitzinserhohung konnte
sich zudem nach einem zunéachst stimulierenden Effekt
dampfend auf den Baufinanzierungsmarkt auswirken.

Der Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft e. V. (GDV) erwartet fir 2022 im Basisszenario der
Lebensversicherungen einen leichten Anstieg des Neuge-
schéfts sowohl aus laufenden Beitragen als auch aus Ein-
malbeitragsgeschéaften. Insgesamt wird ein leichtes Plus
der Beitragseinnahmen prognostiziert. Der Blick ins kom-
mende Geschaftsjahr bleibt dabei trotz des verscharften
Pandemiegeschehens in den Wintermonaten vorsichtig
optimistisch. Bei den Pensionskassen wird eine stabile
Beitragsentwicklung erwartet.

Bei der Schaden- und Unfallversicherung rechnet der GDV
aufgrund von inflationsbedingten Summenanpassungen

in der Sachversicherung bei einer gleichzeitig wachstums-
schwachen Entwicklung in der Kraftfahrtversicherung mit
einer Steigerung des Beitragsaufkommens um 3,0 %. Die
Prognose der Entwicklung ist jedoch weiterhin von star-
ken Unsicherheiten gepragt.
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Unternehmensprognosen

Das Geschaftsjahr 2021 war insgesamt durch die Coronavi-
rus-Pandemie gepragt. Das Ergebnis des W&W-Konzerns
bestimmten vor allem die sehr positive Kapitalmarktent-
wicklung, ein trotz auBerordentlicher Schadenereignisse
gutes Netto-Schadenergebnis und ein sehr erfolgreiches
Neugeschaft.

Die nachfolgenden Prognosen basieren auf den Ergebnis-
sen unseres gruppenweiten Planungsprozesses (vgl.
Abschnitt Steuerungssystem). Bei der Ableitung unserer
geplanten Ergebnisse und Verwaltungsaufwendungen
haben wir 2022 eine moderate Entwicklung der gesamt-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen unterstellt. Damit
einhergehen grundsatzlich bis zum Jahresende moderat
ansteigende Zinsen und Aktienkurse sowie keine wesent-
lichen Adressausfalle. Neben diesen volkswirtschaftlichen
Faktoren planen wir zudem einen normalisierten Schaden-
verlauf gegeniber 2021. Sollten sich die Rahmen-
bedingungen eintriben, wird sich dies auch auf die
nachfolgenden Prognosen auswirken.

Kinftige Geschaftsentwicklung W&W-Konzern
(IFRS)

Vor dem Hintergrund der beschriebenen Rahmenbedin-
gungen erwarten wir fir das Geschaftsjahr 2022 den
Konzerniiberschuss bei rund 250 Mio € nach Steuern.

Auch im Geschaftsjahr 2022 setzen wir die digitale
Transformation fort. Aufgrund der damit verbundenen
Investitionen erwarten wir im Geschaftsjahr 2022
Verwaltungsaufwendungen im Konzern leicht Uber dem
Niveau des Berichtsjahres.

Die Initiative W&W Besser! wird 2022 fortgefihrt. Die
Produkte, Services und Prozesse in der gesamten
W&W-Gruppe sollen zu Effizienzsteigerungen fihren und
werden weiterhin konsequent auf den Kundennutzen aus-
gerichtet. Entsprechend unserem strategischen Ziel
werden wir im Jahr 2022 mindestens 6,5 Mio Kunden
betreuen.

Unser Liquiditatsmanagement ist darauf ausgerichtet, un-
seren finanziellen Verpflichtungen jederzeit und dauer-
haft nachzukommen. Die Liquiditatsplanung zeigt, dass
uns auch 2022 stets ausreichende Liquiditat bereitsteht.
Weitere Informationen zur Liquiditatslage enthalt der
Chancen- und Risikobericht im Abschnitt Liquiditatsrisiken.

Chancen und Risiken stellen insbesondere die Entwick-
lung der Kapitalmarkte sowie der Schaden dar. Des Weite-
ren konnten die Entwicklungen der Konjunktur oder des
politischen Umfelds den W&W-Konzern positiv und nega-
tiv beeinflussen. Weitere Chancen bieten die strategische
Ausrichtung der einzelnen Segmente, neue innovative
Produkte und Geschaftsmodelle, weitere Absatzkanile,
zusatzliche Kostenoptimierungen sowie die Erhéhung der
Vorsorgebereitschaft unserer Kunden. Zusatzliche Risiken
ergeben sich aus mdglichen Adressausfallen und erhchten
regulatorischen oder gesetzlichen Anforderungen sowie
aus der weiteren Entwicklung der Coronavirus-Pandemie.
Dariber hinaus stellt der Ukraine-Krieg einen wichtigen
Unsicherheitsfaktor dar. Ausfihrliche Informationen zu
Chancen und Risiken im W&W-Konzern enthalt der
Chancen- und Risikobericht.

Zum Jahresbeginn 2023 tritt IFRS 17 in Kraft. Damit wird die
Bilanzierung und Bewertung von Versicherungsvertragen
vollstandig neu geregelt. Dies kann - auch in Verbindung mit
dem seit 2018 geltenden Standard IFRS 9 fur die Bilanzierung
von Finanzinstrumenten, der ebenfalls eine marktnahere Be-
wertung vorsieht — zu einer hoheren und von externen
Marktentwicklungen abhangigen Volatilitat in den Ergeb-
nissen nach IFRS fUhren. Weitere Informationen sind im
Konzernanhang dem Kapitel veréffentlichte, aber noch
nicht verpflichtend anzuwendende Rechnungslegungs-
vorschriften zu entnehmen.

Segment Wohnen

FUr das Geschaftsjahr 2022 planen wir im Segment Woh-
nen ein Ergebnis nach Steuern, das deutlich Uber dem
Berichtsjahresniveau liegen wird.

Die Verwaltungsaufwendungen werden im Geschafts-
jahr 2022 voraussichtlich leicht unter dem Niveau des Be-
richtsjahres liegen.

Beim Netto-Neugeschaft Bausparen 2022 planen wir
ein deutliches Wachstum gegeniiber 2021. Im Neuge-
schiaft Baufinanzierung (Annahmen) erwarten wir 2022
ein Niveau leicht Uber dem des Vorjahres. Dabei achten
wir weiterhin auf Profitabilitat und Risiko.

Segment Personenversicherung

Das Geschaéftsjahr 2021 war im Segment Personenver-
sicherung durch hohe Bewertungsgewinne aufgrund
der positiven Kapitalmarktentwicklung gepragt. Fir
2022 erwarten wir das Ergebnis nach Steuern
zwischen 10 Mio € und 40 Mio €.



Die Verwaltungsaufwendungen planen wir 2022 dabei
moderat Uber dem Niveau des Berichtsjahres.

Beim Neugeschaft streben wir den Absatz von weniger
zinsabhangigen Produkten, wie beispielsweise unseren
Genius-Produkten sowie Risikolebens- und Berufsunfa-
higkeitsversicherungen, an. Im Geschaftsjahr 2022 planen
wir, eine Beitragssumme leicht Uber Vorjahresniveau zu
erreichen.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Das Segment Schaden-/Unfallversicherung verzeichnete
im Jahr 2021 trotz der auBergewdhnlichen Schadenereig-
nisse eine positive Entwicklung im Segmentergebnis, ins-
besondere aufgrund einer vorsichtigen Risikoabsicherung.
Zusatzlich trug die positive Kapitalmarktentwicklung im
Jahresverlauf zum Segmentergebnis bei. Im Geschaftsjahr
2022 wird ein Ergebnisrickgang durch die normalisierte
Schaden- und die moderate Kapitalmarktentwicklung er-
wartet. Wir planen demnach das Ergebnis nach Steuern
deutlich unter 2021.

Die Verwaltungsaufwendungen werden voraussichtlich
moderat Uber dem Niveau des Berichtsjahres liegen.

Weiterhin streben wir verstarkt den Absatz von profi-
tablen Privat- und Firmenkundenversicherungen an. Fir
2022 erwarten wir das Neu- und Ersatzgeschaft (Jahres-
bestandsbeitrag) leicht unter dem hohen Niveau des
Berichtsjahres.

Kinftige Geschaftsentwicklung
W&W AG (HGB)

Das Ergebnis nach Steuern der W&W AG wird aufgrund
ihrer Struktur als Holding-Gesellschaft von den Dividen-
den und Ergebnisabfihrungen der Tochterunternehmen
und Beteiligungen bestimmt.

FUr 2022 planen wir ein Ergebnis nach Steuern auf
Vorjahresniveau.

Chancen und Risiken fur die W&W AG ergeben sich insbe-
sondere aus der Ergebnisentwicklung der Tochterunter-
nehmen und Beteiligungen sowie deren Wertansatzen im
Jahresabschluss der W&W AG. Dariber hinaus beeinflussen
direkt gehaltene Kapitalanlagen und die Schaden- oder
Kostenentwicklung die W&W AG. AuBerdem kdnnen sich
Risiken aus der weiteren Entwicklung der Coronavirus-
Pandemie und des Ukraine-Krieges ergeben.
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Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

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

Diese vorausschauenden Angaben stellen Einschatzungen
dar, die auf Basis der zum heutigen Zeitpunkt zur Verfiigung
stehenden und als wesentlich bewerteten Informationen
getroffen wurden. Sie kdnnen mit bekannten und unbe-
kannten Risiken, Ungewissheiten und Unsicherheiten,
aber auch mit Chancen verbunden sein. Die Vielzahl von
Faktoren, die unsere Geschaftstatigkeit beeinflussen,
kann dazu fUhren, dass die tatsachlichen von den zurzeit
erwarteten Ergebnissen abweichen.

Eine Gewahr konnen wir fir die zukunftsgerichteten
Angaben daher nicht Gbernehmen.

Sonstige Angaben

Angaben gemal §§289a und 315a HGB

GemadR §§289a und 315a HGB sind - soweit fir die
Wistenrot & Wirttembergische AG relevant - folgende
Aussagen zum 31. Dezember 2021 zu machen:

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das Grundkapital der W&W AG in HGhe von
490 311 035,60 € ist eingeteilt in 93 749 720 voll
eingezahlte Namensstickaktien.

Insgesamt sind 540 Aktien vom Stimmrechtsausschluss

i. S. d. §136 Abs. 1 AktG erfasst, da Aufsichtsrats- und
Vorstandsmitglieder Inhaber dieser Aktien sind. Die
Gesamtzahl der von der W&W AG gehaltenen eigenen
Aktien belduft sich auf 79 966. Aus eigenen Aktien stehen
der W&W AG gem. § 71b AktG keine Rechte zu. Eine
Gesamtzahl von 223 513 Mitarbeiteraktien ist einer Verdu-
Berungsbeschrankung unterworfen. Davon 72 039 Mitar-
beiteraktien bis zum April/Mai 2022, 72 840 Mitarbeiter-
aktien bis zum April/Mai 2023 und 78 634 Mitarbeiteraktien
bis zum April/Mai 2024. Die VerauBBerungsbeschrankung
beginnt mit dem Tag der Einbuchung der erworbenen Mitar-
beiteraktien im Depot des Mitarbeiters. Weitergehende
Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung
der Namensaktien betreffen, bestehen nicht. Jede Aktie
gewadhrt in der Hauptversammlung eine Stimme. Die
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Anteile der Aktiondre am Gewinn der Gesellschaft bestim-
men sich nach ihrem Anteil am Grundkapital (§ 60 AktG).
Bei einer Erh6hung des Grundkapitals kann die Gewinnbe-
teiligung neuer Aktien abweichend von § 60 Abs. 2 AktG
bestimmt werden.

Der Anspruch des Aktionars auf Verbriefung seines Anteils
ist geman §5 Abs. 3 der Satzung ausgeschlossen.

Die Wistenrot Holding AG mit Sitz in Ludwigsburg halt
39,91 % und die WS Holding AG mit Sitz in Stuttgart
26,40 % an der W&W AG. Weiterer GroBaktionar ist mit
mehr als 10 % der Anteile die FS BW Holding GmbH, die
ihren Sitz in Minchen hat. 0,09 % der Anteile sind eigene
Aktien.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verlei-
hen, existieren nicht. Stimmrechtsmechanismen bei
Arbeitnehmerbeteiligungen bestehen nicht.

Bestimmungen Uber die Ernennung und
Abberufung von Vorstandsmitgliedern sowie
Uber die Anderung der Satzung

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vor-
stands erfolgt gemaB § 6 Abs. 1 der Satzung, §§84, 85
AktG in Verbindung mit § 31 MitbestG sowie §§24, 47 VAG.
Satzungsanderungen erfolgen grundsatzlich nach §§124
Abs. 2 Satz 3,133 Abs. 1,179 ff. AktG. Gemal §18 Abs. 2
der Satzung in Verbindung mit §179 Abs. 2 Satz 2 AktG
werden Satzungsanderungsbeschlisse der Hauptver-
sammlung jedoch mit einfacher Mehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst, falls
nicht das Gesetz - wie fir eine Anderung des Unterneh-
mensgegenstands - zwingend etwas anderes vorschreibt.
GemaB §179 Abs. 1 Satz 2 AktG in Verbindung mit §10 Abs.
10 der Satzung ist der Aufsichtsrat ermachtigt, Satzungs-
anderungen, die nur die Fassung betreffen, zu beschlieBen.
Der Vorstand verfiigt Uber keine Uber die allgemeinen ge-
setzlichen Aufgaben und Berechtigungen eines Vorstands
nach deutschem Aktienrecht hinausgehenden Befugnisse.

Befugnisse des Vorstands zur Aktienausgabe
Genehmigtes Kapital 2018

GemaB §5 Abs. 5 der Satzung ist der Vorstand ermachtigt,
das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des
Aufsichtsrats bis zum 12. Juni 2023 durch Ausgabe neuer,
auf den Namen lautender Stickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlage einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um
hochstens 100 000 000,00 € zu erhbhen (Genehmigtes
Kapital 2018). Dabei steht den Aktionaren ein gesetzliches

Bezugsrecht zu. Den Aktiondren kann das gesetzliche Be-
zugsrecht auch in der Weise eingeraumt werden, dass die
neuen Aktien von einem oder mehreren Kreditinstituten
oder diesen geman § 186 Abs. 5 AktG gleichgestellten
Unternehmen mit der Verpflichtung Ubernommen werden,
sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten (mittelbares
Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht
der Aktionare in den folgenden Fallen auszuschlieBen:

fUr Spitzenbetrage; oder

bei Kapitalerhohungen gegen Sacheinlagen, um die
neuen Aktien im Rahmen von Unternehmenszusam-
menschlissen oder beim (auch mittelbaren) Erwerb
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteili-
gungen an Unternehmen oder fir den (auch mittelbaren)
Erwerb anderer Vermdgensgegenstande (einschliel3lich
von Forderungen, auch soweit sie gegen die Gesell-
schaft oder nachgeordnete Konzernunternehmen
gerichtet sind) anbieten zu kdnnen; oder

wenn die neuen Aktien geman § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebetrag ausgege-
ben werden, der den Borsenpreis der bereits borsenno-
tierten Aktien nicht wesentlich unterschreitet und der
anteilige Betrag der neuen Aktien am Grundkapital
zehn von Hundert (10 %) des Grundkapitals zum Zeit-
punkt der Eintragung dieser Erméachtigung in das
Handelsregister oder - falls geringer - zum jeweiligen
Zeitpunkt der Ausibung der Ermachtigung nicht Uber-
steigt. Auf die 10-%-Grenze sind sonstige Aktien anzu-
rechnen, die von der Gesellschaft gegebenenfalls wah-
rend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss
des Bezugsrechts gemaf oder entsprechend § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG im Rahmen einer Barkapitalerhohung neu
ausgegeben oder nach Rickerwerb verauBBert worden
sind. Auf die 10-%-Grenze sind ferner Aktien anzurech-
nen, in Bezug auf die aufgrund von Schuldverschreibun-
gen oder Genussrechten mit Wandel- oder Options-
rechten bzw. -pflichten bzw. Aktienlieferungsrechten
der Gesellschaft, die wahrend der Laufzeit dieser Er-
machtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaRi
§ 221 Abs. 4 Satz 2i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG von
der Gesellschaft oder deren nachgeordneten Konzern-
unternehmen ausgegeben worden sind, ein Options-
oder Wandlungsrecht, eine Wandlungs- oder Options-
pflicht oder zugunsten der Gesellschaft ein Aktienliefe-
rungsrecht besteht; oder

soweit es erforderlich ist, um Inhabern oder Glaubigern
von Optionsrechten oder von Wandelschuldverschrei-
bungen oder -genussrechten, die von der Gesellschaft



oder deren nachgeordneten Konzernunternehmen aus-
gegeben worden sind oder werden, ein Bezugsrecht auf
neue Aktien in dem Umfang zu gewahren, wie es ihnen
nach Ausibung der Options- oder Wandlungsrechte
bzw. nach der Ausibung von Aktienlieferungsrechten
oder der Erfillung von Wandlungs- oder Optionspflichten
zustinde.

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats die Gewinnbeteiligung der neuen Aktien abweichend
von § 60 Abs. 2 AktG zu bestimmen und die weiteren Einzel-
heiten von Kapitalerhohungen aus dem Genehmigten Kapi-
tal 2018 und ihrer Durchfihrung, insbesondere den Ausga-
bebetrag und die fir die neuen Stickaktien zu leistende Ein-
lage, festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fas-
sung der Satzung jeweils nach Durchfihrung einer Erho-
hung des Grundkapitals aus dem Genehmigten Kapital 2018
entsprechend der jeweiligen Erhohung des Grundkapitals
sowie nach Ablauf der Erméachtigungsfrist anzupassen.

Bedingtes Kapital 2018/Ermachtigung zur
Ausgabe von Options-, Wandelschuldver-
schreibungen, Genussrechten, Gewinnschuld-
verschreibungen oder einer Kombination
dieser Instrumente

Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 13. Juni 2018
wurde der Vorstand bis zum 12. Juni 2023 zur Ausgabe
von Options-, Wandelschuldverschreibungen, Genuss-
rechten, Gewinnschuldverschreibungen oder einer Kom-
bination dieser Instrumente erméachtigt. § 5 Abs. 6 der
Satzung sieht entsprechend vor, dass das Grundkapital
um bis zu 240 000 003,46 € eingeteilt in bis zu

45 889 102 Stiuck auf den Namen lautende Stiickaktien,
bedingt erhoht ist (Bedingtes Kapital 2018). Die bedingte
Kapitalerhohung wird nur durchgefihrt, soweit:

die Inhaber oder Glaubiger von Options- bzw. Wand-
lungsrechten oder die zur Optionsausibung bzw.
Wandlung Verpflichteten aus Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder einem
nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesell-
schaft aufgrund der Erméachtigung des Vorstands durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 13. Juni 2018 bis
zum 12. Juni 2023 begeben bzw. von der Gesellschaft
garantiert werden, von ihren Options- bzw. Wandlungs-
rechten Gebrauch machen, oder

die Inhaber oder Glaubiger von Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder einem
nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesellschaft
aufgrund der Ermachtigung des Vorstands durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 13. Juni 2018 bis
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zum 12. Juni 2023 begeben bzw. von der Gesellschaft
garantiert werden, zur Optionsausibung bzw. Wandlung
verpflichtet sind und diese Verpflichtung erfillen, oder

die Gesellschaft ein Wahlrecht ausiibt, an die Inhaber
oder Glaubiger von Schuldverschreibungen oder
Genussrechten, die von der Gesellschaft oder einem
nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesellschaft
aufgrund der Ermachtigung des Vorstands durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 13. Juni 2018 bis
zum 12. Juni 2023 begeben bzw. von der Gesellschaft
garantiert werden, ganz oder teilweise anstelle der Zah-
lung des falligen Geldbetrags Aktien der Gesellschaft zu
liefern und soweit nicht ein Barausgleich gewahrt oder
Aktien aus genehmigtem Kapital, eigene Aktien oder
Aktien einer anderen bérsennotierten Gesellschaft zur
Bedienung eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen
Aktien erfolgt zu dem nach MaBgabe des vorstehend
bezeichneten Ermachtigungsbeschlusses vom 13. Juni
2018 jeweils zu bestimmenden Options- bzw. Wand-
lungspreis. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des
Geschéftsjahres an, in dem sie entstehen, am Gewinn
teil. Der Vorstand ist soweit rechtlich zuldssig ermach-
tigt, fUr den Fall, dass im Zeitpunkt der Ausgabe der
neuen Aktien noch kein Beschluss Uber die Verwendung
des Gewinns fUr das dem Jahr der Ausgabe unmittelbar
vorausgehende Geschéftsjahr gefasst worden ist, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats festzulegen, dass die
neuen Aktien vom Beginn des dem Jahr der Ausgabe
unmittelbar vorausgehenden Geschaftsjahres an am
Gewinn teilnehmen. Der Vorstand ist ferner erméchtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzel-
heiten der Durchfihrung der bedingten Kapitalerho-
hung festzusetzen. Von der Ermachtigung durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 13. Juni 2018 zur
Ausgabe von Schuldverschreibungen oder Genussrech-
ten darf nur Gebrauch gemacht werden, wenn die
Schuldverschreibungen oder Genussrechte so ausge-
staltet sind, dass das Kapital, das fir sie eingezahlt wird,
die im Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermachtigung gel-
tenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen fir die
Anerkennung als Eigenmittel auf Ebene der Gesell-
schaft und/oder auf Gruppenebene und/oder auf Ebene
eines Finanzkonglomerats erfillt und die etwaigen auf-
sichtsrechtlich zulassigen Aufnahmegrenzen nicht
Uberschreitet. Ferner darf von der Ermachtigung durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 13. Juni 2018 im
Wege der Begebung von Schuldverschreibungen sowie
von Genussrechten durch nachgeordnete Konzernun-
ternehmen und ihrer Garantie durch die Gesellschaft
nur Gebrauch gemacht werden, wenn dies nach den
insofern jeweils maBgeblichen aufsichtsrechtlichen
Bestimmungen zuldssig ist.
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Ermachtigung zum Erwerb und zur
Verwendung eigener Aktien

Der Vorstand wurde durch Hauptversammlungsbeschluss
vom 25. Juni 2020 gemal § 71 Absatz 1 Nummer 8 AktG
bis zum 24. Juni 2025 ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats eigene Aktien im Umfang von bis zu insge-
samt 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
bestehenden Grundkapitals oder - sofern dieser Wert
geringer ist - des zum Zeitpunkt der Ausiibung der
Ermachtigung bestehenden Grundkapitals zu erwerben
und zu sonstigen Zwecken zu verwenden. Diese dirfen
zusammen mit anderen eigenen Aktien, die sich im Besitz
der Gesellschaft befinden oder ihr nach den §§ 71a ff.
AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als

10 % des Grundkapitals ausmachen. Die gemanR dieser Er-
machtigung erworbenen Aktien konnen unter Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktiondre zu allen rechtlich zulassi-
gen, insbesondere den in der Ermachtigung genannten
Zwecken verwendet werden.

Kontrollwechselbezogene Vereinbarungen

Wesentliche Vereinbarungen der W&W AG sowie der
W&W AG als Mutterunternehmen, die unter der Bedingung
eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeange-
bots stehen, bestehen nicht.

Kontrollwechselbezogene Entschadigungsver-
einbarungen

Es bestehen auch keine Entschadigungsvereinbarungen,
die fir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mit-
gliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen
wurden.

Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

Die Wistenrot Holding AG halt 39,91 % und die WS Hol-
ding AG 26,40 % der Anteile. Beide Holding-Gesellschaften
befinden sich im Alleineigentum der Wistenrot Stiftung.

Mit verschiedenen Konzernunternehmen bestehen enge
Beziehungen aufgrund von Dienstleistungs- und Funkti-
onsausgliederungs-Vertragen. Sie regeln die ganzen oder
teilweise Ubertragenen Dienstleistungen einschlieBlich
der Vergitung.

Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung/Corporate Governance

Corporate Governance steht in der Wistenrot & Wirttem-
bergische AG (W&W AG) und im gesamten W&W-Konzern
fUr eine verantwortungsbewusste und auf langfristige
Wertschopfung ausgerichtete Fihrung und Kontrolle der
Unternehmen. Das uns von den Kunden, den Anlegern,
den Finanzmarkten, Geschaftspartnern, Mitarbeitern und
der Offentlichkeit entgegengebrachte Vertrauen wollen
wir bestatigen und kontinuierlich starken. Dabei sind gute
Beziehungen zu den Aktionaren, eine transparente und
zeitnahe Berichterstattung sowie die effektive und kon-
struktive Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat
wesentliche Faktoren.

Im Jahr 2007 hat die BaFin ein Finanzkonglomerat, beste-
hend aus der Wistenrot Holding AG, Stuttgart, die zu dem
Zeitpunkt ca. 66 % der Aktien an der W&W AG hielt, und
Beteiligungsunternehmen der Wistenrot Holding AG,
festgestellt. Die W&W AG wurde dabei als Ubergeordnetes
Finanzkonglomeratsunternehmen bestimmt. Mit der Ab-
spaltung der WS Holding AG von der Wistenrot Hol-
ding AG im August 2016 besteht das Finanzkonglomerat
nunmehr aus der W&W AG und Beteiligungsunternehmen
der W&W AG.

Die Versicherungsgruppe der W&W AG fallt in den An-
wendungsbereich von Solvency Il und unterliegt damit
ebenfalls der Beaufsichtigung durch die BaFin. Die
W&W AG ist oberstes Mutterunternehmen der Solvency-
I1-Gruppe der W&W AG.



Arbeitsweise und Zusammensetzung
des Vorstands

Der Vorstand leitet die W&W AG in eigener Verantwortung
mit dem Ziel nachhaltiger Wertschopfung im Interesse
des W&W-Konzerns. Er vertritt die Gesellschaft bei Ge-
schaften mit Dritten.

Der Vorstand der W&W AG besteht aus vier Mitgliedern.

Mitglieder Vorstand

Jurgen Albert Junker (Vorsitzender)
Alexander Mayer
Jirgen Steffan

Jens Wieland

Mit Blick auf die Besonderheiten der Geschaftsfelder
Wohnen und Versichern sowie die gemeinsame Gruppen-
perspektive sind fUr die Vorstandsmitglieder der W&W AG
nachgewiesene Erfahrungen, Fachkenntnisse und Exper-
tise im Versicherungs-, Bank- und Bausparkassenbereich
sowie eine mehrjahrige Leitungserfahrung erforderlich.
Diese Kriterien werden von allen Vorstandsmitgliedern
eingehalten. Die Erfillung umfassender aufsichtsrechtli-
cher Anforderungen an die fachliche Eignung und Zuver-
lassigkeit der Vorstandsmitglieder wird sichergestellt.

Im Rahmen des vom Aufsichtsrat fir den Vorstand festge-
legten Diversitdatskonzepts wird im Vorstandsgremium
eine hinreichende Vielfalt im Hinblick auf Geschlecht,
Alter sowie unterschiedliche berufliche Hintergrinde,
Fachkenntnisse und Erfahrungen angestrebt. Insoweit hat
der Aufsichtsrat fir den Vorstand eine Frauenquote von
mindestens 15 % mit einer Zielfrist zum 30. Juni 2022 be-
schlossen. Dabei strebt der Aufsichtsrat an, den Vorstand
mit mindestens einer Frau zu besetzen. Dariiber hinaus ist
auf die Einhaltung der als Sollbestimmung in § 1 Abs. 4
der Geschéftsordnung fiir den Vorstand vorgesehenen
Altersgrenze von 65 Jahren zu achten, welche von keinem
Vorstandsmitglied Gberschritten wird. Die Mitglieder des
Vorstands sollen sich im Hinblick auf ihren Hintergrund,
die berufliche Erfahrung und Fachkenntnisse erganzen,
sodass die ordnungsgemaBe Unternehmensleitung
sichergestellt ist. Dies wird vom Nominierungsausschuss
sowie vom Aufsichtsrat einmal jahrlich Uberprift und fest-
gestellt.

Der Aufsichtsrat sorgt gemeinsam mit dem Vorstand fir
eine langfristige Nachfolgeplanung. Soweit der Vorstand
im Rahmen der FUhrungskrafteentwicklung potenzielle
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Kandidaten fir die Ubernahme einer Geschéftsleiterposi-
tion erkennt, benennt er diese dem Aufsichtsratsvorsit-
zenden. Der Personalausschuss bezieht diese Kandidaten
gegebenenfalls in seine regelmaBige Beratung Uber die
langfristige Nachfolgeplanung fir den Vorstand mit ein.
Dabei bericksichtigt er die Fihrungskrafteplanung des
Unternehmens.

Der Vorstand der W&W AG hat fir die erste Fihrungs-
ebene unterhalb des Vorstands eine Frauenquote von
25 % sowie fur die zweite FUhrungsebene von 30 % je-
weils mit einer Zielfrist zum 30. Juni 2022 festgelegt.

Die wesentlichen Aufgaben des Vorstands liegen in der
strategischen Ausrichtung und Steuerung des W&W-Kon-
zerns einschlieBlich der Einhaltung und Uberwachung
eines effizienten Risikomanagementsystems. Er sorgt fir
ein angemessenes und wirksames internes Revisions-
und Kontrollsystem. Der Vorstand legt die Strategien fest,
stellt sicher, dass die Gesellschaft Uber eine geeignete
und transparente organisatorische und operative Struktur
verfigt und legt die Unternehmenspolitik fest. Die ndhere
Ausgestaltung der Tatigkeit des Vorstands ist in der
Geschéaftsordnung geregelt.

Die zentralen FUhrungsgremien des W&W-Konzerns sind:
das Management Board, die Division Boards und die
Group Boards. Der Vorstand der W&W AG bildet zusam-
men mit den Leitern des Geschaftsfelds Wohnen und
des Geschéftsfelds Versichern das Management Board.
Das Management Board ist das zentrale Steuerungsgre-
mium des W&W-Konzerns. Das Management Board be-
fasst sich u. a. mit der Konzernsteuerung sowie mit der
Festlegung und Fortentwicklung der Geschaftsstrategie
fir den W&W-Konzern. Dariber hinaus dient es dem fach-
lichen Austausch zwischen dem Vorstand und den Leitern
der Geschaftsfelder bei der Integration der Geschaftsfel-
der in die Konzernstrategie. Das Management Board tagt
in regelmaBigen Sitzungen, die mindestens zweimal pro
Monat stattfinden sollen. Diese Sitzungen gelten zu-
gleich als Vorstandssitzungen der W&W AG.

Die Division Boards, namlich das Division Board Wohnen
und das Division Board Versichern, koordinieren und be-
schlieBen geschéftsfeldspezifische Fragestellungen. Sie
tagen mindestens einmal pro Monat und gelten zugleich
als Vorstandssitzungen der Einzelgesellschaften. Die Group
Boards stimmen geschéftsfeldibergreifende Initiativen in
den Bereichen Vertrieb, Risiko und Kapitalanlagen ab.

FederfUhrend in der Zusammenarbeit des Vorstands mit
dem Aufsichtsrat ist der Vorstandsvorsitzende. Er halt mit
dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats regelmaRig Kontakt
und berat mit ihm die Strategie, die Geschaftsentwicklung,
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die Risikolage, das Risikomanagement und die Compliance
des Unternehmens. Er informiert den Vorsitzenden des
Aufsichtsrats unverziglich Uber wichtige Ereignisse, die
fUr die Beurteilung der Lage und Entwicklung sowie fir
die Leitung des Unternehmens von wesentlicher Bedeu-
tung sind. Der Vorstand stimmt die strategische Ausrich-
tung der W&W AG und des W&W-Konzerns mit dem Auf-
sichtsrat ab. Dariber hinaus berichtet der Vorstand dem
Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und umfassend Uber alle
fur die W&W AG und den W&W-Konzern relevanten
Fragen der Strategie, der Planung, der Geschaftsentwick-
lung, der Risikolage, des Risikomanagements und der
Compliance. Ndheres ist in einer Geschéaftsordnung fur
den Vorstand geregelt.

Arbeitsweise und Zusammensetzung
des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der W&W AG besteht satzungsgemaf
insgesamt aus 16 Mitgliedern, von denen jeweils acht
Anteilseigner- und acht Arbeitnehmervertreter sind.

Mitglieder Aufsichtsrat

Eintrittsdatum

(Monat/Jahr)
Anteilseignervertreter
Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender) 7/2004
Peter Buschbeck (t 13.3.2021) 5/2014
Dr. Frank EllenbUrger (ab 20.5.2021) 5/2021
Prof. Dr. Nadine Gatzert 6/2018
Dr. Reiner Hagemann 6/2006
Corinna Linner 6/2015
Marika Lulay 6/2016
Hans-Ulrich Schulz 6/2016
Jutta Stocker 6/2016
Arbeitnehmervertreter
Frank Weber (stellv. Vorsitzender) 6/2006
Petra Aicholz (bis 30.4.2021) 6/2019
Jutta Eberle (ab 1.5.2021) 5/2021
Ute Hobinka 6/2011
Jochen Hopken 6/2011
Bernd Mader 6/2016
Andreas Rothbauer 6/2011
Christoph Seeger 6/2011
Susanne Ulshdfer 6/2019

Die ndhere Ausgestaltung der Tatigkeit des Aufsichtsrats
ist ebenfalls in einer Geschaftsordnung geregelt. Der
Aufsichtsrat tritt mindestens zu zwei Sitzungen in jedem
Kalenderhalbjahr zusammen. Dariber hinaus tritt der
Aufsichtsrat bei Bedarf zusammen. Im Geschaftsjahr 2021
fanden vier ordentliche Sitzungen statt.

Der Aufsichtsrat strebt eine Zusammensetzung an, die
eine qualifizierte Aufsicht und Beratung des Vorstands der
W&W AG sicherstellt. FUr die Aufsichtsratsmitglieder be-
stehen deshalb besondere Anforderungen hinsichtlich ihrer
Qualifikation, Zuverldssigkeit und Unabhadngigkeit. Diese
Ziele bericksichtigen die gesetzlichen Anforderungen an
die Zusammensetzung des Aufsichtsrats sowie die ent-
sprechenden Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex. Neben diesen personlichen Anforde-
rungen an jedes einzelne Aufsichtsratsmitglied gibt es fur
das Gesamtgremium ein Kompetenzprofil sowie ein Diver-
sitatskonzept.



Mit Blick auf die Geschaftsfelder Wohnen und Versichern
sowie die gemeinsame Gruppenperspektive werden bei
den vom Aufsichtsrat zur Wahl in das Gremium vorge-
schlagenen Kandidatinnen und Kandidaten deren Exper-
tise, Erfahrungen und Fachkenntnisse insbesondere im
Versicherungs-, Bank- und Bausparkassenbereich sowie in-
dividuelle Fahigkeiten bericksichtigt. Weitere Kriterien fiur
Wahlvorschldge des Aufsichtsrats an die Hauptversamm-
lung sind die Unabhangigkeit und die zeitliche Verfig-
barkeit der Kandidatinnen und Kandidaten.

Nach der Einschatzung der Anteilseignervertreter im Auf-
sichtsrat sind alle Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat
unabhangig.

Unabhéangige Anteilseignervertreter

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)
Peter Buschbeck (1 13.3.2021)

Dr. Frank Ellenbirger

Prof. Dr. Nadine Gatzert

Dr. Reiner Hagemann

Corinna Linner

Marika Lulay

Hans-Ulrich Schulz

Jutta Stocker

Die Herren Hans Dietmar Sauer und Dr. Reiner Hagemann
gehoren dem Aufsichtsrat der W&W AG zwar seit mehr
als zwolf Jahren an. Damit liegt fUr sie einer der Indikato-
ren vor, die gemal Empfehlung C.7 des DCGK fir die Be-
urteilung der Unabhangigkeit besonders zu beriicksichti-
gen sind. Nach Einschatzung der Anteilseignervertreter
sind Herr Sauer und Herr Dr. Hagemann dennoch unab-
hangig. Eine lange Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat
soll die Unabhangigkeit im Wesentlichen deshalb infrage
stellen kdnnen, weil und wenn im Laufe der Zeit die fur
die Aufsichtsratstatigkeit erforderliche Distanz zu Vor-
stand und Gesellschaft verloren geht. Das ist vorliegend
nicht der Fall. Beide Aufsichtsratsmitglieder verfigen
aufgrund ihrer langen Zugehdérigkeit zum Aufsichtsrat
Uber umfassende Kenntnis der Verhaltnisse und der han-
delnden Personen der Gesellschaft. Wie die Zusammen-
arbeit im Aufsichtsrat zeigt, beeintrachtigt diese Kenntnis
jedoch nicht ihre Unabhangigkeit. Vielmehr bringen sie
diese langjahrige Kenntnis und ihre Expertise in einer
Weise in die Aufsichtsratstatigkeit ein, die die ordnungs-
gemaBe Aufgabenerfillung durch den Aufsichtsrat for-
dert. Nach Einschatzung der Anteilseignervertreter sind
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Herr Sauer und Herr Dr. Hagemann daher auch unter
Berucksichtigung ihrer langjahrigen Zugehorigkeit zum
Aufsichtsrat als unabhangig anzusehen.

Auch in Zukunft wird dem Aufsichtsrat eine angemessene
Anzahl unabhangiger Mitglieder angehoren. Fir die An-
teilseignervertreter erachten die Anteilseignervertreter im
Aufsichtsrat eine Anzahl von mindestens vier unabhangigen
Aufsichtsraten als angemessen.

Aufgrund der unternehmensspezifischen Situation halt
der Aufsichtsrat es nicht fur erforderlich, eine bestimmte
Mindestzahl von Aufsichtsratsmitgliedern anzustreben,
die insbesondere das Merkmal ,,Internationalitat“ repra-
sentieren, da der wesentliche Schwerpunkt der Geschafts-
tatigkeit des W&W-Konzerns im nationalen Versiche-
rungs- und Bauspar-Bereich liegt. Uber das Merkmal der
»HInternationalitat“ hinaus bereichert jedoch die Einbezie-
hung und die Zusammenarbeit von Aufsichtsraten mit
unterschiedlichen Hintergrinden und Denkweisen das
Gremium grundsatzlich und fordert die Diskussionskultur.
Dies fuhrt letztlich zu einer effizienteren und effektiveren
Kontroll- und Beratungstatigkeit.

Der Aufsichtsrat halt es nicht fur erforderlich, eine Regel-
grenze fur die Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat fest-
zulegen. Die Anwerbung von qualifizierten Aufsichtsrats-
mitgliedern, die die aufsichtsrechtlichen Anforderungen,
insbesondere an die fachliche Eignung sowie an die
Hochstzahl der Mandate, erfiillen, ist mit hohen Hirden
verbunden.

Nach dem Kompetenzprofil fUr den Aufsichtsrat ist im
Gesamtgremium eine angemessene Vertretung von
Kenntnissen und Erfahrungen in folgenden Bereichen er-
forderlich: Versicherungsbranche, Bank-/Bausparbran-
che, Aufsichtsrecht/Regulatorik Kreditinstitute sowie
Versicherungen, Strategie, Unternehmensplanung/
-steuerung, Rechnungslegung, Risikomanagement, Risi-
kotragfahigkeit, Controlling und Performancekennzahlen,
Kapitalanlage, IT/Digitalisierung und Unternehmensfih-
rung/Management.

Einmal jahrlich bzw. bei jeder Neubestellung beurteilen
die Aufsichtsratsmitglieder ihre Starken in den Themen-
feldern Kapitalanlage, Versicherungstechnik und Rech-
nungslegung im Wege einer Selbsteinschatzung. Diese
bildet die Grundlage eines vom Aufsichtsrat im Jahres-
rhythmus aufzustellenden Entwicklungsplans, in dem der
Aufsichtsrat Themenfelder festlegt, in welchen sich das
Gesamtgremium oder einzelne Aufsichtsratsmitglieder
weiterentwickeln wollen. Die Selbsteinschatzung sowie
der Entwicklungsplan werden der Aufsicht zugeleitet.
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Im Rahmen des Diversitatskonzepts strebt der Aufsichts-
rat im Interesse eines erganzenden Zusammenwirkens im
Gremium eine hinreichende Vielfalt im Hinblick auf
Geschlecht, Alter sowie unterschiedliche berufliche
Hintergrinde, Fachkenntnisse und Erfahrungen an.
Gemal Aktiengesetz setzt sich der Aufsichtsrat zu
mindestens 30 % aus Frauen und zu mindestens 30 %
aus Mannern zusammen. Der Aufsichtsrat besteht aktuell
aus neun Mannern und sieben Frauen, davon vier Frauen
aufseiten der Anteilseigner und drei aufseiten der Arbeit-
nehmer. Der Anteil der Frauen im Gesamtorgan betragt
44 %. Die Anteilseignervertreter erreichen mit 50 % die
volle Paritdt der Geschlechter. Die Aufsichtsratsmitglieder
sollen gemaB § 2 Abs. 2 der Geschaftsordnung fir den Auf-
sichtsrat bei ihrer Wahl nicht alter als 70 Jahre sein. Die
Herren Dr. Reiner Hagemann, Hans Dietmar Sauer und
Hans-Ulrich Schulz, die zum Zeitpunkt ihrer Wiederwahl
bereits ihr 70. Lebensjahr vollendet hatten, wurden auf-
grund ihrer jeweiligen ausgewiesenen Sachkunde und
ihrer umfangreichen Kenntnisse Gber das Unternehmen
von der Hauptversammlung in den Aufsichtsrat gewahlt.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen sich im Hinblick
auf ihren Hintergrund, die berufliche Erfahrung und Fach-
kenntnisse ergédnzen, sodass im Gremium auf einen mog-
lichst breit gefacherten Erfahrungsfundus und unter-
schiedliche Spezialkenntnisse zurickgegriffen werden
kann. Dies wird vom Nominierungsausschuss sowie vom
Aufsichtsrat einmal jahrlich Uberprift und festgestellt.

Der Aufsichtsrat Uberprift regelmaRig die Effizienz seiner
Tatigkeit. Die nachste Effizienzprifung wird im Geschéafts-
jahr 2022 durchgefihrt. Die Prifung der Aufsichtsratsta-
tigkeit wird anhand eines intern erstellten Fragebogens
durchgefihrt. Im Mittelpunkt stehen dabei die Themen-
komplexe Information des Aufsichtsrats bzw. der Aus-
schisse, Ablauf der Aufsichtsrats- bzw. Ausschusssitzun-
gen, Struktur und Zusammensetzung des Aufsichtsrats
bzw. der Ausschiisse sowie Interessenkonflikte/Sonstiges.

Interessenkonflikte, insbesondere solche, die aufgrund einer
Beratung oder Organfunktion bei Kunden, Lieferanten,
Kreditgebern oder sonstigen Dritten entstehen konnen,
werden dem Aufsichtsrat(svorsitzenden) offengelegt und
in den Bericht des Aufsichtsrats aufgenommen.

Der Aufsichtsrat der W&W AG hatte im Geschéftsjahr
2021 vier standige Ausschisse eingerichtet, namlich den
Risiko- und Prifungs-, den Nominierungs-, den Personal-
sowie den Vermittlungsausschuss.

Risiko- und Prifungsausschuss

Der Ausschuss tritt halbjahrlich zu einer Sitzung zusam-
men: zur Vorbereitung der Bilanz- und Planungssitzungen
des Aufsichtsrats. Halbjahresfinanzberichte erortert der
Ausschuss zusatzlich mit dem Vorstand in einer weiteren
Sitzung. DariUber hinaus tritt der Ausschuss bei Bedarf zu-
sammen. Im Geschaftsjahr 2021 fanden drei Sitzungen
des Risiko- und Prifungsausschusses statt.

Der Risiko- und Prifungsausschuss befasst sich mit der
Prifung der Rechnungslegung sowie mit der Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses. Er bereitet die
Entscheidungen des Aufsichtsrats Uber die Feststellung
des Jahresabschlusses, die Billigung des Konzernab-
schlusses sowie das Ergebnis der Prifung des Lage- sowie
des Konzernlageberichts bzw. eines zusammengefassten
Lageberichts, des Gewinnverwendungsvorschlags sowie
Uber die Abgabe der Erkldrung zur Unternehmensfihrung,
einschlieBlich des Vergitungsberichts sowie Uber die Pri-
fung des gesonderten nichtfinanziellen Konzernberichts
vor. Zu diesem Zweck obliegt ihm eine Vorprifung bzw. -
soweit erforderlich - eine Vorbereitung der entsprechen-
den Unterlagen.

Zum Aufgabenbereich des Risiko- und Prifungsausschus-
ses gehdren ebenfalls die Uberwachung der Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems, des Risikomanagementsys-
tems und des internen Revisionssystems sowie die Befas-
sung mit Fragen der Abschlusspriifung und der Compliance.
Ferner befasst sich der Risiko- und Prifungsausschuss mit
Fragen der aktuellen und zukinftigen Gesamtrisikobereit-
schaft und Geschéfts- und Risikostrategien auf Gesell-
schafts- und Gruppenebene und unterstijtzt bei der Uber-
wachung der Umsetzung dieser. Der Vorstand berichtet
dem Risiko- und Prifungsausschuss Uber die Geschafts-
und Risikostrategien sowie Uber die Risikosituation der
Gesellschaft und der W&W-Gruppe. Dariber hinaus lasst
sich der Risiko- und Prifungsausschuss Uber die Arbeit
der Internen Revision und der Compliance unterrichten,
insbesondere Uber den Prifungsplan, besonders schwer-
wiegende Feststellungen und ihre Erledigung. Jedes Mit-
glied des Risiko- und Prifungsausschusses kann Uber
den Ausschussvorsitzenden unmittelbar bei den Leitern
derjenigen Zentralbereiche, die in der Gesellschaft fir die
Aufgaben zustdndig sind, die den Risiko- und Prifungs-
ausschuss nach §107 Abs. 3 S. 2 AktG betreffen, Aus-
kinfte einholen; der Vorstand ist hierUber unverziglich zu
informieren. Der Ausschussvorsitzende teilt die eingeholte
Auskunft allen Mitgliedern des Risiko- und Prifungsaus-
schusses mit.



Der Vorschlag des Aufsichtrats an die Hauptversammlung
zur Wahl des Abschlusspriifers wird auf die Empfehlung
des Risiko- und Prifungsausschusses gestitzt.

Der Risiko- und Prifungsausschuss beschlie3t Uber die
Vereinbarung mit dem Abschlussprifer (insbesondere den
Priufungsauftrag, die Festlegung von Prifungsschwer-
punkten und die Honorarvereinbarung) sowie Uber die
Kindigung und Fortsetzung des Prifungsauftrags. Er trifft
geeignete MaBRnahmen, um die Unabhangigkeit des Ab-
schlussprifers und die von diesem zusatzlich fir die
Gesellschaft erbrachten Leistungen festzustellen und
zu Uberwachen. Der Risiko- und Prifungsausschuss kann
Empfehlungen oder Vorschldage zur Gewahrleistung der
Integritat des Rechnungslegungsprozesses unterbreiten.
Dariber hinaus beurteilt der Risiko- und Prifungsaus-
schuss regelmaBig die Qualitat der Abschlussprifung. Der
Aufsichtsrat unterstiitzt den Vorstand bei der Uberwa-
chung der Durchfihrung der Abschlussprifungen.

Der Risiko- und Priifungsausschuss unterstitzt den Auf-
sichtsrat bei der Uberwachung der ziigigen Behebung der
vom Abschlussprifer festgestellten Mangel durch den
Vorstand.

Der Risiko- und Prifungsausschuss besteht aus acht
Mitgliedern, von denen jeweils vier Anteilseigner- und
Arbeitnehmervertreter sind. Die Mitglieder des Risiko-
und Prifungsausschusses sind in ihrer Gesamtheit mit
dem Sektor, in dem die Gesellschaft tatig ist, vertraut,
ein Mitglied ist als Finanzexperte ernannt. Mit Herrn

Dr. Reiner Hagemann gehort dem Risiko- und Prifungs-
ausschuss und dem Aufsichtsrat ein Finanzexperte an,
der Uber die hierfur erforderliche Expertise verfigt.

Der Vorsitzende des Risiko- und Prifungsausschusses
soll nicht der Aufsichtsratsvorsitzende und kein ehemali-
ges Vorstandsmitglied der Gesellschaft sein, dessen Be-
stellung vor weniger als zwei Jahren endete. Er soll Uber
besondere Kenntnisse und Erfahrungen auf den Gebieten
Rechnungslegung, Abschlussprifung und interne Kon-
trollverfahren verfiigen und unabhangig von der Gesell-
schaft, vom Vorstand und vom kontrollierenden Aktionar
sein. Diese Voraussetzungen erfillt der Vorsitzende des
Risiko- und Prifungsausschusses, Herr Dr. Frank Ellen-
birger.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Mitglieder Risiko- und Priifungsausschuss

Corinna Linner (Vorsitzende; bis 14.6.2021)

Dr. Frank Ellenbirger (Vorsitzender; ab 15.6.2021)
Prof. Dr. Nadine Gatzert

Dr. Reiner Hagemann

Ute Hobinka

Bernd Mader

Andreas Rothbauer

Jutta Stocker

Susanne Ulshofer

Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss halt mindestens eine Sitzung
pro Kalenderjahr ab und tritt dariber hinaus bei Bedarf
zusammen. Im Geschaftsjahr 2021 fanden zwei ordentli-
che Sitzungen des Nominierungsausschusses statt.

Der Nominierungsausschuss unterstitzt den Aufsichtsrat

bei der Vorbereitung von Wahlvorschlagen an die
Hauptversammlung fir die Wahl der Mitglieder des
Aufsichtsrats; diese Unterstiitzung obliegt ausschlieB-
lich den Vertretern der Anteilseigner;

bei der Festlegung von ZielgréBen fir das unterrepra-
sentierte Geschlecht im Vorstand und Aufsichtsrat
sowie die Fristen zur Erreichung der ZielgréBRen einer
Strategie zu deren Erreichung;

bei der jahrlich durchzufihrenden Prifung nach derin-
ternen Leitlinie ,fit & proper* fir Geschaftsleiter und
Mitglieder der Aufsichtsorgane in ihrer jeweils gelten-
den Fassung.
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Dem Nominierungsausschuss gehoren der Vorsitzende
des Aufsichtsrats und sein Stellvertreter kraft Amtes so-
wie jeweils zwei weitere Anteilseigner- und zwei weitere
Arbeitnehmervertreter an. Der Vorsitzende des Aufsichts-
rats ist der Ausschussvorsitzende.

Mitglieder Nominierungsausschuss

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)
Peter Buschbeck (1 13.3.2021)
Corinna Linner (ab 23.3.2021)

Dr. Reiner Hagemann

Jochen Hopken

Christoph Seeger

Frank Weber

Personalausschuss

Der Personalausschuss halt mindestens eine Sitzung pro
Kalenderjahr ab und tritt darUber hinaus nach Bedarf zu-
sammen. Im Geschéftsjahr 2021 fanden zwei Sitzungen
des Personalausschusses statt.

Der Personalausschuss bereitet die Personalentscheidun-
gen des Aufsichtsrats vor, insbesondere die Bestellung und
Abberufung von Vorstandsmitgliedern sowie die Ernen-
nung des Vorstandsvorsitzenden. Bei der Zusammenset-
zung des Vorstands ist auf die Diversitat zu achten. Der
Personalausschuss berat regelmaBig Uber die langfristige
Nachfolgeplanung fir den Vorstand. Dabei beriicksichtigt
er die FUhrungskrafteplanung des Unternehmens.

Der Personalausschuss beschliet anstelle des Aufsichts-
rats insbesondere Uber den Abschluss, die Anderung und
Beendigung der Anstellungs- und Pensionsvertrage der
Vorstandsmitglieder. Dies gilt nicht fiUr die Festsetzung der
Vergitung und Entscheidungen gemaR § 87 Abs. 2 Satz 1
und 2 AktG; Uber diese beschlieBt der Aufsichtsrat nach
Vorbereitung durch den Personalausschuss.

Dem Personalausschuss gehoren der Vorsitzende des
Aufsichtsrats und sein Stellvertreter kraft Amtes sowie je-
weils ein weiterer Anteilseigner- und ein weiterer Arbeit-
nehmervertreter an. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist
Vorsitzender des Ausschusses.

Mitglieder Personalausschuss

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)
Christoph Seeger
Hans-Ulrich Schulz

Frank Weber

Vermittlungsausschuss

Dariber hinaus verfugt der Aufsichtsrat Gber den nach
dem Mitbestimmungsgesetz (MitbestG) zu bildenden Ver-
mittlungsausschuss. Der Vermittlungsausschuss unter-
breitet dem Aufsichtsrat Personalvorschlage, wenn die fir
die Bestellung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern
erforderliche Mehrheit nicht erreicht worden ist. Im Ge-
schéftsjahr 2021 fand keine Sitzung des Vermittlungsaus-
schusses statt.

Dem Vermittlungsausschuss gehdren der Vorsitzende des
Aufsichtsrats und sein Stellvertreter kraft Amtes sowie je-
weils ein von den Aufsichtsratsmitgliedern der Anteilseig-
ner und der Arbeitnehmer gewahltes weiteres Mitglied an.
Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist Ausschussvorsitzender.

Mitglieder Vermittlungsausschuss

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)
Ute Hobinka
Marika Lulay

Frank Weber

Vergutungsbericht/Vergitungssystem

Der Aufsichtsrat der W&W AG hat am 23. Madrz 2021 die
Vergitungssysteme des Vorstands und des Aufsichtsrats
nach § 87a AktG, G. | DCGK beschlossen, welche von der
Hauptversammlung am 20. Mai 2021 gebilligt wurden.
Diese Vergitungssysteme sind auf der Homepage unter
www.ww-ag.com/go/verguetung verdffentlicht.

Der Vergitungsbericht nach §162 AktG wird nach Billigung
durch die Hauptversammlung ab 26. Mai 2022 unter
www.ww-ag.com/go/media/verguetungsbericht
veroffentlicht. Die Angaben zur Gesamtvergitung des Vor-
stands gemaR § 285 Nummer 9 HGB und § 314 Absatz 1
Nummer 6 HGB enthalt der Vergitungsbericht im Anhang.


https://www.ww-ag.com/de/ueber-uns/vorstand-und-aufsichtsrat/verguetung
https://www.ww-ag.com/de/ueber-uns/vorstand-und-aufsichtsrat/verguetung/Verguetungsbericht
https://www.ww-ag.com/de/ueber-uns/vorstand-und-aufsichtsrat/verguetung/Verguetungsbericht

Entsprechenserklarung der

Wistenrot & Wirttembergische AG zum
Deutschen Corporate Governance Kodex
gemal § 161 AktG vom Dezember 2021

Die Wistenrot & Wirttembergische AG hat seit Abgabe
der letzten Entsprechenserklarung am 4. Dezember 2020,
die im Marz 2021 aktualisiert worden ist, den vom Bun-
desministerium der Justiz und fir Verbraucherschutz im
amtlichen Teil des Bundesanzeigers bekannt gemachten
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Cor-
porate Governance Kodex in der Fassung vom 16. Dezem-
ber 2019 (,,Kodex*) entsprochen und wird diesen auch
zukinftig entsprechen, jeweils mit folgenden Ausnahmen:

Nach Empfehlung D.3 Satz 1 Kodex soll der Aufsichtsrat
einen Prifungsausschuss einrichten, der sich - soweit
kein anderer Ausschuss oder das Plenum des Auf-
sichtsrats damit betraut ist - unter anderem mit der
Prifung der Rechnungslegung und der Uberwachung
des Rechnungslegungsprozesses befasst. Die Rech-
nungslegung umfasst insbesondere auch unterjahrige
Finanzinformationen (Empfehlung D.3 Satz 2 Kodex).
Im Sitzungsturnus des Aufsichtsrats oder des Pri-
fungsausschusses sind die Erorterung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlageberichts (einschlieBlich
des CSR-Berichts) wie auch des Jahresabschlusses und
des Halbjahresfinanzberichts fest verankert. Dariiber
hinaus besteht zwischen dem Aufsichtsrat, insbesondere
dem Aufsichtsratsvorsitzenden und dem Vorstand, ein
laufender Informationsaustausch zu allen fir den
W&W-Konzern wesentlichen Themen sowie zur Strate-
gie, Planung, Geschaftsentwicklung, Risikolage, Risiko-
management und Compliance. Der Vorstand informiert
den Aufsichtsratsvorsitzenden Uber wichtige Ereig-
nisse, die fur die Beurteilung der Lage und Entwicklung
sowie fUr die Leitung des Unternehmens von wesentli-
cher Bedeutung sind, unverziglich. Aufgrund dessen
halt die Wistenrot & Wirttembergische AG eine zu-
satzliche gesonderte Erorterung weiterer Finanzinfor-
mationen, insbesondere der Quartalsmitteilungen,
zwischen dem Vorstand und dem Aufsichtsrat oder
dem Prifungsausschuss nicht fir erforderlich.

Nach Empfehlung D.5 Kodex soll der Aufsichtsrat einen
Nominierungsausschuss bilden, der ausschlieBlich mit
Vertretern der Anteilseigner besetzt ist und dem Auf-
sichtsrat geeignete Kandidaten fir dessen Vorschlage
an die Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsrats-
mitgliedern benennt. § 25d Abs. 11 KWG weist dem
Nominierungsausschuss der Gesellschaft weitere Auf-
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gaben zu. Diese sollten nicht nur von Anteilseignerver-
tretern im Aufsichtsrat wahrgenommen werden. Die
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) hat mit Schreiben vom 22. Juli 2020 den Weg-
fall der Beaufsichtigung auf Basis der konsolidierten
Lage der W&W AG als Finanzholding-Gesellschaft
gemal Artikel 4 Abs.1 Nr. 20 CRR (VO (EU) Nummer
575/2013) festgestellt. Seitdem muss die Wistenrot &
Wirttembergische AG die Vorgaben des § 25d Abs. 11
KWG von Gesetzes wegen nicht mehr beachten.
Gleichwohl hat der Aufsichtsrat der Wistenrot & Wirt-
tembergische AG entschieden, die bisherige bewahrte
Zuweisung weiterer Aufgaben an den Nominierungs-
ausschuss weiterhin beizubehalten. Daher gehéren dem
Nominierungsausschuss der Gesellschaft abweichend
von der Empfehlung gemaR D.5 Kodex auch weiterhin
Arbeitnehmervertreter an. Es wird jedoch sichergestellt,
dass die Kandidaten, die der Nominierungsausschuss
dem Aufsichtsrat fUr dessen Wahlvorschldge an die
Hauptversammlung benennt, nur durch die Anteilseig-
nervertreter im Nominierungsausschuss bestimmt
werden.

Abweichend von Empfehlung G.10 Satz 1 Kodex werden
die vom Vorstand gewahrten variablen Vergitungsbe-
trage nicht von diesem unter Bericksichtigung der
jeweiligen Steuerbelastung Uberwiegend in Aktien der
Gesellschaft angelegt oder entsprechend aktienbasiert
gewahrt. Das Vergitungssystem fir Vorstandsmitglie-
der der Wistenrot & Wirttembergische AG setzt viel-
faltige Anreize, damit Vorstandsmitglieder ihr Handeln
auf eine nachhaltige und langfristige Unternehmens-
entwicklung ausrichten. Eine zusatzliche Anlage vari-
abler VergUtungsbetrdage in Aktien der Gesellschaft
oder eine aktienbasierte Gewahrung variabler Vergi-
tungsbetrage erscheint daher nicht erforderlich.

Entgegen Empfehlung G.15 Kodex wird, sofern Vor-
standsmitglieder konzerninterne Aufsichtsratsmandate
wahrnehmen, eine etwaige Vergitung, die sie dafur
erhalten, nicht auf ihre Vergitung als Vorstandsmitglie-
der angerechnet. Das beruht im Wesentlichen auf zwei
Erwagungen. Zum einen sind mit der Ubernahme kon-
zerninterner Aufsichtsratsmandate fur die Vorstands-
mitglieder zusatzliche Haftungsrisiken verbunden. Zum
anderen erscheint die Vergitung der Vorstandsmitglieder
auch unter Bericksichtigung zusatzlicher Vergitungen
fUr konzerninterne Aufsichtsratsmandate insgesamt an-
gemessen.



106 ‘ Wiistenrot & Wirttembergische AG

Lagebericht

Im Zeitraum von der Abgabe der letzten Entsprechenskla-
rung am 4. Dezember 2020 bis zum 23. Marz 2021 ist die
Wiistenrot & Wirttembergische AG zudem von den fol-
genden zwei Empfehlungen des Kodex abgewichen:

Nach Empfehlung G.11 Satz 1 Kodex soll der Aufsichts-
rat die Mdglichkeit haben, auBergewdhnlichen Ent-
wicklungen in angemessenem Rahmen Rechnung zu
tragen. Durch Hochstbetrage (Caps) fir die einzelnen
VergiUtungskomponenten tragt der Aufsichtsrat auBBer-
gewdhnlichen Entwicklungen Rechnung; die Hochst-
betrdage stellen sicher, dass die variablen Vergitungen
bei auBergewdhnlichen Entwicklungen ,,nach unten®
angepasst werden kdnnen. Umgekehrt verfigte der
Aufsichtsrat aber in Abweichung von Empfehlung G.11
Satz 1 Kodex nicht Uber die Moglichkeit, eine Vergi-
tung, die aufgrund auBergewdhnlicher Entwicklungen
unangemessen niedrig ausfallt, ,,nach oben* anzupassen.
In seiner Sitzung am 23. M&rz 2021 hat der Aufsichtsrat
ein neues System zur Vergitung der Vorstandsmitglieder
beschlossen. Die Hauptversammlung hat dieses Vergu-
tungssystem am 20. Mai 2021 gebilligt. Das neue Ver-
giUtungssystem sieht vor, dass der Aufsichtsrat auch die
Maglichkeit hat, eine Vergitung, die aufgrund auBerge-
wohnlicher Entwicklungen unangemessen niedrig aus-
fallt, ,,nach oben" anzupassen. Beim Abschluss neuer
und der Verlangerung bestehender Vorstandsvertrage
wird der Empfehlung G.11 Satz 1 Kodex dementsprechend
entsprochen. Zuvor schien der regulatorische Rahmen fur
eine solche Anpassungsmaglichkeit ,,nach oben* unklar
und der praktische Bedarf nicht vordringlich.

Nach Empfehlung G.11 Satz 2 Kodex soll der Aufsichts-
rat die Moglichkeit haben, eine variable Vergitung in
begrindeten Fallen einzubehalten oder zuriickzufor-
dern. Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung am

23. Marz 2021 ein neues System zur Vergitung der Vor-
standsmitglieder beschlossen. Die Hauptversammlung
hat dieses Vergiitungssystem am 20. Mai 2021 gebilligt.
Das neue Vergitungssystem sieht gemaf der Empfeh-
lung G.11 Satz 2 Kodex vor, dass der Aufsichtsrat die
Mdaglichkeit hat, eine variable Vergitung in begrinde-
ten Fallen einzubehalten oder zurickzufordern. Auch
der Empfehlung G.11 Satz 2 Kodex wird dementspre-
chend beim Abschluss neuer und der Verlangerung
bestehender Vorstandsvertrage entsprochen. Zuvor
wurde von der EinfUhrung einer solchen Mdéglichkeit
vor dem Hintergrund der in der Vergangenheit beste-
henden Rechtsunsicherheiten abgesehen.

Angaben zu Unternehmensfihrungs-
praktiken

Die W&W AG wirkt auf die Beachtung der gesetzlichen
nationalen und europdischen Bestimmungen und der un-
ternehmensinternen Richtlinien durch eine konzernweite
Compliance-Organisation hin. Die Compliance-Funktion
ist ein wesentlicher Bestandteil des W&W-Compliance-
Management-Systems und eingebettet in das W&W-
Governance-System und Teil des internen Kontrollsystems
des W&W-Konzerns.

Der Compliance-Beauftragte koordiniert die operative
Umsetzung des Compliance-Regelkreises sowie die
Steuerung zur Behandlung von RegelverstéRen.

Um die Integritat in den vertrieblichen AusschlieB3lichkeits-
organisationen des W&W-Konzerns weiter zu verbessern,
wird der Compliance-Beauftragte durch Vertriebs-Compli-
ance-Beauftragte unterstitzt, die jeweils die eigenen ver-
triebsspezifischen Besonderheiten bericksichtigen und als
separate Ansprechpartner und Koordinatoren speziell fir
Vertriebsthemen zur Verfigung stehen. Dariber hinaus
wird der Compliance-Beauftragte von diversen Compli-
ance-Ansprechpartnern in einzelnen Tochterunternehmen
unterstitzt.

Zur Steigerung der Effizienz sowie als Grundlage zum
regelmaBigen Informationsaustausch wurde ein Group
Compliance Committee eingerichtet, das auf Einladung
des Compliance-Beauftragten regelmaBig tagt und sich
aus Vertretern aller Compliance-relevanter Bereiche

(u. a. Konzernrecht, Risikomanagement/-controlling,
Konzernrevision, Konzernrechnungswesen und -steu-
ern, Vertriebs-Compliance, Fraud- und Geldwaschepra-
vention, Wertpapier-Compliance, Datenschutz/Informa-
tionssicherheit, Auslagerungsmanagement, Betrugspra-
vention usw.) zusammensetzt.

Um den Unternehmensangehdorigen in der W&W-Gruppe
bei der Umsetzung externer und interner rechtlicher Vor-
gaben eine verbindliche Orientierung - auch mit Blick auf
ein ethisch einwandfreies Verhalten - fir ihr téagliches
Handeln zu geben, existiert ein Verhaltenskodex, der fort-
laufend aktualisiert wird. Dieser gilt fur alle Organmitglie-
der, FGhrungskrafte und Mitarbeiter im Innen- und
AuBendienst. Der Verhaltenskodex legt den Mindeststan-
dard fest, der den Umgang von Unternehmensangehorigen
untereinander sowie im Verhaltnis zu Kunden, Mitbewer-
bern, Geschaftspartnern, Behdrden und Aktionaren
regelt. DarUber hinaus existieren spezielle Verhaltens-
kodizes fur die Vertriebsorganisationen.



Die W&W AG ist gemeinsam mit ihren Tochterunterneh-
men, die das Erstversicherungsgeschaft betreiben, dem
»Verhaltenskodex fir den Vertrieb von Versicherungs-
produkten“ des Gesamtverbands der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft e. V. (GDV) beigetreten. Seit der Novellie-
rung des GDV-Kodexes zum 25. September 2018 wird alle
drei Jahre gepriift, ob die Regelungen des GDV-Verhaltens-
kodexes fur den Vertrieb in den eigenen (internen) Vor-
schriften aufgenommen sind und diese praktiziert werden.
Die im Verhaltenskodex vorgesehene Uberpriifung durch
unabhangige Stellen erfolgte zuletzt im April 2020. Der
Kodex sowie die Prifungsberichte kdnnen unter
www.gdv.de eingesehen werden.

Neben dem Compliance-Beauftragten selbst steht allen
Mitarbeitern des W&W-Konzerns ein externer Ombuds-
mann zur Verfigung, falls diese auf strafrechtlich oder un-
ternehmensschadlich bedeutsame Vorgange aufmerksam
machen wollen. Dabei ist gewahrleistet, dass die Hinweise,
sofern erwinscht, anonym mitgeteilt werden konnen.

FUhrungskréfte und alle Mitarbeiter werden anhand von
ausfihrlichen Dokumentationen Gber Insiderrecht, Kartell-
recht, Geldwasche sowie zu den Themen Korruption und
Compliance unterrichtet. Anhand von Beispielen und
Selbstkontrollmdglichkeiten werden die Rechtsgebiete fiur
die Praxis verstandlich vermittelt.

Ihre unternehmerische Tatigkeit stellt die W&W-Gruppe in
den Kontext nachhaltigen Handelns. Als Vorsorge-Spezia-
list in den Bereichen Absicherung, Wohneigentum, Risiko-
schutz und Vermdgensbildung wird wert- und nachhalti-
ges Wachstum erzeugt. Dieses Verstandnis ist nicht nur
Teil der W&W-Geschéaftsstrategie, sondern explizit auch in
dem Nachhaltigkeitsleitbild der W&W AG verbindlich ge-
macht worden. In diesem werden u. a. die Bereiche Res-
sourcenverbrauch und Beschaffung, Mitarbeiter, Produkte
und Dienstleistungen sowie die Einhaltung rechtlicher
Vorschriften als Bestandteile des Nachhaltigkeitsver-
standnisses definiert.

Das Ubergreifende Nachhaltigkeitsmanagement ist in der
Abteilung Konzernentwicklung verankert, um die Nach-
haltigkeitsaktivitaten der W&W-Gruppe weiter zu intensi-
vieren und den steigenden Anforderungen gerecht zu
werden. Im Zuge dessen wurde auch ein Nachhaltigkeits-
board etabliert, das sich aus dem Leiter der W&W-Abtei-
lung Konzernentwicklung (Vorsitzender des Nachhaltig-
keitsboards), Vorstandsmitgliedern der W&W AG sowie
Verantwortlichen aus verschiedenen Bereichen des Kon-
zerns zusammensetzt. Das Nachhaltigkeitsboard analy-
siert vierteljahrlich die gesellschaftlichen Entwicklungen
und Trends beziglich Nachhaltigkeit, beurteilt aktuelle
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sowie erwartete Normen und Vorschriften und initiiert
und begleitet daraus folgende Nachhaltigkeitsaktivitaten.

Mit den Unterzeichnungen der Principles for Sustainable
Insurance und der Principles for Responsible Investment
unterstreicht die W&W-Gruppe ihre Nachhaltigkeitsaktivi-
taten. Mit diesen Beitritten verankert die W&W-Gruppe
einerseits verstarkt Umwelt-, Sozial- und Unternehmens-
fUhrungsaspekte (Environmental, Social, Governance,
kurz: ESG) im Versicherungsgeschaft und unterstreicht
andererseits die nachhaltige Ausrichtung ihres Invest-
mentgeschafts.

Dariber hinaus wurde 2021 die ,,Charta der Vielfalt“ un-
terzeichnet. Die W&W-Gruppe verpflichtet sich damit zur
Forderung von Diversitat im Unternehmen. Mit der Um-
setzung der ,,Charta der Vielfalt“ mochte sich die W&W-
Gruppe noch aktiver dafir einsetzen, ein wertschatzendes
Arbeitsumfeld fur alle Mitarbeiter zu schaffen - unabhan-
gig von Alter, ethnischer Herkunft und Nationalitat,
Geschlecht und geschlechtlicher Identitat, korperlichen
und geistigen Fahigkeiten, Religion und Weltanschauung,
sexueller Orientierung und sozialer Herkunft.
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Campus-Perspektiven

Freiraume

Zusammen Kaffee trinken im Bistro, gemeinsames Essen im

Restaurant, die Mittagspause mit dem Team im Freien verbringen:
Der W&W-Campus bietet vielfaltige Begegnungsraume und inspi-
riert so - auch abseits der Burostrukturen - zu kreativen Gedanken.



Wistenrot & Wirttembergische AG Aktionarsbrief | 8



110 | Wistenrot & Wirttembergische AG Bericht zur Gleichstellung und Entgeltgleichheit

WouUstenrot & Wurttembergische AG
Bericht zur Gleichstellung und Entgeltgleichheit gemaf3
Entgelttransparenzgesetz

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

Entsprechend der Finfjahres-Regelung gemaR § 22 Abs. 1
EntgTranspG haben wir fir das Jahr 2021 keinen neuen
Bericht erstellt.
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WouUstenrot & Wurttembergische AG
Konzernabschluss

Konzernbilanz
Aktiva
inTsd € vgl. Note Nr.t 31.12.2021 31.12.2020
Barreserve 1 72136 75120
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und aufgegebene Geschéftsbereiche 2 8258 -
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 3 10721 688 8800 316
Finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI) 4 34492518 38862768
davon in Pension gegeben oder verliehen 767 810 796 850
Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet 5 26171128 25173973
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 180 764 165834
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen 42 429 34 808
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 9 -
Baudarlehen 23819744 22830677
Sonstige Forderungen 2098 555 2074 187
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment 29 627 68 467
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 6 6 099 16 071
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Verm6genswerte 7 90 638 88710
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 8 1909 393 1873561
Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen 9 416 448 278 047
Sonstige Aktiva 1324 620 1319076
Immaterielle Vermogenswerte 10 114 398 104 764
Sachanlagen 11 511739 488 440
Vorrate 12 192 560 178 204
Steuererstattungsanspriche 13 36 208 41202
Latente Steuererstattungsanspriiche 14 409 458 454 673
Andere Vermdgenswerte 15 60 257 51793
Summe Aktiva 75212926 76 487 642

1 Siehe nummerierte Erlduterungen im Konzernanhang ab Seite 169.



Passiva

inTsd €

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Verbindlichkeiten
Verbriefte Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Leasingverbindlichkeiten
Sonstige Verbindlichkeiten
Passivisches Portfolio-Hedge-Adjustment
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen
Versicherungstechnische Riickstellungen
Andere Riickstellungen
Sonstige Passiva
Steuerschulden
Latente Steuerschulden
Ubrige Passiva
Nachrangkapital
Eigenkapital
Anteile der W&W-Aktiondre am eingezahlten Kapital
Anteile der W&W-Aktionare am erwirtschafteten Kapital
Gewinnricklagen
Ubrige Riicklagen (OCI)

Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital

Summe Passiva
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vgl. Note Nr. 31.12.2021

16 218 201
17 27963791
1866 084
2145894
22587984

66 663

1327 310

-30144

18 -
19 38423 335
20 2720053
372874

21 212 403
22 147 401
23 13070
24 641098
25 4873574
1485 588

3359 259
3441733

-82474

28 727

75212926

Weitere Informationen, die mehrere Bilanzpositionen betreffen, wurden unter den Ziffern

38-43 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert,

44- 48 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

52 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.

31.12.2020

44 188

27 825 524
1412976
2193839
22481152
83215
1322509
331833
15688
39402 291
3134 620
637 018
178776
447 567

10 675
343162
5085151
1486 463
3556 194
3158 949
397 245

42 494

76 487 642
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

inTsd € val. Note N. 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
Laufendes Ergebnis 26 1153 285 1096 550
Zinsergebnis 791234 862 441
Zinsertrage 1221791 1334 441
davon nach der Effektivzinsmethode ermittelt 1084930 1181102
Zinsaufwendungen -430 557 -472 000
Dividendenertrage 309 886 185570
Sonstiges laufendes Ergebnis 52 165 48 539
Ergebnis aus der Risikovorsorge 27 1394 -54 678
Ertrage aus der Risikovorsorge 92906 98 393
Aufwendungen aus der Risikovorsorge -91 512 -153 071
Bewertungsergebnis 28 505 088 -55 246
Bewertungsgewinne 2 865955 2272 656
Bewertungsverluste -2 360 867 -2 327902
VerduBerungsergebnis 29 849 392 825912
Ertrédge aus VerauBerung 868 304 899 935
Aufwendungen aus VerauBBerung -18912 -74 023
davon Gewinne/Verluste aus dem Abgang von finanziellen Vermdgenswerten zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet 4 o -18
Finanzergebnis 2509 159 1812538
davon Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten 7 459 -6 082
Verdiente Beitrage (netto) 30 4638412 4415144
Verdiente Beitrége (brutto) 4797 554 4561 357
Abgegebene Rickversicherungsbeitrage -159 142 -146 213
Leistungen aus Versicherungsvertriagen (netto) 31 -5149702 -4 455 443
Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) -5591518 -4 544719
Erhaltene Rickversicherungsbetrage 441 816 89 276
Provisionsergebnis 32 -534 897 -497 205
Provisionsertrage 284 567 257 689
Provisionsaufwendungen -819 464 -754 894

Ubertrag 1462972 1275034
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inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
nis vol. Note Nr. 31.12.2021 31.12.2020
Ubertrag 1462972 1275034
Verwaltungsaufwendungen 33 -1036 664 -1013997
Personalaufwendungen -612 495 -598919
Sachaufwendungen -348 682 -337 659
Abschreibungen -75 487 -77 419
Sonstiges betriebliches Ergebnis 34 54 351 45 836
Sonstige betriebliche Ertrage 322019 243 688
Sonstige betriebliche Aufwendungen -267 668 -197 852
Konzernergebnis aus fortzufiihrenden Unternehmensteilen vor Ertragsteuern 480 659 306 873

davon Umsatzerloset 6779 110 6412721
Ertragsteuern 35 -128 506 -96 122
Konzerniiberschuss 352153 210751
Auf W&W-Aktiondre entfallend 350525 209 907
Auf nicht beherrschende Anteile entfallend 1628 844
Unverwidssertes (zugleich verwédssertes) Ergebnis je Aktie in € 36 3,74 2,24
davon aus fortzufihrenden Unternehmensteilen in € 3,74 2,24

1 Zins-, Dividenden-, Provisions- und Mietertrage sowie Ertrage aus Bautragergeschéaft und gebuchte Bruttobeitrage der Versicherungen.
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung

inTsd €

Konzerniiberschuss

Sonstiges Ergebnis (OCI)

Bestandteile, die nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht werden:

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (-) aus Pensionsverpflichtungen (brutto)
Rickstellung fur latente Beitragsrickerstattung
Latente Steuern

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (-) aus Pensionsverpflichtungen (netto)
Bestandteile, die anschlieBend in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht werden:

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus finanziellen Vermogenswerten erfolgsneutral zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet (OCI; brutto)

Rickstellung fur latente Beitragsrickerstattung
Latente Steuern

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus finanziellen Vermogenswerten erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI; netto)

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Ver-
mdgenswerten (brutto)

Rickstellung fur latente Beitragsrickerstattung
Latente Steuern

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen
Vermdgenswerten (netto)

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus Cashflow-Hedges (brutto)
Rickstellung fur latente Beitragsrickerstattung
Latente Steuern

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus Cashflow-Hedges (netto)
Wahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststindiger auslandischer Einheiten

Summe Sonstiges Ergebnis (OCI; brutto)
Summe Rickstellung fur latente Beitragsrickerstattung
Summe Latente Steuern

Summe Sonstiges Ergebnis (OCI; netto)

Gesamtergebnis der Periode

Auf W&W-Aktionare entfallend

Auf nicht beherrschende Anteile entfallend

vgl. Note Nr.

20

19

37

1.1.2021 bis
31.12.2021

352153

216 405
-14 063
-68 216

134126

-3 685 698

2760363
287 780

-637 555

-106

-103

-3469 399
2746 300
219 567
-503 532

-151 379

-137 612

-13767

1.1.2020 bis
31.12.2020

210751

-162 009
12744
44 371

-104 894

1516 550

-1180 267

-100 415

235868

24

24

68

-21

a7

-19 003

1335630
-1167 523
-56 065

112 042

322793

315414
7379
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Anteile der W&W-Aktiondre am
vgl. Note Nr. eingezahlten Kapital

Gezeichnetes
Kapital Kapitalricklage

inTsd €

Eigenkapital 1.1.2020 490 029 996 485

Verdnderungen im Konsolidierungskreis - -
Gesamtergebnis der Periode
Konzerniberschuss - -
Sonstiges Ergebnis (OCl) - _

Gesamtergebnis der Periode - -

Dividende an Aktionare 25 - -
Eigene Anteile 202 -253
Sonstiges - -
Eigenkapital 31.12.2020 490 231 996 232
Eigenkapital 1.1.2021 490 231 996 232

Verdnderungen im Konsolidierungskreis - -
Gesamtergebnis der Periode
Konzerniberschuss - -
Sonstiges Ergebnis (OCl) - -
Gesamtergebnis der Periode - -
Dividende an Aktionare 25 - -
Eigene Anteile -338 -537

Sonstiges - -

Eigenkapital 31.12.2021 489 893 995 695



Gewinn-
ricklagen
Ricklage
aus der
Pensionsver-
pflichtung
3026 543 -716 675
-4 816 -
209 907 -
- -104 823
209 907 -104 823
-60927 -
193 -
-11951 -
3158949 -821498
3158949 -821498
-8109 -
350525 -
- 134 046
350525 134 046
-60 885 -
-324 -
1577 309

3441733 -687 143

Anteile der W&W-Aktionare am erwirtschafteten Kapital

Ricklage aus
Finanziellen
Vermdgens-

werten
erfolgsneutral
zum
beizulegenden
Zeitwert
bewertet (OCI)

984 559

4816

229 262
229 262

1218 637

1218 637

8109

-622 080

-622 080

604 666

Ricklage
aus nach
der Equity-
Methode
bilanzierten
finanziellen
Vermogens-
werten

82

24
24

106

106

-103

-103

Ubrige Riicklagen (OCI)

Ricklage aus
Cashflow-
Hedges

a7
a7

Ricklage
aus der
Wéhrungs-
umrechnung

19 003

-19 003

-19 003
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Den W&W-
Aktiondren
zurechen-
bares Eigen-
kapital

4799979

209 907
105 507
315414
-60927

142

-11951

5042657

5042 657

350 525
-488 137
-137 612

-60 885

-1199

1886

4844 847

Nicht be-
herrschende
Anteile am
Eigenkapital

35103

844
6535
7379

12

42494

42494

1628
-15 395

-13767

28727

Eigenkapital
gesamt

4835 082

210751
112 042
322793
-60927

142

-11939

5085151

5085151

352153
-503 532
-151 379

-60 885

-1199

1886

4873574
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Konzern-Kapitalflussrechnung

inTsd € val. Note N. 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
Konzerniiberschuss 352153 210751
Im Konzerniiberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und Uberleitung auf den
Cashflow aus der betrieblichen Geschaftstatigkeit
Laufendes Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten 7,26 -7 459 6082
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-) auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 33 75 487 77 466
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-) auf finanzielle Vermdgenswerte 27,28 58 179 57 836
Zunahme (+)/Abnahme (-) der versicherungstechnischen Rickstellungen 19 1759970 805 628
Zunahme (+)/Abnahme (-) der anderen Rickstellungen 20 -128 186 84232
Veranderungen der aktiven und passiven latenten Steuern 35 -39 094 -1057
Gewinn (-)/Verlust (+) aus der VerduBBerung von immateriellen Vermégenswerten und Sachanlagen 34 205 -7
Gewinn (-)/Verlust (+) aus der VerduBerung von Finanzanlagen (ohne Beteiligungen) 29 -867 268 -635986
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)/Ertrage (-) 26-29 -591 046 -216 141
Sonstige Anpassungen -1548 5259
Zwischensumme 611 393 394 063
Veranderung des Vermogens und der Verbindlichkeiten aus der betrieblichen Geschéftstatigkeit
Zunahme (-)/Abnahme (+) Baudarlehen 5 -1174 644 -702 392
Zunahme (-)/Abnahme (+) anderer Aktiva 5,6,9,12,13,15 683 567 931279
iluanrifsvr::rt(;:]/Abnahme (+) der derivativen Finanzinstrumente mit positiven und negativen 316 13020 491 306
Zunahme (+)/Abnahme (-) der verbrieften Verbindlichkeiten 17 453 107 465 411
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 17 -47 945 -47 351
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 17 -78 030 -4241
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten gegeniber Kunden 17 106 831 -560916
Zunahme (+)/Abnahme (-) anderer Passiva 17,18, 20,21,23 -1363 287 -532 205
Zwischensumme -1407 381 40 891

I. Cashflow aus der betrieblichen Geschidftstatigkeit -795988 434954
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Konzern-Kapitalflussrechnung (Fortsetzung)

inTsd € L Note N 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
nis Vol Note Nr 31.12.2021 31.12.2020
Einzahlungen aus der VerauBerung von immateriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen 10,11 3513 1652
Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen 10,11 -116 955 -159 823
Einzahlungen aus der VerduBerung von Gegenstdnden des Finanzanlagevermogens 3,4,5,8 12981 252 11874 127
Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermégen 3,4,5,8 -12 516 880 -12 365 223
Einzahlungen aus dem Verlust der Beherrschung Uber Tochterunternehmen - 175 000
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente der Tochterunternehmen oder sonstigen B _35108
Geschaftseinheiten, Uber welche die Beherrschung verloren wurde
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente der Tochterunternehmen oder sonstigen B 242 836
Geschaftseinheiten, Uber welche die Beherrschung erlangt wurde
Auszahlungen fir den Erwerb von Anteilen an nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen ; B 03
Vermodgenswerten
Il. Cashflow aus der Investitionstatigkeit 350930 -266 632
Dividendenzahlungen an Unternehmenseigner 25 -60 885 -60927
Transaktionen zwischen Anteilseignern -1613 -252
Mittelveranderungen aus Nachrangkapital 24 295 881 79 895
Zinszahlungen auf Nachrangkapital 26 -17 107 -18 545
Auszahlungen zur Tilgung von Leasingverbindlichkeiten 17 -18 903 -21127
I11. Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 197 373 -20956
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum 1.1. 1202263 1053947
Zahlungswirksame Veranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente (I. + I1. + 111.) -247 685 147 366
Wechselkurs-/Konsolidierungskreisbedingte Anderungen der Zahlungsmittel und

T 26 489 950
Zahlungsmittelaquivalente
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente zum 31.12. 981 067 1202263
Zusammensetzung des Zahlungsmittelbestands
Barreserve 1 72 136 75120
Guthaben bei Kreditinstituten, welche ohne Kiindigungsfrist jederzeit verfigbar sind 5 908 931 1127 143
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende des Geschédftsjahres 981 067 1202 263

Im laufenden Geschaftsjahr betrug der Cashflow aus erhaltenen Zinsen 1246,9 (Vj. 906,0) Mio €, der Cashflow aus ge-
zahlten Zinsen - 245,8 (Vj. - 192,9) Mio €, der Cashflow aus erhaltenen Dividenden 312,8 (Vj. 176,9) Mio € und der
Cashflow aus gezahlten/erhaltenen Ertragsteuern - 116,6 (Vj. - 79,6) Mio €. Diese Summe ist im Cashflow aus der be-
trieblichen Tatigkeit enthalten.

Der W&W-Konzern kann Uber die Betrdage des Zahlungsmittelbestands frei verfigen.
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Uberleitung der Bewegungen der Schulden auf die Cashflows aus Finanzierungstitigkeiten

inTsd €

Stand 1.1.

Kupon
Emission/Tilgung

Summe zahlungswirksame Anderung

Zu-/Abgang Leasingverbindlichkeiten
Veranderung Konsolidierungskreis
Veranderung Stickzins
Amortisierung

Summe nicht zahlungswirksame Anderung

Stand 31.12.

2021

343163

-17 107
295881

278774

19 086
75

19 161

641098

Nachrangkapital

2020

424 850

-18 545
-79 895

-98 440

16781
-29
16752

343162

Leasingverbindlichkeiten

2021

83215

-18 903

-18903

1633

718

2351

66 663

2020

77 268

-21127

-21127

22513
3384

1177

27 074

83215
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Konzernanhang

Allgemeine Aufstellungsgrundsatze und Anwendung der IFRS
Allgemeine Angaben

Die Wistenrot & Wirttembergische AG ist eine borsennotierte Kapitalgesellschaft mit Sitz in Stuttgart (Gutenberg-
straBe 30, 70176 Stuttgart, Deutschland) und Mutterunternehmen des W&W-Konzerns. Die Gesellschaft ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart unter der Nummer HRB 20203 eingetragen. Die Geschéftstatigkeit der
Wistenrot & Wirttembergische AG als Einzelgesellschaft umfasst das Rickversicherungsgeschéft fur die Versicherungen
des W&W-Konzerns sowie die Steuerung des W&W-Konzerns. Der W&W-Konzern agiert nahezu ausschlieBlich in
Deutschland und ist mit zwei wesentlichen Standorten in Stuttgart und Ludwigsburg/Kornwestheim vertreten.

Der W&W-Konzern ist eine Vorsorge-Gruppe, die vier Bausteine moderner Vorsorge vermittelt:

Absicherung,
Wohneigentum,
Risikoschutz und
Vermdgensbildung.

Der Vorstand der Wistenrot & Wirttembergische AG hat die Freigabe zur Veréffentlichung des Konzernabschlusses am
1. Mérz 2022 erteilt. Dieser wurde dem Aufsichtsrat am 30. Marz 2022 zur Billigung vorgelegt.

Den Aktiondren wird der Konzernabschluss auf der ordentlichen Hauptversammlung (virtuell) am 25. Mai 2022 vorgelegt.

Der Konzernabschluss der Wistenrot & Wirttembergische AG - bestehend aus Konzern-Bilanz, Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung, Konzern-Kapital-
flussrechnung sowie Konzernanhang - wird auf der Grundlage des § 315e Abs. 1 HGB in Verbindung mit Artikel 4 der
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europdischen Parlaments und des Europédischen Rats vom 19. Juli 2002 betreffend
die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards nach den IFRS, wie sie in der Europdischen Union anzuwen-
den sind, erstellt. DarUber hinaus wurde ein zusammengefasster Lagebericht nach den handelsrechtlichen Vorschriften
erstellt.

Die versicherungsspezifischen Geschaftsvorfalle, zu denen die IFRS keine gesonderten Regelungen enthalten, werden
in Einklang mit IFRS 4 Versicherungsvertrage fir inlandische Konzernunternehmen nach den einschlagigen handels-
rechtlichen Vorschriften geman §§ 341 ff. HGB sowie darauf basierenden Verordnungen bilanziert.

Der Konzernabschluss des W&W-Konzerns wird in Euro (€) erstellt und basiert auf dem Grundsatz der Unternehmens-
fortfUhrung. Durch die Angabe in Millionen Euro oder Tausend Euro kann es bei der Addition aufgrund von kaufmannischen
Rundungsregeln zu Rundungsdifferenzen kommen, da die Berechnungen der Einzelpositionen auf ganzen Zahlen beruhen.

Vergleichsinformationen

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die Vergleichsinformationen im FlieBtext zu Posten der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung auf den Zeitraum 1. Januar 2020 bis 31. Dezember 2020, wahrend sich Vergleichsinformationen
zu Posten der Konzernbilanz auf den 31. Dezember 2020 beziehen.

Coronavirus-Pandemie

Im Berichtsjahr 2021 beeinflusste die pandemische Verbreitung des Coronavirus weiterhin auch die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen des W&W-Konzerns. Das Geschaftsmodell des W&W-Konzerns erwies sich wahrend der Corona-
virus-Pandemie als weiterhin sehr stabil. Die Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie auf den W&W-Konzern werden
nachfolgend dargestellt.

Um die Ausbreitung des Virus im W&W-Konzern und die Auswirkungen auf den Geschéaftsbetrieb einzudammen, hat der
Krisenstab des W&W-Konzerns bereits zu Beginn der Coronavirus-Pandemie eine Vielzahl von MaBBnahmen eingeleitet
und stetig an die laufenden Bedingungen angepasst. Dabei war die Verfugbarkeit fir unsere Kundinnen und Kunden
sowie die Arbeitsfahigkeit der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter jederzeit sichergestellt.
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Mit den zum 23. April 2021 in Kraft getretenen Anderungen des Infektionsschutzgesetzes (bundeseinheitliche Not-
bremse) bestand befristet bis zum 30. Juni 2021 die Pflicht fir Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer, moglichst fla-
chendeckend mobil zu arbeiten. Um die Beschaftigten des W&W-Konzerns bestmaglich vor einer Infektion zu schit-
zen, bestand auch nach diesem Zeitpunkt die Mdglichkeit zum freiwilligen mobilen Arbeiten. Die Pflicht zum mobilen
Arbeiten wurde mit dem am 24. November 2021 neu in Kraft getretenen Infektionsschutzgesetz befristet bis zum

19. Marz 2022 wieder eingefihrt. Erganzend hierzu wurden den Beschéftigten des W&W-Konzerns freiwillige Corona-
Selbsttests sowie freiwillige Corona-Schutzimpfungen angeboten.

Der Konzernabschluss des W&W-Konzerns ist von den Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie insbesondere im Kun-
denkreditgeschaft, im Bereich der Kapitalanlagen und im Immobilienbereich sowie im Versicherungsgeschaft mit je-
weils unterschiedlicher Intensitat betroffen. Teilweise ergaben sich positive Entwicklungen im Vergleich zum Beginn der
Coronavirus-Pandemie.

Abmildernde Effekte fur die Volkswirtschaft insgesamt ergaben sich aus verschiedenen unterstitzenden MaBnahmen der
Zentralbanken sowie der Staaten. So wurden im Berichtsjahr 2021 u.a. mit der Uberbriickungshilfe 11l sowie der Neu-
starthilfe und deren jeweiligen Programmerweiterungen weitere befristete Hilfsprogramme aufgrund des dynamischen
Infektionsgeschehens beschlossen. Des Weiteren wurde mit dem Gesetz zur Beschaftigungssicherung infolge der
COVID-19-Pandemie vom 3. Dezember 2020 beschlossen, die Sonderregelungen zum Kurzarbeitergeld im Wesentli-
chen bis Ende des Jahres 2021 zu verldngern. Diese MaBnahme wurde mit der Kurzarbeitergeldverlangerungsverordnung
(KugverlV) bis zum 31. Marz 2022 verldngert. Diese und andere MaBnahmen wirken damit perspektivisch stabilisierend.
Andererseits kann weiterhin von deutlich steigenden Insolvenzzahlen nach Auslaufen dieser gesetzlichen MaBnahmen
ausgegangen werden.

Die Ausbreitung des Virus und die damit verbundenen kinftigen wirtschaftlichen Auswirkungen mit Blick auf die Dauer
und den Umfang der Coronavirus-Pandemie sowie deren Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-, und Ertragslage
des W&W-Konzerns sind weiterhin schwierig einzuschatzen. Die abschlussrelevanten Ermessensentscheidungen,
Sché&tzungen und Annahmen basieren auf bestem Wissen des Managements und den aktuell verfigbaren Informa-
tionen. Trotz der weiterhin gesteigerten Unsicherheiten geht der W&W-Konzern davon aus, dass die verwendeten An-
nahmen und Schéatzungen auf Basis des aktuellen Kenntnisstands sachgerecht getroffen wurden. Dennoch kann es insbe-
sondere vor dem Hintergrund der weiteren Entwicklung der Coronavirus-Pandemie zu Abweichungen von diesen Ein-
schatzungen kommen.

Das Kundenkreditgeschift bezieht sich im Wesentlichen auf die Kundenkredite der Wistenrot Bausparkasse AG so-
wie in geringerem Umfang auf die Hypothekenbestdande der Wirttembergische Lebensversicherung AG und der Wirt-
tembergische Versicherung AG.

2020 wurden zur Abmilderung der Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie den Kundinnen und Kunden des W&W-
Konzerns gesetzliche und freiwillige Moratorien angeboten. Inzwischen nahmen Uber 90 % der bis zu 4 100 betroffenen
Kundinnen und Kunden die vereinbarten Zahlungen wieder auf. Mit Stand vom 31. Dezember 2021 befinden sich Enga-
gements mit einem Gesamtkreditvolumen von 36,7 Mio € (Vj. 70,3 Mio €) im Fachbereich zur weiteren Betreuung und
Uberwachung der Zahlungsvereinbarung. Aus heutiger Sicht sind diese Risiken durch grundpfandrechtliche Sicherhei-
ten und eine ausreichende Risikovorsorge gedeckt.

Das Management entschied 2020 aufgrund von Erfahrungswerten und externen Daten, dass im gesamten Baufinanzie-
rungskreditportfolio von einem hoheren Ausfallrisiko auszugehen war, als es in den Risikovorsorgemodellen abgebildet
war. Daher wurden die vom Modell ermittelten Ausfallwahrscheinlichkeiten nachtraglich erhoht und zusatzlich eine
hohere Wahrscheinlichkeit eines vollstandigen Ausfalls bei Engagements mit niedrigeren Bonitdten unterstellt.

Im Berichtsjahr hat sich die Risikoerwartung des Managements hinsichtlich der Ausfallwahrscheinlichkeiten im Kun-
denkreditgeschéft insbesondere im Hinblick auf einen vollstandigen Ausfall bei Engagements mit niedrigen Bonitaten
reduziert. Da mit einem gewissen Zeitverzug bis zum Ausfalleintritt zu rechnen ist, werden die Pandemierisiken jedoch
in den bisher eingetretenen Adressausfallrisiken weiterhin nicht vollstandig widergespiegelt. Insbesondere kdnnte sich
mit dem Auslaufen der fiskalischen UnterstitzungsmaBnahmen der 6ffentlichen Hand das Adressausfallrisiko veran-
dern. Daher wird auch zum Stichtag eine Risikovorsorge auBerhalb des Modells fur erforderlich gehalten, wenn auch in
einem geringeren Umfang als im Vorjahr. Fir diese Zwecke wird weiterhin ein Betrag von 15,9 Mio € (Vj. 34,0 Mio €)
vorgehalten.

Im Bereich der Kapitalanlagen wirkte sich die Coronavirus-Pandemie aus, indem sich die Markte wahrend der Pandemie
deutlich volatiler als zuvor zeigten. Im Bereich von Aktienanlagen sind die Kurse 2021 weiter deutlich angestiegen und fihr-
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ten damit ihren bereits in der zweiten Jahreshalfte 2020 einsetzenden Aufschwung weiter fort. Dadurch konnten die zu Be-
ginn der Coronavirus-Pandemie eingetretenen Bewertungs- und VerauBerungsverluste mittels Werterholungen wieder aus-
geglichen werden.

Im Bereich der Zinstitel war 2021 keine Verschlechterung der Kreditwirdigkeit zu beobachten. Vielmehr verringerte sich
die gebildete Risikovorsorge insgesamt leicht um 0,8 Mio € auf 37,2 (Vj. 38,0) Mio €. Dabei wirkte sich der hohe Anteil
an solventen Engagements mit Investment-Grade-Titeln weiterhin dampfend auf die Risikovorsorgebildung aus. Es
haben sich bei den Ratingeinstufungen keine wesentlichen Veranderungen ergeben. Zusatzlich hatten die ausgewogene
Diversifizierung des Portfolios und die generelle Markterholung positiven Einfluss. Zahlungsausfalle sind sowohl bei
Zins- als auch bei Rickzahlungen bislang nicht eingetreten. Infolge der als Reaktion auf die Coronavirus-Pandemie
weiterhin expansiven Geldpolitik hat sich das Niedrigzinsumfeld fortgesetzt. Dies fihrt bei Neu- und Wiederanlagen zu
entsprechend geringeren Zinsertragen.

Die Erldauterungen zu den Sensitivitdtsanalysen fir die Marktpreisrisiken finden sich im Risikobericht.

Die Coronavirus-Pandemie wirkte sich auch 2021 weiterhin auf den Immobilienbereich des W&W-Konzerns in Form
eines deutlichen Anstiegs der Corona-bedingten Mietrickstande aus, wobei die weit Uberwiegende Anzahl der Miet-
zahlungen planméBig erfolgte. Einerseits ermdglichte das gesetzliche Moratorium des Jahres 2020 den Mieterinnen
und Mietern, ihre Mietzahlungen ab April fUr bis zu drei Monate zu stunden. DariUber hinaus hat der Gesetzgeber den
§ 313 BGB gedndert und damit weiteren Spielraum fUr Mietreduzierungen geschaffen. Neu entstandene Rickstande
ab Juli 2021 werden nicht mehr als Corona-bedingt eingestuft, da die zeitliche N&dhe zu staatlichen SchlieBungsmaR-
nahmen nicht mehr gegeben ist. Ein GroBteil von Corona-bedingten Mietrickstanden entfiel auf wenige gewerbliche
GroBmieter der Branchen Handel, Hotel und Gastronomie. Der Gesamtbestand an Mietrickstanden konnte 2021 aber
bereits teilweise durch Verhandlungen mit Vertragspartnern und fristgerechte Rickzahlungen abgebaut werden. Er
belief sich zum 31. Dezember 2021 auf insgesamt 4,9 (Vj. 6,3) Mio €. Die Corona-bedingten Mietriickstande fihrten
im Bereich der Bilanzierung von Leasingverhaltnissen nach IFRS 16 (als Leasinggeber) zu keinen Modifikationen.

Bedingt durch die Coronavirus-Pandemie ergaben sich 2021 im Immobilienbereich Aufwendungen in Hohe von

5,0 Mio € (Vj. 7,1 Mio €). Im Einzelnen sind dies im Rahmen der Risikovorsorge Einzelwertberichtigungen von

3,3 Mio € (Vj. 5,3 Mio €) sowie Zufihrungen zu den Rickstellungen fur die Rickforderung geleisteter Mietzahlungen
von 1,7 Mio € (Vj. 1,8 Mio €). Im Geschaftsjahr 2021 fUhrte die Pandemie zur Reduzierung von Marktwerten bei Immo-
bilien der hauptsachlich betroffenen Branchen. Daraus resultierten keine aufwandswirksamen Wertminderungen. Le-
diglich 24,5 % der Mieter (Anteil am gesamten Mietvolumen) waren von Corona-bedingten staatlichen Einschrankun-
gen betroffen (davon in den Branchen Handel 12,8 %, Hotel 10,4 % und Gastronomie 1,3 %). Die selektive Auswahl der
gewerblichen Mieter mit entsprechenden Geschaftsmodellen hatte positiven Einfluss. Gleichzeitig unterliegen die Bestands-
objekte in meist sehr guter Lage in der Regel verschiedenen Nutzungsarten durch diese Mieter.

Im Versicherungsgeschift ergaben sich im W&W-Konzern 2020 Aufwendungen im Zusammenhang mit Betriebsschlie-
Bungsversicherungen vor Bericksichtigung einer abgerechneten Rickversicherung in Héhe von 42,0 Mio €. 2021 fielen
Aufwendungen in Hohe von 2,0 (Vj. 42,0) Mio € an. Zum 31. Dezember 2021 bestehen nach bereits 2021 geleisteten
Zahlungen an die Versicherungsnehmer in Hohe von 4,3 (Vj. 15,3) Mio € noch Rickstellungen insgesamt im Zusam-
menhang mit BetriebsschlieBungsversicherungen in Hohe von 24,5 (Vj. 26,7) Mio €. Im Bereich der Lebens- und Kran-
kenversicherung ergaben sich weiterhin keine wesentlichen Auswirkungen.

Weitere Erlauterungen zu den Corona-bedingten Auswirkungen finden sich im Wirtschaftsbericht des Lageberichts.
Klimabezogene Sachverhalte

Klimabezogene Sachverhalte konnen auf verschiedene Arten eine Auswirkung auf die Werthaltigkeit der Vermogens-
werte und Schulden des Konzerns haben.

Bei der Risikovorsorgebildung wurde beachtet, dass bestimmte Branchen durch den Klimawandel unter Druck geraten
kénnen. Dies kann in der Folge aufgrund schlechterer Zukunftserwartungen und Bonitat der betroffenen Kreditnehmer
zu einem steigenden Wertberichtigungsbedarf fihren.

Die Klima-Performance des Immobilienportfolios hat fur den W&W-Konzern eine bedeutende Rolle. So kommt ab dem
ersten Quartal 2022 sowohl bei Ankaufsprojekten als auch bei Bestandsobjekten ein hausintern entwickeltes Scoring-
Tool zum Einsatz, das ESG-Kriterien und damit den Klimaschutz bericksichtigt. Auch bei der Priifung des Immobilien-
portfolios auf Wertschopfungspotenziale werden Klimaaspekte beachtet. Im Rahmen der Beurteilung von Verwertungs-
alternativen bisher eigengenutzter Areale werden beispielsweise auch Uberlegungen zur Einsparung grauer Energie
und damit CO; mitbericksichtigt.
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Ebenso kdonnen in diesem Zusammenhang versicherungstechnische Risiken entstehen, sprich potenzielle Verluste, die
sich bei vorab kalkulierten Pramien aus der Unsicherheit Uber die zukinftige Entwicklung von Schaden und Kosten aus
abgeschlossenen Versicherungsvertragen ergeben. Ein wesentlicher Teil des Pramienrisikos resultiert aus Elementar-,
Kumul- und Katastrophenereignissen. Kumulrisiken drohen in erster Linie durch Elementarereignisse wie Sturm, Hagel
oder Uberschwemmunyg, in seltenen Fallen auch durch Erdbeben. Ein angemessener Rickversicherungsschutz fir Ein-
zelrisiken und fir spartenibergreifende Kumulrisiken reduziert die versicherungstechnischen Risiken in der Komposit-
versicherung. Fir eingetretene Schadenfalle bilden die W&W-Versicherer angemessene Vorsorge in Form von Einzel-
und Pauschalrickstellungen. Die versicherungstechnischen Rickstellungen sowie die Struktur unserer Deckungsrick-
stellungen werden in Note 19 erlautert.

Dariber hinaus begegnen wir im Rahmen unserer Kapitalanlagen dkologisch nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkun-
gen mit Investitionen in Green Bonds, in erneuerbare Energien mit den Schwerpunkten Windkraft und Solar sowie in
Immobilien mit 6kologischen Merkmalen. Produktseitig hat der W&W-Konzern mit dem ,,Wohndarlehen Klima“, einem
besonders verginstigten Angebot von Wistenrot, dem verstarkt auf Nachhaltigkeit ausgerichteten fondsgebundenen
Rentenprodukt ,,Genius“ sowie dem ,,IndexClever“ einen Fokus gelegt.
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Rechnungslegungsmethoden
Anderungen von Rechnungslegungsmethoden

Erstmalig in der Berichtsperiode anzuwendende International Financial Reporting Standards
(IFRS)

Es wurden mit Ausnahme der nachfolgend beschriebenen erstmals anzuwendenden Standards dieselben Rech-
nungslegungsmethoden wie im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2020 angewendet:

Anderungen an IFRS 4 Verldngerung der voribergehenden Befreiung von IFRS 9 mit Erstanwendung fir Geschéfts-
jahre ab dem 1. Januar 2021. Die Anderung konkretisiert die Verschiebung der verpflichtenden Erstanwendung von
IFRS 9 auf den 1. Januar 2023. Der W&W-Konzern ist von dieser Anderung nicht betroffen, da der Konzern bereits
IFRS 9 anwendet.

Anderungen an IFRS 16: Covid-19-bezogene Mietkonzessionen mit Anwendung ab dem 1. April 2021. Die Anderung
raumt den Leasingnehmern ein Wahlrecht ein, Mietzugestandnisse, wie Stundung der Mietraten oder Mietpreisnach-
ldsse, die in der Corona-Pandemie gewahrt wurden, vereinfacht zu bilanzieren. Die Erleichterungen des IFRS 16
wurden im W&W-Konzern nicht in Anspruch genommen.

Anderungen an IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 und IFRS 16: Reform der Referenzzinssatze — Phase 2 mit Erstanwen-
dung fir Geschéftsjahre ab dem 1. Januar 2021. Die Anderungen befassen sich mit der Bilanzierung von Sachverhal-
ten, die im Zuge der IBOR-Reform unter anderem durch den Austausch von Referenzzinssatzen auftreten. Der W&W-
Konzern ist von der IBOR-Reform nur in unwesentlichem Umfang betroffen. Sofern notwendig, erfolgte die Umstel-
lung der Referenzzinssatze durch Abrechnung des alten Instruments und Zugang des neuen Instruments. Die Risiko-
managementstrategie wurde nicht angepasst.

Die genannten Anderungen hatten keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des W&W-Konzerns.

Anderungen gemaB IAS 8

Anderungen in der Darstellung des Abschlusses

Anteilsbesitzliste

In den Einzelabschlissen nach HGB der Konzerngesellschaften wurden zu Beginn des Geschéftsjahres Engagements in
Alternativen Investmentfonds vom Bilanzposten ,,Beteiligungen“in ,,Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermo-
gen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere“ umgegliedert. Diese Ausweisanderung dient der besseren und zu-
treffenderen Darstellung. In der IFRS Konzern-Bilanz sowie der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung hat diese Um-
gliederung keine Auswirkung. Im Regelfall wird mit der Anderung der Beteiligungsbegriff der Anteile nicht mehr erfillt,
und die betroffenen Engagements in Alternativen Investmentfonds sind in der Anteilsbesitzliste somit nicht mehr auf-
gefihrt.

Schatzungsanderungen

Zinszusatzreserve und Zinsverstirkung

Bei der Bildung der Zinszusatzreserve und der Zinsverstarkung fur Kapitallebensversicherungsvertrage mit flexiblem
Ablauf wurde die Berechnung der Rickstellung, die in der Deckungsriickstellung ausgewiesen wird, angepasst. Hierbei
wurde fir die Berechnung eine ldngere Laufzeit zugrunde gelegt, die aufgrund der Datenhistorie besser dem tatsachli-
chen Verhalten der Versicherungsnehmer entspricht. Der Effekt in Hohe von 31,3 Mio € wurde in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung aufwandswirksam in Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) erfasst.

Restnutzungsdauerverkiirzung L-Areal

Infolge des Neubaus des W&W-Campus in Ludwigsburg/Kornwestheim wurde fir ein eigengenutztes Ludwigsburger
Gebaude die verbleibende Restnutzungsdauer verkirzt. Der Buchwert des betroffenen Geb&dudes betrug zum Ge-
schaftsjahresbeginn 18,6 Mio €. Die Abschreibung verteilt sich linear auf die verbleibende Restnutzungsdauer bis Mitte
2023. Die verkirzte Nutzungsdauer wirkt sich im Geschaftsjahr mit einem zusatzlichen aufwandswirksamen Betrag von
5,8 Mio € auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung aus. Die Aufwendungen wurden in den Verwaltungsaufwen-
dungen erfasst. In den Folgejahren belduft sich der jahrliche Abschreibungsaufwand auf 7,5 Mio €.



128 | Wistenrot & Wiirttembergische AG ‘ Konzernabschluss

Rekalibrierung Fair-Value-Bewertung

Im Bereich der Fair-Value-Bewertung von Private Placements und Namenspapieren mit Mark-to-Model-Bewertung
gemaB IFRS 13 ergab sich eine Schatzungsanderung dahingehend, dass das Bewertungsmodell um weitere Parameter
erganzt wurde. Diese Parameter sind im Wesentlichen zusatzliche Bewertungskurven und ein verbesserter Einbezug
der Illiquiditat. Die negative Ergebniswirkung der Schatzungsanderung lag im Berichtsjahr bei 2,4 Mio €.

Veroffentlichte, aber noch nicht verpflichtend anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften

IFRS 17 Versicherungsvertrage

Im Mai 2017 wurde vom IASB der Standard IFRS 17 Versicherungsvertrage veroffentlicht. Aufgrund von Kritikpunkten
versffentlichte das IASB im Juni 2020 einen Anderungsstandard ,,Amendments to IFRS 17% der unter anderem die Ver-
schiebung des Erstanwendungszeitpunkts von IFRS 17 auf Geschéftsjahre, die ab dem 1. Januar 2023 beginnen, vor-
sieht. Im Rahmen des Ubernahmeverfahrens in EU-Recht (sog. EU-Endorsement) wurde im Juli 2021 im Verordnungs-
entwurf eine Ergdnzung gegeniber der Fassung vom IASB vorgenommen. Als Erleichterung besteht fir Versicherungs-
unternehmen ein Wahlrecht, fir bestimmte Vertrage die Jahreskohortenregelung nicht anzuwenden. Mit Veroffentli-
chung im Amtsblatt der EU am 23. November 2021 ist das EU-Endorsement abgeschlossen, und die Regelungen zu
IFRS 17 treten zum 1. Januar 2023 in Kraft. Vor dem Hintergrund, die Aussagekraft von den unter IFRS 17 geforderten
Vergleichsinformationen zu erhéhen, wurden am 9. Dezember 2021 vom IASB geringfiigige Anderungen an IFRS 17
(narrow scope amendment) verdffentlicht. Die Anderungen sehen bei Erfillung bestimmter Voraussetzungen eine ab-
weichende Klassifizierung gemaR IFRS 9 Finanzinstrumente (sog. ,,classification overlay approach®) vor. Der classifica-
tion overlay approach ist fir den W&W-Konzern nicht einschlédgig, weil IFRS 9 schon seit dem Geschéftsjahr 2018 an-
gewendet wird.

IFRS 17 wird den seit dem 1. Januar 2005 geltenden Standard IFRS 4 ersetzen und erstmals fir die Bilanzierung von
Versicherungsvertragen einheitliche Vorgaben fur den Ansatz, die Bewertung, die Darstellung und Anhangangaben zu
Versicherungsvertragen und Rickversicherungsvertragen einfUhren. Nach dem allgemeinen Bewertungsmodell des
IFRS 17 (General Measurement Model, GMM/Building Block Approach, BBA) werden Gruppen von Versicherungsvertra-
gen bewertet, und zwar basierend auf dem Erwartungswert abgezinster Zahlungsstrome mit einer expliziten Risikoan-
passung fur nichtfinanzielle Risiken sowie einer vertraglichen Servicemarge, die zu einer Ergebnisrealisierung entspre-
chend der Leistungserbringung fihrt. FUr verlusttrachtiges Geschaft sieht der Standard eine sofortige Aufwandserfas-
sung vor.

Als Versicherungsumsatz werden statt Prémieneinnahmen in jeder Periode die Anderungen aus der Verbindlichkeit zur
Gewahrung von Versicherungsschutz ausgewiesen, fur die das Versicherungsunternehmen ein Entgelt erhalt, sowie der
Teil der Pramien, der die Abschlusskosten deckt. Ein- und Auszahlungen von Sparkomponenten werden nicht als Um-
satz bzw. Ertrag oder Aufwand in der Gewinn- oder Verlustrechnung ausgewiesen. Versicherungsfinanzertrag und
-aufwand resultieren aus Abzinsungseffekten und finanziellen Risiken. Effekte aus Anderungen der finanziellen Annah-
men kénnen je Portfolio entweder erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im sonstigen Ergebnis
(Other Comprehensive Income) ausgewiesen werden. Anderungen in den Annahmen, die sich nicht auf Zinsen bzw. fi-
nanzielle Risiken beziehen, werden nicht unmittelbar in der Gewinn- oder Verlustrechnung erfasst, sondern gegen die
vertragliche Servicemarge gebucht und somit Gber die Dauer der noch zu erbringenden Leistungen verteilt. Lediglich
fUr solche Gruppen von Versicherungsvertragen, fir die Verluste drohen, erfolgt eine unmittelbare erfolgswirksame
Erfassung von Schatzanderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung.

IFRS 17 sieht fur kurz laufende Vertrdage ein Naherungsverfahren (Premium Allocation Approach, PAA) vor, das die Ver-
bindlichkeit zur Gewahrung von Versicherungsschutz wie bislang Uber Beitragsibertrage abbildet. Verbindlichkeiten
aus eingetretenen, aber noch nicht abgewickelten Versicherungsfallen sind unter IFRS 17 mit jeweils aktuellen Zinssat-
zen abzuzinsen. Fir groBe Teile des Lebensversicherungsgeschéafts mit Uberschussbeteiligung sieht IFRS 17 eine Ab-
wandlung des allgemeinen Bewertungsmodells vor. Hier tragt der neue Standard bilanziell dem Umstand Rechnung,
dass bei diesen Versicherungsvertragen wirtschaftlich die Erbringung von Kapitalanlage-Dienstleistungen, die in die
Versicherungsleistung integriert sind, im Vordergrund steht (sog. Variable Fee Approach, VFA). Der VFA ist dabei darauf
gerichtet, die Wertanderungen der den Versicherungsvertragen zugrunde liegenden Vermdgenswerte (Underlying
Items) widerzuspiegeln. Er fGhrt im Ergebnis zur Bilanzierung einer Verpflichtung in Hohe des beizulegenden Zeitwerts
der zugrunde liegenden Vermdgenswerte abziiglich einer variablen Gebiihr (Variable Fee). Es werden Anderungen des
Aktionarsanteils an der Entwicklung der der Uberschussbeteiligung zugrunde liegenden Ergebnisquellen in der vertrag-
lichen Servicemarge erfasst und Uber die noch verbleibende Dauer der Leistungserbringung verteilt.

Aufgrund der besonderen Bedeutung der neuen Vorgaben hat der W&W-Konzern ein mehrjahriges Implementierungs-
projekt aufgesetzt, das die Anwendung des neuen Standards im W&W-Konzern zum 1. Januar 2023 sicherstellt. Nach
aktuellem Projektstand werden alle Bewertungsmodelle aus IFRS 17 im W&W-Konzern beriicksichtigt. Fir das Uber-
schussberechtigte Geschaft im Bereich der Lebens- und Krankenversicherung wird der Variable Fee Approach (VFA)
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Anwendung finden. Fir kurz laufende Vertrage wird darUber hinaus in der Krankenversicherung auf das Naherungsver-
fahren (Premium Allocation Approach, PAA) zurickgegriffen. Im Kompositbereich wird sowohl das allgemeine Bewer-
tungsmodell (General Measurement Model, GMM/Building Block Approach, BBA) als auch das Naherungsverfahren
angewandt. Vom Wahlrecht nach IFRS 17.53a, wonach bei Anwendung des Naherungsverfahrens Ergebnisse erzielt
werden, die keine materielle Abweichung zu den Ergebnissen bei Anwendung des allgemeinen Bewertungsmodells auf-
weisen, wird der W&W-Konzern keinen Gebrauch machen. Fir das passive Rickversicherungsgeschaft wird im W&W-
Konzern unter Bericksichtigung der jeweiligen Laufzeiten das allgemeine Bewertungsmodell oder das Naherungsver-
fahren zur Anwendung kommen.

Im Rahmen des Projekts erfolgt die Implementierung einer IT-Losung fir die IFRS 17-spezifischen aktuariellen Berech-
nungen und Prozesse, die Durchfiihrung von Testrechnungen zur Auswirkungsanalyse sowie das Aufsetzen neuer be-
reichsUbergreifender Prozesse und Kontrollen. 2022 erfolgt dariber hinaus das zeitnahe Erstellen der IFRS 17-Eroff-
nungsbilanz zum 1. Januar 2022 sowie der darauf aufbauenden Quartalswerte.

Im Hinblick auf die im Rahmen des Ubernahmeverfahrens in EU-Recht aufgenommene optionale Ausnahmeregelung
beziglich der Bildung von Jahreskohorten nach IFRS 17.22 sieht der W&W-Konzern vor, von diesem Wahlrecht Ge-
brauch zu machen. IFRS 17 gewadhrt dem W&W-Konzern zudem die Mdglichkeit, die IFRS 9-Geschaftsmodellzuordnun-
gen mit Erstanwendung von IFRS 17 zu @andern. Von diesem Wahrecht wird der W&W-Konzern aller Voraussicht nach
keinen Gebrauch machen. Gegenwaértig wird aber beim mittels VFA bewerteten Versicherungsgeschaft geprift, ob die
Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien statt wie bisher zu fortgefihrten Anschaffungskosten kiinftig zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden, um ein Accounting Mismatch zu vermeiden.

Die Anwendung von IFRS 17 wird tendenziell zu einer hoheren Volatilitat des Konzernergebnisses und -eigenkapitals
fUhren. Aus der Umstellung resultieren in Bezug auf das Eigenkapital sowohl erhGhende als auch verringernde Effekte,
die hauptsachlich durch die Hohe der versicherungstechnischen Rickstellungen beeinflusst werden. Dabei ergeben
sich fir die versicherungstechnischen Rickstellungen tendenziell im Bereich der Kompositversicherung geringere und
in der Lebensversicherung hohere Werte. Um die Volatilitat in der Gewinn- und Verlustrechnung zu begrenzen, wird der
W&W-Konzern unter IFRS 17 das Wahlrecht der OCI-Option nach IFRS 17.88b/89b zur Aufteilung des versicherungs-
technischen Finanzergebnisses Uber die gesamten Sparten und Bewertungsansatze ausiben. Eine Besonderheit be-
steht fUr kurz laufende Vertrage in der Krankenversicherung. Da auf die Diskontierung der Rickstellung fur eingetre-
tene Schaden verzichtet wird und keine Finanzierungskomponenten vorliegen, werden keine Effekte im Finanzergebnis
entstehen. Entsprechend ist die OCI-Option hier nicht relevant.

Der W&W-Konzern fihrt derzeit eine Beurteilung der Auswirkungen von IFRS 17 durch. Die endgiltigen Zahlen werden
noch von der konkreten Umsetzung, der finalen Festlegung der Transition-Ansétze, der finalen Auspragung verschiede-
ner Bewertungsparameter sowie Auslegungen des IFRS 17 beeinflusst werden. Derzeit kénnen daher die Auswirkungen
auf den Konzernabschluss noch nicht abschlieBend quantifiziert werden. Neben den weiteren Analysen ist fir 2022
noch die Ermittlung der geforderten Vorjahreszahlen geplant. Der W&W-Konzern wird zum 1. Januar 2023 IFRS 17 plan-
maRig anwenden.

Weitere Anderungen
Dariber hinaus wurden folgende Anderungen vom IASB verdffentlicht:

Anderungen mit Erstanwendung fir Geschaftsjahre ab dem 1. Januar 2022

Anderungen an IFRS 3, 1AS 16, IAS 37 und dem Sammelstandard zu den Verbesserungen 2018-2020. Die Anderun-
gen sehen unwesentliche Anpassungen in den einzelnen Standards vor.

Die Anderungen wurden am 28. Juni 2021 in EU-Recht ibernommen. Im W&W-Konzern sind nur einzelne Sachverhalte
von den Anderungen betroffen, die keinen wesentlichen Einfluss auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage des W&W-Konzerns haben.

Anderungen mit Erstanwendung fir Geschaftsjahre ab dem 1. Januar 2023

Anderungen an IAS 1 (Presentation of Financial Statements) und IFRS Practice Statement 2: Disclosure of Account-
ing Policies. Die Anderungen konkretisieren die Wesentlichkeit von Rechnungslegungsmethoden und deren Anga-
ben. Das Erfordernis, ,,maBRgebliche“ Rechnungslegungsmethoden anzugeben, wird durch ,,wesentliche“ Rech-
nungslegungsmethoden anhand eines Prifschemas ersetzt. Im Practice Statement 2 werden Leitlinien und erldu-
ternde Beispiele erganzt, um die Anwendung des Wesentlichkeitskonzepts bei der Beurteilung der Angaben zu den
Rechnungslegungsmethoden zu unterstitzen.
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Anderungen an IAS 8 (Definition of Accounting Estimates) konkretisiert den Unterschied zwischen Rechnungsle-

gungsmethoden und rechnungslegungsbezogenen Schatzungen, um Unternehmen deren Abgrenzung zu erleich-
tern. Die Abgrenzung ist wichtig, da Anderungen von Rechnungslegungsmethoden grundsatzlich retrospektiv, sol-
che von Schatzungen prospektiv zu erfassen sind.

Die Anderungen wurden am 2. Mé&rz 2022 in EU-Recht Gbernommen. Aus den Anderungen werden keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns erwartet.

Anderungen an IAS 1 (Classification of Liabilities as Current or Non-current and Classification of Liabilities as Current
or Non-current - Deferral of Effective Date). Die Anderung stellt klar, dass die Klassifizierung von Schulden als kurz-
fristig von den Rechten des Unternehmens zum Abschlussstichtag abhangt, die Erfillung einer Schuld um mindes-
tens zwolf Monate zu verschieben. Liegen solche Rechte vor, wird diese Schuld als langfristig klassifiziert; anderen-
falls erfolgt eine Klassifizierung als kurzfristig. Der Erstanwendungszeitpunkt wurde auf den 1. Januar 2023 verscho-
ben.

Anderungen an IAS 12 (Deferred Tax related to Assets and Liabilities arising from a Single Transaction). Unter be-
stimmten Umsténden sind Unternehmen von der Erfassung latenter Steuern befreit, wenn sie Vermogenswerte oder
Verbindlichkeiten zum ersten Mal erfassen (Initial Recognition Exemption). Die Anderung stellt nun klar, dass fir be-
stimmte Transaktionen die Erstanwendungsausnahme nicht gilt und damit latente Steuern zu erfassen sind.

Eine vorzeitige Anwendung ist grundsatzlich erlaubt, aber nicht beabsichtigt. Fir die genannten Anderungen ist ein
EU-Endorsement noch nicht erfolgt. Aus den Anderungen werden keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstel-
lung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns erwartet.

Konsolidierungsgrundsatze

Grundlage des W&W-Konzernabschlusses sind die nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
aufgestellten Jahresabschlisse der Wiistenrot & Wirttembergische AG, der einbezogenen Tochterunternehmen inkl.
strukturierter Unternehmen (Publikums-, Spezialfonds und bestimmte Anlagen in Alternativen Investmentfonds) sowie
der einbezogenen assoziierten Unternehmen.

Stichtag
Der Konzernabschluss wird auf den Stichtag des Jahresabschlusses des Mutterunternehmens 31. Dezember 2021 aufgestellt.
Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen, die von der W&W AG direkt oder indirekt beherrscht werden. Die Beherr-
schung liegt vor, wenn die W&W AG die Bestimmungsmacht Gber das Unternehmen hat, die maB3geblichen Tatigkeiten
zu steuern, ein Anrecht auf die signifikanten variablen RuckflUsse aus dem Unternehmen besitzt und ihre Bestimmungs-
macht dazu nutzen kann, die H6he der signifikanten variablen Rickflisse zu beeinflussen.

Zu den Tochterunternehmen gehdren auBerdem konsolidierte strukturierte Unternehmen im Sinne des IFRS 12. Dabei
handelt es sich um Unternehmen, die so konzipiert sind, dass die Stimmrechte oder ahnliche Rechte nicht der dominie-
rende Faktor bei der Bestimmung der Beherrschung sind. Bei der W&W AG fallen darunter Publikums- und Spezial-
fonds, die insbesondere durch eine eng begrenzte Geschéaftstatigkeit wie beispielsweise eine bestimmte Kapitalanlage-
strategie und eingeschrankte Investorenrechte (fehlende Stimmrechte) gekennzeichnet sind.

Publikums- und Spezialfonds werden konsolidiert, wenn sie trotz fehlender Stimmrechte aufgrund vertraglicher Verein-
barungen Uber die Steuerung der maBgeblichen Tatigkeiten von der W&W AG mittelbar oder unmittelbar beherrscht
werden.

Tochterunternehmen einschlieBlich mittelbar und unmittelbar beherrschter Publikums- und Spezialfonds werden in
den Konsolidierungskreis einbezogen. Die Einbeziehung beginnt mit dem Zeitpunkt der Erlangung des beherrschenden
Einflusses und endet mit dessen Wegfall.

Die auf konzernfremde Dritte entfallenden Anteile am erworbenen anteiligen Nettovermdgen von Tochterunternehmen
werden unter dem Posten Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital innerhalb der Konzernbilanz und der Konzern-
Eigenkapitalveranderungsrechnung ausgewiesen. Die Anteile Konzernfremder an den Gewinnen und Verlusten sowie
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am Gesamtergebnis der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden in dem Posten Auf nicht beherr-
schende Anteile entfallendes Ergebnis innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung ausgewiesen.

Die auf konzernfremde Dritte entfallenden Anteile an Publikums- und Spezialfonds werden in der Konzernbilanz unter
den Sonstigen Verbindlichkeiten (Note 17) ausgewiesen. Anteile an den Gewinnen und Verlusten konzernfremder Dritter
finden sich in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb des Sonstigen betrieblichen Ergebnisses (Note 34).

Gemeinschaftsunternehmen und assoziierte Unternehmen

Ein Gemeinschaftsunternehmen ist eine gemeinschaftliche Vereinbarung, bei der die Parteien, die die gemeinschaftliche
FUhrung innehaben, Rechte am Nettovermdgen der Vereinbarung haben. Gemeinschaftsunternehmen werden unter An-
wendung der Equity-Methode bilanziert.

Assoziierte Unternehmen sind solche Unternehmen, die weder Tochterunternehmen noch Gemeinschaftsunternehmen
sind und bei denen der Konzern in der Lage ist, die Finanz- und Geschéaftspolitik des Unternehmens mafBgeblich zu be-
einflussen, ohne die Kontrolle zu besitzen. Der maBgebliche Einfluss beruht dabei regelmé&Rig auf einem direkten oder
indirekten Stimmrechtsanteil zwischen 20 und 50 % an dem Unternehmen. Bei einem gehaltenen Stimmrechtsanteil von
weniger als 20 % wird vermutet, dass kein maBgeblicher Einfluss besteht, es sei denn, dass dieser Einfluss eindeutig
nachgewiesen werden kann. Assoziierte Unternehmen werden mit dem Zeitpunkt der Erlangung des maBgeblichen Ein-
flusses in den Konzernabschluss einbezogen und unter Anwendung der Equity-Methode bilanziert. Die Einbeziehung
endet mit dem Wegfall des maBgeblichen Einflusses.

Bei der Equity-Methode entsprechen grundsatzlich die Ergebniswirkungen und der Buchwert der Finanzanlage dem
auf den Konzern entfallenden Anteil am Ergebnis und am Nettovermdgen des Unternehmens. Bei Zugang werden die
Anteile an assoziierten Unternehmen bzw. Gemeinschaftsunternehmen mit ihren Anschaffungskosten in den Konzern-
abschluss aufgenommen. In den Folgeperioden erhoht oder verringert sich der Buchwert der Anteile entsprechend dem
Anteil des W&W-Konzerns am Periodenergebnis des Beteiligungsunternehmens. Die Bestandteile der Konzern-Ge-
samtergebnisrechnung nicht realisierter Gewinne und Verluste werden innerhalb der Ubrigen Riicklagen unter der
Ricklage aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten innerhalb der Konzern-Eigenkapital-
verdanderungsrechnung ausgewiesen.

Wahrungsumrechnung
Die funktionale Wahrung und die Berichtswahrung der W&W AG ist der Euro.

Transaktionen in fremder Wahrung werden mit dem Wahrungskurs zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls gebucht.
Monetdre Vermdgenswerte und Schulden, die von der funktionalen Wahrung der jeweiligen Konzerngesellschaften
abweichen, werden mit dem Referenzkurs der Europdischen Zentralbank (EZB) zum Bilanzstichtag in die funktionale
Wahrung umgerechnet. Nicht monetére Posten, die zum beizulegenden Zeitwert angesetzt sind, werden ebenfalls zum
Referenzkurs der EZB zum Bilanzstichtag in die funktionale Wahrung umgerechnet. Sonstige nichtmonetédre Vermogens-
werte und Schulden werden mit dem Kurs am Tag des Geschéftsvorfalls (historischer Kurs) bewertet.

Die Umrechnungsdifferenzen von in fremder Wahrung gehaltenen Fremdkapitalinstrumenten der Kategorie Finanzielle
Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCl) werden erfolgswirksam in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Finanzinstrumente

Klassen

Sofern Angaben zu einzelnen Klassen von Finanzinstrumenten verlangt werden, basieren diese auf der nachfolgend
dargestellten Einteilung.

Jede IFRS 7-Klasse in der nachfolgenden Tabelle leitet sich aus der Kombination von Bilanzposten (Spalten) und Risiko-
kategorie (Zeilen) ab:
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Klassen von Finanzinstrumenten

Risikokategorie

Finanzielle Vermdgenswerte
Barreserve

Beteiligungen ohne alternative Investments
Beteiligungen in alternative Investments
Aktien

Investmentfondsanteile

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen

Derivative Finanzinstrumente

Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen

Baudarlehen

Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen

Andere Forderungen

Ubrige Forderungen?

Anteil der RUckversicherer an den versicherungstechnischen
Ruckstellungen

Finanzielle Verbindlichkeiten

Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Leasingverbindlichkeiten

Andere Verbindlichkeiten
Ubrige Verbindlichkeiten?

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Nachrangkapital

AuBerbilanzielles Geschiaft
Finanzgarantien?

Unwiderrufliche Kreditzusagen?

Barreserve

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

Finanzielle
Vermogenswerte
erfolgswirksam
zum beizulegenden
Zeitwert bewertet

Beizulegender Zeitwert
Beizulegender Zeitwert
Beizulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert

Finanzielle
Vermodgenswerte
erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert
bewertet (OCI)

Beizulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert

1 Finanzinstrumente, die gemaB IFRS 7 eine Klasse darstellen, jedoch nicht dem Anwendungsbereich des IFRS 7 unterliegen und im Wesentlichen Forderungen/Verbindlichkeiten aus dem

Versicherungsgeschéft im Anwendungsbereich des IFRS 4 beinhalten.

2 Die Angaben zum AuBerbilanziellen Geschéft erfolgen grundsatzlich zum Nominalwert. Bei Bedarf werden Rickstellungen gebildet.



Finanzielle
Vermodgenswerte

zu fortgefUhrten
Anschaffungskosten
bewertet

Fortgefihrte
Anschaffungskosten

Fortgefihrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

Positive
Marktwerte aus
Sicherungs-
beziehungen

Beizulegender Zeitwert

Finanzielle
Verbindlichkeiten
erfolgswirksam
zum beizulegenden
Zeitwert bewertet

Beizulegender
Zeitwert

Verbindlichkeiten

Fortgefihrte
Anschaffungskosten

Fortgefihrte
Anschaffungskosten

Fortgefihrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten
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Bilanzposten und Bewertungsgrundlage

Negative
Marktwerte aus
Sicherungs-
beziehungen

Beizulegender
Zeitwert

Nachrangkapital

Fortgefihrte
Anschaffungskosten
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Grundsatze des Ansatzes, der Bewertung und des Ausweises von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verpflichtungen einschlieBlich aller derivativen Finanzinstrumente werden
gemaB IFRS 9 zu dem Zeitpunkt in der Bilanz erfasst, zu dem ein Unternehmen des W&W-Konzerns Vertragspartei des

Finanzinstruments wird. Ausnahmen betreffen insbesondere Forderungen und Verbindlichkeiten aus Versicherungsver-
tragen, die nach IFRS 4 bilanziert werden. Assoziierte Unternehmen werden nach IAS 28 bewertet.

Finanzinstrumente werden im W&W-Konzern am Erfillungstag mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt. Ausgenommen
davon sind derivative Finanzinstrumente, die zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses mit dem beizulegenden Zeitwert
erfasst werden. Zinsertrage und -aufwande werden periodengerecht abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird zusammen
mit dem entsprechenden Bilanzposten ausgewiesen. Eine Ausbuchung erfolgt, sobald die vertraglichen Rechte und
Pflichten aus dem Finanzinstrument auslaufen bzw. getilgt sind oder das Finanzinstrument Gbertragen wird und die
Kriterien fUr einen Abgang erfillt sind.

Die Kategorisierung der finanziellen Vermégenswerte (Fremdkapitalinstrumente) beruht zum einen auf der Einstufung des
Geschaftsmodells, das sich in der Steuerung und Verwaltung der finanziellen Vermdgenswerte widerspiegelt, sowie zum
anderen auf den Eigenschaften der mit den finanziellen Vermogenswerten einhergehenden Zahlungsstrome. Aus diesen
Kriterien leitet sich die Folgebewertung der finanziellen Vermdgenswerte ab. Es wird dabei unterschieden zwischen der
Bewertung erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert, erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis zum beizulegenden Zeit-
wert und Bewertung zu fortgefUhrten Anschaffungskosten. Der Kategorisierungsansatz wird im Folgenden dargestellt.

Die Ermessensausiibungen im Zuge der Anwendung von IFRS 9 finden sich im Abschnitt Verwendung von Ermessens-
entscheidungen und Schatzungen.

Geschaftsmodell
Im Zusammenhang mit der Einstufung der finanziellen Vermdgenswerte (Fremdkapitalinstrumente) wird im W&W-Konzern
zwischen den folgenden Geschaftsmodellen unterschieden:

,Halten“: Geschaftsmodell mit der Zielsetzung, vertragliche Zahlungsstrome zu vereinnahmen,

,Halten und Verkaufen®: Geschaftsmodell mit der Zielsetzung, sowohl vertragliche Zahlungsstréme zu vereinnah-
men als auch finanzielle Vermogenswerte zu verkaufen,

»Sonstiges/Handel“: Geschaftsmodell, bei dem finanzielle Verm&genswerte mit kurzfristiger Handelsabsicht erworben
wurden, oder finanzielle Vermogenswerte, die nicht den Modellen ,,Halten“ oder ,,Halten und Verkaufen* zugeordnet
werden konnten.

Die Zuweisung zu einem der Geschaftsmodelle erfolgt jeweils zum Zugangszeitpunkt des finanziellen Vermogenswerts
und ist davon abhangig, wie die Unternehmen des W&W-Konzerns eine Gruppe von finanziellen Vermogenswerten
steuern, um ein bestimmtes Geschaftsziel zu erreichen. Bei der Beurteilung, welches Geschaftsmodell zum Tragen
kommt und wie die zugeordneten Portfolios festgelegt werden, sind Ermessensentscheidungen erforderlich. Dabei
werden sowohl quantitative als auch qualitative Faktoren bericksichtigt. Die quantitativen Faktoren beziehen sich vor
allem auf die Haufigkeit und den Wert der Verk&dufe. Bei den qualitativen Faktoren wird beurteilt, in welcher Art und
Weise Uber die finanziellen Vermégenswerte dem Vorstand der jeweiligen Konzerngesellschaft berichtet wird und wie
die Risiken gesteuert werden.

Eigenschaften der Zahlungsstrome

Wird ein finanzieller Vermdgenswert (Fremdkapitalinstrument) dem Geschaftsmodell ,,Halten* oder ,,Halten und Verkau-
fen“ zugeordnet, ist die Kategorisierung anhand der vertraglichen Vereinbarungen zu beurteilen. Diese Beurteilung wird
auch als SPPI-Test (Solely Payments of Principal and Interest) bezeichnet. Dabei wird untersucht, ob die Zahlungs-
stréme ausschlieBlich Tilgungs- und Zinszahlungen (Basic Loan Features) auf das ausstehende Kapital beinhalten.
Zinszahlungen dirfen dabei lediglich eine Vergitung fir den Zeitwert des Geldes und das Gbernommene Kreditrisiko
sein. Daneben sind die Vergitung fir das Gbernommene Liquiditatsrisiko sowie Zuschlage fir Verwaltungskosten wei-
tere Bestandteile, sofern diese dem Halten des Vermogenswerts zugeordnet werden konnen. Eine Gewinnmarge ist
ebenfalls Bestandteil der Zinszahlungen. Dariber hinaus wird beurteilt, ob SPPI-schadliche Kriterien, die einen we-
sentlichen Einfluss auf Zahlungsstrome der Berichtsperiode und der Restlaufzeit haben, vorliegen.

Im W&W-Konzern wurde bei geringfigigen Verdanderungen der Zahlungsstrome, die das Finanzinstrument ohne diesen
Vertragsbestandteil hatte, festgelegt, dass diese als unbeachtlich (de minimis) gelten. Dariber hinaus wird im Rahmen
einer Ermessensentscheidung beurteilt, ob die Auswirkung auf die vertraglichen Cashflows extrem selten, duBBerst
ungewdhnlich und als hochst unwahrscheinlich (not genuine) eingestuft ist. Folglich erfillen diese Vertrdage das SPPI-
Kriterium. Vertrage mit Kindigungsoptionen, bei denen zum Zeitpunkt der Tilgung Zahlungen eines Betrags in Hohe
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des Marktwerts der noch ausstehenden vertraglichen Zahlungsstrome geleistet werden, erfillen im W&W-Konzern
das SPPI-Kriterium.

Barreserve

In diesem Posten werden der Kassenbestand, Guthaben bei Zentralnotenbanken, Guthaben bei auslandischen Postgiro-
amtern und Schuldtitel 6ffentlicher Stellen mit einer Laufzeit von unter drei Monaten ausgewiesen. Die Bestdnde der
Barreserve sind zu Anschaffungskosten bilanziert.

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Hier werden finanzielle Vermdgenswerte ausgewiesen, die dem Geschaftsmodell ,,Sonstiges/Handel“ zugeordnet wer-
den oder den Geschaftsmodellen ,,Halten® oder ,,Halten und Verkaufen“ zugeordnet sind und den SPPI-Test nicht be-
stehen. DarUber hinaus werden Eigenkapitalinstrumente, Fondsanteile, Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen und Derivate in dieser Kategorie ausgewiesen. Die Finanzinstrumente wer-
den anhand ihrer Eigenschaften in die einzelnen Risikokategorien eingeordnet.

Anderungen des beizulegenden Zeitwerts und Wahrungsumrechnungen werden ergebniswirksam im Bewertungsergeb-
nis, Zinskomponenten werden im laufenden Ergebnis und Provisionen im Provisionsergebnis dargestellt. Der erstmalige
Ansatz sowie die Folgebewertung erfolgen zum beizulegenden Zeitwert.

Finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OClI)

Finanzielle Vermogenswerte (Fremdkapitalinstrumente), die dem Geschaftsmodell ,,Halten und Verkaufen“ zugeordnet
werden und den SPPI-Test bestehen, werden beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert, zuziglich oder ab-
zUglich direkt zurechenbarer Transaktionskosten, ausgewiesen. GebUhren, die nicht Teil des Effektivzinses sind, werden
im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt der Vereinnahmung erfasst. In der Folgebewertung werden Veranderungen des
beizulegenden Zeitwerts erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis (OCl), Wahrungseffekte im Bewertungsergebnis und Zins-
komponenten im Laufenden Ergebnis erfasst. Dabei werden Agien und Disagien effektivzinskonstant aufgeldst und ergeb-
niswirksam amortisiert. Die Risikovorsorge wird erfolgswirksam gebildet/aufgeldst und bilanziell im Sonstigen Ergebnis
(OCI) ausgewiesen. Bei einem Abgang des Fremdkapitalinstruments erfolgt ein erfolgswirksames Recycling der bislang
im Eigenkapital erfassten Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts im VerauBerungsergebnis.

Im W&W-Konzern handelt es sich bei diesem Posten im Wesentlichen um Inhaberschuldverschreibungen, Nachrang-
anleihen, Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen.

Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet

Finanzielle Vermogenswerte, die dem Geschéaftsmodell ,,Halten“ zugeordnet werden und den SPPI-Test bestehen, werden
zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Die Anschaffungskosten im Zugangszeitpunkt entsprechen dem beizule-
genden Zeitwert zuziglich oder abziiglich von Transaktionskosten, die direkt dem Erwerb oder der Ausgabe zuzurechnen
sind. GebUhren, die nicht Teil des Effektivzinses sind, werden im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt der Vereinnahmung
erfasst. In der Folgebewertung wird der Bilanzausweis um die effektivzinskonstante Auflésung von Transaktionskosten,
Agien und Disagien erfolgswirksam amortisiert. Fremdwahrungsaufwendungen und -ertrdge sowie die Veranderungen
der Risikovorsorge werden ebenfalls erfolgswirksam in diesem Bilanzposten bericksichtigt. Zinskomponenten werden im
Laufenden Ergebnis dargestellt.

Im W&W-Konzern fallen vor allem Baudarlehen, Inhaberschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namens-
schuldverschreibungen in diese Kategorie. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft, De-
potforderungen und Abrechnungsforderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft werden grundsatzlich zu fortge-
fUhrten Anschaffungskosten bilanziert. In den Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
an Versicherungsnehmer werden Abschlusskosten als noch nicht fallige Anspriiche gegen Versicherungsnehmer
ausgewiesen, die unter Anwendung des Zillmerverfahrens ermittelt wurden.

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit von finanziellen Vermdgenswerten zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet
erfolgt wie im Abschnitt Risikovorsorge - finanzielle Vermogenswerte beschrieben.
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Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Dieser Posten beinhaltet die positiven Marktwerte von Derivaten, die als Sicherungsinstrument im Rahmen der
Hedge-Accounting-Regelungen bilanziert werden. Der erstmalige Ansatz sowie die Folgebewertung erfolgen zum bei-
zulegenden Zeitwert.

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

In dem Posten Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden die negativen
Marktwerte von derivativen Finanzinstrumenten ausgewiesen, die nicht als Sicherungsgeschaft im Rahmen des Hedge
Accounting bilanziert werden.

Anderungen des beizulegenden Zeitwerts und Wahrungsumrechnungen werden ergebniswirksam im Bewertungsergeb-
nis, Zinskomponenten werden im Laufenden Ergebnis dargestellt.

Verbindlichkeiten

Dieser Posten beinhaltet hauptsachlich die Verbindlichkeiten gegeniber Kunden. Dariber hinaus werden in diesem
Posten die verbrieften Verbindlichkeiten, die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten, die Leasingverbindlichkeiten
und die sonstigen Verbindlichkeiten erfasst.

Die Bilanzierung der Verbindlichkeiten gegeniber Kunden und Kreditinstituten sowie der verbrieften Verbindlichkeiten
erfolgt zu fortgefihrten Anschaffungskosten. Die Anschaffungskosten im Zugangszeitpunkt entsprechen dem beizule-
genden Zeitwert zuziglich oder abziiglich von Transaktionskosten, die direkt dem Erwerb oder der Ausgabe zuzurechnen
sind. GebUhren, die nicht Teil des Effektivzinses sind, werden im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt der Vereinnahmung
erfasst. In der Folgebewertung wird der Bilanzausweis um die effektivzinskonstante Auflésung von Transaktionskosten,
Agien und Disagien erfolgswirksam amortisiert. Zinskomponenten werden im Laufenden Ergebnis dargestellt.

Die Leasingverbindlichkeiten werden beim erstmaligen Ansatz zum Barwert der zu diesem Zeitpunkt noch nicht geleisteten
Leasingzahlungen bewertet. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefihrten Anschaffungskosten, erhoht um den Zinsauf-
wand und vermindert um den Tilgungsanteil der geleisteten Leasingzahlungen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten Uberwiegend die Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungsgeschaft. Diese umfassen zum einen die Verbindlichkeiten gegeniber Versicherungsnehmern, bei denen es
sich um im Voraus empfangene Beitrage handelt, die erst nach dem Bilanzstichtag fallig werden. Zum anderen werden
noch nicht ausgezahlte Versicherungsleistungen, verzinslich angesammelte Uberschussanteile sowie nicht abgehobene
Beitragsrickerstattungen darunter erfasst. In den sonstigen Verbindlichkeiten werden des Weiteren die Verbindlich-
keiten gegeniber Versicherungsvermittlern sowie Verbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft ausgewiesen.
Diese Verbindlichkeiten werden mit ihrem Rickzahlungsbetrag passiviert.

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Dieser Posten beinhaltet die negativen Marktwerte von derivativen Finanzinstrumenten, die als Sicherungsinstrument
im Rahmen der Hedge-Accounting-Regelungen bilanziert werden. Der erstmalige Ansatz sowie die Folgebewertung
erfolgen zum beizulegenden Zeitwert.

Nachrangkapital

Im Nachrangkapital werden die nachrangigen Verbindlichkeiten und das Genussrechtskapital zusammengefasst. Der
erstmalige Ansatz von Nachrangkapital erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Die Anschaffungskosten im Zugangszeit-
punkt entsprechen dem beizulegenden Zeitwert zuziglich oder abziglich von Transaktionskosten, die direkt dem Erwerb
oder der Ausgabe zuzurechnen sind. GebiUhren, die nicht Teil des Effektivzinses sind, werden im Provisionsergebnis zum
Zeitpunkt der Vereinnahmung erfasst. In der Folgebewertung wird der Bilanzausweis um die effektivzinskonstante
Auflosung von Transaktionskosten, Agien und Disagien erfolgswirksam amortisiert. Zinskomponenten werden im Laufenden
Ergebnis dargestellt.
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AuBerbilanzielles Geschaft

Finanzgarantien

Finanzgarantien werden nach den Vorschriften des IFRS 9 bewertet. Demnach werden Finanzgarantien beim Garantie-
geber zum Zeitpunkt der Zusage bilanziell innerhalb der Anderen Rickstellungen in Hohe des beizulegenden Zeitwerts
erfasst. Dieser entspricht im Regelfall dem Barwert der fir die Ubernahme der Finanzgarantie erhaltenen Gegenleistung.
Im Rahmen der Folgebewertung ist die Verpflichtung mit dem héheren Wert einer geman IAS 37 zu bildenden Rickstellung
oder mit dem urspringlichen Betrag abziglich einer nachfolgend erfassten Amortisation zu bewerten.

Unwiderrufliche Kreditzusagen

Unwiderrufliche Kreditzusagen sind feste Verpflichtungen, in deren Rahmen der W&W-Konzern zu bereits festgelegten
Konditionen Kredite bereitstellen muss. Sie werden mit dem Nominalwert angegeben. Sofern zum Stichtag aus einer
vertraglichen Verpflichtung mit einem Dritten ein Verpflichtungsiberhang wahrscheinlich ist, wird eine Rickstellung im
Bilanzposten Andere Rickstellungen angesetzt. Die Ermittlung der Risikovorsorge fir Kreditzusagen erfolgt nach den
Vorschriften des IFRS 9.

Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

FUr die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Finanzinstrumenten findet das im Folgenden beschriebene Vorgehen
Anwendung, unabhangig davon, welcher Kategorie oder Klasse das Finanzinstrument zugeordnet ist und ob der ermittelte
beizulegende Zeitwert fUr die bilanzielle Bewertung oder die Information im Anhang herangezogen wird. Grundsatzlich
entspricht die Klasseneinteilung fir die Bemessung des beizulegenden Zeitwerts geman IFRS 13 der Klassenbildung, die
fur Zwecke der erweiterten Anhangangaben fir Finanzinstrumente gemaB IFRS 7 vorgenommen wird. Eine Erweiterung
entsteht durch den Einbezug der Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschaftsbe-
reiche sowie analog die Verbindlichkeiten aus zur VerduBerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte und aufgegebe-
nen Geschéftsbereichen, den Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sowie der Deckungsrickstellung fir fondsge-
bundene Lebensversicherungsvertrage, um so die relevanten Vermdgenswerte und Schulden abzudecken.

Als beizulegender Zeitwert (Fair Value) eines Finanzinstruments ist jener Preis definiert, den der W&W-Konzern am Bewer-
tungsstichtag in einer gewohnlichen Transaktion zwischen Marktteilnehmern beim Verkauf eines Vermdgenswerts erhal-
ten wiirde oder bei Ubertragung einer Verbindlichkeit zu zahlen hatte. Der beizulegende Zeitwert ist damit eine marktba-
sierte und somit keine unternehmensspezifische Bewertungsgrofe.

Das weitere Vorgehen und die Grundsatze zur Bemessung des beizulegenden Zeitwerts werden innerhalb des Kapitels
Erlduterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert in Note 38 geschildert.

Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen

Im Rahmen der Bilanzierung von 6konomischen Sicherungszusammenhangen werden im Geschéftsfeld Wohnen des
Konzerns Wertanderungen des beizulegenden Zeitwerts von finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Verbind-
lichkeiten in Abhangigkeit des abgesicherten Risikos abgebildet (Fair-Value-Hedge). Fir das Hedge Accounting finden
weiterhin die Regelungen des IAS 39 Anwendung.

Die im Rahmen der Portfolio-Fair-Value-Hedges zur Asnwendung kommenden Verfahren und festgelegten Vorgehenswei-
sen stimmen mit den Ablaufen und Zielen des Risikomanagements des Unternehmens, speziell des internen Zinsrisi-
komanagements, Uberein. Zielsetzung der Anwendung des Portfolio-Fair-Value-Hedge-Accounting ist es, die 6konomi-
sche Zinsrisikosteuerung nach dem wirtschaftlichen Gehalt der Sicherungsbeziehungen in der Rechnungslegung nach
IFRS abzubilden. Die Steuerung dieser Risiken spiegelt sich u.a. in der Portfoliobildung im Rahmen des Portfolio-Fair-
Value-Hedge wider. Letztere beinhaltet die Definition des gesicherten Risikos des zu bildenden Portfolios, die Definition
der Auswahlkriterien fir die im jeweiligen Portfolio einzuschlieBenden Finanzinstrumente, die Erzeugung der zugehdori-
gen Zahlungsstrome je Portfolio und Zuordnung in festzulegende Laufzeitbander sowie die Identifikation derjeni-
gen Derivate, die hinsichtlich ihrer durch Zinsanderungen induzierten Marktwertschwankungen eine besonders
gute kompensatorische Wirkung erzeugen.

Der Fair-Value-Hedge ist allgemein eine SicherungsmaBnahme, welche die Anderung des beizulegenden Zeitwerts eines
bilanziellen Vermdgenswerts, einer bilanziellen Verbindlichkeit oder einer bilanzunwirksamen festen Verpflichtung bzw.
eines genau bezeichneten Teils davon, die auf ein genau bestimmtes Risiko zurickzufUhren ist und Auswirkungen auf das
Periodenergebnis haben kann, absichert. Jede Anderung des beizulegenden Zeitwerts des als Sicherungsinstrument
eingesetzten Derivats wird erfolgswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Der Buchwert des
Grundgeschafts wird um die auf das abgesicherte Risiko entfallenden Gewinne oder Verluste erfolgswirksam angepasst.
Nach der Auflosung einer Sicherungsbeziehung wird die Anpassung des Buchwerts des Grundgeschéfts gegebenenfalls
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Uber die Restlaufzeit amortisiert. Die Laufzeiten der Hedge-Beziehungen orientieren sich an ihrem jeweiligen Siche-
rungszweck. Wahrend Sicherungsgeschéfte auf Einzelgeschaftsebene in der Regel fir einen ldngeren Designationszeit-
raum vereinbart sind, werden die Absicherungen auf Portfolioebene meist auf einen Kalendermonat ausgelegt. Die ein-
monatigen Hedge-Perioden der Absicherung auf Portfolioebene kénnen dazu fihren, dass mit dem Ablauf des Designa-
tionszeitraums zum Monatsultimo weniger Grundgeschafte designiert sind als wahrend der Hedge-Periode.

Die kumulierten und dem abgesicherten Risiko zuzurechnenden Anderungen des beizulegenden Zeitwerts fir das Port-
folio finanzieller Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden jeweils als separater Unterposten Aktivisches Portfolio-
Hedge-Adjustment und Passivisches Portfolio-Hedge-Adjustment innerhalb des Bilanzpostens Finanzielle Vermdgens-
werte zu fortgefihrten Anschaffungskosten und innerhalb des Bilanzpostens Verbindlichkeiten ausgewiesen. Bei dem
jeweiligen Unterposten handelt es sich um einen Bewertungsposten aus der zinsinduzierten Bewertung der im Rahmen
des Portfolio-Fair-Value-Hedge designierten Grundgeschafte. Erfasst wird hierbei die Veranderung des Grundgeschéfts,
bezogen auf das abgesicherte Risiko. Die auf das abgesicherte Risiko entfallende Komponente der Marktwert-
schwankungen wird dariber hinaus erfolgswirksam im Bewertungsergebnis erfasst.

Bei Eingehen einer bilanziellen Sicherungsbeziehung nach den Regelungen des Hedge Accounting unter IAS 39 werden im
Rahmen einer formalen Dokumentation die Grund- und Sicherungsgeschafte eindeutig benannt. Diese Dokumentation
enthalt darUber hinaus Aussagen zum abgesicherten Risiko, dem Ziel der Sicherungsbeziehung sowie dem Rhythmus
und zur Form der erstmaligen und fortlaufenden Effektivitatsmessung.

Die prospektive Effektivitdtsmessung einer Sicherungsbeziehung, die zum Zeitpunkt der Kontrahierung von Grund- und
Sicherungsgeschaft durchgefihrt wird, erfolgt bei Portfolio-Fair-Value-Hedges nach der Dollar-Offset-Methode auf
Basis von Zinsszenarien je Portfolio (Marktdaten-Shifts). Dabei werden die relevanten Zinsstrukturkurven um +/-100 Basis-
punkte verdndert und anschlieBend die Effektivitdt gemessen. Hierbei wird gepriift, ob der aus den simulierten Wertan-
derungen berechneten Hedge Adjustments von Grund- und Sicherungsgeschaften gebildete Quotient das Effektivitats-
kriterium erfillt. Nach IAS 39.AG105 ist ein Hedge prospektiv als effektiv zu bezeichnen, falls erwartet werden kann,
dass sich die auf das abgesicherte Risiko bezogenen Wertanderungen von Grund- und Sicherungsgeschaften wahrend der
Sicherungsperiode weitgehend kompensieren und die Kompensation der tatsachlichen Wertschwankung, d. h. der gebil-
dete Quotient, im Intervall von 80 % bis 125 % liegt.

Die Durchfihrung des retrospektiven Effektivitatstests erfolgt auf Basis der wahrend der Hedge-Periode tatsachlich
eingetretenen Marktzinsanderung je Portfolio. Es wird ebenfalls die Dollar-Offset-Methode angewendet. Hierbei
wird geprift, ob der aus den periodenbezogenen Wertdanderungen berechneten Hedge Adjustments von Grund- und
Sicherungsgeschaften gebildete Quotient das vorstehend erlauterte Effektivitatskriterium erfillt. Liegt der Quotient im
Intervall von 80 % bis 125 %, so gilt die Hedge-Beziehung auch retrospektiv als effektiv.

Die Effektivitat wird jeweils monatlich zum Monatsultimo ermittelt. Dies korrespondiert mit der Lange der einmonatigen
Hedge-Perioden und gilt fir die prospektive wie auch fur die retrospektive Betrachtung. Ineffektivitdten bestehen
grundsatzlich dann, wenn sich die Wertdanderungen der Grund- und Sicherungsgeschéafte auBerhalb des Toleranzbereichs
bewegen. Die Ineffektivitat resultiert beispielsweise aus dem Abgang eines Geschéfts aufgrund eines Impairments oder
aus Abweichungen von erwarteten mit tatsdachlichen Neubewertungen innerhalb eines Laufzeitbands.

Die bestehenden Portfolio-Fair-Value-Hedges dienen zur Verminderung des Zinsanderungsrisikos. Der sogenannte
Restlaufzeiteffekt ist nicht Bestandteil des abgesicherten Risikos. Als Sicherungsgeschaft zur Absicherung des Zins-
anderungsrisikos in Form von Wertverlusten aufgrund eines verdanderten Zinsniveaus werden ausschlieBlich Zins-Swaps
designiert. Als wesentliche Grundgeschafte wurden Baudarlehen, Namensschuldverschreibungen und Schuldschein-
darlehen sowie Termingelder designiert.

Die Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen wird von jenem Moment an eingestellt, ab dem die Bedingungen an die
Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen nicht mehr erfillt sind.

Risikovorsorge - Finanzielle Vermdgenswerte

Das Modell zur Ermittlung der Risikovorsorge nach IFRS 9 basiert auf erwarteten Kreditausfallen, das daher auch als
sogenanntes Expected Credit Loss Model bezeichnet wird. Dieses Modell erfordert Schatzungen im Hinblick auf die
Frage, inwieweit die erwarteten Kreditausfalle durch Entwicklungen der wirtschaftlichen bzw. makro6konomischen
Faktoren beeinflusst werden. Diese Einschatzung wird auf Grundlage von gewichteten Wahrscheinlichkeiten bestimmt.

Die Regelungen des IFRS 9 zur Risikovorsorge werden auf finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefUhrten Anschaf-
fungskosten, und auf Fremdkapitalinstrumente, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sowie
auf Kreditzusagen und ausgereichte Finanzgarantien angewendet. Die Risikovorsorge wird bei Vermogenswerten, die zu
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fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet werden, unmittelbar in der zum jeweiligen Bilanzposten zugehdrigen Risi-
kovorsorgeposition bilanziell erfasst. Bei Vermdgenswerten, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, wird die Risikovorsorge erfolgswirksam per Anpassung der erfolgsneutral erfassten Ricklage aus Finanziellen
Vermogenswerten erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCl) erfasst. Die Risikovorsorge fiir das auBer-
bilanzielle Geschaft wird aufwandswirksam als Andere Rickstellung erfasst; die Ermittlung dieser Risikovorsorge ent-
spricht prinzipiell der Risikovorsorgeermittlung finanzieller Vermdgenswerte. Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sowie Eigenkapitalinstrumente, die keinem Kreditrisiko unter-
liegen, fallen nicht in den Anwendungsbereich des Risikovorsorgemodells nach IFRS 9.

Nach IFRS 9 erfolgt die Ermittlung der Risikovorsorge nach einem dreistufigen Ansatz. In Stufe 1 werden Wertberichti-
gungen beim erstmaligen Ansatz auf Basis der Zwé6lf-Monats-Kreditausfalle ermittelt. Hierbei handelt es sich um er-
wartete Kreditausfalle aufgrund moglicher Ausfallereignisse innerhalb von zwolf Monaten nach dem Abschlussstichtag.
Sofern sich zum Bewertungsstichtag das Kreditrisiko (ohne Bericksichtigung von Sicherheiten) signifikant erhoht hat,
wird der finanzielle Vermdgenswert von der Stufe 1in die Stufe 2 Ubertragen, sofern noch kein Ausfallereignis vorliegt.
In der Stufe 2 erfolgt die Bewertung aufgrund moglicher Ausfallereignisse Uber die restliche Laufzeit des finanziellen
Vermogenswerts (Lifetime-Betrachtung). Treten im weiteren Zeitablauf Leistungsstérungen auf und ist somit ein objek-
tiver Hinweis auf eine beeintrachtigte Bonitat gegeben, erfolgt die Zuordnung des Vermdgenswerts in die Stufe 3. Die
Berechnung der Wertberichtigung in Stufe 3 erfolgt grundsatzlich analog zur Stufe 2 auf Basis der Lifetime-Betrach-
tung unter Beriicksichtigung des sicheren Eintritts eines Ausfallereignisses. In den Stufen 1 und 2 werden die Zinser-
trage auf Basis des Bruttobuchwerts ermittelt, in Stufe 3 erfolgt die Berechnung der Zinsertrdage auf Basis des Brutto-
buchwerts nach Abzug der Risikovorsorge. Die Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie auf die Risikovorsorge werden
im Abschnitt zur Coronavirus-Pandemie erlautert.

Grundsatzlich wird davon ausgegangen, dass Vertrage im Kundenkreditgeschaft mit einem Zahlungsverzug von 30 oder
mehr Tagen als signifikant kreditrisikoerhdht anzusehen sind und eine Zuordnung zur Stufe 2 erhalten. Nur fir einen
kleinen Teil des gesamten Portfolios erfolgte die Widerlegung dieser Vermutung, und es wird trotz einer Uberfalligkeit
von mehr als 30 Tagen weiterhin eine Zuordnung zur Stufe 1 vorgenommen.

Signifikante Kreditverschlechterung

Im Kreditgeschéft erfolgt die quantitative Beurteilung, ob seit dem erstmaligen Ansatz eine wesentliche Kreditver-
schlechterung eingetreten ist, anhand der Veranderung der Ausfallwahrscheinlichkeit (PD - Probability of Default). Als
quantitatives Beurteilungskriterium fur eine Kreditverschlechterung dient eine tatsachliche Herabsetzung des internen
Kreditratings fur den betroffenen Vertrag des Kreditnehmers, das bei der internen Beurteilung des Ausfallrisikos heran-
gezogen wird. Hierbei werden neben Erfahrungswerten und Kreditbewertungen auch zukunftsbezogene makroékono-
mische Faktoren quantitativ bericksichtigt (Forward-looking Information). Die makrookonomischen Faktoren werden
allgemein aufgrund qualitativer Uberlegungen im Risikomanagement bzw. fachlicher Uberlegungen verwendet, um die
Point-in-Time-Komponenten zu ermitteln. Es besteht im Sinne des True and Fair View ein nachgewiesener und inner-
halb der Risikovorsorgeermittlung nach IFRS 9 betrachteter Wirkungszusammenhang zwischen der relevanten For-
ward-looking Information und den relevanten Risikoparametern. Weitere Ausfiihrungen finden sich im Abschnitt Mo-
dellierung der Point-in-Time-Komponente.

Im Bereich der Baudarlehen werden die Bestande Gber ein Scoringverfahren einer internen Ratingklasse zugeordnet,
dabei ist jede Ratingklasse mit einer Ausfallwahrscheinlichkeit verbunden. Zum Zugangszeitpunkt erfolgt die Einstu-
fung in eine Ratingklasse Uber ein Antragsscoring. Im weiteren Zeitablauf wird Uber ein Verhaltensscoring die Verdnde-
rung der Kreditqualitat Gberprift und der Bestand der jeweiligen Ratingklasse zugeordnet. Die Beurteilung, ob eine sig-
nifikante Kreditverschlechterung eingetreten ist, wird anhand der relativen Verdnderung der Ausfallwahrscheinlichkeit
bestimmt. Dariber hinaus wird bei der Bestimmung einer signifikanten Kreditverschlechterung auch ein qualitatives
Kriterium in Form der Notwendigkeit von Forbearance-MaBnahmen verwendet. Weitere Ausfihrungen hierzu finden
sich im Abschnitt Zugestandnisse und Nachverhandlungen (Forbearance-MaBRnahmen).

Im Bereich der Wertpapiere wird auf das externe Emittentenrating sowie auf weitere Kriterien, wie beispielsweise eine
Kursveranderung (Durchschnittskurs der letzten sechs Monate liegt permanent 20 % unter dem Buchkurs, Durch-
schnittskurs der letzten zwdlf Monate liegt mindestens 10 % unter dem Buchkurs) Bezug genommen. Wertpapiere mit
einem Emittentenrating im Investment-Grade werden der Stufe 1 zugeordnet. Ein Stufenwechsel nach Stufe 2 liegt
grundsatzlich vor, sobald sich das Rating vom Investment-Grade in den Non-Investment-Grade-Bereich verandert. Lie-
gen neben dem signifikant erhéhten Kreditrisiko objektive Hinweise auf Wertminderungen bei einem Wertpapier vor
bzw. ist der Eintritt eines Ausfallereignisses beim Emittenten sicher, so erfolgt die Zuordnung des Wertpapiers in die
Stufe 3.
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Eine Zuordnung in die Stufe 3 liegt vor, sofern die auslosenden Ereignisse fir Credit-Impaired (Impairment Trigger) bzw.
die aufsichtsrechtliche Definition gemanR Artikel 178 CRR erfillt ist. Hiernach werden grundsatzlich die folgenden Krite-
rien herangezogen:

Der W&W-Konzern erachtet es als unwahrscheinlich, dass Verbindlichkeiten gegeniber dem W&W-Konzern in voller
Hohe beglichen werden, ohne dass der W&W-Konzern auf MaBnahmen wie die Verwertung von Sicherheiten zurick-
greifen muss, und/oder

die Forderung ist mehr als 90 Tage Uberfallig.

Ein write-off stellt die direkte Reduzierung des Bruttobuchwerts eines finanziellen Vermdgenswerts aufgrund einer
Wertminderung um den Betrag, der erwartungsgemanB uneinbringlich ist, dar. Ein write-off fUhrt im Ergebnis zu einer
(Teil-)Ausbuchung eines Vermogenswerts. Ein write-off wird regelmaBig erst dann durchgefihrt, wenn nach einer er-
folgreichen Sicherheitenverwertung die restliche Forderung als uneinbringlich eingestuft wird. In dieser Héhe erfolgt
grundsatzlich der Verbrauch einer bereits gebildeten Risikovorsorge.

Im W&W-Konzern bestehen keine wesentlichen Finanzielle Vermdgenswerte, die bereits bei dem erstmaligen Ansatz
ausfallgefahrdet waren.

Messung des erwarteten Kreditrisikos (expected credit loss)

Im Rahmen der Ermittlung des erwarteten Kreditausfalls bzw. des erwarteten Kreditrisikos verwendet der W&W-Kon-
zern ein Modell, welches auf Parametern fir die Ausfallwahrscheinlichkeit (PD - Probability of Default), der Kredithche
zum Zeitpunkt des Ausfalls (EAD - Exposure at Default) und der Verlustquote bei Ausfall (LGD - Loss Given Default)
beruht. Bei der Berechnung des erwarteten Kreditrisikos wird grundsatzlich auf vorhandene (einjahrige) Parameter zu-
rUckgegriffen, die bei der Ermittlung der Mindestkapitalanforderung fir Kreditinstitute im Rahmen des IRB-Ansatzes
(internal ratings based-Ansatz) herangezogen und um die Belange des IFRS 9 adjustiert werden (z.B. mehrjahriger Be-
trachtungshorizont i.S.e. Restlaufzeitenbetrachtung sowie Einbeziehung makrokonomischer Faktoren). Dabei werden
die vorhandenen einjahrigen Modelle genutzt und die laufzeitabhangige Ausfallwahrscheinlichkeit mit Hilfe einer Folge
einjahriger PDs approximiert. Zentrales Merkmal zur Ermittlung mehrjahriger bedingter PD-Profile ist das 12-monatige
bzw. einjahrige Ausfallkennzeichen.

Im Kreditgeschaft wird die Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) auf Basis eines internen Ratingsystems ermittelt. Dabei wird
innerhalb des W&W-Konzerns auf Basis einer Masterskala jedem Kredit eine Ausfallwahrscheinlichkeit zugeordnet. Die
Zuordnung des Ratings basiert auf dem spezifischen Verhalten der Kunden, wobei Faktoren wie das generelle Kunden-
verhalten (z.B. Erwerbseinkommen, Familienstand), externe Daten (z. B. Schufa-Auskunft) oder Zahlungsverhalten be-
rucksichtigt werden.

Im Rahmen der Festlegung der Parameter fur die Ermittlung des ausstehenden Betrags zum Zeitpunkt des Ausfalls
(EAD) werden fir alle Produkte zum einen die vertraglich vereinbarten Zins- und Tilgungszahlungen und zum anderen
die optionalen Sondertilgungsleistungen modelliert.

Bei der Ermittlung des erwarteten prozentualen Verlusts zum Zeitpunkt des Ausfalls (LGD) werden die mehrjahrigen
Parameter auf Basis von zeitvariierenden Merkmalen modelliert. Neben dem bereits erwdahnten EAD umfassen diese
zeitvariierenden Merkmale beispielsweise Sicherheiten oder den Beleihungsauslauf. Hier erfolgt die Modellierung einer
Point-in-Time-Komponente zur Erfassung von makrokonomischen Auswirkungen auf die Verlustquote. Bei dinglichen
Sicherheiten ist der Preisindex fir bestehende Wohnimmobilien relevant, bei nichtdinglichen Sicherheiten wird auf den
langfristigen Zehnjahreszins fur deutsche Staatsanleihen referenziert. Weitere Ausfihrungen finden sich im Abschnitt
Modellierung der Point-in-Time-Komponente.

Im Zuge der Ermittlung einer Risikovorsorge unter IFRS 9 bedarf es auch der Diskontierung von Zahlungsstromen. Fir
den Diskontierungsfaktor wird der jeweilige Effektivzins verwendet.

Modellierung der Point-in-Time Komponente (Forward-looking Information)

Die Modellierung der Point-in-Time-Komponente soll nicht nur vergangene und aktuelle Informationen, sondern auch
Prognosen Uber zukiinftige konjunkturelle Veranderungen erfassen. Durch den mehrjahrigen Betrachtungshorizont die-
ser Komponente ist daher die Beriicksichtigung von Informationen Uber die zukinftig erwartete wirtschaftliche Ent-
wicklung bei der Bewertung des Ausfallrisikos eines Kreditvertrags heranzuziehen. Mittels der betrachteten makrocko-
nomischen Faktoren reichen die Prognosen bis maximal drei Jahre in die Zukunft.

Die Umsetzung einer solchen Forward-looking-Korrektur entspricht einer Anpassung der Ausfallwahrscheinlichkeiten
(PD). Eine derart in die Zukunft gerichtete Perspektive verlangt die Einbeziehung von Prognosen der fir die Ausfallrate
relevanten 6konomischen Faktoren. Dabei wird zunachst der Einfluss der relevanten makrookonomischen Faktoren auf
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die Ausfallrate ermittelt. Die Point-in-Time-Korrektur der Ausfallwahrscheinlichkeiten basiert dann auf der Prognose
dieser Ausfallrate. Dementsprechend erfolgt auch die Modellierung einer vertragsspezifischen Point-in-Time-korrigier-
ten Abwicklungs-LGD.

Die Veranderung der Ausfallwahrscheinlichkeit in Bezug auf makro6konomische Faktoren hangt im Kundenkreditge-
schaft insbesondere von der Veranderung der Erwerbslosenquote sowie des nominalen BIP-Wachstums ab. Tendenziell
steigt die Ausfallwahrscheinlichkeit und damit die Risikovorsorge, wenn die Erwerbslosenquote steigt oder das nomi-
nale BIP-Wachstum sinkt. Die HGhe des erwarteten prozentualen Verlusts bei einem Ausfall hangt in Bezug auf makro-
okonomische Faktoren im Kundenkreditgeschaft insbesondere von der Entwicklung des Preisindex fir bestehende
Wohnimmobilien sowie der Entwicklung der langfristigen Zehnjahreszinsen fir deutsche Staatsanleihen ab. Tendenziell
steigt der erwartete prozentuale Verlust zum Zeitpunkt des Ausfalls und damit die Risikovorsorge, wenn der Preisindex
fir Wohnimmobilien sinkt oder der langfristige Zehnjahreszins fUr deutsche Staatsanleihen steigt.

Das Modell zur Ermittlung der Risikovorsorge erfordert Schatzungen im Hinblick auf die Frage, inwieweit die erwarte-
ten Kreditausfalle durch Entwicklungen der makrookonomischen Faktoren beeinflusst werden. Dabei erfolgte bei der
Ableitung der Prognose der fir die IFRS 9-Risikovorsorge-Ermittlung relevanten makrookonomischen Faktoren in den
einzelnen Szenarien grundsatzlich eine Orientierung an der unternehmensinternen Planung sowie der Verfigbarkeit
der Datengrundlagen fur die Prognosen.

Zur Ermittlung einer Sensitivitat der Risikovorsorge nach IFRS 9 wurden im Kundenkreditgeschaft die nachfolgenden
Szenarien zum 31. Dezember 2021 betrachtet. Vor dem Hintergrund der Coronavirus-Pandemie wurden dariber hinaus
stabilere makrookonomische Faktoren verwendet. Diese Ermessensentscheidung orientierte sich an den Vorgaben der
ESMA.

Prognose der relevanten makrookonomischen Faktoren im ...

Alternativszenario - Alternativszenario -

Basisszenario optimistisch pessimistisch

Preisindex fiir bestehende Wohnimmobilien® 204,2 219,2 189,2
Erwerbslosenquote in %2 3,2 2,5 4,5
Nominales BIP-Wachstum in %° 5,6 10,7 1,5
Langfristiger Zehnjahreszins fiir deutsche Staatsanleihen in %* -0,4 1,0 -0,8

1 Basisjahr = 2010, Datenbasis des Statistischen Bundesamts auf Quartalsebene prognostiziert grundsétzlich Uber drei Jahre
2 Datenbasis der OECD auf Quartalsebene prognostiziert Gber ein Jahr;

3 Datenbasis der OECD auf Quartalsebene prognostiziert Uber ein Jahr;

4 Datenbasis der OECD auf Quartalsebene prognostiziert Uber zwei Jahre.

Die vorstehenden makroskonomischen Faktoren beziehen sich auf Deutschland.

Im Zuge der bilanziellen Ermittlung einer IFRS 9-Risikovorsorge im Kundenkreditgeschaft wird ausschlieBlich auf das
Basisszenario abgestellt. Die modellierten Risikoparameter im Basisszenario bericksichtigen bereits verschiedene Mo-
dellszenarien (u.a. Ausfall, Nicht-Ausfall, Genesung und Abwicklung) im Sinne des IFRS 9. Zudem beinhaltet die ver-
wendete Modelldatenbasis bereits verschiedene Konjunkturzyklen. Zuséatzlich werden fiir die sogenannte Point-in-
Time-Korrektur makrockomische Faktoren herangezogen, die sich u.a. aus der Gewichtung von verschiedenen zukinf-
tigen wirtschaftlichen Entwicklungen ergeben.

Eine szenariogewichtete Ableitung der Risikovorsorge unter zusatzlicher Bericksichtigung von makrodkonomischen
Alternativszenarien wirde unter Bericksichtigung der Eintrittswahrscheinlichkeit der einzelnen Szenarien zu keinen
materiellen Effekten auf die bilanzierte IFRS 9-Risikovorsorge fihren.

Im Bereich der Kapitalanlagen wird im Zusammenhang mit der Herleitung der Risikoparameter auf Informationen von
Ratingagenturen und des Kapitalmarkts zuriickgegriffen, insbesondere bei der Herleitung der mehrjahrigen Ausfallpara-
meter unter Bericksichtigung interner Bewertungszinskurven und den empirisch beobachteten (mehrjahrigen) Ausfall-
raten von ausgefallenen Anleihen, die regelmaBig von den Ratingagenturen veroffentlicht werden. Bei der Modellierung
der mehrjahrigen Parameter zur Verlustquote bei Ausfall (LGD, Loss Given Default) wird ebenfalls auf die Informationen
von Ratingagenturen zurickgegriffen. Es werden die Ausfallwahrscheinlichkeiten um zukunftsbezogene makrookonomi-
sche Faktoren (Forward-looking Information) in Form eines Korrekturfaktors auf Basis von marktimpliziten Ausfallwahr-
scheinlichkeiten beriicksichtigt, denn die vorstehend aufgefihrten makro6konomischen Faktoren finden implizit Uber
die Erwartungen der Marktteilnehmer Eingang in die Risikovorsorgeermittlung. Dieser Korrekturfaktor beschreibt das Ver-
héaltnis zwischen der aktuellen und der langfristigen Credit-Spread-basierten Erwartungshaltung der Investoren am Kapi-
talmarkt an die Schuldnerbonitat. Ist dieses Verhaltnis im pessimistischen (optimistischen) Alternativszenario gréBer 1
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(kleiner 1), so geht der Kapitalmarkt von einer héheren (niedrigeren) Ausfallwahrscheinlichkeit eines Emittenten aus,
die sich dann entsprechend dem Korrekturfaktor auf die Risikovorsorgeermittlung auswirkt.

Die Risikovorsorge nach IFRS 9 wirde zum 31. Dezember2021 insgesamt im W&W-Konzern im pessimistischen Alterna-
tivszenario fir das Kundenkreditgeschaft und den Bereich der Kapitalanlagen um 71,8 Mio € steigen und im optimisti-
schen Alternativszenario insgesamt fir beide Bereiche um 15,4 Mio € sinken.

Zugestandnisse und Nachverhandlungen (Forbearance-MafBBnahmen)

In begrindeten Ausnahmefallen werden Sanierungs-/Restrukturierungsvereinbarungen mit Kundinnen und Kunden
getroffen. Diese Vereinbarungen sehen in der Regel eine temporare oder dauerhafte Herabsetzung der Tilgungsleistun-
gen bei verlangerter Gesamtdarlehenslaufzeit vor, die letztlich zur vollstandigen Rickzahlung fihren soll. Dariber hi-
naus schlieen sie die Anpassung von Zinskonditionen an die neuen Tilgungskonditionen ein und sehen im Regelfall
eine Stundung bisheriger Zinsforderungen vor.

Derartige Zugestandnisse kénnen dem Kreditnehmer aufgrund der bestehenden oder der erwarteten finanziellen
Schwierigkeiten gewahrt werden und beinhalten regelmaBig vorteilhafte Bedingungen fir den Kreditnehmer im Ver-
gleich zu dem urspriinglichen Vertrag. Um diese Engagements frihzeitig erkennen zu knnen, werden im W&W-Kon-
zern samtliche Kreditengagements regelmaBig daraufhin Uberprift, ob Hinweise auf finanzielle Schwierigkeiten des
Kreditnehmers bestehen. Insbesondere mahnrelevante Rickstdande stellen einen objektiven Hinweis auf finanzielle
Schwierigkeiten des Kreditnehmers dar.

Im Vorfeld dieser Restrukturierungs-, Sanierungs- und StundungsmaBnahmen wird die Kreditwirdigkeit des Kunden
auf Basis der aktuellen wirtschaftlichen Verhaltnisse nochmals geprift. Grundsatzlich flieBen bei der Entscheidungsfin-
dung auch die in der Vergangenheit getroffenen MaBnahmen mit ein.

Die durchgefihrten Forbearance-MaBnahmen wirken sich grundsatzlich auch auf die Stufenzuordnung nach IFRS 9
aus. Im Sinne eines zukunftsorientierten Risikovorsorgegedankens unter IFRS 9 erfolgt eine Erganzung der quantitati-
ven Kriterien fur einen Stufenwechsel um das qualitative Transferkriterium hinsichtlich durchgefihrter Forbearance-
MaBnahmen. So wird sichergestellt, dass samtliche Forbearance-MaBnahmen grundsatzlich einen Stufenwechsel unter
IFRS 9 von Stufe 1in Stufe 2 bewirken. Weitere Ausfihrungen finden sich im Abschnitt Ermessensausibungen im Zuge
der Anwendung von IFRS 9 Finanzinstrumente.

Kreditengagements, bei denen eine positive Bonitatsbeurteilung unter Beriicksichtigung einer Annuitatenreduzierung
vorliegt und die bisher nicht ausgefallen waren, werden direkt auf die neuen Tilgungskonditionen umgestellt. Die Ef-
fekte aus den vorgenommenen Modifikationen sind im aktuellen Geschaftsjahr im W&W-Konzern nicht wesentlich
(nicht substanzielle Modifikationen).

Dennoch ist nicht ausgeschlossen, dass es trotz der sorgfiltigen Uberpriifung der Kreditwiirdigkeit und der gezielt er-
griffenen MaBBnahmen zu einer erneuten Leistungsstorung kommt. Dann wird die Kreditwirdigkeit des Kunden auf Ba-
sis der dann aktuellen wirtschaftlichen Verhaltnisse erneut kritisch Gberprift.

Bei negativer Bonitatsbeurteilung bzw. einem Kreditausfall wird zunachst entschieden, ob eine Restrukturierung des
bestehenden Darlehens oder auch die Umschuldung in ein neues Darlehen unter den gegebenen Umstanden sinnvoll
erscheint. In den Ubrigen Fallen wird der Abwicklungsprozess fur Darlehen im Ausfall eingeleitet.

Zu einer bilanziellen Ausbuchung der Kreditforderung kommt es, wenn keine weiteren Zahlungen aus der Verwertung
der vorhandenen Sicherheiten oder vom Schuldner zu erwarten sind.

Die aktuellen Entwicklungen im Geschaftsjahr 2021 hinsichtlich der Coronavirus-Pandemie finden sich im gleichlauten-
den Abschnitt.
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Sonstige Bilanzposten
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschéaftsbereiche

Ein langfristiger Vermdgenswert wird als zur VerauBerung gehalten klassifiziert, wenn der dazugehérige Buchwert
Uberwiegend durch ein VerduBerungsgeschaft und nicht durch eine fortgesetzte Nutzung realisiert werden soll.

Diese Vermogenswerte werden in der Bilanz in dem Posten Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
und aufgegebene Geschaftsbereiche ausgewiesen. Zugehorige Verbindlichkeiten werden in der Bilanz in dem Posten
Verbindlichkeiten aus zur VerauBerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten und aufgegebenen Geschaftsberei-
chen ausgewiesen. Aufwendungen und Ertrage aus zur VerduBerung gehaltene einzelne Vermdgenswerte oder Verdu-
Berungsgruppen werden nicht gesondert in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen, sondern sind innerhalb der
normalen Posten erfasst.

Langfristige Vermodgenswerte, die als zur VerauBerung gehalten klassifiziert sind, werden mit dem niedrigeren Wert aus
Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziglich VerduBerungskosten angesetzt. Wenn der Buchwert héher ist als der
beizulegende Zeitwert abziglich VerduBerungskosten, wird der Differenzbetrag in der betreffenden Periode aufwands-
wirksam erfasst. Eine planmaBige Abschreibung der zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerte wird nicht vor-
genommen.

VerauBerungskosten sind die zusatzlich anfallenden Kosten, die direkt der VerduBerung eines Vermdgenswerts (einer
VerdauBerungsgruppe) zuzurechnen sind, mit Ausnahme der Finanzierungskosten und des Ertragsteueraufwands.

Die Klassifizierungskriterien als zur VerauBerung gehalten gelten nur dann als erfillt, wenn die VerduBerung héchst
wahrscheinlich und der Vermogenswert oder die VerauBerungsgruppe im gegenwartigen Zustand sofort verduBBerbar
ist. Im Grundsatz kann erwartet werden, dass die geplante VerduBerung innerhalb von einem Jahr ab dem Zeitpunkt der
Klassifizierung erfolgen wird.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Der Posten Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien umfasst Grundsticke und Gebdude sowie Nutzungsrechte aus
Leasingverhaltnissen (vgl. hierzu den Abschnitt zu Leasing), die zur Erzielung von Mieteinnahmen und/oder zum Zwecke
der Wertsteigerung gehalten werden.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet,
vermindert um planmaBige nutzungsbedingte Abschreibungen und gegebenenfalls Wertminderungsaufwendungen
(Anschaffungskostenmodell).

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

Die individuellen Nutzungsdauern der Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik werden von Architekten und In-
genieuren aus der Immobiliensparte des W&W-Konzerns geschatzt und betragen bei Wohnimmobilien fUr den Be-
standteil Rohbau maximal 80 (Vj. 80) Jahre und bei Gewerbeimmobilien maximal 50 (Vj. 50) Jahre. FUr den Bestandteil
Innenausbau/Technik wird von einer maximalen Nutzungsdauer von 25 (Vj. 25) Jahren ausgegangen.

Die planm&Bige Abschreibung der beiden Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik erfolgt linear Gber die erwarteten
jeweiligen Restnutzungsdauern. Die Nutzungsrechte von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden linear
Uber die erwartete Nutzungsdauer von bis zu 99 (Vj. 99) Jahren abgeschrieben. Die erwartete Nutzungsdauer ent-
spricht dabei der Vertragslaufzeit.

Die Uberpriifung einer Wertminderung bei als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erfolgt in zwei Schritten. Dabei
wird zum Bilanzstichtag zunachst Gberprift, ob Anzeichen fir eine Wertminderung vorliegen. Sofern dies der Fall ist,
wird anschlieBend der voraussichtlich erzielbare Betrag als NettoverduBerungswert (beizulegender Zeitwert abziglich
VerauBerungskosten) ermittelt. Liegt dieser Wert unter den fortgefihrten Anschaffungskosten, wird in entsprechender
Hohe ein Wertminderungsaufwand erfasst. DarUber hinaus wird zum Bilanzstichtag geprift, ob Anhaltspunkte vorliegen,
dass ein Wertminderungsaufwand, der fir eine als Finanzinvestition gehaltene Immobilie in frUheren Perioden erfasst
wurde, nicht langer besteht oder sich vermindert haben konnte. Liegt ein solcher Anhaltspunkt vor, wird ebenfalls der
erzielbare Betrag ermittelt und der Buchwert gegebenenfalls auf den erzielbaren Betrag unter Beachtung der fortge-
fUhrten Anschaffungskosten angepasst.
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Das Bewertungsverfahren zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
basiert im Wesentlichen auf einem Discounted-Cashflow-Verfahren mit detailliert geplanten Einzahlungen und Aus-
zahlungen. Hierbei werden bedeutsame nicht beobachtbare Eingangsparameter verwendet, weshalb dieses Verfahren
fur als Finanzinvestition gehaltene Immobilien der Stufe 3 der Bewertungshierarchie fir die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts zugeordnet wird.

Im Rahmen der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts werden fir einen zehnjahrigen Prognosezeitraum die zukinftig
erwarteten Einzahlungen (Mieten, sonstige Einnahmen) und Auszahlungen (Instandhaltung, nicht umlegbare Bewirt-
schaftungskosten, Leerstandskosten, Kosten der Wiedervermietung) detailliert geplant.

Einzahlungen und Auszahlungen werden individuell betrachtet, d. h., jeder Mietvertrag und jede BaumaBnahme wird
einzeln geplant. Ebenso werden Leerstandszeitraume, Maklerkosten etc. im gewerblichen Bereich fir jede Mieteinheit
gesondert angesetzt. Bei Wohnimmobilien werden marktgestitzte Annahmen Uber die Veranderung der Durchschnitts-
mieten aller Wohneinheiten Uber den Prognosezeitraum zugrunde gelegt; hier wird aufgrund der Gleichartigkeit der
Mieteinheiten grundsatzlich auf eine individuelle Beplanung verzichtet.

Es werden insbesondere folgende bedeutsame nicht beobachtbare Eingangsparameter verwendet:

Als adjustierter Kapitalisierungszinssatz findet der Zinssatz einer risikolosen Geldanlage zuziglich eines Risikozu-
schlags Anwendung. Der Risikozuschlag fir Immobilien liegt zwischen 267 (Vj. 285) Basispunkten (beispielsweise fir
Wohnimmobilien in besten Lagen) und 639 (Vj. 705) Basispunkten (beispielsweise fir Einzelhandelsstandorte ohne
erkennbare Vorteile/Starken). Daraus resultiert ein adjustierter Kapitalisierungszinssatz zwischen 2,49 (V;j. 2,30) %
und 6,21 (Vj. 6,50) %, wobei es aufgrund von Objekt- bzw. Standortbesonderheiten in Einzelfédllen zu Abweichungen
von der Zinsspanne kommen kann.

Fir die Ermittlung der Mietsteigerung beziehungsweise Veranderung der Durchschnittsmieten im Prognosezeitraum
wird eine Inflationsrate von 1,50 (Vj. 1,50) % p.a. zugrunde gelegt. Auf dieser Basis erfolgte bei Gewerbeimmobilien
eine objektbezogene und vertragskonforme Prognose der Mietentwicklung abhédngig vom Standort, der Lage, dem
Baualter und der Nutzungsart. Bei Wohnimmobilien wird die voraussichtliche Veranderung der ortlichen Vergleichs-
mieten zugrunde gelegt. Zusatzlich wird bei neu vermieteten Wohnimmobilien aufgrund von Erfahrungswerten
eine Annahme zur Haufigkeit von Mieterwechseln p.a. bericksichtigt. Im Bereich Wohnimmobilien wird durch-
schnittlich von einer erwarteten Mietsteigerung zwischen 1,00 (Vj. 1,00) % und 2,00 (Vj. 2,00) % p.a. ausgegangen.

Die erstmalige Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erfolgt unter Einbezug externer Gutachter.
Die laufenden Wertermittlungen werden von kaufmannischen und technischen Mitarbeitern (Portfoliomanagern, Control-
lern, Architekten und Ingenieuren) aus der Immobilienabteilung durchgefiihrt. Bei der Bewertung werden die Annahmen
des Managements bericksichtigt. Bei Immobilienanlagen unter fremder Verwaltung wird der beizulegende Zeitwert
regelmaBig von externen Gutachtern ermittelt. Die im Konzernanhang ausgewiesenen beizulegenden Zeitwerte der
Immobilien wurden ebenfalls unter Anwendung des oben beschriebenen Verfahrens ermittelt.

Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen

Der Anteil der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen wird auf der Aktivseite der Bilanz aus-
gewiesen.

Alle von Unternehmen des W&W-Konzerns abgeschlossenen Rickversicherungsvertrage transferieren signifikantes
Versicherungsrisiko, d. h., sie sind Versicherungsvertrdage im Sinne von IFRS 4. Der Anteil der Rickversicherer an den
versicherungstechnischen Rickstellungen wird gemaR den vertraglichen Bedingungen aus den versicherungstechni-
schen Bruttorickstellungen ermittelt (vgl. auch Erlauterungen zu dem entsprechenden Passivposten). Die Werthaltig-
keit der Anteile der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen wird zu jedem Bilanzstichtag
Uberprift.

Immaterielle Vermogenswerte

Dem Posten Immaterielle Vermdgenswerte werden Software, Markennamen, Urheberrechte und sonstige immaterielle
Vermogenswerte zugeordnet. Ein immaterieller Vermdgenswert liegt vor, wenn die folgenden Anforderungen erfillt
sind: (a) Vorliegen eines Vermogenswerts, (b) Identifizierbarkeit des Vermdgenswerts, (c) keine physische Substanz und
(d) nichtmonetarer Charakter.

Alle immateriellen Vermogenswerte weisen eine zeitlich begrenzte Nutzungsdauer auf und werden zu fortgefGhrten An-
schaffungskosten (Anschaffungskostenmodell) bewertet sowie Uber ihre geschéatzte Nutzungsdauer linear abgeschrieben.
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Selbst erstellte Software, aus der dem Konzern wahrscheinlich ein kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen zuflie3t und die ver-
lasslich bewertet werden kann, wird mit ihren Herstellungskosten aktiviert und jeweils Uber die geschatzte Nutzungsdauer
linear abgeschrieben. Die Herstellungskosten selbst erstellter Software umfassen alle direkt zurechenbaren Kosten, die er-
forderlich sind, den jeweiligen Vermogenswert zu entwickeln, herzustellen und so vorzubereiten, dass er im beabsichtigten
Gebrauch betriebsbereit ist.

Nicht aktivierungspflichtige Forschungs- und Entwicklungskosten werden als Aufwand der Periode behandelt. Erstreckt
sich der Erwerb oder die Herstellung von Software Gber einen Zeitraum von mehr als einem Jahr, werden die bis zur Fertig-
stellung anfallenden direkt zurechenbaren Fremdkapitalkosten als Bestandteil der Herstellungskosten des qualifizierten
Vermogenswerts aktiviert.

Die selbst erstellte oder erworbene Software wird in der Regel Uber eine Dauer von drei bis fUnf (Vj. drei bis finf) Jahren
linear abgeschrieben. Die Markennamen werden Uber eine Nutzungsdauer von 20 (Vj. 20) Jahren linear abgeschrieben, und
die sonstigen erworbenen immateriellen Vermdgenswerte werden Uber eine Nutzungsdauer von maximal 15 (Vj. 15) Jahren
linear abgeschrieben.

PlanmaBige Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen von immateriellen Vermdgenswerten werden in den
Verwaltungsaufwendungen unter dem Posten Abschreibungen erfasst.

Sachanlagen

In den Sachanlagen werden eigengenutzte Immobilien, Betriebs- und Geschaftsausstattung und Nutzungsrechte ausge-
wiesen. Eigengenutzte Immobilien sind Grundsticke und Gebadude, die von Konzernunternehmen genutzt werden. Wei-
terfUhrende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu den Nutzungsrechten sind im Abschnitt Leasing enthalten.

Die Bewertung der Sachanlagen erfolgt gemaB dem Anschaffungskostenmodell zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten,
vermindert um planmaBige nutzungsbedingte Abschreibungen und gegebenenfalls Wertminderungsaufwendungen.

Die Bewertung der eigengenutzten Immobilien erfolgt nach denselben Bewertungsmethoden, die bei der Bilanzierung der
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien Verwendung finden. Es wird daher auch auf die entsprechenden Ausfihrun-
gen verwiesen. Nutzungsrechte von eigengenutzten Immobilien werden linear bis zu zwolf (Vj. zwdlf) Jahren abgeschrie-
ben.

Die planmaBige Abschreibung der Betriebs- und Geschaftsausstattung erfolgt linear Uber die geschatzte Nutzungsdauer.
Die Nutzungsdauer betragt im Regelfall bis zu 13 (Vj. 13) Jahren, kann im Einzelfall jedoch auch bis zu maximal 50 (Vj. 50)
Jahren betragen. Die Nutzungsrechte - Betriebs- und Geschaftsausstattung werden linear Uber die Nutzungsdauer von
bis zu 15 (Vj. 15) Jahren abgeschrieben. Erworbene EDV-Anlagen werden Uber eine geschatzte Nutzungsdauer von in
der Regel bis zu maximal sieben (Vj. sieben) Jahren linear abgeschrieben.

Die wirtschaftliche Nutzungsdauer wird im Rahmen der Abschlusserstellung regelmaBig Uberprift. Vorzunehmende
Anpassungen werden als Korrektur der planmaBigen Abschreibungen Uber die Restnutzungsdauer des jeweiligen
Vermogenswerts erfasst.

Zu jedem Bilanzstichtag wird auBerdem geprift, ob fir den entsprechenden Vermdgenswert Hinweise auf eine Wert-
minderung vorliegen. Sofern dies der Fall ist, wird die Werthaltigkeit durch Vergleich des Buchwerts mit dem erzielbaren
Betrag (hoherer Wert aus beizulegendem Zeitwert abziglich VerduBerungskosten und Nutzungswert) bestimmt. Falls
eine Sachanlage keine Mittelzuflisse erzeugt, die weitgehend unabhangig von den Mittelzuflissen anderer Sachanlagen
oder Gruppen von Sachanlagen sind, erfolgt die Uberpriifung auf Wertminderung nicht auf Ebene der einzelnen Sach-
anlage, sondern auf Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit, der die Sachanlage zuzuordnen ist. Ist die Erfassung
eines Wertminderungsaufwands erforderlich, entspricht dieser dem Betrag, um den der Buchwert den niedrigeren
erzielbaren Betrag der Sachanlage bzw. gegebenenfalls der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Ubersteigt. Sofern der
beizulegende Zeitwert abziglich VerduBerungskosten nicht ermittelt werden kann, korrespondiert der erzielbare Betrag
mit dem Nutzungswert. Der Nutzungswert wird als Barwert der prognostizierten Zahlungsstréme aus der fortgesetzten
Nutzung ermittelt. Sobald Hinweise vorliegen, dass die Grinde fur den gegebenenfalls vorgenommenen Wertminderungs-
aufwand nicht ldnger bestehen, erfolgt die Uberprifung einer Wertaufholung.

PlanmaBige Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen eigengenutzter Immobilien und der Betriebs- und
Geschaftsausstattung werden in den Verwaltungsaufwendungen unter dem Posten Abschreibungen erfasst. Ertrage
aus eigengenutzten Immobilien im Zusammenhang mit der Pro-rata-temporis-Auflosung von VerduBerungsgewinnen
im Rahmen von Sale-and-Leaseback-Transaktionen werden als sonstige betriebliche Ertrage dargestellt.
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Vorrate

Vorrate werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten und NettoverauBerungswert bewertet
und angesetzt.

Die Herstellungskosten werden auf der Basis von Einzelkosten sowie direkt zurechenbaren Gemeinkosten ermittelt. Der
Umfang der Herstellungskosten ist durch die Kosten bestimmt, die bis zur betriebsbereiten Fertigstellung aufgewendet
werden (produktionsbezogener Vollkostenansatz). Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten nicht austauschbarer
und spezieller Vorrate werden durch Einzelzuordnung ermittelt. Bestimmte Anschaffungs- oder Herstellungskosten
austauschbarer Vorrate werden nach dem First-In-First-Out-Verfahren (FIFO) oder nach der Durchschnittsmethode
ermittelt.

Der NettoverduBerungswert entspricht dem geschatzten, im normalen Geschaftsgang erzielbaren Verkaufserlds abzig-
lich geschatzter Fertigstellungs- und Vertriebskosten.

Leasing

Leasing ist ein Vertrag oder Teil eines Vertrags, der gegen Zahlung eines Entgelts fir einen bestimmten Zeitraum zur
Nutzung eines Vermogenswerts berechtigt. Bei Vertragsbeginn ist zu beurteilen, ob der Vertrag ein Leasingverhaltnis
begrindet oder beinhaltet. Dies ist der Fall, wenn der Vertrag dazu berechtigt, die Nutzung eines identifizierten
Vermogenswerts gegen Zahlung eines Entgelts fir einen bestimmten Zeitraum zu kontrollieren.

Es erfolgt keine Anwendung von IFRS 16 auf immaterielle Vermdgenswerte.

W&W-Konzern als Leasingnehmer

Ein Vermogenswert fir das gewahrte Nutzungsrecht sowie eine Leasingverbindlichkeit werden am Bereitstellungsdatum
in der Konzernbilanz grundsatzlich in gleicher H6he erfasst. Die aktivierten Nutzungsrechte werden nach den gleichen
Grundsatzen planmaBig bis zum Vertragsende abgeschrieben wie andere gleichartige Vermdgenswerte, die sich im
Eigentum des W&W-Konzerns befinden (Anschaffungskostenmodell). Aktivierte Nutzungsrechte werden zu jedem Bi-
lanzstichtag auf das Vorliegen einer Wertminderung Uberprift. Liegt der erzielbare Betrag unter dem Buchwert des
Nutzungsrechts, wird ein Wertminderungsaufwand erfasst. Sofern die Grinde fir einen erfassten Wertminderungsauf-
wand nicht mehr gegeben sind, erfolgt eine Uberpriifung auf Wertaufholung. Die planm&Bigen Abschreibungen und die
Wertminderungsaufwendungen werden im Unterposten Abschreibungen in den Verwaltungsaufwendungen erfasst.

Die Leasingverbindlichkeit wird zu fortgefUhrten Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzinsmethode
bewertet. Dazu wird der Barwert anhand der noch nicht geleisteten Leasingzahlungen fur das Recht auf Nutzung des
zugrunde liegenden Vermdgenswerts ermittelt, indem die Leasingzahlungen zu dem dem Leasingverhaltnis zugrunde
liegenden Zinssatz abgezinst werden. Da sich dieser Zinssatz nicht ohne Weiteres bestimmen lasst, wird der eigene
Grenzfremdkapitalzinssatz verwendet. Er wird anhand einer alternativen Kreditaufnahme in Form einer beobachtbaren
Rendite Gber einen Zeitraum bestimmt, der der Laufzeit des jeweiligen Leasingverhaltnisses entspricht. Zudem wird ein
Kreditausfallrisiko des Leasingnehmers unter Beachtung von Laufzeit und Bonitat im Zinssatz bericksichtigt.

Die Leasingzahlungen werden in Finanzierungskosten und Tilgungsanteil aufgeteilt, wobei die Finanzierungskosten er-
folgswirksam im Laufenden Ergebnis (als Zinsaufwendungen im Zinsergebnis) ausgewiesen werden. Der Tilgungsanteil
vermindert die finanzielle Verbindlichkeit.

Der W&W-Konzern weist seine Nutzungsrechte in derselben Bilanzposition aus, in der auch die eigenen zugrunde
liegenden Vermdgenswerte ausgewiesen werden, d. h. unter den Sachanlagen und unter den als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien.

Die Leasingverbindlichkeiten werden unter den Verbindlichkeiten als eigenstandige Unterposition in der Konzernbilanz
ausgewiesen.

Kurzfristige Leasingverhaltnisse mit einer Laufzeit bis zu einem Jahr sowie Leasingverhaltnisse, bei denen der zugrunde
liegende Vermdgenswert von geringem Wert ist, werden linear Gber die Laufzeit des jeweiligen Leasingverhaltnisses als
Verwaltungsaufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

W&W-Konzern als Leasinggeber

Jedes Leasingverhaltnis wird vom Leasinggeber entweder als Operatingleasing oder als Finanzierungsleasing einge-
stuft. Die Einstufung erfolgt zu Beginn des Leasingverhaltnisses und wird nur bei einer Anderung des Leasingverhalt-
nisses neu bewertet.
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Der Leasinggeber stuft ein Leasingverhaltnis als Finanzierungsleasing ein, wenn im Wesentlichen alle mit dem Eigen-
tum verbundenen Risiken und Chancen an den Leasingnehmer Ubertragen werden. Der zum Zeitpunkt des Vertrags-
abschlusses gehaltene Leasinggegenstand wird ausgebucht und eine Forderung in Hohe der Nettoinvestition in das
Leasingverhaltnis gegeniber dem Leasingnehmer unter Sonstige Forderungen ausgewiesen. Einzahlungen der Lea-
singraten sind in Forderungstilgungen und Finanzertrage aufzuteilen. Auf die Forderung werden die Ausbuchungs- und
Wertminderungsvorschriften von IFRS 9 angewendet.

Stuft der Leasinggeber ein Leasingverhéltnis als Operatingleasing ein, werden die dem Leasingverhaltnis zugrunde
liegenden Vermogenswerte, abhangig von den Eigenschaften dieser Vermdgenswerte, in dem entsprechenden Bilanz-
posten aktiviert. Ertrage aus Operatingleasing werden im Posten Sonstiges laufendes Ergebnis ausgewiesen und in der
Regel linear Uber die Leasinglaufzeit erfasst. Kosten, einschlieBlich Abschreibungen, die im Zusammenhang mit Opera-
tingleasing anfallen, werden als Aufwand im Posten Sonstiges laufendes Ergebnis in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung bericksichtigt. Die Abschreibungssatze fir abschreibungsfahige Leasingvermogenswerte stimmen mit denen
gleichartiger Vermdgenswerte Uberein. Aktivierte Leasingvermogenswerte werden zu jedem Bilanzstichtag auf das Vor-
liegen einer Wertminderung Gberprift. Sofern die Grinde fir einen erfassten Wertminderungsaufwand nicht mehr ge-
geben sind, erfolgt eine Uberpriifung auf Wertaufholung.

Steuererstattungsanspriche, latente Steuererstattungsanspriche, Steuerschulden und latente
Steuerschulden

Die laufenden Steuererstattungsanspriche und -schulden werden mit dem Betrag angesetzt, der am wahrscheinlichsten
ist oder dem Erwartungswert entspricht. Latente Steuererstattungsanspriiche und -schulden werden aufgrund der
zeitlich begrenzten Unterschiede zwischen den Wertansatzen der Vermogenswerte und Schulden in der Konzernbilanz
nach IFRS und den Steuerbilanzwerten nach lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der Konzernunternehmen gebildet.
Die Berechnung der latenten Steuerabgrenzung erfolgt mit den jeweiligen landesspezifischen Steuersatzen, die zum Bilanz-
stichtag giltig oder angekindigt sind. FUr steuerliche Verlustvortrage werden aktive latente Steuern angesetzt, wenn
deren zukinftige Nutzbarkeit nach MaBRgabe von Planungsrechnungen wahrscheinlich ist. Die Werthaltigkeit aktiver
latenter Steuern aus temporaren Differenzen und Verlustvortragen wird zu jedem Bilanzstichtag Gberprift. Latente
Steuererstattungsanspriche und latente Steuerschulden werden saldiert ausgewiesen.

Versicherungstechnische Rickstellungen

Allgemein

Die versicherungstechnischen Rickstellungen werden auf der Passivseite brutto ausgewiesen, d. h. vor Abzug des Anteils,
der auf RUckversicherer entféllt. Der Rickversicherungsanteil wird entsprechend den vertraglichen Rickversicherungs-
vereinbarungen ermittelt und auf der Aktivseite gesondert ausgewiesen. Weitere Ausfihrungen zum Anteil der Rickver-
sicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen sind Note 9 zu entnehmen.

Alle von Unternehmen des W&W-Konzerns abgeschlossenen Versicherungsvertrage transferieren ein signifikantes
Versicherungsrisiko, d. h., sie sind somit Versicherungsvertrage im Sinne von IFRS 4.

FUr die nach nationalen Vorschriften in der Schaden- und Unfallversicherung zu bildenden Schwankungsrickstellungen
sowie die der Schwankungsrickstellung ahnlichen Rickstellungen besteht nach IFRS 4.14 (a) ein Passivierungsverbot.

Fir das in Rickdeckung Ubernommene Versicherungsgeschaft werden die Rickstellungen nach den Angaben der Vor-
versicherer gebildet. Soweit solche Angaben nicht vorliegen, werden die Rickstellungen aus uns zuganglichen Daten
ermittelt. Im Fall von Mitversicherungen und Pools, bei denen die FUhrung in den Handen fremder Gesellschaften liegt,
wird entsprechend vorgegangen.

Die Beitragsibertrdge entsprechen dem Teil der gebuchten Beitrdge, der einen Ertrag fir eine bestimmte Zeit nach dem
Abschlussstichtag darstellt. Die Beitragsibertrage werden fir jeden Versicherungsvertrag entweder taggenau oder
monatsgenau abgegrenzt. Beitragsibertrdge in der Transportversicherung im Bereich der Schaden-/Unfallversicherung
werden unter dem Posten Riuckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bericksichtigt.

Lebensversicherung

Die Deckungsrickstellung wird nach aktuariellen Grundsatzen einzelvertraglich prospektiv unter Bericksichtigung des
Beginnmonats als Barwert der kiinftigen garantierten Versicherungsleistungen abziglich des Barwerts der kiinftigen
Beitrage ermittelt. Die BeriUcksichtigung der kiinftigen Verwaltungskosten erfolgt Uberwiegend implizit.
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FUr die beitragsfreie Zeit wird innerhalb der Deckungsriickstellung eine Verwaltungskostenrickstellung gebildet, die
nach heutigem Ermessen ausreichend hoch angesetzt ist. Bei der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung
werden in der konventionellen Deckungsrickstellung nur eventuelle Garantieanteile bericksichtigt.

Bei Versicherungen mit laufender Beitragszahlung werden Abschlussaufwendungen nach dem Zillmerverfahren explizit
beriUcksichtigt. Soweit zuldssig, werden noch nicht fallige Anspriche als Teil der Forderungen an Versicherungsnehmer
ausgewiesen.

Der angewendete Rechnungszins und die biometrischen Rechnungsgrundlagen entsprechen im Allgemeinen denen, die
auch in die Berechnung der Tarifbeitrage eingeflossen sind. Es werden Zinssatze zwischen 0,0 (Vj. 0,0) % und 4,0
(Vj. 4,0) % herangezogen. Ausnahmen hiervon sind in den folgenden Abschnitten erldautert. Der durchschnittliche
Rechnungszins der Deckungsriickstellung unter Beriicksichtigung der gebildeten Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung
betragt 1,5 (Vj. 1,7) %. Fur die biometrischen Rechnungsgrundlagen werden branchenibliche, von der Deutschen Aktuar-
vereinigung (DAV) empfohlene Tafeln verwendet; in Ausnahmefallen kommen auf eigenen Erfahrungswerten beruhende
Tafeln zur Anwendung.

Infolge der europédischen Rechtsprechung dirfen seit dem 21. Dezember 2012 nur noch sogenannte Unisextarife angeboten
werden, die geschlechtsunabhangig kalkuliert sind. Hierfir werden unternehmenseigene und vom Geschlecht unabhangige
biometrische Rechnungsgrundlagen verwendet, die aus den von der DAV empfohlenen geschlechtsabhdngigen Tafeln
abgeleitet werden.

Fir Versicherungen, bei denen urspringlich ein Rechnungszins verwendet wurde, der nach § 341f Abs. 2 HGB nicht
mehr angemessen ist, wird im Neubestand die Deckungsrickstellung fUr den Zeitraum der nachsten 15 Jahre mit
dem Referenzzins des § 5 Abs. 3 DeckRV von 1,57 (Vj. 1,73) % und fir den Zeitraum nach Ablauf von 15 Jahren mit dem
urspriinglichen Rechnungszins ermittelt. Im Altbestand wird eine Zinsverstarkung gemaR Geschéftsplan in Analogie zur
Zinszusatzreserve gestellt. Hierfur wird fUr Versicherungen der Wirttembergischen Lebensversicherung AG ein Bewer-
tungszins von 1,57 (Vj. 1,73) % und fir die ARA Pensionskasse AG ein Bewertungszins von 2,11 (Vj. 2,17) % angesetzt. Bei
der Berechnung der Zinsverstarkung und Zinszusatzreserve werden unternehmensindividuelle Storno- und Kapitalaus-
zahlungswahrscheinlichkeiten bericksichtigt. Diese wurden im Geschaftsjahr fir einen Teilbestand aktualisiert,
wodurch eine leicht hohere Zufihrung im niedrigen zweistelligen Millionenbereich resultiert. Bei Kapitalversicherun-
gen der Wirttembergische Lebensversicherung AG wird zusatzlich die Sterbetafel DAV 2008 T als Reservierungsni-
veau angesetzt.

Um bei den Rentenversicherungen der steigenden Lebenserwartung Rechnung zu tragen, wird eine zusatzliche De-
ckungsrickstellung gebildet. Aktuelle Untersuchungen zur Sterblichkeit in Rentenversicherungen haben gezeigt, dass
die in den urspringlichen Rechnungsgrundlagen eingerechneten Sicherheitszuschlage nicht mehr den aktuariellen Si-
cherheitserfordernissen entsprechen. Um auch fur die Zukunft ein angemessenes Sicherheitsniveau zu erhalten, wurde
im Geschaftsjahr 2021 der Empfehlung der DAV folgend eine Starkung der Sicherheitsmarge im Rahmen der laufenden
Uberprifung der Trendannahmen durchgefiihrt und die Deckungsriickstellung der Renten erhdht. Basis hierfir sind die
von der DAV entwickelten Sterbetafel DAV 2004 R-Bestand zu drei Zwanzigsteln und die Sterbetafel DAV 2004 R-B20 zu
siebzehn Zwanzigsteln, unternehmensindividuelle Kapitalauszahlungswahrscheinlichkeiten sowie die im Rahmen der
Verlautbarungen der BaFin (VerBaFin) 1/2005 veroffentlichten Grundsatze zur Berechnung der Deckungsrickstellung.

Berufsunfahigkeits(zusatz)versicherungen wurden kollektiv gegen die aktuell giltigen Rechnungsgrundlagen der DAV
abgeglichen. Eine zusatzliche Deckungsrickstellung wurde nicht gebildet.

Fir Pflegerentenzusatzversicherungen werden Rechnungsgrundlagen verwendet, die gemaR der im Geschaftsjahr 2008
von der DAV verabschiedeten Richtlinie ,,Reservierung von Pflegerenten(zusatz)versicherungen des Bestandes* als aus-
reichend angesehen werden.

Die bei der Berechnung der Deckungsrickstellung angesetzten Rechnungsgrundlagen werden jahrlich unter der
Berucksichtigung der von der DAV und der BaFin empfohlenen Rechnungsgrundlagen und der im Bestand beobachteten
Entwicklungen auf ausreichende Sicherheitsmargen Gberprift. Im Erlduterungsbericht des verantwortlichen Aktuars ge-
maR §141 Abs. 5 Nr. 2 sowie Nr. 4 Satz 2 VAG wird dargelegt, dass alle Rechnungsgrundlagen gemaR aufsichts- und han-
delsrechtlichen Bestimmungen ausreichend vorsichtig gewahlt sind.

Die Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird fir zukUnftige Zahlungsverpflichtungen gebildet,
die aus bis zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abgewickelten Versicherungsfallen resultieren. Darin
enthalten sind auch die voraussichtlichen Aufwendungen fir die Regulierung. Die H6he bzw. die Auszahlungszeitpunkte
der Versicherungsleistungen sind noch ungewiss.
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Die Riuckstellung fur die zum Bilanzstichtag bereits bekannten Versicherungsfalle wird grundsatzlich individuell ermittelt
(Einzelbewertung). Fir zum Bilanzstichtag bereits eingetretene, aber noch unbekannte Versicherungsfalle wird eine
Spatschadenrickstellung gebildet, deren Hohe aufgrund betrieblicher Erfahrungen der vorausgegangenen Jahre ermittelt
wird.

Die RiUckstellung fur Beitragsrickerstattung besteht aus zwei Teilen. Dem ersten Teil, der Rickstellung fUr Beitragsricker-
stattung (nach handelsrechtlichen Vorschriften zugewiesene Betrage), wird der Teil des Uberschusses des jeweiligen Ver-
sicherungsunternehmens zugefihrt, der auf die Versicherungsnehmer entfallt. Der zweite Teil der Rickstellung fir Bei-
tragsrickerstattung, die Rickstellung fur latente Beitragsrickerstattung, enthalt die auf die Versicherungsnehmer entfal-
lenden Anteile an den kumulierten Bewertungsunterschieden zwischen den Jahresabschlissen der Einzelgesellschaften
nach HGB und dem Konzernabschluss gemaB IFRS. Diese temporaren Bewertungsunterschiede werden mit dem Anteil
von 90 (Vj. 90) % in die Ruckstellung fir latente Beitragsrickerstattung eingestellt, mit dem die Versicherungsnehmer bei
der Realisierung mindestens beteiligt sind.

Die versicherungstechnischen Rickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Ver-
sicherungsnehmern getragen wird, werden einzelvertraglich nach der retrospektiven Methode ermittelt. Dabei werden
die eingehenden Beitrdage, soweit sie nicht zur Finanzierung von Garantien verwendet werden, in Fondsanteilen angelegt.
Die Risiko- und Kostenanteile werden - gegebenenfalls unter Verrechnung mit den entsprechenden Uberschussanteilen
- monatlich dem Fondsguthaben entnommen. Der Bilanzwert dieses Postens entspricht dem Bilanzwert der Kapitalanlagen
fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen innerhalb des Postens Finanzielle Vermégens-
werte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Bei fondsgebundenen Rentenversicherungen, bei denen die Garantien im Rahmen eines dynamischen Hybrid-Konzepts
abgebildet werden, ist als Deckungsrickstellung die Summe aus Fondsanteilen und Anlage im Sonstigen Vermdgen
angesetzt, mindestens jedoch die prospektiv berechnete Rickstellung fir die Garantieleistung.

Krankenversicherung

In der Krankenversicherung betragt der durchschnittliche Rechnungszins der Deckungsriickstellung 2,11 (Vj. 2,14) %.
Fir die biometrischen Rechnungsgrundlagen werden die von der BaFin veroffentlichten Sterbetafeln verwendet. In der
Krankenversicherung werden zur Berechnung der Deckungsrickstellung unter anderem Annahmen zu Ausscheide-
wahrscheinlichkeiten sowie zu den aktuellen und den mit zunehmendem Alter steigenden Krankheitskosten getroffen.
Diese Annahmen basieren auf eigenen Erfahrungen bzw. auf branchenweit erhobenen Referenzwerten. Die Rech-
nungsgrundlagen werden im Rahmen von Beitragsanpassungen regelméaRiig Uberprift und mit Zustimmung des Treu-
handers gegebenenfalls angepasst.

Die Ruckstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle werden in der Krankenversicherung auf der Basis
der Geschéaftsjahresschaden des Bilanzjahres hochgerechnet. Die Grundlage fir die Hochrechnung ist das durch-
schnittliche Verhaltnis der Vorjahresschaden zu den zugehorigen Geschaftsschaden der drei dem Bilanzstichtag
vorausgegangenen Geschéftsjahre.

Die Rickstellung fir Beitragsrickerstattung besteht in der Krankenversicherung aus zwei Teilen. Dem ersten Teil, der
Rickstellung fUr Beitragsrickerstattung (nach handelsrechtlichen Vorschriften zugewiesene Betrédge), wird der Teil
des Uberschusses zugefihrt, der auf die Versicherungsnehmer entfillt und nicht direkt gutgeschrieben wird. Bei der
Zuweisung werden die gesetzlichen Mindestanforderungen beachtet. Der zweite Teil der Rickstellung fur Beitrags-
rUckerstattung, die Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung, enthélt die auf die Versicherungsnehmer entfal-
lenden Anteile an den kumulierten Bewertungsunterschieden zwischen dem Jahresabschluss der Krankenversiche-
rung nach nationalem Recht und dem Konzernabschluss gemaR IFRS. Diese tempordren Bewertungsunterschiede
werden mit dem Anteil in H6he von 80 (Vj. 80) % in die Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung eingestellt,
mit dem die Versicherungsnehmer bei der Realisierung mindestens beteiligt sind.

In der Krankenversicherung enthalten die sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen insbesondere die Storno-
rickstellung. Sie wird auf der Grundlage der negativen Teile der Alterungsrickstellung sowie der Uber den tariflichen
Alterungsriickstellungen liegenden Teile der Ubertragungswerte berechnet.

Einmalige Abschlusskosten in der Krankenversicherung (bei Tarifen mit Alterungsrickstellungen) werden nach dem
Zillmerverfahren bericksichtigt und mit den positiven Deckungsrickstellungen saldiert unter dem Posten Deckungs-
ruckstellung ausgewiesen.

Schaden-/Unfallversicherung
Die Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schadenrickstellung) wird einzelvertraglich fir
zukinftige Zahlungsverpflichtungen gebildet, die aus bis zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abgewickelten
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Versicherungsfallen resultieren. Die Hohe bzw. die Auszahlungszeitpunkte der Versicherungsleistungen sind noch unge-
wiss.

Die Rickstellung fir Spatschaden wird aus den Datengrundlagen vorangegangener Geschéftsjahre sowie aufgrund von
Erfahrungswerten ermittelt. Die Berechnung der Spatschadenrickstellung erfolgt dabei nach einem von der BaFin empfoh-
lenen Verfahren. In diesem werden die gemeldeten Schaden des Bilanzjahres nach Zahl und Aufwand auf ihre jeweiligen
Eintrittsjahre verteilt und zu den Geschéftsjahresschaden der entsprechenden Jahre ins Verhaltnis gesetzt. Durch die
Anwendung dieser Relationen auf den durchschnittlichen Stickkostenaufwand fir erledigte Geschéftsjahresschaden
ergeben sich die voraussichtlichen Stickkostensatze fur die nach dem Berichtsjahr gemeldeten, aber im Bilanzjahr
eingetretenen Schaden, aus denen durch Multiplikation mit den zu erwartenden Stickzahlen die Spatschadenrick-
stellung berechnet wird. Die Schadenrickstellungen werden, abgesehen von der Rentendeckungsrickstellung in der
Sachversicherung, nicht diskontiert.

Die Riuckstellung fir Regulierungsaufwendungen wird entsprechend dem Schreiben des Bundesministers der Finanzen
vom 2. Februar 1973 ermittelt.

Die Rentendeckungsriickstellung in der Schaden-/Unfallversicherung wird einzelvertraglich nach versicherungsmathe-
matischen Grundsatzen und analog der Deckungsrickstellung nach der prospektiven Methode berechnet. Es werden
die von der DAV empfohlenen Sterbetafeln DAV HUR 2006 verwendet, die angemessene Sicherheitsspannen enthalten.
Fir die Ermittlung der Rentendeckungsrickstellung wird fir alle Rentenverpflichtungen ein Rechnungszins in Hohe
von 0,25 (Vj. 0,25) % verwendet. Kiinftige Verwaltungskosten werden mit 2,0 (Vj. 2,0) % der Rentendeckungsriick-
stellung bewertet; dieser Satz ist als ausreichend vorsichtig anzusehen.

Die sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen in der Schaden-/Unfallversicherung beinhalten vorwiegend
die Stornorickstellungen und die Rickstellung fUr unverbrauchte Beitrage aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen. Die
Stornoruckstellung wird fir die voraussichtlich wegen Wegfall oder Verminderung des versicherungstechnischen Risikos
zurickzugewahrenden Beitrage gebildet.

Andere Rickstellungen

Rickstellungen fir Pensionen

Die betriebliche Altersversorgung im W&W-Konzern wird sowohl in Form von Beitragszusagen als auch in Form von
Leistungszusagen durchgefihrt. Vor der Neuordnung der betrieblichen Altersversorgung im Jahr 2002 wurden bei
den Wistenrot-Gesellschaften (Wistenrot Bausparkasse AG, Wistenrot Immobilien GmbH, Wistenrot Haus- und
Stadtebau GmbH und Gesellschaft fir Markt- und Absatzforschung mbH) allen Mitarbeitern leistungsorientierte Pen-
sionszusagen erteilt. Bei der Wirttembergische Versicherung AG, Wirttembergische Lebensversicherung AG und
Wirttembergische Krankenversicherung AG wurden als Grundversorgung Beitragszusagen (Pensionskasse der Wirt-
tembergische) erteilt. DarUber hinaus erhielten FUhrungskrafte und Vorstande bzw. Geschaftsfihrer Pensionszusagen
(Leistungszusagen). Bei der Wistenrot & Wirttembergische AG, der W&W Informatik GmbH und der W&W Asset Ma-
nagement GmbH wurden sowohl Leistungs- als auch Beitragszusagen erteilt. Die unterschiedlichen Leistungszusagen
im Konzern sind Uberwiegend gehalts- und dienstzeitabhangig und teilweise als Festbetragszusagen ausgestaltet. FUr
Neueintritte zwischen 2002 und 2017 wird die Grundversorgung konzerneinheitlich Uber die ARA Pensionskasse AG
finanziert (beitragsorientierte Leistungszusagen). Fir Neueintritte ab 2018 wird die Grundversorgung konzerneinheit-
lich UGber Direktversicherungen bei der Wiirttembergische Lebensversicherung AG durchgefihrt (beitragsorientierte
Leistungszusagen). Die FUhrungskrafte und Vorstande bzw. Geschéftsfihrer erhielten bis 2019 Pensionszusagen (bei-
tragsorientierte Leistungszusagen), die bei der ARA Pensionskasse AG rickgedeckt sind. Fir Neueintritte ab 2020
erhalten Vorstande bzw. Geschaftsfihrer versicherungsgebundene Pensionszusagen (beitragsorientierte Leistungszu-
sagen), die bei der Wirttembergische Lebensversicherung AG riickgedeckt sind. Zusatzlich besteht fir alle Mitarbeiter
die Moglichkeit, eine Pensionszusage in Form einer Kapitalzusage durch Umwandlung kinftiger Beziige zu erhalten,
die bei der Wirttembergische Lebensversicherung AG rickgedeckt ist.

Verpflichtungen aus Pensionszusagen werden nach der Methode der laufenden Einmalpramien auf der Basis versiche-
rungsmathematischer Gutachten bewertet. Dabei werden sowohl die am Bilanzstichtag bekannten Renten und erwor-
benen Anwartschaften als auch die kiinftig zu erwartenden Steigerungen der Gehalter und Renten bericksichtigt. Der
Zinssatz fUr die Bewertung von Pensionsriickstellungen ist gemaR IAS 19.83 zu jedem Abschlussstichtag auf der Grund-
lage der Renditen erstrangiger, festverzinslicher Industrieanleihen zu bestimmen. Wahrung und Laufzeiten der zu-
grunde gelegten Industrieanleihen haben dabei mit der Wahrung und den voraussichtlichen Fristigkeiten der zu
erfillenden Verpflichtungen Gbereinzustimmen.
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Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus erfahrungsbedingten Anpassungen und Anderungen von ver-
sicherungsmathematischen Annahmen werden in der Periode, in der sie anfallen, erfolgsneutral innerhalb der Ricklage
aus der Pensionsverpflichtung erfasst und sind Bestandteil des Sonstigen Ergebnisses (OCI).

Aufwendungen und Ertrage aus Pensionsverpflichtungen werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in den
Personalaufwendungen (Dienstzeitaufwand) ausgewiesen. Der nachzuverrechnende Dienstzeitaufwand wird sofort in
voller Hohe erfolgswirksam in den Personalaufwendungen erfasst.

Die auf einen externen Pensionsfonds Ubertragenen Vermogenswerte stellen Planvermdgen dar, welches mit seinem
beizulegenden Zeitwert mit bestehenden leistungsorientierten Verpflichtungen saldiert wird.

Rickstellungen fiir andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer

Zu den anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer zdhlen insbesondere die Zusagen fir Vorruhestand,
Altersteilzeitvereinbarungen, die Gewahrung von Leistungen aus Anlass von Dienstjubilden sowie andere soziale Leis-
tungen. Im Rahmen der Bilanzierung der anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer entstehende versi-
cherungsmathematische Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam erfasst.

Fir die Angaben zu den entsprechenden Rechnungszinssatzen wird auf Note 20 verwiesen.

Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen werden in Hohe des voraussichtlichen Erfullungsbetrags bewertet und bilanziert, soweit
rechtliche oder faktische Verpflichtungen gegeniber Dritten bestehen, die auf zurickliegenden Geschéftsvorfallen
oder Ereignissen beruhen, und der Abfluss von Ressourcen wahrscheinlich ist. Der Erfillungsbetrag wird auf der Basis
der bestmoglichen Schatzung bestimmt. Sonstige Rickstellungen werden angesetzt, wenn sie zuverlassig ermittelt
werden konnen. Sie werden nicht mit Erstattungsanspriichen verrechnet. Die ermittelten Verpflichtungen werden mit
Marktzinssatzen, die dem Risiko und dem Zeitraum bis zur Erfillung entsprechen, diskontiert, soweit die sich daraus
ergebenden Effekte wesentlich sind.

Rickstellungen fur Restrukturierungen werden angesetzt, wenn ein detaillierter formaler Restrukturierungsplan ge-
nehmigt wurde und die darin enthaltenen wesentlichen RestrukturierungsmaBnahmen 6ffentlich verkiindet wurden
oder mit der Umsetzung des Restrukturierungsplans bereits begonnen wurde.

Rickstellungen fur die RUckerstattung von Abschlussgebihren bei Darlehensverzicht werden gebildet, wenn sich aus
abgeschlossenen Bausparvertragen bei Vorliegen bestimmter vertraglich vereinbarter Kriterien (z.B. Darlehensverzicht)
die Verpflichtung ergibt, die Abschlussgebihren den Bausparkunden zu erstatten. Unter der Annahme des maximal bis
zum Abschlussstichtag erdienten Ruckerstattungsanspruchs von Abschlussgebihren bei Darlehensverzicht der Bauspar-
kunden wird eine Barwertrechnung auf der Basis einer wahrscheinlichkeitsorientierten Fortschreibung von statistischen
Daten aus der Vergangenheit durchgefihrt, welche die bestmdgliche Schatzung der gegenwartigen Verpflichtung
darstellt. Unsicherheiten bei der Ermittlung des kiinftigen Verpflichtungsbetrags ergeben sich insbesondere aus den
festgelegten Annahmen hinsichtlich der verwendeten Inputparameter wie der statistischen Daten, des Kindigungsver-
haltens oder der Darlehensverzichtsquote.

Rickstellungen fur Zinsbonusoptionen werden passiviert, wenn in abgeschlossenen Bausparvertrdagen die Verpflichtung
zur Zahlung von Zinsboni an die Bausparkunden enthalten ist. Unter Zugrundelegung der bis zum Abschlussstichtag
erdienten Bonusanspriche, die potenziell zur Auszahlung gelangen kénnen, wird eine Barwertrechnung auf der Grund-
lage einer wahrscheinlichkeitsorientierten Fortschreibung durchgefihrt, welche die bestmdgliche Schatzung der
gegenwartigen Verpflichtung darstellt. Unsicherheiten bei der Ermittlung des kiinftigen Verpflichtungsbetrags konnen
sich vor allem aus den festgelegten Annahmen hinsichtlich der verwendeten Inputparameter wie des Kindigungsverhaltens
oder des Bonusinanspruchnahmeverhaltens ergeben.

Die Ubrigen Riuckstellungen beinhalten beispielsweise Rickstellungen fir drohende Verluste aus schwebenden
Geschaften, die gebildet werden, wenn aus einem schwebenden Geschéft ein Verpflichtungsiberschuss resultiert.

Vermdgenswerte fir erwartete Erstattungen in Zusammenhang mit bilanzierten sonstigen Rickstellungen bestehen nicht.
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Eigenkapital

Dieser Posten umfasst das eingezahlte Kapital, das erwirtschaftete Kapital sowie die nicht beherrschenden Anteile am
Eigenkapital.

Das eingezahlte Kapital besteht aus dem gezeichneten Kapital und der Kapitalricklage. Das gezeichnete Kapital ergibt
sich aus nennwertlosen Namensstickaktien, die voll eingezahlt sind. Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital
sind von diesem offen abzusetzen. Die Kapitalricklage errechnet sich aus dem Aufgeld (Agio), das bei der Ausgabe von
Anteilen Uber den rechnerischen Wert hinaus erzielt wird.

Das erwirtschaftete Kapital setzt sich aus den Gewinnricklagen sowie den Ubrigen Ricklagen zusammen. Die Gewinn-
ricklagen umfassen die gesetzlichen Ricklagen sowie die thesaurierten Ergebnisse. Die Ubrigen Ricklagen schlieBen

die RiUcklage aus Finanziellen Vermogenswerten erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCl),
die RiUcklage aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten sowie
die Rucklage aus der Pensionsverpflichtung ein.

In der Ricklage aus Finanziellen Vermdgenswerten erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI) werden
die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Bewertung der Finanziellen Vermogenswerte erfolgsneutral im
sonstigen Ergebnis zum beizulegenden Zeitwert bewertet erfasst. Die Ricklage aus nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermdgenswerten beinhaltet die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Bewertung der nach der
Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerte. Die Ricklage aus der Pensionsverpflichtung umfasst die
versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Planen.

Die genannten Bestandteile der Gbrigen Ricklagen werden generell unter Bericksichtigung latenter Steuern und im
Bereich der Lebens- und Krankenversicherung zusatzlich unter Bericksichtigung der Rickstellung fur latente Beitrags-
rUckerstattung gebildet.

Die nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital beinhalten die Anteile konzernfremder Dritter am Eigenkapital von
Tochterunternehmen.

Echte Wertpapierpensionsgeschafte und Wertpapierleihegeschéafte

Im W&W-Konzern werden ausschlieBlich echte Wertpapierpensionsgeschafte (Repo-Geschafte) abgeschlossen. Echte
Wertpapierpensionsgeschéfte sind Vertrdage, durch die Wertpapiere gegen Zahlung eines Betrags Ubertragen werden, in
denen jedoch gleichzeitig vereinbart wird, dass diese Wertpapiere zu einem spateren Zeitpunkt gegen Entrichtung eines
im Voraus vereinbarten Betrags an den Pensionsgeber zurickiUbertragen werden missen.

Die im Rahmen von Repo-Geschéften in Pension gegebenen Wertpapiere werden weiterhin entsprechend der bisherigen
Kategorisierung in der Bilanz des Pensionsgebers ausgewiesen, da die mit dem Eigentum am Pensionsgegenstand ver-
bundenen Chancen und Risiken zurickbehalten werden. Beim Pensionsgeber wird gleichzeitig eine finanzielle Verbind-
lichkeit in Hohe des erhaltenen Betrags passiviert. Ergibt sich ein eventueller Unterschiedsbetrag zwischen dem bei
Ubertragung erhaltenen und dem bei spaterer RiickUbertragung zu leistenden Betrag, wird dieser nach der Effektivzins-
methode Uber die Laufzeit der Verbindlichkeit erfolgswirksam zugeschrieben. Die laufenden Ertrage werden in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung nach den Regeln fur die entsprechende Wertpapierkategorie abgebildet.

Die Bilanzierung von Wertpapierleihegeschaften erfolgt analog der Bilanzierung von echten Wertpapierpensionsgeschéften.
Verliehene Wertpapiere werden weiterhin in der Bilanz innerhalb der entsprechenden Kategorie gefihrt. Entliehene
Wertpapiere werden dagegen nicht bilanziell erfasst. Werden entliehene Wertpapiere weiterverduBert, so wird die
Rickgabeverpflichtung unter Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet aus-
gewiesen. Fir erhaltene Barsicherheiten (Cash Collateral) wird eine entsprechende Verbindlichkeit, fir gestellte Bar-
sicherheiten eine entsprechende Forderung ausgewiesen. Werden Wertpapiere als Sicherheit gestellt, so erfolgt die
Bilanzierung weiterhin beim Sicherheitensteller. Aufwendungen und Ertrdge aus Wertpapierleihegeschéaften werden
laufzeitaddquat in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Detaillierte Informationen Uber den Umfang der im W&W-Konzern getatigten echten Wertpapierpensionsgeschafte und
Wertpapierleihegeschafte finden sich im Anhang innerhalb der Note 40 Ubertragungen von finanziellen Vermdgens-
werten sowie gestellte und erhaltene Sicherheiten.
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Treuhandgeschéfte

Treuhandgeschéfte sind grundsatzlich dadurch gekennzeichnet, dass ein Treuhander im Auftrag des Treugebers Sachen,
Werte oder Forderungen in eigenem Namen erwirbt und das Treugut im Interesse des Treugebers und nach dessen
Weisungen verwaltet. Der Treuhander handelt in eigenem Namen fir fremde Rechnung.

Treuhandvermdgen und -verbindlichkeiten werden auBerhalb der Bilanz im Anhang ausgewiesen. Hinsichtlich Art und
Umfang der im W&W-Konzern bestehenden Treuhandvermdgen und -verbindlichkeiten wird auf die detaillierte Darstel-
lung in der Note 41 Treuhandgeschafte verwiesen.

Eventualverbindlichkeiten

Eventualverbindlichkeiten sind zum einen mdgliche Verpflichtungen, die aus Ereignissen der Vergangenheit resultieren
und deren Bestehen durch das Eintreten oder Nichteintreten eines oder mehrerer unsicherer zukinftiger Ereignisse
bedingt ist, die nicht vollstandig unter der Kontrolle des W&W-Konzerns stehen.

Zum anderen sind Eventualverbindlichkeiten gegenwaértige Verpflichtungen, die auf vergangenen Ereignissen beruhen,
jedoch nicht erfasst werden, weil entweder der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mit der Erfillung
dieser Verpflichtung nicht wahrscheinlich ist oder weil die Hohe der Verpflichtung nicht ausreichend verlédsslich geschéatzt
werden kann.

Eventualverbindlichkeiten sind in der Bilanz nicht anzusetzen.

Ist der Abfluss von Ressourcen nicht unwahrscheinlich, werden im Anhang (Note 55 Eventualforderungen, Eventualver-
bindlichkeiten und andere Verpflichtungen) Angaben zu diesen Eventualverbindlichkeiten gemacht. Werden Eventual-
verbindlichkeiten im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen Ubernommen, werden sie zum Erwerbszeitpunkt
mit dem Fair Value in der Bilanz angesetzt.

Angaben zu ausgewahlten Posten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Finanzergebnis
Das Finanzergebnis des W&W-Konzerns setzt sich aus mehreren Bestandteilen zusammen. Es umfasst das Ergebnis aus:

Laufendes Ergebnis (u.a. ZinsUberschuss, Dividenden),
Ergebnis aus der Risikovorsorge,

Bewertungsergebnis,

VeraduBerungsergebnis.

Im Laufenden Ergebnis werden Zinsertrage und -aufwendungen, Dividendenertrédge, die anteiligen Jahresergebnisse
der nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerte sowie das Laufende Ergebnis der als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien ausgewiesen. Die Zinsertrage und -aufwendungen der IFRS-9-Kategorien Finanzielle
Vermdgenswerte zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet und Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI) werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode periodengerecht erfasst.

Im Ergebnis aus der Risikovorsorge werden alle Ertrdge und Aufwendungen erfasst, die sich auf das Kreditgeschaft, das
Wertpapiergeschéaft, das Erst- und Rickversicherungsgeschéft sowie das sonstige Geschéft beziehen.

Im Bewertungsergebnis werden folgende Gewinne und Verluste erfasst:

Bewertungsgewinne und -verluste der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégens-
werte und Verbindlichkeiten wie beispielsweise Eigenkapitaltitel, Investmentfondsanteile, derivative Finanzinstru-
mente und festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen.

Zinsinduzierte Bewertungsgewinne und -verluste der zum Barwert bewerteten bauspartechnischen Rickstellungen.
Im Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen werden die Ergebnisse aus Grund- und Sicherungsgeschéften von Fair-
Value-Hedges erfasst. DarUber hinaus werden hier die ergebniswirksamen Effekte aus dem ineffektiven Teil des
Sicherungsgeschafts und aus der Auflésung der Ricklage aus Cashflow-Hedges verbucht.
Wertminderungen/Wertaufholungen von nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten.
Wertminderungen/Wertaufholungen von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien.

Im Wahrungsergebnis werden Wahrungskursgewinne und -verluste von Finanzinstrumenten sowie aller sonstigen
Kapitalanlagen aus Bewertung und VerduBerung erfasst.
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Im VerauBerungsergebnis werden VerduBerungsgewinne und -verluste aller nicht erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sowie aller sonstigen Kapitalanlagen ausge-
wiesen (Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet, Finanzielle Vermégenswerte er-
folgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI), nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermégens-
werte sowie Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, Forderungen sowie Verbindlichkeiten und Nachrangkapital).
GemaB IFRS 9 sind finanzielle Vermdgenswerte zum Zeitpunkt der Ausbuchung neu zu bewerten. Aufgrund dessen
werden samtliche Gewinne und Verluste aus der Ausbuchung von finanziellen Vermégenswerten, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, grundsatzlich im Bewertungsergebnis ausgewiesen.

Das Finanzergebnis enthalt keine Kosten fur die Verwaltung der darin enthaltenen Finanzinstrumente. Diese Kosten
werden in den Provisions- und Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen.

Verdiente Beitrage (netto)

Als gebuchte Bruttobeitrdge aus dem selbst abgeschlossenen und Gbernommenen Versicherungsgeschaft werden
grundsatzlich samtliche Ertrage erfasst, die sich aus dem Vertragsverhaltnis mit den Versicherungsnehmern und
Zedenten Uber die Gewahrung von Versicherungsschutz ergeben. Die gebuchten Bruttobetrage werden fir jeden Versiche-
rungsvertrag abgegrenzt. Unter Bericksichtigung der durch die Abgrenzungen ermittelten Veranderung der Beitrags-
Ubertrage und des Abzugs der abgegebenen Rickversicherungsbeitrage von den gebuchten Bruttobeitragen und von
der Veranderung der Beitragsibertrdage ergeben sich die verdienten Beitrage (netto).

Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto)

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) umfassen die Zahlungen fir Versicherungsfalle sowie die Verande-
rung der Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle und der Deckungsrickstellung, der Deckungs-
rickstellung fir fondsgebundene Versicherungsvertrdage sowie der sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen.
Dariber hinaus werden unter den Leistungen aus Versicherungsvertragen die Zufihrung zur handelsrechtlichen
Rickstellung fUr Beitragsrickerstattung sowie Direktgutschriften erfasst. Die Aufwendungen fir Schadenregulierung
werden unter den Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen.

Veranderungen der Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung, die auf Veranderungen aufgrund ergebniswirksamer
Umbewertungen zwischen nationalen Vorschriften und IFRS beruhen, werden ebenfalls innerhalb der Leistungen aus
Versicherungsvertragen erfasst. Die Bildung und Auflosung einer Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung auf-
grund der Beteiligung der Versicherungsnehmer an den nicht realisierten Gewinnen und Verlusten aus finanziellen Ver-
mogenswerten erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI) und nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermdgenswerten sowie den versicherungsmathematischen Gewinnen und Verlusten aus Pensionsrickstel-
lungen geschehen erfolgsneutral.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) ergeben sich durch Abzug der erhaltenen Rickversicherungsbe-
trage von den Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto).

Provisionsergebnis

Das Provisionsergebnis beinhaltet Provisionsertrage und -aufwendungen, soweit diese nicht im Rahmen der Berechnung
des Effektivzinses bericksichtigt werden.

Die Provisionsertrage und -aufwendungen resultieren insbesondere aus dem Bauspar-, Bank-, Rickversicherungs- und
Investmentgeschaft oder der Vermittlertatigkeit. Die Provisionsaufwendungen entstammen dariber hinaus dem Erst-
versicherungsgeschéft. Die Provisionsaufwendungen werden zum Zeitpunkt des Bezugs der Dienstleistung erfasst.

Im Erstversicherungsgeschéft werden keine Provisionsertrage ausgewiesen, da den Kunden die mit dem Abschluss
einer Versicherung verbundenen Kosten nicht gesondert in Rechnung gestellt werden.

Die Provisionsertrdage aus dem Bausparvertragsabschluss werden gemaR IFRS 9 und Provisionsertrage aus der Ruck-
versicherung werden gemaR IFRS 4 zum Zeitpunkt der Erbringung der Dienstleistung erfolgswirksam ausgewiesen.

Die Provisionsertrage aus dem Bauspargeschéaft, der Vermittlertatigkeit und dem Investmentgeschaft werden gemaf
IFRS 15 als Erlose aus Vertragen mit Kunden erfasst (vgl. Note 52). Solche Erldse liegen vor, wenn sie auf der Erbrin-
gung von Dienstleistungen an Kunden beruhen, wobei die Leistung Output der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit ist. Der
Erl6s wird realisiert, wenn bestehende Leistungsverpflichtungen durch die Ubertragung der Kontrolle Uber den Ver-
tragsgegenstand bzw. die Dienstleistung erfillt werden.
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Verwaltungsaufwendungen

Die Verwaltungsaufwendungen im W&W-Konzern setzen sich aus den Personalaufwendungen und Sachaufwendungen
sowie aus den planmé&Rigen Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen auf Sachanlagen und immaterielle
Vermdgenswerte zusammen.

Die Zuordnung der Aufwendungen des W&W-Konzerns zu Sach- und Personalaufwendungen erfolgt nach den Grundsatzen
des Gesamtkostenverfahrens.

Sonstiges betriebliches Ergebnis

Das Sonstige betriebliche Ergebnis enthalt Ertrage und Aufwendungen aus dem Bautragergeschéaft. Diese Ertrage
werden zeitraumbezogen entsprechend dem Baufortschrift der verauBerten Wohneinheiten sowie den vertraglich
festgelegten erhaltenen Anzahlungen vereinnahmt. Ferner werden die zugehdrigen im Bau befindlichen bzw. noch
nicht an die Kunden Ubergebenen Wohneinheiten geméaR IAS 2 mit den angefallenen Anschaffungs- und Herstellungs-
kosten unter den Vorraten erfasst und entsprechend der Umsatzrealisierung gegen die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen ausgebucht.

Dariber hinaus sind Aufwendungen und Ertrage aus der Zufihrung und Auflésung von Rickstellungen, Ertrage und
Aufwendungen aus VerduBerungen, u.a. von eigengenutzten Immobilien, Sachanlagen und immateriellen Vermo-
genswerten, sonstige versicherungstechnische Ertrage und Aufwendungen, sonstige Ertrage und Aufwendungen
aus der Wahrungsumrechnung, die im Wesentlichen aus den versicherungstechnischen Rickstellungen resultieren
sowie Ubrige Ertrage und Aufwendungen enthalten. Die Ubrigen Ertrage und Aufwendungen enthalten im Wesentlichen
die Bestandsveranderungen aus Vorraten aus dem Bautrdagergeschéft.

Ertragsteuern

Die tatsachlichen Ertragsteuern werden basierend auf den jeweiligen nationalen steuerlichen Ergebnissen und Vor-
schriften des Geschaftsjahres berechnet. Dariber hinaus beinhalten die im Geschéftsjahr ausgewiesenen tatsachlichen
Steuern auch Anpassungsbetrédge fir wahrscheinlich anfallende Steuerzahlungen bzw. -erstattungen fir noch nicht end-
giltig veranlagte Zeitraume. Unsichere steuerliche Behandlungen werden bericksichtigt, indem der Betrag aus dem
wahrscheinlichsten Wert beziehungsweise aus dem Erwartungswert der Steuerrickzahlungen oder Steuerforderungen
ermittelt wird.

Der Ertragsteueraufwand bzw. -ertrag wird in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung als Ertragsteuern ausgewiesen
und im Anhang (Note 35) nach tatsachlichen und latenten Steuern unterteilt.

Angaben zur Kapitalflussrechnung

Fir die Kapitalflussrechnung des Konzerns werden samtliche Zahlungsstrome anhand der Geschaftsmodelle der ver-
schiedenen Konzerneinheiten - in erster Linie sind dies die Geschaftsmodelle der Bausparkasse sowie der Versiche-
rungsunternehmen - dahingehend beurteilt, inwieweit sie durch die betriebliche Geschaftstatigkeit bedingt sind oder
aus der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit stammen.

Unter den Cashflow aus der betrieblichen Geschaftstatigkeit fallen im Wesentlichen alle Zahlungen aus dem Kredit-
und Einlagengeschéaft, den Versicherungstechnischen Rickstellungen sowie den Forderungen beziehungsweise Ver-
bindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft. Ferner sind Steuerzahlungen sowie Zahlungsstréme aus den Forde-
rungen und Verbindlichkeiten des operativen Geschéfts des Konzerns enthalten.

Unter den Cashflow aus der Investitionstatigkeit fallen sowohl fir das Bausparkassengeschéft als auch fur alle Versi-
cherungsgeschéfte die Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen. Aus der Investition in Kapital-
anlagen resultieren Ein- und Auszahlungen in beziehungsweise aus Hypothekendarlehen der Versicherungsgesell-
schaften, Immobilieninvestments, Aktien und Beteiligungen bzw. nach der Equity-Methode bilanzierte Vermodgens-
werte, verschiedene Investmentfonds, festverzinsliche Wertpapiere sowie Namensschuldverschreibungen und Schuld-
scheindarlehen. Strategische Investitionen in nicht einbezogene Tochterunternehmen und sonstige Geschaftseinheiten
verursachen ebenso Zahlungsstrome, die dem Cashflow aus der Investitionstatigkeit zuzuordnen sind.

Zum Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit gehdren Zahlungsstrome, die aus Transaktionen mit den Gesellschaftern
des Mutterunternehmens und nicht beherrschenden Anteilen am Eigenkapital von Tochtergesellschaften resultieren.
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Dariber hinaus gehdren zum Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit Zahlungsstrome, die aus emittierten Nachrang-
anleihen zur Unternehmensfinanzierung sowie Auszahlungen zur Tilgung von Leasingverbindlichkeiten von konsolidierten
Gesellschaften resultieren.

Insgesamt hat die Kapitalflussrechnung fUr den Konzern nur eine geringe Aussagekraft. Sie wird weder fur die Liquiditats-
und Finanzplanung noch fir die Steuerung eingesetzt.

Die ausgewiesenen Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente setzen sich zusammen aus der Barreserve (Kassen-
bestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken) und einem Teil der sonstigen Forderungen (Guthaben bei Kreditinstituten,
welche ohne Kindigungsfrist jederzeit verfigbar sind).

Verwendung von Ermessensentscheidungen und Schatzungen
Ermessensausibungen bei der Anwendung von Rechnungslegungsmethoden

Die Anwendung von Rechnungslegungsmethoden unterliegt verschiedenen Ermessensentscheidungen des Managements,
welche den Konzernabschluss der W&W wesentlich beeinflussen konnen. So wird Ermessen in Bezug auf die Anwen-
dung der Regelungen zum Hedge Accounting gemanR IAS 39 sowie hinsichtlich zur VerduBerung gehaltener Vermo-
genswerte ausgeUbt.

Ermessen des Managements bei der Anwendung von Rechnungslegungsmethoden wird zudem dahingehend ausgeibt,
dass fir samtliche als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sowie fir samtliche Sachanlagen einschlieBlich der
eigengenutzten Immobilien als Rechnungslegungsmethode das Anschaffungskostenmodell und nicht das Modell des
beizulegenden Zeitwerts angewendet wird.

Eine weitere weitreichende Ermessensentscheidung des Managements betrifft die Abbildung der versicherungs-
spezifischen Geschéftsvorfille, in denen die IFRS keine gesonderten Regelungen enthalten. Diese werden in Einklang
mit IFRS 4 Versicherungsvertrage fir inlandische Konzernunternehmen nach den einschlagigen handelsrechtlichen
Vorschriften geman §§ 341 ff. HGB sowie darauf basierenden Verordnungen bilanziert.

Im Zusammenhang mit der Festlegung von Beherrschung von bestimmten Publikumsfonds sind teilweise Ermessens-
entscheidungen notwendig, um die Rolle des externen Fondsmanagers als Prinzipal oder Agent zu bestimmen. In diesen
Fallen wird auf die vertraglichen Regelungen abgestellt, um zu beurteilen, ob der externe Fondsmanager als Prinzipal
oder Agent einzustufen ist. Wesentliche Indikatoren, die fUr die Beurteilung der Konsolidierungspflicht herangezogen
werden, sind dabei die Entscheidungsmacht des Fondsmanagers einschlieBlich moglicher Mitwirkungsrechte der
Investoren, die bestehenden Kindigungsrechte der Investoren beziiglich des Fondsmanagers und deren Ausgestaltung
sowie die Hohe der Beteiligung am Erfolg des Fonds, besonders durch das Halten von Anteilen.

Bei der Bilanzierung von Leasingverhaltnissen ist insbesondere die Bestimmung der Laufzeit des jeweiligen Leasing-
verhaltnisses bei unbefristeten Vertragen im Bereich der angemieteten Immobilien ermessensbehaftet. Fir die Be-
stimmung der Laufzeit bei unbefristeten Vertragen wird ein Zeitraum geschétzt, in dem die Kindigung fur den Leasing-
nehmer unwirtschaftlich ist.

Im Zusammenhang mit der Bilanzierung von Finanzinstrumenten des W&W-Konzerns nach IFRS 9 hat das Management
darUber nachfolgende signifikante Ermessensentscheidungen getroffen, die die Betrage im Konzernabschluss wesentlich
beeinflussen.



Wiistenrot & Wiirttembergische AG | Konzernabschluss ‘ 157
Ermessensausibungen im Zuge der Anwendung von IFRS 9 Finanzinstrumente
Geschaftsmodell ,,Halten*:

Finanzielle Vermogenswerte, die mit der Intention erworben werden, Zahlungsstrome zu realisieren, indem vertraglich
vereinbarte Zahlungen Uber die Laufzeit des Instruments vereinnahmt werden, werden innerhalb des W&W-Konzerns
im Rahmen des Kaufs explizit gekennzeichnet und in einem separaten Portfolio gefihrt sowie berichtet.

Verkadufe aus dem Geschaftsmodell ,,Halten* sind innerhalb des W&W-Konzerns in den folgenden Fallen unschadlich:

Verkaufe aufgrund eines héheren Ausfallrisikos:

Zur Prifung, ob der Verkauf eines Instruments zur Minimierung potenzieller Kreditverluste aufgrund einer wesentlichen
Bonitatsverschlechterung notwendig ist, bedarf es der Erfiillung verschiedener Voraussetzungen. Diese eignen sich
fUr einen ,,unschadlichen“ Verkauf aufgrund eines hoheren Ausfallrisikos.

Verkaufe aufgrund eines Verkaufs nahe am Falligkeitstermin:

Innerhalb des W&W-Konzerns ist davon auszugehen, dass Verkaufe mit einer bestimmten Restlaufzeit zum Verkaufs-
zeitpunkt sich fir einen ,,unschadlichen* Verkauf qualifizieren. Fir jeden einzelnen Fall ist auBerdem zu prifen, inwie-
weit die Erlose aus den Verkaufen der Vereinnahmung der verbleibenden Zahlungsstrome nahekommen.

Verkaufe aufgrund von UnregelmaBigkeit:

Aus Sicht des W&W-Konzerns und im Sinne des IFRS 9 gelten Verkaufe, die selten/unregelmaRig (infrequent), auf
Basis einmaliger, nicht wiederkehrender und nicht in der Verfigungsmacht des Unternehmens stehenden Ereignisse
sind, die weiterhin vom Unternehmen unter verninftigen Annahmen nicht erwartbar sind, als fir das Geschaftsmodell
,Halten“ nicht schadliche Ereignisse.

Verkaufe aufgrund von fehlender Signifikanz:

Bei der Uberpriifung der Signifikanz zieht der W&W-Konzern sowohl bestands- als auch ergebnisbezogene Kriterien
heran.

SPPI

Grundsatzlich erfolgt die Uberpriifung der vertraglichen Zahlungsstrome finanzieller Vermdgenswerte auf Einzelvertrags-
basis. Aus Grinden der Wesentlichkeit wendet der W&W-Konzern bei stark standardisierten Bestanden eine Clusterbildung
an. Bei dieser Clusterbildung auf oberster Ebene werden zunachst die wesentlichsten finanziellen Vermdgenswerte des
W&W-Konzerns identifiziert, die im Zuge der SPPI-Untersuchung bericksichtigt werden. Dabei erfolgt das Clustering
entweder anhand spezifischer Vertragsgestaltungen oder Bestandsmerkmalen.

Wird ein finanzieller Vermogenswert als nicht SPPI-konform eingestuft, so erfolgt ein quantitativer Test, ob es sich bei
den Grinden der Abweichung um unwesentliche (de minimis) Sachverhalte handelt. DarUber hinaus erfolgt eine Prifung,
ob es sich um ein extrem seltenes, duBerst ungewdhnliches oder sehr unwahrscheinliches Ereignis (not-genuine)
handelt. In diesen Fallen ist jeweils eine Ermessensausibung erforderlich. Weitere Informationen zum SPPI-Test finden
sich im Abschnitt Grundsatze des Ansatzes, der Bewertung und des Ausweises von Finanzinstrumenten.

Fair-Value-Option

Bei dem erstmaligen Ansatz von finanziellen Vermdégenswerten oder Verbindlichkeiten kann, zur Vermeidung oder
signifikanten Verringerung einer inkongruenten Bewertung (Accounting Mismatch), der finanzielle Vermogenswert bzw.
die Verbindlichkeit freiwillig dauerhaft zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Aktuell gibt es im W&W-Konzern
keine Bestande, bei denen diese Fair-Value-Option angewendet wird.

Finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI)

Bei Eigenkapitalinstrumenten besteht die Mdglichkeit, Wertveranderungen erfolgsneutral im Eigenkapital abzubilden. Bei
einem Abgang des Eigenkapitalinstruments verbleibt das Abgangsergebnis im Eigenkapital (es findet kein sogenanntes
Recycling statt) und wird nicht in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Der W&W-Konzern nutzt
diese Mdoglichkeit aktuell nicht.
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Ermittlung der Risikovorsorge

Ermittlung der Risikovorsorge im Wertpapierbereich

Im Rahmen der IFRS 9-Anforderungen wird fir Bestandstitel, die in den Anwendungsbereich der Risikovorsorgevorschriften
fallen, ein Risikovorsorgebedarf ermittelt. Die Art und Weise der Ermittlung dieses Bedarfs ist dabei von der erwarteten
Ausfallwahrscheinlichkeit der individuellen Position abhangig. IFRS 9 unterscheidet dazu drei Stufen. In die Stufe 1 werden
diejenigen Vermdgenswerte kategorisiert, bei denen keine signifikante Kreditverschlechterung seit dem Zugang der
Forderung vorliegt. Auch die Neuzugange, bei denen keine Leistungsstérung vorliegt, werden dieser Stufe zugeordnet.
Die Ermittlung der Risikovorsorge basiert dabei auf dem 12-Monate Expected Credit Loss Ansatz.

Weisen die Vermodgenswerte seit dem Erstansatz eine signifikante Verschlechterung der Kreditqualitat auf, werden sie in
die Stufe 2 kategorisiert. In dieser Stufe erfolgt die Berechnung der Risikovorsorge auf dem Lifetime Expected Credit
Loss Ansatz.

Liegt bei einem Wertpapier ein objektiver Hinweis auf Wertminderung, also eine konkrete Leistungsstorung vor, betragt
die Ausfallwahrscheinlichkeit des Emittenten 100 %. In der Folge erfolgt die Zuordnung dieses Wertpapiers bzw. aller
Wertpapiere des Emittenten grundsétzlich zur Stufe 3.

Im Wertpapierbereich kommt die sogenannte low credit risk exemption nach IFRS 9 zur Anwendung. Bei dieser Aus-
nahmeregelung des IFRS 9 handelt es sich um ein Wahlrecht, wonach bei Finanzinstrumenten mit geringem Kreditri-
siko keine signifikante Kreditverschlechterung eingetreten ist, sofern das Kreditrisiko am Bilanzstichtag immer noch
gering ist.

Ermittlung der Risikovorsorge im Kundenkreditgeschaft

Die Ermittlung einer signifikanten Erhohung des Kreditrisikos zum Berichtsstichtag basiert auf dem Rating bei erstmaliger
bilanzieller Erfassung des Vertrags (Initialrating) und dem Rating wahrend der Dauer der Kundenbeziehung seit dieser
erstmaligen bilanziellen Erfassung (Bestandsrating). Abhangig vom Bestandsjahr und der Initialrating-Klasse erfolgt bei
Uberschreitung eines relativen Schwellenwerts der Stufenwechsel nach IFRS 9. Die Ermittlung dieses relativen
Schwellenwerts basiert auf einer statistischen Verteilung Uber die erwartete Ausfallwahrscheinlichkeit in Abhangigkeit
des Bestandsjahrs (Quantilsansatz). Von einer signifikanten Erhdhung des Kreditrisikos im Kundenkreditgeschaft wird
regelmaBig dann ausgegangen, wenn fur die Restlaufzeit des Vertrags die Ausfallwahrscheinlichkeit basierend auf
aktuellen Erwartungen die Ausfallwahrscheinlichkeit, die auf die urspringlichen Erwartungen zurickgeht, Ubersteigt.

FUr die Bestimmung des mathematisch optimalen Quantils i. R. d. Quantilsansatzes sind insbesondere zwei Aspekte des
IFRS 9 relevant: Der erste Aspekt bezieht sich auf den Zeitpunkt vor einem Ausfall, ab dem eine signifikante Erh6hung
des Kreditrisikos erkannt werden soll. Generell geht IFRS 9 davon aus, dass vor einem Ausfall eine Erhohung des
Kreditrisikos vorliegen muss. Dabei soll die Erh6hung des Kreditrisikos prinzipiell bereits vor Vorliegen von Verzugs- bzw.
Modifikationsinformationen erkannt werden. Dementsprechend wird im Kundenkreditgeschaft des W&W-Konzerns im
Zuge der Bestimmung des Quantils die Erhdhung des Kreditrisikos spatestens ab dem Vorliegen einer ersten Verzugs-
bzw. Modifikationsinformation erkannt, falls eine ErhGhung zuvor nicht bereits erkennbar war. Der zweite Aspekt unterliegt
ebenfalls einer Ermessensausiibung und bezieht sich darauf, dass Reduktionen des Kreditrisikos genauso bericksichtigt
werden wie Erh6hungen. Dies bedeutet, dass die Stufenzuordnung symmetrisch erfolgt und Kundenkredite im W&W-
Konzern, deren Kreditrisiko sich wieder verbessert, auch wieder der Stufe 1 nach IFRS 9 angehoren. Aus diesen beiden
gegenldufigen Aspekten werden nun zwei ZielgréBen i. R. d. Quantilsansatzes abgeleitet: 1. Maximierung des Anteils an
ausgefallenen Darlehen, welche x Monate vor dem Ausfall als signifikant risikoerhoht angesehen werden, und 2. Mini-
mierung des Anteils an nicht-ausgefallenen Darlehen, welche y Monate nach einer signifikanten Erhéhung immer noch
als risikoerhoht angesehen werden. Diese beiden gegenladufigen ZielgréBRen gilt es anschlieBend mithilfe einer Verlust-
funktion mathematisch zu optimieren. Die Ermittlung eines optimalen Quantils, das beide ZielgroBen bericksichtigt,
stellt dann einen optimalen Kompromiss zwischen den beiden ZielgroBen dar, denn zur Erfillung der ersten (zweiten)
ZielgroBe muss ein moglichst kleines (groBes) Quantil gewahlt werden.

IFRS 9 fordert die Ermittlung eines Lifetime Expected Credit Loss fur alle Finanzinstrumente, deren Kreditrisiko sich
signifikant erhoht hat. Die Aufteilung in Vertrage mit und ohne signifikante Erhohung des Kreditrisikos wird als Stufen-
zuordnung bezeichnet, da die Vertrage dabei einer von drei Stufen nach IFRS 9 zugewiesen werden. Fir das Kunden-
kreditgeschaft erfolgt diese Stufenzuordnung bzw. die Ermittlung des Risikovorsorgebedarfs immer auf Ebene des
Einzelvertrags eines Schuldners. Mit Blick auf diese Stufenzuordnung wird dariber hinaus im Sinne des zukunftsorientier-
ten Risikovorsorgegedankens von IFRS 9 das quantitative Transferkriterium um ein qualitatives Transferkriterium erganzt
und entsprechend ein Ermessen ausgeibt. Als qualitatives Kriterium werden die Forbearance-MaBBnahmen verwen-
det. Kundenkreditvertrage mit aktiven Forbearance-MaBnahmen verbleiben grundsatzlich mindestens drei Jahre in der
Stufe 2, bevor ein Ricktransfer in die bessere Stufe 1 nach IFRS 9 erfolgt. Wenn die Ausfallgriinde (Stufe 3) weggefallen
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sind, erfolgt ebenfalls ein RUcktransfer in eine bessere Stufe nach IFRS 9; bestehende Forebearance-MaBnahmen werden,
wie vorstehend beschrieben, beim Wechsel in eine bessere Stufe beriicksichtigt.

Die im Zuge der Corona-Pandemie notwendigen Anpassungen der makro6konomischen Faktoren fir die Ermittlung
der Risikovorsorge sind weiterhin erforderlich. Weitere Angaben zur Ermittlung der Risikovorsorge finden sich im
Abschnitt zur Modellierung der Point-in-Time-Komponente im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

Schatzungen und Annahmen bei der Bilanzierung
Grundsatze

Die Erstellung des Konzernabschlusses nach IFRS erfordert Schatzungen und Annahmen, die sich auf den Wertansatz
der bilanzierten Vermdgenswerte und Schulden, der Ertrage und Aufwendungen sowie die Angabe der Eventualverbind-
lichkeiten auswirken. Die Anwendung einiger im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden beschriebenen
Rechnungslegungsgrundsatze setzt wesentliche Einschatzungen voraus, die auf komplexen und subjektiven Beurteilungen
sowie Annahmen beruhen und sich auf Fragestellungen beziehen kénnen, die Unsicherheiten aufweisen.

Die verwendeten Schatzverfahren und die Entscheidung Uber die Angemessenheit der Annahmen erfordern ein gutes
Urteilsvermodgen sowie die Entscheidungskompetenz des Managements, um die geeigneten Werte zu ermitteln.
Schéatzungen und Annahmen basieren zudem auf Erfahrungswerten und Erwartungen hinsichtlich zukinftiger Ereignisse,
die unter den gegebenen Umstanden verniinftig erscheinen. Dabei werden die Wertanséatze sorgfaltig und unter
Beriicksichtigung aller relevanten Informationen moglichst zuverlassig ermittelt. Bestehende Unsicherheiten werden
bei der Wertermittlung in Ubereinstimmung mit den jeweiligen Standards angemessen beriicksichtigt. Die tatséchlichen
Ergebnisse kdnnen jedoch von den Schatzungen abweichen, da neue Erkenntnisse bei der Wertermittlung zu be-
ricksichtigen sind. Schatzungen und die ihnen zugrunde liegenden Annahmen werden deshalb kontinuierlich Uberprift.
Die Auswirkungen von Schatzungsanderungen werden in derjenigen Periode erfasst, in der die Anderung der Schitzung
erfolgt.

Allgemeine Schatzungen und Annahmen zur Bilanzierung werden im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
ausgefihrt. Hingegen werden spezielle und einmalige Sachverhalte in den betreffenden Posten beziehungsweise
Notes-Angaben nadher erldutert. Rechnungslegungsgrundsatze, deren Anwendung in erheblichem Umfang auf
Schéatzungen und Annahmen basieren und die fir den W&W-Konzern als wesentlich eingestuft werden, sind nachfolgend
dargestellt.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten

Der beizulegende Zeitwert ist eine marktbasierte und keine unternehmensspezifische BewertungsgréBe. Fir einige
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sind beobachtbare Markttransaktionen oder Marktinformationen verfigbar, fur
andere moglicherweise nicht. Die Zielsetzung zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts ist in beiden Fallen jedoch
gleich: jenen Preis zu schatzen, den das Unternehmen in einer gewdhnlichen Transaktion zwischen Marktteilnehmern
am Bewertungsstichtag beim Verkauf eines Vermdgenswerts erhalten wiirde oder der bei der Ubertragung einer Schuld
zu zahlen ware.

Fir die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten, deren Preise an einem
aktiven Markt notiert sind, sind nur in geringerem Umfang Einschatzungen des Managements erforderlich. In dhnlicher
Weise bedarf es nur weniger subjektiver Bewertungen bzw. Einschatzungen fir Vermogenswerte und Verbindlichkeiten,
die mit brancheniblichen Modellen bewerten werden und deren Eingangsparameter in aktiven Markten notiert sind.

Wenn keine beobachtbaren Markttransaktionen oder Marktinformationen verfiigbar sind, wird der beizulegende Zeit-
wert unter Verwendung eines Bewertungsverfahrens ermittelt, bei dem die Verwendung von am Markt beobachtbaren
Bewertungsparametern maximiert wird.

Das erforderliche MaR an subjektiver Bewertung und Einschatzungen durch das Management hat fir diejenigen
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ein hoheres Gewicht, die anhand spezieller und komplexer Modelle bewertet
werden und bei denen einige oder alle Eingangsparameter nicht beobachtbar sind. Die so ermittelten Werte werden
mafgeblich von den zu treffenden Annahmen beeinflusst.

Sollte der beizulegende Zeitwert nicht verlasslich ermittelt werden konnen, wird der Buchwert als Naherungswert zur
Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. Das betrifft im Wesentlichen die Bauspardarlehen aus dem
Kollektivgeschaft sowie die Einlagen aus dem Bauspargeschaft aufgrund der Besonderheiten des Bausparprodukts
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und der Vielzahl der Tarifkonstruktionen. Bauspardarlehen sind dem Bilanzposten Finanzielle Vermogenswerte zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten bewertet zugeordnet und dementsprechend fir bilanzielle Zwecke mit den fortgefUhrten
Anschaffungskosten bewertet. Bauspareinlagen sind dem Bilanzposten Verbindlichkeiten zugeordnet und werden zu
Anschaffungskosten bewertet. FUr weiterfUhrende quantitative Angaben dazu wird auf Note 5 Finanzielle Vermdgens-
werte zu fortgefihrten Anschaffungskosten beziehungsweise Note 17 Verbindlichkeiten verwiesen.

Weitere Informationen in Bezug auf die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert von Finanzinstrumenten befinden sich
in Note 38 - Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert. Die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert von Als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und Sachanlagen wird im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
beschrieben.

Wertminderungen (Impairments) und Wertaufholungen

Mit Ausnahme der Finanziellen Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden bei
allen weiteren finanziellen und nichtfinanziellen Vermogenswerten in regelmaBigen Abstanden Untersuchungen auf
objektive Hinweise in Hinblick auf das Vorliegen einer Wertminderung durchgefiihrt. Die Uberpriifung erfolgt zusatzlich,
wenn Ereignisse oder veranderte Rahmenbedingungen darauf hindeuten, dass sich der Wert von Vermdgenswerten
vermindert haben konnte.

Einzelheiten zu Wertminderungen finanzieller Vermogenswerte finden sich im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden: Erlduterungen zur Konzernbilanz im Abschnitt Risikovorsorge - Finanzielle Vermdgenswerte. Die im Rahmen
der Ermittlung der Risikovorsorge fur finanzielle Vermogenswerte existierenden Unsicherheiten werden dort ebenfalls
erlautert.

Vorteilhafte Anderungen in der Hohe der Risikovorsorge finanzieller Vermégenswerte werden als Wertaufholung in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Eine Wertaufholung wird dann erfasst, wenn vorteilhafte Anderungen dazu fihren,
dass die geschatzte Hohe der Risikovorsorge unter den urspringlichen Schatzwert sinkt, der bei der Berechnung zum
Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes in den geschatzten Zahlungsstromen bericksichtigt wurde.

Neben den zu treffenden Einschatzungen zu vorstehenden Anhaltspunkten ist die Hohe der zu erfassenden Wertmin-
derung von weiteren Schatzunsicherheiten gepragt. Diese resultieren insbesondere aus Annahmen und Schatzungen
Uber den Eintrittszeitpunkt kiinftiger Zahlungsstrome sowie deren H6he in diesem Zeitpunkt, die sich ihrerseits auf
Erfahrungswerte hinsichtlich der Eintrittswahrscheinlichkeiten sowie der Einschatzung Uber kinftige Entwicklungen
und nachhaltige Erfolgsaussichten stitzen. DarUber hinaus werden Einschatzungen getroffen Gber die anfallenden
Verkaufskosten sowie die Entwicklung marktgerechter Diskontierungsfaktoren im Zuge der Prifung auf Wertminderung.

Die getroffenen Annahmen und Schatzungen kénnen Anderungen im Zeitverlauf unterliegen, die zu Wertminderungen
oder Wertaufholungen in zukinftigen Perioden fihren.

In Anlehnung an das Vorgehen bei der Identifizierung wertgeminderter Vermogenswerte werden Wertaufholungen dann
vorgenommen, wenn es hinreichend objektivierbare Kriterien gibt, die auf eine nachhaltige Werterholung schlieen lassen,
und es Uberdies gemaR dem anzuwendenden Standard zulassig ist, eine Wertaufholung durchzufihren. So dirfen Wertmin-
derungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte nicht rickgéngig gemacht werden.

Bewertung von Riuckstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen

Innerhalb der versicherungstechnischen Rickstellungen werden besonders die im Folgenden aufgefiihrten Ruckstellungs-
arten wesentlich von Schatzungen und Annahmen beeinflusst (die Buchwerte hierzu sowie weitere Informationen finden
sich ab Note 19):

Deckungsriickstellung

Die Deckungsrickstellung wird nach versicherungsmathematischen Methoden als Barwert der kiinftigen Verpflichtungen
abziglich des Barwerts der kinftigen Beitrdge geschatzt. Die Hohe der Deckungsriickstellung ist abhangig von Annahmen
zur Lebenserwartung, zum Versicherungsnehmerverhalten und weiterer statistischer Daten sowie gegebenenfalls derim
Zusammenhang mit der Verwaltung der Vertrage entstehenden Kosten. Zur Bewertung der Zinsverpflichtungen inner-
halb der Deckungsrickstellung wird eine Zinszusatzreserve bzw. Zinsverstarkung innerhalb der Deckungsrickstel-
lung gebildet, fUr die zusatzlich Annahmen Uber die Entwicklung der am Kapitalmarkt erzielbaren Anlagerenditen
einflieBen. Den Annahmen liegt der gemaR §5 Abs. 3 DeckRV bestimmte Referenzzins bzw. der in den von der BaFin
genehmigten Geschaftsplanen fur die Zinsverstarkung festgelegte Bewertungszins als Rendite fir die zu erwartenden
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Ertrdge des Unternehmens zugrunde. Notwendige Anpassungen der Annahmen kdnnen wesentliche Auswirkungen auf
die Hohe der Deckungsrickstellung haben.

Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Bei der Ermittlung der Ruckstellungshhe sind zukunftsbezogene Annahmen wie beispielsweise Gber die Schaden-
entwicklung, Schadenregulierungskosten oder Beitragsanpassungen erforderlich. Notwendige Anpassungen der
zukunftsbezogenen Annahmen konnen wesentliche Auswirkungen auf die Héhe der Rickstellung fir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfalle haben.

Andere Rickstellungen

Riickstellungen fir Pensionen und andere langfristig fillige Leistungen an Arbeitnehmer

Bei der Berechnung von Riickstellungen fir Pensionen und andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer sind
Annahmen und Schatzungen hinsichtlich der Pramissen wie beispielsweise Rechnungszins, Gehaltssteigerungen, kiinftige
Rentensteigerungen und Sterblichkeit notwendig.

Fir weiterfUhrende quantitative Angaben wird auf Note 20 Andere Rickstellungen verwiesen.

Sonstige Rickstellungen

Der als RUckstellung angesetzte Betrag stellt die bestmogliche Schatzung der Ausgaben dar, die zur Erfillung der
gegenwartigen Verpflichtung zum Bilanzstichtag erforderlich ist. Der Ansatz und die Bewertung von Rickstellungen
werden durch die getroffenen Annahmen beziglich der Eintrittswahrscheinlichkeit, der erwarteten Zahlungen und dem
zugrunde liegenden Abzinsungssatz determiniert. FUr die den Rickstellungen fir Zinsbonusoptionen zugrunde liegenden
Schatzungen verweisen wir auf die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu den sonstigen Rickstellungen.

Sofern die genannten Kriterien zur Bildung von Rickstellungen nicht erfillt sind, werden die entsprechenden Verpflich-
tungen, wenn sie nicht unwahrscheinlich sind, als Eventualverbindlichkeiten (siehe Note 55) ausgewiesen.

Weitere Informationen zu allen genannten Rickstellungsarten finden sich in Note 19 Versicherungstechnische Rick-
stellungen und Note 20 Andere Rickstellungen.

Angaben zu ausgewahlten Posten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Ertragsteuern unterliegen Schatzungen. Diese werden im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und hierin
den Abschnitten Ertragsteuer und Steuererstattungsanspriche, latente Steuererstattungsanspriche, Steuerschulden
und latente Steuerschulden beschrieben.

Konsolidierung

Konsolidierungskreis

Die W&W AG ist das Mutterunternehmen des W&W-Konzerns. Zum Bilanzstichtag setzt sich der Konsolidierungskreis
wie folgt zusammen:

Inland Ausland Gesamt
Tochterunternehmen
Einbezogen zum 31. Dezember 2021 20 3 23
Einbezogen zum 31. Dezember 2020 22 3 25
Strukturierte Unternehmen (Publikums- und Spezialfonds)
Einbezogen zum 31. Dezember 2021 21 14 35
Einbezogen zum 31. Dezember 2020 17 5 22
Assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden
Einbezogen zum 31. Dezember 2021 2 - 2
Einbezogen zum 31. Dezember 2020 2 - 2

Die einzelnen Unternehmen sind in der Anteilsbesitzliste dargestellt.
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Anderungen im Konsolidierungskreis
Zugange in den Konsolidierungskreis

Zum 1. Januar 2021 wurden die beiden bisher nicht konsolidierten Fonds LBBW AM WWAG Corporate Bond Fonds,
Stuttgart, und LBBW AM-US Municipals 2, Stuttgart, erstmalig konsolidiert. Zum 1. Januar 2021 wurden ebenfalls die
beiden bisher nicht konsolidierten Fonds The W&W Global Income Fund ICAV - The W&W Infrastructure Fund, Dublin,
und The W&W Global Income Fund ICAV - The W&W AG Alternative Investment Fund, Dublin, erstmalig konsolidiert.

Zudem wurde im ersten Halbjahr 2021 der LBBW AM-Wistenrot Aktienfonds, Stuttgart, von der Wistenrot Bausparkas-
se AG, Ludwigsburg, aufgelegt und neu in den Konsolidierungskreis aufgenommen.

Im zweiten Halbjahr 2021 wurden die sieben Fonds WL Alternative Investment Fund I, WV Alternative Investment
Fund I, WV Alternative Investment Fund Il, WK Alternative Investment Fund I, WK Alternative Investment Fund II, ARP
Alternative Investment Fund | und ARP Alternative Investment Fund Il, alle mit Sitz in Dublin, dotiert und neu in den
Konsolidierungskreis aufgenommen.

Daneben wurde im vierten Quartal der LBBW AM-Wiistenrot Fixed Income, Stuttgart, von der Wiistenrot Bauspar-
kasse AG, Ludwigsburg, aufgelegt und neu in den Konsolidierungskreis aufgenommen.

Abgange aus dem Konsolidierungskreis

Zum 1. Januar 2021 sind die Wohnimmobilien GmbH & Co. KG der Wirttembergischen, Stuttgart, und die City Immobi-
lien Il GmbH & Co. KG der Wirttembergischen, Stuttgart, aufgrund der Anwachsung an die Wirttembergische Lebens-
versicherung AG, Stuttgart, aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden.

Die Veranderungen des Konsolidierungskreises hatten keinen wesentlichen Einfluss auf die Vergleichbarkeit des
Geschaftsjahres 2021 mit dem Vorjahr.

Anteile an Tochterunternehmen inkl. konsolidierter strukturierter Unternehmen
Verfigungsbeschrankungen

Gesetzliche, vertragliche oder aufsichtsrechtliche Beschrankungen sowie Schutzrechte nicht beherrschender Anteile
konnen den Konzern bzw. das Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen in der Fahigkeit beschranken, Zugang
zu den Vermogenswerten zu erhalten und diese an andere oder von anderen Unternehmen ungehindert innerhalb des
Konzerns zu transferieren und Schulden des Konzerns zu begleichen.

Fir die Tochterunternehmen Wirttembergische Lebensversicherung AG und Allgemeine Rentenanstalt Pensions-
kasse AG besteht seit der Verabschiedung des Lebensversicherungsreformgesetzes (LVRG) im August 2014 eine ge-
setzliche Ausschittungssperre nach §139 Abs. 2 Satz 3 VAG.

Das Tochterunternehmen Wistenrot Bausparkasse AG hat als Kreditinstitut umfangreiche regulatorische Anforderungen
einzuhalten. Beispielsweise stellt der Mindestliquiditatsstandard die kurzfristige Widerstandsfahigkeit des Liquiditats-
risikoprofils eines Kreditinstituts in einem 30-tdgigen Liquiditatsstress-Szenario dar. Bei der Berechnung wird das Volu-
men liquider Vermdgenswerte mit hoher Bonitat (High Quality Liquid Assets), die in einem Zeitraum von 30 Tagen zur
Beschaffung von Liquiditat genutzt werden kénnten, mit dem Gesamtvolumen der Nettomittelabflisse in Stress-Situati-
onen im gleichen Zeitraum verglichen, die aus tatsachlichen und Eventualrisiken resultieren. Die Mindestliquiditats-
quote (Liquidity Coverage Ratio - LCR), die gemaR konkretisierenden Vorgaben seit dem 4. Quartal 2015 einzuhalten
ist, betragt fUr das Tochterunternehmen Wistenrot Bausparkasse AG 207,41 (Vj. 229,03) % zum 31. Dezember 2021.

Hinsichtlich der Nutzbarkeit von Vermdgenswerten bestehen folgende Beschrankungen innerhalb des Konzerns:

Vermogenswerte in besicherten Finanzierungen, z. B. Pensionsgeschéfte, Wertpapierleihegeschafte und andere
Formen der besicherten Kreditvergabe.

Vermogenswerte in Besicherungs- oder Nachschussvereinbarungen, z. B. zur Absicherung von Derivategeschaften.
Vermogenswerte in den Deckungsmassen umlaufender Pfandbriefe.

Die Vermdgenswerte der konsolidierten Investmentfonds unterliegen vielfach Beschrankungen hinsichtlich der Ubertragbarkeit.
Die Vermogenswerte der konsolidierten Versicherungsgesellschaften dienen im Wesentlichen der Erfiullung von
Verpflichtungen gegeniber den Versicherungsnehmern.
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Regulatorische Anforderungen sowie Anforderungen der Zentralbanken konnen die Fahigkeit des Konzerns ein-
schranken, Vermdgenswerte an andere oder von anderen Unternehmen innerhalb des Konzerns zu transferieren.

Hinsichtlich der bilanzierten verfigungsbeschrankten Vermogenswerte und Schulden im Konzernabschluss wird auch
auf Note 40 Ubertragungen von finanziellen Vermdgenswerten verwiesen.

Anteile an nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen

Der W&W-Konzern halt aufgrund seiner Geschéftstatigkeit Anteile an nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen, die ent-
weder als Investmentfonds (Publikums- oder Spezialfonds) oder als alternative Investmentgesellschaften in der Rechtsform
einer Kapital- oder Personengesellschaft ausgestaltet sind. Diese strukturierten Unternehmen dienen dazu, die verschiedenen
Kundenbedirfnisse hinsichtlich der Investition in verschiedene Vermodgenswerte zu erfillen. Konzerngesellschaften Gberneh-
men hauptsadchlich die Rolle eines Anlegers, teilweise auch die Funktion eines Fondsmanagers oder der Depotverwaltung.

Strukturierte Unternehmen sind Unternehmen, die so konzipiert sind, dass die Stimmrechte oder ahnliche Rechte nicht der
dominierende Faktor bei der Bestimmung der Beherrschung sind. Im W&W-Konzern bestehen strukturierte Unternehmen,
bei denen trotz eines Stimmrechtsanteils von Uber 50 % keine Kontrolle im Sinne von IFRS 10 vorliegt. Analog bestehen
strukturierte Unternehmen, die mit einem Anteil von mehr als 20 % nicht als assoziiertes Unternehmen in den Konzernab-
schluss einbezogen werden. Die fehlende Kontrolle oder Einflussmdglichkeit liegt beispielsweise daran, dass die Unterneh-
men konzernfremd verwaltet werden oder die Geschaftsfihrungs- und Aufsichtsorgane von Konzernfremden besetzt sind.
Die Einstufung als strukturiertes Unternehmen erfolgt zudem anhand einiger oder samtlicher nachfolgender Merkmale:

beschrankte Tatigkeiten,

enger und genau definierter Zweck,

unzureichendes Eigenkapital, um dem strukturierten Unternehmen die Finanzierung seiner Tatigkeiten ohne nach-
geordnete finanzielle Unterstitzung zu ermdglichen,

Finanzierung in Form vielfacher, an die Anleger ausgegebener, vertraglich gebundener Instrumente, die Kredit-
konzentrationen oder Konzentrationen anderer Risiken (Tranchen) bewirken.

Zum Bilanzstichtag wurden neben den Anteilen an Investmentfonds und alternativen Investmentgesellschaften keine
weiteren strukturierten Unternehmen mit Anteilsbeteiligung oder als von der W&W geforderte strukturierte Unternehmen
ohne Anteilsbeteiligung identifiziert.

Anteile an Investmentfonds

Die Buchwerte, die Anlagestrategie, das maximale Verlustrisiko und der Umfang gegeniber nicht konsolidierten Invest-
mentfonds stellen sich zum 31. Dezember 2021 wie folgt dar:

2021
Fonds der
fonds-
gebundenen
Immobilien- Sonstige Lebensver-
Aktienfonds Rentenfonds fonds Fonds sicherung?® Gesamt
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
Bilanzierte Vermdgenswerte
(gehaltene Fondsanteile)
Finanzielle VermGgenswerte erfolgswirksam 241824 605 613 3867 569 348 2758 654 4179 306
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Summe 241824 605 613 3867 569 348 2758654 4179 306
Maximales Verlustrisiko® 241 824 605 613 3867 569 348 2758654 4179 306
Gesamtumfang der Fondsvermogen zum 163 489 574 2699 474 18 904 955 83147 211 11938936 280180 150

Bilanzstichtag?

1 Das maximale Verlustrisiko wird anhand der gehaltenen Fondsanteile und gegebenenfalls. noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungen sowie Garantien ermittelt.
2 Einige Fonds sind in mehreren Fondskategorien enthalten. In diesen Fallen wird der Gesamtumfang am Fondsvermogen der wertmaBig groBten Kategorie zugeschlagen.
3 Die Kapitalanlage erfolgt auf Rechnung und Risiko der Versicherungsnehmer.
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2020
Fonds der
fonds-
gebundenen
Immobilien- Sonstige Lebensver-
Aktienfonds Rentenfonds fonds Fonds sicherung?® Gesamt
inTsd € 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
Bilanzierte Vermdgenswerte
(gehaltene Fondsanteile)
Finanzielle VermGgenswerte erfolgswirksam 160 872 882 167 2043 347 814 2079 699 3472595
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Summe 160 872 882167 2043 347 814 2079 699 3472595
Maximales Verlustrisiko® 160 872 882 167 2043 347 814 2079 699 3472 595
Gesamtumfang der Fondsvermogen zum 122 487 696 3879 509 18 549 050 44707 126 12727063 202 350 444

Bilanzstichtag?

1 Das maximale Verlustrisiko wird anhand der gehaltenen Fondsanteile und ggf. noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungen sowie Garantien ermittelt.
2 Einige Fonds sind in mehreren Fondskategorien enthalten. In diesen Féllen wird der Gesamtumfang am Fondsvermogen der wertmaBig groBten Kategorie zugeschlagen.
3 Die Kapitalanlage erfolgt auf Rechnung und Risiko der Versicherungsnehmer.

Die Finanzierung der nicht konsolidierten Investmentfonds erfolgt Gber die Ausgabe von rickgabefahigen Anteilsscheinen.
Der Buchwert der Anteile entspricht dem beizulegenden Zeitwert. Die Arten von Ertragen, die der W&W-Konzern aus
diesen gehaltenen Anteilen erhalten hat, sind hauptsachlich Dividendenertrage und Ertrage aus der Fair-Value-Bewer-
tung der Investmentfondsanteile. Die Hohe sowohl der laufenden Ertréage als auch des Bewertungsergebnisses hangt
insbesondere von der allgemeinen Marktentwicklung der jeweiligen Anlageklasse und von den individuell getroffenen
Anlageentscheidungen des jeweiligen Fondsmanagements ab.

Anteile an alternativen Investments inkl. Private Equities

Die alternativen Investmentgesellschaften sind in dem Bereich der alternativen Energiegewinnung aus Windkraft, Foto-
voltaik, Biomasse und Wasserkraft investiert. Daneben bestehen Investitionen im Bereich Private Equity, beispielsweise
Venture-Capital-Finanzierungen. Der Umfang bzw. die GroBe wird Uberwiegend anhand des beizulegenden Zeitwerts
bestimmt. Der Buchwert der Anteile an alternativen Investments inkl. Private Equities entspricht dem beizulegenden
Zeitwert in dem Bilanzposten Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet - Betei-
ligungen, Aktien, Investmentfondsanteile - Beteiligungen in alternative Investments und betragt 2 550,2 (Vj.1750,4) Mio €.
Dieser Buchwert entspricht dem maximalen Verlustrisiko. Die Finanzierung erfolgt Uber die Ausgabe von rickgabefahigen
Anteilsscheinen.

Der W&W-Konzern erhalt als Anteilsinhaber variable Rickflisse hauptsdchlich in Form von Ausschittungen aus alter-
nativen Investments inkl. Private Equities. AuBerdem unterliegen die Beteiligungen Wertschwankungen. Die variablen
RUckflisse sind abhangig von der generellen Marktentwicklung der jeweiligen Branche und auch von den individuell
getroffenen unternehmerischen Entscheidungen der jeweiligen Investmentgesellschaft.
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Segmentberichterstattung

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

Die berichtspflichtigen Segmente werden sowohl auf der Basis von Produkten und Dienstleistungen als auch nach
regulatorischen Anforderungen identifiziert. Diesbeziglich werden in dem Segment Personenversicherung einzelne
Geschaftssegmente zusammengefasst. Im Folgenden sind die Produkte und Dienstleistungen aufgelistet, mit denen
die berichtspflichtigen Segmente Ertrage erzielen. Eine Abhangigkeit von einzelnen GroBkunden besteht nicht.

Wohnen

Das berichtspflichtige Segment Wohnen besteht aus einem Geschaftssegment und umfasst Bauspar- und Bankprodukte
im Wesentlichen fUr Privatkundinnen und -kunden in Deutschland, z. B. Bausparvertrage, Vorausdarlehen und Zwischenkre-
dite sowie Hypothekendarlehen.

Personenversicherung

Das berichtspflichtige Segment Personenversicherung besteht aus verschiedenen Geschaftssegmenten, die alle
ahnliche wirtschaftliche Charakteristika aufweisen und beziglich aller Aggregationskriterien des IFRS 8 vergleichbar sind.
Dabei unterliegen insbesondere der Personenkreis, die Vertriebswege, die Regulatorik, die zugrunde liegende Versiche-
rungsmathematik und die Produktart vergleichbaren wirtschaftlichen Merkmalen.

Das berichtspflichtige Segment Personenversicherung bietet eine Vielzahl von Lebens- und Krankenversicherungs-
produkten fur Einzelpersonen und Gruppen an, einschlieBlich klassischer und fondsgebundener Lebens- und Renten-
versicherungen, Risikolebensversicherungen, klassischer und fondsgebundener Riester-Rente und Basisrente,
Berufsunfahigkeitsversicherungen sowie privater Krankenvoll- und -zusatzversicherungen sowie Pflegeversicherungen.

Schaden-/Unfallversicherung

In dem berichtspflichtigen Segment Schaden-/Unfallversicherung wird eine umfangreiche Palette von Versicherungs-
produkten fir Kundinnen und Kunden im Privat- und Firmenbereich angeboten, darunter Haftpflicht-, Unfall-, Kraft-
fahrt-, Hausrat-, Wohngeb&ude-, Rechtsschutz-, Transport- und technische Versicherungen.

Alle sonstigen Segmente

Alle Ubrigen Geschaftsaktivitaten des W&W-Konzerns wie beispielsweise zentrale Konzernfunktionen, Asset-Management-
Aktivitaten, Bautragertatigkeiten sowie im Vorjahr das Angebot von Bauspar- und Bankprodukten auBBerhalb Deutsch-
lands wurden unter Alle sonstigen Segmente zusammengefasst, da sie nicht im direkten Zusammenhang mit den an-
deren berichtspflichtigen Segmenten stehen. Enthalten sind auch Anteile an Tochterunternehmen der W&W AG, die in
Alle sonstigen Segmente nicht konsolidiert werden, weil sie einem anderen Segment zugeordnet sind.

Konsolidierung/Uberleitung

In der Spalte Konsolidierung/Uberleitung werden KonsolidierungsmaBnahmen ausgewiesen, die zur Uberleitung auf die
Konzernwerte erforderlich sind.

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

Bewertungsgrundsatze

Die Bewertungsgrundsatze der Segmentberichterstattung entsprechen den im IFRS-Konzernabschluss verwendeten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden mit den folgenden Ausnahmen. Entsprechend der konzerninternen Bericht-
erstattung und Steuerung wird IFRS 16 auf konzerninterne schuldrechtliche Leasingverhaltnisse nicht angewandt. Die
Anteile an den Tochterunternehmen der W&W AG, die nicht in Alle sonstigen Segmente konsolidiert werden, werden
dort erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (im Sonstigen Ergebnis OCI, das nicht in die Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht wird).
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Segment-Gewinn- und Verlustrechnung

Wohnen Personenversicherung
inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
Laufendes Ergebnis 234 383 273872 815749 724 669
Ergebnis aus der Risikovorsorge 3999 -44 248 178 -11141
Bewertungsergebnis 73 858 21007 358 383 -46 830
VerauBerungsergebnis 75 258 102 393 767 016 700 388
Finanzergebnis 387 498 353024 1941 326 1367 086
Szzgqrgggii\t:vr;ift:ss nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen _ B 3917 ~3449
Verdiente Beitrdge (netto) - - 2615074 2491775
Leistungen aus Versicherungsvertréagen (netto) = - -4056 481 -3410 309
Provisionsergebnis 5844 -11185 -169 781 -147 631
Verwaltungsaufwendungen? -333 448 -316 262 -250 270 -254 462
Sonstiges betriebliches Ergebnis 16 436 33719 -13200 -18950
::tgr:lgesll:ir::‘bnis aus fortzufilhrenden Unternehmensteilen vor 76 330 59 296 66 668 27 509
Ertragsteuern -24 232 -14 350 -26273 -4910
Segmentergebnis nach Steuern 52098 44 946 40 395 22599
Sonstige Angaben
Umsatzerldse insgesamt® 842 099 912 527 3492 692 3299083
davon mit anderen Segmenten 27 524 25939 18 458 17 892
davon mit externen Kunden 814 575 886 588 3474234 3281191
Zinsertrage 596 454 690 164 559935 566 433
Zinsaufwendungen -362073 -416 296 -41846 -40 444
PlanmaBige Abschreibungen -12 297 -11661 -44 840 -45780
Wertminderungen* - - -4133 -966
Wertaufholungen* - - 354 1028
Wesentliche zahlungsunwirksame Posten -85529 11 354 989 611 1083554
Segmentvermégen® 30179 551 30496 057 38 536 559 40 208 202
Segmentschulden® 28 351 538 28511221 37 798 665 39197 328
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte® - - 40122 39617

1 Die Spalte Konsolidierung/Uberleitung enthlt die Konsolidierungseffekte zwischen den Segmenten sowie die Uberleitung der segmentinternen Bewertungen auf die Konzernbewertung.
2 EinschlieBlich Miet- und sonstigen Dienstleistungsertragen mit anderen Segmenten.

3 Zins-, Dividenden-, Provisions- und Mietertrage sowie Ertrage aus Bautragergeschéft und gebuchte Bruttobeitrage der Versicherungen.

4 Die Wertminderungen und Wertaufholungen beziehen sich auf die immateriellen Vermégenswerte, auf Sachanlagen sowie auf als Finanzinvestition gehaltene Immobilien.

5 Werte zum 31. Dezember 2021 bzw. zum 31. Dezember 2020.
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Schaden-/Unfall- Summe der berichts- Konsolidierung/
versicherung pflichtigen Segmente Alle sonstigen Segmente Uberleitung? Konzern
1.1.2021 bis 1.1.2020 bis 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
69 305 66 560 1119 437 1065101 64 180 31479 -30332 -30 1153285 1096 550
509 468 4686 -54921 -3130 271 -162 -28 1394 -54 678
64 372 -21224 496 613 -47 047 37 482 -536 -29 007 -7 663 505 088 -55246
4667 19 572 846941 822 353 2456 3559 -5 - 849 392 825912
138 853 65376 2467677 1785 486 100 988 34773 -59 506 -7721 2509159 1812538
7923 2478 11140 -971 1024 816 -4705 -5927 7 459 -6082
1731766 1641765 4 346 840 4133540 306 614 296 261 -15042 -14 657 4638412 4415 144
-927 965 -880 661 -4984 446 -4290970 -182 097 -181715 16 841 17 242 -5149 702 -4 455 443
-288 380 -260712 -452 317 -419 528 -72 429 -68 300 -10151 -9377 -534 897 -497 205
-379 686 -371019 -963 404 -941743 -79 453 -78 345 6193 6091 -1036 664 -1013997
11176 15 663 14 412 30432 26119 16 008 13820 -604 54 351 45836
285764 210412 428762 297 217 99742 18 682 -47 845 -9026 480 659 306 873
-78727 - 68389 -129 232 -87 649 993 -7 865 -267 -608 -128 506 -96122
207 037 142 023 299 530 209 568 100 735 10817 -48 112 -9634 352153 210751
2455 638 2290933 6790 429 6502 543 741807 568 602 -753126 -658424 6779110 6412721
166 446 158978 212 428 202 809 550251 455 615 -762 679 -658 424 - -
2289192 2131955 6578 001 6299 734 191 556 112 987 9 553 - 6779110 6412721
48 895 49 887 1205284 1306 484 34755 57 279 -18248 -29 322 1221791 1334 441
-29708 -9840 -433 627 -466 580 -24 155 -33678 27 225 28 258 -430 557 -472 000
-9 060 -9509 -66 197 -66950 -52055 -53032 1480 1424 -116772 -118558
- - -4133 -966 -2183 - - - -6316 -966
- - 354 1028 - - - - 354 1028
302 278 157 240 1206 360 1252148 188 909 -11213 -272 357 -11 622 1122912 1229 313

5345205 4907 492 74061 315 75611751 6 358 807 5784320 -5207 196 -4908 429 75212926 76 487 642
3623536 3390 641 69 773739 71099 190 2582597 2086 415 -2016984 -1783114 70 339 352 71402491

59926 54716 100 048 94 333 10 393 9475 -19 803 -15098 90 638 88710
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Angaben nach Regionen (Konzern)

inTsd €

Deutschland
Tschechien

Andere Lander

Gesamt

1.1.2021 bis
31.12.2021

6777878

1232

6779110

Umsatzerlose mit
externen Kunden*

1.1.2020 bis
31.12.2020

6 386 686
25125
910

6412721

31.12.2021

2534848

681

2535529

Langfristige
Vermdgenswerte?

31.12.2020

2465978

787

2466 765

1 Die Umsatzerlose wurden gemaB dem Sitzland der operativen Einheiten zugeordnet. Es handelt sich um Zins-, Dividenden-, Provisions- und Mietertrage sowie Ertrage aus Bautragergeschaft und

gebuchte Bruttobeitrage der Versicherungen.

2 Die langfristigen Vermdgenswerte beinhalten als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, immaterielle Vermdgenswerte sowie Sachanlagen.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

(1) Barreserve

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Kassenbestand 67 64
Guthaben bei Zentralnotenbanken 71 665 74779
Guthaben bei auslédndischen Postgiroamtern 404 277
Barreserve 72136 75120

Der beizulegende Zeitwert der Barreserve entspricht dem Buchwert.

(2) Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Sonstige Aktiva 8258 -
Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und aufgegebene Geschédftsbereiche 8 258 -

Bei den per 31. Dezember 2021 als zur VerauBerung gehltenen sonstigen Aktiva handelt es sich um eigengenutzte Im-
mobilien aus den Segmenten Schaden-/Unfallversicherung und Wohnen. Der Verkauf der Immobilie aus dem Segment
Schaden-/Unfallversicherung erfolgt aus Grinden der Diversifikation und soll im Laufe des Jahres 2022 abgeschlossen
werden.

Bei der Immobilie aus dem Segment Wohnen handelt es sich um das Gebaude der ehemaligen Aachener Bausparkasse
AG, das bis zur Verschmelzung auf die Wiistenrot Bausparkasse AG als Hauptverwaltungsgebaude diente. Der Verkauf

erfolgt aus strategischen Grinden. Der wirtschaftliche Eigentumsibergang fand am 1. Januar 2022 statt.

(3) Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Beteiligungen ohne alternative Investments 235839 217 009
Beteiligungen in alternative Investments 2550173 1750431
Aktien 793 190 609 067
Investmentfondsanteile 1420 652 1392896
Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen 2809 535 2406974
Derivative Finanzinstrumente 86710 268 078
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 66 935 76 162
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 2758 654 2079 699
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 10721688 8800 316

In den Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen sind Uberwiegend
Fondsanteile sowie in geringem Umfang darauf entfallende Derivate wie Indexoptionen enthalten.
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(4) Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI)

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 776 031 801514
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen 8933114 12 315 455
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 24783373 25745799

Finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden

Zeitwert bewertet (0OCI) 34492518 38862768

Risikovorsorge je Klasse fir Fremdkapitalinstrumente obligatorisch erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bewertet (OCI)

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen -1260 -1090
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen -3951 -6 051
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere -31769 -30 631
Risikovorsorge -36 980 -37772

(5) Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet

Die nachfolgende Tabelle zeigt zur Verbesserung der Informationstiefe eine detailliertere Aufteilung der Buchwerte der
zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewerteten Vermdgenswerte nach Risikovorsorge:

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 180 764 165 834
Kreditinstitute 94 084 94 458
Andere Finanzunternehmen 46 421 30468
Andere Unternehmen 40 259 40908
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen 42 429 34 808
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 9 -
Baudarlehen 23819744 22830677
Bauspardarlehen 1418 079 1537 337
Vor- und Zwischenfinanzierungskredite 15166 033 14 010 854
Sonstige Baudarlehen 7 235 632 7 282 486
Sonstige Forderungen 2098 555 2074 187
Andere Forderungen? 1778 888 1767 604
Ubrige Forderungen? 319 667 306 583
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment 29 627 68 467
Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 26171128 25173973

1 Forderungen, die gemaB IFRS 7 eine Klasse darstellen.
2 Forderungen, die gemaR IFRS 7 eine Klasse darstellen, jedoch nicht dem Anwendungsbereich des IFRS 7 unterliegen und im Wesentlichen Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft mit
Angabepflichten gemaB IFRS 4 beinhalten.
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Ohne Bericksichtigung von Risikovorsorge betragen die Forderungen an Kreditinstitute, die in den Anderen Forderun-
gen enthalten sind, 1 315,2 (Vj. 1458,2) Mio €, davon sind 960,4 (Vj.1295,7) Mio € taglich fallig und 354,8 (Vj. 162,5)
Mio € nicht taglich fallig.

Bei der Position Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment handelt es sich um einen Bewertungsposten aus der zins-
induzierten Bewertung der im Rahmen des Portfolio-Fair-Value-Hedge designierten finanziellen Vermogenswerte zu
fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet. Erfasst wird hierbei die Veranderung des Grundgeschéfts, bezogen auf das
abgesicherte Risiko.

Risikovorsorge je Klasse fiir Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet

in Tsd € 31.12.2021 31.12.2020
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen -189 -217
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen -50 -43
Baudarlehen -87 767 -102 428
Andere Forderungen -43739 -40 489
Ubrige Forderungen -10 329 -9994
Risikovorsorge -142 074 -153171

(6) Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Fair-Value-Hedges 6 099 16 071
Absicherung des Zinsrisikos 6 099 16 071
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 6 099 16 071

(7) Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte

inTsd € 2021 2020
Bilanzwert Stand 1.1. 88710 100 100
Zugdnge - 93
Dividendenzahlungen -5425 -5425
Anteilige Jahresergebnisse 7 459 -6 082
Erfolgsneutral erfasste Veranderungen -106 24

Bilanzwert Stand 31.12. 90 638 88710
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In der folgenden Tabelle sind fir alle im Bestand befindlichen nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen
Vermdgenswerte unter anderem die gesamten Vermdgenswerte, Schulden, Erlose und Jahresergebnisse der jeweiligen
Gesellschaften sowie die entsprechend davon auf den W&W-Konzern entfallenden Anteile dargestellt:

Beteiligungszweck
Hauptgeschaftssitz
Abschlussstichtag

BewertungsmaRstab

inTsd €

Kapitalanteilsquote in %

Vermogenswerte

Schulden

Nettovermdogen (100 %)

Anteil des Konzerns am Nettovermégen

Uberleitung

Buchwert der nach der
Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermodgenswerte

inTsd €

Erlose
Jahresergebnis (100 %)

Sonstiges Ergebnis (OCI; 100 %)
Gesamtergebnis (100 %)

Anteil des Konzerns am Jahresergebnis

Anteil des Konzerns am Sonstigen
Ergebnis (OCI)

Anteil des Konzerns am Gesamtergebnis

Erhaltene Dividenden

BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft

Strategisches Investment
Stuttgart, Deutschland
31. Dezember

At equity

BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft

31.12.2021 31.12.2020
35,00 35,00
239 422 236 399
10151 10014
229 271 226 385
80 245 79 235
80 245 79 235

BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
23 680 8370

18 386 -19709

18 386 -19709
6435 -6 898
6435 -6 898
5425 5425

V-Bank AG

Strategisches Investment
Minchen, Deutschland

31. Dezember

At equity

V-Bank AG

31.12.2021 31.12.2020
15,00 15,00
3054 909 2284133
2994221 2229570
60 689 54 563
9103 8185
1290 1290

10 393 9475
V-Bank AG

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
42 262 34080
6824 5441
-699 160
6125 5601
1024 816
-106 24

918 840

31.12.2021

3294 331
3004 372
289 960
89 348
1290

90 638

1.1.2021 bis
31.12.2021

65942
25209
-699

24 511

7459

-106

7353
5425

Gesamt

31.12.2020

2520532
2239584
280948
87 420
1290

88710

Gesamt

1.1.2020 bis
31.12.2020

42 450
-14 268

160

-14108

-6 082

24

-6 058

5425

Bei der V-Bank AG liegt trotz eines Stimmrechtsanteils von weniger als 20 % ein maBgeblicher Einfluss aufgrund der

Vertretung im Aufsichtsorgan des Beteiligungsunternehmens vor.

Fir die nach der Equity-Methode bilanzierten Anteile assoziierter Unternehmen im W&W-Konzern sind keine 6ffentlich

notierten Marktpreise verfigbar.
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(8) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Der beizulegende Zeitwert von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragt zum Jahresende 2 593,9
(Vj. 2 425,1") Mio £. Es existierten keine Beschrankungen hinsichtlich der VerduBerbarkeit von Als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien oder der Verfigbarkeit Uber Ertrdge und VerduBerungserlose.

Per 31. Dezember 2021 bestehen vertragliche Verpflichtungen zum Erwerb und zur Erstellung von Als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien in Héhe von 96,0 (Vj. 62,9) Mio €. Wesentliche vertragliche Verpflichtungen, Als Finanzin-
vestition gehaltene Immobilien zu entwickeln, oder solche fir Reparaturen, Instandhaltung oder Verbesserungen
bestehen nicht.

inTsd € 2021 2020
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 2348 411 2306132
Zugange 83190 113878
Abgdnge -285 -72 370
Umbuchungen - 771
Stand 31.12. 2431316 2 348 4111
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen Stand 1.1. -474 850 -450908*
Zugénge Abschreibungen (planmaBig) -43 468 -41 079
Zugange Wertminderungen -4 133 -965
Abgénge 174 18 593
Wertaufholungen 354 1028
Umbuchungen - -1519
Stand 31.12. -521923 -474 850*
Nettobuchwerte Stand 1.1. 1873561 1855224
Nettobuchwerte Stand 31.12. 1909 393 1873561

1 Vorjahreszahl angepasst.

In den Zugangen sind aktivierte Herstellungskosten in Hohe von 27,4 (Vj. 17,2) Mio € enthalten.
Der Wertminderungsaufwand in der laufenden Periode in Hohe von 4,1 (Vj. 1,0) Mio € bezieht sich auf verschiedene
Wohn- und Gewerbeimmobilien, bei denen jeweils der NettoverduBerungswert unter dem Buchwert lag. Als Grund sind

insbesondere die Erwerbsnebenkosten zu nennen.

(9) Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Beitragsibertrage - 10 357
Deckungsrickstellung - 82 623
Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille 431 554 188 970
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen -15106 -3903
Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 416 448 278 047

" Vorjahreszahl angepasst.
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Im Rahmen der Neustrukturierung des Riuckversicherungsprogramms der Wirttembergische Lebensversiche-

rung AG wurden die bestehenden Rickversicherungsvertrage der Gesellschaft Mitte Juli 2021 wirtschaftlich rick-
wirkend zum 31. Dezember 2019 beendet und neue Quotenrickversicherungsvertrage mit wirtschaftlicher Wirkung
zum 1. Januar 2020 abgeschlossen. In dessen Folge wurden die beendeten Rickversicherungsvertrage im Ge-
schéftsjahr final abgerechnet und beglichen sowie die neuen Quotenrickversicherungen erfasst. Die Auswirkungen
auf das Konzernergebnis sind unwesentlich.

Weitere Erlauterungen befinden sich bei den entsprechenden Passivposten in Note 19.

(10) Immaterielle Vermdgenswerte

Verbleibender
Abschreibungszeit-
raum (Jahre)

in Tsd € 31.12.2021 31.12.2020

Software 99 149 85745 1-5
Markennamen 9 649 11 257 6
Sonstige erworbene immaterielle Vermogenswerte 5600 7762 1-7
Immaterielle Vermoégenswerte 114 398 104 764 -

Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte 2021

Sonstige
Fremd- Selbst erworbene
bezogene erstellte Marken- immaterielle
Software Software namen Vermogenswerte Gesamt
in Tsd €
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 332340 2091 32162 25308 391901
Zugénge 29 853 738 - 100 30691
Abgénge -15877 - - - -15877
Stand 31.12. 346 316 2829 32162 25408 406 715
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen —248 162 _524 ~20905 _17546 —287137
Stand 1.1.
Zugange Abschreibungen (planmaBig) -16 596 -591 -1608 -2262 -21057
Abgénge 15877 - - - 15877
Stand 31.12. -248 881 -1115 -22513 -19 808 -292 317
Nettobuchwerte Stand 1.1. 84178 1567 11 257 7762 104 764

Nettobuchwerte Stand 31.12. 97 435 1714 9 649 5600 114 398
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Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte 2020

Sonstige
Fremd- Selbst erworbene
bezogene erstellte Marken- immaterielle
Software Software namen Vermogenswerte Gesamt
inTsd €
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 372658 6048 32162 17 025 427 893
Zugadnge 22717 855 - 1 23573
Abgénge -62112 -5095 - -601 -67 808
Umbuchungen -1131 - - - -1131
Veranderung Konsolidierungskreis 208 283 - 8 883 9374
Stand 31.12. 332340 2091 32162 25308 3919011
gramn:l:;-t'e Abschreibungen und Wertminderungen _286 380 _5365 ~19 297 -16912 _327 9541
Zugange Abschreibungen (planmaBig) -25025 -254 -1608 -1229 -28116
Abgange 62112 5095 - 595 67 802
Umbuchungen 1131 - - - 1131
Stand 31.12. -248 162 -524 -20905 -17 546 -287 137
Nettobuchwerte Stand 1.1. 86 278 683 12 865 113 99 939
Nettobuchwerte Stand 31.12. 84178 1567 11 257 7762 104 764

1 Vorjahreszahl angepasst.

Zwischen der Wistenrot Holding AG und der W&W AG besteht eine MarkeniUbertragungs- und Nutzungsvereinbarung. Der
Buchwert des daraus resultierenden immateriellen Vermogenswerts betrdagt zum 31. Dezember 2021 9,6 (Vj. 11,3) Mio €.
Dieser besitzt eine begrenzte Nutzungsdauer und wird Uber 20 Jahre linear abgeschrieben. Die Restnutzungsdauer
betragt sechs Jahre. Dem aktivierten Markennamen steht eine finanzielle Verbindlichkeit gegeniber der Wistenrot
Holding AG zum 31. Dezember 2021 in Hohe von 10,9 (Vj. 13,1) Mio € gegeniber.

Die Summe der Ausgaben fir Forschung und Entwicklung, die in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im
Geschaftsjahr 2021 erfasst wurden, betragt 50,6 (Vj. 72,3) Mio €.

Verpflichtungen zum Erwerb von immateriellen Vermdgenswerten bestanden in Héhe von 4,6 (Vj. 6,5) Mio €. Es
handelt sich hierbei um Softwarelizenzen der W&W Informatik GmbH.
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(11) Sachanlagen
Im Bereich der Sachanlagen bestanden Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagen in Hohe von 64,0 (Vj. 175,1) Mio €.
Dies resultiert mehrheitlich aus dem Bau des Campus in Ludwigsburg/Kornwestheim. Die Bewertung erfolgt mit dem

Substanzwertverfahren.

In den Zugangen bei den eigengenutzten Immobilien sind Herstellungskosten von Anlagen im Bau in Hohe von
74,7 (Vj. 106,5) Mio € enthalten.

Sachanlagen

Eigengenutzte Immobilien Geschéfiztgiseskt)as’;tzzg Gesamt
inTsd € 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 708 967 586 761 148 990 145770 857 957 732531
Zugénge 77 269 116 083 11 950 14 565 89 219 130 648
Abgénge -7 038 -537 -18 487 -15200 -25525 -15737
Umbuchungen - -1048 - -29 - -1077
Klassifikation als zur VerduBerung gehalten -9020 - - - -9020 -
Veranderung Konsolidierungskreis - 7708 - 3872 - 11 580
Verdanderung aus Wahrungsumrechnung - - - 12 - 12
Stand 31.12. 770178 708 967* 142 453 148 990 912 631 857 957*
":;’e':‘t‘:‘:ii‘:;i :’l:;ce':‘";it'::";gle"l“’“d -260 159 -231227* -109 358 -103 527 -369 517 -334 7541
Zugéange Abschreibungen (planméBig) -32 367 -30 568 -19 880 -18734 -52 247 -49 302
Zugédnge Wertminderungen -2183 - - - -2183 -
Abgénge 4194 529 18 100 12 886 22294 13 415
Umbuchungen - 1107 - 29 - 1136
Klassifikation als zur VerduBerung gehalten 761 - - - 761 -
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - - -
Verdnderung aus Wahrungsumrechnung - - - -12 - -12
Stand 31.12. -289 754 -260 159 -111138 -109 358 -400 892 -369 517
Nettobuchwerte Stand 1.1. 448 808 355534 39 632 42243 488 440 397777
Nettobuchwerte Stand 31.12. 480424 448 808 31315 39 632 511739 488 440

1 Vorjahreszahl angepasst.

(12) Vorrate

Die Vorrate stammen in Héhe von 160,9 (Vj. 177,1) Mio € aus dem Bautragergeschaft und enthalten vor allem zum Ver-
kauf bestimmte Grundsticke und Bauten sowie Grundsticke mit unfertigen Bauten. Der Buchwert der Vorrate, die zum
niedrigeren beizulegenden Zeitwert abziglich VerauBerungskosten angesetzt wurden, betragt 7,8 (Vj. 11,7) Mio €. Unter
den Vorraten sind auBerdem Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe in Hohe von 0,2 (Vj. 0,2) Mio € ausgewiesen.

Es wurden im Berichtsjahr Wertberichtigungen in Hohe von 0,1 (Vj. 0,1) Mio € auf Vorrate vorgenommen. Die Aufwen-
dungen fir den Verbrauch an Vorraten in der Berichtsperiode betrugen 41,5 (Vj. 51,8) Mio €. Es wurden im Berichtsjahr
6,6 (Vj. 1,1) Mio € Vorrate als Sicherheiten fir Verbindlichkeiten verpfandet.
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(13) Steuererstattungsanspriche

Die Steuererstattungsanspriche betreffen die laufenden Steuerforderungen und werden voraussichtlich in Hohe von
31,1 (Vj. 32,3) Mio € innerhalb von zwolf Monaten realisiert.

(14) Latente Steuererstattungsanspriche

Latente Steuererstattungsanspriiche wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Finanzielle Vermégenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 51574 49 511
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet 3200 -
Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet 131793 51953
Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 2070 16
Verbindlichkeiten 78 137 187 356
Versicherungstechnische Rickstellungen 157 328 148 732
Ruckstellungen fir Pensionen und andere Verpflichtungen 303 029 377734
Ubrige Bilanzpositionen 236719 153913
Steuerlicher Verlustvortrag 1805 14 429
Latente Steuererstattungsanspriiche vor Saldierungseffekten 965 655 983 644
Saldierungseffekte -556 197 -528971
Latente Steuererstattungsanspriiche nach Saldierungseffekten 409 458 454 673

Der erfolgsneutrale Teil der Verdnderungen der latenten Steuererstattungsanspriche fir einzelne Posten ist in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung ersichtlich. Die erfolgswirksamen Veranderungen fir einzelne Posten sind in der Note 35
dargestellt.

Die Bildung latenter Steuern auf Rickstellungen fir Pensionen und andere Verpflichtungen erfolgte in Hohe von 291,8
(Vj. 360,2) Mio € direkt in der Ricklage aus der Pensionsverpflichtung.

Bei latenten Steuererstattungsansprichen in Hohe von 252,5 (Vj. 210,2) Mio € sowie latenten Steuern auf steuerliche
Verlustvortrage in Hohe von 1,8 (Vj. 14,42) Mio € wird davon ausgegangen, dass sie innerhalb von zwdlf Monaten realisiert
werden.

Auf abzugsfahige steuerliche Verlustvortrage betreffend die Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer in Hohe von 32,3
(Vj. 31,9) Mio € wurden keine latenten Steuern angesetzt, da mittelfristig nicht von deren Verwertung ausgegangen
werden kann.

2Vorjahreszahl angepasst.
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(15) Andere Vermogenswerte

Bei den Anderen Vermdgenswerten handelt es sich Uberwiegend um vorausgezahlte Versicherungsleistungen fur das
Folgejahr und Posten der Rechnungsabgrenzung fir Leasing- und Wartungskosten.

(16) Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

In der Kategorie Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet sind Derivate
in Hohe von 218,2 (Vj. 44,2) Mio € enthalten. Davon entfallen 117,8 (Vj. 31,5) Mio € auf zinsbezogene Geschifte,
83,5 (Vj. 1,2) Mio € auf wahrungsbezogene Geschéfte und 16,9 (Vj. 11,4) Mio € auf Aktien-/Indexgeschafte.

(17) Verbindlichkeiten

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Verbriefte Verbindlichkeiten 1866 084 1412976
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2145894 2193839
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 22587984 22481152
Einlagen aus dem Bauspargeschéft und Spareinlagen 19 444 979 19 502 655
Andere Verbindlichkeiten 3143005 2978 497
Leasingverbindlichkeiten 66 663 83215
Sonstige Verbindlichkeiten 1327 310 1322509
Andere Verbindlichkeiten? 406 270 365 283
Ubrige Verbindlichkeiten? 921 040 957 226

Verbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft 42 305 120 334
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 658 199 672 472
Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten 220536 164 420

Passivisches Portfolio-Hedge-Adjustment -30144 331833

Verbindlichkeiten 27963791 27 825524

1 Verbindlichkeiten, die gem&B IFRS 7 eine Klasse darstellen.
2 Verbindlichkeiten, die geméaB IFRS 7 eine Klasse darstellen, jedoch nicht dem Anwendungsbereich des IFRS 7 unterliegen und im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft
mit Angabepflichten gemaB IFRS 4 beinhalten.

Die Anderen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, die in den Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten enthalten
sind, betragen 2 096,0 (Vj. 2143,4) Mio €, davon sind 29,0 (Vj. 12,7) Mio € taglich fallig und 2 067,0 (Vj. 2 130,7) Mio €
nicht taglich fallig. Diese nicht téaglich falligen Verbindlichkeiten umfassen unter anderem Wertpapierleihe- und Offen-
marktgeschafte sowie Marginverbindlichkeiten.

Von den Anderen Verbindlichkeiten aus den Verbindlichkeiten gegeniber Kunden sind 2 216,5 (Vj. 2 184,4) Mio € tdglich
fallig, 926,5 (Vj. 794,1) Mio € haben eine vereinbarte Laufzeit.

Von den Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft innerhalb der Ubrigen Verbindlich-
keiten entfallen 600,8 (Vj. 607,5) Mio € auf Versicherungsnehmer und 57,4 (Vj. 64,9) Mio € auf Versicherungsvermittler.

Bei der Position Passivisches Portfolio-Hedge-Adjustment handelt es sich um einen Bewertungsposten aus der zins-
induzierten Bewertung der im Rahmen des Portfolio-Fair-Value-Hedge designierten Verbindlichkeiten. Erfasst wird
hierbei die Veranderung des Grundgeschéfts, bezogen auf das abgesicherte Risiko.

Der beizulegende Zeitwert der jeweiligen Verbindlichkeiten kann der Ubersicht Bewertungshierarchie in der Note 38
entnommen werden. Der Buchwert der Ubrigen Verbindlichkeiten entspricht dem beizulegenden Zeitwert.
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(18) Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Fair-Value-Hedges - 15 688
Absicherung des Zinsrisikos - 15 688
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen - 15688

(19) Versicherungstechnische Rickstellungen

Brutto
in Tsd € 31.12.2021 31.12.2020
Beitragsibertréage 235323 240 636
Deckungsrickstellung 31698 159 30568 319
Ruckstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 3054771 2 695829
RUckstellung fur Beitragsrickerstattung 3400 352 5862892
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 34730 34 615
Versicherungstechnische Riickstellungen 38423 335 39402 291
Beitragsibertrage
Anteil Rick- Anteil Rick-
Brutto versicherer Brutto versicherer
inTsd € 2021 2021 2020 2020
Stand 1.1. 240636 10 357 241497 13 861
Zugang 235 323 - 240 636 10 357
Entnahme -240 636 -10 357 -241 497 -13861
Stand 31.12. 235323 - 240636 10 357
Deckungsrickstellung
Anteil Rick- Anteil Rick-
Brutto versicherer Brutto versicherer
in Tsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2020
Lebensversicherung 30592718 - 29571190 82 623
Krankenversicherung 1105 441 = 997 129 -

Deckungsriickstellung 31698 159 = 30568 319 82623
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Deckungsriickstellung nach Art der Lebensversicherung betriebenes Geschaft

Anteil Rick- Anteil Rick-

Brutto versicherer Brutto versicherer

inTsd € 2021 2021 2020 2020
Deckungsrickstellung 27 491 491 - 26 834 538 -
Deckungsrickstellung fir fondsgebundene Versicherungsvertrage 2079 699 - 2238019 -
Noch nicht fallige Forderungen gegeniber Versicherungsnehmern -109 953 - -112 569 -
Stand 1.1. 29 461 237 82623 28959988 86 637
Zufiihrung aus den Beitrdgen® 1891221 - 1799753 -
Inanspruchnahme und Auflésung?* -2259 599 = -2290972 -
Verzinsung® 658 474 - 700 345 -
Sonstige Verianderungen® 728 106 -82623 292123 -4014
Stand 31.12. 30479 439 - 29 461 237 82623
Deckungsrickstellung 27 834 065 - 27 491 491 -
Deckungsriickstellung fir fondsgebundene Versicherungsvertrage 2758 654 = 2079 699 -
Noch nicht féllige Forderungen gegeniber Versicherungsnehmern -113279 - -109 953 -

1 Die Aufteilung der Veranderungen im Geschéftsjahr haben wir auf der Grundlage von vorldufigen Gewinnzerlegungen ermittelt. Die Vorjahreswerte wurden an die endgiltige Gewinnzerlegung angepasst.

Alterungsriickstellung im Bereich der Krankenversicherung

inTsd € 2021 2020
Stand 1.1. 997 129 887 170
Anteil Verbandstarife -90801 -80818
Stand 1.1. ohne Verbandstarife 906 328 806 352
Beitrdge aus der Rickstellung fur Beitragsrickerstattung 12 127 9869
Zufihrung aus den Beitrdagen 67 313 65210
Verzinsung 20183 18 326
Direktgutschrift 820 6571
Stand 31.12. ohne Verbandstarife 1006771 906 328
Anteil Verbandstarife 98 670 90 801
Stand 31.12. 1105441 997 129

Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Anteil Rick- Anteil Rick-

Brutto versicherer Brutto versicherer

inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2020
Lebens-/Krankenversicherung 222 374 - 236 761 12 232
Schaden-/Unfall-/Rickversicherung 2832 397 431 554 2 459 068 176 738
Rickstellung fir noch nicht 3054771 431554 2695 829 188 970

abgewickelte Versicherungsfille
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Die Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle hat sich im Bereich der Lebens- und Krankenversicherung
wie folgt entwickelt:

Anteil Rick- Anteil Rick-

Brutto versicherer Brutto versicherer

inTsd € 2021 2021 2020 2020
Stand 1.1. 236761 12 232 222932 10 342
Erfolgswirksame Verdanderungen -14 387 -12 232 13829 1890
Stand 31.12. 222374 - 236761 12 232

Die Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle hat sich im Bereich Schaden-/Unfall- und Rickver-
sicherung wie folgt entwickelt:

Anteil Ruck- Anteil Rick-

Brutto versicherer Brutto versicherer

inTsd € 2021 2021 2020 2020
Stand 1.1. 2459 068 176 738 2369011 167 968
Zufihrung 987 373 288 660 642 249 36 959
Inanspruchnahme -443 619 -31188 -500 271 -41532
Auflosung -176 080 -2832 -45 690 13 557
Verdnderung aus Wahrungsumrechnung 5655 176 -6231 -214
Stand 31.12. 2832397 431 554 2459068 176 738

Die nachfolgend dargestellten Schadendreiecke (brutto und netto) zeigen den Abwicklungsverlauf der Rickstellung fur
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle im Bereich Schaden-/Unfall- und Rickversicherung.

Die Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (brutto) wird beim Bruttoschadendreieck am Bilanz-
stichtag unter Abzug der Rickstellung fir Schadenregulierungsaufwendungen Ubergeleitet. Beim Nettoschadendreieck
wird bei der Uberleitung auf die Netto-Rickstellung noch zusétzlich der Anteil der Riickversicherer in Abzug gebracht.
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Bruttoschadendreieck!

inTsd €

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (brutto)
Abziglich Ruckstellung fur Schadenregulierungskosten

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (brutto)
Zahlungen, kumuliert (brutto)

1 Jahr spater

2 Jahre spéter

3 Jahre spater

4 Jahre spater

5 Jahre spater

6 Jahre spater

7 Jahre spater

8 Jahre spater

9 Jahre spéter

Urspriingliche Riickstellung, neu eingeschétzt (brutto)

1 Jahr spater

2 Jahre spater

3 Jahre spater

4 Jahre spater

5 Jahre spater

6 Jahre spater

7 Jahre spater

8 Jahre spater

9 Jahre spater

Kumulierter BruttoiUberschuss (Fehlbetrag) ohne Wahrungskurseinflisse

Kumulierter Bruttoiberschuss (Fehlbetrag) mit Wahrungskurseinfliissen

31.12.2012

2115807
143828
1971979

342 885
466 803
568 052
636 356
686 623
733089
768 435
797 174
822125

1867591
1801134
1746 498
1715199
1671041
1620 406
1546986
1569716
1539 687

432292

438 071

1 Im Schadendreieck sind neu hinzugekommene sowie verauBerte Konzernunternehmen rickwirkend beriicksichtigt bzw. ausgegliedert worden.

31.12.2013

2298 051
146 869
2151182

423 322
587072
682 855
744 049
797 797
837 437
870043
898 052

2075251
1970230
1917 310
1845 499
1782454
1698 995
1720722
1686951

464 231

443 831

31.12.2014

2307 159
151782
2155377

364 833
505919
591536
656 358
701745
739746

772113

2021321
1927 813
1837551
1753505
1657 418
1670709
1635284

520093
504 806
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31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
2320 346 2317 581 2345648 2338514 2369011 2459 068 2832397
149 474 152178 159 303 154968 161 650 160 234 170 486
2170872 2165403 2186 345 2183546 2207 361 2298834 2661911
348 789 344 452 381744 394733 427 287 381532 =
480 556 483 154 474709 538 011 562 040 - =
568 893 553 855 562 341 607 736 - - =
623787 613205 618977 - - - =
670 206 659 250 - - - - -
707 958 - - - - - =
2028815 2017 472 2035807 2028907 2145862 2117878 =
1899 667 1880631 1841344 1974114 1999 035 - =
1798574 1741332 1811824 1863314 - - =
1678098 1726 665 1740802 - - - =
1680576 1679194 - - - - =
1638708 - - - - - =
532164 486 209 445 543 320232 208 325 180 955 =

537524 499 464 442 562 317421 213 338 175 354 =
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Nettoschadendreieck?

inTsd € 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (brutto) 2115807 2298051 2307 159
Anteil der Rickversicherer 213 375 316 616 237 472
Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (netto) 1902432 1981435 2069 687
Abziglich Ruckstellung fur Schadenregulierungskosten 146 226 148 891 149 880
Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (netto) 1756 206 1832544 1919 807

Zahlungen, kumuliert (netto)

1 Jahr spéater 314 905 307 660 323041
2 Jahre spater 427 222 438 212 440783
3 Jahre spater 518 813 512 108 516 509
4 Jahre spater 576 288 564 949 572962
5 Jahre spater 619 557 610 641 615 086
6 Jahre spater 658 478 643 259 648 445
7 Jahre spater 685 626 671223 678 544
8 Jahre spater 710 197 696 965 -
9 Jahre spater 732 847 - -

Urspriingliche Riickstellung, neu eingeschitzt (netto)

1 Jahr spater 1652034 1734 546 1793132
2 Jahre spater 1580 346 1638 230 1702937
3 Jahre spater 1532754 1588 680 1618970
4 Jahre spéater 1502 142 1523096 1536901
5 Jahre spater 1463334 1462 090 1459 426
6 Jahre spater 1414 419 1393485 1461 441
7 Jahre spater 1354 562 1403936 1427784
8 Jahre spater 1366 032 1371933 -
9 Jahre spéter 1337722 - -
Kumulierter Nettoiiberschuss (Fehlbetrag) ohne Wahrungskurseinflisse 418 484 460 611 492 023
Kumulierter Nettoiiberschuss (Fehlbetrag) mit Wahrungskurseinflissen 428 037 446 558 478 587

Nettoabwicklungsquoten in %
Ohne Wahrungskurseinflisse 23,83 25,14 25,63

Mit Wahrungskurseinflissen 24,37 24,37 24,93

1 Im Schadendreieck sind neu hinzugekommene sowie verauBerte Konzernunternehmen rickwirkend beriicksichtigt bzw. ausgegliedert worden.
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31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
2320346 2317581 2345648 2338514 2369011 2459 068 2832397
218 041 199 237 211 467 199 102 167 968 176 738 431 554
2102 305 2118 344 2134181 2139412 2201043 2282330 2400 843
151 350 153953 160 848 153 402 160 751 159 402 169 667
1950955 1964 391 1973333 1986 010 2040 292 2122928 2231176
308 063 314233 334172 349 320 387 458 350 433 =
427 759 436 488 457 349 474 617 509 773 - =
502 780 512 766 532 383 546 242 - - =
560 603 566 642 584920 - - - =
602 380 609 797 - - - - =
637 863 - - - - - =
1817 162 1826 697 1829213 1842017 1964 860 1940 943 =
1697 479 1693 847 1 698 806 1783 405 1821240 - =
1598 995 1586 644 1661015 1683 549 - - =
1503 456 1560 909 1589 078 - - - =
1494 349 1512 459 - - - - =
1454152 - - - - - =
496 803 451932 384255 302 461 219 053 181984 =
504 586 467 630 384378 297 459 221797 176 551 =
25,46 23,01 19,47 15,23 10,74 8,57 =

25,86 23,81 19,48 14,98 10,87 8,32 =
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Rickstellung fir Beitragsrickerstattung

Die Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung hat sich wie folgt entwickelt:

inTsd €

Stand 1.1.

Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung Stand 1.1.
Zufihrung

Liquiditatswirksame Entnahme

Liquiditatsneutrale Entnahme

Stand 31.12.

Ruckstellung fiir latente Beitragsrickerstattung Stand 1.1.
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Veranderungen
Im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasste Verdanderungen

Sonstige im Eigenkapital erfasste Veranderungen

Stand 31.12.

Stand 31.12.

Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

inTsd €

Stand 1.1.
Zufihrung
Inanspruchnahme und Auflésung

Stand 31.12.

(20) Andere Riuckstellungen

inTsd €

Rickstellungen fir Pensionen

Ruckstellungen fUr andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer

Riickstellungen fiir Pensionen und andere langfristig féllige Leistungen an Arbeitnehmer

Sonstige Rickstellungen

Risikovorsorge auf erteilte Kreditzusagen und Finanzgarantien

Andere Riickstellungen

2021

5862892

1646 593
339 399
-161484
-91939
1732569

4216 299
197 784
-2746 300

1667 783

3400 352

Anteil Rick-
Brutto versicherer Brutto

2021 2021 2020

34 615 -3903 41219

34730 -15106 34 615

-34 615 3903 -41219

34730 -15106 34615

31.12.2021

1711163
35269
1746 432
970 335
3286

2720053

2020

4594755

1562671
345281
-169 246
-92113

1646 593

3032084
14 105
1167523
2587
4216 299

5862892

Anteil Rick-
versicherer

2020

-2744
-3903
2744

-3903

31.12.2020

1946 449
39 486
1985935
1145748
2937

3134 620
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Rickstellungen fir Pensionen und andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer

Rickstellungen fir Pensionen
Die Entwicklung des Anwartschaftsbarwerts ist nachfolgend dargestellt:

Anwartschaftsbarwert
Nettoschuld (Nettovermdgen)
der leistungsorientierten
Barwert der Beizulegender Zeitwert Pensionsplédne / Bilanzierte
Pensionsverpflichtungen des Planvermdgens Pensionsrickstellung
inTsd € 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Stand 1.1. 2219636 2065 805 273187 288 460 1946 449 1777 345
In d?r Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste 32767 43912 797 5147 31970 28765
Ertrage und Aufwendungen
Laufender Dienstzeitaufwand 24 037 27 333 23 2912 24014 24 421
Gewm.r?e/Verluste aus Abgeltungen und Kiirzung 1 105 B B 1 105
von Planen
Zinsaufwand/-ertrag 8729 16 474 -262 - 8991 16 474
Erwartete Ertréage aus Planvermdgen - - 1036 2235 -1036 -2235
Im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasste -205 242 157 750 11163 -4259  -216405 162009
versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+)
Rentenzahlungen (Verbrauch) -69 582 -66991 -18228 -18 263 -51354 -48728
Zugang Konsolidierungskreis 503 19 160 - 2102 503 17 058
Stand 31.12. 1978 082 2219636 266919 273187 1711163 1946 449

Sowohlim aktuellen als auch im vorhergehenden Geschaftsjahr lag kein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand vor.
Der Anwartschaftsbarwert entspricht zum 1. Januar und zum 31. Dezember eines jeden Geschaftsjahres dem Bilanz-
wert der Pensionsriickstellung.

Der laufende Dienstzeitaufwand ist in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung unter den Verwaltungsaufwendungen
ausgewiesen. Der Zinsaufwand wird im laufenden Ergebnis erfasst.
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Das im Zusammenhang mit der Auslagerung der Pensionsverpflichtungen saldierungsfahige Planvermogen setzt sich
wie folgt zusammen:

Aufgliederung des Planvermogens nach Anlageklassen

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Finanzielle Vermdgenswerte 267 746 274 562
Barreserve 16 323 17 682
Aktien 53432 45 325
Investmentfondsanteile 33283 32 305
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen 50211 50280
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 111 837 126 248
Derivative Finanzinstrumente 2578 2673

davon Marktpreisnotierung in einem aktiven Markt 1879 1858
Andere Forderungen 82 49
Finanzielle Verbindlichkeiten 827 1375
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 6 6
Andere Verbindlichkeiten 56 73
Derivative Finanzinstrumente 765 1296

davon Marktpreisnotierung in einem aktiven Markt 765 1296
Summe 266 919 273187

Mit Ausnahme von den Derivaten gab es fUr keine anderen Vermogenswerte Preise, die sich auf einem aktiven Markt ablesen lieBen.

FUr die Ermittlung der Pensionsrickstellungen fUr leistungsorientierte Plane gelten folgende erhebliche versicherungs-
mathematische Annahmen:

in % 2021 2020
Rechnungszinssatz 1,00 0,40
Rententrend 2,00 2,00
Anwartschaftstrend 3,00 3,00
Gehaltstrend 3,00 3,00
Inflationstrend 2,00 2,00

Biometrie Heubeck-Richttafeln 2018 G Heubeck-Richttafeln 2018 G
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Sensitivitatsanalyse

Veranderungen der Annahmen hatten folgende Auswirkungen auf die Leistungsverpflichtungen (Defined Benefit
Obligation, DBO) gehabt; dabei werden die Sensitivitaten unabhangig voneinander durchgefihrt:

Barwert der leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen

31.12.2021 31.12.2020
Barwert Veranderung Barwert Veranderung
in Mio € in % in Mio € in %
+50 Bp 1827,3 -7,4 2 038,6 -8,0
Abzinsungssatz
-50 Bp 21411 8,5 2418,3 9,1
+25 Bp 2 026,6 2,7 2278,5 2,8
Renten-/Inflationstrend
-25Bp 1924,2 -2,5 2156,0 -2,7
+25 Bp 1980,9 0,3 2224,5 0,4
Gehalts-/Anwartschaftstrend
-25Bp 1967,7 -0,3 2207,2 -3,9
Lebenserwartung Um ein Jahr langer 2052,2 3,9 2 308,5 4,2

Beziglich der Biometrie werden die Auswirkungen bei Steigerung der Lebenserwartung um ein Jahr dargestellt. Dies
wird naherungsweise durch eine Reduzierung der Sterbewahrscheinlichkeiten um 10 % erreicht.

AuBergewodhnliche, unternehmens- oder planspezifische Risiken bestehen nicht. Die Entwicklung der Verpflichtungen
wird durch jahrliche Prognosen fir das laufende und die drei folgenden Wirtschaftsjahre aufgezeigt.

Die Innenfinanzierung Uber Pensionsrickstellungen ohne explizites Planvermdgen ist eine bewusste und bewahrte
Strategie zur Finanzierung von Versorgungsverpflichtungen. Dabei findet ein ausreichender Risikoausgleich statt. Ein
Liquiditatsproblem besteht nicht.

Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der Leistungsverpflichtungen (Macaulay-Duration) betragt 16,1 (Vj. 15,7) Jahre.
Rickstellungen fiir andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer
FUr die Bewertung der anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeithehmer wurden den kiirzeren Laufzeiten der

Verpflichtungen entsprechende Rechnungszinssatze herangezogen (z.B. Zusagen fur Vorruhestand 0,10 (Vj. - 0,20) %,
Altersteilzeitvertrage 0,30 (Vj. - 0,10) %, Jubilaumsleistungen 0,30 (Vj. - 0,10) %).

Sonstige Rickstellungen 2021

Fur die

Rickerstattung Eventual-

von Abschluss- verbindlich-

Fir gebihren bei Fir keiten gemaf
Restrukturierung Darlehensverzicht  Zinsbonusoption IFRS 3 Ubrige Gesamt

inTsd €

Stand 1.1. 12925 33100 1038 215 223 61 285 1145748
Zufihrung 199 914 88119 - 22979 112211
Inanspruchnahme -2872 -2959 -168 151 - -14 112 -188 094
Auflosung -5246 -78 -45 491 - -9744 -60 559
Zinseffekt -10 -1548 -36 452 - -11 -38021
Umbuchung - - - - -1026 -1026

Verdanderung aus

Konsolidierungskreis - - - - 76 76

Stand 31.12. 4996 29 429 876 240 223 59 447 970 335
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Sonstige Riickstellungen 2020

Fur

Restrukturierung

inTsd €

Stand 1.1.
Zufihrung
Inanspruchnahme
Auflésung
Zinseffekt
Umbuchung

Veranderung aus
Konsolidierungskreis

Stand 31.12.

18 226

12 546

-11849

-6 024

26

12925

Fur die
Rickerstattung
von Abschluss-

gebihren bei
Darlehensverzicht

33854
1225
-3214
-742
1577
100

300

33100

Fur
Zinsbonusoption

1031424
85533
-179 161
-10796
35815

-100

75500

1038215

Eventual-
verbindlich-
keiten geman
IFRS 3

223

223

Ubrige

48 082
25162
-13761
-8 347

36

10113

61285

Gesamt

1131586
124 466
-207 985
-25909

37 454

86 136

1145748

Die Entwicklung der Risikovorsorge auf erteilte Kreditzusagen und Finanzgarantien ist in der Note 46 dargestellt.

Die erwartete Falligkeit der in der Bilanz erfassten Betrdage gliedert sich wie folgt:

2021

inTsd €

Sonstige Rickstellungen fir Restrukturierung

Sonstige Rickstellungen fur die RUckerstattung von
Abschlussgebihren bei Darlehensverzicht

Sonstige Rickstellungen fir Zinsbonusoption

Ubrige

Sonstige Rickstellungen

2020

inTsd €

Sonstige Rickstellungen fir Restrukturierung

Sonstige Rickstellungen fur die RUckerstattung von
Abschlussgebihren bei Darlehensverzicht

Sonstige Rickstellungen fir Zinsbonusoption

Ubrige

Sonstige Rickstellungen

Bis 1 Jahr

3950

2680

228 679
36 616

271925

Bis 1 Jahr

7573

3212

248 846
36 475

296 106

1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre
1046 -

3458 23291

287 425 360 136

16 312 6 482

308 241 389 909

1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre
5352 -

4191 25 697
328021 461 348

14 303 5489
351867 492 534

Unbestimmte
Laufzeit

260

260

Unbestimmte
Laufzeit

5241

5241

Gesamt

4996

29 429

876 240
59 670

970 335

Gesamt

12925

33100

1038215
61508

1145748
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(21) Steuerschulden

Die Steuerschulden betreffen die laufenden Steuern und werden voraussichtlich in Héhe von
185,4 (Vj. 155,4) Mio € innerhalb von zwolf Monaten realisiert.

(22) Latente Steuerschulden

Latente Steuerschulden wurden im Zusammenhang mit folgenden Positionen gebildet:

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Finanzielle Vermégenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 138 094 153 444
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet 177 012 462 598
Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet 56 299 37940
Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 9 889 7 697
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermogenswerte 1651 1659
Verbindlichkeiten 88 672 64 080
Versicherungstechnische Riickstellungen 153 857 164 425
Ubrige Bilanzpositionen 78 124 84 695
Latente Steuerschulden vor Saldierungseffekten 703 598 976 538
Saldierungseffekte -556 197 -528971
Latente Steuerschulden nach Saldierungseffekten 147 401 447 567

Der erfolgsneutrale Teil der Veranderungen der latenten Steuerschulden fir einzelne Posten ist in der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung ersichtlich. Die erfolgswirksamen Veranderungen fir einzelne Posten sind in der Note 35 dargestellt.

Bei latenten Steuerschulden in Hohe von 160,8 (Vj. 138,9) Mio € wird davon ausgegangen, dass sie innerhalb von zwolf
Monaten realisiert werden.

(23) Ubrige Passiva

Diese Position enthalt hauptsachlich Vertragsverbindlichkeiten in Hohe von 8,7 (Vj. 7,1) Mio € und passivische Rechnungs-
abgrenzungsposten in Hohe von 1,7 (Vj. 3,5) Mio €.

(24) Nachrangkapital

Das Nachrangkapital ist in der Berichterstattung Uber die Liquiditatsrisiken (Note 48) unter der Bericksichtigung
bestehender friherer RUckfihrungsmoglichkeiten vor Endfalligkeit abgebildet.

Buchwert Beizulegender Zeitwert
inTsd € 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
Nachrangige Verbindlichkeiten 638991 341 052 665 109 388 277
Genussrechtskapital 2107 2110 2463 2 607
Nachrangkapital 641098 343162 667 572 390 884

Im September 2021 wurde durch die W&W AG eine Nachranganleihe mit einem Volumen in H6he von 300,0 Mio €
emittiert. Zweck der Schuldverschreibung ist die Uberlassung von Tier 2-Kapital. Dieses dient einerseits der Sicherung
des weiteren Wachstums des Konzerns und eréffnet andererseits zuséatzliche Spielrdume im Hinblick auf regulatori-
sche MaBBnahmen des Gesetzgebers (z. B. auf Solvency Il). Die Laufzeit betrdagt 20 Jahre, sofern die Nachranganleihe
am vorgesehenen Endfalligkeitstag zurickgezahlt wird. Vorzeitige Rickzahlung ist nach Wahl der Emittentin frihes-
tens nach 10 Jahren mdglich. Der Emissionspreis lag bei 99,103 %. Der Zinssatz fir die Nachranganleihe betrdgt in den
ersten zehn Jahren 2,125 %. Danach wird die Anleihe variabel verzinst. Die variable Verzinsung richtet sich nach der
3-Monats-Euro Interbank Offered Rate unter Beriicksichtigung eines Aufschlags von 3,25% pro Jahr.
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(25) Eigenkapital

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Anteile der W&W-Aktiondre am eingezahlten Kapital 1485 588 1486 463
Anteile der W&W-Aktionare am erwirtschafteten Kapital 3359 259 3556194
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 28727 42 494
Eigenkapital 4873574 5085151

Es wird vorgeschlagen, den im Geschaftsjahr 2021 erzielten Bilanzgewinn der W&W AG in Hohe von 77,6 Mio € wie
folgt zu verwenden: Ausschittung einer Dividende in Hohe von 0,65 € auf jede gewinnberechtigte Stickaktie:
60 885 340,10 € (Dividende).

Der Gewinnverwendungsvorschlag bericksichtigt die von der Gesellschaft am 31. Dezember 2021 unmittelbar gehaltenen
79 966 eigenen Aktien, die gemaB §71b Aktiengesetz (AktG) nicht dividendenberechtigt sind. Bis zur Hauptversamm-
lung kann sich die Zahl der gewinnberechtigten Aktien verandern. In diesem Fall wird der Hauptversammlung ein ent-
sprechend angepasster Beschlussvorschlag Uber die Gewinnverwendung unterbreitet, der bei einer unveranderten
Ausschittung von 0,65 € je gewinnberechtigter Stickaktie entsprechend angepasste Betrdage fir den insgesamt ausge-
schitteten Betrag und den Gewinnvortrag vorsieht.

Die Hauptversammlung der W&W AG hat am 20. Mai 2021 beschlossen, aus dem handelsrechtlichen Bilanzgewinn des Ge-
schaftsjahres 2020 in Hohe von 80,8 (Vj. 75,4) Mio € eine Dividende in Hohe von 0,65 (Vj. 0,65) € je Aktie auszuschitten.
Bezogen auf die dividendenberechtigten Aktien entspricht dies einer maximalen Ausschittung von 60,9 (Vj. 60,9) Mio €.
Vom verbleibenden Betrag wurden 19,0 (Vj. 9,0) Mio € in die Anderen Ricklagen eingestellt und 0,9 (Vj. 5,5) Mio € auf neue
Rechnung vorgetragen.

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital ist eingeteilt in 93 669 754 im Umlauf befindliche auf den Namen lautende nennwertlose
Stiuckaktien, die in voller Hohe eingezahlt sind. Rechtlich handelt es sich um Stammaktien.

Hieraus ergeben sich Stimm- und Dividendenrechte, das Recht auf einen Anteil am Liquidationserlds und Bezugs-
rechte. Vorzugsrechte sowie Beschrankungen existieren nicht.

Entwicklung der im Umlauf befindlichen Aktien

2021 2020
Stand 1.1. 93734468 93 695 834
RUckkauf fur Mitarbeiteraktienprogramm -147 501 -40 000
Ausgabe an Mitarbeiter 82787 78 634
Stand 31.12. 93 669 754 93734468

Genehmigtes Kapital

GemaR §5 Abs. 5 der Satzung der W&W AG ist der Vorstand bis zum 12. Juni 2023 ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um hochstens 100 Mio € zu erhdhen. Dabei
steht den Aktiondren ein gesetzliches Bezugsrecht zu.

Bedingtes Kapital

Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 13. Juni 2018 wurde der Vorstand bis zum 12. Juni 2023 zur Ausgabe von
Options-, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten, Gewinnschuldverschreibungen oder einer Kombination dieser
Instrumente ermachtigt. § 5 Abs. 6 der Satzung sieht entsprechend vor, dass das Grundkapital der W&W AG um bis zu
nominal 240 000 Tsd €, eingeteilt in bis zu 45 889 102 auf den Namen lautende Stickaktien, bedingt erhoht ist.
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Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital

Die nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital gliedern sich wie folgt:

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Anteil am Konzerniberschuss 1628 844
Anteil am sonstigen Ergebnis (OCI) 5368 20722
Ubrige Anteile 21731 20928
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 28727 42 494

Die nachfolgende Tabelle zeigt Informationen fir den Teilkonzern WirttLeben, an dem fir die W&W AG wesentliche
nicht beherrschende Anteile bestehen:

Teilkonzern WirttLeben, Stuttgart

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Beteiligungsquote nicht beherrschender Anteile in % 511 511
Vermdgenswerte (100 %) 37 225 641 38982 323
Schulden (100 %) 36 557 688 38044921
Nettovermdgen (100 %) 667 953 937 402
Den Anteilseignern der WirttLeben zurechenbares Nettovermdgen 667 953 937 402

Nicht beherrschenden Anteilen der WiirttLeben zurechenbares Nettovermdgen - -

Buchwert der nicht beherrschenden Anteile am Nettovermdgen 34132 47 901
Umsatzerldse 3157 468 2978566
Jahresergebnis (100 %) 31952 16 802
Den Anteilseignern der WiirttLeben zurechenbares Jahresergebnis 31952 16 802

Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Jahresergebnis - -

Sonstiges Ergebnis (OCI; 100 %) -300979 128 153
Gesamtergebnis (100 %) -269 027 144 955
Nicht beherrschenden Anteilen zugeordnetes Jahresergebnis 1633 859

An nicht beherrschende Anteile gezahlte Dividenden - -

Cashflows (100 %) -232891 196 949

Mitarbeiteraktienprogramm

Im ersten Halbjahr 2021 wurden erneut ein Mitarbeiteraktienprogramm durchgefihrt, bei dem alle teilnahmeberechtigten
Mitarbeiter der Konzerngesellschaften des W&W-Konzerns bis zu 40 (Vj. 40) Aktien zu einem um 5,00 (Vj. 5,00) € ver-
glUnstigten Kurs von 13,20 (Vj. 6,76) € erwerben konnten. Die Mitarbeiter haben fur diese Aktien eine Haltepflicht von min-
destens drei (Vj. drei) Jahren (Sperrfrist). Die Kaufpreisfeststellung erfolgte per 29. Marz 2021 zum XETRA-Schlusskurs.

FUr das Programm wurde neben der Ausgabe von sich im Bestand befindlichen eigenen Aktien weitere 147 501 am Markt
zurickgekauft und ausgegeben. Die Mitarbeiter haben insgesamt 82 787 (Vj. 78 634) Mitarbeiteraktien erworben. Dabei
entstand ein Personalaufwand in Héhe von 0,4 (Vj. 0,4) Mio €. Somit hielt die W&W AG zum 31. Dezember 2021 noch

79 966 (Vj. 15 252) eigene Aktien.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

(26) Laufendes Ergebnis

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020

Zinsertrige 1221791 1334441
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 19 345 24972
Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen 78 205 55333
Derivative Finanzinstrumente 57 196 95571
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen 171 475 218 806
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 419718 395040
Baudarlehen 446 201 510120
Sonstige Forderungen 20 322 27 627
Andere Forderungen 12 669 15 896
Ubrige Forderungen 7 653 11731
Negative Zinsen auf Verbindlichkeiten 9 329 6972
Zinsaufwendungen -430 557 -472 000
Verbriefte Verbindlichkeiten -6028 -6957
Verbindlichkeiten aus Einlagen und anderen Verbindlichkeiten -277 114 -290906
Leasingverbindlichkeiten -730 -1371
Verbindlichkeiten aus der Rickversicherung 2441 -2470
Sonstige Verbindlichkeiten -40 849 -8057
Nachrangkapital -18 691 -18 065
Derivative Finanzinstrumente -78834 -121743
Negative Zinsen auf Forderungen -5015 -6218
Sonstiges -5737 -16 213
Dividendenertrdage 309 886 185 570
Sonstiges laufendes Ergebnis 52165 48 539
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten 7 459 -6082
Ergebnis aus Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 44 683 54 595
Sonstiges 23 26
Laufendes Ergebnis 1153 285 1096 550

Die aufgefihrten Zinsaufwendungen entsprechen im Wesentlichen den Finanzierungsaufwendungen des W&W-Konzerns.

Das Ergebnis aus Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien enthalt Ertrage aus Vermietung und Verpachtung in
Hohe von 117,2 (Vj. 115,0) Mio €. AuBerdem enthalt es direkt zurechenbare betriebliche Aufwendungen fir Repara-
tur, Instandhaltung und Verwaltung sowie Abschreibungen. Diese entfallen in Hohe von 63,7 (Vj. 55,8) Mio € auf Als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien, mit denen Mieteinnahmen erzielt wurden; 8,9 (Vj. 4,5) Mio € entfallen auf Als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien, mit denen keine Mieteinnahmen erzielt wurden.
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(27) Ergebnis aus der Risikovorsorge

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020

Ertrdge aus der Risikovorsorge 92906 98 393
Auflésung von Risikovorsorge 80810 83463
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 489 254
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen 2883 2146
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 14 461 12 458
Baudarlehen 58 179 64 539
Sonstige Forderungen 3647 2333
Andere Forderungen 2875 1045
Ubrige Forderungen 772 1288
Anteil der RV an den versicherungstechnischen Riickstellungen 1151 1733
Auflésung von Rickstellungen im Kreditgeschaft, fir unwiderrufliche Kreditzusagen, fir Finanzgarantien 2720 4254
Zuschreibungen/Eingénge auf abgeschriebene Wertpapiere und Forderungen 9376 10 676
Aufwendungen aus der Risikovorsorge -91512 -153071
ZufUhrung zur Risikovorsorge -88442 -145928
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - 637 -528
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen - 630 -694
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere -15 399 -19 406
Baudarlehen -42720 -101 790
Sonstige Forderungen -26 002 -23470
Andere Forderungen -23801 -21884
Ubrige Forderungen -2201 -1586
Anteil der RV an den versicherungstechnischen Riickstellungen -3054 -40
ZufUhrung zu Rickstellungen im Kreditgeschaft, fUr unwiderrufliche Kreditzusagen, fir Finanzgarantien -3070 -3712
Sonstige Aufwendungen - -3431
Aufwendungen aus nicht signifikanten Modifikationen - bonitédtsbedingt - -3431

Ergebnis aus der Risikovorsorge 1394 -54 678
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(28) Bewertungsergebnis

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis

31.12.2021 31.12.2020
IE);?"e:rrt\Lst aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert 401 872 63 657
Beteiligungen, Aktien, Investmentfondsanteile und Beteiligungen in alternative Investments 251 647 11784
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere -1583 -6 369
Derivative Finanzinstrumente -164 379 47 708
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 357 168 -20944
Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen -40981 31478
Ergebnis aus der Abzinsung bauspartechnischer Riickstellungen 84430 -43 247
Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen? 23400 35314
Wertminderungen/Wertaufholungen von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -3779 63
Wahrungsergebnis -835 -111033
Beteiligungen, Aktien, Investmentfondsanteile und Beteiligungen in alternative Investments 103 443 -107 614
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen -7 -
Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen 74 029 -56929
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 334752 -305998
Sonstige Forderungen 22 669 -37 466
Derivative Finanzinstrumente -567 261 423 059
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 32598 -30460
Verbindlichkeiten -1058 4 375
Bewertungsergebnis 505 088 -55246

1 Bilanzielles Hedge Accounting (Grund- und Sicherungsgeschafte).

Im Ergebnis aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
waren Bewertungsgewinne in Hohe von 1009,9 (Vj. 899,4) Mio € und Bewertungsverluste in Hohe von 608,0

(Vj. 835,8) Mio € enthalten. Davon entfielen Bewertungsgewinne in Héhe von 147,9 (Vj. 423,3) Mio € sowie Bewertungs-
verluste in Hohe von 312,2 (Vj. 375,6) Mio € auf Derivate, die im Wesentlichen die zinsbedingten Bewertungsgewinne
und -verluste der Kapitalanlagen absicherten.

Im Wahrungsergebnis waren Gewinne in Hohe von 676,6 (Vj. 696,3) Mio € und Verluste in Hohe von 677,4

(Vj. 807,3) Mio € enthalten. Davon entfielen Wahrungsgewinne in Hohe von 90,1 (Vj. 657,4) Mio € und -verluste in Hohe
von 657,4 (Vj. 234,3) Mio € auf Wahrungsderivate, die die Wahrungsgewinne und -verluste der Kapitalanlagen absi-
cherten.
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(29) VerauBerungsergebnis

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
Ertrdge aus VerduBerungen 868 304 899 935
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 6541 4 356
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen 413 325 518782
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 448 387 318 452
Sonstige Forderungen 48 -
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien - 58 343
Sonstiges 3 2
Aufwendungen aus VerduBerungen -18912 -74023
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen -60 -100
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen -322 -520
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere -18411 -70854
Sonstige Forderungen -5 -18
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien -110 -
Sonstiges -4 -2531
VerduBerungsergebnis 849 392 825912
(30) Verdiente Beitrage (netto)
Lebens-/Krankenversicherung
inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
Gebuchte Bruttobeitrage 2530038 2432835
Veranderung der Beitragsibertrége 9281 8 396
Beitrdge aus der Rickstellung fur Beitragsrickerstattung 73730 69 544
Verdiente Beitrdage (brutto) 2 613 049 2510775
Abgegebene Rickversicherungsbeitrage -10918 -31837
Verdiente Beitrdge (netto) 2602131 2478938
Schaden-/Unfall-/Riickversicherung
inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
Gebuchte Bruttobeitrage 2188473 2058118
selbst abgeschlossen 2186 531 2051158
in Rickdeckung Ubernommen 1942 6 960
Veranderung der Beitragsibertrage -3968 -7536
Verdiente Beitrage (brutto) 2184505 2050582
Abgegebene Rickversicherungsbeitrage -148 224 -114 376

Verdiente Beitrdage (netto) 2036 281 1936 206
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(31) Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto)
Die Leistungen aus Versicherungsvertragen des selbst abgeschlossenen Geschafts werden ohne Schadenregulierungs-
kosten ausgewiesen. Diese sind in den Verwaltungsaufwendungen enthalten. Die Versicherungsleistungen fir das
Ubernommene Geschéft sowie die Anteile der Rickversicherer an den Versicherungsleistungen kénnen sowohl Schaden-

zahlungen als auch Regulierungskosten umfassen.

In dem Posten Veranderung der Rickstellung fir Beitragsrickerstattung wird auch die erfolgswirksame Veranderung
der RUckstellung fUr latente Beitragsrickerstattung ausgewiesen.

Lebens-/Krankenversicherung

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020

Zahlungen fiUr Versicherungsfalle -2351932 -2403 648
Bruttobetrag -2 364881 -2419 554
davon ab: Anteil der Rickversicherer 12 949 15906
Veranderung der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 3523 -11936
Bruttobetrag 14 389 -13 829
davon ab: Anteil der Rickversicherer -10 866 1893
Verdanderung der Deckungsriickstellung -1154 064 -618 075
Bruttobetrag -1154074 -614 062
davon ab: Anteil der Riickversicherer 10 -4 013
Veranderung der Rickstellung fur Beitragsrickerstattung -537 082 -359 288
Bruttobetrag -537 082 -359 288
davon ab: Anteil der Riickversicherer - -
Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen 16 -22
Bruttobetrag 16 -22
davon ab: Anteil der Rickversicherer - -
Leistungen aus Versicherungsvertridgen (netto) -4 039 539 -3392969
Bruttobetrag insgesamt -4 041 632 -3406 755

davon insgesamt ab: Anteil der Rickversicherer 2093 13786



Schaden-/Unfall-/Riickversicherung

inTsd €

Zahlungen fiUr Versicherungsfalle
Bruttobetrag

davon ab: Anteil der Rickversicherer

Veranderung der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Bruttobetrag
davon ab: Anteil der Rickversicherer

Verdanderung der Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung
Bruttobetrag
davon ab: Anteil der Riickversicherer

Verdanderung der sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen
Bruttobetrag

davon ab: Anteil der Rickversicherer

Leistungen aus Versicherungsvertrdagen (netto)

Bruttobetrag insgesamt

davon insgesamt ab: Anteil der RUckversicherer
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1.1.2021 bis
31.12.2021

-996 985
-1191 348
194 363
-111111
-367 674
256 563
-102

-102
-1965
9238

-11 203

-1110163

-1 549 886
439723

1.1.2020 bis
31.12.2020

-983 341
-1052703
69 362
-89 000
-96 288
7288
-98

-98
9965
11125
-1160

-1062474

-1137 964

75490

Im Sommer des Jahres 2021 ereigneten sich zahlreiche Unwetter und sich daran anschlieBende Uberschwemmungen,
u. a.im Westen Deutschlands. Unter den betroffenen Personen sind auch viele Versicherte des W&W Konzerns. Das von
unseren Kundinnen und Kunden gemeldete Schadensbild zeigte ein hohes Ausmal an Zerstorung im privaten wie im
gewerblichen Bestand, inbesondere an Gebaduden und Fahrzeugen. Im gewerblichen Bereich kamen massive Schaden

in der Sach- und Betriebsunterbrechungsversicherung hinzu.

Daraus resultierte im Berichtsjahr 2021 ein Bruttoelementarschadenaufwand in Héhe von 522,8 Mio €, der jedoch
durch unser Rickversicherungsprogramm kompensiert werden konnte. Der Nettoelementarschadenaufwand lag bei

135,8 Mio €.
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(32) Provisionsergebnis

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis

31.12.2021 31.12.2020
Provisionsertrdage 284 567 257 689
aus Bausparvertragsabschluss 148 104 131080
aus Bauspargeschaft 31952 34 426
aus Rickversicherung 29 444 30618
aus Vermittlertatigkeit 69 430 57 017
aus Investmentgeschaft 4032 3256
aus sonstigem Geschaft 1605 1292
Provisionsaufwendungen -819 464 -754 894
aus Versicherung -536 371 -486 101
aus Bank-/Bauspargeschaft -187 128 -188 549
aus Rickversicherung -678 -346
aus Vermittlertatigkeit -18 952 -13820
aus Investmentgeschaft -27 763 -22 456
aus sonstigem Geschaft -48 572 -43 622
Provisionsergebnis -534 897 -497 205

Aus Treuhandtatigkeiten oder anderweitigen treuhanderischen Funktionen sind im Provisionsergebnis Ertrage in Hohe von 1,2
(Vj.1,0) Mio € und Aufwendungen in Héhe von 2,7 (V. 2,2) Mio € enthalten. Hierzu zéhlen die Verwaltung oder Platzierung von
Vermdgenswerten fir fremde Rechnung einzelner Personen, Treuhandeinrichtungen, Pensionsfonds oder anderer Institute.

Aus Geschaften mit Finanzinstrumenten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, resultie-
ren im Berichtszeitraum Provisionsertrage in Hohe von 180,8 (Vj. 32,8) Mio € und Provisionsaufwendungen in Hohe von
174,6 (Vj. 38,0) Mio €. Die positive Entwicklung des Provisionsergebnisses aus Finanzinstrumenten, die nicht erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, resultiert aus der Anderung der Provisionierung von Bausparneuver-
trdgen. Infolgedessen waren 2021 erstmalig keine Transaktionskosten fir das Bausparneugeschaft zu aktivieren.

(33) Verwaltungsaufwendungen

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis

31.12.2021 31.12.2020
Personalaufwendungen -612 495 -598 919
Lohne und Gehalter -466 131 -450771
Soziale Abgaben -84 251 -81972
Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstitzung -50 457 -50168
Sonstige -11 656 -16 008
Sachaufwendungen -348 682 -337 659
Abschreibungen -75 487 =77 419
Eigengenutzte Immobilien -34 550 -30 568
Betriebs- und Geschaftsausstattung -19 880 -18734
Immaterielle Vermogenswerte -21 057 -28117
Verwaltungsaufwendungen -1036 664 -1013997

Im Berichtszeitraum wurden 16,8 (Vj. 16,4) Mio € an Beitragen fir beitragsorientierte Plane gezahlt. Ferner wurden
Arbeitgeberanteile zur gesetzlichen Rentenversicherung in Hohe von 40,8 (Vj. 40,7) Mio € gezahlt.
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Die Verwaltungsaufwendungen enthalten 10,6 (Vj. 11,7) Mio € Personalaufwendungen fir Altersteilzeit und Vorruhestand.

(34) Sonstiges betriebliches Ergebnis

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
Sonstige betriebliche Ertriage 322019 243 688
VerduBerungserlose aus Vorraten (Bautragergeschaft) 120192 22 342
Auflésung von Rickstellungen 29 190 21103
Ertrage aus VerauBerungen 132 295
Sonstige Ertréage aus der Wahrungsumrechnung 191 6 375
Sonstige versicherungstechnische Ertréage 33 356 25268
Ubrige Ertréage 138 958 168 305
Sonstige betriebliche Aufwendungen -267 668 -197 852
Sonstige Steuern -2895 -3895
Aufwendungen aus Vorraten (Bautragergeschaft) -205 119 -106 257
Zufihrung zu Rickstellungen -3 887 -18 026
Verluste aus VerauBerungen -337 -15726
Sonstige Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung -5704 -321
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen -41925 -40072
Ubrige Aufwendungen -7 801 -13 555
Sonstiges betriebliches Ergebnis 54 351 45 836
(35) Ertragsteuern
inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020
Tatsachliche Steuern vom Einkommen und Ertrag fiir die Berichtsperiode -181 951 -98 040
Periodenfremde tatsachliche Steuern 18 109 -6 120
Latente Steuern 35336 8038

Ertragstevern -128 506 -96 122
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Erfolgswirksame latente Steuern wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

Latente Stevern

inTsd €

Finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI)

Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet

Zur VerduBerung verfigbare finanzielle Vermdgenswerte

Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermégenswerte

Verbindlichkeiten

Versicherungstechnische Rickstellungen

Ruckstellungen fir Pensionen und andere Verpflichtungen

Ubrige Bilanzpositionen

Steuerlicher Verlustvortrag

Latente Steuern

1.1.2021 bis
31.12.2021

13529
15780
61480
-2404
-138

6

-133 810
19 165
-6 353
80 705

-12 624

35336

1.1.2020 bis
31.12.2020

5839
-38 630
74 060
-146 207
-912
100 827
-9 526
-4 667
27 030
224

8038

Die nachfolgende Uberleitungsrechnung zeigt den Zusammenhang zwischen den zu erwartenden Steuern vom Einkommen

und Ertrag und den tatsachlich im Konzernabschluss ausgewiesenen Steuern vom Einkommen und Ertrag:

inTsd €

Konzernergebnis aus fortzufilhrenden Unternehmensteilen vor Ertragsteuern
Konzernsteuersatz in %

Erwartete Steuern vom Einkommen und Ertrag

Steuersatzanderungen

Steuersatzabweichungen von Konzerngesellschaften

Auswirkungen von steuerfreien Ertragen

Auswirkungen von nicht abzugsfahigen Aufwendungen

Aperiodische Effekte (tatséchlich und latent)

Sonstiges

Ertragsteuern

1.1.2021 bis
31.12.2021

480 659
29,80
-143 236
-3382
-2089
5223
-4282
14 328

4932

-128 506

1.1.2020 bis
31.12.2020

306 873
30,47
-93 504
-511
3967
2962
-9244
1452

-1244

-96 122

Der als Basis fir die Uberleitungsrechnung gewéhlte anzuwendende Ertragsteuersatz von 29,80 (Vj. 30,47) % setzt
sich zusammen aus dem Korperschaftsteuersatz von 15% zuziglich Solidaritatszuschlag von 5,5 % auf die Korper-
schaftsteuer und einem durchschnittlichen Steuersatz fir die Gewerbeertragsteuer von 13,98 (Vj. 14,64) %. Grund fur
die Anderung des durchschnittlichen Steuersatzes fiir die Gewerbeertragsteuer ist die Verminderung des durchschnitt-
lichen Hebesatzes von Faktor 418,44 auf 399,29 bedingt durch die beschlossene Verlagerung des Konzernstandorts.

Auf temporare Unterschiede in Hohe von 180,2 (Vj. 232,2) Mio € im Zusammenhang mit Anteilen an Tochtergesellschaften,
Zweigniederlassungen und assoziierten Unternehmen wurden keine latenten Steuerschulden angesetzt, da der zeitliche
Verlauf der Auflosung der temporaren Differenz steuerbar ist und es nicht wahrscheinlich ist, dass sich diese temporaren

Differenzen in absehbarer Zeit umkehren werden.
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(36) Ergebnis je Aktie

Das unverwadsserte Ergebnis je Aktie wird als Quotient von Konzerniberschuss und gewichtetem Durchschnitt der
Aktienzahl ermittelt:

1.1.2021 bis 1.1.2020 bis

31.12.2021 31.12.2020
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallendes Ergebnis in€ 350525 115 209 907 001
Anzahl der Aktien zu Beginn des Geschéftsjahres Stuick 93734 468 93 695834
Im Bestand befindliche eigene Anteile am Bilanzstichtag Stiick -79 966 -15252
Gewichteter Durchschnitt der Aktien Stiick 93783225 93724836
Unverwidssertes (zugleich verwadssertes) Ergebnis je Aktie in€ 3,74 2,24

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

Erlauterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung

(37) Unrealisierte Gewinne/Verluste

Finanzielle Verm6genswerte

erfolgsneutral Nach der Equity-Methode

zum beizulegenden bilanzierte finanzielle
Zeitwert bewertet (OCI) Vermogenswerte Cashflow-Hedges
inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
‘ 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
Im Sonstigen Ergebnis (OCl) erfasst -2824 863 2297 348 -106 24 - -
In die Konzern-Gewinn- L.md ~860 835 ~780798 _ B _ 68

Verlustrechnung umgegliedert

Unrealisierte -3 685698 1516 550 -106 24 - 68

Gewinne/Verluste (brutto)

Der W&W-Konzern hat zum 1. Januar 2019 erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen sowie
erstrangige Inhaberschuldverschreibungen aus dem Geschaftsmodell ,,Halten“ in das Geschaftsmodell ,,Halten und
Verkaufen“ reklassifiziert. Dabei wurden die Bestdande von der Kategorie Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet mit einem Buchwert in Hohe von 1900,0 Mio € in die Kategorie Finanzielle Vermdgens-
werte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI) mit einem Buchwert/Zeitwert in Hohe von 2 206,0 Mio €
umgebucht und im OCI unrealisierte Gewinne in Hohe von 304,9 Mio € brutto ausgewiesen. Die Anpassung des
Geschaftsmodells erfolgte infolge der gednderten Zielsetzung (insbesondere bedingt durch den Verkauf der Wiistenrot
Bank AG Pfandbriefbank), zukinftig regelmafig Ertrage sowohl aus Zahlungsstromen als auch aus dem Verkauf von
finanziellen Vermdgenswerten zu vereinnahmen. Im Berichtsjahr gab es keine Reklassifizierungen.
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Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert
(38) Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Fir die in der Konzernbilanz zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente wird aus Grinden der Vergleich-
barkeit, der Stetigkeit und Gite der Bewertungen eine hierarchische Einstufung vorgenommen, die der Erheblichkeit der
in die Bewertung einflieBenden Faktoren Rechnung tragt. Die in die Bewertungsverfahren zur Ermittlung des beizulegen-
den Zeitwerts eingehenden Eingangsparameter werden drei Leveln zugeordnet und diese Zuordnung auf alle Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten angewendet, die regelmaBig, einmalig oder fir Zwecke der Anhangserstellung zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertet werden. Hierfur gelten die nachstehend genannten einheitlichen MaRstdbe und Prinzi-
pien. Konzeptionell richtet sich die Hierarchie nach der Marktbasierung der Inputfaktoren. Sie raumt den an aktiven
Markten fir identische Vermogenswerte und Schulden notierten und unverandert Ubernommenen Preisen (Eingangspa-
rameter Level 1) die hochste Prioritat und nicht beobachtbaren Eingangsparametern (Level 3) die geringste Prioritat ein.

Der Level, dem das Finanzinstrument in seiner Gesamtheit zugeordnet ist, wird dabei auf Basis des in der Hierarchie
niedrigsten Inputfaktors gewahlt, der fir die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts insgesamt bedeutsam ist. Zu
diesem Zweck wird die Bedeutung eines Inputfaktors im Verhaltnis zum beizulegenden Zeitwert in seiner Gesamtheit
beurteilt. Zur Beurteilung der Bedeutung eines einzelnen Inputfaktors werden die spezifischen Merkmale des Vermdgens-
werts bzw. der Verbindlichkeit analysiert und regelméaBig innerhalb der Berichtsperiode Uberprift.

Level 1: In diesen Level werden Finanzinstrumente eingestuft, die mit auf aktiven Markten fir identische Vermogens-
werte oder Verbindlichkeiten notierten (unverandert Gbernommenen) Borsen- oder Marktpreisen bewertet werden.
Wesentliche Merkmale eines aktiven Marktes sind dabei die regelméaBige Handelshaufigkeit sowie ausreichend
gehandelte Marktvolumina, die eine verldssliche Preisinformation gewahrleisten.

Level 2: Erfolgt keine Preisstellung auf aktiven Markten, wird der beizulegende Zeitwert von vergleichbaren Finanz-
instrumenten abgeleitet oder durch die Anwendung von allgemein anerkannten Bewertungsmodellen unter Verwendung
von am Markt direkt oder indirekt beobachtbaren Parametern (z. B. Zins, Wahrungskurs, Volatilitat oder von Drittanbietern
ermittelte indikative Preise) bestimmt.

Level 3: Wenn eine Bewertung von Finanzinstrumenten Uber Borsen- oder Marktpreise oder mittels eines Bewertungs-
modells unter Verwendung von am Markt direkt oder indirekt beobachtbaren Inputfaktoren nicht oder nicht vollstéandig
maoglich ist, werden fir die Bewertung von Finanzinstrumenten auch nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhende
Faktoren (nicht beobachtbare Inputfaktoren) herangezogen (Level 3). Ublicherweise wird ein Bewertungsverfahren
verwendet, das von Marktteilnehmern fir die Preisfindung eines Finanzinstruments verwendet wird und das nachweis-
lich eine verladssliche Schatzung fur einen Preis aus einer Markttransaktion bietet.

Wenn der beizulegende Zeitwert nicht verlasslich ermittelt werden kann, wird der Buchwert als Naherungswert zur
Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. In diesem Fall werden die betreffenden Finanzinstrumente in
Level 3 eingeordnet.

Die Feststellung der Leveleinstufung erfolgt regelmaBig innerhalb der Berichtsperiode. Bei einer Anderung der jeweiligen
relevanten Inputfaktoren kann dies zu diesem Zeitpunkt zu Umgruppierungen zwischen den Leveln fihren. Die Um-
gruppierung von in Level 1 eingruppierten Finanzinstrumenten in Level 2 erfolgt, wenn der zuvor identifizierte aktive
Markt, an dem die Notierung geschieht, wegfillt. Wesentliche Merkmale eines aktiven Marktes sind dabei die regelméaBige
Handelshaufigkeit sowie ausreichend gehandelte Marktvolumen, die eine verldssliche Preisinformation gewahrleisten.
Im Rahmen eines Kurspriifungsprozesses wird dabei sichergestellt, dass die Bewertungskurse taglich Gberwacht werden.
Bei Kursauffalligkeiten wird die Gite der Kursversorgung analysiert und im Falle fehlender Marktliquiditat die Einstufung
angepasst. Eine Umgruppierung von Level 2 in Level 1ist analog dazu ab dann mdglich, wenn ein aktiver Markt identifiziert
werden kann.

Umgruppierungen in Level 3 werden vorgenommen, wenn die Bemessung des beizulegenden Zeitwerts nicht mehr auf
Basis von beobachtbaren Inputparametern erfolgen kann. Sollten diese hingegen fir Finanzinstrumente identifiziert
werden, die zuvor in Level 3 gruppiert wurden, ist bei Vorliegen von verlasslichen Preisnotierungen auf einem aktiven
Markt oder am Markt beobachtbarer Inputparameter ein Wechsel in Level 1 bzw. Level 2 vorzunehmen.

Im Berichtsjahr und im Vorjahr fanden lediglich Umgruppierungen unwesentlicher Volumen zwischen den Leveln statt
(Transfer in Level 3).
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Unverandert Ubernommene notierte Borsen- oder Marktpreise werden als Level-1-Inputfaktoren fir Finanzinstrumente
der Bilanzposten Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet sowie Finanzielle
Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet herangezogen. Im Wesentlichen handelt es
sich hierbei um notierte Aktientitel sowie Derivative Finanzinstrumente wie Futures, die auf einem geregelten Markt
gehandelt werden.

Die beizulegenden Zeitwerte von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten entsprechen dem Buchwert, was
vor allem durch die kurze Laufzeit dieser Instrumente begrindet ist. Diese Finanzinstrumente sind in den Klassen
Barreserve sowie Andere Forderungen ausgewiesen. Die Klasse Andere Forderungen enthalt Kontokorrent Guthaben,
Tages- und Termingeld sowie Marginforderungen. Die Bemessung erfolgt zum Nominalwert.

Die Bewertungsmethoden zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts in Level 2 und 3 umfassen allgemein anerkannte
Bewertungsmodelle wie die Barwertmethode, bei der die kiinftig erwarteten Zahlungsstrome mit den fir die entspre-
chende Restlaufzeit, Kreditrisiken und Markte geltenden aktuellen Zinssatzen diskontiert werden. Auch hier werden Be-
wertungskurse und eingehende Marktparameter im Rahmen des Kursiiberprifungsprozesses taglich Uberwacht. Diese
Bewertungsmethode wird fir die Bewertung von Wert- und Forderungspapieren mit vereinbarten Zahlungsstromen in den
Bilanzposten Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Finanzielle Verbindlich-
keiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet sowie Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet (OCl) verwendet. AuBerdem kann so der Zeitwert von Finanziellen Vermdégenswerten, die zu
fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden, ermittelt werden. Die Barwertmethode kommt so vor allem bei der
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Hypothekendarlehen zum Einsatz. Zudem findet sie Verwendung fir die Be-
wertung von nicht notierten Derivativen Finanzinstrumenten wie Zins-Swaps und nicht optionalen Termingeschéaften (z. B.
Devisentermingeschafte) des Level 2. Diese werden in den Bilanzposten Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet, Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet,
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen und Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen einbezogen.
Fondsanteile sowie die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen werden im
Wesentlichen ebenfalls Level 2 zugeordnet. Fir die Bewertung wird der letzte verfigbare Ricknahmepreis des zugrunde
liegenden Investmentzertifikats herangezogen. Im Bilanzposten Verbindlichkeiten werden regelmé&Big die Anschaffungs-
kosten bzw. der Barwert fir die Bemessung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen und ausschlieBlich Level 2 und 3
zugeordnet.

Die wesentlichen Bewertungsmodelle und Parameter fir die Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts der einzelnen
Vermdgenswerte und Schulden in Level 2 und 3 sind in der folgenden Ubersicht dargestellt.
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Ubersicht der in den Klassen verwendeten Bewertungsmodelle der Level 2 und 3

Klasse

Zur VerdauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte

und aufgegebene Geschéftsbereiche

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet

Beteiligungen ohne alternative Investments

Beteiligungen in alternative Investments

Aktien

Investmentfondsanteile

Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht

bestehen

Derivative Finanzinstrumente

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI)

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen

Erstrangige Schuldscheindarlehen und
Namensschuldverschreibungen

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen

Erstrangige Schuldscheindarlehen und
Namensschuldverschreibungen

Baudarlehen (auBerkollektiv)*

Andere Forderungen

Ubrige Forderungen

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet

Derivative Finanzinstrumente

Verbindlichkeiten

Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Bewertungsmodelle

Entsprechend der jeweiligen
Bilanzposten

Ertragswertverfahren

Naherungsverfahren
Net Asset Value-Verfahren

Ertragswertverfahren

Naherungsverfahren
Adjusted Net Asset Value-Verfahren

Naherungsverfahren
Adjusted Net Asset Value-Verfahren

RiUcknahmepreis
Naherungsverfahren
Adjusted Net Asset Value-Verfahren

Barwertmethode

Barwertmethode
Black/Scholes-Modell

Libor Market-Modell, Hull/White-Modell
Barwertmethode

RiUcknahmepreis
Black/Scholes-Modell

Barwertmethode
Barwertmethode

Barwertmethode

Barwertmethode
Barwertmethode

Barwertmethode

Anschaffungskosten
FortgefUhrte Anschaffungskosten

Anschaffungskosten
Barwertmethode

Barwertmethode

Barwertmethode
Black/Scholes-Modell

Libor Market-Modell, Hull/White-Modell

Barwertmethode

Anschaffungskosten
Naherungsverfahren

Wesentliche Parameter

Diskontierungszinssatz, kiinftige
Nettozuflisse

Diskontierungszinssatz, kiinftige
Nettozuflisse

Liquiditats- und Credit-Spreads, Zinskurven

Devisenkurse (Kassa und Forward),
Zinskurven

Notierte Kurse/Index, Volatilitaten,
Zinskurven, Basispreis und Restlaufzeit
Zinskurven, Volatilitaten

Liquiditats- und Credit-Spreads, Zinskurven

Indexgewichtung, Volatilitat

Liquiditats- und Credit-Spreads, Zinskurven

Liquiditats- und Credit-Spreads, Zinskurven

Liquiditats- und Credit-Spreads, Zinskurven

Liquiditats- und Credit-Spreads, Zinskurven

Liquiditats- und Credit-Spreads, Zinskurven

Zinskurven

Nominalwerte

Diskontierungszinssatz,
kunftige Nettozuflisse

Zinskurven

Devisenkurse (Kassa und Forward),
Zinskurven

Notierte Kurse/Index, Volatilitaten,
Zinskurven, Basispreis und Restlaufzeit
Zinskurven, Volatilitdaten

Credit-Spreads, Zinskurven
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Ubersicht der in den Klassen verwendeten Bewertungsmodelle der Level 2 und 3

Klasse Bewertungsmodelle Wesentliche Parameter

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden Anschaffungskosten

Diskontierungszinssatz,
kunftige Nettoabflusse

Leasingverbindlichkeiten Barwertmethode
Sonstige Verbindlichkeiten
Andere Verbindlichkeiten Anschaffungskosten Nominalwerte

Ubrige Verbindlichkeiten Anschaffungskosten Nominalwerte

Versicherungstechnische Riickstellungen

Deckungsrickstellung fir fondsgebundene Entsprechend dem korrespondierenden

Lebensversicherungsvertrage Aktivposten

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen Barwertmethode Zinskurven
Nachrangkapital Barwertmethode Credit-Spreads, Zinskurven

1 Fir den beizulegenden Zeitwert der kollektiven Bauspardarlehen sowie der Vor- und Zwischenfinanzierungskredite wird der Buchwert als Ndherungswert herangezogen, welcher Uber die
fortgefihrten Anschaffungskosten ermittelt wird. Fur die Ermittlung eines beizulegenden Zeitwerts der auBerkollektiven Baudarlehen kommen hingegen Barwertverfahren zum Einsatz.

Die beizulegenden Zeitwerte von nicht bérsengehandelten Optionen werden mit den fir die jeweiligen Arten und den
zugrunde liegenden Basiswerten von Optionen entsprechenden allgemein anerkannten Optionspreismodellen und den
diesen zugrunde liegenden allgemein anerkannten Annahmen berechnet. Der Wert von Optionen bestimmt sich insbe-
sondere nach dem Wert des zugrunde liegenden Basisobjekts und dessen Volatilitat, dem vereinbarten Basispreis,
-zinssatz oder -index, dem risikolosen Zinssatz sowie der Restlaufzeit des Kontrakts. Sie werden der Klasse Derivative
Finanzinstrumente innerhalb der Bilanzposten Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet sowie Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet zugeordnet.

Die beizulegenden Zeitwerte der Klassen von Finanzinstrumenten, die sich aus den Bilanzposten Finanzielle Vermdgens-
werte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet, Verbindlichkeiten sowie Nachrangkapital ableiten und deren
beizulegende Zeitwerte lediglich im Konzernanhang angegeben werden, werden grundsatzlich ebenfalls mittels Barwert-
methode bewertet.

Level 3 des Bilanzpostens Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird von
nicht bérsengehandelten Aktien sowie Beteiligungen einschlieBlich der Investitionen in alternative Investments gepragt.
Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts erfolgt im Wesentlichen auf Basis des Netto-Inventarwerts (NAV, Net Asset
Value), der in der Regel zeitversetzt zur Verfigung gestellt wird. Dieser quartalsweise nach Branchenstandards ermittelte NAV
wird von den Fondsmanagern bereitgestellt, anschlieBend durch Einheiten des Risikocontrollings Uberprift und gegebe-
nenfalls um ausstehende erfolgsabhangige Vergitungsanspriche bereinigt. Gleichzeitig fihren etwaige zwischenzeitli-
che Ein- und Auszahlungen sowie Ertragsausschittungen zu Wertfortschreibungen. Dies gilt auch fur die indirekten
Immobilienanlagen, die den Beteiligungen ohne alternative Investments zugeordnet sind. Bei Beteiligungen, die nicht
den alternativen Investments oder Immobilienbeteiligungen zuzuordnen sind, ermittelt sich der beizulegende Zeitwert
regelmaBig aus dem anteiligen Eigenkapital des jeweils aktuellen Jahresabschlusses. Sofern keine Informationen
verfigbar sind, werden die fortgefihrten Anschaffungskosten als Naherungswerte fir den beizulegenden Zeitwert
herangezogen.

Hauptbestandteil des Level 3 der Posten, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sind neben als Finanz-
investition gehaltene Immobilien vor allem Baudarlehen sowie Verbindlichkeiten gegeniber Kunden, die im Wesentlichen
aus Bauspareinlagen bestehen.

Bei den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien kommt das DCF-Verfahren unter Zuhilfenahme der Zahlungs-
strome auf Mieter- bzw. Objektebene und der konkrete interne ZinsfuB der Anlageklasse Immobilien als Diskontierungs-
zinssatz zur Anwendung. Dabei wird der zum Bewertungsstichtag vorliegende Vermietungsstand bericksichtigt. Die
Baudarlehen bestehen im Wesentlichen aus Bauspardarlehen aus dem Kollektivgeschaft sowie Vor- und Zwischenfinan-
zierungskrediten. Bei diesen Unterpositionen wird aufgrund der im Bausparvertrag enthaltenen Bausparoptionen bzw.
aufgrund der Abhangigkeit von den Zuteilungszeitpunkten kein verlasslicher Zeitwert ermittelt und der Buchwert als
Naherungswert zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. Fir die Unterposition Sonstige Baudarlehen
hingegen wird der beizulegende Zeitwert mittels DCF-Verfahren ermittelt. Bauspareinlagen wiederum sind dem
Bilanzposten Verbindlichkeiten gegeniber Kunden zugeordnet und werden ebenfalls zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten bewertet, welche auch als Naherungswert fir den beizulegenden Zeitwert gelten.
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KlasseniUbergreifend gilt, dass bei der Bewertung von aktivischen zinstragenden Finanzinstrumenten regelmaBig die
am Finanzmarkt beobachtbaren Liquiditats- und Bonitats-Spreads beriicksichtigt werden (Level 2). Die Ermittlung des
Bewertungs-Spreads erfolgt mittels eines Vergleichs von Referenzkurven mit den entsprechenden risikolosen Geld-
markt- und Swap-Kurven des Finanzinstruments. Zur Bewertung werden laufzeitabhangige Spreads verwendet, die
auBerdem die Qualitdt des Emittenten innerhalb der unterschiedlichen Emittentengruppen innerhalb einer Rating-
klasse bericksichtigen. Die von Marktdatenanbietern zur Verfigung gestellten Renditekurven und rating- und laufzeit-
abhdngigen Spreads werden intraday automatisch aktualisiert. Die Diskontierungskurve ist dabei grundsatzlich
wahrungsspezifisch. Die Bewertung von Uber Rahmenvertrdagen besicherten Swaps wird mithilfe von tenorspezifischen
Zinsstrukturkurven im Multi Curve-Ansatz vorgenommen.

Die Bewertungsergebnisse werden mafBgeblich durch die zugrunde gelegten Annahmen beeinflusst, insbesondere
durch die Festlegung der Zahlungsstrome und der Diskontierungsfaktoren.

In der folgenden Tabelle Bewertungshierarchie 2021 (Positionen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden)
sind alle finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden, darge-
stellt. Aus dieser sind die zur Anwendung kommenden Level in den jeweiligen Bilanzposten ersichtlich.

Fir bilanzielle Zwecke regelmaBig zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden im W&W-Konzern ausschlieBlich jene
Finanzinstrumente, welche den Kategorien

Finanzielle Vermdgenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet,
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert (OCI) bewertet sowie
Positive/Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

zugeordnet sind.
Die Angaben in der Tabelle Bewertungshierarchie 2021 (Positionen, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet

wurden) umfassen hingegen jene Finanzinstrumente und nicht finanziellen Vermégenswerte und Verbindlichkeiten, fir
welche der beizulegende Zeitwert im Anhang angegeben wird.
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Bewertungshierarchie 2021
(Posten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)

Beizulegender

Zeitwert /

Level 1 Level 2 Level 3 Buchwert

inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
::\;::ti:tlle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert 623 471 7094 128 3004 089 10721 688
Beteiligungen ohne alternative Investments - - 235839 235839
Beteiligungen in alternative Investments - - 2550173 2550173
Andere Finanzunternehmen - - 2434773 2434773
Andere Unternehmen - - 115 400 115 400
Aktien 611948 - 181 242 793 190
Investmentfondsanteile - 1417 476 3176 1420 652
Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen - 2780794 28741 2809 535
Derivative Finanzinstrumente 11523 75187 - 86710
Zinsbezogene Derivate 1278 44 386 - 45 664
Wéhrungsbezogene Derivate - 16 210 - 16 210
Aktien-/Indexbezogene Derivate 10 245 14 503 - 24748
Sonstige Derivate - 88 - 88
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - 66 935 - 66 935
E:Eiet:;izzgi;:hneiz;55;:2;;2? und Risiko von Inhabern von B 2753736 1918 2758 654
:?;::tieetll(eo\g;mégenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert _ 34492 518 _ 34492 518
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - 776 031 - 776 031
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen - 8933114 - 8933114
Kreditinstitute - 5762456 - 5762456
Andere Finanzunternehmen - 153 828 - 153 828
Andere Unternehmen - 67 292 - 67 292
Offentliche Haushalte - 2949538 - 2949 538
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - 24783373 - 24783373
Kreditinstitute - 6 345996 - 6 345 996
Andere Finanzunternehmen N 1644806 - 1644 806
Andere Unternehmen - 2039 343 - 2039 343
Offentliche Haushalte - 14 753 228 - 14753 228
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen - 6 099 - 6 099

Summe Aktiva 623471 41 592745 3004 089 45 220 305
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Bewertungshierarchie 2021
(Posten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)
Fortsetzung

inTsd €

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet

Derivative Finanzinstrumente
Zinsbezogene Derivate
Wahrungsbezogene Derivate
Aktien-/Indexbezogene Derivate
Versicherungstechnische Riickstellungen
Deckungsrickstellung fUr fondsgebundene Lebensversicherungsvertrage

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Summe Passiva

Level 1

31.12.2021

10116

Level 2

31.12.2021

208 085

208 085
117 218
83461

7 406
2758 654
2758 654

2966739

Level 3

31.12.2021

Beizulegender
Zeitwert /
Buchwert

31.12.2021

218 201

218201
117 814
83 461
16 926
2758 654
2758 654

2976 855



Bewertungshierarchie 2020

(Posten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)

inTsd €

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertet

Beteiligungen ohne alternative Investments

Beteiligungen in alternative Investments
Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen

Aktien

Investmentfondsanteile

Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen

Derivative Finanzinstrumente
Zinsbezogene Derivate
Wéhrungsbezogene Derivate
Aktien-/Indexbezogene Derivate
Sonstige Derivate

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert

bewertet (OCI)
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen
Erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen
Kreditinstitute
Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen
Offentliche Haushalte
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere
Kreditinstitute
Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen
Offentliche Haushalte

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Summe Aktiva

Level 1

31.12.2020

507 624

502 367

507 624
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Beizulegender

Zeitwert /

Level 2 Level 3 Buchwert
31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
6011313 2281379 8800 316
- 217 009 217 009

- 1750431 1750431

- 1621910 1621910

- 128 521 128 521

- 106 700 609 067
1220564 172 332 1392 896
2378138 28 836 2406974
262821 - 268 078
72280 - 72287
176 152 - 176 152
14 266 - 19516
123 - 123

76 162 - 76 162
2073628 6071 2079 699
38862768 - 38862768
801514 - 801514
12 315 455 - 12 315 455
7793330 - 7793 330
165848 - 165 848
44 667 - 44 667
4311610 - 4311610
25745799 - 25745799
7003272 - 7 003 272
1301568 - 1301568
1759569 - 1759 569
15 681 390 - 15 681 390
16 071 - 16 071

44 890 152 2281379 47 679 155
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Bewertungshierarchie 2020
(Posten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)
Fortsetzung

inTsd €

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet

Derivative Finanzinstrumente
Zinsbezogene Derivate
Wéhrungsbezogene Derivate
Aktien-/Indexbezogene Derivate
Versicherungstechnische Riickstellungen
Deckungsrickstellung fir fondsgebundene Lebensversicherungsvertrage

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Summe Passiva

Level 1

31.12.2020

2488

2488
170

2318

2488

Level 2

31.12.2020

41700

41700
31345
1248
9107
2079 699
2079 699
15 688

2137087

Level 3

31.12.2020

Beizulegender
Zeitwert /
Buchwert

31.12.2020

44 188

44 188
31515
1248
11425
2079 699
2079 699
15 688

2139575
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Bewertungshierarchie 2021
(Posten, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)

Beizulegender

Level 1 Level 2 Level 3 Zeitwert Buchwert

inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
B o Vemogenevers - s - wm e
Barreserve 72069 - - 72069 72069
Guthaben bei Zentralnotenbanken 71665 - - 71665 71665
Guthaben bei auslédndischen Postgirodamtern 404 - - 404 404
::':c"hzai‘f’:;:zL’;‘:;if‘":x;::t" fortgefiihrten 6792 8337 407 18 165 425 26 509 624 26171128
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - 193 186 - 193 186 180 764
e e renen e - am - em e
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - 9 - 9 9
Baudarlehen - 7 555 652 16 619 227 24 174 879 23819744
Sonstige Forderungen 6792 545 568 1546 198 2098 558 2098 555
Andere Forderungen 6792 545 568 1226531 1778891 1778888
Ubrige Forderungen - - 319 667 319 667 319 667
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment n/a n/a n/a n/a 29 627
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien - - 2593906 2593906 1909 392
Summe Aktiva 78 861 8 347 987 20759 331 29 186 179 28 160 847
Verbindlichkeiten - 4341459 23 653 859 27 995 318 27963 791
Verbriefte Verbindlichkeiten - 1831968 - 1831968 1866 084
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten - 1548 595 600 503 2149 098 2145894
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden - 948 220 21672057 22 620277 22587984
Leasingverbindlichkeiten - - 66 663 66 663 66 663
Sonstige Verbindlichkeiten - 12 676 1314636 1327 312 1327 310
Andere Verbindlichkeiten - 11 367 394 907 406 274 406 270
Ubrige Verbindlichkeiten - 1309 919729 921038 921 040
Passivisches Portfolio-Hedge-Adjustment n/a n/a n/a n/a -30144
Nachrangkapital - 667 572 - 667 572 641 098

Summe Passiva - 5009 031 23 653 859 28 662 890 28 604 889
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Bewertungshierarchie 2020
(Posten, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)

Beizulegender

Level 1 Level 2 Level 3 Zeitwert Buchwert
inTsd € 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
Zur VerdauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte _ _ a _ a
und aufgegebene Geschiftsbereiche
Barreserve 75056 - - 75056 75056
Guthaben bei Zentralnotenbanken 74779 - - 74779 74779
Guthaben bei auslédndischen Postgirodamtern 277 - - 277 277
::':c"hzai‘f’fl:;‘ézL’;‘:;if‘":x;:::t“ fortgefiihrten 32340 8317 519 17 447 919 25797778 25173 973
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - 186 595 - 186 595 165 834
Namanssenutdverseimeibungen - 35962 - e 34808
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - - - - -
Baudarlehen - 7742463 15758 568 23501 031 22830677
Sonstige Forderungen 32340 352 479 1689 351 2074 170 2074187
Andere Forderungen 32340 352479 1382768 1767 587 1767 604
Ubrige Forderungen - - 306 583 306 583 306 583
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment n/a n/a n/a n/a 68 467
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien - 10 037 2415 0941 2425131 1873561
Summe Aktiva 107 396 8 327 556 19 863 0131 28 297 9651 27 122 590
Verbindlichkeiten - 3903877 23 660450 27 564 327 27 825524
Verbriefte Verbindlichkeiten - 1404 587 - 1404 587 1412976
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten - 1634037 569 338 2203 375 2193839
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden - 844 199 21706 442 22 550 641 22481152
Leasingverbindlichkeiten - - 83215 83215 83215
Sonstige Verbindlichkeiten - 21054 1301 455 1322 509 1322509
Andere Verbindlichkeiten - 20 050 345233 365283 365 283
Ubrige Verbindlichkeiten - 1004 956 222 957 226 957 226
Passivisches Portfolio-Hedge-Adjustment n/a n/a n/a n/a 331833
Nachrangkapital - 390 885 - 390 885 343 162
Summe Passiva - 4294762 23 660450 27 955 212 28 168 686

1 Vorjahreszahl angepasst.
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Entwicklung Level 3 fiir Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Beteiligungen Beteiligungen

Beteiligungen in alternative in alternative
ohne Investments Investments
alternative  (Andere Finanz- (Andere
Investments unternehmen)  Unternehmen) Aktien
inTsd €
Stand 1.1.2020 219034 1449 528 145 268 104 573
Gesamtergebnis der Periode 2576 -73001 -8632 -1377
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrige® 11 354 84 547 11 450 -
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Aufwendungen? -8778 -157 548 -20082 -1377
Kaufe 7067 443991 14 039 6 545
Verkaufe -11778 -198 608 -22154 -3041
Umbuchungen - - - -
Veranderung Konsolidierungskreis 110 - - -
Stand 31.12.2020 217 009 1621910 128 521 106 700
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrdge zum Ultimo? 11 354 84 547 11 450 -
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Aufwendungen zum Ultimo? -8778 -157 549 -20082 -1377
Stand 1.1.2021 217 009 1621910 128 521 106 700
Gesamtergebnis der Periode 14 420 230434 5896 880
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrage! 14903 298 038 12 424 2255
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Aufwendungen? -483 -67 604 -6528 -1375
Kaufe 5627 797 439 5902 73662
Verkéaufe -1166 -302 354 -14236 -
Umbuchungen - 79 936 -10 683 -
Transfer in Level 3 - - - -
Veranderung Konsolidierungskreis -51 7 408 - -
Stand 31.12.2021 235839 2434773 115 400 181 242
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrdge zum Ultimo? 14903 298 038 12 424 2255
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Aufwendungen zum Ultimo? -483 - 67 604 -6528 -1375

1 Die Aufwendungen und Ertrdge sind im Wesentlichen im Bewertungsergebnis der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.
2 Im Ergebnis erfasste Aufwendungen und Ertrage der Periode fir am Ende der Berichtsperiode sich noch im Bestand befindende Vermdgenswerte.
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Zur VerauBerung
gehaltene langfristige
Vermogenswerte und

Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

aufgegebene

bewertet Geschéftsbereiche Summe

Kapitalanlagen fir

Festverzinsliche Rechnung und Risiko

Finanzinstrumente, von Inhabern von

Investment- die den SPPI-Test Lebensversicherungs-

fondsanteile nicht bestehen policen
87 230 33212 6247 120 2045212
5324 -741 1900 - -73951
7273 - 1900 - 116 524
-1949 -741 - - -190475
96 168 929 4171 - 572910
-16 390 -4564 -6247 - -262782
- - - -120 -10
172 332 28836 6071 - 2281379
7273 - 1900 - 116 524
-1949 -741 - - -190476
172 332 28836 6071 - 2281379
-864 -34 -337 - 250 395
13 - 42 - 327 675
-877 -34 -379 - -77 280
2553 - 5256 - 890 439
-252 -94 -6072 - -324 174
-69 253 - - - -
- 33 - - 33
-101 340 - - - -93983
3176 28741 4918 - 3004 089
13 - 42 - 327 675
-877 -34 -379 - -77 280
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Beschreibung der verwendeten Bewertungsprozesse und Auswirkungen alternativer Annahmen
bei Finanzinstrumenten in Level 3

Im Rahmen des Bewertungsprozesses zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts finden regelméaRig das Ertragswert-
verfahren, das Adjusted-Net-Asset-Value-Verfahren und das Naherungsverfahren Anwendung.

Beim konzerneinheitlichen Ertragswertverfahren werden auf Basis interner Planwerte und Schatzungen kinftige Netto-
zuflisse und Ausschittungen unter Anwendung von am Markt abgeleiteten Risikoparametern durch das Controlling
diskontiert.

Das Adjusted-Net-Asset-Value-Verfahren setzt auf dem Net Asset Value auf, dessen einzelne Investments konzernextern
mittels anerkannter Bewertungsverfahren wie z. B. DCF-, Multiplikator- sowie Ertragswertverfahren ermittelt werden. Die
Bewertungen richten sich dabei regelmaBig nach den IPEV Valuation Guidelines. Das anteilige Nettovermogen wird u. a.
um ausstehende erfolgsabhangige Vergitungsanspriche des Fondsmanagers bereinigt. Im Anschluss erfolgt im W&W-
Konzern die Plausibilisierung und Validierung der zugelieferten Net Asset Values der relevanten Fondsgesellschaften so-
wie ggf. eine Durchschau auf die jeweiligen von den Fondsgesellschaften gehaltenen wesentlichen Portfoliounternehmen.
Zudem erfolgt ein Monitoring der Buchwerte, beizulegenden Zeitwerte, Ausschittungen, Einzahlungsverpflichtungen so-
wie Nachschussverpflichtungen. Eine Ausnahme von der externen Zulieferung des anteiligen Nettovermdgens besteht bei
selbst bewerteten Immobilienbeteiligungen, die den Beteiligungen ohne alternative Investments zugeordnet sind.

Beim N&dherungsverfahren werden aus Vereinfachungsgriinden regelmaBig die fortgefUhrten Anschaffungskosten zur
Bemessung des beizulegenden Zeitwerts verwendet. Das Ndherungsverfahren gelangt beispielsweise bei fehlender
Notierung und untergeordneter Bedeutung zur Anwendung.

Die in Level 3 befindlichen Wertpapiere umfassen im Wesentlichen nicht notierte Anteile von Beteiligungen inkl. al-
ternativer Investments, zu denen Private Equity, Private Debt und Infrastrukturprojekte zuzurechnen sind. Die Fair Va-
lues dieser Level-3-Bestdande werden gewdhnlich von dem Management der jeweiligen Gesellschaft ermittelt. Bei dem
Uberwiegenden Teil in Hohe von 2 587,1 (Vj. 1884,4) Mio € aller fremdbewerteten Anteile wird der beizulegende Zeitwert
auf Basis des Net Asset Value bestimmt. Der Net Asset Value von Beteiligungen ohne alternative Investments wird hin-
gegen ausschlieBlich selbst ermittelt. Von dem Gesamtbetrag der mittels Net Asset Value fremdbewerteten Anteile entfal-
len 152,2 (Vj. 78,2) Mio € auf nicht borsennotierte Aktien und Fondszertifikate sowie 2 434,9 (Vj. 1806,2) Mio € auf
Beteiligungen in alternative Investments. Die Wertermittlung des Net Asset Value bei diesen fremdbewerteten An-
teilen basiert auf spezifischen, nicht 6ffentlich verfigbaren Informationen, zu denen der W&W-Konzern keinen Zugang
hat. Eine Sensitivitatsanalyse kommt somit hierfir nicht in Betracht.

Im W&W-Konzern werden Net-Asset-Value-Bewertungen in Hohe von 183,1 (Vj. 175,1) Mio € fir Immobilienbeteiligungen
selbst vorgenommen, die Beteiligungen ohne alternative Investments zugeordnet sind. Die Wertermittlung der dort ent-
haltenen Immobilien erfolgt auf Basis einkommensbasierter Barwertmethoden. Diesen anerkannten Bewertungsverfah-
ren liegen Diskontierungszinssatze i. H. v. 2,95 bis 5,52 % (Vj. 2,77 bis 5,74 %) zugrunde, welche den Fair Value der Immo-
bilie maBgeblich determinieren. Eine im Rahmen einer Sensitivitdtsanalyse unterstellte Veranderung der Diskontierungs-
zinssatze um + 100 Basispunkte fihrt zu einer Reduzierzng des Fair Value auf 167,3 (Vj. 162,4) Mio €, eine Veranderung
der Diskontierungszinssatze um - 100 Basispunkte hingegen zu einem Anstieg auf 200,6 (Vj. 189,1) Mio €.

Die bedeutendsten Bewertungsparameter fiUr die mittels Ertragswertverfahren eigenbewerteten Anteile in Héhe von
48,5 (Vj. 48,2) Mio € sind der risikoadjustierte Diskontierungszinssatz und die kiinftigen Nettozuflisse. Ein wesentlicher
Anstieg des Diskontierungszinssatzes fuhrt zu einer Verringerung des Fair Value, wohingegen ein Rickgang dieses Fak-
tors den Fair Value erhdht. Eine Veranderung dieser Bewertungsparameter um 10 % hat jedoch nur einen geringen Ein-
fluss auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns.

Daneben werden im Ausnahmefall fir bestimmte Anteile die fortgefihrten Anschaffungskosten als angemessene Nahe-
rungslésung fir den Fair Value angesehen. Auch in diesem Fall ist eine Sensitivitatsanalyse mangels der spezifischen
verwendeten Parameter nicht anwendbar.

Alle Veranderungen der Kategorie Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet in
Level 3 spiegeln sich in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wider. Finanzielle Vermogenswerte, die erfolgsneut-
ral zum beizulegenden Zeitwert (OCI) bewertet werden, liegen hingegen in Level 3 nicht vor.

Die verwendeten Bewertungsverfahren sind in der folgenden Tabelle (Quantitative Informationen Uber Bewertungen zum
beizulegenden Zeitwert in Level 3) aufgefihrt.
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Quantitative Informationen iiber Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert in Level 3

Nicht beobachtbare
Beizulegender Zeitwert Bewertungsmethoden Inputfaktoren Bandbreite in %

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020

Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert i Gl 2281379

bewertet
Beteiligungen ohne alternative 235839 217 009
Investments
25902 21397 Ertragswertverfahren D/ SKONUErungszinssatz, g o5 121 798 1491
kinftige Nettozuflisse
19 626 13124 Naherungsverfahren n/a n/a n/a
190 311 182 488 Net Asset Value- n/a n/a n/a
Verfahren
Beteiligungen in 2550173 1750431
alternative Investments
Andere Finanzunternehmen 2434773 1621910
83 100 56 364 Naherungsverfahren n/a n/a n/a

Adjusted Net Asset

2351673 1565546 Value-Verfahren®

n/a n/a n/a

Andere Unternehmen 115 400 128 521
Diskontierungszinssatz,
22 594 26 753 Ertragswertverfahren e e - 3,24 3,54
kinftige Nettozuflisse
Adjusted Net Asset
92 806 101768 Value-Verfahrent n/a n/a n/a
Aktien 181242 106 700
31455 29199 Naherungsverfahren n/a n/a n/a
Adjusted Net Asset
149 787 77 501 Value-Verfahrent n/a n/a n/a
Investmentfondsanteile 3176 172 332
- 885 Naherungsverfahren n/a n/a n/a
3176 171 447 Adjusted Net Asset n/a n/a n/a

Value-Verfahren?

Festverzinsliche Finanz-
instrumente, die den SPPI-Test 28741 28 836 Naherungsverfahren n/a n/a n/a
nicht bestehen

Kapitalanlagen fir Rechnung und
Risiko von Inhabern von 4918 6071 Black-Scholes-Modell
Lebensversicherungspolicen

Indexgewichtung,

Volatilitit n/a n/a

1 Die Ermittlung der zugelieferten Net Asset Values erfolgt fur die einzelnen Investments konzernextern mittels anerkannter Bewertungsverfahren wie z. B. DCF-, Multiplikator- sowie
Ertragswertverfahren. Die Bewertungen richten sich dabei regelmé&Big nach den IPEV Valuation Guidelines. Da in die Ermittlung des Net Asset Valus eine Vielzahl an Investments eingeht und die
Informationen Uber die dortigen Bewertungsverfahren und Parameter (einschlieBlich z. B. der Bereinigung um ausstehende erfolgsabhédngige Vergiitungsanspriche des Fondsmanagers) nicht
vollstandig bzw. uneinheitlich zur Verfigung stehen, unterbleibt die Angabe einer Bandbreite.
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(39) Angaben zu Sicherungsbeziehungen

Angaben zum Sicherungsgeschaft

inTsd €

Nominalwerte aus Sicherungsbeziehungen

bis 1 Jahr

1-5 Jahre

Uber 5 Jahre
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Verdanderung des beizulegenden Zeitwerts

Fair-Value-Hedges

Absicherung des Zinsrisikos
durch Zinsswaps

31.12.2021 31.12.2020
9129 000 9106 000
1021 000 60 000
1755000 2331000
6353000 6715000
6099 16071

= 15 688
-210210 300191

Die Sicherungsinstrumente sind in den Bilanzposten Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen beziehungsweise

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen ausgewiesen.

Angaben zum gesicherten Grundgeschaft

Fair-Value-Hedges

Absicherung des Zinsrisikos durch Zinsswaps

Bestehende Hedges

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Buchwerte aus Sicherungsbeziehungen
Vermdgenswerte 2 601036 3051339
Verbindlichkeiten 2881372 3065884
Kumulierte und dem abgesicherten Risikozuzurechnende Anderungen
Vermogenswerte 67 742 -22237
Verbindlichkeiten 41421 -255556
Veranderung aus dem abgesicherten Risiko 249 820 -259 141

Die Grundgeschéfte sind in den folgenden Bilanzposten enthalten:

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI)
Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet
Verbindlichkeiten

Angaben zu den Auswirkungen in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Cashflow-Hedges

Absicherung des Zinsrisikos
durch Zinsswaps

in Tsd € 31.12.2021 31.12.2020
Unrealisierte Gewinne/Verluste im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasst - -
Ertrage/Aufwendungen aus ineffektiven Teilen - -
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgegliederte Ricklagen fir Cashflow-Hedges - -67

Beendete Hedges

31.12.2021 31.12.2020
-23992 -21984
71145 83 340

Fair-Value-Hedges

Absicherung des Zinsrisikos
durch Zinsswaps

31.12.2021 31.12.2020
n/a n/a

17 442 5364
n/a n/a
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Die Ertrage und Aufwendungen aus ineffektiven Teilen sowie die in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgeglie-
derten Riucklagen fur Cashflow-Hedges sind im Bewertungsergebnis der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

(40) Ubertragungen von finanziellen Vermdgenswerten, gestellte und erhaltene Sicherheiten so-
wie Saldierung finanzieller Vermogenswerte und Verbindlichkeiten

In der Berichtsperiode bzw. im Vorjahr wurden finanzielle Vermdgenswerte Ubertragen, welche nicht oder nicht vollstandig aus-
gebucht wurden. Dies betrifft im W&W-Konzern ausnahmslos Wertpapiere, welche im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschaf-
ten in Pension gegeben bzw. Wertpapiere, die im Rahmen von Wertpapierleihegeschéften verliehen wurden. Diese Wertpapiere
sind in der Berichtsperiode der Kategorie Finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI)
und den hieraus resultierenden Klassen zugeordnet und unterliegen den gleichen Marktpreis- und Adressausfallrisiken.

Pensionsgebergeschafte im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschaften sind davon gepragt, dass Wertpapiere gegen
Zahlung eines Betrags Ubertragen werden, gleichzeitig jedoch vereinbart wird, dass diese Wertpapiere zu einem spateren
Zeitpunkt gegen Entrichtung eines im Voraus vereinbarten Betrags an den Pensionsgeber zurickgegeben werden missen.
Zusatzlich zum Kaufpreis werden - in Abhangigkeit vom Marktwert der in Pension gegebenen Wertpapiere - Sicherheiten
gestellt bzw. erhalten. Im Rahmen von Wertpapierleihegeschaften werden Wertpapiere gegen Stellung von baren oder
unbaren Sicherheiten verliehen. Nach Ablauf der Leihfrist sind die Wertpapiere an den Verleiher zuriickzugeben. Die in
Pension oder Leihe gegebenen Wertpapiere werden weiterhin entsprechend der bisherigen Kategorisierung in der Bilanz
des W&W-Konzerns ausgewiesen. Fir diese Wertpapiere besteht eine eingeschrankte Verfigungsmacht seitens des
W&W-Konzerns. Gleichzeitig wird eine finanzielle Verbindlichkeit in Hohe des erhaltenen Geldbetrags passiviert. Unbare
Sicherheiten werden nur ausgewiesen, wenn der W&W-Konzern ohne Vorliegen eines Zahlungsverzugs des Emittenten
zu einem Weiterverkauf oder einer Verpfandung berechtigt ist. Dies ist nicht der Fall.

Der Zusammenhang zwischen den in Pension bzw. Leihe gegebenen Wertpapieren sowie den dazugehdrigen Verbindlich-
keiten stellt sich wie folgt dar:

Ubertragungen finanzieller Vermdégenswerte

Buchwert
Wertpapierpensionsgeschéfte Wertpapierleihegeschéfte Summe
inTsd € 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020

Finanzielle Vermogenswerte
erfolgsneutral zum beizulegenden 705 820 736 697 61990 - 767 810 736 697
Zeitwert bewertet (OCI)

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 705 820 736 697 61990 - 767 810 736 697
Summe 705 820 736 697 61990 - 767 810 736 697
Zugehdrige Verbindlichkeiten 705 820 736 697 - - 705 820 736 697
Nettoposition - - 61990 - 61 990 -

Zum 31. Dezember 2021 waren wie im Vorjahr keine Wertpapiere im Rahmen von Reverse-Repo-Geschaften hereinge-
nommen und anschlieBend weitergereicht worden.

Darilber hinausgehende Geschaftsvorfalle, bei denen der W&W-Konzern anhaltende Engagements aus der Ubertragung
zurickbehalten hat, bestanden ebenfalls nicht.
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Als Sicherheit gestellte Vermogenswerte

Finanzielle Vermogenswerte als Sicherheit gestellt 2021

Offenmarkt- Gestellte, aber
Ubertragene geschéfte mit nichtin Anspruch
finanzielle Zentralnoten- genommene
Vermogenswerte banken Sicherheiten Summe
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
Fu}anznelle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden 767 810 199978 883 257 1851045
Zeitwert bewertet (OCI)
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 767 810 199 978 883 257 1851045
Summe 767 810 199 978 883 257 1851045
Finanzielle Vermogenswerte als Sicherheit gestellt 2020
Offenmarkt- Gestellte, aber
Ubertragene geschéafte mit  nicht in Anspruch
finanzielle Zentralnoten- genommene
Vermodgenswerte banken Sicherheiten Summe
inTsd € 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
F|r3anznelle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden 736 697 249 668 1076012 2062377
Zeitwert bewertet (OCI)
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 736 697 249 668 1076 012 2062 377
Summe 736 697 249 668 1076 012 2062 377

Bei den gestellten, aber nicht in Anspruch genommenen Sicherheiten handelt es sich zum Uberwiegenden Teil um
Wertpapiere, die bei der Clearstream International S.A. sowie bei der Deutschen Bundesbank unter marktiblichen Si-
cherheitenvereinbarungen hinterlegt sind. In der abgelaufenen Berichtsperiode wurden, wie im Vorjahr, keine Wertpa-
piere aus dem Treuhanddepot bei der Clearstream International S.A. fir Abwicklungs- und Verwahrdienstleistungen
von emittierten Pfandbriefen verpfandet.

Die Hohe der gestellten Barsicherheiten fur Derivate betragt konzernweit 244,0 (Vj. 67,1) Mio €.

FUr die vorliegenden Wertpapierpensionsgeschéfte wurden wie im Vorjahr neben den Wertpapiersicherheiten keine zu-
satzlichen Barsicherheiten gestellt.

Zum Bilanzstichtag wurden Kredite in Hohe von 200,0 Mio € (Vj. 249,7 Mio €) von der Deutschen Bundesbank im Rah-
men von Offenmarktgeschaften gezogen. Zur Besicherung wird von der Deutschen Bundesbank eine entsprechend hohe
Lagerung von Wertpapieren im Deutsche-Bundesbank-Depot als Sicherheit gefordert. Wertpapiere, die zur Sicherung
der Kredite im Depot der Deutschen Bundesbank lagern, konnen beliebig gegen andere von der Europadischen Zentral-
bank akzeptierte Wertpapiere ausgetauscht werden, sofern der geforderte Beleihungswert nicht unterschritten wird.

Ferner sind bei den deutschen Erstversicherern des W&W-Konzerns die versicherungstechnischen Passiva entsprechend
den aufsichtsrechtlichen Erfordernissen durch die dem Sicherungsvermdgen zugeordneten Vermdgenswerte (Finanz-
instrumente sowie Immobilien) bedeckt. Die dem Sicherungsvermdgen zugeordneten Vermdgenswerte stehen vorrangig
fUr die Befriedigung der Anspriche der Versicherungsnehmer zur Verfigung. Die anteilige Zuordnung der einzelnen
Vermogenswerte zum Sicherungsvermdgen ist dem IFRS-Konzernabschluss nicht zu entnehmen.

Als Sicherheit erhaltene Vermodgenswerte

Als Sicherheit erhaltene Vermogenswerte konnen ausschlieBlich im Fall einer Vertragsverletzung verwertet werden. Sicherhei-
ten, die ohne Vorliegen eines Zahlungsverzugs des EigentUmers verdauB3ert oder verpfandet werden dirfen, liegen nicht vor.

Die Hohe der erhaltenen Barsicherheiten fir Wertpapierpensionsgebergeschafte betragt konzernweit 705,8 (Vj. 736,7) Mio €.
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Saldierung von Finanzinstrumenten

Der W&W-Konzern weist finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten zum Nettobetrag aus, wenn fur
die betreffenden Aufrechnungsvereinbarungen, unter denen diese abgeschlossen werden, die Saldierungskriterien des
IAS 32.42 erfillt werden. Der W&W-Konzern saldiert Finanzinstrumente in der Bilanz, deren Clearing Uber den zentralen
Kontrahenten Eurex Clearing AG durchgefiihrt wird.

ErfUllen Aufrechnungsvereinbarungen die Saldierungskriterien nach IAS 32 nicht vollstdndig, erfolgt in der Bilanz eine
unsaldierte Darstellung. Dies ist regelmaBig der Fall, wenn bei Zahlungsausfall oder Insolvenz einer Vertragspartei und
im normalen Geschaftsverlauf der Rechtsanspruch auf Verrechnung nicht stets rechtlich durchsetzbar oder eine Ver-
rechnung nicht vorgesehen ist. Dies gilt im W&W-Konzern u. a. fUr bilateral unter Rahmenvertragen abgeschlossene
Geschafte ohne Einschaltung eines zentralen Kontrahenten. Die diesen Aufrechnungsvereinbarungen unterliegenden
Aufrechnungseffekte sind im Anhang zu zeigen und nachfolgend dargestellt.

Die nachfolgenden Tabellen zeigen die Derivate und Wertpapierpensionsgeschafte, welche einer Aufrechnungsrahmen-
vereinbarung unterliegen. Einbezogen werden auch die von der jeweiligen Vertragspartei erhaltenen oder gestellten
Sicherheiten. Der W&W-Konzern nimmt beim Clearing Uber den zentralen Kontrahenten Eurex Clearing AG die Mdg-
lichkeit wahr, Wertpapiersicherheiten fir die Initial Margin stellen zu kdnnen.

Saldierung finanzieller Vermogenswerte 2021

Bruttobetrag Bilanzierter
finanzieller Saldierungsbetrag Nettobetrag
Vermdégenswerte finanzieller finanzieller  Zugehorige Betrdge, die in der
vor Saldierung  Verbindlichkeiten Vermdgenswerte Bilanz nicht saldiert werden Nettobetrag
Finanz- Erhaltene
instrumente Barsicherheiten
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
Derivate 547 575 -534859 12716 - - 12716
(Aufrechnung rechtlich durchsetzbar)
Derivate 78 415 - 78 415 -26970 -50934 511

(Aufrechnung rechtlich nicht durchsetzbar)

Saldierung finanzieller Verbindlichkeiten 2021

Bruttobetrag Bilanzierter
finanzieller Saldierungsbetrag Nettobetrag
Verbindlichkeiten finanzieller finanzieller ~ Zugehdrige Betrage, die in der
vor Saldierung ~ Vermodgenswerte Verbindlichkeiten Bilanz nicht saldiert werden Nettobetrag
Gestellte
Finanz- (Bar-)
instrumente Sicherheiten
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
Derivate
(Aufrechnung rechtlich durchsetzbar) 534859 -534859 - - -100000 -100000
Derivate
(Aufrechnung rechtlich nicht durchsetzbar) 178399 - 178 399 8865 -157 663 11871
Pensionsgeschafte,
Wertpapierleihegeschafte 705 820 _ 705 820 -705820 B _

und dhnliche Vereinbarungen
(Aufrechnung rechtlich nicht durchsetzbar)
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Saldierung finanzieller Vermogenswerte 2020

inTsd €

Derivate
(Aufrechnung rechtlich durchsetzbar)

Derivate
(Aufrechnung rechtlich nicht durchsetzbar)

Saldierung finanzieller Verbindlichkeiten 2020

inTsd €

Derivate
(Aufrechnung rechtlich durchsetzbar)

Derivate
(Aufrechnung rechtlich nicht durchsetzbar)

Pensionsgeschafte,
Wertpapierleihegeschafte

und dhnliche Vereinbarungen
(Aufrechnung rechtlich nicht durchsetzbar)

(41) Treuhandgeschafte

Bruttobetrag
finanzieller
Vermodgenswerte
vor Saldierung

31.12.2020

591471

278 928

Bruttobetrag
finanzieller

Verbindlichkeiten

vor Saldierung

31.12.2020

580 226

46 537

736 697

Saldierungsbetrag
finanzieller
Verbindlichkeiten

31.12.2020

-580226

Saldierungsbetrag
finanzieller
Vermogenswerte

31.12.2020

-580226

Bilanzierter
Nettobetrag
finanzieller
Vermogenswerte

31.12.2020

11 245

278 928

Bilanzierter
Nettobetrag
finanzieller
Verbindlichkeiten

31.12.2020

46 537

736 697

Zugehdrige Betrége, die in der
Bilanz nicht saldiert werden

Finanz- Erhaltene
instrumente Barsicherheiten

31.12.2020 31.12.2020

-9742 -219751

Zugehdrige Betrage, die in der
Bilanz nicht saldiert werden

Gestellte
Finanz- (Bar-)
instrumente Sicherheiten

31.12.2020 31.12.2020

- -140 000

-1876 -42 060

-736 697 -

Die nicht in der Bilanz auszuweisenden Treuhandgeschafte hatten folgenden Umfang:

inTsd €

Treuhandvermdgen nach dem Baugesetzbuch
Sonstige

Treuhandvermoégen

Treuhandverbindlichkeiten nach dem Baugesetzbuch

Sonstige

Treuhandverbindlichkeiten

(42) Erganzende Angaben zur Wirkung von Finanzinstrumenten

31.12.2021

14 178

14 186

14 178

14 186

Nettobetrag

31.12.2020

11 245

49 435

Nettobetrag

31.12.2020

-140 000

2601

31.12.2020

12124
3715
15839
12124
3715
15839

Die Nettogewinne und -verluste je Kategorie von Finanzinstrumenten, die in der folgenden Tabelle abgebildet sind, setzen

sich wie folgt zusammen:

Nettogewinne beinhalten VerduBerungsgewinne, Bewertungsgewinne, Ertrage aus der Risikovorsorge, nachtragliche
Eingdange auf abgeschriebene Finanzinstrumente sowie Wahrungsgewinne aus der Stichtagsbewertung.
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Nettoverluste umfassen VerduBerungsverluste, Bewertungsverluste, Risikovorsorgeaufwendungen sowie Wahrungs-
verluste aus der Stichtagsbewertung.

Zinsertrdge bzw. -aufwendungen sowie Provisionsertrdage bzw. -aufwendungen sind nicht in den Nettogewinnen
bzw. -verlusten enthalten. Dividenden werden ebenfalls nicht in den Nettogewinnen ausgewiesen.

Nettogewinne/-verluste

inTed € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis
31.12.2021 31.12.2020

Finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 46 557 289 680
Nettogewinne 1315361 1562224
Nettoverluste -1268 804 -1272544
Finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI) -2481045 1976733
davon erfolgsneutral erfasst -3664221 1515920
davon erfolgswirksam erfasst 334014 -309 823
Nettogewinne 351 420 33079
Nettoverluste -17 406 -342902
aus dem sonstigen Ergebnis in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert 849 162 770 636
Nettogewinne 867 955 841 590
Nettoverluste -18793 -70954
Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 25513 -88 540
Nettogewinne 108 793 85673
Nettoverluste -83280 -174 213
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet -1059 1846
Nettogewinne 223 7 109
Nettoverluste -1282 -5263

Fir finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden,
betragt der Gesamtzinsertrag 481,3 (Vj. 551,7) Mio €, der Gesamtzinsaufwand belauft sich auf 348,4 (Vj. 331,6) Mio €.

Der Gesamtzinsertrag fir die finanziellen Vermdgenswerte, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, betragt 603,6 (Vj. 629,4) Mio €.

Aus der Wahrungsumrechnung - mit Ausnahme der Wahrungsumrechnung aus Finanzinstrumenten, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden - resultieren zudem Wahrungsertrage in Hohe von 371,1 (Vj. 33,5) Mio €
und Wahrungsaufwendungen in Héhe von 16,6 (Vj. 370,5) Mio €.

Die finanziellen Vermdgenswerte, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden, betrugen 26 243,3
(Vj. 25 249,1) Mio €, die finanziellen Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden,
betrugen 10 727,8 (Vj. 8 816,4) Mio €.

Die finanziellen Verbindlichkeiten, die zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet werden, betrugen 28 604,9
(Vj. 28 168,7) Mio €, die finanziellen Verbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden,
betrugen 218,2 (Vj. 59,9) Mio €.

(43) Erfasste Gewinne und Verluste aus der Ausbuchung von finanziellen Vermdgenswerten zu
fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet

Es lagen im Berichtsjahr keine wesentlichen Gewinne und Verluste aus der Ausbuchung von finanziellen Vermogens-
werten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden, vor.
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Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen
(44) Risikomanagement

In der W&W-Gruppe besteht ein Ubergreifendes Risikomanagement- und -controllingsystem, das die nach den jeweiligen
Geschéaftserfordernissen ausgerichteten Systeme und Methoden der Einzelunternehmen konsistent verbindet.

Das Risikomanagement- und -controllingsystem umfasst die Gesamtheit aller organisatorischen Regelungen und Maf3-
nahmen zur Risiko(frlh)erkennung und zum Umgang mit den Risiken der Geschaftstatigkeit. Das Risikocontrolling ist
Bestandteil des Risikomanagements und beinhaltet die Beurteilung und Bewertung sowie die Uberwachung und das
Reporting der von den risikonehmenden Stellen eingegangenen Risiken. Zudem Uberwacht es die MaBRnahmen zur Risiko-
steuerung. Das Risikomanagement der W&W-Gruppe nimmt folgende Kernfunktionen wahr:

Legalfunktion: Einhaltung der einschligigen risikobezogenen internen und externen Anforderungen an das Risiko-
management und Schaffung rechtlicher Voraussetzungen zur Fortsetzung des Geschéftsbetriebs.
Existenzsicherungsfunktion: Vermeidung bestandsgefdhrdender Risiken, Erhalt finanzieller Sicherheit und Ent-
wicklung von Strategien zur Sicherung der Unternehmensexistenz und der dafir notwendigen Kapitalbasis.
Qualitdtssicherungsfunktion: Etablierung eines gemeinsamen Risikoverstdndnisses, eines ausgepragten Risikobe-
wusstseins, einer transparenten Risikokommunikation in der W&W-Gruppe sowie aktives Hinweisen auf Mangel und
Verbesserungspotenziale im Risikomanagement.

Wertschopfungsfunktion: Steuerungsimpulse zur Risikoabsicherung und zur Werterhaltung, Férderung und Si-
cherstellung einer nachhaltigen Wertschépfung fur Aktiondre durch eine Risikokapitalallokation, die das Wahrneh-
men von Chancen ermdoglicht.

Abgeleitet aus den Kernfunktionen des Risikomanagements werden folgende Ubergeordnete Ziele verfolgt:

Schaffung von Transparenz beziglich Risiken,

Einsatz addquater Instrumente zur Risikosteuerung,

Sicherstellung und Uberwachung der Kapitalausstattung,

Schaffung einer Basis fur eine risiko- und wertorientierte Unternehmenssteuerung,
Foérderung und Etablierung einer gruppenweiten Risikokultur.

Aufgabe des Risikomanagements ist es zudem, die Reputation der W&W-Gruppe mit ihren beiden Traditionsmarken
Wiistenrot und Wirttembergische und der Digitalmarke Adam Riese zu schiitzen. Die Reputation der W&W-Gruppe als
solider, verlasslicher und vertrauenswiirdiger Partner unserer Kunden stellt einen wesentlichen Faktor fUr unseren
nachhaltigen Erfolg dar.

Das Risk Management Framework bildet das Rahmenwerk des Risikomanagements.

Die integrierte Risikostrategie legt den strategischen Rahmen des Risikomanagementsystems der W&W-Gruppe
(Finanzkonglomerat W&W), der Solvency-II-Gruppe (Versicherungsgruppe) sowie der Wistenrot & Wiirttembergische AG
fest. Das Risikomanagementsystem ist integraler Bestandteil einer ordnungsgemaBen und wirksamen Geschaftsorganisa-
tion. Innerhalb dieses Rahmens werden der sich aus der Geschaftsstrategie und dem Risikoprofil ergebende Risikoappetit,
die Ubergreifenden Risikoziele sowie der Einsatz konsistenter Standards, Methoden, Verfahren und Instrumente definiert.

Die Group Risk Policy definiert den organisatorischen Rahmen fUr das Risikomanagement und ist Voraussetzung fur
ein wirkungsvolles Risikomanagementsystem in der W&W-Gruppe. Dieser Rahmen soll einen Ubergreifend vergleichba-
ren Qualitdtsstandard und eine hohe Durchgangigkeit auf allen Ebenen der Gruppe sicherstellen. Als wesentlicher Be-
standteil der gemeinsamen Risikokultur fordern die Group Risk Policy und die darin festgelegten Prozesse und Systeme
das erforderliche Risikobewusstsein.

Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller mit Fragen des Risikomanagements befassten Personen und Gremien sind
definiert. Innerhalb der Aufbau- und Ablauforganisation sind die einzelnen Aufgabenbereiche aller nachfolgenden Gremien,
Committees und Funktionen sowie deren Schnittstellen und Berichtswege untereinander definiert, womit ein regelmafiger
und zeitnaher Informationsfluss Uber alle Ebenen der W&W-Gruppe hinweg sichergestellt ist.

Der Aufsichtsrat der W&W AG Uberwacht in seiner Funktion als Kontrollgremium des Vorstands auch die Angemessen-
heit und Wirksamkeit des Risikomanagementsystems sowie die Umsetzung der Risikostrategie einschlieBlich des Risi-
koappetits. Dazu wird er regelmafig Uber die aktuelle Risikosituation informiert. Bestimmte Arten von Geschaften be-
dirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats bzw. dessen Risiko- und Prifungsausschusses.
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Der Vorstand der W&W AG tragt gemeinschaftlich die Verantwortung fir die ordnungsgemaBe Geschaftsorganisation
der W&W-Gruppe. Er ist oberstes Entscheidungsorgan in Risikofragen. Hierzu gehort auch, dass das gruppenibergrei-
fend eingerichtete Risikomanagementsystem wirksam und angemessen umgesetzt, aufrechterhalten sowie weiterent-
wickelt wird. Ferner zahlen dazu auch die Entwicklung, Forderung und Integration einer angemessenen Risikokultur.
Innerhalb des Vorstands der W&W AG ist der Chief Risk Officer (CRO) fir das Risikomanagement zustandig.

Dem Risiko- und Priifungsausschuss der W&W AG sowie den entsprechenden Ausschissen der Wistenrot Bauspar-
kasse AG, der Wirttembergische Versicherung AG und der Wirttembergische Lebensversicherung AG werden regelma-
Big die gemal Geschéaftsordnung geforderten Informationen, insbesondere die Risikoberichte mit der Beschreibung der
aktuellen Risikosituation und der eingeleiteten SteuerungsmaBnahmen vorgelegt.

Das Group Board Risk als das zentrale Gremium zur Koordination des Risikomanagements unterstitzt den Vorstand
der W&W AG und das Management Board in Risikofragen. Regulare Mitglieder des Group Board Risk sind der Chief
Risk Officer (CRO) der W&W AG und der CRO des Geschaftsfelds Wohnen, die Inhaber der Schlisselfunktionen Risiko-
management der W&W AG, der W&W-Gruppe, der Wirttembergische Lebensversicherung AG und der Wirttembergi-
sche Versicherung AG sowie der Inhaber der Risikocontrollingfunktion der Wistenrot Bausparkasse AG. Ferner sind
ausgewadhlte Beisitzer Teil des Gremiums. Das Group Board Risk legt in einer Geschaftsordnung die Entscheidungs-
und Beratungs-Kompetenzen seiner Mitglieder sowie Aufgaben und Verantwortlichkeiten und weitere aufbau- und
ablauforganisatorische Regelungen des Gremiums fest. Das Gremium findet sich einmal pro Monat zusammen, bei Be-
darf werden Ad-hoc-Sondersitzungen einberufen. Das Group Board Risk Uberwacht das Risikoprofil der W&W-Gruppe,
deren angemessene Kapitalisierung und deren Liquiditatsausstattung. DariUber hinaus berat es Gber gruppenweite Stan-
dards zur Risikoorganisation sowie zum Einsatz einheitlicher Methoden und Instrumente im Risikomanagement und
schldgt diese den Vorstanden der Gruppe zur Entscheidung vor bzw. beschliet diese im Rahmen seiner Kompetenzen.

Das Risk Board Versichern steuert und Uberwacht Risiken im Geschaftsfeld Versichern (Wirttembergische). Im Ge-
schaftsfeld Wohnen (Wistenrot) ist das Risk Board BSW etabliert. Die Teilnahme der verantwortlichen Vorstande und

betroffenen Fachabteilungen gewahrleistet neben der Integration einzelgesellschaftlicher Sachverhalte einen schnellen
Informationsaustausch sowie rasche Entscheidungsfindung. Risikorelevante Sachverhalte des Geschéftsfelds brand-pool

integrieren wir Uber eine etablierte Berichtslinie an das Group Board Risk.

Der Risikomanagementprozess in der W&W-Gruppe basiert auf dem in der integrierten Risikostrategie sowie im
Folgenden beschriebenen Regelkreislauf.

Risikoidentifikation. Im Rahmen des Risikoinventurprozesses sind das Unternehmens- und Arbeitsumfeld laufend auf
potenzielle Risiken zu untersuchen und erkannte Risiken unverziglich zu melden. Durch die hohe Durchdringung der
Organisation tragt die Risikoinventur maBgeblich zur Férderung einer angemessenen Risikokultur bei. Zur Identifizierung
von Risiken durch die EinfGhrung neuer Produkte und Vertriebswege bzw. durch die Bearbeitung neuer Markte ist zu-
dem ein gruppenweit einheitlicher Neue-Produkte-Prozess implementiert. In diesem Prozess sind die Risikocontrolling-
einheiten auf Gruppen- und Einzelunternehmensebene eingebunden. Die systematische |dentifikation von Risiken
erfolgt im Rahmen der Risikoinventur sowie bei anlassbezogenen unterjghrigen Uberpriifungen der Risikosituation.
Hier werden eingegangene oder potenzielle Risiken kontinuierlich erfasst, aktualisiert und dokumentiert. Auf Basis einer
Erstbewertung fir das jeweilige Einzelunternehmen werden die Risiken mithilfe definierter Schwellenwerte in unwe-
sentliche und wesentliche Risiken differenziert. Zudem wird beurteilt, inwiefern Einzelrisiken in ihrem Zusammenwir-
ken oder durch Kumulation (Risikokonzentrationen) wesentlichen Charakter annehmen kdnnen. Die als wesentlich ein-
gestuften Risiken werden in den vier nachfolgend naher beschriebenen Prozessschritten des Risikomanagementkreis-
laufs aktiv gesteuert. Die als unwesentlich eingestuften Risiken werden unterjahrig mithilfe von Risiko(frihwarn)indika-
toren auf Risikoveranderungen von den zustandigen Geschaftseinheiten Gberwacht und mindestens einmal jahrlich voll-
umfanglich Gberprift.

Risikobeurteilung. Alle Methoden, Prozesse und Systeme, die der risikoaddquaten Bewertung von identifizierten Risiken
dienen, fallen in diesen Prozessschritt. Die Bewertung erfolgt in weiten Teilen mit stochastischen Verfahren unter Anwen-
dung des RisikomaBes Value at Risk. Wenn fiir bestimmte Risikobereiche dieses Verfahren nicht angewandt werden kann,
werden analytische Rechen- oder aufsichtsrechtliche Standardverfahren sowie Expertenschatzungen eingesetzt.

FUr die Messung der Risiken aus einer 6konomischen Perspektive werden sowohl auf Gruppenebene als auch auf Ebene der
W&W-Einzelunternehmen die jeweiligen gesetzlichen bzw. regulatorisch vorgesehenen Sicherheitsniveaus zugrunde
gelegt:

FUr die dem Versicherungsaufsichtsrecht unterliegenden W&W-Einzelunternehmen inklusive der W&W AG ent-
spricht dies einem Sicherheitsniveau von 99,5% bezogen auf einen einjahrigen Risikohorizont.
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Fir die dem Bankaufsichtsrecht unterliegenden inldandischen W&W-Einzelunternehmen entspricht dies einem
Sicherheitsniveau von 99,9 % bezogen auf einen einjahrigen Risikohorizont.

Fir die W&W-Gruppe erfolgt ein Ausweis der Risiken auf einem Konfidenzniveau von 99,5%. Die Ziel- und Mindestquo-

ten fur die 6konomische Risikotragfahigkeit auf Gruppenebene leiten sich dabei aus dem Kapitalbedarf ab, der sich aus
der Einhaltung der oben genannten Sicherheitsniveaus in den zugehorigen Einzelunternehmen ergibt. Damit wird ins-

gesamt ein 99,5% Ubersteigendes Sicherheitsniveau erreicht.

DarUber hinaus erfolgt die Risikobeurteilung in der aufsichtsrechtlichen (normativen) Perspektive anhand der regula-
torischen Risikokennzahlen. Kommen einzelunternehmensspezifische Bilanz-/GuV-orientierte Risikomodelle zum Einsatz,
wird diesen ein Sicherheitsniveau von mindestens 95,0 % zugrunde gelegt.

Die Ergebnisse dieser Bewertungen beziehen wir unter Beachtung potenzieller Risikokonzentrationen in die Beurteilung
der Risikotragfahigkeit bzw. in weiterfihrende Risikocontrollinginstrumente ein. Im Rahmen von risikobereichsbezogenen
und risikobereichsibergreifenden Stressszenarien fihren wir regelmaBig Sensitivitatsanalysen durch. Kennzahlen-
analysen wie z. B. Risiko(frihwarn)indikatoren erganzen das Instrumentarium der Risikobeurteilung.

Risikonahme und Risikosteuerung. Unter Risikosteuerung verstehen wir, die Risikostrategien in den risikotragenden
Geschaftseinheiten operativ umzusetzen. Die Entscheidung Uber die Risikonahme erfolgt im Rahmen der geschafts-
und risikostrategischen Vorgaben durch die jeweils in den Einzelunternehmen zustandigen Entscheidungstrager. Auf
der Grundlage der Risikostrategie steuern die jeweiligen Fachbereiche in unseren operativen Einzelgesellschaften ihre
Risikopositionen. Um die Risikosteuerung zu stitzen, werden Schwellenwerte, Ampelsystematiken sowie Limit- und
Liniensysteme eingesetzt. Bei der Uberschreitung festgelegter Schwellenwerte werden vorab definierte Handlungen
oder Eskalationsprozesse angestoBen. Die risikonehmende Stelle ist grundsatzlich fur die Steuerung und Kontrolle bei
ihr eingegangener Risiken verantwortlich. Sie entscheidet Gber Produkte und Transaktionen zur Wahrnehmung dieser
Aufgabe. Dabei ist laufend zu Uberprifen, ob die eingegangenen Risiken in das von der Risikostrategie der W&W-Gruppe
bzw. eines ihrer Einzelunternehmen vorgesehene Risikoprofil passen, ob die Tragfahigkeit sowie vorgegebene Risikolimite
und Risikolinien eingehalten werden. Zwischen risikonehmenden und risikoiberwachenden Aufgaben wird eine strikte
Funktionstrennung eingehalten. Wesentliche SteuerungsgroBen sind auf Konzernebene das IFRS-Ergebnis sowie
geschaftsfeldspezifische Kennzahlen. Zur Verknipfung der Ertrags- und Risikosteuerung fGhren wir flankierende Analysen
im Sinne der wertorientierten Steuerung durch. Darunter verstehen wir unter anderem eine barwertige Ertragsbetrachtung,
Kapitaloptimierung und -allokation sowie die interne Risikosteuerung.

Die Beurteilung der Auskommlichkeit der Risikokapitalisierung erfolgt in mehreren Dimensionen, die grundsatzlich
gleichberechtigt nebeneinanderstehen, jedoch unterschiedliche Zielsetzungen und Aspekte beleuchten:

Die okonomische Perspektive beurteilt die Fahigkeit der Risikodeckung, d. h. die nachhaltige Sicherung der Substanz
des Unternehmens zum Schutz der Kunden und erstrangigen Gldaubiger vor Verlusten aus 6konomischer Sicht.

Die normative Perspektive betrachtet die Einhaltung der regulatorischen Mindestanforderungen an die Risikokapitali-
sierung, um den Geschaftsbetrieb in geplanter Weise fortfihren zu konnen.

Entsprechend den Erfordernissen der Bilanz-/GuV-Steuerung finden auf Einzelunternehmensebene zudem spezifische
Bilanz-/GuV-orientierte Risikomodelle Anwendung. Wahrend das 6konomische und bilanzielle Risikotragfahigkeitskonzept
intern selbst entwickelt und parametrisiert werden, folgt das aufsichtsrechtliche Verfahren extern vorgegebenen
Systematiken.

Risikoliberwachung. Zur Risikofriherkennung werden Risikoindikatoren eingesetzt, um Verdnderungen der Risikositu-
ation zu Uberwachen. Als Indikatoren dienen hierbei sowohl Finanz- und Risikoindikatoren (z.B. Risikotragfahigkeits-
quoten, Limitauslastungen), aufsichtsrechtliche Kennzahlen (z. B. Kapitalkennziffern, Liquidity Coverage Ratio) als auch
Marktindikatoren (z. B. Aktienkurse, Credit Spreads). Die wesentlichen quantifizierbaren Risiken werden durch Limits
und Linien begrenzt. Limits werden maximal in der Hohe vergeben, in welcher auch bei vollstandiger Auslastung der
Limits die jeweiligen Mindestquoten der 6konomischen Risikotragfahigkeit eingehalten sind. Geschéfte werden nur im Rah-
men dieser Limits und Linien getatigt. Durch die Einrichtung eines entsprechenden Limit- und Liniensystems werden ins-
besondere Risikokonzentrationen sowohl auf Ebene der Einzelunternehmen als auch auf Ebene des Finanzkonglome-
rats limitiert. Die von der Risikonahme unabhingige Uberwachung der Risiken erfolgt primar auf Ebene der Einzelunter-
nehmen. Soweit wesentliche Risiken bestehen, werden die unternehmensibergreifenden Risiken zuséatzlich auf Grup-
penebene Uberwacht. Aus den Uberwachungsaktivitdten werden Handlungsempfehlungen abgeleitet, die zu einem
frUhzeitig korrigierenden Eingreifen mit Blick auf die in der Geschéafts- und Risikostrategie formulierten Ziele fihren
und einem entsprechenden MaBnahmencontrolling unterliegen.
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Risikoberichterstattung. Mittels der etablierten Berichtsprozesse erfolgt eine zeitnahe und regelm&Bige Berichterstat-
tung Uber die Risikolage der verschiedenen Gruppen sowie der Einzelunternehmen. Der Informationsfluss Uber die Risiko-
situation der Einzelunternehmen in der W&W-Gruppe erfolgt dabei durch die interne Risikoberichterstattung, Risikoinven-
tur und Risikotragfahigkeitsrechnung. Die hieraus resultierenden Ergebnisse der gruppenangehorigen Unternehmen wer-
den an die fur die W&W-Gruppe zustdndige Risikocontrollingfunktion Ubermittelt und dort in Bezug auf die Auswirkungen
auf die W&W-Gruppe aggregiert und analysiert.

Kernelement des Risikoberichtssystems ist der vierteljahrliche Gesamtrisikobericht an das Group Board Risk, den Vor-
stand und den Aufsichtsrat. In diesem Bericht wird insbesondere die Hohe der verfigbaren Eigenmittel, die aufsichtsrecht-
liche und 6konomische Kapitaladdaquanz, die Einhaltung der Limits und Linien, vorhandene Risikokonzentrationen, die Er-
gebnisse der Stresstests sowie die bereits getroffenen und noch zu treffenden RisikosteuerungsmaBnahmen dargestellt.
Uber signifikante Entwicklungen der Risikofrihwarnindikatoren wird in diesem Rahmen ebenfalls berichtet. Dieser Ge-
samtrisikobericht wird im Group Board Risk vorgestellt und hinsichtlich der Risikoeinschatzung diskutiert. Auf dieser Basis
werden gegebenenfalls Handlungsempfehlungen bzw. -maBnahmen fur die W&W-Gruppe festgelegt, welche von den zu-
standigen Risikomanagementeinheiten umgesetzt und nachgehalten werden.

Unter Risikogesichtspunkten wesentliche Informationen leiten wir je nach Kritikalitdt dem Group Board Risk, dem Vor-
stand sowie dem Aufsichtsrat unverziglich weiter. Fir die interne Ad-hoc-Risikoberichterstattung haben wir Prozesse und
Meldeverfahren auf Gruppen- sowie Einzelunternehmensebene eingerichtet. Als Schwellenwerte finden quantitative Kri-
terien Anwendung, die sich grundsatzlich an internen und aufsichtsrechtlichen KenngréRen orientieren. DarUber hinaus
wird bei Eintreten qualitativ wesentlicher Ereignisse eine entsprechende Ad-hoc-Risikoberichterstattung durchgefihrt.

Die Funktionsfahigkeit, Angemessenheit und Effektivitat unseres Risikomanagementsystems werden durch die interne
Revision geprift. Eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft Gberprift im Rahmen der Abschlussprifungen die Einrichtung
von RisikofrUherkennungssystemen auf Einzelunternehmensebene sowie die Angemessenheit und Wirksamkeit des
Risikomanagements auf Ebene der Kreditinstitute sowie der W&W-Gruppe.

Bei der Steuerung des Risikoprofils wird darauf geachtet, Risikokonzentrationen aus Finanzinstrumenten und Ver-
sicherungsvertragen zu vermeiden, um ein ausgewogenes Risikoprofil aufrechtzuerhalten. Daneben wird im Rahmen
der Risikosteuerung ein angemessenes Verhéltnis des Risikokapitalbedarfs der Risikobereiche angestrebt, um die
Anfélligkeit gegeniber einzelnen Risiken zu begrenzen.

Unter Risikokonzentrationen sind potenzielle Verluste zu verstehen die sich entweder durch Kumulation gleichartiger
Risiken oder aber durch Kumulation verschiedener Risiken beispielsweise auf eine einzelne Adresse ergeben kdnnen
und dabei groB genug sind, die Solvabilitdt oder die Finanzlage des Einzelunternehmens oder der Gruppe zu gefahrden.

Die unter Risikokonzentrationen zu verstehenden potenziellen Verluste, konnen sich entweder durch Intra-Risiko-
konzentrationen oder durch Inter-Risikokonzentrationen ergeben. Als Intra-Risikokonzentrationen werden solche
Risikokonzentrationen bezeichnet, die durch den Gleichlauf von Risikopositionen innerhalb eines Risikobereichs oder
auf Gruppenebene durch die Kumulation gleichartiger Risiken bei mehreren gruppenzugehdrigen Unternehmen entstehen.
Als Inter-Risikokonzentrationen werden solche Risikokonzentrationen bezeichnet, die durch den Gleichlauf von Risiko-
positionen Uber verschiedene Risikobereiche hinweg auf Einzelunternehmens- und Gruppenebene entstehen.

Aufgrund des Geschéaftsmodells der W&W-Gruppe und ihrer Einzelunternehmen konnen sich potenzielle Risikokon-
zentrationen insbesondere aus der Kapitalanlage und der wirtschaftlichen und regionalen Struktur des Kundenge-
schéfts (Kundenkreditgeschaft, Versicherungsgeschaft) ergeben. Branchentypisch ist die W&W-Gruppe wegen regu-
latorischer Anforderungen und interner Bonitatsansprichen mit ihren Kapitalanlagen jedoch sektoral stark in
Staatsanleihen und Finanzdienstleistungsunternehmen sowie regional stark in Europa investiert. Demzufolge tragt
die W&W-Gruppe neben dem Kreditrisiko der einzelnen Adresse besonders das systemische Risiko des Finanzsek-
tors und der ihm zugehdrigen Einzeladressen.

Unsere Kundenkreditportfolios weisen wegen ihrer hohen Granularitat dagegen keine nennenswerten Risikokonzentrationen auf.

Weitere Konzentrationen bestehen durch bewusst Uber die strategische Asset Allocation eingegangenen Positionierungen
in einzelne Asset-Klassen (Aktien, Beteiligungen, Renten). Als Finanzkonglomerat besteht fir die W&W-Gruppe grund-
satzlich eine Ubergreifende Abhangigkeit von diversen externen Einflussfaktoren (z. B. aktuelles Zinsumfeld, verander-
tes Kundenverhalten, Digitalisierung, Regulierungsdruck, Branchenreputation). Bei dieser Konzentration handelt es sich
um eine bewusst geschaftsstrategisch eingegangene Risikokonzentration. Im Zusammenhang mit einer umfangreichen
oder mehreren gleichartiger Auslagerungen sowie durch eine Haufung von Projektvorhaben insbesondere aus GroB3-
projekten kdnnen Konzentrationen im operationellen Risiko entstehen.
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Zur Steuerung der Konzentrationen sind Instrumente und Methoden etabliert. Den Konzentrationen im Kapitalanlagebe-
reich begegnen wir unter anderem durch die Streuung unserer Kapitalanlagen, den Einsatz von Limit- und Liniensys-
temen sowie die Uberwachung von Exposurekonzentrationen. Im Kredit- und Versicherungsgeschéft greifen klar defi-
nierte Annahme- und Zeichnungsrichtlinien sowie der Einkauf eines angemessenen Rickversicherungsschutzes bei ver-
schiedenen Anbietern guter Bonitat.

Die Messung von Intra-Risikokonzentrationen erfolgt innerhalb der einzelnen Risikobereiche implizit Gber die Risiko-
quantifizierung sowie Uber flankierende Stresstests. Risikokonzentrationen innerhalb des Marktpreisrisikos werden dabei
im Rahmen der strategischen Asset Allocation durch die Einhaltung spezieller Mischungsquoten Gber verschiedene
Asset-Klassen hinweg limitiert. Risikokonzentrationen innerhalb des Adressrisikos werden durch ein Risikoliniensystem,
welches das Anlagevolumen bei einzelnen Schuldnergruppen begrenzt, limitiert.

Potenzielle Inter-Risikokonzentrationen schlagen sich in einer erhhten Abhangigkeit der Risiken aus verschiedenen
Risikobereichen nieder. Die Quantifizierung des Gesamtrisikokapitalbedarfs auf Ebene der W&W AG und der W&W-Gruppe
erfolgt undiversifiziert durch Addition der Risikokapitalbedarfe in den einzelnen Risikobereichen (z.B. Marktpreisrisiko,
Adressrisiko, versicherungstechnisches Risiko) und bericksichtigt somit ein hohes MaR3 an Abh&ngigkeit zwischen den
Risikobereichen. Ergdnzend werden risikobereichsibergreifende Stresstests durchgefihrt.

Fir weiterfUhrende Informationen zum Risikomanagement in der W&W-Gruppe wird auf die Risikoberichterstattung im
zusammengefassten Lagebericht verwiesen.

(45) Marktpreisrisiken
Zinsanderungsrisiken

Das Zinsanderungsrisiko als ein Teil des Zinsrisikos und eine Form der Marktpreisrisiken beschreibt die Gefahr von
Wertanderungen der in Zinspapieren gehaltenen Vermdgenswerte und/oder Verbindlichkeiten aufgrund einer Ver-
schiebung und/oder Drehung der Marktzinskurven. Das Zinsanderungsrisiko resultiert aus dem Marktwertrisiko der
Kapitalanlagen in Verbindung mit der Verpflichtung, den Garantiezins sowie die garantierten Ruckkaufswerte fir die
Versicherungsnehmer zu erwirtschaften.

Bei dem aktuellen Zinsniveau bestehen fir die W&W-Gruppe (insbesondere in der Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG und Wistenrot Bausparkasse AG) Ergebnisrisiken, da die Neu- und Wiederanlagen nur zu niedrigeren Zinsen
getatigt werden kénnen, gleichzeitig aber die zugesagten Zinssatze bzw. Zinsverpflichtungen (Zinsgarantierisiko) ge-
geniUber den Kunden erfillt werden missen. Das anhaltende Niedrigzinsniveau stellt nicht zuletzt auch die Pensions-
kassen, unter anderem die Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG, vor groRe Herausforderungen, was die Finan-
zierung des Aufbaus der Zinszusatzreserve/Zinsverstarkung unter der Nebenbedingung der aufsichtsrechtlichen Solva-
bilitdt angeht. Dem Zinsgarantierisiko wird mit einem umfassenden Asset Liability Management, einer dynamischen
Produkt- und Tarifpolitik sowie einer entsprechenden Reservebildung begegnet.

Durch die Verankerung in § 5 Deckungsrickstellungsverordnung (DeckRV) hat der Gesetzgeber den auch steuerlich
anerkannten Rahmen fir eine Starkung der Deckungsrickstellung in Form einer Zinszusatzreserve im Neubestand
erweitert. MaBgeblich fUr die Hohe der Zinszusatzreserve ist der Referenzzins, der auf dem Durchschnitt von Euro-Zins-
swapsatzen Uber zehn Jahre basiert. Der Referenzzins sank 2021 auf 1,57 (Vj. 1,73) %.

Im Altbestand wurde in Anlehnung an die Regelungen der Zinszusatzreserve eine im Geschéftsplan geregelte Zinsverstar-
kung gestellt. MaBgeblich fir die Hohe der Zinsverstarkung ist der Bewertungszins, der fur die Wirttembergische Lebens-
versicherung AG 1,57 (Vj. 1,73) % und fir die ARA Pensionskasse AG 2,11 (Vj. 2,17) % betragt. Im W&W-Konzern erfolgte auf
dieser Basis eine Starkung der Zinszusatzreserve und Zinsverstarkung um 329,6 (Vj. 352,3) Mio €. Um den Aufbau der Zins-
zusatzreserve und Zinsverstarkung moglichst realistisch darzustellen, kamen unternehmensindividuelle Kapitalauszahlungs-
wahrscheinlichkeiten zur Anwendung. Diese wurden 2021 fir den Teilbestand der Kapitalversicherungen aktualisiert und
fUhrten zu einem héheren Aufbau der Zinszusatzreserve und Zinsverstarkung. Fir 2022 gehen wir von einem weiteren
Rickgang der fir die Bewertung maBgeblichen Zinssatze und damit von einem weiteren Anstieg der Zinszusatzreserve und
Zinsverstarkung aus. Zuvor hatten wir bereits stufenweise seit 2010 das Sicherheitsniveau der Rechnungsgrundlage Zins fur
Rentenversicherungen im Altbestand durch Reservestarkungen erhoht.

Eine Gliederung der Deckungsrickstellung nach Art des versicherten Risikos und nach Versicherungssummen ist in
den Erlauterungen zur Konzernbilanz enthalten.
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Zur Steuerung des Zinsrisikos werden in der W&W-Gruppe Finanzderivate eingesetzt. Bei den derivativen Steuerungsinstru-
menten handelt es sich insbesondere um Zins-Swaps sowie Futures, Terminkdufe und Terminverk&dufe. Neben der Gberwiegen-
den Absicherung von Zinsrisiken dient ihr Einsatz auch zur Verminderung von Risikokonzentrationen. Sie werden als wirtschaft-
liche Sicherungsgeschéafte bzw. Erwerbsvorbereitungsgeschafte im Risikomanagement- und -controllingprozess abgebildet.

Liegen fur diese wirtschaftlichen Absicherungen die Voraussetzungen des Hedge Accounting vor, werden diese Sicherungs-
beziehungen fUr das Geschaftsfeld Wohnen auch im IFRS-Konzernabschluss als solche abgebildet. Bei unserer Bau-
sparkasse und unseren Versicherungsgesellschaften werden festverzinsliche Positionen gegen Wiederanlagerisiken
und Vermogenswertverluste insbesondere auf Einzelgeschaftsebene als auch auf Portfolioebene abgesichert (Fair-Value-
Hedge). AuBerdem werden bei der Bausparkasse variabel verzinsliche Forderungen und Wertpapiere der Kategorie
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI).

Die Auswirkungen einer mdglichen Veranderung des Zinsniveaus um 100 bzw. 200 Basispunkte (Parallelverschiebung
der Zinsstrukturkurve) auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung bzw. auf das Sonstige Ergebnis (OCI) sind in der
nachfolgenden Tabelle dargestellt. Wegen des andauernden niedrigen Zinsniveaus wird weiterhin auf die Berechnung
eines Zinsrickgangs um 200 Basispunkte verzichtet, da die Ergebnisse nicht sinnhaft erscheinen.

Die Entwicklungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung werden insbesondere durch Derivatepositionen und
festverzinsliche Titel der Wiistenrot Bausparkasse AG gepragt. Die Anderungen im Sonstigen Ergebnis sind im Wesent-
lichen auf Rentenpapiere und Schuldscheindarlehen der Wistenrot Bausparkasse AG und Wirttembergische Lebens-
versicherung AG zurickzufihren.

Fir das Geschéftsfeld Versichern kommt in den Ergebnissen die lange Duration der verzinslichen Anlagen zum Ausdruck. Fer-
ner wirken sich in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ein hoheres Exposure sowie ein hoheres Volumen an lang lau-
fenden Receiver Swaps aus, die bei sinkenden Zinsen stark an Wert gewinnen, bei steigenden Zinsen an Wert verlieren. Die
Anderungen gegeniiber dem Vorjahr im Sonstigen Ergebnis sind im Wesentlichen auf ein geringeres Exposure zuriickzufihren.

Bei Forderungspapieren und Baudarlehen, die zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bilanziert werden, besteht in Bezug

auf das Periodenergebnis sowie auf das im Sonstigen Ergebnis (OCI) bericksichtigte Ergebnis kein vermdgenswertorien-
tiertes Zinsanderungsrisiko.

Zinsanderungsrisiko: Nettoauswirkung nach latenter Steuer und Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung

Anderung in der Anderung im Sonstigen

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung Ergebnis (OCl)

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
+ 100 Basispunkte -448 176 -456 022 -744 953 -848745
-100 Basispunkte 525616 556 836 917 548 1032 353
+ 200 Basispunkte -835636 -887 770 -1370197 -1573265

Preisanderungsrisiken von Eigenkapitalinstrumenten

Das Preisanderungsrisiko von Eigenkapitalinstrumenten ist einerseits die allgemeine Gefahr, dass sich aufgrund von
Marktbewegungen das Vermodgen und damit das Ergebnis und/oder das Eigenkapital nachteilig verandern kénnen.
Andererseits beinhaltet es auch das spezifische Risiko, das durch emittentenbezogene Aspekte gepragt ist.

In der W&W-Gruppe wird das Preisanderungsrisiko von Eigenkapitalinstrumenten im Wesentlichen durch Aktien- und
Beteiligungsrisiken gepragt. Das Aktienrisiko ist das Risiko, dass sich Verluste aus der Veranderung der Kurse aus offenen
Aktienpositionen ergeben. Das Beteiligungsrisiko ist das Risiko, dass sich Verluste aus negativen Wertanderungen bei
Beteiligungen sowie aus dem Ausfall von Dividenden oder zu leistenden Ertragszuschiissen ergeben. Die Steuerung des
Preisanderungsrisikos von Eigenkapitalinstrumenten mittels Finanzderivaten erfolgt durch Aktienoptionen und Futures.

In der folgenden Ubersicht ist dargestellt, welche Auswirkungen eine Erhéhung oder Verringerung der Marktwerte von
Eigenkapitalinstrumenten um 10 % und 20 % auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung hatte. Dabei wurden die
Auswirkungen nach latenter Steuer und bei den Personenversicherern dariber hinaus die Auswirkungen nach Rick-
stellung fUr latente Beitragsrickerstattung dargestellt.
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Die Entwicklungen werden insbesondere durch Aktienpositionen, Beteiligungen und alternative Investments der
Wirttembergische Versicherung AG und Wirttembergische Lebensversicherung AG gepragt. Dariber hinaus wirken
Aktienpositionen und Beteiligungen der W&W AG sowie entsprechende Positionen in Fondsbestanden.

Preisdanderungsrisiko: Nettoauswirkung nach latenter Steuer und Riickstellung fiir latente
Beitragsriickerstattung

Anderung in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
+10% 114 550 88 208
-10% -114 515 -88056
+20% 228756 176 232
-20% -228 309 -175 566

Wahrungskursrisiken

Das Wahrungskursrisiko beschreibt die Gefahr, dass sich Verluste aus der Verdanderung der Wechselkurse ergeben. Das Ausmal3
dieses Risikos hangt von der Hohe der offenen Positionen und vom Kursanderungspotenzial der betreffenden Wahrung ab.

Die Auswirkungen einer Erh6hung beziehungsweise Verringerung der wesentlichen Wechselkurse auf die Konzern-Ge-
winn- und Verlustrechnung sind in der folgenden Tabelle dargestellt. Dabei wurden die Auswirkungen der latenten Steuer
und bei den Personenversicherern dariUber hinaus die Auswirkungen der Ruckstellung fir latente Beitragsrickerstattung
bericksichtigt.

Das dargestellte Wahrungskursrisiko resultiert sowohl aus aktivischen als auch aus passivischen Positionen und
bezieht nur monetare Vermdgenswerte ein, d.h. Zahlungsmittel und Anspriche, die auf Geldbetrage lauten, sowie
Verpflichtungen, die mit einem festen oder bestimmbaren Geldbetrag beglichen werden missen. Wahrungskursrisiken
aus Eigenkapitalinstrumenten (nicht monetare Vermogenswerte) werden nicht einbezogen.

Wahrungskursrisiko: Nettoauswirkung nach latenter Steuer und Riickstellung fiir latente Beitragsrickerstattung

Anderung in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
usbD

+10% 676 -1007
-10% -474 1076
DKK

+1% -172 267
-1% 245 -267

Insgesamt lasst die Darstellung erkennen, dass Wahrungskursrisiken entsprechend der strategischen Positionierung
unseres Gesamtanlageportfolios nur von untergeordneter Bedeutung sind.

Fir weiterfUhrende Informationen zum Management von Marktpreisrisiken in der W&W-Gruppe wird auf die Risiko-
berichterstattung im Lagebericht verwiesen.
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(46) Adressrisiken

Unter Adressrisiken verstehen wir mdgliche Verluste, die sich aus dem Ausfall oder der Bonitatsverschlechterung von
Kreditnehmern oder Schuldnern sowie aus der Sicherheitenverschlechterung ergeben konnen.

Adressrisiken konnen aus dem Ausfall oder der Bonitatsanderung von Wertpapieren (Adressrisiko Kapitalanlagen), durch
den Ausfall von Geschéftspartnern aus dem Kundenkreditgeschaft (Adressrisiko Kundenkreditgeschaft) sowie aus dem
Forderungsausfall sonstiger Schuldner, insbesondere gegeniber unseren Kontrahenten in der Rickversicherung (Sonstiges
Adressrisiko), entstehen.

Adressrisiken begrenzen wir durch sorgfaltige Auswahl der Emittenten und Rickversicherungspartner sowie durch breit
diversifizierte Anlagen. Dabei bericksichtigen wir die fur die jeweiligen Geschéaftszweige geltenden Kapitalanlagevor-
schriften. Die Vertragspartner sowie Wert- und Forderungspapiere beschranken sich vornehmlich auf gute Bonitdten im
Investmentgrade-Bereich.

Unsere strategische Ausrichtung auf Wohnungsbaukredite schliet bestandsgefdhrdende Einzelkredite aufgrund der ho-
hen Granularitat und der Uberwiegenden Besicherung durch Grundpfandrechte aus. Zur Vermeidung potenzieller Risiko-
konzentrationen aus groBvolumigen Einzelrisiken sind fur das Kundenkreditgeschaft und das Kommunalkreditgeschaft der
Wistenrot Bausparkasse AG detaillierte Obergrenzen festgelegt.

Der W&W-Konzern Uberwacht die Risiken aus dem Ausfall von Forderungen an Versicherungsnehmer, Vermittler und
Rickversicherer mithilfe von EDV-technisch gestitzten AuBenstandskontrollen. Bei den Forderungen gegen Versiche-
rungsnehmer betragt die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre zum Bilanzstichtag 0,14 (Vj. 0,14) %. Die
durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre der Forderungen gegeniber Vermittlern belduft sich auf 2,2

(Vj. 2,2) %. Forderungen aus der Rickversicherung stellen aufgrund der hohen Bonitat der Rickversicherer kein wesentli-
ches Risiko dar.

Rickversicherungsvertrdage bestehen bei bonitdtsmalig einwandfreien Adressen des Rickversicherungsmarkts, sodass
das Ausfallrisiko signifikant reduziert wird.

Fir weiterfUhrende Informationen zum Management von Adressrisiken in der W&W-Gruppe wird auf die Risikobericht-
erstattung im Lagebericht verwiesen.
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Risikovorsorge-Spiegel fiir finanzielle Vermogenswerte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet 2021

Anfangs-
bestand zum
1.1.2021
inTsd €
Nachrangige Wertpapiere und
-217
Forderungen
Stufe 1 -217
Erstrangige Schuldscheindarlehen und
N -43
Namensschuldverschreibungen
Stufe 1 -43
Baudarlehen -102 428
Stufe 1 -8336
Stufe 2 -63 065
Stufe 3 -31027
Andere Forderungen -40489
Stufe 1 -32730
Stufe 2 -1481
Stufe 3 -6278
Ubrige Forderungen -9994
Stufe 1 -9994

Risikovorsorge fir

finanzielle Vermdgens-

werte zu fortgefiihrten -153171
Anschaffungskosten

bewertet

Umbuchungen
aus Stufe 1

648
-574

-74

Umbuchungen
aus Stufe 2

-345
3309
-2964

Umbuchungen
aus Stufe 3

-34
-1413

1447

Zufihrung ZufGhrung

fUr neu firim
ausgereichte/ Bestand
erworbene befindliche
finanzielle finanzielle
Vermogens- Vermogens-
werte werte

-27 -

-27 -

-40 -

-40 -
-7873 -34 847
-3052 -2863
-3346 -17 848
-1475 -14 136
-23439 -277
-22157 -132
-63 -
-1219 -145
-1107 -1094
-1107 -1094
-32486 -36218



ZufGhrung/
Auflosung
aufgrund
Anderungen
der
Modelle/Risiko-
parameter

Auflésung im
Bestand
befindliche
finanzielle
Vermogens-
werte

41

41

43 158
3562
32083

7513

43 201

Auflosung
ausgebuchte
finanzielle
Vermogens-
werte aufgrund
von Tilgung,
Modifikation
oder
VeraduBerung

14

14

31

31
10 149
492
2591
7 066
2876
2671
90
115
772
772

13 842

Verbrauch/
Umbuchung
(write off)

4706
58

94
4554
17 590

16 414

1176

1094
1094

23 390

Zinseffekte

-632

Umbuchungen
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Endbestand
zum
31.12.2021

-189

-189

-50

-50
-87767
-9870
-48 169
-29728
-43739
-35934
-1454
-6351
-10 329

-10329

-142074
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Risikovorsorge-Spiegel fiir finanzielle Vermogenswerte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet 2020

Anfangs-
bestand zum
1.1.2020
inTsd €
Nachrangige Wertpapiere und
-235
Forderungen
Stufe 1 -235
Erstrangige Schuldscheindarlehen und
N -29
Namensschuldverschreibungen
Stufe 1 -29
Baudarlehen -66747
Stufe 1 -12963
Stufe 2 -28 363
Stufe 3 -25421
Andere Forderungen -25811
Stufe 1 -19 091
Stufe 2 -1132
Stufe 3 -5588
Ubrige Forderungen -10925
Stufe 1 -10925

Risikovorsorge fir

finanzielle Vermdgens-

werte zu fortgefiihrten -103 747
Anschaffungskosten

bewertet

Umbuchungen
aus Stufe 1

1092
-826

-266

Umbuchungen
aus Stufe 2

-415
4751
-4336

Umbuchungen
aus Stufe 3

-24
-849

873

Zufihrung
fUr neu
ausgereichte/
erworbene
finanzielle
Vermogens-
werte

-11

-11

-22

-22
-10290
-3624
-2340
-4 326
-21204
-19 338
-338
-1528
-357

-357

-31884

ZufGhrung
firim
Bestand
befindliche
finanzielle
Vermogens-
werte

-78008
-4 643
-53097
-20268
-555

-321

-234

-1229

-1229

-79798



ZufGhrung/
Auflosung
aufgrund
Anderungen
der
Modelle/Risiko-
parameter

-1527
804
-1188

-1143

-1527

Auflésung im
Bestand
befindliche
finanzielle
Vermogens-
werte

18

18

35863

6276
16 605
12982

35882

Auflosung
ausgebuchte
finanzielle
Vermogens-
werte aufgrund
von Tilgung,
Modifikation
oder
VeraduBerung

16

16

13 446
5085
2208
6153

866
598
14
254
1288
1288

15624

Verbrauch/
Umbuchung
(write off)

5462
76
34

5352

9276

8458

818

1229
1229

15967

Zinseffekte

-627
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Umbuchungen

-3061
-3036

-25

-3061

Endbestand
zum
31.12.2020

-217

-217

-43

-43
-102 428
-8336
-63065
-31027
-40489
-32730
-1481
-6278
-9994

-9994

-153171
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Risikovorsorge-Spiegel fiir finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet

(OCI) 2021
ZufUhrung fur neu ZufGhrung fUr im
ausgereichte/ Bestand
Anfangs- erworbene befindliche
bestand zum Umbuchungen finanzielle finanzielle
1.1.2021 aus Stufe1  Vermdgenswerte  Vermdgenswerte
inTsd €
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen -1090 - -292 -289
Stufe 1 -1090 - -292 -289
Erstrangige Schuldsche!ndarlehen und —6051 _ _564 _24
Namensschuldverschreibungen
Stufe 1 -6051 - -564 -24
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere -30631 - -8922 -5848
Stufe 1 -22221 90 -8922 -618
Stufe 2 -8410 -90 - -5230

Risikovorsorge fiir finanzielle Vermdgenswerte
erfolgsneutral zum beizulegenden -37772 - -9778 -6161
Zeitwert bewertet (OCI)

Risikovorsorge-Spiegel fiir finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet

(OCI) 2020
ZufUhrung fur neu ZufGhrung fUr im
ausgereichte/ Bestand
Anfangs- erworbene befindliche
bestand zum Umbuchungen finanzielle finanzielle
1.1.2020 aus Stufe1  Vermdgenswerte ~ Vermogenswerte
inTsd €
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen -817 - -442 -45
Stufe 1 -817 - -442 -45
Erstrangige Schuldsche!ndarlehen und _7434 _ _515 _146
Namensschuldverschreibungen
Stufe 1 -7434 - -515 -146
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere -23 349 - -11522 -7136
Stufe 1 -19 606 309 -11522 -766
Stufe 2 -3743 -309 - -6 370

Risikovorsorge fiir finanzielle Vermdgenswerte
erfolgsneutral zum beizulegenden -31600 - -12 479 -7 327
Zeitwert bewertet (OCI)



Auflésung im
Bestand befindliche
finanzielle Vermdgenswerte

168
168

979

979
4406
3987

419

5553

Auflésung im
Bestand befindliche
finanzielle VermGgenswerte

76
76

598

598
3816
3660

156

4490

Auflésung ausgebuchte
finanzielle Vermodgenswerte
aufgrund von Tilgung,
Modifikation oder
VerduBerung

243

243
1863

1863
9 545
7115

2430

11651

Auflosung ausgebuchte
finanzielle Vermdgenswerte
aufgrund von Tilgung,
Modifikation oder
VerauBerung

133

133
1446

1446
8 252
6309

1943

9831

Zugang
Konsolidierungskreis

-154

-154
-308

-308

-462

Zugang
Konsolidierungskreis

-633
-546

-87

-633
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Umbuchungen

-11

Umbuchungen

-59

-59

-54

Endbestand
zum
31.12.2021

-1260

-1260

-3951

-3951
-31769
-20886

-10883

-36 980

Endbestand
zum
31.12.2020

-1090

-1090

-6051

-6051
-30631
-22221

-8410

-37772
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Riickstellungs-Spiegel fiir auBerbilanzielles Geschdft 2021

Zufihrung Zufihrung
fir neu fUrim
ausgereichte/ Bestand
erworbene befindliche
Anfangs- finanzielle finanzielle
bestand zum  Umbuchungen  Umbuchungen Umbuchungen Vermogens- Vermogens-
1.1.2021 aus Stufe 1 aus Stufe 2 aus Stufe 3 werte werte
inTsd €
Unwiderrufliche Kreditzusagen -2937 - - - -2348 -722
Stufe 1 -1510 44 -5 - -1734 -41
Stufe 2 -1274 -30 172 -5 -598 -545
Stufe 3 -153 -14 -167 5 -16 -136
RiUckstellung fir
auBerbilanzielles Geschéaft 2937 2348 722
Riickstellungs-Spiegel fir auBerbilanzielles Geschédft 2020
Zufihrung Zufihrung
fir neu firim
ausgereichte/ Bestand
erworbene befindliche
Anfangs- finanzielle finanzielle
bestand zum  Umbuchungen  Umbuchungen  Umbuchungen Vermogens- Vermogens-
1.1.2020 aus Stufe 1 aus Stufe 2 aus Stufe 3 werte werte
inTsd €
Unwiderrufliche Kreditzusagen -3 655 - - - -2340 -1054
Stufe 1 -1625 -29 -2 - -1448 -194
Stufe 2 -1803 25 20 -2 -826 -541
Stufe 3 -227 4 -18 2 -66 -319
Rickstellung fir _3655 _ _ _ _2340 —1054

auBerbilanzielles Geschéaft



Zufihrung/Auflosung
aufgrund Anderungen
der Modelle/Risikoparameter

ZufUhrung/Auflésung
aufgrund Anderungen
der Modelle/Risikoparameter

397

315
50
32

397

Auflésung im
Bestand befindliche
finanzielle Vermdgenswerte

1046

398
519
129

1046

Auflésung im
Bestand befindliche
finanzielle Vermdgenswerte

1154

428
375

1154

Auflosung ausgebuchte
finanzielle Vermdgenswerte
aufgrund von Tilgung,
Modifikation oder
VerauBerung

1675

923
532
220

1675

Auflésung ausgebuchte
finanzielle Vermdgenswerte
aufgrund von Tilgung,
Modifikation oder
VerauBerung

2580

1061
1428
91

2580
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Zugang
Konsolidierungskreis

Zugang
Konsolidierungskreis

-19

-16

-19

Endbestand
zum
31.12.2021

-3286

-1924
-1229

= AlETEs

-3286

Endbestand
zum
31.12.2020

-2937

-1510
-1274

=l

-2937
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Rickstellungs-Spiegel Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 2021

Auflosung

ausgebuchte

Zufihrung finanzielle

fUr neu Vermogens-

ausgereichte/  werte aufgrund

erworbene von Tilgung,
Anfangs- finanzielle Modifikation Endbestand
bestand zum Vermogens- oder zum
1.1.2021 werte VerauBerung 31.12.2021

inTsd €

Anteil an der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille -5165 -3054 1151 -7068
Stufe 1 -5165 -3054 1151 -7068
Anteil der Rickversicherer an den _5165 -3054 1151 ~7068

versicherungstechnischen Rickstellungen

Rickstellungs-Spiegel Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 2020

Auflosung

ausgebuchte

Zufihrung finanzielle

fUr neu Vermdogens-

ausgereichte/  werte aufgrund

erworbene von Tilgung,
Anfangs- finanzielle Modifikation Endbestand
bestand zum Vermogens- oder zum
1.1.2020 werte VerauBerung 31.12.2020

inTsd €

Anteil an der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille -6859 -39 1733 -5165
Stufe 1 -6859 -39 1733 -5165
Anteil der Riickversicherer an den —6859 _39 1733 _5165

versicherungstechnischen Rickstellungen

Als Zinseffekt wurde der aufgelaufene Zinsertrag auf wertgeminderte Vermdgenswerte ausgewiesen.

Neu ausgereichte Baudarlehen in Hohe von 5 379 (Vj. 5 105) Mio € fihrten zu einer Erh6hung der Risikovorsorge in
Hdohe von 7,9 (Vj. 10,3) Mio €. Aufgrund von Tilgungen in Hohe von 4 394 (Vj. 4 500) Mio € konnten 10,1 (Vj. 13,4) Mio €
aus der Risikovorsorge aufgelost werden.

Neu erworbene erstrangige festverzinsliche Wertpapiere, die in Hohe von 6 601 (Vj. 6 618) Mio € erfolgsneutral zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet werden, fihrten zu einer Erh6hung der Risikovorsorge in Hhe von 8,9 (Vj. 11,5) Mio €. Auf-
grund von VerduBerungen und planmaBigen Riickzahlungen in Hhe von 5 702 (Vj. 5 716) Mio € konnten 9,5 (Vj. 8,3) Mio €
aus der Risikovorsorge aufgeldst werden.

Anderungen der vertraglichen Zahlungsstréme von finanziellen Vermdgenswerten, die nicht zu einer Ausbuchung
gefUhrt haben, sind nur in einem unwesentlichen Umfang getatigt wurden.

Im Vorjahr wurden zur Abmilderung der Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie den Kundinnen und Kunden des
W&W-Konzerns gesetzliche und freiwillige Moratorien angeboten. Hieraus fihrten Anderungen der vertraglichen Zah-
lungsstrome von finanziellen Vermogenswerten, die nicht zu einer Ausbuchung gefiihrt haben und deren Risikovor-
sorge in Hohe der Uber die Laufzeit erwarteten Kreditverluste bemessen wurde, zu einem Verlust i. H. v. 1,8 Mio €.
Der Buchwert vor der Anderung der vertraglichen Zahlungsstréme betrug 114,6 Mio €.

Der Bruttobuchwert von finanziellen Vermdgenswerten, die seit dem erstmaligen Ansatz zu einem Zeitpunkt gean-
dert wurden, als die Risikovorsorge in Hohe der Uber die Laufzeit erwarteten Kreditverluste bemessen wurde, und
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bei denen die Risikovorsorge in der Berichtsperiode auf die Hohe des erwarteten 12-Monats-Kreditverlusts umge-
stellt wurde, betragt 24,5 (Vj. 0,0) Mio €.

Fir die im Berichtsjahr direkt abgeschriebenen Vermdgenswerte (write-off), trotz einer Einschatzung als uneinbringlich,
bemihen wir uns weiterhin um die Erlangung von vertraglich vereinbarten Betrdagen in Hohe von 3,6 (Vj. 4,3) Mio €.

Auswirkungen von Sicherheiten auf die Hohe der erwarteten
Kreditverluste 2021

Nicht wertgeminderte Vermdégenswerte Wertgeminderte Vermdgenswerte
Minderung des Minderung des
maximalen maximalen
Ausfallrisikos Ausfallrisikos
Bruttobuchwert durch Bruttobuchwert durch
vor gehaltenen gehaltene vor gehaltenen gehaltene
Sicherheiten Sicherheiten  Nettobuchwert Sicherheiten Sicherheiten  Nettobuchwert
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021

Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgsneutral zum beizulegenden 32592700 - 32592700 - - -
Zeitwert bewertet (OCI)

Nachrangige Wertpapiere und

753919 - 753919 - - -
Forderungen
Erstrangige Schuldsche]ndarlehen und 8161 358 B 8161 358 B _ _
Namensschuldverschreibungen
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 23 677 423 - 23 677 423 - - -
Finanzielle Verm6genswerte zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten 26 017 457 21419 607 4 597 850 247 327 203126 44201
bewertet
Nachrangige Wertpapiere und 180953 B 180 953 B _ _
Forderungen
Erstrangige Schuldsche.lndarlehen und 49 479 B 42 479 B B B
Namensschuldverschreibungen
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 9 - 9 - - =
Baudarlehen 23 667 222 21 419 607 2247 615 240 289 203 126 37163
Grundpfandrechtlich besicherte 21348174 21348174 - 202 530 202530 -
Baudarlehen
Anderweitig besicherte Baudarlehen 71433 71433 - 596 596 -
Nicht besicherte Baudarlehen 2247 615 - 2247 615 37 163 - 37 163
Sonstige Forderungen 2126794 - 2126794 7038 - 7 038
Andere Forderungen 1815527 - 1815527 7038 - 7038
Ubrige Forderungen 311267 - 311267 - - -
Anteil der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen 423 516 - 423 516 - - -

Rickstellungen

Unwiderrufliche Kreditzusagen 1611500 - 1611500 5730 - 5730



244 | Wistenrot & Wiirttembergische AG ‘ Konzernabschluss

Auswirkungen von Sicherheiten auf die Hohe der erwarteten
Kreditverluste 2020

Nicht wertgeminderte Vermégenswerte Wertgeminderte Vermdgenswerte
Minderung des Minderung des
maximalen maximalen
Ausfallrisikos Ausfallrisikos
Bruttobuchwert durch Bruttobuchwert durch
vor gehaltenen gehaltene vor gehaltenen gehaltene
Sicherheiten Sicherheiten  Nettobuchwert Sicherheiten Sicherheiten  Nettobuchwert
inTsd € 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020

Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgsneutral zum beizulegenden 33298814 - 33298814 - - -
Zeitwert bewertet (OCI)

Nachrangige Wertpapiere und

762 478 - 762 478 - - -
Forderungen
Erstrangige Schuldsche]ndarlehen und 10 333 568 B 10 333 568 B _ _
Namensschuldverschreibungen
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 22202768 - 22202 768 - - -
Finanzielle Vermdgenswerte zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten 24 983 270 20 568 340 4414930 214 494 206 348 8 146
bewertet
Nachrangige Wertpapiere und 166 051 B 166 051 B _ _
Forderungen
Erstrangige Schuldsche.lndarlehen und 34851 B 34851 B B B
Namensschuldverschreibungen
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - - - - - -
Baudarlehen 22 693411 20534 125 2159286 206 348 206 348 -
Grundpfandrechtlich besicherte 20 440 320 20 440 320 B 205 301 205 301 B
Baudarlehen
Anderweitig besicherte Baudarlehen 93805 93 805 - 1047 1047 -
Nicht besicherte Baudarlehen 2159 286 - 2 159 286 - - =
Sonstige Forderungen 2088957 34215 2054742 8146 - 8 146
Andere Forderungen 1794718 34215 1760 503 8 146 - 8 146
Ubrige Forderungen 294 239 - 294 239 - - -
Anteil der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen 31579 - 31579 - - -
Rickstellungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1399 642 - 1399 642 4 546 - 4546

Im Kundenkreditgeschaft fokussieren wir uns mafgeblich auf dinglich besicherte Baufinanzierungskredite fUr Privatkun-
den. Die Baudarlehen sind im Wesentlichen durch erstrangige Grundpfandrechte gesichert.

Des Weiteren sind die Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine vollstandig durch die Lebensversi-
cherungspolicen besichert.

Im Geschiéftsjahr gab es keine signifikanten Anderungen in der Qualitat der Sicherheiten.

Aufgrund von ausreichender Besicherung wurde im Geschaftsjahr fur Bruttobuchwerte in Hohe von 8,1 (Vj. 8,1) Mio €
keine Risikovorsorge gebildet.

Die unwiderruflichen Kreditzusagen beziehen sich im Wesentlichen auf Baudarlehen, die Uberwiegend grundpfand-
rechtlich oder anderweitig besichert sind.

Fir Finanzinstrumente, auf die die Wertminderungsvorschriften des IFRS 9 nicht angewandt werden, spiegelt deren
Buchwert das maximale Ausfallrisiko. Hierzu zahlen alle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden.
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In der folgenden Tabelle sind die Bruttobuchwerte nach externen und internen Ratingklassen untergliedert.

Bruttobuchwerte nach externen Ratingklassen je Stufe 2021

B oder
AAA AA A BBB BB schlechter Summe
in Tsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021

Finanzielle Vermogenswerte
erfolgsneutral zum beizulegenden 5794910 12542463 8 509 726 2985749 1081604 1678 248 32592700
Zeitwert bewertet (OCI)

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - 61 397 489 600 201952 - 970 753919
Stufe 1 - 61 397 489 600 201952 - 970 753919
Er;r:z:i‘ii flfjbilr‘isc;r;g:gssgl::e” und 2371499 3461252 1772542 505 964 - 50101 8161358
Stufe 1 2371499 3461 252 1772542 505964 - 50101 8161 358
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 3423411 9019814 6 247 584 2277 833 1081 604 1627 177 23 677 423
Stufe 1 3423411 9019 814 6247 584 2277833 954 532 1567 445 23490619
Stufe 2 - - - - 127 072 59732 186 804
Finanzielle Verm6genswerte zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten - - 106 704 83611 - 33126 223 441
bewertet
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - - 97 342 83611 - - 180953
Stufe 1 - - 97 342 83611 - - 180 953
e nene : ST : - mw e
Stufe 1 - - 9362 - - 33117 42 479
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - - - - - 9 9
Stufe 1 - - - - - 9 9
Versicherungetechnischen Rickstellungen - wes 1804z - - sS4z 42356
Stufe 1 - 237 621 180423 - - 5472 423 516

Gesamt 5794910 12542463 8616 430 3069 360 1081604 1711374 32816141
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Bruttobuchwerte nach externen Ratingklassen je Stufe 2020

B oder
AAA AA A BBB BB schlechter Summe
in Tsd € 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020

Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgsneutral zum beizulegenden 6659111 12770824 8831 359 2932140 840 230 1265150 33298814
Zeitwert bewertet (OCI)

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - 72176 526276 163 059 - 967 762 478
Stufe 1 - 72176 526 276 163 059 - 967 762 478
Erstrangige Schuldscheindarlehen und 3391345 4115246 2288175 514 907 - 23895 10333568
Namensschuldverschreibungen
Stufe 1 3391345 4115246 2288175 514 907 - 23895 10 333 568
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 3267766 8 583 402 6016 908 2254174 840 230 1240288 22202768
Stufe 1 3267766 8583402 6016 908 2254174 745177 1200418 22 067 845
Stufe 2 - - - - 95053 39870 134 923
Finanzielle Vermdgenswerte zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten - 11186 95015 80 300 - 14 401 200 902
bewertet
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - - 85751 80 300 - - 166 051
Stufe 1 - - 85751 80 300 - - 166 051
Erstrangige Schuldsche'mdarlehen und _ 11186 9264 B B 14 401 34851
Namensschuldverschreibungen
Stufe 1 - 11186 9264 - - 14 401 34851
Ante‘ll der Ruckversn‘cherer ar.l‘ den _ _ 30127 _ _ 1452 31579
versicherungstechnischen Riickstellungen
Stufe 1 - - 30127 - - 1452 31579

Gesamt 6659111 12782010 8926 374 3012440 840 230 1279551 33499716
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Bruttobuchwerte nach internen Ratingklassen je Stufe 2021

Internes
Internes Internes Internes Internes Internes Rating:
Rating: Rating: Rating: Rating: Rating:  schlechter als
A1-A2 B1-B2 C1-C2 D-H I-M M Summe
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
Finanzielle Vermdgenswerte zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten 3816950 9862 826 3232372 4103 087 297 031 238438 23907 511
bewertet
E::i‘i‘;:fthe” - grundpfandrechtlich 3816950 9862826 3232372 4103087 297 031 238438 21550704
Stufe 1 3816 950 9756193 3182814 3194 420 1991 - 19 952 368
Stufe 2 - 106 633 49 558 908 667 295 040 35908 1395806
Stufe 3 - - - - - 202 530 202 530
Baudarlehen - anderweitig besichert - 11140 37 138 13 326 9635 790 72029
Stufe 1 - 10 493 36239 8764 8785 - 64 281
Stufe 2 - 647 899 4562 850 194 7152
Stufe 3 - - - - - 596 596
Baudarlehen - nicht besichert 406 608 1206916 398 480 210 365 22175 40234 2284778
Stufe 1 406 608 1155727 379719 136 854 81 - 2078989
Stufe 2 - 51189 18761 73511 22094 3071 168 626
Stufe 3 - - - - - 37163 37 163
Unwiderrufliche Kreditzusagen? 34593 347922 406 658 806 464 13953 7 640 1617 230
Stufe 1 34593 345990 406 343 793844 1063 - 1581833
Stufe 2 - 1932 315 12 620 12890 1910 29 667
Stufe 3 - - - - - 5730 5730
Gesamt 3851543 10 210 748 3639030 4909 551 310984 246 078 25524741

1 Nominal.
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Bruttobuchwerte nach internen Ratingklassen je Stufe 2020

Internes
Internes Internes Internes Internes Internes Rating:
Rating: Rating: Rating: Rating: Rating:  schlechter als
A1-A2 B1-B2 C1-C2 D-H I-M M Summe
inTsd € 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
Finanzielle Vermdgenswerte zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten 3684293 9378181 2901663 4132839 297 462 251183 22933 105
bewertet
E::i‘i‘;:fthe” - grundpfandrechtlich 3684293 9378181 2901663 4132839 297 462 251183 20645 621
Stufe 1 3684293 9376739 2866573 3451821 8154 - 19 387 580
Stufe 2 - 1442 35090 680 867 289 308 46 033 1052 740
Stufe 3 - - - 151 - 205 150 205 301
Baudarlehen - anderweitig besichert - 15471 42 857 19 902 15171 1451 94 852
Stufe 1 - 15448 41823 16 059 13 664 - 86 994
Stufe 2 - 23 1034 3843 1507 404 6811
Stufe 3 - - - - - 1047 1047
Baudarlehen - nicht besichert 416 701 1146979 370266 199 052 23130 36 504 2192 632
Stufe 1 416 701 1145775 358559 152 253 289 - 2073577
Stufe 2 - 1204 11707 46 799 22841 3158 85709
Stufe 3 - - - - - 33346 33346
Unwiderrufliche Kreditzusagen? 40 504 271 689 324 346 746 999 14 059 6591 1404 188
Stufe 1 40 504 271 689 323974 738 425 2186 - 1376778
Stufe 2 - - 372 8574 11873 2045 22864
Stufe 3 - - - - - 4546 4546
Gesamt 3724797 9 649 870 3226 009 4879 838 311521 257774 24 337 293
1 Nominal.

(47) Versicherungstechnische Risiken
Personenversicherungsgeschaft

Darstellung des Versicherungsbestands

Im W&W-Konzern wird das Personenversicherungsgeschaft mit den Versicherungsarten Lebensversicherung mit Kapital-
und Risikoversicherung, Rentenversicherung und Berufsunfahigkeitsversicherung und Krankenversicherung betrieben. Bei
den Lebensversicherungsbestdanden handelt es sich im Wesentlichen um langfristige Vertrage mit einer ermessensabhan-
gigen Uberschussbeteiligung. Fondsgebundene Kapital- und Rentenversicherungen sind mit den auf die Versicherungen
entfallenden Fondsanteilen kongruent bedeckt.

Risiken des Versicherungsbestands und das Risikomanagementsystem
Charakteristisch fir die Lebensversicherung ist die Langfristigkeit der eingegangenen Verpflichtungen, weshalb die
Kalkulation mit vorsichtigen Annahmen erfolgt.

Risiken aus dem Lebensversicherungsgeschaft bestehen im Wesentlichen aus dem biometrischen Risiko, dem Zins-
garantierisiko und dem Storno- und Kostenrisiko. Auf die Beurteilung des Zinsgarantierisikos wird in Note 45 ausfihrlich
eingegangen.

Die biometrischen Rechnungsgrundlagen wie zum Beispiel Sterblichkeit, Lebenserwartung oder Invalidisierungswahr-
scheinlichkeiten unterliegen sowohl kurzfristigen Schwankungs- und Irrtumsrisiken als auch langerfristigen Veranderungs-
trends. Diese Risiken werden laufend durch aktuarielle Analysen und Prifungen kontrolliert. FUr die Produktentwick-
lung werden diese Anderungen durch entsprechende versicherungsmathematische Modellierungen beriicksichtigt.



Wiistenrot & Wiirttembergische AG ‘ Konzernabschluss ‘ 249

Die Beurteilung der Lebenserwartung (Langlebigkeitsrisiko) ist fUr die Deckungsriickstellung in der Rentenversicherung
von besonderer Bedeutung. Erganzend zur Beobachtung der eigenen Ergebnisse stitzen wir uns zur Stabilisierung der
Informationsbasis auch auf Erkenntnisse, Hinweise und Richtlinien der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV).

Die Lebensversicherungsgesellschaften haben die Sicherheitsmargen fir das Langlebigkeitsrisiko in der Deckungs-
rickstellung im Jahr 2021 wie auch in den Vorjahren erneut angepasst. Zukiinftige Erkenntnisse zur Sterblichkeitsent-
wicklung oder eine von der DAV empfohlene erneute Anpassung der Sicherheitsmargen kénnen zu weiteren ZufUhrun-
gen zur Deckungsrickstellung fihren.

Die Rechnungsgrundlagen werden vom verantwortlichen Aktuar als angemessen angesehen. Aus den Erkenntnissen
und Hinweisen der DAV und der Aufsichtsbehorde ergibt sich hierzu keine andere Einschatzung. Im Rahmen der inter-
nen Berichterstattung an die Aufsichtsbehorde findet ein jahrlicher Abgleich mit den tatsachlichen Ergebnissen statt. Klei-
nere Anderungen in den der Kalkulation zugrunde liegenden Annahmen zu Biometrie, Zins und Kosten werden durch
die in den Rechnungsgrundlagen vorhandenen Sicherheitszuschldge aufgefangen.

Bei einer Verdnderung der Risiko-, Kosten- und/oder Zinserwartung wird durch eine Anpassung der zukinftigen Uber-
schussbeteiligung der Versicherungsnehmer die Ergebniswirkung deutlich vermindert. Die Risiken werden durch geeignete
passive Rickversicherungsvertrage limitiert, die bei RUckversicherungsgesellschaften mit erstklassigen Bonitaten im
Investment-Grade abgeschlossen sind.

Sensitivitatsanalyse

In der Lebensversicherung werden bei der Kalkulation der Beitrage mit hohen Sicherheitsmargen versehene Rechnungs-
grundlagen verwendet, um der Langfristigkeit Rechnung zu tragen. Durch die Uberschussbeteiligung werden nicht
bendtigte Sicherheitsmargen an die Kunden zurickgegeben. Kurzfristige Schwankungen werden durch eine Reduzierung
oder Erhdhung der Zufiihrung zu der fir die zukinftige Uberschussbeteiligung vorgesehene Riickstellung fiir Beitrags-
rickerstattung ausgeglichen, bei langerfristigen Anderungen wird zusatzlich die Uberschussbeteiligung entsprechend
angepasst.

Biometrisches Risiko

Eine Erhohung der Sterblichkeit wirkt bei Todesfallversicherungen (Kapital- und Risikolebensversicherungen) negativ auf
das Risikoergebnis, bei Rentenversicherungen hingegen positiv. Die derzeit erwarteten Sterblichkeiten fUhren aufgrund
der vorhandenen Sicherheitsmargen zu deutlich positiven Risikoergebnissen. Abweichungen vom Erwartungswert haben
nach dem vorab beschriebenen Mechanismus nur geringe Auswirkungen auf das Bruttoergebnis, sie konnen sogar
durch eine Anderung der Zufihrung zur Rickstellung fir Beitragsriickerstattung komplett aufgefangen werden. Durch
die abgeschlossene passive Rickversicherung wird diese Auswirkung weiter reduziert. Fir Rentenversicherungen ist
die Sicherheitsmarge durch die Aktualisierung der Rechnungsgrundlagen fir das Erlebensfallrisiko auf hohem Niveau
angepasst worden.

Im Bereich der Berufsunfahigkeitsversicherung unterliegt die Invalidisierungswahrscheinlichkeit zusatzlich zu medi-
zinischen und juristischen Veranderungen auch sozialen und konjunkturellen Entwicklungen. Die in der Kalkulation
enthaltenen Sicherheitsmargen sind gemessen an den aktuellen Erwartungen immer noch ausreichend, sodass mit
positiven Ergebnissen gerechnet werden kann. Abweichungen von den Erwartungen, die entweder im Brutto- oder
im Nettoergebnis nennenswerte Auswirkungen haben, werden nicht als realistisch angesehen.

Im Bereich der Krankenversicherung ist das Risiko, das aus dem Anstieg der Pro-Kopf-Schaden resultiert, durch die
vertraglich mit dem Kunden vereinbarte Moglichkeit der Beitragsanpassung begrenzt.

Stornorisiko

Durch ein verdndertes Stornoverhalten der Kunden kann es zu gréBeren Liquiditatsabflissen als erwartet kommen. Die
Veranderung der Stornoquoten in der Vergangenheit zeigt jedoch keine starken Schwankungen, sodass nur leichte
Anderungen als realistisch einzustufen sind.

Negative Ergebnisauswirkungen ergeben sich nur in den ersten Jahren nach Abschluss des Vertrags, solange noch
nicht fallige Anspriiche gegen den Versicherungsnehmer ausgewiesen werden, die nach Storno nicht mehr realisierbar
sind. Den Stornierungen wird durch die Bildung einer angemessenen Wertberichtigung Rechnung getragen. Der Bildung
der Wertberichtigungen werden vorsichtige Annahmen, die auf den Erfahrungen der Vorjahre basieren, zugrunde gelegt.

Ein RUckkauf in spateren Jahren ist in der Regel ergebnisneutral, oder es besteht im Fall von vereinbarten Storno-
abschldgen sogar eine positive Auswirkung auf das Ergebnis, da die aufgeldosten Rickstellungen mindestens dem
Rickkaufswert entsprechen. Annahmen zum Stornoverhalten gehen auch in die Berechnung von Zinsnachreservie-
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rungen ein. Die Annahmen werden unter Bericksichtigung von Sicherheitszuschlagen aus vergangenen Beobachtungs-
zeitrdumen abgeleitet und regelmaBig auf Angemessenheit Uberprift. Bei einem geringeren Stornoverhalten ergibt sich
Mehraufwand durch die Bildung einer hGheren Zinsnachreservierung.

Fondsgebundene Versicherungen sind kongruent mit den entsprechenden Fonds bedeckt. Zusatzlich Ubernommene
Garantiezusagen sind in der Deckungsrickstellung bericksichtigt worden. Die Erhohung bzw. Reduzierung des Stornos
fihrt zu keiner nennenswerten Anderung des Ergebnisses.

Risikokonzentrationen
Versicherungstechnische Risikokonzentrationen in der Kranken- oder Lebensversicherung resultieren aus regionalen
Risikokonzentrationen sowie aus hohen Risiken einzelner versicherter Personen.

Der Entstehung von regionalen Risikokonzentrationen begegnen die Personenversicherer durch den bundesweiten
Vertrieb ihrer Versicherungsprodukte.

Die Risikokonzentration aus einzelnen versicherten Personen (Klumpenrisiko) wird durch passive Rickversicherungs-
vertrage mit Rickversicherern im Bereich Leben mit erstklassiger Bonitat reduziert.

Verbleibende Risikokonzentrationen ergeben sich aus den jeweiligen versicherten Risiken, dem Todesfall-, dem Langlebigkeits-

und dem Invaliditatsrisiko. Zur Verdeutlichung der bestehenden Risikokonzentration wird nachfolgend die Deckungs-
rUckstellung nach dem versicherten Risiko aufgeteilt.

Deckungsriickstellung nach Art des versicherten Risikos

Brutto Netto Brutto Netto
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2020
Bereich Lebensversicherung 30592718 30592718 29 571190 29 488 567
Uberwiegend Todesfallrisiko 9908710 9908 710 10 206 300 10 206 300
Uberwiegend Erlebensfallrisiko (Renten) 19 287 566 19 287 566 18 051 317 18 050 831
Uberwiegend Invaliditatsrisiko 1396 442 1396 442 1313573 1231436
Bereich Krankenversicherung 1105441 1105441 997 129 997 129
Gesamt 31698 159 31698 159 30568 319 30485 696

Die folgende Ubersicht zeigt die Brutto-Deckungsriickstellung der Erstversicherer fiir Versicherungsvertrage nach der
Versicherungssumme (bei Rentenversicherungen 12-fache Jahresrente).

Deckungsriickstellung fir Versicherungsvertrage mit einer Versicherungssumme von

Brutto Brutto
inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Weniger als 0,5 Mio € 29739284 28 756 599
0,5 Mio € bis 1 Mio € 300 701 261824
1 Mio € bis 5 Mio € 405 670 346 528
5 Mio € bis 15 Mio € 146 116 206 239
15 Mio € bis 25 Mio € 947 -

Gesamt 30592718 29 571190
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Risiken aus in Versicherungsvertriagen enthaltenen Optionen und Garantien
Fondsgebundene Lebens- und Rentenversicherung: garantierte Mindestleistung
Bei der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung wird das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern
getragen. Ein Marktrisiko besteht nicht, da alle Vertrage kongruent bedeckt sind. Die Produktgestaltung stellt sicher,
dass die fiir die Ubernahme der garantierten Mindestleistung benétigten Beitragsteile entsprechend reserviert werden.
FiUr dynamische Hybridprodukte mit garantierten Mindestleistungen ist bei fallendem Kurs des Wertsicherungsfonds
das Risiko der Monetarisierung gegeben, wodurch das Anlagerisiko auf das Versicherungsunternehmen transferiert
wird. Erreicht der Wertsicherungsfonds nicht einmal die geforderte Wertsicherungszusage, wird zusétzlich die vom
Versicherungsunternehmen gegebene Garantiezusage wirksam. Die Wertsicherungszusage wird durch Put-Optionen
sichergestellt. Durch die Wahl mehrerer Bankpartner mit erstklassiger Bonitat wird das zugrunde liegende Adressri-
siko reduziert.
Rentenversicherung: Kapitalwahlrecht
Die Ausibung des Kapitalwahlrechts ist von individuellen Faktoren beim Versicherungsnehmer beeinflusst. Finanz-
rationales Kundenverhalten kann in Zeiten niedriger Zinsen bei hohem Garantiezins die Ausibung des Kapitalwahlrechts
reduzieren. Dadurch ware die erwartete Verminderung der Zinsgarantierisikoexposition nicht mehr gegeben.
Lebensversicherung: Verrentungsoption
Die Verrentungsoption wird zu den fUr den Neuabschluss giltigen Tarifen durchgefiihrt. Diese Option ist ergebnis-
und bilanzneutral.
Riickkaufs- und Beitragsfreistellungsoption
Bei allen Vertragen mit Rickkaufsoption ist die bilanzielle Deckungsrickstellung mindestens so hoch wie der Ruck-
kaufswert. Stornowahrscheinlichkeiten werden nicht bericksichtigt. Analoges gilt im Fall der Beitragsfreistellung fur
die fUr beitragsfreie Leistungen zu bildende Deckungsrickstellung.
Beitragsdynamik
In der Lebensversicherung wird die Option der Erhéhung der Versicherungsleistung durch einen Mehrbeitrag ohne
erneute Risikoprifung zwar allgemein noch mit dem urspringlichen Rechnungszins vorgenommen, jedoch ist auf-
grund der bisherigen Erfahrungen die Entscheidung der Versicherungsnehmer eher vom Versicherungscharakter des
Vertrags oder von der Erwartung eines héheren Zinses durch die Uberschussbeteiligung beeinflusst. Finanzrationales
Kundenverhalten kann in Zeiten niedriger Zinsen die Zinsgarantierisikoexposition erhdhen, allerdings wird in den
Bedingungen zur Erhéhung der Versicherung fur die neueren Tarifgenerationen die Moglichkeit der Erhhung mit den
aktuellen Rechnungsgrundlagen vorgesehen. In der Krankenversicherung wird dem aus der oben beschriebenen Option
erzeugten Risiko einer Negativselektion durch einen Optionszuschlag oder durch die Ausgestaltung der Option
Rechnung getragen.

Weitere Ausfihrungen zur Zinsgarantie sind in Note 45 Marktpreisrisiken dargestellt.
Kompositversicherungsgeschaft/Rickversicherungsgeschaft

Darstellung des Versicherungsbestands

Im Segment Kompositversicherung betreibt die Wirttembergische Versicherung AG das Erstversicherungsgeschaft fur
private und gewerbliche Kunden mit Schwerpunkt im Inland. Die Wirttembergische Versicherung AG versichert diesbe-
zUglich Risiken in den klassischen Sparten Haftpflichtversicherung, Kraftfahrtversicherung, Sachversicherung, Rechts-
schutzversicherung, Unfallversicherung, Transport- und Luftfahrtversicherung sowie Kredit- und Kautionsversicherung.

Die W&W AG koordiniert im Bereich der Kompositversicherung die Rickversicherungsbelange. Die W&W AG ist der
Rickversicherer der Wirttembergische Versicherung AG und gibt die Risiken mit Ausnahme eines konzerninternen
Quotenrickversicherungsvertrags in vollem Umfang an den Rickversicherungsmarkt weiter.

Die W&W AG verfigt Uber ein mehrstufiges Rickversicherungsprogramm. Es bestehen zum einen spartenspezifische
Rickversicherungslosungen, die darauf abzielen, den Einfluss groBer Einzelschdden auf die Bilanz zu mindern. Diese
Lésungen beinhalten auch fakultative Einzelrickversicherungen zur Absicherung von besonders gearteten oder beson-
ders risikotrachtigen Risiken. DarUber hinaus existieren spartenibergreifende Rickversicherungen, die das Unterneh-
men gegen UbermafBige Belastungen aus Naturereignissen beziehungsweise prinzipiell Ereignissen, bei denen mehrere
Bestandsrisiken gleichzeitig schadenbetroffen sind, schitzen.

Die risikomindernde Wirkung der zuvor skizzierten Rickversicherungsstruktur wird regelméaRig im internen Risikomo-
dell unter Beriicksichtigung risikopolitischer Vorgaben aus der Konzernstrategie untersucht und optimiert.
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Risiken des Versicherungsbestands und das Risikomanagementsystem

Versicherungstechnische Risiken entstehen aus der Unsicherheit Uber die zukinftige Entwicklung von Schaden und Kosten
aus abgeschlossenen Versicherungsvertragen, in deren Folge unerwartete Schaden- und Leistungsverpflichtungen zu einer
negativen Ertragssituation fUhren kdnnen.

Im Bereich der Sachversicherung sind versicherungstechnische Risiken Uberwiegend kurzfristiger Natur, da die
Schadenregulierung in der Regel ziigig erfolgen kann. Bei schwerwiegenden Personenschédden in den Bereichen Allgemeine
Haftpflicht und Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung sowie in der Unfallversicherung unterliegen die Risiken auch
exogenen Entwicklungen wie etwa dem medizinischen Fortschritt und der damit verbundenen Lebenserwartung. Zudem
werden sie von der Entwicklung gesetzlicher Schadenersatz- und Haftungsregelungen beeinflusst.

Sensitivitatsanalyse

Die Zeichnung von Risiken erfolgt ausschlieBlich auf Grundlage aktuarieller und statistischer Analysen. Dies bedeutet, dass
die Wirttembergische Versicherung AG ausreichende Sicherheitszuschlage zur Abdeckung von Risikoschwankungen in
ihre Tarife einkalkuliert hat.

Um die Auskommlichkeit der Ruckstellungen zu Uberprifen, werden aktuarielle Gutachten sowie regelméaRige Simulations-
und Stressrechnungen eingesetzt. Die Ergebnisse dieser Untersuchung fihrten zu der Erkenntnis, dass die Wirttem-
bergische Versicherung AG im Bereich der Kompositversicherung Uber ein auskommliches Reservenpolster verfugt.

Bei nicht erwartungsgemaBer Schaden- oder Kostenentwicklung kann es zu negativen Auswirkungen auf die Gewinn-
und Verlustrechnung kommen.

Die Messung der versicherungstechnischen Risiken erfolgt Uber branchenibliche statistisch-analytische Faktorenmodelle
oder unternehmensbezogene stochastische Modelle. Zudem werden Schadenszenarioanalysen durchgefihrt.

Risikokonzentrationen

Risikokonzentrationen resultieren primar aus lokal hohen Marktanteilen und den in den verschiedenen Sparten versicherten
Risiken. Zur Verdeutlichung der bestehenden Risikokonzentrationen wird nachfolgend die Schadenrickstellung nach
Sparten untergliedert. Dabei ist der durch einen breit diversifizierten Spartenmix gekennzeichnete Bestand zu erkennen,
der zu einer Verringerung der Risikoexpositionen beitragt.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Brutto Netto Brutto Netto
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2020
Firmenkunden Haftpflicht 394 507 378 826 383508 371638
Firmenkunden Sachversicherung 488 225 315235 290 307 241 470
Privatkunden Haftpflicht 83529 82156 85772 84 428
Privatkunden Sonstige 2433 2433 2033 2033
Kraftfahrt Haftpflicht 1098175 994 067 1094 242 986 507
Kraftfahrt Sonstige 978 978 809 809
Hausrat 30442 10 422 18 170 17 966
Rechtsschutz 195755 195 596 193120 193 026
Teilkasko 7218 5423 4671 4362
Unfall 217 397 217 099 237 989 237 223
Vollkasko 78 454 70838 52792 51466
Wohngebaude 235283 127 768 93 641 89 442
Sonstiges 222 375 222 375 238775 226 488
Gesamt 3054771 2623216 2695 829 2506 858

Fir weiterfUhrende Informationen zum Management von versicherungstechnischen Risiken im W&W-Konzern wird auf
die Risikoberichterstattung im Lagebericht verwiesen.
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Das Liquiditatsrisiko ist die Gefahr, dass ein Unternehmen nicht in der Lage ist, die Finanzmittel zu beschaffen, die
zur Begleichung der eingegangenen Verpflichtungen notwendig sind. Liquiditatsrisiken konnen auch daraus resultieren,
dass ein Vermodgenswert nicht rechtzeitig innerhalb kurzer Frist zu seinem beizulegenden Zeitwert verauBert werden
kann oder liquide Mittel nur zu unginstigeren Konditionen als erwartet beschafft werden konnen. Liquiditatsrisiken
setzen sich damit aus dem Risiko der Zahlungsunfahigkeit, dem Marktliquiditatsrisiko und dem Refinanzierungsrisiko
zusammen. Die Basis zur Steuerung des Liquiditatsrisikos auf Gruppenebene bildet der konsolidierte Liquiditats-
plan. Der konsolidierte Liquiditdtsplan basiert auf den Liquiditatsplanungen der Einzelunternehmen. Mit einer

Ampelsystematik werden Liquiditatsschwankungen Uberwacht und eine Mindestliquiditat sichergestellt.

Nachfolgend wird die Restlaufzeitengliederung 2021 ausgewahlter Finanzinstrumente dargestellt:

Restlaufzeitengliederung Aktiva 2021

inTsd €

Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet

Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test

nicht bestehen
Derivative Finanzinstrumente
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI)

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen

Erstrangige Schuldscheindarlehen und
Namensschuldverschreibungen

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen

Erstrangige Schuldscheindarlehen und
Namensschuldverschreibungen

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere
Baudarlehen

Sonstige Forderungen

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Anteil der Rickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen

Gesamt

Bis
3 Monate

96 074

66 796

25102

4176

488 542

10 308

192 892

285 342

2141234

3510

225

9
616 406
1521084

725

30351

2756926

3 Monate
bis 1 Jahr

87 363

58 649

8021
20693

376 039

7772

88 267

280 000

1328 384

999

32858

1153379
141148

54

47 837

1839677

1 Jahr
bis 5 Jahre

993 584

928 505

23013
42 066

4194 472

91453

994 205

3108 814

7 257 205

63 682

7134515
59008
451

237 324

12 683 036

Uber
5 Jahre

1786 159

1755585

30574

29 433 465

666 498

7 657 750

21109 217

15078 222

112573

9 346

14 868 100
88 203
4869

62843

46 365 558

Unbestimmte
Laufzeit

336 456

47 344
289112

38093

374 549

Gesamt

2963 180

2809 535

86 710
66 935

34492518

776 031

8933114

24783373

26 141 501

180 764

42 429

9

23819 744
2098 555
6 099

416 448

64 019 746
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Nachfolgend wird die Restlaufzeitengliederung 2020 ausgewéhlter Finanzinstrumente dargestellt:

Restlaufzeitengliederung Aktiva 2020

inTsd €

Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet

Festverzinsliche Finanzinstrumente, die den SPPI-Test

nicht bestehen
Derivative Finanzinstrumente
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertet (OCI)

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen

Erstrangige Schuldscheindarlehen und
Namensschuldverschreibungen

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen

Erstrangige Schuldscheindarlehen und
Namensschuldverschreibungen

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere
Baudarlehen

Sonstige Forderungen

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Anteil der Rickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen

Gesamt

Bis
3 Monate

237 869

74074

158 624

5171

502961

20 644

131 587

350730

2276780

3301

194

685 536
1587 749

736

32370

3050716

3 Monate
bis 1 Jahr

110 447

69 320

25443
15684

174 582

59758

114824

1602631

1498

19374

1450065
131 694

65

55027

1942752

1 Jahr
bis 5 Jahre

881875

810706

15862
55307

4052 843

69 376

871315

3112152

6893700

59716

5995

6768 090
59 899
133

94 969

11923 520

Uber
5 Jahre

1521023

1452874

68 149

34132382

711494

11252795

22168093

14 026 241

101 319

9245

13879998
35679
15137

72 356

49 767 139

Unbestimmte
Laufzeit

306 154

46 988
259 166

23 325

329 479

Gesamt

2751214

2406974

268 078
76 162

38862768

801514

12 315 455

25745799

25105 506

165 834

34 808

22830677
2074187

16 071

278 047

67 013 606



Wiistenrot & Wiirttembergische AG ‘ Konzernabschluss ‘ 255
In der folgenden Ubersicht sind zum Bilanzstichtag fir die im Bestand befindlichen Finanzinstrumente die zukinftigen

vertraglich vereinbarten Bruttoauszahlungen zum frihestmdglichen Zeitpunkt dargestellt. FUr die aus Versicherungs-
vertragen resultierenden Passivposten ist die erwartete Falligkeitsstruktur aufgezeigt:

Vertraglich vereinbarte Zahlungsstrome 2021

Bis 3 Monate 1 bis 5 5 bis 10 10 bis 15 15 bis 20 Uber
3 Monate bis 1 Jahr Jahre Jahre Jahre Jahre 20 Jahre Gesamt
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021

Finanzielle Verbindlichkeiten
erfolgswirksam zum 107 584 5567 30029 133 676 540 - - 277 396
beizulegenden Zeitwert bewertet

Derivate finanzielle
Verbindlichkeiten erfolgswirksam

. - 107 584 5567 30029 133676 540 - - 277 396
zum beizulegenden Zeitwert
bewertet
Negative Marktwerte aus - 1907 56518 334158 98 289 966 - 491838
Sicherungsbeziehungen
Verbindlichkeiten 4700518 19497444 1464461 1315485 151179 5452 31572 27166111
Verbriefte Verbindlichkeiten 17912 - 669203 1107635 71338 - - 1866088
Verbindlichkeiten gegentber 1691113 50270 368350 28521 3323 3216 5080 2149873
Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniber 2690051 19341839 362796 174124 73935 - - 22642745

Kunden

Einlagen aus dem Bauspar-
geschéft und andere - 19341839 - - - - - 19341839
Spareinlagen

Spareinlagen mit vereinbarter

Kundigungsfrist 103140 - - - - - - 103 140
Andere Einlagen 2586911 - 362796 174 124 73935 - - 3197 766
Erhaltene Anzahlungen - - - - - - - -
Leasingverbindlichkeiten 3771 12 803 35422 4047 1762 2158 15728 75691
Sonstige Verbindlichkeiten 297 671 92532 28 690 1158 821 78 10764 431714
Nachrangkapital 46 387 - 94 352 193 394 102 889 400 368 272917 1110 307
Genussrechtskapital 296 - 2444 - - - - 2740
Nachrangige Verbindlichkeiten 46 091 - 91908 193 394 102 889 400 368 272917 1107 567
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1554 242 21445 41543 - - - - 1617 230

Gesamt 6408731 19526363 1686903 1976713 352897 406 786 304489 30662882
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Vertraglich vereinbarte Zahlungsstrome 2020

Bis 3 Monate 1 bis 5 5 bis 10 10 bis 15 15 bis 20 Uber
3 Monate bis 1 Jahr Jahre Jahre Jahre Jahre 20 Jahre Gesamt
inTsd € 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020

Finanzielle Verbindlichkeiten
erfolgswirksam zum 31650 - 7 146 6098 288 - - 45 182
beizulegenden Zeitwert bewertet

Derivate finanzielle
Verbindlichkeiten erfolgswirksam

, - 31650 - 7 146 6098 288 - - 45182
zum beizulegenden Zeitwert
bewertet
Negative Marktwerte aus 7168 - 17 184 9508 727 - - 34587
Sicherungsbeziehungen
Verbindlichkeiten 4688770 19535013 1234703 1010730 206 572 3422 22528 26701738
Verbriefte Verbindlichkeiten 80 526 - 429 529 834 889 72063 - - 1417007
Verbindlichkeiten gegeniber 1887 655 50493 240273 16078 897 935 2889 2199220
Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniber 2443425 19 403 520 495988 152 519 131103 - - 22626555

Kunden

Einlagen aus dem Bauspar-
geschéft und andere - 19403520 - - - - - 19403520
Spareinlagen

Spareinlagen mit vereinbarter

Kindigungsfrist 104 851 - - - - - - 104 851

Andere Einlagen 2338574 - 495988 152 519 131103 - - 3118184

Erhaltene Anzahlungen - - - - - - - -
Leasingverbindlichkeiten 4006 14 266 51226 3582 2006 2005 15858 92949
Sonstige Verbindlichkeiten 273158 66 734 17 687 3662 503 482 3781 366 007
Nachrangkapital 24074 - 71815 173 192 62312 62 346 292937 686 676
Genussrechtskapital 296 - 2592 - - - - 2 888
Nachrangige Verbindlichkeiten 23778 - 69 223 173192 62 312 62 346 292937 683 788
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1349 109 20473 31349 3257 - - - 1404 188
Gesamt 6100771 19555486 1362197 1202785 269 899 65768 315465 28872371

Fir weiterfUhrende Informationen zum Management von Liquiditatsrisiken im W&W-Konzern wird auf die Risikobericht-
erstattung im Lagebericht verwiesen.
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Voraussichtliche Filligkeit der in der Bilanz erfassten Betrdage 2021

Bis 3 Monate 1 bis 5 5 bis 10 10 bis 15 15 bis 20 Uber
3 Monate bis 1 Jahr Jahre Jahre Jahre Jahre 20 Jahre Gesamt
inTsd € 31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021 31.12.2021
Vsrblndll?hkelten aus deT 13597 16 _ _ _ _ _ 13 613
Ruckversicherungsgeschaft
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kunden aus dem selbst 243191 54932 127000 89 554 55443 36 186 51893 658 199

abgeschlossenen
Versicherungsgeschift

Versicherungstechnische

o 892990 2766706 8600273 6601182 4342215 2958554 7520297 33682217
Rickstellungen

Deckungsrickstellung nach Art der
Lebensversicherung betriebenes 441 158 1756 947 7 157 479 5870 399 3795159 2441 557 6371365 27834064
Geschaft

Ruckstellung fir noch
nicht abgewickelte 412 764 841657 1050328 288 380 147 791 139778 174 071 3054769
Versicherungsfille

Rickstellung fur
fondsgebundene 38908 133532 392 466 442 403 399 265 377 219 974 861 2758 654
Lebensversicherungsvertrage

Sonstige
versicherungstechnische 160 34 570 - - - - - 34730
Rickstellungen

Gesamt 1149778 2821654 8727273 6690736 4397658 2994740 7572190 34354029

Voraussichtliche Falligkeit der in der Bilanz erfassten Betrage 2020

Bis 3 Monate 1 bis 5 5bis 10 10 bis 15 15 bis 20 Uber
3 Monate bis 1 Jahr Jahre Jahre Jahre Jahre 20 Jahre Gesamt
inTsd € 31.12.2020  31.12.2020  31.12.2020  31.12.2020  31.12.2020  31.12.2020  31.12.2020 31.12.2020
Vﬁrbmdlu.:hkelten aus derP 16 076 198 _ _ _ _ _ 16 274
Riickversicherungsgeschift
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kunden aus dem selbst 236 100 56285 146068 88378 54903 34159 48 460 664 353

abgeschlossenen
Versicherungsgeschift

Versicherungstechnische

. 962 104 2744119 8204293 6434850 4163165 2730930 7062072 32301533
Ruckstellungen

Deckungsriickstellung nach Art der
Lebensversicherung betriebenes 413707 1888283 7219853 5872637 3708922 2296573 6091516 27491491
Geschaft

Rickstellung fir noch
nicht abgewickelte 521 620 730 467 733899 248716 148 946 140 122 172 058 2 695828
Versicherungsfille

Ruckstellung fir
fondsgebundene 26 567 91 063 250 541 313 497 305297 294 235 798 498 2 079 698
Lebensversicherungsvertrage

Sonstige
versicherungstechnische 210 34 306 - - - - - 34 516
Rickstellungen

Gesamt 1214280 2800602 8350361 6523228 4218068 2765089 7110532 32982160
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Kapitalmanagement

Die W&W AG steuert als Holdinggesellschaft die Eigenkapitalausstattung des W&W-Konzerns. Sie nimmt einerseits
Dividenden beziehungsweise Ergebnisabfihrungen ein und fUhrt andererseits EigenkapitalmaBnahmen wie Kapital-
erhohungen und -herabsetzungen durch und vergibt Darlehen an die Konzernunternehmen.

Ziele des Kapitalmanagements sind eine effiziente Allokation und eine adaquate Verzinsung des IFRS-Eigenkapitals.
Um dies sicherzustellen, werden fur die einzelnen Tochterunternehmen Ergebnisanspriiche basierend auf einer Mindest-
verzinsung des jeweiligen IFRS-Eigenkapitals abgeleitet.

Zum 31. Dezember 2021 betrug das nach IFRS ermittelte Eigenkapital des W&W-Konzerns 4 873,6 (Vj. 5 085,2) Mio €.
Die Veranderungen der einzelnen Eigenkapitalbestandteile sind unter Note 25 Eigenkapital dargestellt.

Weitere Ziele der Eigenkapitalsteuerung sind einerseits die Sicherstellung der Risikotragfahigkeit auf Basis der 6kono-
mischen Risikotragfahigkeitsmodelle des W&W-Konzerns, andererseits die Erfillung der regulatorischen Mindestkapital-
anforderungen, die sich unter anderem aus den Vorschriften der Capital Requirements Regulation (CRR), des Kreditwesen-
gesetzes (KWGQ), des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes (FKAG)
ergeben.

Eine weitere Anforderung an die Kapitalausstattung besteht darin, dass der W&W-Konzern insgesamt wie auch die
einzelnen Tochterunternehmen und die W&W AG Uber ein ausreichendes aufsichtsrechtliches Eigenkapital verfigen.
Im Rahmen einer effizienten Eigenkapitalsteuerung setzt der W&W-Konzern dariUber hinaus Nachrangkapital fir die
ErfUllung der aufsichtsrechtlichen Solvabilitatsanforderungen ein.

Intern hat der W&W-Konzern fir die Versicherungsgesellschaften und Kreditinstitute der Risikoklassen 1 und 2 so-
wie die Solvency-Il-Gruppe und das Finanzkonglomerat Zielsolvabilitdtsquoten festgelegt, die Gber den derzeitigen
gesetzlichen Anforderungen liegen, um den Gruppen und den Einzelgesellschaften eine weiterhin hohe Stabilitat zu
sichern.

Weitere Ausfiihrungen zu unserem Kapitalmanagement sowie dessen Zielen haben wir im Risikobericht des zusam-
mengefassten Lageberichts dargestellt.

(49) Aufsichtsrechtliche Solvabilitat

Die W&W AG, die Versicherungsgesellschaften sowie die Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute des W&W-Konzerns
unterliegen auf Unternehmensebene der Aufsicht durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
und der Deutschen Bundesbank gemaR VAG, KWG, CRR, FKAG beziehungsweise den jeweiligen Regelungen im Sitz-
land der beaufsichtigten auslandischen Unternehmen des W&W-Konzerns. Aus dieser Beaufsichtigung ergeben sich
Anforderungen an die Kapitalausstattung dieser Unternehmen.

Die W&W AG stellt sicher, dass alle beaufsichtigten Tochterunternehmen mindestens mit den Eigenmitteln ausgestattet
sind, die sie zur Erfillung der regulatorischen Anforderungen bendtigen. In dieser Hinsicht bilden das Eigenkapital und
das Nachrangkapital entsprechend den aufsichtsrechtlichen Normen die Grundlage dieses Kapitalmanagements.

Bei der Wistenrot Bausparkasse AG werden nachrangige Verbindlichkeiten gemaf der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
den aufsichtsrechtlichen Eigenmitteln zugerechnet.

Die nachrangigen Verbindlichkeiten der W&W AG und der Wirttembergische Lebensversicherung AG werden ge-
man §89 Abs. 3 Nr. 2 VAG den aufsichtsrechtlichen Eigenmitteln zugerechnet.
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Zum Stichtag hat die Wistenrot Bausparkasse AG die aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen erfillt. Die Gesamtkapital-
qguote der Wiistenrot Bausparkasse AG lag am 31. Dezember 2021 nach Feststellung mit 19,4 (Vj. 17,7) % Uber der aufsichts-
rechtlichen Mindestanforderung von 12,55 (Vj.12,52) %. Die aufsichtsrechtlichen Bedeckungsquoten der zum Konzern ge-
horigen Versicherungsunternehmen liegen zum Stichtag voraussichtlich deutlich Gber 100 %, die endgiltigen Ergebnisse
werden im zweiten Quartal 2022 in den Berichten Uber Solvabilitdt und Finanzlage (SFCR) veroffentlicht. Die zum 31.
Dezember 2020 berechneten Quoten wurden im zweiten Quartal 2021 an die BaFin gemeldet. Sie betrugen bei der Wis-
tenrot & Wirttembergische AG 404,7 %, bei der Wirttembergische Lebensversicherung AG 421,5% und bei der Wirt-
tembergische Versicherung AG 201,4 %. Die Wirttembergische Lebensversicherung AG hat von der BaFin die Genehmi-
gung fir die Anwendung eines Rickstellungstransitionals erhalten und wendet dieses auch an.

Neben der Beaufsichtigung auf Ebene der Einzelunternehmen unterliegen die Unternehmen des W&W-Konzerns auf
konsolidierter Ebene der sektoralen Beaufsichtigung durch die BaFin. So bildet die W&W AG mit deren Versiche-
rungsunternehmen eine Solvency-1I-Gruppe. DarUber hinaus hat die BaFin die W&W-Gruppe als Finanzkonglomerat
eingestuft.

Die W&W AG bildet mit den Versicherungsunternehmen des W&W-Konzerns eine Solvency-1l-Gruppe. Die aufsichts-
rechtliche Bedeckungsquote liegt zum Stichtag voraussichtlich deutlich Uber 100 %, die endgiltigen Ergebnisse werden
im zweiten Quartal 2022 im Bericht Uber Solvabilitdt und Finanzlage (SFCR) veroffentlicht. Die Vorjahresquote wurde im
zweiten Quartal 2021 an die BaFin gemeldet und lag bei 232,8 %.

Die W&W AG hat als Ubergeordnetes Unternehmen des Finanzkonglomerats sicherzustellen, dass die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen fur Finanzkonglomerate erfillt werden. Zu diesen Anforderungen gehort unter anderem, dass das Finanz-
konglomerat der W&W-Gruppe zu jeder Zeit Uber eine Eigenmittelausstattung verfiigt, die den aufsichtsrechtlichen
Mindestanforderungen genigt. Der Bedeckungssatz liegt zum Stichtag voraussichtlich deutlich Gber 100 %. Im Vorjahr
lag die Bedeckungsquote am 31. Dezember 2020 bei 228,3 %.

Interne Berechnungen auf Basis der Daten fur 2021 sowie auf Basis der Planung fir 2022 und 2023 zeigen, dass die
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Eigenmittelausstattung im Finanzkonglomerat sowie in der Solvency-II-
Gruppe auch in der Zukunft Ubererfillt werden konnen, auch unter Beriicksichtigung der Anfang 2022 veroffentlichten
makroprudenziellen Kapitalpuffer.

(50) Risikotragfahigkeitsmodelle

Wir verweisen auf unsere Darstellung im Risikobericht des zusammengefassten Lageberichts.

(51) Externes Rating

Beziglich der aktuellen Ratings des W&W-Konzerns wird auf den zusammengefassten Lagebericht verwiesen.
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Sonstige Angaben
(52) Erlose aus Vertragen mit Kundinnen und Kunden
Aufgliederung der Erlose

Die nachfolgende Tabelle zeigt eine Aufgliederung der Erlose in Bezug auf die Erldsart sowie eine Uberleitung auf das
jeweilige Berichtssegment.

2021
Schaden-/
Personen- Unfall-  Alle sonstigen  Konsolidierung/
Wohnen versicherung versicherung Segmente Uberleitung Summe

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis

° 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
Provisionserlose 95 267 18 072 16 386 46 310 -69 016 107 019
aus Bauspargeschaft 31952 - - - - 31952
aus Vermittlertatigkeit 59 591 18 072 16 386 1084 -25703 69 430
aus Investmentgeschaft - - - 43994 -39962 4032
aus sonstigem Geschéft 3724 - - 1232 -3351 1605
Sonstiges betriebliches Ergebnis 7 100 349 4871 130742 -2835 140 227
Verau[}erungserl.c.)se aus Vorraten B B B 120192 _ 120192
(Bautragergeschéft)
VerduBerungserlose aus Sachanlagen 26 - - 71 - 97
VerauBerungserldse aus immateriellen _ B B B B B
Vermogenswerten
Sonstige Erlose 7074 349 4871 10 479 -2835 19938
VerduBerungsergebnis - - - - - -
VerauBerungserlose aus
Als Finanzinvestition gehaltenen - - - - - -
Immobilien
Summe 102 367 18421 21257 177 052 -71851 247 246
Art der Erloserfassung

zeitpunktbezogen 74796 18 421 21257 140 153 -47 786 206 841

zeitraumbezogen 27 571 - - 36 899 -24 065 40 405

Summe 102 367 18421 21257 177 052 -71851 247 246



Wiistenrot & Wiirttembergische AG | Konzernabschluss ‘ 261

2020
Schaden-/
Personen- Unfall-  Alle sonstigen  Konsolidierung/
Wohnen versicherung versicherung Segmente Uberleitung Summe

inTsd € 1.1.2020 bis 1.1.2020 bis 1.1.2020 bis 1.1.2020 bis 1.1.2020 bis 1.1.2020 bis

° 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
Provisionserlose 89 040 13 603 14 658 45 079 -66 389 95991
aus Bauspargeschaft 32 697 - - 1729 - 34 426
aus Vermittlertatigkeit 52396 13 603 14 658 1440 -25080 57 017
aus Investmentgeschaft - - - 41 000 -37744 3256
aus sonstigem Geschéft 3947 - - 910 -3 565 1292
Sonstiges betriebliches Ergebnis 7 087 477 5192 37578 -2759 47 575
Verauf.S.erungserl.c.)se aus Vorraten B B B 22342 _ 22 342
(Bautragergeschéft)
VerduBerungserlose aus Sachanlagen 15 - - 94 - 109
Verat{fierungserlose aus immateriellen _ B B 250 B 250
Vermogenswerten
Sonstige Erlose 7072 a77 5192 14 892 -2759 24 874
VerdauBerungsergebnis - 115 200 - - - 115 200
VerauBerungserlose aus
Als Finanzinvestition gehaltenen - 115 200 - - - 115 200
Immobilien
Summe 96 127 129 280 19 850 82657 -69 148 258766
Art der Erloserfassung

zeitpunktbezogen 68 022 129 280 19 850 46 046 -46 115 217 083

zeitraumbezogen 28 105 - - 36 611 -23033 41 683
Summe 96 127 129 280 19 850 82657 -69 148 258766

Leistungsverpflichtungen

Provisionserlose aus Bauspargeschaft

Im Bauspargeschaft werden hauptsachlich GebUhren aus der Verwaltung von Bausparvertragen wie z. B. Kontofiih-
rungsgebihren sowie GebUhren aus dem Zahlungsverkehr als Provisionserldse vereinnahmt. Die erhaltenen GebUhren
aus der KontofUhrung werden zeitraumbezogen Uber den Leistungszeitraum im Zuge der kontinuierlichen Leistungser-
bringung ergebniswirksam erfasst. Die sonstigen GebUhren werden zeitpunktbezogen mit Erfillung der einmaligen
Leistungsverpflichtung als Provisionserlose vereinnahmt.

Provisionserlose aus Vermittlertatigkeit

Die Provisionserlose aus Vermittlertatigkeit von eigenen und fremden Bank-/Bausparprodukten sowie von fremden
Versicherungsprodukten werden zeitpunktbezogen mit Erfillung der jeweiligen Vermittlungsleistung erfolgswirksam
erfasst. Die Bestandsprovisionen fur Vermittlungsleistungen von Investmentanteilen werden zeitpunktbezogen entspre-
chend der vertraglichen Erfillung erfolgswirksam als Provisionserlose erfasst.

Provisionserlose aus Investmentgeschaft

Die Provisionserlose aus dem Investmentgeschaft umfassen insbesondere Ertrdage aus der Finanzportfolioverwaltung,
erhaltene Bestandsprovisionen sowie Ertrage aus Beratungsleistungen. Die Erlose werden zeitpunktbezogen realisiert,
wenn die Dienstleistungen erbracht werden.

VerdauBerungserlose aus Vorraten (Bautragergeschaft)

Im Bautrdagergeschaft fallen hauptsachlich VerduBerungserlose aus der Erstellung und dem Verkauf von Wohneinheiten
an. Diese Erlose werden zeitraumbezogen entsprechend dem Baufortschritt der verduBerten Wohneinheit sowie der
vertraglich festgelegten erhaltenen Anzahlungen erfolgswirksam erfasst. Ferner werden die zugehdrigen in Bau befind-
lichen bzw. noch nicht an die Kunden Gbergebenen Wohneinheiten gemaf IAS 2 mit den angefallenen Anschaffungs-
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oder Herstellungskosten unter den Vorraten erfasst und entsprechend der Umsatzrealisierung gegen die sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen ausgebucht. Es besteht bei Neuherstellung eine finfjahrige Gewahrleistungspflicht des
Bautrdagers nach Abnahme fir die jeweilige Wohneinheit.

VeraduBerungserlose aus Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Die VerauBerungserldse aus Als Finanzinvestiton gehaltenen Immobilien werden zeitpunktbezogen mit Besitzibergang
ausgewiesen und betreffen ausschlieBlich Immobilien der Personenversicherer.

Vertragssalden

Die Forderungen aus Kundinnen- und Kundenvertragen bestehen Uberwiegend aus GebiUhrenforderungen an Bauspar-
kunden und -kundinnen in Hohe von 13,7 (Vj. 11,1) Mio € sowie Forderungen aus dem Bautragergeschaft in Héhe von 0,0
(Vj. 5,4) Mio € und sind im Bilanzposten Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet
(Unterposten Sonstige Forderungen) enthalten. Die Wertminderungsaufwendungen auf Forderungen an Bausparkunden
und -kundinnen betragen 4,8 (Vj. 4,4) Mio € und auf Forderungen aus dem Bautragergeschaft 0,0 (Vj. 0,0) Mio €.

Im Bereich des Bautrdgergeschéfts zur Erstellung und zum Verkauf von Wohneinheiten bestehen erhaltene Anzahlungen
in Héhe von 0,0 (Vj. 0,0) Mio €. In der Berichtsperiode werden Erlése aus dem Bautragergeschaft in Héhe von 0,0
(Vj. 35,8) Mio € erfasst, die zu Beginn der Periode im Saldo der Verbindlichkeiten gegeniber Kundinnen und Kunden
(Unterposten Verbindlichkeiten aus erhaltenen Anzahlungen) enthalten waren. Der Anstieg der erhaltenen Anzahlungen
ist auf den fortgeschrittenen Bautenstand in den Bautragerprojekten zuriickzufihren.

Dariiber hinaus fuhrt die Geschaftstatigkeit in den anderen Geschaftsbereichen weder zu Vertragsvermégenswerten
noch zu Vertragsverbindlichkeiten.

Den verbleibenden Leistungsverpflichtungen zugeordneter Transaktionspreis

Zum Ende der Berichtsperiode bestehen teilweise noch nicht vollstandig erfillte Kundinnen- und Kundenvertrage im
Bautragergeschaft, da die erwartete Bauzeit fur die Fertigstellung von Wohneinheiten in der Regel etwas mehr als 1 Jahr
betrdgt. Ein wesentlicher Gesamtbetrag fir den Transaktionspreis fur die nicht oder teilweise noch nicht erfillten Leis-
tungsverpflichtungen entsteht daraus nicht.

Signifikante Ermessensentscheidungen

Es bestehen keine signifikanten Ermessensentscheidungen.

Vertragskosten

Vertragskosten entstehen lediglich im Bereich des Bautrdgergeschafts in Form von gezahlten Vertriebsprovisionen fir den
Verkauf von Baugrundstiicken sowie selbst erstellten Wohneinheiten. Diese Vertragskosten werden aktiviert und Uber den
Zeitraum der Leistungserbringung ratierlich abgeschrieben. Zum Stichtag betragen die Vertragskosten 2,9 (Vj. 0,6) Mio €.
Die Hohe der Abschreibungsbetrage belauft sich auf 0,0 (Vj. 1,4) Mio €.

(53) Gewinne und Verluste aus Wahrung

Aus der Wahrungsumrechnung - mit Ausnahme der Wahrungsumrechnung aus Finanzinstrumenten, die erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden - resultieren gesamthaft Wahrungsertrage in Héhe von 37,6 (Vj. 21,5) Mio €
und Wahrungsaufwendungen in Héhe von 21,5 (Vj. 48,5) Mio €.
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(54) Leasing
W&W-Konzern als Leasingnehmer

Der W&W-Konzern mietet Immobilien, Kraftfahrzeuge und EDV-Anlagen zur Eigennutzung sowie als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien an.

Die eigengenutzten Immobilien weisen mehrheitlich unbefristete Laufzeiten auf. Es bestehen teilweise Verlangerungs-
optionen. Preisanpassungsklauseln werden ebenfalls auf Basis des Verbraucherpreisindexes vereinbart. Kaufoptionen
bestehen regelméaRig nicht. Die EDV-Anlagen und Kraftfahrzeuge haben feste Laufzeiten von bis zu drei Jahren. Die als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien haben Laufzeiten bis zu 99 Jahren.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Verdnderung der Nutzungsrechte in der Konzernbilanz vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2021 und 2020.

Nutzungsrechte 2021

Als Finanz-

investition

gehaltene  Eigengenutzte

Immobilien Immobilien  Kraftfahrzeuge EDV-Anlagen Gesamt
in Tsd € 2021 2021 2021 2021 2021
Buchwerte Stand 1.1. 15 492 53320 2053 6 662 77 527
Zugange 328 2643 1502 30 4 503
Abgénge - -2844 -7 -6 -2857
PlanmaRige Abschreibungen - 278 -13498 -1521 -1780 -17 077
Stand 31.12. 15 542 39621 2027 4906 62 096
Nutzungsrechte 2020

Als Finanz-

investition

gehaltene  Eigengenutzte

Immobilien Immobilien  Kraftfahrzeuge EDV-Anlagen Gesamt
inTsd € 2020 2020 2020 2020 2020
Buchwerte Stand 1.1. 10 418 60997 2548 1687 75 650
Zugénge 5177 9625 1127 8459 24 388
Abgénge - -3 -14 -1711 -1728
PlanmaRige Abschreibungen -103 -17 299 -1608 -1773 -20783
Stand 31.12. 15492 53320 2053 6 662 77 527

In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist ein Zinsaufwand aus den Leasingverbindlichkeiten in H6he von
0,7 (Vj.1,4) Mio € erfasst. Ferner ist ein Aufwand fir kurzfristige Leasingverhaltnisse in Hohe von 0,1 (Vj. 0,1) Mio € in
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Unter den eigengenutzten Immobilien werden insbesondere die Objekte Friedrich-Scholl-Platz 1in Karlsruhe und Pressel-
straBe 10 in Stuttgart erfasst, die jeweils mit Besitzibergang im Geschaftsjahr 2011 und im Geschéftsjahr 2018 verduBert
und anschlieBend wieder zur weiteren Eigennutzung zurickgemietet wurden (Sale-and-Leaseback-Transaktionen).

Die unkindbare Grundmietzeit fUr die Immobilie am Friedrich-Scholl-Platz 1in Karlsruhe betragt 15 Jahre. Ferner wurde
eine einmalige Mietverlangerungsoption Uber eine feste Laufzeit von 5 Jahren vereinbart. Will der Leasingnehmer von
dieser Option Gebrauch machen, so muss er den Leasinggeber innerhalb von 16 Monaten vor Ablauf der Grundmietzeit
daruUber unterrichten. Zudem ist im Vertrag eine allgemeine prospektive Preisanpassungsklausel abhangig von der



264 | Wistenrot & Wiirttembergische AG ‘ Konzernabschluss

Veranderung des Verbraucherpreisindexes enthalten. DarUber hinaus wurden weder eine Rickkaufsoption noch Eventual-
mietzahlungen oder Beschrankungen vereinbart. Ein Gberwiegender Teil der Immobilie wird konzernintern genutzt. Ein
Teil des Objekts wurde konzernextern untervermietet. Aus diesem Unterleasingverhéltnis werden kinftige Mindestzahlun-
gen in Hohe von 4,1 (Vj. 5,2) Mio € erwartet.

Die unkiUndbare Grundmietzeit fUr die Immobilie in der PresselstraBe betrdgt 5 Jahre. Ferner wurde eine einmalige Miet-
verlangerungsoption Uber eine feste Laufzeit von 5 Jahren vereinbart. Will der Leasingnehmer von dieser Option Gebrauch
machen, so muss er den Leasinggeber innerhalb von 6 Monaten vor Ablauf der Grundmietzeit darUber unterrichten. Zudem
wurde im Vertrag eine Staffelmiete in Form einer jahrlichen Mieterh6hung um 3 % ab 1. Januar 2020 vereinbart. Dariber
hinaus wurden weder eine Rickkaufsoption noch Eventualmietzahlungen oder Beschréankungen vereinbart. Die Immobilie
wird konzernintern genutzt.

In der Kapitalflussrechnung ist ein Zahlungsabfluss aus den Leasingverhaltnissen in Héhe von 18,9 (Vj. 21,1) Mio € erfasst.
Zur Falligkeitsanalyse von Leasingverbindlichkeiten wird auf Note 48 zu den Liquiditatsrisiken verwiesen.
W&W-Konzern als Leasinggeber

Operatingleasing als Leasinggeber liegt fur als Finanzinvestition gehaltene Immobilien vor. Die vereinbarten Mietvertrage
weisen vielfach unbestimmte Laufzeiten auf. In manchen Fallen werden aber auch bestimmte Laufzeiten mit einer festen

Grundmietzeit vereinbart. Bei Gewerbeimmobilien werden regelmaBig Preisanpassungsklauseln auf Basis des Verbraucher-
preisindexes vereinbart. Bei Wohnimmobilien treten solche Vereinbarungen bei seit 2012 neu akquirierten Wohnimmobilien

sowie bei hochwertig sanierten Wohnbestanden auf. Die Mietertrdage belaufen sich auf 117,2 (Vj. 115,0) Mio €.

Undiskontierte Mindestleasingzahlungen

Leasinggeber -
Operatingleasing

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Bis 1 Jahr 81917 79 647
1 bis 2 Jahre 66 564 65983
2 bis 3 Jahre 54973 61 649
3 bis 4 Jahre 46 140 51131
4 bis 5 Jahre 42 672 41045
Uber 5 Jahre 302932 290 707

Gesamt 595198 590162
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Finanzierungsleasing als Leasinggeber besteht fir den Teil des Objekts Friedrich-Scholl-Platz 1in Karlsruhe, der konzern-
extern untervermietet wurde. Die aus diesem Unterleasingverhaltnis entstehende Leasingforderung hat folgende
Falligkeiten:

Undiskontierte Mindestleasingzahlungen

Leasinggeber -
Finanzierungsleasing

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Bis 1 Jahr 1032 1032
1 bis 2 Jahre 1032 1032
2 bis 3 Jahre 1032 1032
3 bis 4 Jahre 1032 1032
4 bis 5 Jahre - 1032
Uber 5 Jahre - -
Bruttoinvestitionswert (zugleich Nettoinvestitionswert) 4128 5160

(55) Eventualforderungen, Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Eventualverbindlichkeiten 2155127 1919 106
aus Einlagensicherungsfonds 297 706 296 653
aus Birgschaften und Gewahrleistungsvertragen 10133 10141
aus noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungen 1744 132 1375104
aus vertraglichen Verpflichtungen zum Erwerb und zur Erstellung von Als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien 37 351 62 880
aus vertraglichen Verpflichtungen zum Erwerb und zur Erstellung von Sachanlagen 64013 172 700
Sonstige Eventualverbindlichkeiten 1792 1628
Andere Verpflichtungen 1617 230 1404 188
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1617 230 1404 188
Gesamt 3772357 3323294

Deutsche Lebensversicherer sind gemaR §§221 ff. VAG zu einer Mitgliedschaft in einem Sicherungsfonds verpflichtet.
Die ARA Pensionskasse AG ist gemaB §221 Abs. 2 VAG als freiwilliges Mitglied dem Sicherungsfonds fir die Lebens-
versicherer beigetreten. Der Sicherungsfonds der Lebensversicherer erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-
Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahrliche Beitrage von maximal 0,2 %o der Summe der versicherungstechnischen
Netto-RiUckstellungen, bis ein Sicherungsvermodgen von 1 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Rickstellungen aufgebaut ist. Zukinftige Verpflichtungen daraus bestehen fir den Konzern keine.

Der Sicherungsfonds kann dariber hinaus Sonderbeitrdage in Hohe von weiteren 1 %o der Summe der versicherungs-
technischen Netto-Rickstellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung von 29,5 (Vj. 29,4) Mio €.

Der Sicherungsfonds der Krankenversicherer kann nach der Ubernahme der Versicherungsvertrige zur Erfiilllung seiner
Aufgaben Sonderbeitrage bis zur Hohe von maximal 2 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen
erheben. Demnach ergibt sich eine Zahlungsverpflichtung von 2,5 (Vj. 2,3) Mio €.

Zusatzlich haben sich die Lebensversicherer und die Pensionskasse des W&W-Konzerns verpflichtet, dem Sicherungs-
fonds oder alternativ der Protektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfigung zu stellen, sofern die Mittel
des Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1% der Summe der versiche-
rungstechnischen Netto-Rickstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds
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geleisteten Beitrdage. Unter Einschluss der oben genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an
den Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflichtung zum Bilanzstichtag 265,7 (Vj. 264,9) Mio €.

Zum 31. Dezember 2021 betrugen die noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungsverpflichtungen aus Beteiligungen
im W&W-Konzern 1744,1 (Vj.1375,1) Mio €.

Die unwiderruflichen Kreditzusagen sind Restverpflichtungen aus zugesagten, aber noch nicht oder nicht in vollem Umfang
in Anspruch genommenen Darlehen und Kontokorrentkreditlinien. Ein Zinsdnderungsrisiko besteht bei unwiderruflichen
Kreditzusagen aufgrund der kurzen Laufzeiten nur in geringem Umfang.

Die Wistenrot Bausparkasse AG ist der Entschadigungseinrichtung deutscher Banken GmbH angeschlossen. Die
Wistenrot Bausparkasse AG ist des Weiteren Mitglied im Bausparkassen-Einlagensicherungsfonds e. V. Aufgrund der
Mitwirkung an Einlagensicherungsfonds bzw. an Entschadigungseinrichtungen ergeben sich fUr die Mitgliedsinstitute im
Bedarfsfall Nachschussverpflichtungen.

Aus dem Verkauf der Wiistenrot Bank Pfandbriefbank AG hat der Kaufer gegen die W&W AG verschiedene Anspriche aus
Garantien. Die Anspriche sind grundsatzlich auf eine Hochsthaftung begrenzt und verjéghren kurz- bzw. mittelfristig. An-
haltspunkte fir eine mogliche Inanspruchnahme Gber die gebildeten Rickstellungen hinaus liegen derzeit nicht vor.

Aufgrund der Mitgliedschaft beim Verein Verkehrsopferhilfe e.V. bestehen im W&W-Konzern Verpflichtungen, diesem
Verein die fUr die Durchfihrung des Vereinszwecks erforderlichen Mittel zur Verfigung zu stellen, und zwar entsprechend
ihrem Anteil an den Beitragseinnahmen, die die Mitgliedsunternehmen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschaft jeweils im vorletzten Kalenderjahr erzielt haben.

Mitarbeiter, die vor dem 1. Januar 2002 in eines der beiden Tragerunternehmen Wirttembergische Versicherung AG und
die Wirttembergische Lebensversicherung eingetreten sind, konnten als Mitglied in die Pensionskasse der Wirttember-
gischen (WirttPK) aufgenommen werden. Als rechtlich selbststandige und regulierte Pensionskasse unterliegt die
WirttPK der Aufsicht durch die Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht. Die Leistungen der WirttPK werden
Uber Beitrdage der Mitglieder und Zuschisse der Tragergesellschaften finanziert. Die Wirttembergische Versicherung AG
und die Wirttembergische Lebensversicherung sind nach der Satzung verpflichtet, Zuschisse zu leisten. GemaR Ge-
schéftsplan erfolgt die Verwaltung kostenfrei durch die Tragerunternehmen. AuBerdem besteht gegebenenfalls eine
Subsidarhaftung nach dem Betriebsrentengesetz.

Bei den auf den Bilanzstichtag erfolgten Berechnungen der Steuererstattungsanspriche und der Steuerschulden kann
eine abweichende Auffassung der Finanzverwaltung nicht ausgeschlossen werden. DarUber hinaus ist der Ausgang von
schwebenden auBergerichtlichen und gerichtlichen steuerlichen Verfahren nicht bestimmbar oder vorhersehbar. Aus
diesem Bereich kdnnen sich zusatzliche zu bilanzierende Verbindlichkeiten und Forderungen ergeben, deren Eintritt
nicht Uberwiegend wahrscheinlich ist, sodass entsprechend keine Verbindlichkeiten und Forderungen gebildet wurden.

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG hat die Versorgungseinrichtung Karlsruhe eV. (VeK) und AVM - Arbeit-
nehmer Vorsorge Management - Uberbetriebliche Unterstitzungskasse e.V. von Schadenersatzforderungen aufgrund
eines Fehlers in der Versicherungsvertragsbearbeitung der Tragerunternehmen freigestellt.

Regressverzicht und Freistellungserklarung

GemaB bestehender Regressverzichts- und Freistellungserklarung verzichtet die Gesellschaft bei Inanspruchnahme
wegen 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, so-
fern 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 Finanzdienstleistungsproduk-
ten einer Versicherungsgesellschaft des W&W-Konzerns, eines Kooperationspartners einer dieser Versicherungsgesell-
schaften oder im Zuge einer weiteren Beratung fir eine dieser Gesellschaften bzw. Kooperationspartner liegt im Falle
eines Beratungsfehlers eine Freistellung vonseiten der Gesellschaft vor. Die Mindestversicherungssumme ist begrenzt
auf 200 Tsd € je Schadenfall und insgesamt auf 300 Tsd € pro Jahr, bei Schaden im Zusammenhang mit Beratungsfeh-
lern bei der Versicherungsvermittlung auf 1 300 Tsd € je Schadenfall bzw. 1900 Tsd € pro Jahr.
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(56) Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen
Konzernobergesellschaft
Das oberste beherrschende Unternehmen ist die Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart.
Transaktionen mit nahe stehenden Personen

Natirliche Personen, die gemaB IAS 24 als nahe stehend betrachtet werden, sind die Mitglieder des Managements in
Schlisselpositionen (Management Board und Aufsichtsrat der W&W AG) sowie deren nahe Familienangehdérige.

Im Rahmen der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit der Konzernunternehmen wurden Geschéfte mit nahe stehenden
Personen der W&W AG getatigt. Es handelt sich dabei im Wesentlichen um Geschéaftsbeziehungen in den Bereichen
Bauspargeschaft sowie Personen- und Sachversicherung.

Alle Geschéfte fanden zu marktUblichen bzw. zu brancheniblichen Konditionen statt.

Zum 31. Dezember 2021 betrugen die Forderungen an nahe stehende Personen 387 (Vj. 183) Tsd €. Verbindlichkeiten
gegeniber nahe stehenden Personen bestanden zum Bilanzstichtag in Hohe von 750 (Vj. 591) Tsd €. Im Jahr 2021 betru-
gen die Zinsertrage von nahe stehenden Personen, welche aus gewéahrten Darlehen resultieren, 9 (Vj. 10) Tsd €, die Zinsauf-
wendungen fir Sparguthaben von nahe stehenden Personen betrugen 8 (Vj. 17) Tsd €. Fir Versicherungen in den Berei-
chen Personen- und Sachversicherungen wurden im Jahr 2021 von nahe stehenden Personen Beitrage in Hohe von 221
(Vj. 61) Tsd € geleistet.

Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen

Tochterunternehmen der W&W AG und sonstige nahe stehende Unternehmen

Zwischen dem W&W-Konzern und Tochterunternehmen der W&W AG sowie sonstigen nahe stehenden Unternehmen
der W&W AG bestehen verschiedene Service- und Dienstleistungsvertrage, unter anderem im Bereich Kapitalanla-
genmanagement. Zwischen der Wistenrot Holding AG und der W&W AG besteht eine MarkeniUbertragungs- und Nut-
zungsvereinbarung. Aus dieser Vereinbarung verbleibt zum 31. Dezember 2021 eine finanzielle Verbindlichkeit in Hohe
von 10,9 (Vj. 13,1) Mio € gegeniber der Wistenrot Holding AG. Die W&W AG entrichtet an die Wistenrot Holding AG
einen jahrlich konstanten Annuitatenbetrag (Zins und Tilgung) in Hohe von 2,5 Mio € zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer.

Unter den sonstigen nahe stehenden Parteien erfolgt der Ausweis der gemeinnitzigen Wistenrot Stiftung Gemein-
schaft der Freunde Deutscher Eigenheimverein e.V., der Wistenrot Holding AG, der WS Holding AG sowie der Pen-
sionskasse der Wirttembergischen VVaG als Plan fir Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses zugunsten
der Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer.

Im Geschaftsjahr 2021 wurde von der Wirttembergische Versicherung AG eine Immobilie an die Wiistenrot Stiftung Ge-
meinschaft der Freunde Deutscher Eigenheimverein e.V. verduBert. Der Eigentumsibergang erfolgt voraussichtlich
im 1. Quartal 2022.

Die Transaktionen fanden zu marktiblichen Konditionen statt.

Die offenen Salden aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen zum Bilanzstichtag stellen sich wie folgt dar:

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Finanzielle Vermdgenswerte gegeniiber nahe stehenden Unternehmen 242 653 141 341
Tochterunternehmen 216 854 115765
Sonstige nahe stehende Parteien 25799 25576
Finanzielle Verbindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Unternehmen 184 409 144 200
Tochterunternehmen 81632 45765
Assoziierte Unternehmen 70181 70220

Sonstige nahe stehende Parteien 32 596 28 215
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Die offenen Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen der W&W AG in ihrer Eigenschaft als Konzernobergesell-
schaft betragen zum Bilanzstichtag auf der Aktivseite 0,7 (Vj. 0,6) Mio € und auf der Passivseite 14,1 (Vj. 16,0) Mio €.

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

inTsd € 1.1.2021 bis 1.1.2020 bis

31.12.2021 31.12.2020
Ertrdge aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen 50945 51823
Schwestergesellschaften 1 1
Tochterunternehmen 48 507 49 673
Assoziierte Unternehmen 79 30
Sonstige nahe stehende Parteien 2 358 2119
Aufwendungen aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen -102 669 -64489
Tochterunternehmen -51679 -52109
Assoziierte Unternehmen -308 -205
Sonstige nahe stehende Parteien -50 682 -12175

In den Aufwendungen aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen gegeniber den sonstigen nahe stehenden Parteien
ist ein freiwilliger Tragerzuschuss zur Pensionskasse der Wirttembergischen VVaG in Héhe von 40,0 (Vj. 0,0) Mio € ausgewiesen.

Die Ertrage aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen der W&W AG in ihrer Eigenschaft als Konzernoberge-
sellschaft betrugen in der Berichtsperiode 1,4 (Vj. 1,2) Mio €, die Aufwendungen 6,2 (Vj. 4,2) Mio €.

(57) Vergiutungsbericht
Vergitung des Vorstands
Die nachfolgenden Ausfihrungen beinhalten die Angaben nach § 314 Absatz 1 Nummer 6 a) - c) HGB.

Die Gesamtbeziige wurden vom Aufsichtsrat geprift und stehen in einem angemessenen Verhaltnis zu den Aufgaben
und Leistungen der Vorstandsmitglieder sowie zur Lage des Konzerns.

Die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Konzern beliefen sich im Berichts-
jahr auf 3716,8 (Vj. 3 822,8) Tsd €.

An Mitglieder des Vorstands wurden keine Darlehen vom Konzern vergeben. Haftungsverhaltnisse zugunsten der Vorstande
wurden nicht eingegangen. Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergitungen wurden dem Vorstand nicht gewahrt.

Die Gesamtbeziige von ehemaligen Vorstanden betrugen im Geschéaftsjahr 2 085,1 (Vj. 1894,2) Tsd €, davon entfielen
379,7 (Vj. 433,2) Tsd € auf Hinterbliebenenbezige.

FUr die Pensionsverpflichtungen gegeniber ehemaligen Mitgliedern des Vorstands und den Hinterbliebenen sind
25 537,4 (Vj. 25 676,7) Tsd € zurickgestellt.

Weitere Belastungen des Konzerns durch Leistungen an frihere Vorstande, Aufsichtsrate und deren Hinterbliebene
durch Abfindungen, Ruhegehalter, Hinterbliebenenbeziige oder sonstige Leistungen verwandter Art bestanden im Ge-
schéftsjahr nicht.

Vergitung des Aufsichtsrats

FUr das Geschaftsjahr 2021 erhielten die Aufsichtsratsmitglieder der Wistenrot & Wirttembergische AG von der Gesell-
schaft eine Gesamtvergiitung von 863,1 (Vj. 746,3) Tsd €. Davon entfallen 103,9 (Vj. 86,0) Tsd € auf weitere Aufsichts-
ratsmandate im Konzern. Im Geschaftsjahr ausgeschiedene Aufsichtsratsmitglieder der Wistenrot & Wirttembergi-
sche AG erhielten von der Gesellschaft fir das Geschaftsjahr 2021 eine zeitanteilige Vergitung von 16,2 (Vj. 0,0) Tsd €.

Auslagen und die auf die Aufsichtsratsvergiitung entfallende Umsatzsteuer (sofern umsatzsteuerpflichtig) werden den
Mitgliedern des Aufsichtsrats erstattet. Sie sind jedoch nicht in den genannten Aufwendungen enthalten.



Wiistenrot & Wiirttembergische AG ‘ Konzernabschluss ‘ 269

Vorschisse und Kredite an aktive Mitglieder des Aufsichtsrats der W&W-Gruppe bestanden zum Stichtag in Héhe von
90,3 (Vj. 183,3) Tsd €. Die Darlehen wurden von Konzernunternehmen gewahrt, die vereinbarten Zinssatze liegen zwischen
1,6 % und 7,9 %. Von aktiv tatigen Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden Kredite in Hohe von 93,1 (Vj. 406,0) Tsd € zurick-
gefuhrt. Haftungsverhaltnisse zugunsten dieser Personen wurden nicht eingegangen.

Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergitungen fur Mitglieder des Aufsichtsrats bestehen im W&W-Konzern
nicht. FUr Aufsichtsratsmitglieder oder deren Hinterbliebene mussten keine Rickstellungen fir laufende Pensionen
oder Anwartschaften gebildet werden.

Gesamtvergitung fUr Personen in Schlisselpositionen

Die Gesamtvergitung fir Personen des Konzernmanagements in Schlisselpositionen (Management Board und Auf-
sichtsrat der Wiistenrot & Wirttembergische AG) betrug 8 354,1 (Vj. 7 858,6) Tsd €. Davon entfallen auf kurzfristig fallige
Leistungen 6 620,8 (Vj. 6 455,7) Tsd €, auf Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 946,7 (Vj. 857,0) Tsd €,
auf andere langfristig fallige Leistungen 786,6 (Vj. 545,9) Tsd € und auf Leistungen aus Anlass der Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses 0,0 (Vj. 0,0) Tsd €.

(58) Anzahl der Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer

Im W&W-Konzern waren zum 31. Dezember 2021 - in aktiven Arbeitskapazitaten gerechnet - 6 307 (Vj. 6 473) fest
angestellte Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer beschéftigt. Die Anzahl - nach Arbeitsvertrdgen - betrug zum
Stichtag 7 458 (Vj. 7 666).

Im Durchschnitt waren in den letzten zw6lf Monaten 7 532 (Vj. 7 715) fest angestellte Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer be-

schaftigt. Dieser Durchschnitt berechnet sich als arithmetisches Mittel der Quartalsendwerte zum Stichtag zwischen dem 31. Marz
2021 und dem 31. Dezember 2021 bzw. der jeweiligen Vorjahresperiode und verteilt sich wie folgt auf die einzelnen Segmente:

Anzahl der im Jahresdurchschnitt beschaftigten Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer nach Segmenten

31.12.2021 31.12.2020
Wohnen 2210 2261
Personenversicherung 607 631
Schaden-/Unfallversicherung 3704 3794
Alle sonstigen Segmente 1011 1029
Gesamt 7 532 7715

(59) Abschlusspriferhonorar

Der Aufsichtsrat der Wiistenrot & Wirttembergische AG hat die Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Stuttgart mit der Abschlussprifung des Konzernabschlusses beauftragt. Fir Dienstleistungen der Wirtschafts-
prufungsgesellschaft wurden fir das Geschaftsjahr im W&W-Konzern insgesamt 4 255 (Vj. 3 573) Tsd € aufgewen-
det. Davon entfielen 3 543 (Vj. 2 941) Tsd € auf Abschlussprifungsleistungen, 48 (Vj. 43) Tsd € auf andere Bestati-
gungsleistungen, O (Vj. 0) Tsd € auf Steuerberatungsleistungen und 664 (Vj. 589) Tsd € auf sonstige Leistungen.

Das Honorar fir Abschlusspriifungsleistungen der Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stutt-
gart bezieht sich auf die Prifung des Konzern- und Jahresabschlusses der W&W AG sowie weitere unmittelbar
durch die Abschlusspriifung veranlasste zuldssige Leistungen. Weiter wurden von der Ernst & Young GmbH Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft die Prifung der Jahresabschlisse und der Konzernberichterstattung von verschiede-
nen Tochtergesellschaften sowie gesetzliche Prifungen nach dem Wertpapierhandelsgesetz, dem Versicherungs-
aufsichtsgesetz, dem Aktiengesetz und anderen Rechtsvorschriften durchgefihrt.

Die anderen Bestatigungsleistungen beinhalten die Prifungen geméaB den Allgemeinen Geschéftsbedingungen
der Deutschen Bundesbank, die inhaltliche Prifung des Nachhaltigkeitsberichts und weitere Prifungen nach dem
Wertpapierhandels- bzw. Wertpapierinstitutsgesetz oder sonstiger branchenspezifischer Gesetze sowie eine Besta-
tigungsleistung mit der Abgabe eines Comfort Letters im Zusammenhang mit einer Anleiheemission.
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Durch das 2021 verabschiedete Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz wurde fir Abschlussprifer von Unterneh-
men im o6ffentlichen Interesse ein weitgehendes Verbot der Erbringung von Steuerberatungsleistungen umge-
setzt. Im W&W-Konzern erbrachte 2021 die Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart wie
bereits im Vorjahr keine solche Leistung.

Die sonstigen Leistungen beinhalten unterschiedliche fachliche Begleitungen - vorrangig zu aktuellen und zukinfti-
gen bilanziellen und regulatorischen Fragestellungen sowie im Bereich der Nachhaltigkeitsberichterstattung. Daneben
wird eine Werkzeuglosung fur die strukturierte Aufbereitung von regulatorischen und gesetzgeberischen Entwicklun-
gen bereitgestellt. DarUber hinaus wurden projektbegleitende Prifungen von IT-Migrationsprojekten durchgefihrt.

(60) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Zu Beginn des Jahres 2022 hat die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) einen antizyklischen Kapi-
talpuffer auf inlandische Risikopositionen festgelegt. Dieser wurde ab Februar 2023 auf 0,75 % festgesetzt. AuBerdem
beabsichtigt sie, einen Systemrisikopuffer auf mit Wohnimmobilien besicherte Kredite in Hohe von 2,0 % einzufihren.

Durch die russische Invasion in die Ukraine im Februar 2022 wurde der bestehende Konflikt zwischen Russland und
der Ukraine weiter verscharft und stellt damit einen Belastungsfaktor fir die wirtschaftlichen Entwicklungen dar.
Negative Effekte sind z.B. Uber hohere Energie- und Rohstoffpreise, wirtschaftliche Sanktionen, resultierende Sto-
rungen der globalen Lieferketten und eine Stimmungseintribung bei den Wirtschaftsakteuren zu erwarten. Auch
eine weitere Verscharfung der Krise verbunden mit einer Ausweitung des Konflikts auf andere Teilnehmer kann der-
zeit nicht ausgeschlossen werden.

Auf den Konzernabschluss zum 31.12.2021 hatte der Ukraine-Konflikt keine Auswirkung, da der Kriegsausbruch im
Februar 2022 erfolgt ist und somit wertbegrindenden Charakter hat.

Der W&W-Konzern betreibt das Erstversicherungsgeschéaft in der Personen- und Kompositversicherung fur private
und gewerbliche Kunden in seinem geschéftsstrategischen Kernmarkt Deutschland. Es bestehen daher keine we-
sentlichen Auswirkungen aus dem Ukraine-Krieg auf die Versicherungstechnik.

Im Bereich der Kapitalanlagen war das zum Bilanzstichtag bestehende direkte Exposure mit der Ukraine, Russland
und Belarus gegeniber dem gesamten Kapitalanlagebestand mit einem Anteil von ca. 0,2% von untergeordneter
Bedeutung. Hier ergaben sich Auswirkungen nach dem Bilanzstichtag, wo seit Kriegsausbruch in frUheren Jahren
erworbene Finanzinstrumente der betroffenen Lander Ukraine, Russland und auch Belarus teilweise verauBert wur-
den. Dieser Bestandsabbau sowie die Bewertungsverluste des verbliebenen Bestandes fihrten im Geschaftsjahr
2022 bisher zu einer Belastung des Konzerniberschusses im niedrigen zweistelligen Millionenbereich. Dariber hin-
aus erwarten wir keine weiteren Verluste in Bezug auf diese Finanzinstrumente.

Im Hinblick auf die groBe Unsicherheit zur weiteren Entwicklung des Konflikts kann derzeit insgesamt keine verladss-
liche Schatzung zu den weiteren finanziellen Auswirkungen in 2022 abgegeben werden. Je nach Dauer und weiterer
Entwicklung des Ukraine-Konflikts kann darUber hinaus eine weitere mittelbare Verschlechterung der Vermogens-,
Finanz-, Ertrags- und Risikolage eintreten. Weitere Informationen sind dem Lagebericht zu entnehmen.

DariUber hinaus lagen keine wesentlichen berichtspflichtigen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag vor.

(61) Corporate Governance Kodex

Vorstdande und Aufsichtsrate der borsennotierten Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart, haben die Ent-
sprechenserkldarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemaB §161 AktG abgegeben und den Aktionaren
dauerhaft auf den Internetseiten der W&W-Gruppe unter

www.ww-ag.com > Investor Relations - Publikationen - Weitere Publikationen

zuganglich gemacht.

(62) Konzernzugehorigkeit

Die Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart, ist Mutterunternehmen des W&W-Konzerns. Der Konzernabschluss
des W&W-Konzerns wird im Bundesanzeiger verdffentlicht.
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(63) Anteilsbesitzliste nach § 315e Abs.1i. V. m. § 313 Abs. 2 HGB

Nachfolgend ist die Anteilsbesitzliste des W&W-Konzerns zum 31. Dezember 2021 dargestellt. Die Ausnahmeregelung des
§ 313 Abs. 3 Satz 4 HGB in Verbindung mit § 313 Abs. 2 Nr. 4 HGB wurde in Anspruch genommen.

Anteil am Konso-
Name und Sitz der Gesellschaft Kapital in % lidierungsart’
Woistenrot & Wiirttembergische AG, Stuttgart \Y
Verbundene Unternehmen
Deutschland
3B Boden-Bauten-Beteiligungs-GmbH, Ludwigsburg 100,00 \Y
Adam Riese GmbH, Stuttgart? 100,00 \Y
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG, Stuttgart 100,00 \%
Altmark Versicherungsmakler GmbH, Stuttgart 100,00 U
Altmark Versicherungsvermittlung GmbH, Stuttgart 100,00 U
Asendorfer Kippe ASK GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 U
Bausparkasse Wistenrot Immo GmbH, Stuttgart 100,00 U
Beteiligungs-GmbH der Wirttembergischen, Stuttgart 100,00 U
City Immobilien GmbH & Co. KG der Wirttembergischen, Stuttgart 100,00 Y
Ganzer GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 U
Gerber GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 \Y
GMA Gesellschaft fir Markt- und Absatzforschung mbH, Ludwigsburg 100,00 U
IVB - Institut fUr Vorsorgeberatung Risiko- und Finanzierungsanalyse GmbH, Karlsruhe 100,00 U
KLV BAKO Dienstleistungs-GmbH, Karlsruhe 94,60 U
KLV BAKO Vermittlungs-GmbH, Karlsruhe 77,70 U
Rente.de AV GmbH, Stuttgart 100,00 U
W&W Asset Management GmbH, Ludwigsburg 100,00 \
W&W brandpool GmbH, Stuttgart 100,00 \Y
W&W Gesellschaft fir Finanzbeteiligungen mbH, Stuttgart 100,00 \Y
W&W Informatik GmbH, Ludwigsburg? 100,00 \Y
W&W Interaction Solutions GmbH (vormals treefin GmbH), Minchen 100,00 V]
W&W Service GmbH, Stuttgart? 100,00 \
Windpark Golzow GmbH & Co. KG, Rheine 100,00 U
WL Erneuerbare Energien Verwaltungs GmbH, Stuttgart 100,00 U
WL Renewable Energy GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 \Y
WL Sustainable Energy GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 \Y
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Anteilsbesitzliste (Fortsetzung)

Anteil am
Name und Sitz der Gesellschaft Kapital in %
Wirttembergische Akademie GmbH, Stuttgart 100,00
Wirttembergische Immobilien AG, Stuttgart 100,00
Wirttembergische K6 43 GmbH, Stuttgart 89,90
Wirttembergische Krankenversicherung AG, Stuttgart 100,00
Wirttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart 94,89
Wirttembergische Logistik | GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00
Wirttembergische Rechtsschutz Schaden-Service-GmbH, Stuttgart 100,00
Wirttembergische Versicherung AG, Stuttgart 100,00
Wirttembergische Vertriebspartner GmbH, Stuttgart 100,00
Wirttembergische Verwaltungsgesellschaft mbH, Stuttgart 100,00
Woirttfeuer Beteiligungs-GmbH, Stuttgart 100,00
WoirttLeben Alternative Investments GmbH, Stuttgart 100,00
WiirttVers Alternative Investments GmbH, Stuttgart 100,00
Woistenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg 100,00
Wistenrot Grundsticksverwertungs-GmbH, Ludwigsburg 100,00
Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH, Ludwigsburg 100,00
Wistenrot Immobilien GmbH, Ludwigsburg 100,00
Finnland
Kiinteistd Oy Porkkalankatu 5, Helsinki 100,00
Frankreich
Woirttembergische France Immobiliere SARL, StraBburg 100,00
Wirttembergische France Strasbourg SARL, StraBburg 100,00
Irland
W&W Asset Management Dublin DAC, Dublin 100,00
W&W Investment Managers DAC, Dublin 100,00
Osterreich
G6 Zeta Errichtungs- und VerwertungsGmbH & Co OG, Wien 99,90
Kellerwirt Holding GmbH, Schwaz 100,00
Kellerwirt Mountain Health Resort GmbH, Schwaz 100,00

SAMARIUM drei GmbH & Co OG, Wien® 100,00

Konso-
lidierungsart'

C < €C < < < €C Cc Cc < Cc Cc < < Cc < c

Cc Cc Cc cC
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Anteilsbesitzliste (Fortsetzung)

Anteil am Konso-
Name und Sitz der Gesellschaft Kapital in % lidierungsart'
Strukturierte Unternehmen (konsolidierungspflichtig)
Deutschland
LBBW AM-69, Stuttgart 100,00 \"
LBBW AM-76, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-94, Stuttgart 100,00 \%
LBBW AM-AROS, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM Emerging Markets Bonds-Fonds 1, Stuttgart 100,00 \%
LBBW AM Emerging Markets Bonds-Fonds 2, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM Emerging Markets Bonds-Fonds 3, Stuttgart 100,00 \%
LBBW AM High Yield Corporates Bonds Fonds, Stuttgart 98,33 \%
LBBW AM REA-Fonds, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-Sidinvest 160, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-US Municipals 1, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-US Municipals 2, Stuttgart 84,33 \%
LBBW AM-USD Corporate Bond Fonds 1, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-USD Corporate Bond Fonds 2, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-WSYV, Stuttgart 100,00 \%
LBBW AM-Wiustenrot Aktienfonds, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-Wistenrot Fixed Income, Stuttgart 100,00 \%
LBBW AM-WYV Corp Bonds Fonds, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-WV P&F, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM WWAG Corporate Bonds Fonds, Stuttgart 100,00 \
W&W Real Estate International 1, Frankfurt am Main 100,00 \
Irland
ARP Alternative Investment Fund I, Dublin 100,00 \
ARP Alternative Investment Fund Il, Dublin 100,00 \
The W&W Global Income Fund ICAV - The W&W AG Alternative Investment Fund, Dublin 100,00 \%
The W&W Global Income Fund ICAV - The W&W Infrastructure Fund, Dublin 100,00 \
The W&W Global Income Fund ICAV - The W&W Private Debt Fund, Dublin 100,00 \%
W&W Flexible Premium, Dublin 100,00 \
W&W Flexible Premium II, Dublin 100,00 \%
W&W Global Strategies South East Asian Equity Fund, Dublin 99,91 \Y
W&W International Global Convertibles Fonds, Dublin 91,18 \%
WK Alternative Investment Fund |, Dublin 100,00 \
WK Alternative Investment Fund Il, Dublin 100,00 \
WL Alternative Investment Fund |, Dublin 100,00 \
WV Alternative Investment Fund |, Dublin 100,00 \
WV Alternative Investment Fund II, Dublin 100,00 \
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Anteilsbesitzliste (Fortsetzung)

Anteil am Konso-
Name und Sitz der Gesellschaft Kapital in % lidierungsart'
Gemeinschaftsunternehmen
Deutschland
ver.di Service GmbH, Berlin 50,00 U
Assoziierte Unternehmen
Deutschland
BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft, Stuttgart 35,00 E
BWK Holding GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft, Stuttgart 35,00 U
Domus Beteiligungsgesellschaft der Privaten Bausparkassen mbH, Berlin 28,73 U
V-Bank AG, Minchen 15,00 E
Ungarn
Fundamenta-Lakaskassza-Lakastakarékpénztar Zrt., Budapest 11,47 U

1 Erlauterungen der Unternehmens- und Konsolidierungsarten:
V = Im Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen.
E = Nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen.
U = Verzicht auf die Einbeziehung in den Konzernabschluss wegen untergeordneter Bedeutung.
2 Die W&W Service GmbH, Stuttgart, die W&W Informatik GmbH, Ludwigsburg, sowie die Adam Riese GmbH, Stuttgart, sind gem&B § 264 Abs. 3 HGB von ihrer Verpflichtung befreit, einen
Lagebericht nach den fur Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften aufzustellen, prifen zu lassen und offenzulegen.
3 Bei der SAMARIUM drei GmbH & Co OG, Wien, handelt es sich um ein strukturiertes Unternehmen.

Anteilsbesitzliste (Fortsetzung)

Anteil am Bilanz- Ergebnis
Name und Sitz der Gesellschaft Kapital in % Wihrung stichtag  Eigenkapital' nach Steuern’
Sonstige Beteiligungen ab 5 %
Deutschland
familynet GmbH, Potsdam 5,89 € 31.12.2019 1855548 -1720638
GLL GmbH & Co. Messeturm Holding KG i. L., Miinchen? 5,97 € 31.12.2020 101 055 -32063
Immomio GmbH, Hamburg 14,34 Neuinvestment 2021
IVZ Immobilien Verwaltungs GmbH & Co. Siideuropa KG i. L., Minchen? 10,00 € 31.12.2020 245017 -79 421
Keleya Digital-Health Solutions GmbH, Berlin 17,53 € 31.12.2020 0 -782713
Kinderheldin GmbH, Berlin 7,81 € 31.12.2020 0 -518 633

1 Die Angaben beziehen sich auf den unter Bilanzstichtag genannten letzten verfiigbaren Jahresabschluss.
2 Bei diesen Gesellschaften handelt es sich um strukturierte Unternehmen.
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W&W-Konzern
Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundséatzen der Konzern-
abschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die
Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Stuttgart, den 1. Marz 2022

v

Jiurgen A. Junker

a

Alexander Mayer

1% +

Jirgen Steffan

// Ze

Jens Wieland
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W&W-Konzern
Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprufers

An die Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart

Vermerk Uber die Prifung des Konzernabschlusses und des
zusammengefassten Lageberichts

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart, und ihrer Tochtergesellschaften
(der Konzern) - bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2021, der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung, der Konzern-Gesamtergebnisrechnung, der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und der Konzern-
Kapitalflussrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 sowie dem Konzernanhang,
einschlieBlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden - geprift. Dariber hinaus haben
wir den zusammengefassten Lagebericht der Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart, fir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 geprift. Die in Abschnitt Erklarung zur Unternehmensfihrung/Corporate
Governance des zusammengefassten Lageberichts enthaltene Konzernerklarung zur Unternehmensfihrung nach

§ 341 HGB i. V. m. § 315d HGB sowie die vier Bilddoppelseiten ,,Campus-Perspektiven*“ haben wir in Einklang mit den
deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift. Die Informationen des Unternehmens auBerhalb des
Geschéaftsberichts, auf die durch Querverweise im Abschnitt Erklarung zur Unternehmensfilhrung/Corporate Gover-
nance des zusammengefassten Lageberichts verwiesen wird, haben wir nicht inhaltlich geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefigte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermit-
telt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-
und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2021 sowie seiner Ertragslage fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2021 und

vermittelt der beigefiigte zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Kon-
zerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser zusammengefasste Lagebericht in Einklang mit dem Konzernab-
schluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukUnftigen Ent-
wicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum zusammengefassten Lagebericht erstreckt sich nicht auf den In-
halt der oben genannten Konzernerklarung zur Unternehmensfihrung, nicht auf die vier Bilddoppelseiten ,,Campus-
Perspektiven“ und nicht auf die Inhalte der oben genannten Informationen auBerhalb des Geschéaftsberichts, auf die
durch Querverweise verwiesen wird.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklédren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafig-
keit des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts gefihrt hat.

Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden " EU-APrVO") unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundséatzen ist im Abschnitt "Verantwortung des
Abschlussprifers fir die Prifung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts" unseres Bestati-
gungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhingig in Ubereinstimmung
mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben un-
sere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. DarUber hinaus erkla-
ren wir geman Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach
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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 fur unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusam-
mengefassten Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Prifungssachverhalte in der Prifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemaBen Ermessen am
bedeutsamsten in unserer Prifung des Konzernabschlusses fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2021 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung des Konzernabschlusses als Ganzem
und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu bericksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu diesen
Sachverhalten ab.

Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Priifungssachverhalte:

Bewertung der Brutto-Deckungsrickstellung im Lebensversicherungsgeschaft unter Bericksich-
tigung der gegeniber den Versicherten eingegangenen Zinssatzverpflichtungen

Griinde firr die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt

Die Ermittlung der Brutto-Deckungsrickstellung (ohne Beriicksichtigung der Deckungsriickstellung fir fondsgebun-
dene Versicherungsvertrage) erfolgt unter Beriicksichtigung aufsichtsrechtlicher Bestimmungen ganz Gberwiegend auf
Basis der prospektiven Methode und enthalt verschiedene Annahmen zur Biometrie (unter anderem Sterblichkeit bzw.
Langlebigkeit, Berufsunfahigkeit), zur Ausibung von Versicherungsnehmeroptionen (Storno- und Kapitalwahlquoten)
sowie zu den Kosten und zur Verzinsung der versicherungstechnischen Verpflichtungen. Die Ermittlung dieser Rech-
nungsgrundlagen erfolgt tarifabhangig teils voll automatisiert in den Bestandsfihrungssystemen, teils in nachgelager-
ten Berechnungen im Rahmen der Abschlusserstellung.

Die Rechnungsgrundlagen basieren zum einen auf den tariflichen Rechnungsgrundlagen der Beitragskalkulation und
zum anderen auf aktuellen Rechnungsgrundlagen. Sie ergeben sich zum Teil aus gesetzlichen Vorschriften (z. B. der
Referenzzinssatz gemaB der Verordnung Uber Rechnungsgrundlagen fir die Deckungsrickstellungen) oder aus Verof-
fentlichungen der Deutsche Aktuarvereinigung e.V. (DAV). AuBerdem flieBen unternehmensindividuell abgeleitete An-
nahmen auf der Basis von Erfahrungswerten unter Bericksichtigung von aktuellen rechtlichen und wirtschaftlichen
Entwicklungen ein, wie z. B. Storno- und Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten oder biometrische Annahmen. Diese Annah-
men werden in der Regel mit mathematischen Methoden aus historischen Daten abgeleitet, teilweise unter Beriicksich-
tigung langfristiger Annahmen nach den Vorschlagen der DAV.

Versicherungstechnische Rickstellungen sind auch insoweit zu bilden, wie dies nach verninftiger kaufmannischer Be-
urteilung notwendig ist, um die dauernde Erfillbarkeit der Verpflichtungen aus den Versicherungsvertrdagen sicherzu-

stellen. Dabei sind die im Interesse der Versicherten erlassenen aufsichtsrechtlichen Vorschriften Uber die bei der Be-

rechnung der Rickstellungen zu verwendenden Rechnungsgrundlagen einschlieBlich des dafir anzusetzenden Rech-

nungszinsfuBes und die Zuweisung bestimmter Kapitalertrage zu den Rickstellungen zu bericksichtigen.

Insbesondere sind bei der Bildung der Brutto-Deckungsrickstellung auch gegeniber den Versicherten eingegangene
Zinssatzverpflichtungen zu beriUcksichtigen, sofern die derzeitigen oder zu erwartenden Ertrage der Vermdgenswerte
fUr die Deckung dieser Verpflichtungen nicht ausreichen. Dies fuhrt als Teil der Brutto-Deckungsrickstellung zur Bil-
dung einer Zinszusatzrickstellung, die die Zinszusatzreserve (Neubestand) und die Zinsverstarkung (Altbestand) um-
fasst.

Bei der Ermittlung der Zinszusatzriickstellung werden teilweise die Wahlrechte des Schreibens der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) "Erlauterungen zur Berechnung der Zinszusatzreserve fir den Neubestand und
der Dotierung der Zinsverstarkung fir den Altbestand" vom 5. Oktober 2016 ausgeibt. In diesem Zusammenhang wer-
den Storno- und Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten angesetzt, bei deren Festlegung Ermessensspielrdume bestehen.
Hier wirken sich insbesondere Annahmen Uber das kiinftige Verhalten der Versicherungsnehmer aus. AuBRerdem werden
fUr bestimmte Kapitallebensversicherungen biometrische Rechnungsgrundlagen mit reduzierten Sicherheitszuschla-
gen verwendet, die ebenfalls Ermessensspielrdume beinhalten.

Aufgrund der Schatzvorgdange und der damit verbundenen Ermessensspielrdume sowie aufgrund der Hohe der Brutto-
Deckungsrickstellung besteht das Risiko, dass die Bewertung nicht in Einklang mit den Rechnungslegungsvorgaben
steht. Aus diesem Grund haben wir diesen Sachverhalt als besonders wichtigen Prifungssachverhalt bestimmt.

| 277
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Priferisches Vorgehen

Im Rahmen unserer Prifung haben wir die Prozesse zur Ermittlung der Brutto-Deckungsrickstellung (einschlieBlich
der Zinszusatzrickstellung) aufgenommen und die in diesen Prozessen implementierten Kontrollen hinsichtlich ihrer
Ausgestaltung beurteilt sowie deren Wirksamkeit zur Sicherstellung der Vollstandigkeit und Richtigkeit des Versiche-
rungsbestands getestet.

Dariber hinaus haben wir aussagebezogene Prifungshandlungen durchgefihrt. Durch eine Hochrechnung der Brutto-
Deckungsrickstellung auf Basis der Gewinnzerlegungen der vergangenen Jahre und der aktuellen Bestandsentwick-
lung haben wir eine eigene Erwartungshaltung formuliert und diese mit den gebuchten Werten verglichen. Des Weite-
ren haben wir fir ausgewahlte Teilbestdnde bzw. Vertrage die tarifliche Brutto-Deckungsrickstellung und die Zinszu-
satzrickstellung nachgerechnet. Zusatzlich haben wir Kennzahlen- und Zeitreihenanalysen durchgefihrt, um die Ent-
wicklung der Brutto-Deckungsrickstellung insgesamt sowie fur Teilbestdnde oder Teilkomponenten im Zeitablauf zu
wirdigen.

Wir haben die Herleitung der Rechnungsgrundlagen auf Basis der historischen und aktuellen Bestandsentwicklung, der
Gewinnzerlegung sowie des erwarteten zukiinftigen Verhaltens der Versicherungsnehmer einer Analyse unterzogen.
HierfUr haben wir insbesondere auch die Empfehlungen und Veroffentlichungen der DAV und der BaFin herangezogen.

Zusatzlich haben wir untersucht, ob die Brutto-Deckungsrickstellung einschlieBlich der Zinszusatzrickstellung geman
den genehmigten Geschaftsplanen bzw. den Mitteilungen nach § 143 VAG und unter Beachtung der sonstigen auf-
sichtsrechtlichen Vorschriften gebildet wurde.

Ferner haben wir den Erlduterungsbericht des verantwortlichen Aktuars der einzelnen Konzerngesellschaften und auch
die Ergebnisse der jahrlichen BaFin-Prognoserechnungen daraufhin analysiert, ob bei der Bewertung der Brutto-De-
ckungsriickstellung alle Risiken im Hinblick auf die Angemessenheit der Rechnungsgrundlagen und die dauernde Er-
fUllbarkeit der Versicherungsvertrdage bericksichtigt wurden.

Im Rahmen unserer Prifung haben wir eigene Versicherungsmathematiker eingesetzt.

Aus unseren Prifungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen die Bewertung der Brutto-Deckungsrick-
stellung unter BeriUcksichtigung der gegeniiber den Versicherten eingegangenen Zinssatzverpflichtungen ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben
Die Angaben zum Ansatz und zur Bewertung der Brutto-Deckungsrickstellung sind im Konzernanhang in dem Abschnitt
»Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Versicherungstechnische Rickstellungen® enthalten.

Bewertung der in der Brutto-Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle enthaltenen
Teilschadenrickstellung fir bekannte Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen Schaden- und
Unfallversicherungsgeschaft

Griinde firr die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt
Die Brutto-Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle entfallt im Wesentlichen auf das selbst abge-
schlossene Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft.

Die Brutto-Rickstellung fur bekannte Versicherungsfalle betrifft den wesentlichen Teil der Brutto-Rickstellung fir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfille des selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallversicherungsgeschafts.

Die Bewertung der Brutto-RiUckstellung fur bekannte Versicherungsfalle des selbst abgeschlossenen Schaden- und
Unfallversicherungsgeschéfts erfolgt einzeln und basiert auf einer Einschatzung des Vorstands auf der Grundlage aktu-
eller Informationen zum Schadenverlauf und einem auf der Kenntnis Uber die Abwicklung vergleichbarer Schaden an-
genommenen zukinftigen Schadenverlauf.

Aufgrund der Ermessensspielraume und der zur Anwendung gelangten Schatzverfahren haben wir die Bewertung der in
der Brutto-Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle enthaltenen TeilrUckstellung fir bekannte Ver-
sicherungsfalle im selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallversicherungsgeschéft als besonders wichtigen Pri-
fungssachverhalt bestimmt. Hier besteht das Risiko, dass die Brutto-Rickstellung fir bekannte Versicherungsfalle ins-
gesamt und in den einzelnen Versicherungszweigen nicht ausreichend bemessen ist.
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Priferisches Vorgehen

Wir haben uns im Rahmen unserer Prifung mit den Prozessen zur Schadenbearbeitung und der Ermittlung der Brutto-
Rickstellung fur bekannte Versicherungsfalle befasst und die implementierten Kontrollen hinsichtlich ihrer Ausgestal-
tung beurteilt und ihre Wirksamkeit getestet.

Dabei haben wir fUr die Brutto-Rickstellung fir bekannte Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen Schaden- und
Unfallversicherungsgeschéft die Bearbeitung einzelner Schadenfalle von der Schadenmeldung Uber die Schadenbear-
beitung und -reservierung bis zur Abbildung im Konzernabschluss im Hinblick auf deren sachgerechte Erfassung und
ordnungsgemafRe Bewertung nachvollzogen.

Ferner haben wir fUr eine Stichprobe von Schadenfallen im selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallversicherungs-
geschéft untersucht, ob die hierfir gebildeten Rickstellungen fir bekannte Versicherungsfalle auf Grundlage der vor-
liegenden Informationen und Erkenntnisse zum Bilanzstichtag ausreichend bemessen sind. HierfUr haben wir die Héhe
einzelner Rickstellungen anhand der Aktenlage fur verschiedene Versicherungszweige und -arten nachvollzogen und
dabei untersucht, ob das Ermessen bei der Festlegung der Rickstellungshche in einer vertretbaren Bandbreite ausge-
Ubt wurde. Zudem haben wir Schadenquoten und Schadendurchschnitte anhand von Mehrjahresvergleichen auf Auffal-
ligkeiten in Bezug auf die Bewertung gewirdigt.

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

Weiterhin haben wir zur Beurteilung der Bewertung der Brutto-Rickstellung fur bekannte Versicherungsfalle im selbst
abgeschlossenen Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft auf der Grundlage mathematisch-statistischer Verfahren
eigene Schadenprojektionen durchgefihrt. Wir haben hierbei den von uns ermittelten besten Schatzwert fir risikoori-
entiert ausgewahlte Sparten als MaBstab fir die Beurteilung der Bewertung der Schadenrickstellung insgesamt zu-
grunde gelegt.

Im Rahmen unserer Prifung haben wir eigene Versicherungsmathematiker eingesetzt.

Aus unseren Prifungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen die Bewertung der in der Brutto-Rickstel-
lung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle enthaltenen Teilschadenrickstellung fir bekannte Versicherungs-
falle im selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben
Die Angaben zur Bewertung der Brutto-RiUckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle sind im Abschnitt
"Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Versicherungstechnische Rickstellungen" des Konzernanhangs enthalten.

Bewertung von zum Zwecke der Kapitalanlage gehaltenen zinstragenden Forderungen und nicht
borsennotierten Wertpapieren sowie derivativen Finanzinstrumenten

Griinde firr die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt

Der Wistenrot & Wiirttembergische AG-Konzern hélt zum Zweck der Kapitalanlage nicht bérsennotierte Wertpapiere,
das sind insbesondere Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen, nicht borsennotierte derivative Fi-
nanzinstrumente sowie Anlagen in Alternative Investments.

Sofern keine auf aktiven Markten notierten Preise fir identische Finanzinstrumente (Bewertungshierarchie Level 1) ver-
figbar sind, werden zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der nicht borsennotierten Wertpapiere und derivativen
Finanzinstrumente anerkannte Bewertungsverfahren herangezogen. Fir die dabei verwendeten Inputfaktoren werden
in groBtmdoglichem Umfang am Markt beobachtbare Bewertungsparameter zugrunde gelegt (Bewertungshierarchie
Level 2). Soweit solche nicht in ausreichend aktuellem Umfang vorliegen, werden auch nicht am Markt beobachtbare
Bewertungsparameter (Bewertungshierarchie Level 3) herangezogen. Fir Anlagen in Alternative Investments werden
insbesondere die von externen Kapitalverwaltungsgesellschafen bzw. Verwalter alternativer Investmentfonds zur Verfi-
gung gestellten Preise verwendet.

Die nicht borsennotierten Wertpapiere und derivativen Finanzinstrumente sowie die Anlagen in Alternative Investments
machen einen wesentlichen Betrag in der Konzernbilanz aus, deren Wertanderungen sich teilweise im Konzerneigenka-
pital und teilweise im Konzernergebnis niederschlagen.

Fir die Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen sowie nicht bérsennotierten derivativen Finanzin-
strumente werden die beizulegenden Zeitwerte mittels marktiblicher anerkannter Bewertungsverfahren, insbesondere
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Discounted-Cashflow-Methoden, ermittelt. In geringem Umfang kommen anerkannte sonstige instrumentenspezifi-
sche Bewertungsverfahren zur Anwendung. Als Eingangsdaten werden hierbei Uberwiegend am Markt beobachtbare
Bewertungsparameter (insbesondere Zinsstrukturkurven, Risikoaufschlage sowie Volatilitaten), in geringerem Umfang
aber auch nicht am Markt beobachtbare Bewertungsparameter verwendet. Bei der Auswahl der Verfahren und der Fest-
legung der Bewertungsparameter bestehen Ermessensspielraume durch das Management.

Bei den Anlagen in Alternative Investments werden fur die Bewertung die von externen Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten bzw. Verwalter alternativer Investmentfonds in der Regel nach investmentrechtlichen Grundsatzen ermittelten
Preise zugrunde gelegt. Diese werden in der Regel zeitversetzt zur Verfigung gestellt und durch das Management vor
der Ubernahme plausibilisiert; dabei werden neben vorzunehmenden Wertfortschreibungen aufgrund zwischenzeitli-
cher Ein- bzw. Auszahlungen sowie Ertragsausschittungen und etwaiger ausstehender erfolgsabh&dngiger Vergitungs-
anspriche beispielsweise Marktwertentwicklungen im Zeitablauf des Investitionszyklus gewirdigt und mit erwarteten
und am Markt beobachtbaren Entwicklungsfaktoren abgeglichen. Hierbei bestehen ebenfalls Ermessensspielrdume im
Hinblick auf die zu Ubernehmenden Wertansatze.

Aufgrund der Ermessensspielrdaume bei der Festlegung der Bewertungsverfahren und der Bewertungsparameter im
Rahmen der modellbasierten Bewertung sowie bei der Ubernahme von Wertansétzen und des damit verbundenen Risi-
kos einer wesentlich falschen Darstellung im Konzernabschluss handelt es sich um einen besonders wichtigen Pri-
fungssachverhalt.

Priferisches Vorgehen

Im Rahmen unserer Prifung haben wir zundchst den Prozess zur Bewertung von nicht bérsennotierten Wertpapieren und
derivativen Finanzinstrumenten sowie von Anlagen in Alternative Investments auf Fehlerrisiken analysiert und die imple-
mentierten Kontrollen hinsichtlich ihrer Ausgestaltung beurteilt und ihre Wirksamkeit getestet. Der Schwerpunkt lag dabei
auf Kontrollen, die die Richtigkeit der Bestandsdaten und die Angemessenheit der verwendeten Preise gewahrleisten.

Wir haben fir nicht bérsennotierte Wertpapiere und derivative Finanzinstrumente stichprobenartig die verwendeten
Bewertungsverfahren im Hinblick auf deren Angemessenheit nachvollzogen. Ferner haben wir fur einen Teilbestand
dieser Finanzinstrumente die ermessensabhadngigen, am Markt beobachtbaren Bewertungsparameter dahingehend
untersucht, ob sich diese innerhalb einer am Markt beobachtbaren Bandbreite befinden. In diesem Zusammenhang ha-
ben wir die verwendeten Bewertungsparameter und -preise durch Abgleich mit 6ffentlich verfigbaren Bewertungspa-
rametern und -preisen fur eine Auswahl von Finanzinstrumenten nachvollzogen. Soweit Parameter nicht am Markt be-
obachtbar waren, haben wir diese anhand der Nachbewertung eines ausgewahlten Teilbestands der Finanzinstrumente
beurteilt.

Dariber hinaus haben wir fUr einen Teilbestand von nicht bérsennotierten Wertpapieren und derivativen Finanzinstrumen-
ten unter Einbindung von Bewertungsspezialisten eigene Berechnungen der beizulegenden Zeitwerte vorgenommen.

Bei den Anlagen in Alternative Investments haben wir die verwendeten Preise und deren Entwicklung mit der Gesell-
schaft erortert und in Stichproben im Hinblick auf die vorgenommene Stichtagsbewertung nachvollzogen und mit den
vom Management ermittelten Werten verglichen.

Aus unseren Prifungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen die Bewertung von nicht bérsennotierten
Wertpapieren und derivativen Finanzinstrumenten sowie Anlagen in Alternative Investments ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben

Die Angaben zur Bewertung der nicht bérsennotierten Wertpapiere und derivativen Finanzinstrumente sowie Anlagen
in Alternative Investments sind in der Note "(38) Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert" des Konzernan-
hangs enthalten.

Bewertung der bauspartechnischen Rickstellungen (Zinsbonusrickstellung)

Griinde firr die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt

Die bauspartechnischen Rickstellungen beinhalten insbesondere Rickstellungen fur zu erwartende Belastungen aus
Zinsbonifikationen (Zinsbonusrickstellungen) bei Vorliegen der in den Allgemeinen Bausparbedingungen (ABB) vertrag-
lich pro Tarif festgelegten Voraussetzungen. Die Hohe der zu bildenden Rickstellungen wird auf Basis von historischen
Daten (empirische Fortschreibung) sowie bei zu geringer Datenhistorie aufgrund von Expertenschatzungen ermittelt.
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Die bauspartechnischen Rickstellungen (Zinsbonusrickstellungen) sind in hohem MaBe mit Unsicherheiten behaftet
und erfordern Annahmen und Schatzungen hinsichtlich der maBgeblichen Parameter und des zukinftigen Kundenver-
haltens. Des Weiteren weist das Bewertungsmodell eine entsprechende Komplexitdt auf. Diese Umstande konnen ei-
nen erheblichen Einfluss auf den Ansatz und die Hohe der Rickstellung und somit die Vermodgens- und Ertragslage
haben. Wir haben daher die Bewertung von bauspartechnischen Rickstellungen (Zinsbonusriickstellungen) als einen
besonders wichtigen Prifungssachverhalt festgelegt.

Priferisches Vorgehen
Wir haben uns mit dem Prozess zur Ermittlung der H6he der Rickstellungen fir zu erwartende Belastungen aus Zins-
bonifikationen befasst und die implementierten Kontrollen beurteilt.

Wir haben das zur Berechnung eingesetzte Bewertungsmodell methodisch nachvollzogen und daraufhin untersucht, ob
die wesentlichen Schatzparameter im Modell bericksichtigt werden.

Zur Validierung der Schatzparameter haben wir den jahrlich durchgefiihrten Vergleich der tatsachlich eingetretenen
Entwicklung des Geschaftsjahres mit den fir das Vorjahr vorgenommenen Schatzungen (Soll-/Ist-Vergleich) analysiert.

Zudem haben wir die rechnerische Richtigkeit der erstellten Berechnungen zur Hohe der Rickstellungen nachvollzogen.

Auf Basis ausgewahlter Tarife haben wir untersucht, ob die der Berechnung der Rickstellungsquoten und des Bonuspo-
tenzials zugrunde liegende Datenbasis vollsténdig ist. Zudem haben wir fir ausgewahlte Bausparvertrage den Bonus-
anspruch nachgerechnet und nachvollzogen, ob alle relevanten Tarife im Bewertungsmodell bericksichtigt sind.

Im Rahmen unserer Prifung des Modells haben wir eigene Spezialisten eingesetzt, die Uber besondere Fachkenntnisse
auf dem Gebiet der Bausparmathematik verfigen.

Aus unseren Prifungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen die Bewertung der bauspartechnischen
Rickstellungen (Zinsbonusrickstellungen) ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben
Die Angaben der Gesellschaft zur Bewertung von bauspartechnischen Rickstellungen sind im Abschnitt "Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden Sonstige Rickstellungen" des Konzernanhangs enthalten.

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fir den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Fur die Erklarung nach § 161 AktG zum Deutschen
Corporate Governance Kodex, die Bestandteil der Konzernerklarung zur Unternehmensfihrung ist, sind die gesetzli-
chen Vertreter und der Aufsichtsrat verantwortlich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter fiir die sonstigen Infor-
mationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die oben genannte Konzernerklarung zur Unterneh-
mensfihrung sowie die vier Bilddoppelseiten ,,Campus-Perspektiven“. Des Weiteren umfassen die sonstigen Informati-
onen den zusammengefassten nichtfinanziellen Bericht des W&W-Konzerns, von dem wir eine Fassung bis zur Ertei-
lung dieses Bestatigungsvermerks erlangt haben. Ferner umfassen die sonstigen Informationen weitere fir den Ge-
schéaftsbericht vorgesehene Bestandteile, von denen wir eine Fassung bis zur Erteilung dieses Bestatigungsvermerks
erlangt haben, insbesondere:

den Aktionarsbrief,

Darstellung des Management Boards und des Aufsichtsrats,
Kennzahlenibersicht, Finanzkalender, Glossar,

die Versicherung der gesetzlichen Vertreter und

den Bericht des Aufsichtsrats,

aber nicht den Konzernabschluss, nicht die in die inhaltliche Prifung einbezogenen Angaben des zusammengefassten
Lageberichts und nicht unseren dazugehdrigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht erstrecken sich nicht auf die
sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von
Priufungsschlussfolgerung hierzu ab.
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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 Konzernabschluss, zusammengefassten Lagebericht oder unseren bei der Pri-
fung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fir den Konzernabschluss und
den zusammengefassten Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ver-
mittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die sie als notwendig be-
stimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtig-
ten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir verantwortlich, die Fahigkeit des Kon-
zerns zur FortfGhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte
in Zusammenhang mit der FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dariber hinaus sind
sie dafUr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der FortfiUhrung der Unternehmenstatig-
keit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht, den Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschaftsbe-
triebs, oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des zusammengefassten Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zukUnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkeh-
rungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines zusammengefass-
ten Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen
und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im zusammengefassten Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung
des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts.

Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des Konzernabschlusses und
des zusammengefassten Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darUber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentli-
chen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist und ob der zusammengefasste Lagebericht insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernab-
schluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsver-
merk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf 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 Abschlusspriifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets auf-
deckt. Falsche Darstellungen konnen aus Versté3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn verninftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernab-
schlusses und zusammengefassten Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflus-
sen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellun-
gen im Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht, planen und fihren Prifungshandlungen als Reak-
tion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fUr unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
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bei VerstoBen héher als bei Unrichtigkeiten, da VerstéBe betrigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irrefGhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen;
gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollsystem
und den fur die Prifung des zusammengefassten Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBBnahmen, um Pri-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben;

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten be-
steht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur FortfGhrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen
konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Be-
statigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizie-
ren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fUhren, dass der
Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfGhren kann;

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses einschlieBlich der Anga-
ben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der ergéanzend nach § 315e
Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt;

holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fir die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen
oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusam-
mengefassten Lagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fir die Anleitung, Uberwachung und Durchfiihrung
der Konzernabschlussprifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fur unsere Prifungsurteile;

beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten Lageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesent-
sprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns;

fUhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben
im zusammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir
dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten be-
deutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegen-
den Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse we-
sentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

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

Wir geben gegeniber den fir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die relevanten Unabhangigkeitsanfor-
derungen 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 errtert haben, diejenigen
Sachverhalte, die in der Prifung des Konzernabschlusses fur den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren
und daher die besonders wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsver-
merk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.
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Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk Uber die Prifung der fir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben
des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB

Prifungsurteil

Wir haben gemaR § 317 Abs. 3a HGB eine Prifung mit hinreichender Sicherheit durchgefihrt,

ob die in der beigefigten Datei WW_AG_KLB+KA_ESEF-2021-12-31.zip (SHA-256-Prifsumme:
071d53e0f6aaff313373d5e38a5ab15cf27436dff82f97500dfb934c8fa3686f) enthaltenen und fir Zwecke der Offenle-
gung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts (im Folgenden auch
als "ESEF-Unterlagen" bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat ("ESEF-
Format") in allen wesentlichen Belangen entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften er-
streckt sich diese Priifung nur auf die Uberfilhrung der Informationen des Konzernabschlusses und des zusammenge-
fassten Lageberichts in das ESEF-Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf andere
in der oben genannten Datei enthaltenen Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten beigefUgten Datei enthaltenen und fir Zwecke der Offen-
legung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts in allen wesentlichen
Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat. Uber dieses Priifungsurteil sowie un-
sere im voranstehenden "Vermerk Gber die Prifung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts"
enthaltenen Prifungsurteile zum beigefiigten Konzernabschluss und zum beigefigten zusammengefassten Lagebericht fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 hinaus geben wir keinerlei Prifungsurteil zu den in diesen Wie-
dergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei enthaltenen Informationen ab.

Grundlage fir das Prifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der in der oben genannten beigefiigten Datei enthaltenen Wiedergaben des Konzernabschlus-
ses und des zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW
Prufungsstandards: Prifung der fir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschlissen
und Lageberichten nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 (10.2021)) durchgefihrt. Unsere Verantwortung danach ist im
Abschnitt "Verantwortung des Konzernabschlussprifers fur die Prifung der ESEF-Unterlagen" weitergehend beschrie-
ben. Unsere Wirtschaftspriferpraxis hat die Anforderungen an das Qualitatssicherungssystem des IDW Qualitatssiche-
rungsstandards: Anforderungen an die Qualitatssicherung in der Wirtschaftspriferpraxis (IDW QS 1) angewendet.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fir die ESEF-Unterlagen

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fir die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den elektro-
nischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts nach MaBBgabe des
§ 328 Abs. 1Satz 4 Nr. 1 HGB und fir die Auszeichnung des Konzernabschlusses nach MaBBgabe des § 328 Abs. 1Satz 4 Nr. 2 HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie als notwendig er-
achten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermdglichen, die frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeab-
sichtigten - VerstoBen gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind. Der Aufsichtsrat
ist verantwortlich fiir die Uberwachung der Erstellung der ESEF-Unterlagen als Teil des Rechnungslegungsprozesses.

Verantwortung des Konzernabschlussprifers fir die Prifung der ESEF-Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariUber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von wesentlichen
- beabsichtigten oder unbeabsichtigten - VerstoBen gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Wahrend der
Priufung Gben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. DarUber hinaus:

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - VerstoRe gegen die
Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen;

gewinnen wir ein Verstdandnis von den fir die Prifung der ESEF-Unterlagen relevanten internen Kontrollen, um Pri-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Priufungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben;
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beurteilen wir die technische Giltigkeit der ESEF-Unterlagen, d. h. ob die in den ESEF-Unterlagen enthaltende Datei
die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die
technische Spezifikation fur diese Datei erfillt;

beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des gepriften Konzernabschlusses
und des gepriften zusammengefassten Lageberichts ermdglichen;

beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen mit Inline XBRL-Technologie (iXBRL) eine angemessene
und vollstandige maschinenlesbare XBRL-Kopie der XHTML-Wiedergabe ermdglicht.

Ubrige Angaben gemaR Artikel 10 EU-APrvVO

Wir wurden in der Aufsichtsratssitzung am 23. Marz 2021 als Konzernabschlussprifer gewahlt. Wir wurden am 2. Juni
2021 von der Vorsitzenden des Risiko- und Prifungsausschusses des Aufsichtsrats beauftragt. Wir sind ununterbro-
chen seit dem Geschaftsjahr 2020 als Konzernabschlussprifer der Wistenrot & Wirttembergische AG tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusétzlichen Bericht an den
Risiko- und Prifungsausschuss des Aufsichtsrats nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in Einklang stehen.

Sonstiger Sachverhalt - Verwendung des Bestatigungsvermerks

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepriften Konzernabschluss und dem gepriften zu-
sammengefassten Lagebericht sowie den gepriften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das ESEF-Format Gberfihrte
Konzernabschluss und zusammengefasste Lagebericht - auch die im Bundesanzeiger bekanntzumachenden Fassungen
- sind lediglich elektronische Wiedergaben des gepriften Konzernabschlusses und des gepriften zusammengefassten
Lageberichts und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere ist der ESEF-Vermerk und unser darin enthaltenes Pri-
fungsurteil nur in Verbindung mit den in elektronischer Form bereitgestellten gepriften ESEF-Unterlagen verwendbar.

Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

Der fir die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Martin Gehringer.

Stuttgart, den 23. Marz 2022

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Wagner Gehringer
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Jahresabschluss

Bilanz zum 31. Dezember 2021

Aktiva

inTsd €

Kapitalanlagen

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

Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

Sonstige Kapitalanlagen

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

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere

3. Sonstige Ausleihungen
4. Einlagen bei Kreditinstituten
davon bei verbundenen Unternehmen 119 500 (Vj. 99 700) Tsd €

5. Andere Kapitalanlagen

Depotforderungen aus dem in Rickdeckung GUbernommenen

V. Versicherungsgeschaft
B. Forderungen
. Abrechnungsforderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft
Il.  Sonstige Forderungen

davon an verbundene Unternehmen 257 155 (Vj. 237 477) Tsd €
Ubertrag

1 Siehe nummerierte Erlduterungen im Anhang.

vgl. Anhang
Nr.t

31.12.2021

1345592
432 250
20523

904 984

443 652

213719

135043

87

31.12.2021

413 670

1798 365

1697 485

1651

80709
259 396

31.12.2021 31.12.2020

354707

1344247
387 500
74147
1805 894

692 680

315781

235 338
156 969

87
1400 855

23955

3911171 3585411
43 697
244 678

340 105 288 375

4251276 3873786



Aktiva

inTsd €

Ubertrag

C. Sonstige Vermdgensgegenstdande
. Sachanlagen und Vorrate

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand

D. Rechnungsabgrenzungsposten
. Abgegrenzte Zinsen und Mieten

Il.  Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

E. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung

Summe der Aktiva

vgl. Anhang Nr.

Wistenrot & Wirttembergische AG

31.12.2021 31.12.2021

620

15594

6140

2679

31.12.2021

4251276

16 214

8819

1357

4277 666
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31.12.2020

3873786

845
18 099

18 944

5558
75
5633

1017

3899 380
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Passiva

inTsd €

C.

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital*

davon ab: rechnerischer Wert eigene Anteile

Kapitalricklage
Gewinnricklagen

Andere Gewinnriicklagen

Bilanzgewinn

Nachrangige Verbindlichkeiten
Versicherungstechnische Riickstellungen
Beitragsibertrdage

1. Bruttobetrag

Deckungsrickstellung

1. Bruttobetrag

Rickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

1. Bruttobetrag

davon ab: Anteil fUr das in RUckdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft

Schwankungsrickstellung und dhnliche Rickstellungen
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen
1. Bruttobetrag

davon ab: Anteil fUr das in Rickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft

Ubertrag

1 Angaben zu genehmigtem und bedingtem Kapital befinden sich im Anhang.

vgl. Anhang Nr.

10

11

12

13

31.12.2021

490 311
418

513577

17 645

1494

745056

368 466

-7714

-12874

31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020
490 311

80

489 893 490 231
993 468 994 742
459 577

513577 459 577
77 607 80795
2074 545 2025 345

= 300000 -

19 378

17 645 19 378
24 152

1494 24 152
470 459

111 614

376 590 358 845
98 404 106 326
3877

-1248

5160 5125
499 293 513826

2873838 2539171



Passiva

inTsd €

Ubertrag

D. Andere Rickstellungen

. RiUckstellungen fir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen

Il. ~ Steuerrickstellungen

Ill.  Sonstige Rickstellungen

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschift

F. Andere Verbindlichkeiten

I. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft

davon gegeniber verbundenen Unternehmen 25 093
(Vj. 32180) Tsd €

1. Sonstige Verbindlichkeiten

davon gegeniber verbundenen Unternehmen 82 764
(Vj.85558) Tsd €

davon aus Steuern 146 (Vj. 2 354) Tsd €

G. Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Passiva

vgl. Anhang Nr.

14

15

16

17

18

Wistenrot & Wirttembergische AG

31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
2873838
1168967
66 003
22275
1257 245
28 666
29 639
88 276
117 915
2
4277 666
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31.12.2020

2539171

1098019

83107
32714

1213840

16 037

35797

94 525

130322

10

3899 380
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Gewinn- und Verlustrechnung
fUr die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021

inTsd €

9.

10.

Versicherungstechnische Rechnung
Verdiente Beitrége fir eigene Rechnung
a)  Gebuchte Bruttobeitrage

b) Abgegebene Rickversicherungsbeitrage

¢) Veranderung der Beitragsibertrdage

d) Veranderung des Anteils der Rickversicherer an den Bruttobeitragsibertrdagen

Technischer Zinsertrag fir eigene Rechnung
Sonstige versicherungstechnische Ertréage fir eigene Rechnung
Aufwendungen fur Versicherungsfille fir eigene Rechnung
a)  Zahlungen fir Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag

bb) Anteil der Ruckversicherer

b)  Verdanderung der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag

bb) Anteil der RiUckversicherer

Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen
a)  Netto-Deckungsriickstellung

b)  Sonstige versicherungstechnische Netto-Rickstellungen

Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung
a)  Bruttoaufwendungen fir den Versicherungsbetrieb

davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in

b) Ruckdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft

Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung

Zwischensumme

Verdanderung der Schwankungsriickstellung und dahnlicher Rickstellungen

Versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene Rechnung

Ubertrag

vgl. 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis
Anhang Nr.  31.12.2021  31.12.2021 31.12.2021

452708
147 827
304 881
1733
1733
306 614
19 63
362
371535
193 627
177 908
20
273529
259905
13 624
191532
9 469
-34
9435
21
141758
28902
112 856
1858
10 228
7922
18 150
18 150

1.1.2020 bis
31.12.2020

406 983
110023
296 960
3231
-3931
-700
296 260
857
394

250137
65508
184 629

8450
5956
2494

187 123

4 400
1009
5409

131798

24 384

107 414
1665

6718

- 4257

2461

2461
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vgl. 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis 1.1.2021 bis  1.1.2020 bis
inTsd € Anhang Nr.  31.12.2021  31.12.2021 31.12.2021  31.12.2020

Ubertrag 18 150 2461

1. Nicht versicherungstechnische Rechnung
1. Ertrédge aus Kapitalanlagen
a)  Ertrdge aus Beteiligungen 22 44 445 14 149
davon aus verbundenen Unternehmen 43 977 (Vj. 11 256) Tsd €
b)  Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 22 39048 33967
davon aus verbundenen Unternehmen 20 246 (Vj. 20 407) Tsd €
¢) Ertrdge aus Zuschreibungen 23 7 154 2528
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 24 968 77 163

Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfihrungs- und

e TeilgewinnabfUhrungsvertragen dey e 145 309
251717 273116

2. Aufwendungen fir Kapitalanlagen
D {nd somstie Autwendungen for die Kapitatantagen 25 L
b)  Abschreibungen auf Kapitalanlagen 25 27 952 15799
¢) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 26 2 808 7613
d) Aufwendungen aus Verlustibernahme 2789 5349
41947 35454
209 770 237 662
3. Technischer Zinsertrag - 64 - 853
209 706 236 809
4. Sonstige Ertréage 27 71903 64 352
5. Sonstige Aufwendungen 28 133 560 136 287
- 61657 -71935
6. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 166 199 167 335
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 29 55 347 66910
8. Sonstige Steuern - 846 147
54 501 67 057
9. Jahresiiberschuss 111698 100 278
10. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 909 5517

11. Einstellungen in die Gewinnriicklagen

Andere Gewinnricklagen 35000 25000

12. Bilanzgewinn 77 607 80795
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Anhang

Erlauterungen zum Jahresabschluss

Die Wistenrot & Wirttembergische AG erstellt den Jahresabschluss und den Lagebericht nach den gesetzlichen
Vorgaben des Handelsgesetzbuches (HGB), des Aktiengesetzes (AktG), des Gesetzes Uber die Beaufsichtigung der
Versicherungsunternehmen (Versicherungsaufsichtsgesetz - VAG) und der Verordnung Uber die Rechnungslegung
von Versicherungsunternehmen (RechVersV).

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Aktiva

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

Innerhalb des Postens Grundsticke und grundsticksgleiche Rechte und Bauten werden die Vermdgensgegenstande zu
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um die zuldssigen linearen planmaBigen Abschreibungen oder mit
einem niedrigeren beizulegenden Wert, bewertet. AuBerplanmaBige Abschreibungen werden nur bei einer voraussicht-
lich dauernden Wertminderung vorgenommen, und der niedrigere beizulegende Wert wird angesetzt. Sind die Grinde
fUr einen niedrigeren Wertansatz weggefallen, so erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den fortgefihrten histori-
schen Anschaffungs- oder Herstellungskosten.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Anteile an verbundenen Unternehmen werden zu Anschaffungskosten bewertet. Gemai §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, so erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den historischen
Anschaffungskosten.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Die Position Ausleihungen an verbundene Unternehmen enthalt Inhaberschuldverschreibungen, Schuldscheinforderun-
gen und Darlehen. Zur Bilanzierung und Bewertung wird auf die Erlduterung der nachfolgenden Bilanzposten verwie-
sen.

Beteiligungen

Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten bewertet. GemaR § 341b Abs. 1 HGB in Verbindung mit §253 Abs. 3

Satz 5 HGB werden auBerplanméaBige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert nur bei einer voraus-
sichtlich dauernden Wertminderung vorgenommen (gemildertes Niederstwertprinzip). Sind die Griinde fir einen niedrige-
ren 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 gemaB § 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 4 HGB, angesetzt. Sind die
Grinde fur einen niedrigeren Wertansatz weggefallen, so erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den historischen
Anschaffungskosten.

Wertpapiere innerhalb dieser Position, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen, werden unter
Anwendung der Regelungen geman § 341b Abs. 2 2. Halbsatz HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB ange-
setzt und nach dem gemilderten Niederstwertprinzip zu den Anschaffungskosten oder dem niedrigeren beizulegenden
Wert bewertet. Eine Zuordnung zum Anlagevermogen wird grundsatzlich einzelfallbezogen entschieden. Bei Spezial-
fonds erfolgt eine Durchschau auf die zugrunde liegenden Einzeltitel. AuBerplanmaBige Abschreibungen werden nur
bei voraussichtlich dauerhafter Wertminderung vorgenommen.

Aufgrund der sich abzeichnenden Bilanzierungspraxis werden seit Beginn des Geschaftsjahres die Engagements in Al-
ternativen Investmentfonds in der Bilanzposition Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht
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festverzinsliche Wertpapiere ausgewiesen. Bisher waren die Engagements in Alternativen Investmentfonds ganz Uber-
wiegend in den Posten Anteile an verbundenen Unternehmen sowie Beteiligungen enthalten. Die Umgliederung zum
Beginn des Geschaftsjahres umfasst Engagements in Alternativen Investmentfonds in Hohe von 54,0 Mio €. Ebenfalls
wurde im Geschaftsjahr 2021 der gedanderte Ausweis der Alternativen Investmentfonds fir die Gewinn- und Verlust-
rechnung entsprechend Ubernommen. Die Vorjahreszahlen wurden jeweils nicht angepasst.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere werden zu den durchschnittlichen Anschaf-
fungskosten eines Papiers, vermindert um auBerplanmé&Rige Abschreibungen nach dem strengen Niederstwertprinzip
gemal §341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 4 HGB, angesetzt und unter Bericksichtigung des Wertaufho-
lungsgebots bewertet.

Sonstige Ausleihungen

Die Position Sonstige Ausleihungen enthalt Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und Darlehen.
Diese Forderungen werden nach den fir das Anlagevermogen geltenden Vorschriften bewertet.

Namensschuldverschreibungen werden abweichend hiervon geman § 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 erfolgt geméaR § 341c Abs. 3 HGB zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten, indem die Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Rickzahlungsbetrag mithilfe der Effek-
tivzinsmethode 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 10,0 % 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, die nach den Erfahrungswerten der letzten Jahre gebil-
det werden.

Einlagen bei Kreditinstituten

Einlagen bei Kreditinstituten werden zu Nominalbetragen angesetzt.
Andere Kapitalanlagen

Andere Kapitalanlagen werden zu Anschaffungskosten bewertet.

Depot- und Abrechnungsforderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft und
sonstige Forderungen

Depotforderungen aus dem in Rickdeckung Gbernommenen Versicherungsgeschaft und Abrechnungsforderungen aus
dem Rickversicherungsgeschéaft sind mit Nominalwerten angesetzt. Daneben enthalten die Abrechnungsforderungen
die mit der Ausfallwahrscheinlichkeit des S&P-Ratingmodells bewerteten und pauschal wertberichtigten Forderungen.

Das Ausfallrisiko der Rickversicherer wurde in Form einer pauschalen Wertberichtigung nicht nur bei den Abrech-
nungsforderungen gegeniber Rickversicherern ausgewiesen, sondern der Teil, der die RUckversichereranteile an
den versicherungstechnischen Rickstellungen fir Versicherungsfalle betrifft, wurde auf der Passivseite abgesetzt.

Sonstige Forderungen werden zu Anschaffungskosten bzw. zu Nominalbetragen angesetzt.
Ubrige Aktiva

Die Sachanlagen sind mit den Anschaffungskosten bewertet, vermindert um planmaBige lineare Abschreibungen Uber
die betriebsgewohnliche Nutzungsdauer. Vermdgensgegenstande mit einem Netto-Anschaffungswert von bis zu 800 €
werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben. Bis 2019 erworbene Vermogensgegenstande mit einem Netto-Anschaf-
fungswert Uber 250 € bis zu 1 000 € wurden im Zugangsjahr aktiviert und Uber einen Zeitraum von finf Jahren linear
abgeschrieben.
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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 geschéftsplanmaBigen Deckungskapital zuziiglich der unwiderruflich zugesagten Uberschussbeteiligung, die den
unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzips fortgefUhrten Anschaffungskosten nach §253 Abs. 4 HGB und da-
mit mangels anderer Bewertungsmethoden dem beizulegenden Zeitwert i.S.d. § 255 Abs. 4 Satz 4 HGB entsprechen.

Von dem 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 worden
sind, muss eine Wertaufholung erfolgen, wenn die Grinde fur die Wertberichtigung weggefallen sind. Die Wertaufholun-
gen erfolgen in Ubereinstimmung mit den Grundsatzen des §253 Abs. 5 HGB bis maximal zu den fortgefilhrten An-
schaffungskosten.

Derivate

Devisentermingeschafte wurden zur 6konomischen Sicherung von Inhaberschuldverschreibungen abgeschlossen. De-
ren Bewertung erfolgt einzelgeschaftsbezogen. Fir drohende Verluste aus diesen Geschaften werden Rickstellungen
gebildet.

Erworbene Optionsrechte werden mit den Anschaffungskosten in Hohe der Optionspramie, vermindert um Abschreibun-
gen nach dem strengen Niederstwertprinzip, unter Bericksichtigung des Wertaufholungsgebots bewertet. Optionspra-
mien fUr verkaufte Optionen werden als sonstige Verbindlichkeiten passiviert, solange die Leistungspflicht aus der Op-
tion besteht. Sofern aus Stillhalterpositionen ein Verpflichtungsiberschuss droht, wird diesem durch die Bildung von
Drohverlustrickstellungen Rechnung getragen.

Zeitwertermittlungen

FUr die Bewertung der konzerngenutzten Immobilien werden grundsatzlich die Ertragswerte, die durch externe Wert-
gutachter ermittelt werden, herangezogen. Neue Gutachten werden in regelmaBigen Intervallen angefordert. Der
WE&W-Campus wird mit dem Substanzwertverfahren bewertet.

Als Zeitwert von Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen legen wir den Ertragswert bzw. einen
nach dem Netto-Inventarwertverfahren (Net-Asset-Value-Verfahren) ermittelten Zeitwert, in Einzelféallen auch die An-
schaffungskosten, den Liquidationswert oder das anteilige Eigenkapital zugrunde.

Anteile oder Aktien an Investmentvermogen werden mit dem letzten verfigbaren Ricknahmepreis angesetzt.

Die Zeitwertermittlung der Alternativen Investmentfonds erfolgt grundsatzlich auf Basis des anteiligen Net Asset Value.

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

Bewertungsmethoden Passiva

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind mit dem ErfUllungsbetrag angesetzt.
Versicherungstechnische Rickstellungen

Die Beitragsibertrage des Gbernommenen Geschafts wurden nach den Angaben der Vorversicherer und unter Beach-
tung der aufsichtsbehdrdlichen Vorschriften angesetzt.

Die Deckungsrickstellung fur Unfallversicherungen mit Beitragsriickgewahr und fir das Lebensversicherungsgeschaft
wurde gemal den Angaben der Vorversicherer eingestellt.
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Die Ruckstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fir das Gbernommene Geschéft wurden nach den
Angaben der Vorversicherer berechnet, gegebenenfalls ergdanzt um eigene Erkenntnisse.

Die in dem Posten B. IV. enthaltene Schwankungsrickstellung wurde nach der Anlage zu § 29 RechVersV gebildet.

Die Ruckstellung fir Atomanlagen und die GroBrisikenrickstellung fur die Produkthaftpflichtversicherung von Pharma-
risiken wurden nach § 30 RechVersV gebildet.

Die Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen wurden nach den Angaben der Vorversicherer gebildet, gege-
benenfalls erganzt um eigene Erkenntnisse.

Der Anteil der RiUckversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen wurde den vertraglichen Vereinba-
rungen entsprechend berechnet.

Rickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen sind nach versicherungsmathematischen Grundsatzen
berechnet. Der Erfillungsbetrag gemaB Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) wird auf Basis der Projected-
Unit-Credit-Methode ermittelt und als Barwert der erworbenen Anwartschaft ausgewiesen. Fir die Ermittlung dieser
Rickstellungen gelten folgende versicherungsmathematische Annahmen:

in % 31.12.2021 31.12.2020
Rechnungszinssatz 1,87 2,31
Rententrend 2,00 2,00
Gehaltstrend 3,00 3,00
Fluktuation Tarifbereich 3,50 3,50
Fluktuation Vertragsbereich 1,00 1,00
Biometrie Heubeck-Richttafeln 2018 G Heubeck-Richttafeln 2018 G

Gemal §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 2021 veroffentlichten Abzinsungssatze
mit einem Zehn-Jahres-Durchschnittszinssatz wurden angepasst, indem der durchschnittliche monatliche Zinsriick-
gang vom 1. Januar bis 31. Oktober 2021 fir die Monate November und Dezember 2021 fortgeschrieben wurde. Der Un-
terschiedsbetrag zwischen der Bewertung der Rickstellung fUr Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen mit dem
Zehn-Jahres-Durchschnittszinssatz und dem Sieben-Jahres-Durchschnittszinssatz gemaB §253 Abs. 6 HGB betragt
98,9 Mio €. Die Vereinfachungsregel nach §2253 Abs. 2 Satz 2 HGB wird in Anspruch genommen.

Der aus der Erstanwendung des BilMoG im Jahr 2010 resultierende Umstellungsaufwand in Hohe von 117,3 Mio € kann
auf bis zu 15 Jahre verteilt werden. Zum Bilanzstichtag bestand bei keiner der im Schuldbeitritt gefUhrten Gesellschaf-
ten noch eine Unterdeckung. Letzmalig wurde im Geschaftsjahr 2021 eine Zufihrung in Héhe von 0,8 Mio € vorgenom-
men. Im Rahmen des Saldierungsgebots nach §246 Abs. 2 HGB werden die verpfandeten Rickdeckungsversicherun-
gen (4,9 (Vj. 5,0) Mio €) mit ihrem Zeitwert bericksichtigt (Deckungsvermdgen). Dieser setzt sich zusammen aus dem
Deckungskapital zuziglich unwiderruflich zugesagter Uberschussbeteiligung.

Steuerrickstellungen und sonstige Rickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen und die Steuerrickstellungen wurden in Hohe des notwendigen Erfillungsbetrags ange-
setzt. Rickstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr wurden grundsatzlich mit dem nach § 253 Abs. 1

Satz 2 HGB notwendigen Erfillungsbetrag unter BerUcksichtigung kiinftiger Preis- und Kostensteigerungen ermittelt.
Die Preis- und Kostensteigerungen orientieren sich an der Teuerungsrate und wurden Uber die jeweilige Laufzeit der
Rickstellung mit 1,4 % bericksichtigt. Der Diskontierungszins fur die Abzinsung der sonstigen Rickstellungen ent-
spricht dem von der Deutschen Bundesbank gemaB der RickAbzinsV veroffentlichten durchschnittlichen Zinssatz der
letzten sieben Jahre bei einer entsprechend angenommenen Restlaufzeit. Erfolge aus der Ab- bzw. Aufzinsung, den An-
derungen des Abzinsungssatzes oder Zinseffekte 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 Steuerrickstellungen werden mit
dem Erfillungsbetrag angesetzt; sofern sie langfristig sind, werden sie gemaB IDS RS HFA 34 nach § 233a AO fir Zins-
zeitrdume bis 31. Dezember 2018 mit einem Zinssatz von 6,0 % aufgezinst. FUr Zinszeitrdume ab dem 01. Januar 2019 ist
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der Zinssatz nach der Rechtsprechung des BVerfG bis zum 01. Juli 2022 gesetzlich neu festzulegen. Fir die Zinszeit-
raume ab 2019 wurde ein Zinssatz von 3,0 % zugrunde gelegt. Entsprechend der voraussichtlichen Laufzeit wurden die
Steuverrickstellungen mit dem Diskontierungszinssatz der Deutschen Bundesbank abgezinst.

Rickstellungen fir Altersteilzeit, Sozialordnung und Jubildumszuwendungen

Fir am Abschlussstichtag bestehende rechtliche Verpflichtungen aus Altersteilzeitvertragen werden unter Bericksich-
tigung der Arbeitgeberaufwendungen zur Sozialversicherung eine Ruckstellung in Hohe des Barwerts der kinftigen
Aufstockungsleistungen (Gehalt und Zusatzbeitrage zur Rentenversicherung) sowie Ausgleichszahlungen aufgrund ge-
minderter Rentenversicherungsanspriche und des Erfullungsrickstands aus vorgeleisteter Arbeit des Arbeitnehmers
passiviert. Die Ruckstellung wird nach den individuellen Laufzeiten mit den entsprechenden, durch die Bundesbank
veroffentlichten Zinssatzen nach der RickAbzinsV abgezinst. Ferner wird bei der Bewertung ein Gehaltstrend in Héhe
von 2,2% p.a. bericksichtigt. Biometrische Faktoren werden bei der Bemessung der Rickstellung Gber einen pauscha-
len Abschlag von 2,0 % abgebildet. Daneben werden gemaR §285 Nr. 25 HGB in Verbindung mit §246 Abs. 2

Satz 2 HGB verpfandete Rickdeckungsversicherungen mit ihrem Zeitwert, der den Anschaffungskosten entspricht, be-
ricksichtigt und als Deckungsvermdgen mit den Altersteilzeitverpflichtungen saldiert. Der Zeitwert setzt sich aus De-
ckungskapital zuziiglich unwiderruflich zugesagter Uberschussbeteiligung zusammen.

Die Ruckstellungen aufgrund der Sozialordnung und fir Jubildumszuwendungen wurden mit dem nach §253 Abs. 1
Satz 2 HGB notwendigen Erfillungsbetrag unter Verwendung der Heubeck-Richttafeln 2018 G, Zins 0,65 %, nach dem
Anwartschaftsbarwertverfahren ermittelt. Fluktuation und kiinftige Gehaltssteigerungen wurden bericksichtigt.

Depotverbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft und andere Verbindlichkeiten
Die Depotverbindlichkeiten und die anderen Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfillungsbetrag angesetzt.

Wahrungsumrechnung
Es werden alle Geschaftsvorfalle in der Originalwahrung erfasst und zum EZB-Devisenkassamittelkurs des jeweiligen
Tages in Euro umgerechnet. Wir befolgen 6konomisch das Prinzip der kongruenten Bedeckung je Wahrung.

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 Ertragen und Sonstigen Aufwendungen ausgewiesen.

Der Ausweis der Wahrungskursgewinne und -verluste fUr Kapitalanlagen in Fremdwahrung erfolgt innerhalb der Er-
trage aus Zuschreibungen und der Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen bzw. der Abschreibungen und der Ver-
luste aus dem Abgang von Kapitalanlagen.

Wahrungskursgewinne und -verluste aus laufenden Bankguthaben in Fremdwahrung werden in den Sonstigen Ertra-
gen und Sonstigen Aufwendungen ausgewiesen.

Periodengerechte Buchung von Ertragen und Aufwendungen

Das konzernfremde aktive Rickversicherungsgeschaft wird zeitversetzt im Folgejahr gebucht, da die fir eine Bilanzie-
rung notwendigen Informationen der Zedenten fir das aktuelle Abrechnungsjahr zum Zeitpunkt der Bilanzaufstellung
nicht vorliegen. Das von verbundenen Unternehmen Ubernommene Geschaft wird im Berichtsjahr erfasst. Aufgrund der
zeitversetzten Buchung wurden im Berichtsjahr 2021 fiir 2020 Beitragseinnahmen von 1,2 (Vj. 5,4) Mio € erfasst.
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Erlauterungen Aktiva
B. Kapitalanlagen
Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist im Anhang unter Einzelangaben Aktiva dargestellt.

I. Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundsticken (1)

Unser ausschlieBlich im Konzern genutzter Grundbesitz umfasst zum Bilanzstichtag vier (Vj. vier) Grundsticke mit ei-
nem Bilanzwert von 413,7 (Vj. 354,7) Mio €, wovon ein wesentlicher Teil auf den bereits fertiggestellten ersten Projekt-
abschnitt W&W-Campus und den im Bau befindlichen zweiten Projektabschnitt Campus entfallt.

Im Bestand befinden sich seit 2016 Anlagen im Bau fir den zweiten Projektabschnitt Campus.

Im Berichtsjahr wurden keine Objekte erworben bzw. verduBert.

Die zugrunde gelegten Nutzungsdauern fir die Objekte betragen zwischen 40 Jahre und 50 Jahre.

Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen (2)

Die Angaben zu den Beteiligungen sind geméaR §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 W&W AG mindes-
tens 5% der Anteile besitzt. Im Ubrigen wurde die Ausnahmeregelung nach § 286 Abs. 3 Nr. 1 HGB in Anspruch genom-
men.

[1l. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermoégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere (3)

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen 904 984 692 680
Gesamt 904 984 692 680

3.Sonstige Ausleihungen (4)

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Namensschuldverschreibungen 84 446 94 435
Schuldscheinforderungen und Darlehen 129 273 140903
Gesamt 213719 235338

4. Einlagen bei Kreditinstituten (5)
Wir haben zum Ende des Berichtsjahres Tages- und Termingelder von 135,0 (Vj. 157,0) Mio € und davon bei verbunde-
nen Unternehmen von 119,5 (Vj. 99,7) Mio € angelegt.
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Zeitwert der Kapitalanlagen

Bewertungsreserven
Bewertungs- Bewertungs-

Buchwert Zeitwert reserven? Buchwert Zeitwert reserven?
inTsd € 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte
und Bauten einschlieBlich der Bauten auf
fremden Grundsticken 413 670 413 670 - 354 707 365271 10 564
Anteile an verbundenen Unternehmen 1345592 3305936 1960 344 1344 247 3181138 1836 891
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 432 250 460 462 28212 387 500 424 519 37 019
Beteiligungen 20523 27 713 7 190 74147 92 415 18 268
Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdégen und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 904 984 1008 871 103 887 692 680 772 420 79740
Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 443 652 452 195 8543 315781 335670 19 889
Namensschuldverschreibungen 84 446 92 437 7991 94 435 107 660 13225
Schuldscheinforderungen und Darlehen 129 273 134 541 5268 140903 150 965 10 062
Einlagen bei Kreditinstituten 135043 135077 34 156 969 157 050 81
Andere Kapitalanlagen 87 87 - 87 87 -
Depotforderungen aus dem in Rickdeckung
Ubernommenen Versicherungsgeschaft 1651 1651 - 23955 23955 -
Gesamt 3911171 6032 640 2121469 3585411 5611150 2025739
In % vom Buchwert aller Kapitalanlagen 54,24 56,50

1 Nettobetrachtung, Saldo aus Bewertungsreserven und
stillen Lasten.

§285 Nr. 18 HGB - Angaben zu Kapitalanlagen, die Uber ihrem beizulegenden Zeitwert
ausgewiesen werden

Bei den Schuldscheindarlehen liegen die Buchwerte von 53 242,2 Tsd € um 750,9 Tsd € Gber den Marktwerten.

Abschreibungen wurden nicht vorgenommen, da diese Sachverhalte nicht bonitdtsbedingt sind. Wir erwarten planma-
Bige Zins- und Tilgungsleistungen.

§ 285 NR. 19 HGB - Angaben zu nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten
derivativen Finanzinstrumenten

Angewandte

Derivatives Finanzinstrument/ Beizulegender Bewertungs- Buchwert und
Gruppierung Art Nominal Zeitwert methode Bilanzposten?
inTsd € inTsd € inTsd €

finanzmath.
Aktien-/Indexbezogene Geschafte Option-OTC 74 538 Optionspreis- 443

modell

Devisentermin- Discounted-
Wahrungsbezogene Geschafte . 118 936 61 Cashflow- -34

geschaft
Methode

1 Bei Derivaten handelt es sich um schwebende Geschifte, die nicht bilanziert werden. Eine Ausnahme bilden gezahlte Optionspréamien. Die negativen Bilanzposten entsprechen der gebildeten
Verlustriickstellung.
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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 Werts 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 es trotzdem in der Tabelle beriicksichtigt,
wenn der bilanzierte Wert auf dem Imparitatsprinzip beruht oder aus der Bildung einer Verlustrickstellung resultiert.

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

Fondsname

LBBW AM-76
LBBW AM-EMB3
LBBW AM-W&W AG Corporate Bonds Fonds

LBBW AM-USD CORP.BD FDS 3

W&W Flexible Point & Figure
LBBW AM-US Municipals 2

LBBW AM Cove.Call USA Fund

W&W Flexible Premium Il Fund B
W&W South East Asian Equity

Do-RM Special Situations Total Return

Anlageziel

Gemischte Fonds (bis 70 %
Aktienanteil)

Rentenfonds
Rentenfonds
Rentenfonds

Gemischte Fonds (bis 70 %
Aktienanteil)

Rentenfonds
Aktienfonds

Gemischte Fonds (bis 70 %
Aktienanteil)

Aktienfonds

Gemischte Fonds (bis 70 %)

Zertifikats-
wert nach
§ 36 InvG

inTsd €

348 554
128 881
94 841
48 339

46 810
36 577
41268

19374
21023
5765

Buchwert

inTsd €

320034
108 004
84 500
48 339

46 810
36 281
34953

18991
16 823
5000

Differenz
zum
Buchwert

inTsd €

28 520
20877
10 341

296
6315

383
4200
765

Fir das
Geschéftsjahr
erfolgte
Ausschittung

inTsd €

1276

886
354

53

Alle Fonds sind ohne Beschrankung hinsichtlich der Méglichkeit der taglichen Rickgabe bzw. der dreimonatigen
Kindigungsfrist bei vollstandiger Anteilsscheinriickgabe.

C. Forderungen
Il. Sonstige Forderungen (6)

inTsd €

Forderungen aus dem Abrechnungsverkehr mit verbundenen Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht

Forderungen aus Ergebnisabfihrungsvertragen

Forderungen an das Finanzamt

Verpfandete, zur Sicherung Ubertragene oder hinterlegte Vermégensgegenstinde?!

Ubrige sonstige Forderungen

Gesamt

31.12.2021

89 389

160 102
1909

7 664
332

259 396

31.12.2020

85227

145 309
6727
6941

475

244 678

1 Davon verpfandete Barsicherheiten aus Marginforderungen aus dem Abschluss von OTC-Derivaten O (Vj. 0) Tsd € sowie Rickdeckungsversicherungen bei verbundenen Unternehmen zur
Insolvenzsicherung von Pensionsverpflichtungen 7 663,6 (Vj. 6 940,6) Tsd €.

Restlaufzeiten der Forderungen

Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr betragen 7 663,6 Tsd € und betreffen die Forderungen aus
RiUckdeckungsversicherungen zu Versorgungszusagen.
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E. Rechnungsabgrenzungsposten

[l. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten (7)

Hier ist im Wesentlichen ein Disagio aus nachrangigen Verbindlichkeiten Uber 2 679,0 (Vj. 75,0) Tsd € enthalten.
F. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung (8)

Vermogensgegenstédnde, die dazu dienen, Schulden aus Altersvorsorgeverpflichtungen oder dhnlichen langfristigen
Verpflichtungen zu decken und die dem Zugriff aller Ubrigen Glaubiger 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 Vermdgensverrech-
nung auf der Aktivseite der Bilanz auszuweisen. Aus der Verrechnung gemaBR §246 Abs. 2 Satz 3 HGB von Ansprichen
aus Riuckdeckungsversicherungen von 2,3 (Vj. 1,7) Mio € mit den Teilbetrdagen der Altersteilzeitrickstellungen fir Erfil-
lungsriickstéande von 1,0 (Vj. 0,7) Mio € ergibt sich ein aktiver Unterschiedsbetrag von 1,4 (Vj. 1,0) Mio €.

Erlauterungen Passiva
A. Eigenkapital
Mitarbeiteraktienprogramm

Im ersten Halbjahr 2021 wurde erneut ein Mitarbeiteraktienprogramm durchgefihrt, bei dem alle teilnahmeberechtigten
Mitarbeiter der Konzerngesellschaften des W&W-Konzerns bis zu 40 (Vj. 40) Aktien zu einem um 5,00 (Vj. 5,00) €
verginstigten Kurs von 13,20 (Vj. 6,76) € erwerben konnten. Die Mitarbeiter haben fir diese Aktien eine Haltepflicht
von mindestens drei (Vj. drei) Jahren (Sperrfrist). Die Kaufpreisfeststellung erfolgte per 29. Marz 2021 zum XETRA-Schluss-
kurs.

FiUr das Programm wurden neben der Ausgabe von sich im Bestand 78 634 befindlichen eigenen Aktien weitere 147 501
am Markt zurickgekauft und ausgegeben. Die Mitarbeiter haben insgesamt 82 787 (Vj. 78 634) Mitarbeiteraktien gegen
einen Erwerbspreises erworben. Dies entspricht einem Betrag von 0,4 Mio € beziehungsweise 0,09 % des maBgebli-
chen Grundkapitals. Somit hielt die W&W AG zum 31. Dezember 2021 noch 79 996 (Vj. 15 252) eigene Aktien, auf die ein
Betrag von 418 222,18 € des Grundkapitals (0,09 %) entfallt. Diese Aktien sollen fUr weitere Mitarbeiteraktienpro-
gramme verwendet werden.

Entwicklung der im Umlauf befindlichen Aktien

2021 2020
Stand 1.1. 93734 468 93 695 834
Ruckkauf fir Mitarbeiteraktienprogramm - 147 501 - 40000
Ausgabe an Mitarbeiter 82 787 78 634
Stand 31.12. 93 669 754 93734 468

I. Gezeichnetes Kapital (9)

Das gezeichnete Kapital von 489,9 (Vj. 490,2) Mio € ist eingeteilt in 93 749 720 (Vj. 93 749 720) auf den Namen lau-
tende, voll eingezahlte Stickaktien, auf die ein anteiliges rechnerisches Grundkapital von 5,23 € je Stiick entfallt. Die
Mitarbeiter haben 2021 insgesamt 82 787 Mitarbeiteraktien erworben, daraus resultiert eine Erhéhung von 0,4 Mio €.
Der Restbestand von 79 966 Stickaktien wird als eigene Aktien mit 0,4 Mio € zum Abzug gebracht.

Rechtlich handelt es sich um Stammaktien.

Hieraus ergeben sich Stimm- und Dividendenrechte, das Recht auf einen Anteil am Liquidationserlés und Bezugs-
rechte. Vorzugsrechte sowie Beschrankungen existieren nicht.
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Gezeichnetes Kapital

inTsd €
Stand 31.12.2020 490 231
Kauf 147 501 eigene Aktien (@ Erwerbspreis 18,34 €) -771
Verkauf 82 787 eigene Aktien (VerduBerungspreis 13,20 €) 433
Stand 31.12.2021 489 893

Il. Kapitalricklage (10)

Die Kapitalriicklage betrdagt zum Bilanzstichtag 993,5 (Vj. 994,7) Mio € und betrifft das Agio aus der Kapitaleinlage von
271,9 (Vj. 271,9) Mio € und andere Zuzahlungen von 725,9 (Vj. 725,9) Mio €, abziglich 4,3 (Vj 3,1) Mio € als Saldo der in
die Kapitalricklage eingestellten Unterschiedsbetrage zwischen dem rechnerischen Wert und der mehrjahrigen
Differenz zwischen den Anschaffungskosten und den VerauBBerungserldsen fir die eigenen Aktien.

Kapitalricklage

inTsd €
Stand 31.12.2020 994 742
Kauf 147 501 eigene Aktien (@ Erwerbspreis 18,34 €) -1934
Verkauf 82 787 eigene Aktien (VerduBerungspreis 13,20 €) 660
Stand 31.12.2021 993 468

[ll. Gewinnricklagen (11)
Die Gewinnricklagen sind aufgrund der durch die Hauptversammlung beschlossenen Einstellung von 19,0 Mio € aus

dem Bilanzgewinn 2020 und der Einstellung von 35,0 Mio € aus dem Jahresiiberschuss 2021 von 459,6 auf
513,6 Mio € gestiegen.

Gewinnriicklagen

inTsd €
Stand 31.12.2020 459 577
Einstellung durch die Hauptversammlung aus dem Bilanzgewinn 2020 19 000
Einstellung aus dem Jahresiberschuss 2021 35000
Stand 31.12.2021 513577

IV. Bilanzgewinn (12)

Der Bilanzgewinn betragt 77,6 (Vj. 80,8) Mio €. In ihm ist ein Gewinnvortrag aus dem Vorjahr von 0,9 (Vj. 5,5) Mio €
enthalten.

Vorschlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinns

Der Bilanzgewinn betrdgt 77 606 718,80 €. Wir beantragen, ihn wie folgt zu verwenden:
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in € 31.12.2021
0,65 € Dividende je Stuckaktie 60 885 340,10
Einstellungen in andere Gewinnricklagen 16 000 000,00
Vortrag auf neue Rechnung 721 378,70
Gesamt 77 606 718,80

Der Gewinnverwendungsvorschlag bericksichtigt die von der Gesellschaft am 31. Dezember 2021 unmittelbar gehaltenen
79 966 eigenen Aktien, die gemaB §71b Aktiengesetz (AktG) nicht dividendenberechtigt sind. Bis zur Hauptversamm-
lung kann sich die Zahl der gewinnberechtigten Aktien verandern. In diesem Fall wird der Hauptversammlung ein ent-
sprechend angepasster Beschlussvorschlag Uber die Gewinnverwendung unterbreitet, der bei unveranderter Ausschittung
von 0,65 € je gewinnberechtigter Stickaktie entsprechend angepasste Betrage fUr den insgesamt ausgeschitteten
Betrag und den Gewinnvortrag vorsieht.

B. Nachrangige Verbindlichkeiten (13)

Im September 2021 wurde durch die W&W AG eine Nachranganleihe mit einem Volumen in Hohe von 300,0 Mio €
und einer Laufzeit von 20 Jahren emittiert. Der Emissionspreis lag bei 99,103 %. Der Zinssatz fir die Nachrangan-
leihe betragt in den ersten zehn Jahren 2,125 %, danach wird die Anleihe variabel verzinst.

C. Andere Rickstellungen
I. RUckstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen (14)

Neben den Pensionsrickstellungen fir die Wistenrot & Wirttembergische AG und Mitarbeiter der ehemaligen Wirttem-
bergische Feuerversicherung AG sowie der Gemeinschaft der Freunde Wistenrot GmbH werden hier die Pensionsrick-
stellungen fir neun (Vj. neun) Tochterunternehmen ausgewiesen. Fir diese hat die Wistenrot & Wirttembergische AG
gegen Leistung einer einmaligen Ausgleichszahlung in Hohe des damaligen Teilwerts ihren Schuldbeitritt zu deren Pen-
sionszusagen erklart und im Innenverhaltnis gegeniiber diesen Gesellschaften die Erfillung dieser Pensionsverpflich-
tungen Ubernommen. Die Ertrage und Aufwendungen aus der Veranderung dieser Pensionsverpflichtungen werden
jahrlich mit den Tochtergesellschaften liquide abgerechnet. Zum Bilanzstichtag betragen die Pensionsrickstellungen
1169,0 (Vj.1098,0) Mio €. In diesem Betrag ist die Saldierung des Aktivwerts aus Rickdeckungsversicherungen von
4,9 (Vj 5,0) Mio € enthalten.

[1l. Sonstige Ruckstellungen (15)

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Altersteilzeit 1609 1382
Aufwendungen fir den Jahresabschluss 2 307 1933
Urlaubsverpflichtungen und Gleitzeitguthaben 2 457 2412
Gratifikationen und Leitungsprovisionen 5144 4200
Ausstehende Rechnungen aus Lieferungen und Leistungen am Grundbesitz 1237 1306
Aufwendungen fir unterlassene Instandhaltung am Grundbesitz 62 64
Arbeitnehmer-Jubildumsverpflichtungen 239 234
Rechtliche Risiken 2800 5474
Zinsaufwand nach § 233a AO 2216 9207
Ruckstellung fir Burgschaften 691 1134
Berufsgenossenschaftsbeitrage, Schwerbehinderten-Ausgleichsabgabe u. a. 3476 5199
Derivate 37 169

Gesamt 22275 32714
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In den sonstigen Rickstellungen sind auch Leistungen fur Altersteilzeit enthalten. Diese Position beinhaltet den Teil der
Rickstellung, der nicht durch eine Rickdeckungsversicherung insolvenzsicher ausfinanziert ist. Verpfandete Rickde-
ckungsversicherungen fur das Wertguthaben aus Altersteilzeitvereinbarungen, die dem Zugriff aller Gbrigen Glaubiger
entzogen sind und ausschlieBlich der Erfillung von Schulden aus diesen Altersteilzeitverpflichtungen dienen, werden
mit diesen saldiert. Analog wird mit den Aufwendungen und Ertrdgen aus der Abzinsung und aus dem zu verrechnen-
den Vermdogen verfahren. Die verpfandeten Rickdeckungsversicherungen werden mit ihnrem Zeitwert bericksichtigt.
Dieser setzt sich zusammen aus dem Deckungskapital zuziiglich unwiderruflich zugesagter Uberschussbeteiligung.

Die Position Leistungen fUr Altersteilzeit zum 31. Dezember ermittelt sich wie folgt:

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
ErfGllungsbetrag der verdienten Anspriche 2563 2104
Davon mit der Rickdeckungsversicherung saldierungsfahig 954 722
Ansatz 1609 1382

D. Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft (16)

Die Depotverbindlichkeiten haben eine unbestimmte Laufzeit. Abhdangig von Einzelschadenentwicklungen und den
Konditionen am Kapitalmarkt kann die Laufzeit langer als finf Jahre sein.

E. Andere Verbindlichkeiten

Il. Sonstige Verbindlichkeiten (17)

inTsd € 31.12.2021 31.12.2020
Aufgenommene Darlehen von verbundenen Unternehmen 79 500 79 500
Verbindlichkeiten aus Ergebnisabfihrungsvertrdagen 2789 5349
Zinsabgrenzung Nachranganleihe 1974 -
Lieferanten- und Leistungsverbindlichkeiten 909 116
Verbindlichkeiten aus dem Abrechnungsverkehr mit verbundenen Unternehmen 475 709
Steuern 146 2354
Ubrige sonstige Verbindlichkeiten 2483 6 497
Gesamt 88 276 94 525

Restlaufzeiten der sonstigen Verbindlichkeiten

Die Position enthalt Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr in Hohe von 87 536,0 Tsd €. Verbindlich-
keiten mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr betragen 740,0 Tsd €.

F. Rechnungsabgrenzungsposten (18)

Hier sind Disagiobetrage sowie Zinsabgrenzungsposten von 2,0 (Vj. 10,0) Tsd € enthalten.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

I. Versicherungstechnische Rechnung

2. Technischer Zinsertrag fir eigene Rechnung (19)

Hierunter werden gemanR § 38 RechVersV die Zinsen auf Renten- und Beitragsdeckungsriickstellungen nach Abzug des

Anteils der Rickversicherer ausgewiesen. Ferner umfasst die Position die Zinsen auf die Deckungsrickstellung fur das
in RUckdeckung Ubernommene Lebensversicherungsgeschaft.
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4. Aufwendungen fir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung

b) Verdnderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (20)

Aus der Abwicklung der aus dem vorhergehenden Geschaftsjahr ibernommenen Rickstellung fir noch nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfalle ergaben sich Gewinne in Hohe von 24,4 (Vj. Verlust 0,9) Mio €. Die Gewinne resultieren haupt-
sdchlich aus den Sparten sonstige Sachversicherung (7,8 Mio €), Kraftfahrt (5,7 Mio €), Unfall (4,0 Mio €) und Feuer (3,8
Mio €). Abwicklungsverluste ergaben sich nurin der Sparte Leben (2,6 Mio €).

6. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung (21)

Die Bruttoaufwendungen fir den Versicherungsbetrieb betragen 141,8 (Vj. 131,8) Mio €, davon entfallen 141,4
(Vj. 131,4) Mio € auf die Abschlusskosten und 0,4 (Vj. 0,4) Mio € auf den Verwaltungsaufwand.

[I. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus Beteiligungen und bb) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen (22)

Aufgrund der zu Beginn des Geschéftsjahres erfolgten Umgliederung der Engagements in Alternative Investments von der
Bilanzposition Beteiligungen in die Bilanzposition ,,Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen enthalt die Position
Ertrdage aus anderen Kapitalanlagen im Geschéftsjahr Ertrage aus den Alternative Investments von 4 620 Tsd €, wahrend im

Vorjahr Ertrage von 1557 Tsd € in der Position Ertrage aus Beteiligungen ausgewiesen werden.

b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen (22)

inTsd € 2021 2020
Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieB3lich der Bauten auf fremden Grundsticken 8 684 9141
Andere Kapitalanlagen 30 364 24 826
Gesamt 39048 33967

c) Ertrage aus Zuschreibungen (23)
Die einzelnen Betrage sind in der Anlage zum Anhang unter Einzelangaben Aktiva dargestellt.

Im Jahr 2021 wurden Wahrungszuschreibungen in Hohe von 1232,1 Tsd € verbucht.

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen (24)

inTsd € 2021 2020
Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken - 2
Verbundene Unternehmen - 71016
Beteiligungen? 168 2444
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere? 194 -
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere® 409 3432
Einlagen bei Kreditinstituten* 197 269
Gesamt 968 77 163

1 Davon Wahrungskursgewinne 0 (Vj. 22,3) Tsd €.

2 Davon Wahrungskursgewinne 183,1 (Vj.0) Tsd €.

3 Davon Wéhrungskursgewinne 215,0 (Vj. 157,0) Tsd