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KENNZAHLENUBERSICHT W&W-KONZERN

We&W-KONZERN (NACH IFRS)

KONZERNBILANZ 31.12.2014 31.12.2013
Bilanzsumme in Mrd € 78,5 75,0
Kapitalanlagen inMrd € 49,7 44,7
Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte in Mrd € 25,6 21,0
Erstrangige Forderungen an Institutionelle in Mrd € 16,5 17,1
Baudarlehen inMrd € 251 26,3
Verbindlichkeiten gegentliber Kunden inMrd € 25,7 26,3
Versicherungstechnische Riickstellungen inMrd € 32,9 31,2
Eigenkapital inMrd € 3,7 3,3
Substanzwert je Aktie ine€ 34,49 31,98

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 31.12.2014 31.12.2013
Finanzergebnis (nach Risikovorsorge) in Mio € 22414 2150,8
Verdiente Beitrage (netto) in Mio € 39394 38404
Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) in Mio € 44269 4264,1
Konzernergebnis aus fortzufiihrenden Unternehmensteilen vor Ertragsteuern in Mio € 283,0 184,6
Konzerniiberschuss in Mio € 242,0 154,9
Konzerngesamtergebnis in Mio € 440,2 —110,0
Ergebnis je Aktie in€ 2,52 1,56
SONSTIGE ANGABEN 31.12.2014 31.12.2013
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter* 7670 8005
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter? 9140 9605

1 Arbeitskapazitaten (auf Vollzeit umgerechnete Arbeitsverhéltnisse).
2 Anzahl der Arbeitsvertrage.




1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
VERTRIEBSKENNZAHLEN 31.12.2014 31.12.2013
Konzern
Neugeschaft Baufinanzierung in Mio € 3916,3 4643,0
Absatz eigener und fremder Fonds 285,0 343,5
Segment BausparBank
Brutto-Bausparneugeschaft in Mio € 13736,4 15 368,6
Netto-Bausparneugeschaft in Mio € 11533,3 127757
Segment Personenversicherung
Gebuchte Bruttobeitrége in Mio€ 24289 23912
Neubeitrage 731,5 662,1
Segment Schaden-/Unfallversicherung
Gebuchte Bruttobeitrage in Mio € 1580,1 15234
Neubeitrage (gemessen am Jahresbestandsbeitrag) in Mio 204,8 209,7




KENNZAHLENUBERSICHT W&W AG

WaW AG (NACH HGB)

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
31.12.2014 31.12.2013
Jahresiberschuss in Mio € 56,0 71,6
Dividende je Aktie* in€ 0,50 0,50
Aktienkurs zum Jahresende in€ 17,81 17,32
Marktkapitalisierung zum Jahresende in Mio € 1669,2 1593,3

1 Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung.

FINANZKALENDER

HAUPTVERSAMMLUNG

Hauptversammlung

Donnerstag, 11. Juni 2015

FINANZBERICHTE

Geschaftsbericht 2014

Dienstag, 31. Marz 2015

Zwischenmitteilung zum 31. Marz

Dienstag, 12. Mai 2015

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni

Freitag, 14. August 2015

Zwischenmitteilung zum 30. September

Freitag, 13. November 2015




Den Kunden im Blick

Interview mit dem Vorstandsvorsitzenden der Wiistenrot & Wirttembergische AG, Dr. Alexander Erdland

HERR DR. ERDLAND, DAS VERGANGENE JAHR HATTEN SIE BEl W&W ZUM ,,JAHR DES VERTRIEBS”
ERKLART. DAS UBERRASCHTE ZUNACHST, DENN EIGENTLICH DREHT SICH DOCH IMMER FAST ALLES
UM DEN VERTRIEB, ODER NICHT?

Richtig: Jedes Jahr ist vor allem ein Vertriebsjahr, ohne dass es dazu einer speziellen Ansage be-
darf. Aber: Es ging uns um eine Korrektur in der Aufmerksamkeit. In den letzten Jahren haben
Kosteneinsparung, Risikomanagement und kritische Themen wie etwa die Regulatorik zu
Recht an Bedeutung gewonnen, damit aber auch die Wahrnehmung dominiert. Es war not-
wendig, die Balance zwischen Kommunikation und unternehmerischer Ambition anzupassen,
ohne die anderen Schwerpunktthemen zu vernachlassigen. W&W lebt, wie jedes Unterneh-
men, vom Verkauf seiner Produkte und Dienstleistungen. Der Absatz erfolgt Uber den Vertrieb.
Je besser der Vertrieb, desto besser fir die Kunden, das Unternehmen, seine Mitarbeiter, aber
auch fur die Eigentimer.

HAT ES SICH DENN JETZT IM RUCKBLICK GELOHNT, DEN VERTRIEB EIN GANZES JAHR LANG
VERSTARKT IN DEN MITTELPUNKT DER UNTERNEHMENSAUFMERKSAMKEIT ZU RUCKEN?

Unter dem Strich schon: Vor allem, wenn man den Schlussspurt im 4. Quartal betrachtet. Wir
haben ein Jahr hinter uns, in dem der Markt nicht leicht war und in dem weitere Veranderun-
gen bei uns umgesetzt oder angestolien wurden, gerade auch den Vertrieb betreffend. Guter
Vertrieb heifst nicht nur Umsatz, sondern vor allem Qualitat, Werthaltigkeit und Kundenzufrie-
denheit. Ubrigens ist dafurr der Vertrieb nicht allein verantwortlich.

Unter Einhaltung unserer Standards konnten wir in vielen Sparten beim Neugeschaft Wachs-
tum erreichen, so in allen Versicherungssparten; beim Schaden- und Unfallgeschaft haben wir
in Deutschland den hochsten gebuchten Bruttobeitrag in unserer Geschichte erzielt. Beim ein-
gelosten Bauspargeschaft gab es wegen des Ausnahmejahres 2013 im Neugeschaft einen Rick-
gang, gleichwohl aber wieder einen leichten Marktgewinn fur uns. Und unsere Baufinanzierung



lief stabil, an unprofitablen Lockangeboten der Branche haben wir uns nicht beteiligt. Wir kén-
nen alles in allem von einem gelungenen Vertriebsjahr sprechen. Weitere strukturelle Verbesse-
rungen sind aber anzugehen, insbesondere auch im Zusammenhang mit der Digitalisierung.

SCHAUEN WIR UNS DAS VERGANGENE GESCHAFTSJAHR NOCH EINMAL GENAUER AN. WO WAREN
DIE ERFOLGE, WO DIE HERAUSFORDERUNGEN FUR W&W?

Wir diirfen uns wirklich tber das Erreichte freuen. Immerhin haben wir im Geschaftsjahr 2014
im Konzern einen IFRS-Jahrestberschuss von rund 242 Millionen Euro erzielt. Im Jahr 2013 wa-
ren es rund 155 Millionen Euro. Geschaftsprozesse und -strukturen wurden optimiert, um die
Effizienz im Unternehmen weiter zu steigern. Regulatorischen Anforderungen konnten wir er-
folgreich begegnen. So ist es uns beispielsweise im Geschaftsfeld BausparBank gelungen, die
IRB-Zulassung zu erhalten, die eine erhebliche Eigenkapitalentlastung bewirkt. Auch die Stress-
tests der Finanzmarktaufsicht haben wir uneingeschrankt bestanden. Im Programm ,W&W
2015% das 2013 gestartet ist, konnten bereits 2014 wesentliche Teile erfolgreich abgeschlossen
werden. Ohne den zusatzlichen Restrukturierungsaufwand fur die neue Bankstrategie sind
wir unserem Jahres-Kostenziel von 1 Milliarde Euro schon letztes Jahr sehr nahe gekommen.
Alle Gesellschaften haben dazu beigetragen. Auch die zusatzlich erzielten Ertragseffekte ent-
wickelten sich so positiv, dass der gesamte Programmbeitrag 2014 mit rund 150 Mio € bereits
jetzt schon im erst flr 2015 geplanten Zielkorridor von 120 bis 160 Mio € liegt.

Aber diese Erfolge sind kein Grund, die Hande in den Schol? zu legen. Das Zinsniveau ist im
vergangenen Geschaftsjahr weiter auf einen neuen historischen Tiefstand gefallen. Die Men-
schen sind verunsichert, wie sie unter den derzeitigen noch nie dagewesenen Rahmenbedin-
gungen fur ihre Zukunft sinnvoll vorsorgen konnen. Wir beobachten, wie sich ihre Anspriiche
an uns als Unternehmen verandern. In Zeiten von Google, YouTube und Facebook wiinschen
sie sich flexiblere Formen der Kontaktaufnahme, einfache und transparente Produkte; gleich-
zeitig erwarten die Kunden weiter Sicherheit fir ihre Geldanlage und im Umgang mit ihren
Daten.

WIR HABEN ALSO EIN ERFOLGREICHES, ABER AUCH HOCHST ANSPRUCHSVOLLES JAHR HINTER UNS;
WAS ERWARTET UNS 20157

Vor dem Hintergrund der expansiven Geldpolitik der EZB ist auch 2015 nicht mit einem steigen-
den Zinsniveau zu rechnen. Das bedeutet auf der einen Seite fiir uns, weitere Anstrengungen
zur Absicherung unserer Geschaftsbasis zu unternehmen, Investitionen zielgerichtet zu steu-
ern und Kosten sinnvoll zu senken. Auf der anderen Seite bedeutet es aber auch, dass wir unse-
ren Kunden auch in stirmischen Zeiten ein starker Partner sein wollen und sein kdnnen. Aus
diesem Grund haben wir das Jahr 2015 zu einem besonderen ,Jahr des Kunden® erklart. Die
W&W-Gruppe kann durch die Verbindung ihrer Geschaftsfelder den Menschen passgenaue
Losungen flr eine stabile Vorsorge bieten, sei es bei der sinnvollen Planung der Altersvorsorge,
der Absicherung von Risiken aller Art oder in Form von Finanzdienstleistungen rund um die
Immobilie.

Politik, Gesellschaft, Kultur und damit die Menschen mit ihren BedUrfnissen und Verhaltens-
weisen befinden sich in einem rasanten Wandel; zusammen mit der historisch einmaligen
Niedrigzinsphase, verstarkter Regulation bis hin zum Verbraucherschutz, der digitalen Revolu-
tion sowie der generell hoheren Ungewissheit und Veranderungsdynamik sind wir vor einen
neuen, machtigen Herausforderungskatalog gestellt: mit grofsen Chancen, wenn wir beherzt



und klug damit umgehen, auf Basis unseres bewahrten Kénnens und unserer Innovationskraft.
Wir missen einen Spagat leisten: Einerseits ist es vor dem Hintergrund der weiter gesunkenen
Zinsen umso notwendiger, unsere Risikotragfahigkeit abzusichern und zu starken sowie tber
strukturelle Fortschritte zusatzliche Einspareffekte zu erzielen. Andererseits brauchen wir Kre-
ativitat, Ideenreichtum und Motivation fur die Erneuerung, fur einfache und flexible Angebote,
flr Transparenz und beste Beratungsqualitat, verldsslichen Service bei allen Kontakten, letzt-
lich fir die nachhaltige Zufriedenheit unterschiedlicher Kundengruppen in einer pluralisti-
schen Gesellschaft.

WAS BEDEUTET DIES GANZ KONKRET FUR UNSER UNTERNEHMEN? WIE WOLLEN SIE W&W FUR DIE
WEITERE ZUKUNFT — UBER DAS JAHR 2015 HINAUS — ERFOLGREICH AUFSTELLEN?

Die Wirttembergische Versicherung ist ein Schaden- und Unfallversicherer mit tberdurch-
schnittlicher Wertschopfung. Ihre Ergebnisse eilen von Rekord zu Rekord. Dies gilt es zu halten
und weiter auszubauen. Unsere Kunden wollen wir mit attraktiven Produkten und neuen Ide-
en in eine digitale Zukunft begleiten. Die Wirttembergische Lebensversicherung wird in der
Niedrigzinsphase weiter ihre Risikotragfahigkeit starken. Auch die Wistenrot Bausparkasse
wird sich weiter an die neue Realitat im Niedrigzinsumfeld anpassen; die Tariflandschaft wird
entsprechend modifiziert. Mit der Neuausrichtung der Wistenrot Bank verfolgen wir ehrgeizi-
ge Ziele: Hier wollen wir den immer weiter fortschreitenden Trend zur Digitalisierung und Indi-
vidualisierung der Menschen mit einem leistungsstarken Onlineangebot angehen. Dieser
Direktvertrieb soll dabei neben den klassischen Bankprodukten auch spezielle Versicherungs-
produkte umfassen und damit fiir den Kunden einen grof3en Teil seines Vorsorgebedarfs ab-
decken. Insgesamt fokussieren wir unser Wachstum auf Produkte, die von weniger Zinsande-
rungsrisiko betroffen sind und eine hohere Kapitalverzinsung erbringen, bei gleichzeitig hoher
Kundenzufriedenheit.

Bei all diesen Veranderungen setzen wir insbesondere auf die Kreativitat, die Innovationsstar-
ke und die Veranderungsbereitschaft unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Wir haben
hier bereits vielfaltige Angebote im Bereich Organisationsentwicklung und Change Manage-
ment, diese wollen wir weiter starken. Darlber hinaus mussen wir die besten Kopfe gewinnen,
halten und binden, sie bilden die Initiativkraft fur die Erneuerung. Wir wollen uns jeden Tag als
ein attraktiver Arbeitgeber mit spannenden Aufgaben und sehr guten Arbeitgeberleistungen
beweisen. Wir bieten vielfaltige Angebote im Bereich Vereinbarkeit von Beruf und Familie und
flexibles Arbeiten, haben ein preisgekrontes Gesundheitsmanagement, eine engagierte Frau-
enforderung und attraktive Laufbahnmodelle nicht nur fir Fihrungskrafte. Darlber hinaus
wollen wir den Aspekt des lebenslangen Lernens starken und Perspektiven fur unsere leis-
tungsstarken Azubis schaffen.

Die Unternehmen der W&W-Gruppe haben zwei Weltkriege, Hyperinflation und Weltwirt-
schaftskrise sowie verschiedene Schockwellen internationaler Finanzkrisen aus eigener Kraft
bewaltigt —das ist unser Verstandnis von Stabilitat, Verlasslichkeit und Nachhaltigkeit. Dies
entspricht Gbrigens auch dem kulturellen Verstandnis der Wustenrot Stiftung mit der Wisten-
rot Holding als unserer Mehrheitseignerin.



UND WAS HEISST DAS FUR UNSERE INVESTOREN?

Wir sind uns der wachsenden Bedeutung der Dividende fir die Investoren bewusst. Gerade vor
dem Hintergrund der aktuellen Niedrigzinsphase ist die W&W-Aktie mit ihrer Dividendenren-
dite und ihrer attraktiven Borsenbewertung fur Investoren interessant. Der Borsenkurs der
W&W-Aktie bietet derzeit ein ansprechendes Einstiegsniveau. Wir haben dabei ein eindeutiges
Interesse an einer Erhohung der Liquiditat der W&W-Aktie und geben ein klares Bekenntnis zur
weiteren Borsennotiz der Aktie ab. Wir werden auch an der weiteren Verbesserung des kapital-
marktorientierten Transparenzlevels arbeiten — Prime Standard lautet hier das Ziel. Um es kurz
zu machen: W&W positioniert sich als verlasslicher Partner und attraktives Investment. Das
Minimalziel muss damit sein, auch im derzeitig sehr anspruchsvollen Umfeld aus niedrigen
Zinsen und immer weiter anziehender Regulatorik, auch die Eigenkapitalkosten zu verdienen.

DIE WESENTLICHE GRUNDLAGE DAFUR BILDET DIE PROGRAMMARBEIT. WAHREND SICH
S W&W 2015“ SEINEM ENDE NAHERT, NIMMT BEREITS DAS NACHSTE MIT NAMEN ,W&W@2020“
SCHRITTWEISE GESTALT AN. WAS KONNEN SIE SCHON JETZT DAZU SAGEN?

Wir sprechen von einem nachsten Strategieschritt. Wir entwickeln Antworten auf die Frage:
Wie kann das einzigartige Geschaftsmodell des Vorsorge-Konzerns W&W erneuert und besser
genutzt werden, um vorhandene Potenziale starker zu erschliefen und den sich rasant veran-
dernden Anforderungen zu begegnen?

Nach den bisherigen Dreijahresprogrammen wird ,W&W@2020" ein eher dynamischer als
zeitlich abzugrenzender Prozess sein. Es soll weniger um einen festgezurrten Plan gehen als
darum, einerseits Neues schneller zu ermdglichen, andererseits weit genug im Interesse von
Nachhaltigkeit und Verlasslichkeit in die Zukunft zu blicken und besonnen zu handeln.

Das Kirzel @ in der Mitte des neuen Strategietitels weist den Weg in Richtung Digitalisierung.
Nicht wir bestimmen, wie der Kunde in Kontakt mit uns tritt, sondern der Kunde will den Kon-
takt selbst wahlen kénnen, wann, wie, wo und zu welchem Zweck er ihn wiinscht. Unser krea-
tives Denken und Gestalten muss also von den Menschen ausgehen —ganz im Sinne des ,Jahr
des Kunden®.

AufBerdem wollen wir fir ,W&W@2020“ kein neues rechnerisches Sollziel an den Anfang stel-
len. Wir bleiben bei dem bisherigen Anspruch, in der jetzigen Phase nach Steuern mindestens
220 Millionen Euro im Jahr zu verdienen.

In mehreren Strategieklausuren wurden die ersten groben Ziige von ,W&W@2020" abge-
steckt, strategische Handlungsfelder definiert und deren Grobziele festgelegt. Die MaRnah-
men werden nicht nur 2015 entwickelt, sondern auch in den Folgejahren, und sie werden Zug
um Zug umgesetzt. Wir sichern damit unsere Wettbewerbsfahigkeit, unsere Unabhangigkeit
und zufriedene Kunden sowie attraktive Arbeitsmoglichkeiten fur eine neue, spannende
Zukunft.



Management Board der W&W-Cruppe

VORSTAND W&W AG

DR. ALEXANDER ERDLAND — VORSTANDSVORSITZENDER
Strategie

Kommunikation

Revision

Compliance

DR. MICHAEL GUTJAHR
Finanzen
Risikomanagement
Personal

JENS WIELAND
IT
Operations




LEITER DER GESCHAFTSFELDER

GESCHAFTSFELDER DER W&W-GRUPPE
Die W&W-Gruppe hat ihre Aktivitaten in zwei Geschafts-
felder eingeteilt: BausparBank und Versicherung.

Die Leiter der Geschaftsfelder bilden zusammen mit dem
Vorstand der W&W AG das Management Board. Es ist das
zentrale Koordinierungsgremium des Konzerns.

NORBERT HEINEN — LEITER

GESCHAFTSFELD VERSICHERUNG
Vorstandsvorsitzender der

Wirttembergische Lebensversicherung AG,

der Wirttembergische Versicherung AG und
der Wirttembergische Krankenversicherung AG

BERND HERTWECK — LEITER
GESCHAFTSFELD BAUSPARBANK
Vorstandsvorsitzender der
Wustenrot Bausparkasse AG
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Aufsichtsrat der W& W AG

HANS DIETMAR SAUER
VORSITZENDER

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Landesbank Baden-Wirttemberg
FRANK WEBER!

STELLVERTRETENDER VORSITZENDER

Vorsitzender des Betriebsrats

Wirttembergische Versicherung AG/Wirttembergische

Lebensversicherung AG, Standort Karlsruhe

CHRISTIAN BRAND

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands

Landeskreditbank Baden-Wirttemberg — Forderbank

PETER BUSCHBECK

Mitglied des Vorstands

UniCredit Bank AG

WOLFGANG DAHLEN?
Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats

Wirttembergische Versicherung AG/
Wirttembergische Lebensversicherung AG

Aktueller Stand bei Drucklegung Marz 2015.
1 Arbeitnehmervertreterinnen und -vertreter.

THOMAS EICHELMANN
Geschaftsfihrer

Aton GmbH

DR. RAINER HAGELE

Rechtsanwalt, Ministerialdirektor a. D.
Finanzministerium Baden-Wurttemberg
DR. REINER HAGEMANN
Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Allianz Versicherungs-AG

Ehemaliges Mitglied des Vorstands
Allianz AG

UTE HOBINKA®

Vorsitzende des Betriebsrats

W&W Informatik GmbH

JOCHEN HOPKEN®

Fachbereichssekretar
Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft, ver.di



UWE ILZHOFER!

Vorsitzender des Betriebsrats

Wirttembergische Versicherung AG/Wirttembergische
Lebensversicherung AG, Direktion Stuttgart

DR. WOLFGANG KnAPP, M.C.L.

Rechtsanwalt & Avocat
Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP, Brissel

ANDREAS ROTHBAUER?

Vorsitzender des Betriebsrats
Waustenrot Bausparkasse AG, Standort Ludwigsburg

ULRICH RUETZ

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
BERU AG

1 Arbeitnehmervertreterinnen und -vertreter.

MATTHIAS SCHELL!

Leiter Konzernrechnungswesen
Wistenrot & Wirttembergische AG
CHRISTOPH SEEGER!

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
Waustenrot Bausparkasse AG
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Zusammengefasster Lagebericht

GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Geschaftsmodell

UsErBLICK UBER DEN KONZERN UND DIE W&W AG
Der W&W-Konzern entwickelt und vermittelt vier Bau-
steine moderner Vorsorge: Absicherung, Wohneigentum,
Risikoschutz und Vermogensbildung. Im Jahr 1999 aus dem
Zusammenschluss der Traditionsunternehmen Wustenrot
und Wirttembergische entstanden, verbindet die Gruppe
die beiden Geschaftsfelder BausparBank und Versicherung
als gleich starke Saulen und bietet auf diese Weise jedem
Kunden die Vorsorgelosung, die zu ihm passt.

Die Wistenrot & Wirttembergische AG (W&W AG) mit
Sitz in Stuttgart ist die strategische Management-Holding
des Konzerns. Sie koordiniert die Aktivitaten der Gruppe.
Sie setzt Standards, bewirtschaftet das Kapital und biin-
delt verschiedene Dienstleistungsfunktionen. Im Finanz-

konglomerat und in der Gruppenverantwortung ist die
W&W AG das Ubergeordnete Institut.

Operativ ist die W&W AG als Einzelgesellschaft fast aus-
schlieBlich im Bereich Ruckversicherung fur die Versiche-
rungen der Gruppe tatig.

Das Management Board ist das zentrale Koordinierungs-
gremium des Konzerns. Ihm gehoren neben den drei Vor-
standsmitgliedern der W&W AG die Leiter der beiden Ge-
schaftsfelder BausparBank und Versicherung an. Ergan-
zend besteht flr jedes Geschaftsfeld ein Division Board.
Zu Koordinationszwecken gibt es dariiber hinaus ein
Group Board Vertrieb und ein Group Board Risk. Weitere
Details zur Arbeitsweise und zur Zusammensetzung der
Gremien enthalt die Erkldrung zur Unternehmensfihrung
in diesem Lagebericht.

Das Geschaftsmodell des W&W-Konzerns hat sich im Ge-
schaftsjahr 2014 nicht verandert.

Die W&W-GRUPPE

Uberblick

W&W AG
Strategische Management-Holding

Geschéftsfeld BausparBank

Wiistenrot Wiistenrot
Bausparkasse AG Bank AG
Pfandbriefbank

Wiistenrot Haus- und Stadtebau GmbH

AuBendienst
Wiirttembergische

AulBendienst

Wiistenrot Direkt

W& W Asset Mgmt. GmbH W&W Informatik GmbH

Multikanalvertrieb

Service-Funktionen

Geschiftsfeld Versicherung
Personenversicherung AT
Unfallversicherung
Wiirttembergische Wiirttembergische
Lebensversicherung AG Versicherung AG
Wiirttembergische
Krankenversicherung AG
Makler Versicherungen Banken
W& W Produktion GmbH W&W Service GmbH

6 Millionen Kunden

7200 Innendienstmitarbeiter (Inland)

6000 AuBendienstpartner




ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Grundlagen

Wirtschaftsbericht

Chancen- und Risikobericht
Prognosebericht

Sonstige Angaben

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

MARKTE UND STANDORTE

Der W&W-Konzern ist in Deutschland mit wesentlichen
Betriebsstatten in Stuttgart, Ludwigsburg, Karlsruhe, Bad
Vilbel und Berlin vertreten. Der Kernmarkt ist Deutsch-
land. Im Ausland agiert die Gruppe vor allem auf dem
tschechischen Banken- und Versicherungsmarkt Gber die
Waustenrot-Gesellschaften in Prag.

BERICHTSSEGMENTE

Die Segmentinformationen wurden in Ubereinstimmung
mit IFRS 8 auf Basis des internen Berichtswesens erstellt.
Wir berichten Uber die Segmente BausparBank, Personen-
versicherung und Schaden-/Unfallversicherung. Alle Ubri-
gen Aktivitaten wie das Asset-Management, immobilien-
wirtschaftliche Tatigkeiten sowie das Angebot von Bau-
spar-, Bank- und Versicherungsprodukten auferhalb
Deutschlands werden unter ,Alle sonstigen Segmente”
zusammengefasst. Im Anhang im Kapitel Segmentbe-
richterstattung sind die Produkte und Dienstleistungen
der einzelnen Segmente detailliert aufgeschlisselt.

PRODUKTMIX

Dank unseres weiten Netzes aus dem eigenen Aulien-
dienst sowie Partner- und Maklervertrieben kénnen wir
als Vorsorge-Spezialist mehr als 40 Millionen Menschen in
ganz Deutschland erreichen. Hinzu kommen zunehmende
Direktaktivitaten.

Wir bieten unseren Kunden attraktive Produkte rund um
die Bausteine Absicherung, Wohneigentum, Risikoschutz
und Vermogensbildung. Unsere etwa sechs Millionen
Kunden schatzen die Servicequalitat, die Kompetenz und
die Kundenndhe unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter, sowohl im Innen- als auch im AuRendienst. Unser Pro-
duktangebot richtet sich an Privat- und Gewerbekunden.
Der Kunde erhalt aus einer Hand finanzielle Vorsorge flr
alle Lebensphasen.

Sowohl fir kurzfristige Bau-, Erwerbs- und Modernisie-
rungsvorhaben als auch fir langfristige Planungen bietet
die Wiistenrot Bausparkasse AG ein bedarfsgerechtes und
attraktives Angebot an Bauspar- und Finanzierungspro-
dukten. Im Geschaftsjahr 2014 hat sie diese weiter konse-
quent auf die Marktentwicklungen und Markttrends
ausgerichtet. Die neue Tarifgeneration der Wistenrot
Bausparkasse AG —angepasst an das niedrige Zinsniveau
und die sich andernden Kundenbediirfnisse — hat sich gut
im Markt etabliert. Das Wustenrot Ideal Bausparen bietet
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Sicherheit sowie Produktvorteile und kann gleichzeitig
auf sich andernde Lebenssituationen angepasst werden.
Besonders erfolgreich war die Bausparkasse mit ihrem
Riester-Angebot, dem Wistenrot Wohn-Riester, der gleich
mehrfach (z. B. Finanztest, Focus Money) ausgezeichnet
wurde. Beim Praxistest der Stiftung Warentest im Januar
2015 erhielt die Wistenrot Bausparkasse als bester bun-
desweit agierender Anbieter die Note ,gut” fur die
Beratungsqualitat.

Dartber hinaus wurden die speziell auf die Finanzierung
von Modernisierungsmalinahmen ausgerichteten Ange-
bote weiter optimiert. Dadurch konnten seit der Einfih-
rung hohe zweistellige Steigerungsraten in diesem Seg-
ment erzielt werden. Erganzt um viele attraktive und zum
Teil einmalige Serviceangebote kann sich die Wistenrot
Bausparkasse damit als Modernisierungsbausparkasse im
Markt positionieren.

Von der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank erhalten die
Kunden attraktive Bankprodukte wie das Girokonto, Einla-
genprodukte, Wertpapieranlagen und Baufinanzierungen.
Im vergangenen Geschaftsjahr wurde das Kreditkartenan-
gebot um Karten mit weiteren Serviceleistungen ausge-
baut. Die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank bietet als
einzige Bank mit ihren Gold- und Premiumkarten eine In-
ternet-Rechtsschutzversicherung an. Die Vereinfachung
des Baufinanzierungsportfolios und die Konzentration auf
wertorientierte Steuerung haben anhaltende Erfolge ge-
zeigt. Der bewusste Verzicht auf Finanzierungsvolumen
aus Nischenprodukten wirkte starkend auf die Kernkapi-
talquote. Im Rahmen von ,W&W 2015“ positioniert sich
das Institut als spezialisierte Digital-Bank fir Privatkun-
den. Um die Attraktivitat ihrer Produkte zu steigern und
den Kundenbestand der W&W-Gruppe zu erhohen, wur-
den Kunden attraktive Sonderkonditionen beim Top Ta-
gesgeld geboten sowie ein Bonus fir die Eroffnung eines
Gehaltskontos gewahrt. Darlber hinaus startete das Wiis-
tenrot Cash-Back-Programm, bei dem der Kunde Rabatte
auf Online-Einkdufe erhalt.

Die Wirttembergische Versicherung AG bietet ihren Pri-
vat- und Firmenkunden als Serviceversicherer ein breites
Spektrum an Risikoschutz in nahezu allen Sparten der
Schaden- und Unfallversicherung an. Auch 2014 wurde sie
von MSR Consulting flr die Kundenzufriedenheit ausge-
zeichnet. Besonders gute Ergebnisse konnte die Wirttem-
bergische Versicherung AG im Segment Kraftfahrt bei den
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Pkw-Premiumtarifen sowie den Bereichen Kraftrader und
Oldtimer erzielen. Auch das Segment Firmenkunden
wuchs. Mit der Cyber-Police wurde ein neues Zielgruppen-
produkt auf den Markt gebracht. Im Segment Privatkun-
den wurde die hohe Qualitat der Privathaftpflichttarife
,PremiumSchutz Platinum” und ,,PremiumSchutz” mit der
Note ,sehr gut” durch die Stiftung Warentest (Ausgabe
12/2014) erneut bestatigt.

Die Wiurttembergische Lebensversicherung AG bietet
ihren Kunden ein breites Produktspektrum rund um die
private und betriebliche Altersvorsorge sowie zur Risiko-
absicherung an.

Im Jahr 2014 wurde die Genius-Produktfamilie erweitert:
Im Rahmen eines Fonds wurde ein neues Multi-Asset-Kon-
zept mit aktiver Vermogensverwaltung aufgenommen.
Aufgrund des 2014 verabschiedeten Lebensversicherungs-
reformgesetzes bietet die Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG ihre Produkte mit dem vom Gesetzgeber fest-
gelegten neuen Garantiezins von 1,25 % an. AufSerdem
werden seit diesem Jahr die Effektivkosten fir Altersvor-
sorgeprodukte ausgewiesen. Seit dem 1. Januar 2015 sind
samtliche Kosten einer Versicherung flr den Kunden noch
transparenter und noch vergleichbarer. Zudem erweiterte
die Wirttembergische Lebensversicherung AG ihre Tarif-
landschaft und bietet die klassische Basisrente seit 2015
gegen Einmalbeitrag an. Zur Jahresmitte ist die Einflih-
rung der Privatrente Extra geplant. Hierbei handelt es sich
um ein innovatives Produktkonzept mit einer zeitgema-
Ben Neugewichtung zwischen Garantien und Chancen.
Diese ist sowohl flr die private als auch fur die betrieb-
liche Altersversorgung vorgesehen, die wir damit weiter
starken wollen.

VERTRIEBSWEGEMIX

Die W&W-GCruppe erreicht ihre Kunden Uber einen Multi-
kanalvertrieb und setzt dabei vor allem auf die Kompe-
tenz und die Verlasslichkeit personlicher Beratung. Unser
Aufiendienst als Hauptsaule besteht aus den beiden
AusschlieBlichkeitsvertrieben von Wistenrot und
Wurttembergische.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

VERTRIEBSWEGEMIX

in % der Brutto-Bausparsumme 2014

AuRendienstorganisation
Wiistenrot/
Wiirttembergische

Kooperationspartner? 46,3

53,7

Yinklusive Luxemburg und Sonstige

Darlber hinaus tragen zahlreiche Kooperationspartner
zum Geschaftserfolg bei: Durch den Kauf der Allianz
Dresdner Bauspar AG (ADB) im Jahr 2010 hat die W&W-
Gruppe weitere attraktive Vertriebskanadle flr die Bau-
sparprodukte hinzugewonnen. Der Erwerb der ADB er-
moglichte Kooperationen mit den Commerzbank-Filialen,
der Allianz Vertriebsorganisation sowie den Filialen der
Oldenburgischen Landesbank. Der Vertrieb wurde bereits
durch die im Jahr 2009 erworbene Vereinsbank Victoria
Bauspar AG sowie die daraus entstandenen Kooperatio-
nen mit der Unicredit Bank AG und der ERGO-Gruppe ge-
starkt.

Erganzt wird das Vertriebskonzept durch Kooperationen
mit weiteren Banken, Maklern, anderen Versicherungs-
aullendiensten und Direktaktivitaten, wie das Onlineban-
king der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank.

WIR MACHEN VORSORGE ERLEBBAR —

IN SOCIAL MEDIA

Seit 2011 ist die W&W-Gruppe in den sozialen Medien
aktiv. Hier ist unser Ziel, das Thema Vorsorge erlebbar zu
machen und in einen spannenden Dialog mit unseren
Nutzern zu treten. Mit rund 40 000 Fans zahlt unsere
Facebook-Prasenz zu einer der erfolgreichsten in der
Finanzdienstleistungsbranche. Darlber hinaus sind wir in
den Netzwerken Twitter, Google+ XING und dem Video-
portal YouTube aktiv. Die Vorsorge-Ratgeber informieren
mit praktischen Tipps und Tricks aus dem Alltag. Zudem
gibt es regelmaRig Aktionen und Gewinnspiele. Auch Ser-
viceanfragen und mogliche Beschwerden beantworten
wir Uber unsere Social-Media-Kanale und kdnnen so den
Kunden schnell weiterhelfen.
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NACHHALTIGES ENGAGEMENT

Im vergangenen Geschaftsjahr hat die W&W-Gruppe ihre
Aktivitaten im Bereich Nachhaltigkeit erneut in der Ent-
sprechenserklarung zum Deutschen Nachhaltigkeitskodex
(DNK) offengelegt. Zudem gehort die W&W zu den Erst-
unterzeichnern der WIN-Charta Baden-Wurttemberg, ein
Vorhaben, das Teil der Nachhaltigkeitsstrategie des Lan-
des Baden-Wirttemberg ist. Beide Projekte werden Gber
ein Group Sustainability Committee (GSC) koordiniert, das
die konzernweiten Bestrebungen im Bereich Nachhaltig-
keit an zentraler Stelle blindelt. Wir reagieren damit auf
das steigende Interesse der Gesellschaft an Themen der
unternehmerischen Verantwortung, die Uber die gesetzli-
chen Anforderungen hinausgehen. Denn als Finanzdienst-
leister und Vorsorge-Spezialist sind wir davon Uberzeugt,
dass sich nur solche Unternehmen langfristig behaupten
konnen, die in einer sich im Wandel befindlichen Welt die
Initiative ergreifen und Verantwortung fir die damit ver-
bundenen Auswirkungen auf Mensch und Umwelt Gber-
nehmen.

Nachhaltigkeit driickt sich in einer Vielzahl von Aktivita-
ten aus: Im Bereich Umweltschutz wurde beispielsweise
der CO,-AusstoR der Dienstwagenflotte gesenkt, auf den
Dachern von Betriebsgebauden in Gronau, Bad Vilbel und
Minchen sind Fotovoltaik-Anlagen installiert, und auch
beim geplanten Ausbau des Standorts Ludwigsburg/
Kornwestheim dominieren hohe 6kologische Standards.
Ebenso unterstitzt die W&W-Gruppe ihre Bauspar-Kun-
den beim energieeffizienten Bauen und Modernisieren
mittels kostenloser Zuschussberatungen durch Energie-
fachberater.

Auch die Verantwortung gegenlber Mitarbeitern ist fir
die W&W Teil eines nachhaltigen Handelns. So kénnen
zum Beispiel Uber flexibles Arbeiten, ein konzernweites
Gesundheitsmanagement oder Unterstitzungsleistungen
fur Eltern und Pflegende, z. B. mit eigenen Kindertages-
statten, Privatleben und Beruf besser vereinbart werden.
Weiterhin wird im Bereich Gender Diversity angestrebt,
bis Ende 2015 die Quote von Frauen in Fihrungspositionen
auf 30 % auszubauen.

Forderungswidrdige Projekte zu unterstitzen, ist uns sehr
wichtig. Wir unterstitzen den Stifterverband fir die
Deutsche Wissenschaft, die Friedrich-August-von-Hayek-
Stiftung sowie die Bachakademie Stuttgart und verschie-
dene Kulturereignisse in Baden-Wurttemberg. Dartber
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hinaus ist es uns ein wichtiges Anliegen, kommunale Pra-
ventionsmalinahmen zu fordern, denn Vorsorge ist das
pragende Element unserer Unternehmensausrichtung. So
unterstitzen wir zwei Vorhaben an unseren beiden gro-
Ben Standorten — das Projekt des Vereins Sicheres Lud-
wigsburg ,Gewalt im Leben dlterer Menschen” und die
Initiative der Freiwilligen Feuerwehren Stuttgart ,Brand-
schutzerziehung in Kindergarten®.

REGULATORISCHE ANFORDERUNGEN
Aufsichtsrechtlich bestehen auf Ebene der W&W-Gruppe
mit der gemischten Finanzholding-Gruppe, der Versiche-
rungsgruppe und dem Finanzkonglomerat unterschied-
liche aufsichtsrechtliche Konsolidierungskreise. Deshalb
unterliegt die W&W vielfaltigen aufsichtsrechtlichen
Anforderungen.

Mit der Veroffentlichung der Omnibus-II-Richtlinie am

22. Mai 2014 im Amtsblatt der Europaischen Union wurde
der Erstanwendungszeitpunkt des neuen risikoorientier-
ten Solvabilitatsregimes (Solvency Il) auf den 1. Januar
2016 festgelegt. Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht wendet alle Leitlinien an, die die Europai-
sche Aufsichtsbehorde flr das Versicherungswesen und
die betriebliche Altersversorgung EIOPA (European Insu-
rance and Occupational Pensions Authority) zur Vorberei-
tungsphase auf Solvency Il (1. Januar 2014 bis 31. Dezember
2015) herausgegeben hat. Die Bundesanstalt hat die Leit-
linien in Themenbldcke gegliedert, um die von Solvency |
erfassten Unternehmen zu unterstitzen. Die W&W-Grup-
pe befasst sich intensiv mit allen Leitlinien und setzt die
Anforderungen entsprechend um.

Die Wistenrot Bausparkasse AG und die Wistenrot Bank
AG Pfandbriefbank haben zudem die IRBA-Zulassung er-
halten, die eine erhebliche Eigenkapitalentlastung be-
wirkt. Den Bankenstresstest der EZB bestanden sie eben-
falls ohne Auflagen.

STARKUNGSPROGRAMM , W&W 2015
ERFOLGREICH

Das Starkungsprogramm ,\W&W 2015 entwickelt sich
sehr erfreulich: Bis Ende 2014 konnte bereits ein wesentli-
cher Teil der MaBnahmen umgesetzt werden. Entspre-
chend stellen sich auch die quantitativen Effekte friihzei-
tig ein: Das Programm bewirkt Kosteneinsparungen,
Ertragseffekte und die Starkung der Kapitalbasis. Ohne
Berlcksichtigung des zusatzlichen Restrukturierungsauf-



wands flr die Umsetzung der neuen Bankstrategie be-
tragt der kosten- und ertragsmaRige Programmeffekt
2014 fur den W&W-Konzern in Summe rund 150 Mio €
nach Steuern. Er liegt damit schon friihzeitig im erst fir
2015 geplanten Zielkorridor von 120 bis 160 Mio €. Das in-
landische Kostenziel von rund 1 Mrd € konnte mit tatsach-
lichen Kosten von 1,02 Mrd € bereits 2014 nahezu erreicht
werden. Darin schlagt sich auch der schnelle Personalrtick-
gang im Inland um 670 Mitarbeiter (nach Arbeitskapazita-
ten) von Ende 2012 bis Ende 2014 nieder. Der Ertragseffekt
von ,W&W 2015“ betrug fiir 2014 insgesamt 70 Mio € nach
Steuern.

Die Wurttembergische Versicherung AG optimiert und
modernisiert im Programm ,W&W 2015 ihr bestehendes
Geschaftsmodell. Dazu wird die Serviceorientierung ge-
steigert und die Effizienz verbessert. Dies geht mit einer
Senkung der Prozesskosten einher. Ausgangspunkt bleibt
die klare Positionierung als Serviceversicherer und damit
die Orientierung an den Bedurfnissen unserer Kunden.
Deshalb wurden 2014 ein neues vertriebsorientiertes, re-
gionales Bearbeitungsmodell in den Bereichen Schaden
und Betrieb Komposit eingefiihrt und die elektronische
Akte sowie der elektronische Workflow auf weitere Berei-
che ausgedehnt. In den Bestand der Wurttembergischen
wadchst der im Vorjahr eingefiihrte, marktangepasste
Neutarif in der Wohngebdudeversicherung hinein.

Auch die Wurttembergische Lebensversicherung AG und
die Wirttembergische Krankenversicherung AG moderni-
sieren ihr Betriebsmodell. Ziel ist es, sich zukunftsfahig an
den Markterfordernissen auszurichten und das Zusam-
menspiel der Abteilungen sowie die Kundeninteraktionen
zu optimieren. Daflir werden Aufbauorganisation, Prozes-
se und auch die Geschaftssteuerung angepasst. Im Jahr
2014 wurden die entsprechenden Grobkonzeptionen hier-
zu erstellt. Die im Vorjahr eingeftihrten Premium-Pflege-
tarife konnten die Marktpositionierung der Wurttember-
gischen weiter starken.

Die Wistenrot Bausparkasse AG fokussiert sich im Zuge
des Programms ,W&W 2015" auf ihre Starken als Spezialist
flr Bausparen, Wohnbau und Modernisierung. Entspre-
chend wurde bereits 2013 ein neuer Bauspartarif erfolg-
reich am Markt eingefihrt und margenstarke, standardi-
sierte Finanzierungsprodukte wurden in den Vordergrund
gestellt. Das zur Abdeckung weitergehender Kundenwin-
sche eingefiihrte Baufinanzierungsportal, in dem auch

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Angebote von Drittbanken vermittelt werden kénnen,
wird weiter ausgebaut. Geschaftsprozesse und -struktu-
ren werden umfassend optimiert und automatisiert, um
die operativen Kosten nachhaltig zu reduzieren.

Die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank baut die Direkt-
vertriebskompetenz aus. So wurden 2014 eine Online-App
sowie eine neue Kartenfamilie eingeftihrt. Fir die kosten-
gunstige und schnelle Abwicklung in den Operationsein-
heiten wurden Prozesse weiter standardisiert, digitalisiert
und automatisiert, beispielsweise fur Steuerbescheinigun-
gen und Kontoauszlge. Durch eine starkere Diversifizie-
rung der Kapitalanlage fir Bank und Bausparkasse konn-
ten zusatzliche Ertrage gesichert werden.

NEUER STRATEGIEKURS ,,W&W@2020*

Mit dem sich derzeit in Erarbeitung befindlichen neuen
Strategiekurs ,W&W@2020“ wird sich der W&W-Konzern
in den nachsten Jahren den wachsenden Einfliissen der
Digitalisierung auf das Kundenverhalten und dem Wunsch
nach weiterentwickelten Produktangeboten stellen.

Die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank will als fuhrendes
Digital-Unternehmen im W&W-Konzern den Vorsorge-
Spezialisten in die digitale Zukunft tberfihren. Die Bank
positioniert sich klar als Digital-Bank und verfolgt folgen-
de MaRnahmen: Gewinnung von Neukunden Uber die
Direktkandle und Nutzung des Konzernvorteils durch eine
direkte Ansprache der Bestandskunden des Konzerns. Es
sollen einfache, onlinefahige Produkte und Prozesse mit
entsprechenden modernen Online-Tools und Online-
Losungen flr das Direktgeschaft und die AuRendienstor-
ganisation geschaffen werden. Die Vereinfachung des
Produktsortiments fiihrt in Kombination mit der Einfiih-
rung eines neuen Kernbanksystems zu einer effizienteren
Bearbeitung und Abwicklung. Alle Prozesse und Services
sind auf die Kunden ausgerichtet, um deren Finanz-Ge-
schafte zu unterstitzen und eine dauerhafte Kundenbin-
dung zu erzielen. Zusatzlich zum digitalen Hauptfokus
rundet ein einfacher Zugang zu personlicher Beratung vor
Ort das Leistungsangebot ab.
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Steuerungssystem

Das integrierte Steuerungssystem der W&W-Gruppe ist
auf Werthaltigkeit ausgerichtet. Auf Basis der Geschafts-
strategie wird eine Geschaftsplanung fur drei Jahre er-
stellt und dem Aufsichtsrat vorgelegt. Aus der vom Auf-
sichtsrat fur das folgende Geschaftsjahr verabschiedeten
Planung werden die wesentlichen Steuerungsgrofien als
quantitative Unternehmensziele fiir das Management
festgelegt. Auf deren Basis werden die bedeutsamsten
Leistungsindikatoren abgeleitet. Die operative Planung
erganzen wir im laufenden Geschaftsjahr um jeweils zwei
Hochrechnungen. Die unterjahrige Steuerung erfolgt an-
hand eines ,Steuerungscockpits®. Darin wird monatlich
verfolgt, ob die geplanten Ziele erreicht werden. Bei sich
abzeichnenden Abweichungen werden zeitnah gegen-
steuernde MalRnahmen ergriffen.

BEDEUTSAMSTE LEISTUNGSINDIKATOREN

Zur adaquaten Steuerung des W& W-Konzerns wurden be-
deutsamste Leistungsindikatoren in den Dimensionen ,Fi-
nanzen und Risiko“ sowie ,Kunde und Vertrieb“ definiert.
Die Zielvereinbarungen der Vorstande und Geschaftsfuh-
rer im W&W-Konzern werden stetig weiterentwickelt und
neuen Bedurfnissen angepasst. Flr das Geschaftsjahr
2015 sind die Kennzahlen zur aufsichtsrechtlichen Solvabi-
litat als bedeutsamste Leistungsindikatoren entfallen.
Diese bleiben weiterhin ein wichtiger Teil der Unterneh-
menssteuerung, insbesondere vor dem Hintergrund stetig
steigender aufsichtsrechtlicher Anforderungen. Jedoch
wird mit dem neuen, an ,\W&W 2015 anschlieSenden
Strategiekurs ,W&W@2020“ der Fokus starker auf unsere
Kunden gerichtet.

Neben konzernlbergreifenden Kennzahlen, die fir alle
Segmente einheitlich verwendet werden, ziehen wir zu-
satzlich fiur jedes Segment spezifische Leistungsindikato-
ren zur Steuerung heran.

Innerhalb der Dimension ,Finanzen und Risiko” werden
ubergreifend der Konzerniiberschuss und die Verwal-
tungsaufwendungen als zentrale Leistungsindikatoren
verwendet. Fur die Segmente werden das Segmentergeb-
nis nach Steuern sowie die Verwaltungsaufwendungen
inklusive des Dienstleistungsergebnisses als Steuerungs-
groflen herangezogen. In den Verwaltungsaufwendungen
sind konzerninterne Verrechnungen mit anderen Segmen-
ten enthalten. Diese Kennzahlen finden sich im Jahresab-
schluss des W&W-Konzerns wieder.

KONZERNABSCHLUSS
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Um den unterschiedlichen Geschaftsmodellen Bausparen,
Baufinanzierung, Personen- sowie Schaden-/Unfallversi-
cherung im W&W-Konzern gerecht zu werden, wird die
Dimension ,Kunde und Vertrieb“ im Wesentlichen auf Ba-
sis segmentspezifischer Kennzahlen gemessen. Als seg-
mentibergreifender bedeutsamster Leistungsindikator
wird kinftig die Kundenentwicklung Konzern berichtet,
d. h. die Anzahl der Kunden im W&W-Konzern. Darlber hi-
naus ziehen wir fir die Zielvereinbarungen der Vorstande
und Geschéaftsfihrer die weiteren Kennzahlen ,Kunden-
entwicklung Cross-Selling®, dies ist die Schnittmenge der
gemeinsamen Kunden der AusschlieBlichkeitsorganisatio-
nen von Wistenrot und Wurttembergische, sowie ,Neu-
Kunden WBP*, also der Zugang an neuen Kunden bei der
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank, heran. Beide Ziel-
grolen sind implizit im bedeutsamsten Leistungsindikator
Kundenentwicklung Konzern enthalten.

Segment BausparBank

Im Bausparen betrachten wir das Netto-Neugeschaft
nach Bausparsumme. Dieses umfasst die Bausparsumme
der von Kunden neu abgeschlossenen und eingelosten
Bausparvertrage. Bei der Messung der Baufinanzierung
hat das Neugeschaft Baufinanzierung (Annahmen) den
Deckungsbeitrag IV abgelost. Diese Kennzahl beinhaltet
das Neugeschaftsvolumen, das zwischen Kunde und
Unternehmen abgeschlossen wurde.

Der annualisierte Deckungsbeitrag IV des Passivgeschafts
entfallt als bedeutsamster Leistungsindikator.

Segment Personenversicherung

Zur nachhaltigen Steuerung des Lebensversicherungsneu-
geschafts verwenden wir die Kennzahl wertorientierte
Nettobewertungssumme. Hierbei wird die Beitrags-
summe des Neugeschafts jeder Produktgruppe mit wert-
orientierten Faktoren gewichtet. Die Faktoren bestimmen
sich nach der Profitabilitat der Produktgruppe. Es gilt:

Je profitabler die Produktgruppe, desto hoher sind die
Gewichtungsfaktoren.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Als segmentspezifischer bedeutsamster Leistungsindika-
tor in der Schaden-/Unfallversicherung dient die wert-
orientierte Nettovertriebsleistung der Wirttembergische
Versicherung AG. Mit dieser Kennzahl steuern wir nach-



haltig das Neugeschaft und die Bestandsentwicklung. Da-
bei werden das Neu- und das Ersatzgeschaft abzlglich
des Bestandsstornos (jeweils nach Jahresbestandsbeitrag)
der einzelnen Versicherungssparten mit Faktoren gewich-
tet. Diese bestimmen sich nach der jeweiligen Profitabili-
tat. Auch hier gilt: Je profitabler die Sparte, desto hoher
sind die Gewichtungsfaktoren.

Wistenrot & Wirttembergische AG

Die W&W AG steuert als Muttergesellschaft den W&W-
Konzern und seine Beteiligungen. Zentraler Leistungsindi-
kator ist der Jahresiiberschuss (HGB). Dieser ist die Basis
fir die Dividendenzahlung an unsere Aktionare und hat
zudem die Funktion, auf Ebene der W&W AG Eigenkapital
zu bilden.

Daruber hinaus dienen die Verwaltungsaufwendungen in-
klusive des Dienstleistungsergebnisses als Steuerungsgro-
Re. Dieser bedeutsamste Leistungsindikator beinhaltet alle
Kosten der Gesellschaft. Im Jahresabschluss sind diese da-
gegen aufgrund gesetzlicher Vorschriften auf die verschie-
denen Funktionsbereiche von Versicherungsunternehmen,
wie z.B. Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb,
Aufwendungen fur Kapitalanlagen usw., aufzuteilen.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2014 beschaftigte der W&W-Konzern
im Inland 7 227 (Vj. 7 567) Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, berechnet nach Arbeitskapazitdten.

MITARBEITER IM W& W-KONZERN

zum 31.12.2014

Wiistenrot Ausland 4424

Haus- und Stadtebau 115,5

W&W Prod. GmbH 59,0 WYEMIEG 4359
W&W Asset 163,5

W&W Service GmbH 412,9

ITGmbH 852,6

Wistenrot Wiirttembergische 3479,9

(BSW/WBP)

1708,1

Zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit war das Ge-
schaftsjahr 2014 gepragt von Umstrukturierungen und
Personalabbau. In diesen schwierigen Situationen standen
wir unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern mit Un-
terstitzungsangeboten zur Seite. Das Thema Resilienz lag
uns im vergangenen Jahr besonders am Herzen. Flr unser
Projekt ,Von Gluckspilzen und Stehaufmenschen — Um-
gang mit Druck und Veranderung” sind wir in der Katego-
rie ,Personalentwicklung/Qualifizierung" als Sieger mit
dem InnoWard, dem Bildungspreis der Deutschen Versi-
cherungswirtschaft, ausgezeichnet worden. Mit diesem
Projekt fordern wir die Toleranz unserer Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter gegenliber Belastungssituationen im Rah-
men des betrieblichen Gesundheitsmanagements.

Im Branchenvergleich sind wir im Gesundheitsmanage-
ment auch Vorreiter bei der Umsetzung der ganzheitli-
chen Gefdahrdungsanalyse (GGB) und bei der Einfihrung
eines betrieblichen Eingliederungsmanagements, das
uber die gesetzlichen Anforderungen hinausgeht. Seit Juli
2013 haben wir bei Wustenrot & Wirttembergische ins-
gesamt 39 GGBs vollzogen. Dabei vereinbarten Fuhrungs-
krafte und Analyseteams zahlreiche MaRBnahmen, von de-
nen bereits Gber 100 umgesetzt sind. Das konzernweit
eingeflhrte betriebliche Eingliederungsmanagement er-
moglicht unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern,
auch nach langerer Krankheit mithilfe eines mehrstufigen
MaRnahmenplans moglichst einfach und problemlos in
den Beruf zurlickzufinden.
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Einer der Schwerpunkte unserer Personalarbeit liegt auf
kundennahen Bereichen. Die Weiterentwicklung unserer
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter insgesamt und beson-
ders in diesen Bereichen ist uns ein wichtiges Anliegen. Im
vergangenen Geschaftsjahr wurden dazu die Weiterbil-
dungs- und Anerkennungssysteme weiterentwickelt, um
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter wie auch Fihrungskraf-
te besonders zu unterstitzen. Ziel ist es, diese Einheiten
als wichtige Werttreiber zu starken und fir die Zukunft
bedarfsgerecht aufzustellen.

Die Forderung von Fach- und Fihrungskraften hat fur uns
weiterhin eine herausragende Bedeutung. Talentforde-
rung bedeutet fir uns, Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
die Moglichkeit zu bieten, sich in fachlicher und personli-
cher Hinsicht weiterzuentwickeln sowie ihnen zu helfen,
Herausforderungen zu meistern und eigene Gestaltungs-
spielrdume zu erweitern.

Besondere Talente entfalten ihre fachlichen, unternehme-
rischen und sozialen Fahigkeiten mit unserem Premium
Talent Programm. Auch Vorstande und Flihrungskrafte
unterstitzen den potenziellen Nachwuchs lGber das Men-
toring-Programm dabei, seine beruflichen Fahigkeiten und
die eigene Personlichkeit weiterzuentwickeln. Zudem
bietet sowohl die Fach- als auch die Fihrungslaufbahn
Perspektiven innerhalb der gesamten W&W-Gruppe.

KONZERNABSCHLUSS
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Mit flexiblen Arbeitszeit- und Arbeitsortmodellen sowie
professioneller Kinderbetreuung und Pflege haben wir un-
sere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter dabei unterstitzt,
personliche und berufliche Ziele in Einklang zu bringen.
Wir ermoglichen dies beispielsweise durch Teleheimarbeit
und fallweise mobile Arbeit. Seit 2012 tragt die betriebli-
che Stuttgarter Kindertagesstatte Feuerseepiraten und
seit 2014 die Kindertagesstatte Seepferdchen in Ludwigs-
burg ebenfalls zur besseren Vereinbarkeit von Beruf und
Familie bei.

DANK

Unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern im Innen-
und AufBendienst danken wir fir ihren Einsatz und ihr
aulergewohnliches Engagement im zurlckliegenden Ge-
schaftsjahr. lhre Kompetenz und Leistungsbereitschaft
sind flr unsere Zukunft von malgeblicher Bedeutung.
Unser Dank gilt auch den Arbeitnehmervertretungen und
deren Gremien sowie den Interessenvertretungen der
Aufendienstorganisationen und den Sprecherausschis-
sen der leitenden Angestellten fir die vertrauensvolle Zu-
sammenarbeit und die konstruktive Begleitung zukunfts-
sichernder MaRnahmen.



Ratings

Standard & Poor’s (S&P) hat im Berichtsjahr die Bewer-
tung aller Kerngesellschaften der W&W-Gruppe mit ,A-"
bestatigt. Die Holding-Gesellschaft Wistenrot & Wirt-
tembergische AC erhalt weiterhin ein ,BBB+“-Rating. Der
Ausblick ist fur samtliche Konzernbereiche unverandert
stabil. S&P honoriert insbesondere das gute Geschafts-
und Finanzrisikoprofil im W&W-Konzern.

Die Hypothekenpfandbriefe der Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank verfligen weiterhin lber das Top-Rating
LAAA“ mit stabilem Ausblick.

Die im Mai 2014 platzierte Hybridkapitalanleihe der Wirt-
tembergische Lebensversicherung AG wird analog der be-

reits bestehenden Hybridkapitalanleihe mit ,BBB“ bewertet.

RATINGS STANDARD & POOR'S

FINANCIAL ISSUER CREDIT

STRENGTH RATING RATING

BBB+ BBB+

W&W AG outlook stable outlook stable
Wirttembergische A- A-
Versicherung AG outlook stable outlook stable
Wirttembergische A— A—
Lebensversicherung AG outlook stable outlook stable
Wustenrot A-
Bausparkasse AG outlook stable

Wistenrot Bank AG A—
Pfandbriefbank outlook stable

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Aktie

Nachdem sich die W&W-Aktie im ersten Quartal 2014 zu-
meist nahe ihres Schlusskurses Ende 2013 von 17,32 € be-
wegt hatte, stieg sie Anfang April kurzzeitig auf ein Niveau
von 18,75 € an. Bis Ende April erfolgte dann eine Kurskonso-
lidierung, die anschliefend in einen Aufwartstrend tber-

ging.

Die W& W-Aktie erreichte Mitte Juni bei 19,50 € ihr Jah-
reshoch. AnschlieBende Gewinnmitnahmen im Rahmen ei-
nes allgemein schwacheren Marktumfelds lieRen die
W&W-Aktie bis Oktober auf ein Kursniveau von 16,61 € kor-
rigieren. Zum Ende des Jahres notierte sie nach einer er-
neuten Kurserholung bei 17,80 €. Im Ergebnis erzielte die
W&W-Aktie im Kalenderjahr 2014 einen Kurszuwachs von
2,8 %. lhre Wertentwicklung Ubertraf sogar den DAX, der
in diesem Zeitraum lediglich um 2,7 % gestiegen ist. Be-
zieht man die Dividendenausschuttung in Hohe von 0,50 €
in die Berechnung ein, ergibt sich eine Gesamtperfor-
mance von 57 %. Damit ist die W&W-Aktie gerade vor dem
Hintergrund der aktuellen Niedrigzinsphase fir Investoren
interessant, da der Borsenkurs derzeit ein ansprechendes
Einstiegsniveau bietet.

AKTIENENTWICKLUNG IM VERGLEICH (INDEXIERT)
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AKTIENDIVIDENDE

Die Hauptversammlung der W&W AG beschloss am

28. Mai 2014 fur das Geschaftsjahr 2013 eine Dividende in
Hohe von 0,50 € je Stlickaktie. Den Aktiondren wurde die
Maoglichkeit geboten, die Dividende in bar oder in Hohe von
0,35 € des Dividendenanspruchs fur das Geschaftsjahr 2013
je Stuickaktie in Form von Aktien der Gesellschaft (Aktiendi-
vidende) und im Ubrigen in bar zu erhalten. Zum Zweck der
Durchfiihrung der Aktiendividende wurde eine Erhdhung
des Grundkapitals der Gesellschaft gegen Sacheinlagen be-
schlossen. Insgesamt 85,91 % der Aktiondre entschieden
sich fur die Aktiendividende, es wurden 1757 098 W&W-
Aktien neu emittiert und das Grundkapital der W&W AG
wurde um 9189 622,50 € erhoht. Das Grundkapital der
W&W AG belauft sich jetzt auf 490 311 035,60 € und ist ein-
geteilt in 93 749 720 Stlckaktien.

FUr das Geschaftsjahr 2014 wird der Hauptversammlung
am 11.Juni 2015 eine Bardividende in Hohe von 0,50 € vor-
geschlagen.

KONZERNABSCHLUSS

AKTIONARSSTRUKTUR

n % des Grundkapitals

Sonstige institutionelle
Anleger 531

Privatanleger 2,49

L-Bank 4,91

UniCredit Bank AG 7,56

Horus
Finanzholding GmbH 13,42

v

Wiistenrot Holding 66,31

INVESTOR RELATIONS

Ziel unserer Investor-Relations-Arbeit ist es, die W&\W-
Aktie im Kapitalmarkt noch bekannter zu machen. Die
Erhohung der Liquiditat der W&W-Aktie und die Verbesse-
rung des kapitalmarktorientierten Transparenzlevels sind
dabei wesentliche Ziele. Den Aktionaren, potenziellen In-
vestoren und den ubrigen Interessenten an der W&W-Ak-
tie legen wir kontinuierlich Rechenschaft tiber die Unter-
nehmensentwicklung ab. Da unsere Unternehmensstrate-
gie auf langfristige Wertsteigerung ausgerichtet ist, pfle-
gen wir eine ebenso transparente wie aktuelle Kommuni-
kation mit den Kapitalmarktteilnehmern. Im Rahmen von
Investorenkonferenzen und Roadshows traf der Vorstand
Investoren in London, Frankfurt und Zirich. Privatanlegern
stehen wir taglich zur Verfligung; sie konnen uns telefo-
nisch, per E-Mail oder per Briefpost erreichen. Auf unserer
Internetseite unter www.ww-ag.com im Bereich Investor
Relations finden Anleger umfassende Informationen zu
unseren Aktien, Anleihen und Fonds. Der Newsletter des
Investor-Relations-Teams informiert aktuell tber neue The-
men rund um die W&W-Gruppe und erinnert die Empfan-
ger an wichtige W&W-Termine.
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AKTIENKENNZAHLEN

Wertpapierkennung WKN 805100, ISIN DE0008051004
Bloomberg-Kiirzel WUW GY
Reuters-Kirzel WUWGn.DE
Emissionsart Namensaktie
Wertpapiertyp Nennwertlose Stlickaktie
Stuttgart (Regulierter Markt), Frankfurt (Regulierter Markt)

Borsenplatze Dusseldorf (Freiverkehr), Berlin (Freiverkehr), Xetra
Grundkapital 490 311 035,60 €
Anzahl Aktien 93 749 720 Stiick

2014 2013
Jahrestief* 16,30 € 13,60 €
Jahreshoch* 19,50 € 18,00 €
Jahresschlusskurs? 17,80 € 17,32 €
Marktkapitalisierung 1669,2 Mio € 1593,3 Mio €
IFRS-Ergebnis je Aktie 2,52 € 1,56 €
Dividende? 0,50 € 0,50 €
Dividendenrendite? 2,81 % 2,88 %

1 Xetra.

2 Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung.
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WIRTSCHAFTSBERICHT

Geschaftsumfeld

GESAMTWIRTSCHAFTLICHES UMFELD

Fur die deutsche Wirtschaft ergibt sich 2014 gemafd vor-
laufigen Berechnungen insgesamt ein ansprechendes
Wirtschaftswachstum von 1,6 %, nachdem sich deren Dy-
namik nach einem sehr freundlichen Jahresauftakt zwi-
schenzeitlich spurbar abgeschwacht hatte. Hauptursache
hierfur war die verhaltene Entwicklung des Industriesek-
tors. Dessen AuRenhandelsgeschaft litt unter einem sich
abschwachenden Wachstum in wichtigen Abnehmerlan-
dern, so etwa China und Frankreich, sowie unter geopoliti-
schen Spannungen und den Wirtschaftssanktionen gegen
Russland. Infolge der gedampften Exportaussichten hiel-
ten sich die Unternehmen bei Investitionen splrbar zu-
rick. Die wichtigste Wachstumsstitze war im vergange-
nen Geschaftsjahr die private Konsumnachfrage, die von
einer erfreulichen Entwicklung am deutschen Arbeits-
markt und einer sehr niedrigen Inflation profitierte. Ein
sehr hoher Beschaftigungsstand, anziehende Tariflohne
und historisch niedrige Preissteigerungsraten erzielten da-
bei positive Effekte fur die verfugbaren Einkommen und
die Konsumentenstimmung. Aus Sicht der W&W-Gruppe
ist weiterhin die gute Entwicklung des wohnwirtschaft-
lichen Sektors hervorzuheben. Dieser profitierte von re-
kordtiefen Hypothekenzinsen und einem weiterhin hohen
Kauf- und Bauinteresse in den groRen Ballungsgebieten.

KAPITALMARKTE
Rucklaufige Renditen

Am deutschen Rentenmarkt setzte sich 2014 der Trend
rucklaufiger Renditen ungebremst fort. So sank die Rendi-
te zehnjahriger Bundesanleihen bis zum Jahresende auf
ein historisches Tief von 0,54 (V. 1,93) %. Dies entspricht
einem deutlichen Renditertickgang von nahezu 1,4 Pro-
zentpunkten. Die Renditen kurz laufender Bundesanleihen
notierten bis zum Jahresende 2014 sogar im negativen
Bereich. Dafur lassen sich mehrere Griinde anfiihren: So
schirten zeitweise schwachere Konjunkturdaten aus
Deutschland und der Europaischen Wahrungsunion

KONZERNABSCHLUSS

(EWU) Bedenken beziglich des Wirtschaftswachstums.
Zusatzlich sank die Inflation in der EWU wegen fallender
Léhne in den EWU-Peripheriestaaten und des einbrechen-
den Olpreises im vierten Quartal auf ein historisch sehr
niedriges Niveau. Dies veranlasste die Europaische Zen-
tralbank (EZB) 2014 zu weiteren expansiven geldpoliti-
schen Schritten wie Leitzinssenkungen und Wertpapier-
ankaufprogrammen. Am Rentenmarkt verdichteten sich
im vierten Quartal 2014 die Erwartungen, die EZB konne
2015 sogar selbst europaische Staatsanleihen in groRem
Umfang aufkaufen. Diese Spekulationen bestatigten sich
am 22.Januar 2015, als die EZB tatsachlich ein europai-
sches Ankaufprogramm fur Staatsanleihen verkindete.

Geopolitische Ereignisse, unter anderem die Ukrainekrise
oder die instabile Lage im Nahen Osten, verstarkten zu-
satzlich die Risikoaversion der Anleger und veranlassten
sie, vermehrt bonitatsstarke Anleihen nachzufragen.

Aktienmarkte mit geringen Kursveranderungen

Die europdischen Aktienmarkte wiesen 2014 auf Gesamt-
jahressicht nur geringe Kursveranderungen auf. Der EWU-
weite Index Euro STOXX 50 erreichte einen bescheidenen
Kursanstieg von 1,2 %, der deutsche Leitindex DAX ver-
zeichnete mit 2,7 % einen nur moderat hoheren Kurszu-
wachs. Diese Zahlen verbergen jedoch die heftigen
Kursausschlage im Jahresverlauf 2014. So brach der DAX
von Mitte September bis Mitte Oktober kurzzeitig ein, er-
reichte jedoch Anfang Dezember wieder ein neues Allzeit-
hoch. Dass die Kurse trotz heftiger Schwankungen per Sal-
do nahezu stagnierten, erklart sich aus den stark gegen-
laufigen Einflussfaktoren auf dem Aktienmarkt. So belas-
teten die geopolitischen Krisen die realwirtschaftliche
Entwicklung in der EWU und die Kaufbereitschaft der In-
vestoren. Zudem nutzten zahlreiche Anleger die massiven
Kursgewinne deutscher Aktien aus den beiden Vorjahren
far Gewinnmitnahmen. Zuletzt stitzten jedoch ein letzt-
lich stabilisierter Konjunkturausblick in der EWU und da-
mit steigende Unternehmensgewinne die europaischen
Aktienmarkte. Daneben beflligelte die noch aggressivere
Geldpolitik der Europaischen Zentralbank die Kapitalmark-
te. Im Vergleich zu Anleihen gewannen Aktien zusatzlich
an Attraktivitat.
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BRANCHENENTWICKLUNG

Im Jahr 2014 sah sich die Finanzdienstleistungsbranche
zusatzlich steigenden regulatorischen Vorgaben und
Anforderungen gegenlber. Die Vorbereitungen auf
Solvency Il und die Umsetzung von Basel Ill/CRD IV stell-
ten eine zentrale Herausforderung dar. Darliber hinaus
beeinflussten die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
die gesamte Branche.

In diesem schwierigen Marktumfeld konnte sich der
W&W-Konzern auch 2014 gut behaupten. Die Wistenrot
Bausparkasse AG steht im Wettbewerb mit anderen Bau-
sparkassen nach Brutto-Neugeschaft auf Platz zwei. Die
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank konzentriert sich seit
dem letzten Geschaftsjahr konsequent auf das Online-
banking. Gemessen an der Bilanzsumme liegt die Bank im
mittleren Feld unter den Top 100 der deutschen Kredit-
wirtschaft. Die Wirttembergische Lebensversicherung
AG erreichte in ihrer Vergleichsgruppe der deutschen Per-
sonenversicherer Rang 13, die Wirttembergische Versiche-
rung AG 2013 Platz 11 bei den Schaden- und Unfallversi-
cherern, jeweils nach gebuchten Bruttobeitragen.

Nach Angaben des Verbands der Privaten Bausparkassen
ist die Bausparsumme im Netto-Neugeschaft in der Bran-
che um 10 % auf 95 Mrd € zurlickgegangen. Der Riickgang
basiert auf Sondereffekten aus Tarifumstellungen einiger
Bausparkassen im Vorjahr und stellt insofern eine Norma-
lisierung des Geschafts dar.

Im Berichtsjahr haben die privaten Haushalte mehr Woh-
nungsbaukredite in Anspruch genommen. Es wurden rund
204 Mrd € zur privaten Wohnungsfinanzierung ausge-
zahlt, 3 % mehr als im Vorjahr. Die Zunahme ist sowohl
auf eine weiter gestiegene Bautdtigkeit als auch auf ein
hoheres Transaktionsvolumen bei Bestandsimmobilien
zurtickzufihren. Die Investitionen in Modernisierungs-
malinahmen bewegen sich weiterhin auf hohem Niveau.
Zur gestiegenen Inanspruchnahme der Wohnungsbaukre-
dite trugen die verbesserte wirtschaftliche Lage der priva-
ten Haushalte aufgrund der anhaltend guinstigen Beschaf-
tigungssituation und gestiegenen Realeinkommen sowie
ein Mangel an Anlagealternativen bei.

Das Neugeschaft in der Lebensversicherung war erneut
vom politisch gewollten Niedrigzinsumfeld gepragt. Der

leichte Zuwachs des gesamten Neubeitrags resultiert aus

1 Vorldufige Angaben des GDV.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

dem starken Anstieg des Einmalbeitragsgeschafts. Die
Pramieneinnahmen der Lebensversicherer erhohten sich
im Berichtszeitraum im Vergleich zum Vorjahreszeitraum?.

Bei den Beitragseinnahmen in der Schaden- und Unfall-
versicherung in den ersten drei Quartalen 2014 setzte sich
das kraftige Wachstum der Vorjahre fort. Die Schadenent-
wicklung zeigte eine deutliche Entlastung gegenlber dem
von Naturereignissen dominierten Vorjahr. Insgesamt
zeichnet sich dadurch ein deutlich verbessertes Ergebnis
der Branche im Gesamtjahr ab.

Geschaftsverlauf und Lage des Konzerns

GESCHAFTSVERLAUF
Im Geschaftsjahr 2014 hat der W&W-Konzern einen
Rekordlberschuss von 242,0 (Vj. 154,9) Mio € erzielt.

Dieses Ergebnis wurde im Rahmen des Starkungspro-
gramms ,W&W 2015 durch deutlich reduzierte Personal-
und Sachaufwendungen (konsequentes Kostenmanage-
ment) sowie durch zusatzliche Produktertrage befordert.
Hinzu kamen die positive Schadenentwicklung und ein
hoher Ergebnisbeitrag eines assoziierten Unternehmens.

ERTRAGSLAGE

Konzern-Gesamtergebnis

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Zum 31. Dezember 2014 stieg der Konzernuberschuss nach

Steuern deutlich um 871 Mio € auf 242,0 (V. 154,9) Mio €.
Das Ergebnis je Aktie betrug 2,52 €.

ZUSAMMENSETZUNG KONZERNUBERSCHUSS

1.1.2014 bis
31.12.2014

1.1.2013 bis

in Mio € 31.12.2013

Segment BausparBank 51,8 19,8
Segment Personenversicherung 457 443
Segment Schaden-/Unfallversicherung 128,2 50,5
Alle sonstigen Segmente 62,5 112,5
Segmentiibergreifende Konsolidierung —46,2 -723
KONZERNUBERSCHUSS 242,0 154,9
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Das darin enthaltene Finanzergebnis betrug 2 241,4

(Vj. 2150,8) Mio €. Infolge der negativen Entwicklung des
Euro-Kurses im vergangenen Geschaftsjahr sowie ver-
starkter Investitionen in Fremdwahrungsanlagen kam
es zu hohen Wahrungskurseffekten, die sich insgesamt
weitestgehend ausglichen. Im Einzelnen ergaben sich
folgende Effekte:

= Das Ergebnis aus zur VeraulRerung verfligbaren finanzi-
ellen Vermogenswerten erhohte sich um 462,4 Mio €
auf1166,7 (Vj. 704,3) Mio €. Diese starke Steigerung ist
im Wesentlichen auf Wahrungskursgewinne bei Kapi-
talanlagen in Fremdwahrung zurtickzufihren. AufRer-
dem wurden gezielt Gewinne bei festverzinslichen
Wertpapieren realisiert, um die Verpflichtungen gegen-
uber unseren Kunden abzusichern. Darlber hinaus
wuchsen die Zinsertrage infolge eines deutlich gestie-
genen Bestands. Demgegentber kam es jedoch auch
zu vermehrten Impairments auf Eigenkapitaltitel.

m Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzier-
ten finanziellen Vermogenswerten hat sich um 52,1
Mio € auf 83,8 (Vj. 31,7) Mio € erhoht. Ursachlich hier-
fur war der Verkauf einer Beteiligung durch ein assozi-
iertes Unternehmen.

= Das Ergebnis aus erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Vermogenswerten verringerte
sich auf—72,6 (Vj. 222,7) Mio €. Das Ergebnis von Deri-
vaten in einer wirtschaftlichen Sicherungsbeziehung
gegen Wahrungskursrisiken war deutlich ricklaufig.

m Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital war mit 1030,8 (Vj. 1176,2) Mio €
deutlich niedriger als der Vorjahreswert. Insbesondere
das Zinsergebnis ging aufgrund des gesunkenen Ab-
zinsungssatzes der Zinsbonusrlckstellungen fur Bau-
sparvertrage sowie aufgrund volumen- und zinsni-
veaubedingt geringerer Zinsertrage aus festverzins-
lichen Wertpapieren stark zurtick. Demgegenuber kam
es zu einem hoheren Wahrungskursergebnis. Auch das
VerauRerungsergebnis war erneut hoher als im Vor-
jahr.

Die verdienten Beitrage sind zum 31. Dezember 2014 mit
39394 (Vj. 3 840,4) Mio € deutlich gestiegen. Dank der
guten Vertriebsleistung erhdhten sich sowohl in der Per-
sonenversicherung als auch in der Schaden-/Unfallver-
sicherung die verdienten Beitrage.

KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen wuchsen auf
4.426,9 (Vj. 4 264,1) Mio €, da sich die weitere Starkung der
Zusatzreserven fur Niedrigzinsrisiken im Segment Perso-
nenversicherung auswirkte. Demgegentber verringerten
sich die Leistungen infolge eines erfreulichen Schadenver-
laufs im Segment Schaden-/Unfallversicherung.

Die Verwaltungsaufwendungen gingen um 9,9 Mio € auf
11081 (Vj. 1118,0) Mio € zurlck. Sowohl bei den Sachauf-
wendungen (- 15,7 Mio €) als auch bei den Personalauf-
wendungen (- 15,1 Mio €) konnten deutliche Einsparungen
erzielt werden. Wesentlich dazu beigetragen haben die
geringere Mitarbeiteranzahl sowie gesunkene Beraterauf-
wendungen. Dieser positiven Entwicklung steht im Be-
richtsjahr noch eine aulRerplanmafige Abschreibung auf
einen erworbenen Versicherungsbestand von 20,9 Mio €
gegenuber.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis betrug — 20,4 (Vj. — 47,0)
Mio €. Dies ist hauptsachlich auf die im Vorjahr im Rah-
men des Starkungsprogramms ,W&W 2015 vereinbarten
Restrukturierungsaufwendungen von 43,6 Mio € zurlickzu-
flhren. 2014 fielen Restrukturierungsaufwendungen von
26,5 Mio € im Umfeld der strategischen Neuausrichtung
bei der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank an.

Der Ertragsteueraufwand erhohte sich um 11,3 Mio € auf
41,0 (V]. 29,7) Mio €. Ursachlich war hierfr vor allem das
gestiegene Konzernergebnis aus fortzufuhrenden Unter-
nehmensteilen vor Ertragsteuern. Der Steueraufwand des
Geschaftsjahres war positiv beeinflusst durch Steuerer-
trage, die insbesondere aus der Aufldsung von nicht mehr
erforderlichen Ertragsteuerrlickstellungen stammen.

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Das Konzerngesamtergebnis (Total Comprehensive In-
come) lag zum 31. Dezember 2014 bei 440,2 (Vj. —110,0)
Mio €. Es setzt sich aus dem Konzernlberschuss zu-
zliglich des Sonstigen Ergebnisses (Other Comprehensive
Income — OCl) zusammen. Das Konzerngesamtergebnis
des W&W-Konzerns wird stark durch die Entwicklung der
Zinssatze gepragt.

Im Folgenden werden die Effekte nach der Zuflhrung zur
latenten Rickstellung fur Beitragsrickerstattung und zu
latenten Steuern dargestellt:

Der Diskontierungssatz fir die Pensionsriickstellungen hat
sich im Vergleich zum Vorjahresende stark verringert und



liegt jetzt bei 1,75 (Vj. 3,25) %. Dadurch ergaben sich ver-
sicherungsmathematische Verluste aus leistungsorientier-
ten Planen zur Altersvorsorge von —250,9 (Vj. 0,8) Mio €.

Das Ergebnis aus zur VerauRerung verflgbaren finanziel-
len Vermogenswerten wies einen unrealisierten Gewinn
von 466,1 (Vj. —190,8) Mio € aus. Der Gewinn begriindet
sich mit dem seit Jahresbeginn gesunkenen Zinsniveau
und dem damit verbundenen Anstieg der Kurse von Inha-
berpapieren. Im Vorjahreszeitraum waren die Zinsen noch
gestiegen.

Das Ergebnis aus Cashflow-Hedge-Effekten betrug —14,3
(Vj. —54,6) Mio €. Im Vorjahr wurden im Wesentlichen die
Sicherungsbeziehungen fir Wertpapiere auf der Aktivsei-
te im Rahmen des Cashflow-Hedge-Accountings bilanziert
(Receiver-Swaps). Ende 2013 wurden diese Sicherungsbe-
ziehungen beendet. Die Rucklage aus diesen Cashflow-
Hedge-Beziehungen wird planmaRig bis zur Endfalligkeit
der Grundgeschafte aufgelost.

Um das Zinsanderungsrisiko von variabel verzinslich be-
gebenen Wertpapieren (Passivseite) abzusichern, wurden
im ersten Halbjahr 2014 Zins-Swaps (Payer-Swaps) abge-
schlossen. Da die Zinsen im Berichtszeitraum gesunken
sind, resultierte aus diesen Payer-Swaps ein Bewertungs-
verlust.

Die erfolgsneutralen Bewertungsgewinne spiegeln tber-
wiegend die Zinssensitivitat der Aktivseite wider. Gegen-
laufige Effekte der ebenfalls zinssensitiven Passivseite
fUhren zu Verlusten in der Versicherungstechnik und bei
den Einlagen. Diese werden gemal? IFRS im Konzernge-
samtergebnis jedoch nicht abgebildet.

Segment BausparBank

Der Uberschuss im Segment BausparBank stieg 2014 deut-
lich auf 51,8 (V]. 19,8) Mio €. Das Neugeschaft blieb im Ge-
schaftsjahr 2014 auf einem hohen Niveau, aber unter Vor-
jahr. Die Bilanzsumme des Segments betragt 38,6 (Vj. 37,0)
Mrd €. Das Segmentvermogen besteht Uberwiegend aus
Baudarlehen sowie Kapitalanlagen in festverzinslichen
Wertpapieren. Die Passivseite wird von Verbindlichkeiten
aus Kundeneinlagen dominiert.

NEUGESCHAFT
Das Brutto-Neugeschaft erreichte mit 13,7 (Vj. 15,4) Mrd €
nicht den Rekordwert des Vorjahres. Das Netto-Neuge-
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schaft (eingeldstes Neugeschaft) nach Bausparsumme lag
mit 11,5 (Vj. 12,8) Mrd € zwar um 9,7 % unter dem Vorjahr,
aber tUber der Entwicklung der Bausparbranche, die ein
Minus von 10,1 % aufwies. Der Nettowert entwickelte sich
damit weiterhin besser als das Brutto-Neugeschaft. Dies
bestatigt die nachhaltige Wirkung der ergriffenen quali-
tatsverbessernden MaRnahmen.

KENNZAHLEN NEUGESCHAFT

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
31.12.2014 31.12.2013 Veranderung
n Mio € in Mio € in%

Brutto-Neugeschaft 13736,4 15 368,6 -10,6
Netto-Neugeschaft
(Eingelostes Neugeschaft) 11 533,3 12 775,7 -9,7
Neugeschaft Baufinan-
zierung (Annahmen) 2375,7 29716 -20,1
Baufinanzierung
(Konzern) 3916,3 4643,0 —15,7

Das Neugeschaft Baufinanzierung (Annahmen) im Seg-
ment blieb durch den verstarkten Fokus auf Profitabilitat
mit 2 375,7 (Vj. 2 971,6) Mio € unter dem Vorjahreswert.
Die hierin enthaltenen Anschlussfinanzierungen beliefen
sich auf 480,9 (Vj. 473,4) Mio €, das neu abgeschlossene
Kreditgeschaft erreichte 1894,8 (Vj. 2 498,2) Mio €. Dabei
wurden margenschwache Kredite bewusst nicht in die
eigenen Blicher genommen.

Segmentibergreifend im gesamten W&W-Konzern
betrug das Neugeschaft in der Baufinanzierung 3 916,3
(Vj. 4 643,0) Mio €. Darin sind auch Hypothekendarlehen
der Wirttembergische Lebensversicherung AG von

287,0 (V]. 336,6) Mio € sowie Auszahlungen aus Bauspar-
darlehen tUber 926,6 (Vj. 959,4) Mio € enthalten. Die tsche-
chische Bausparkasse und Hypothekenbank, deren Ge-
schaftsaktivitaten in ,Alle sonstigen Segmente” ausge-
wiesen sind, trugen 327,0 (Vj. 375,4) Mio € bei.

Der Deckungsbeitrag IV des Aktivgeschafts, der den bar-
wertigen Ertrag des Baufinanzierungsneugeschafts tber
die Gesamtlaufzeit nach Abzug aller Kosten, auch der ge-
samten Eigenkapitalkosten, beriicksichtigt, lag im Ge-
schaftsjahr 2014 bei 30,2 Mio €. Im Vorjahr war dieser mit
—17,3 Mio € nach aktualisierten Risikokosten noch negativ.
Die deutliche Verbesserung gelang durch Konzentration
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auf werthaltiges Kreditgeschaft, durch die Kostensenkun-
gen im Rahmen von ,W&W 2015 sowie durch die Einfiih-
rung des neuen Bauspartarifs Ende 2013.

Im Passivgeschaft belief sich der annualisierte Deckungs-
beitrag IV der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank auf
—9,5(Vj.—9,0) Mio €. Aufgrund von glinstigen Refinanzie-
rungsalternativen am Kapitalmarkt wurden leichte Abrie-
be im Einlagenbestand bewusst in Kauf genommen. Dies
schlagt sich im annualisierten Deckungsbeitrag nieder,
der nur den periodischen Ertrag des Kundeneinlagenbe-
stands (inklusive Neugeschaft) abziglich aller Kosten
misst.

ERTRAGSLAGE
Das Segmentergebnis BausparBank zum 31. Dezember
2014 belduft sich auf 51,8 (V].19,8) Mio €.

Das Finanzergebnis im Segment BausparBank erreichte
43171 (Vj. 460,5) Mio €. Hierfuir waren folgende Effekte
ausschlaggebend:

m Das Ergebnis aus zur VerauRerung verfligbaren finan-
ziellen Vermogenswerten verringerte sich auf 180,4
(Vj.200,9) Mio €. Aufgrund des historisch niedrigen
Zinsniveaus waren die Zinsertrage ruicklaufig. Des Wei-
teren reduzierten sich die VerauBerungsgewinne aus
Kapitalmarkttransaktionen im Vergleich zum Vorjahr.

= Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten finanziellen Vermogenswerten erreichte 31,7
(Vj.—94,4) Mio €. Es bildet vor allem die Wertentwick-
lung von Derivaten in wirtschaftlichen Sicherungsbe-
ziehungen ab, die die Voraussetzungen flr ein Hedge-
Accounting nach IFRS nicht erfullen. Dabei werden im
Rahmen der Zinsbuchsteuerung insbesondere Absi-
cherungsgeschafte flr Zinsrisiken eingegangen, unter
anderem um den gegenlaufigen Ergebniseffekt aus
der Abzinsung der bauspartechnischen Ruckstellungen
(Bonusrtickstellungen) auszusteuern. Wahrend das
Zinsniveau im Vorjahr noch anstieg, war es 2014 deut-
lich riicklaufig. Auf Basis dieser Zinsentwicklung war
das Ergebnis der freistehenden Derivate positiv.

m Das Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen von 74,0
(Vj. 47.2) Mio € resultiert im Wesentlichen aus par-
tiellen Ineffektivitaten der gegenlaufigen Bewertung
von Grundgeschaften und Derivaten in Fair-Value-
Hedge- und Cashflow-Hedge-Beziehungen. Zudem
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wirkte sich die Auflésung der Ubrigen Ricklage (OCI)
bei Cashflow-Hedge-Beziehungen aus.

= Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten
und Nachrangkapital reduzierte sich auf 179,6
(Vj. 332,4) Mio €. Durch aktives Bestandsmanagement
sowie aufgrund der Verbesserung der Refinanzierung
verringerten sich zwar die laufenden Zinsaufwendun-
gen in starkerem Mal3e als die Zinsertrage infolge des
Zinsruckgangs. Jedoch wirkten sowohl die Abzinsung
der Zinsbonusrickstellung aufgrund des Zinsruick-
gangs mit 126,6 Mio € als auch Einmaleffekte infolge
von BestandsmafRnahmen zum Schutz des Kollektivs
stark belastend.

= Das Ergebnis aus der Risikovorsorge lag bei — 34,6
(Vj.—25,5) Mio €. Hier wirkten sich insbesondere die
aus der Uberprifung der Risikovorsorgeparameter
erforderlichen Anpassungen und eine Verscharfung
der Ausfalldefinition belastend aus. Dadurch erhohte
sich die Zuflihrung zu den Einzelwertberichtigungen.
Zudem stiegen die Portfoliowertberichtigungen.

Das Provisionsergebnis wuchs auf 7,0 (Vj. — 8,8) Mio €.

Das umsatzabhangige Provisionsergebnis aus dem Brutto-
Bauspargeschaft verbesserte sich gegentliber dem Vorjahr.
Da das Neugeschaft im Geschaftsjahr 2014 unter dem des
Vorjahres lag, verringerten sich demzufolge sowohl die
Brutto-Einnahmen aus Abschlussgebuhren als auch in
starkerem Malle die umsatzabhangigen Provisionsauf-
wendungen. Besonders die Aufwendungen fur Wettbe-
werbe und Zielerreichungspramien sowie die Aufwen-
dungen fir Fihrungskrafteprovisionen und Staffelprovi-
sionen nahmen 2014 ab. Des Weiteren fiel der Provisions-
saldo aus dem Baufinanzierungsportal fur die Vermittlung
von Finanzierungen in das Fremdbuch hoher aus.

Der Verwaltungsaufwand ist um 37,2 auf 364,8

(Vj. 402,0) Mio € gesunken. Vor allem der Sachaufwand
ging deutlich um 33,0 Mio € zurlick. Dies ist im Wesentli-
chen auf geringere Dienstleistungsaufwendungen sowie
auf reduzierte Beratungs- und Marketingaufwendungen
zurtickzufihren. Die Rechts- und Prifungskosten stiegen
dagegen aufgrund des IRBA-Zulassungsverfahrens (auf
Internen Ratings Basierender Ansatz) sowie erhéhter
regulatorischer Anforderungen, unter anderem fiir den
Bilanz- und Stresstest der EZB, leicht an. Der Personalauf-
wand reduzierte sich um 3,7 Mio € infolge der getroffenen
Malknahmen im Rahmen von ,W&W 2015"
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Das Sonstige betriebliche Ergebnis stieg auf—1,0
(Vj.—19,2) Mio €. Dies ist hauptsachlich auf die im Vorjahr
im Rahmen des Starkungsprogramms ,W&W 2015“ ver-
einbarten Restrukturierungsaufwendungen in Hohe von
39,0 Mio € zurlickzufihren. Im aktuellen Jahr fielen Re-
strukturierungsaufwendungen von 19,2 Mio € im Umfeld
der strategischen Neuausrichtung bei der Wistenrot Bank
AG Pfandbriefbank an.

Segment Personenversicherung

Der Segmentuberschuss stieg zum 31. Dezember 2014 auf
45,7 (Vj. 44,3) Mio €. Die Neubeitrage im Segment Perso-
nenversicherung entwickelten sich im Jahr 2014 positiv. Die
Bilanzsumme des Segments betrug 33,9 (Vj. 31,7) Mrd €.

NEUGESCHAFT

Die Neubeitrage (Einmalbeitrage und laufender Beitrag) im
Personenversicherungsgeschaft konnten um 69,4 Mio €
auf 7315 (V]. 662,1) Mio € gesteigert werden. Davon entfie-
len 1271 (Vj. 116,6) Mio € auf Versicherungen gegen laufen-
den Beitrag und 604,4 (Vj. 545,5) Mio € auf Einmalbeitrags-
versicherungen.

KENNZAHLEN NEUGESCHAFT

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis

31.12.2014 31.12.2013 Verénderung
n Mio€ in Mio€ in%

Neubeitrag (Segment) 731,5 662,1 10,5

Einmalbeitrag Leben 604,4 5455 10,8

Laufender Beitrag Leben 116,0 103,5 12,1

Jahresneubeitrag

Kranken 11,1 13,1 —15,3

Die wertorientierte Nettobewertungssumme (WONS)
des Neugeschafts, welche die Beitragssumme des Neu-
geschafts jeder Produktgruppe mit wertorientierten Fak-
toren gewichtet, stieg um 9,8 % auf 2 814,4 (Vj. 2 562,2)
Mio €. Im Berichtszeitraum wurde die Berechnungssyste-
matik der wertorientierten Nettobewertungssumme
(WONS) umgestellt, was zu einer Anpassung der Vorjah-
reswerte fihrte.
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ERTRAGSLAGE

Das Finanzergebnis im Segment Personenversicherung er-
hohte sich um 67,5 Mio € auf 1614,9 (Vj.15474) Mio €. Da-
fur sind vor allem folgende Effekte verantwortlich:

= Das Ergebnis aus zur VerauRerung verfugbaren finan-
ziellen Vermogenswerten wuchs deutlich um 442,4
Mio € auf 873,8 (V. 431,4) Mio €. Hohere Zinsertrage
infolge des grofleren Bestands an festverzinslichen
Wertpapieren wirkten sich positiv auf dieses Ergebnis
aus. Auch der Umfang der Gewinnrealisierungen bei
festverzinslichen Wertpapieren war groRer als im Vor-
jahr. Diese Aktivitaten dienten der Absicherung der
Verpflichtungen gegenlber unseren Kunden. Daruber
hinaus machte sich ein hoher Anstieg des Wahrungs-
ergebnisses aus nicht in Euro nominierten Kapitalanla-
gen bemerkbar.

m Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzier-
ten finanziellen Vermogenswerten hat sich um 25,2
Mio € auf 43,2 (V]. 18,0) Mio € verbessert. Ursachlich
hierfur war der Verkauf einer Beteiligung durch ein
assoziiertes Unternehmen.

= Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten finanziellen Vermogenswerten sank auf —71,9
(Vj.306,6) Mio €. Dies ist vor allem auf wahrungsbezo-
gene Derivate zurlickzufthren, die in einer wirtschaft-
lichen Sicherungsbeziehung zu den Kapitalanlagen
stehen. Auch das Ergebnis der Kapitalanlagen zur
Bedeckung fondsgebundener Versicherungen nahm
aufgrund der gegenlber dem Vorjahr weniger dynami-
schen Aktienmarktentwicklung ab.

= Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital verminderte sich auf 773,0 (V]. 789,6)
Mio €, obwohl die Gewinnrealisierungen gesteigert
wurden. Hier wirkten sich die extrem niedrigen Zinsen
fir Neu- und Wiederanlagen sowie der riicklaufige
Bestand aus.

Das Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien wuchs um 32,4 Mio € auf 56,6 (V]. 24,2) Mio €. Ur-
sachlich hierfir sind gestiegene Mietertrage infolge eines
Bestandsausbaus, hohere VeraulRerungsgewinne sowie
deutlich geringere auRRerplanmaRige Abschreibungen.
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Das Provisionsergebnis lag bei —161,6 (Vj. —148,0) Mio €.
Die gezahlten Abschlussprovisionen haben sich 2014 auf-
grund des gewachsenen Neugeschafts erhoht.

Die verdienten Nettobeitrage haben sich im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum positiv entwickelt. Sie stiegen auf
24711 (Vj. 2 365,8) Mio €. Das erhohte Neugeschaft mit
Einmalbeitragsversicherungen wirkte sich hierbei starker
aus als der ablaufbedingte Riickgang bei den laufenden
Bestandsbeitragen.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen lagen zum

31. Dezember 2014 bei 3 546,6 (Vj. 3 322,5) Mio €. Durch
eine erneute Bildung einer Zinszusatzreserve und einer
Zinsverstarkung wurden auch 2014 die klinftigen Leistun-
gen an unsere Kunden weiter abgesichert. Der Aufwand
fir die Starkung der Zinszusatzreserve sowie fur die Zins-
verstarkung bewegt sich mit 382,4 (Vj. 322,0) Mio € erneut
uber dem bereits sehr hohen Niveau des Vorjahres. Der
Gesamtbestand dieser Reserven belduft sich damit auf
913,1 Mio €.
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LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN
AN PERSONENVERSICHERUNGS-KUNDEN
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Der Verwaltungsaufwand im Segment Personenversiche-
rung stieg auf 289,0 (Vj. 273,0) Mio €. Dies ist auf eine
aulerplanmaRige Abschreibung eines ibernommenen
Versicherungsbestands von 20,9 Mio € zurlickzufihren.
Sowohl die Personalaufwendungen als auch die Sachauf-
wendungen haben sich dagegen rlckldufig entwickelt.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis betrug — 54,6
(Vj.—124,1) Mio €. Diese Entwicklung ist maRgeblich auf
die Abschreibung eines Firmenwerts im Vorjahr zurlickzu-
fahren.
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Im Berichtsjahr ergab sich insgesamt ein Steuerertrag von
14,9 (Vj. Steueraufwand 25,2) Mio €. Neben einem redu-
zierten Segmentergebnis vor Ertragsteuern haben dazu
insbesondere Ertrage aus der Aufldsung nicht mehr erfor-
derlicher Ertragsteuerrickstellungen beigetragen.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Der Segmentiiberschuss stieg im Geschaftsjahr 2014
deutlich auf 128,2 (Vj. 50,5) Mio €. Die gebuchten Brut-
tobeitrage entwickelten sich weiterhin positiv. Die Bilanz-
summe des Segments betrug 4,1 (Vj. 3,9) Mrd €.

NEUGESCHAFT/BEITRAGSENTWICKLUNG

Gemessen am Jahresbestandsbeitrag verringerte sich das
Neugeschaft leicht auf 204,8 (Vj. 209,7) Mio €. Einem
Ruckgang in der Sparte Kraftfahrt stand ein Zuwachs in
der Sparte Privatkunden gegentiber. Damit lag das Neuge-
schaft unter dem Vorjahreswert, jedoch leicht Uber Plan.

Aufgrund der guten Netto-Vertriebsleistung im vergange-
nen Geschaftsjahr, die neben dem Neugeschaft auch das
Ersatzgeschaft und die Stornowerte berlcksichtigt, er-
hohte sich der Bestand. Dadurch stiegen die Bruttobei-
trage um 56,7 Mio € auf 1580,1 (Vj. 1523,4) Mio €.

KENNZAHLEN NEUGESCHAFT

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
31.12.2014 31.12.2013 Verdnderung
in Mio € in Mio € in%
Jahresbestandsbeitrag
(Segment) 204,8 209,7 -2,3
Kraftfahrt 152,6 158,7 -38
Firmenkunden 26,2 26,2 —
Privatkunden 26,0 24.8 4,8

Die wertorientierte Nettovertriebsleistung im Neuge-
schaft betrug zum 31. Dezember 2014 22,3 (Vj. 27,7) Mio €.
Diese Kennzahl betrachtet die Nettovertriebsleistung
nach Produkten und gewichtet sie mit einem Faktor, der
je nach deren Profitabilitat unterschiedlich ausfallt. Sie ist
damit wie bereits im Vorjahr positiv und kennzeichnet
einen profitabel wachsenden Versicherungsbestand.



ERTRAGSLAGE

Das Finanzergebnis Ubertraf mit 140,2 (Vj. 97,2) Mio € den
Vorjahreswert deutlich. Es setzt sich aus nachfolgenden
Komponenten zusammen:

= Das Ergebnis aus zur VerauRerung verflgbaren finan-
ziellen Vermogenswerten erhohte sich um 41,7 Mio €
auf 96,4 (Vj. 54,7) Mio €. Zwar stiegen einerseits die
Impairmentaufwendungen auf Investmentfonds
leicht an. Diesen standen jedoch andererseits Verau-
Berungsertrage der Antares Holding Ltd. sowie deut-
lich héhere Wahrungskursgewinne gegenuber.

m Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzier-
ten finanziellen Vermogenswerten hat sich um 26,8
Mio € auf 37,9 (Vj. 11,1) Mio € verbessert. Ursachlich
hierfur war der Verkauf einer Beteiligung durch ein
assoziiertes Unternehmen.

= Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten finanziellen Vermogenswerten sank auf —32,4
(Vj. 3,9) Mio €. Darin war ein niedrigeres Wahrungser-
gebnis enthalten, das die oben genannten Wahrungs-
kursgewinne im Ergebnis aus zur VerdulRerung verflg-
baren finanziellen Vermogenswerten kompensierte.

m Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital stieg um 11,4 Mio € auf 39,4 (Vj. 28,0)
Mio €. Auch hier machte sich ein positiver Wahrungs-
kurseffekt von Termingeldern bemerkbar. Diese Gelder
dienen der kongruenten Bedeckung versicherungs-
technischer Rickstellungen in Fremdwahrung. Die
geringeren Zinsertrage wirkten sich gegenlaufig aus.

Das Provisionsergebnis lag bei —213,7 (Vj. — 208,0) Mio €.
Der Versicherungsbestand ist im Geschaftsjahr gewach-
sen. Dies fuhrte auch zu gestiegenen Bestandsprovisionen.

Die verdienten Nettobeitrage entwickelten sich weiterhin
gut. Sie stiegen um 47,6 Mio € auf 12781 (Vj. 1230,5)

Mio €. Grund hierflr war die positive Vertriebsleistung
im Berichtsjahr.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) gingen
trotz des gestiegenen Versicherungsbestands um 34,9
Mio € auf 721,5 (Vj. 756,4) Mio € zurlick. Die deutlich gerin-
geren Schaden sowie das Ausbleiben grollerer Elementar-
ereignisse ergaben einen insgesamt sehr erfreulichen
Schadenverlauf. Dementsprechend deutlich gingen die
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Schadenquoten in allen Sparten zurlck. Dies fuhrte zu ei-
ner guten Combined Ratio (brutto) von 95,8 (Vj. 115,8) %.

Der Verwaltungsaufwand betrug 343,0 (V]. 342,3) Mio €
und konnte damit trotz tariflicher Gehaltssteigerungen
auf dem Vorjahresniveau gehalten werden.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis belief sich auf 12,2 (Vj.
33,4) Mio €. Hierin sind Wahrungskursverluste aus versi-
cherungstechnischen Riickstellungen enthalten, die den
Wahrungskursgewinnen im Ergebnis aus Forderungen,
Verbindlichkeiten und Nachrangkapital entgegenstehen.

Gegenuber dem Vorjahr ist der Steueraufwand insbeson-
dere aufgrund des Ergebnisanstiegs im Segment deutlich
auf 25,7 (V]. 5,0) Mio € angestiegen. Dabei war der Steuer-
aufwand des Berichtsjahrs positiv beeinflusst von Steuer-
ertragen aus der Auflosung von Steuerrtickstellungen.
Aufgrund einer korperschaftsteuerlichen Organschaft
waren die Ertragsteuerriickstellungen auf Segmentebene
aufzulosen.

Alle sonstigen Segmente

In ,Alle sonstigen Segmente” sind die Geschaftsbereiche
zusammengefasst, die keinem anderen Segment zugeord-
net werden kdnnen. Dazu gehoren unter anderem die
WRW AG, die W&W Asset Management GmbH sowie die
tschechischen Tochtergesellschaften und die konzernin-
ternen Dienstleister. Die Bilanzsumme der sonstigen Seg-
mente betrdgt 6,0 (Vj. 6,1) Mrd €. Nach Steuern ergibt sich
fir ,Alle sonstigen Segmente ein Uberschuss von 62,5
(Vj. 112,5) Mio €. Dieser setzt sich im Wesentlichen wie
folgt zusammen: W&W AG 48,8 (Vj. 97,2) Mio €, W&W
Asset Management GmbH 15,5 (Vj. 9,9) Mio €, tschechi-
sche Tochtergesellschaften 8,8 (Vj. 10,0) Mio €.

Das Finanzergebnis sank im Vergleich zum Vorjahr auf 1331
(V}.178,2) Mio €. MaBgeblich waren geringere konzernin-
terne Beteiligungsertrage der W&W AG, die im Ergebnis
aus zur VerauRerung verflgbaren finanziellen Vermogens-
werten enthalten sind. Die Dividendenertrage aus vollkon-
solidierten Tochterunternehmen werden fir die Uberlei-
tung auf die Konzernwerte in der Spalte Konsolidierung/
Uberleitung eliminiert. Zudem waren die VerauRerungsge-
winne im Ergebnis aus zur VerauBerung verflgbaren finan-
ziellen Vermogenswerten ricklaufig. Das Wahrungsergeb-
nis im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital entwickelte sich dagegen positiv.
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Das Provisionsergebnis stieg auf — 36,5 (Vj. —43,6) Mio €.
Dies lag hauptsachlich an héheren Provisionsertragen aus
dem Investmentgeschaft. Die Provisionsergebnisse der
tschechischen Gesellschaften sowie aus der Rlckversiche-
rung verringerten sich.

Die verdienten Beitrage wuchsen im Berichtsjahr um

51 Mio € auf 263,5 (V. 258,4) Mio €. Hier wirkte sich vor
allem das gestiegene Abgabevolumen der Wirttember-
gische Versicherung AG im Rahmen der segmentiber-
greifenden Ruckversicherung an die W&W AG aus.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen reduzierten
sich im Vergleich zum Vorjahr auf 175,4 (Vj. 200,7) Mio €.
Dies liegt im Wesentlichen am besseren Schadenverlauf
im Berichtszeitraum, da GroR- und Elementarschaden
ausgeblieben sind.

Der Verwaltungsaufwand stieg um 8,8 Mio € auf 104,2
(Vj. 95,4) Mio €. Die Personalaufwendungen erhdhten sich
uberwiegend aufgrund einer Verlagerung konzerninterner
Funktionen von der Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG zur W&W Asset Management GmbH. Des Weite-
ren waren die Dienstleistungsertrage geringer. Demge-
genlber wurden die Sachaufwendungen vor allem in den
Bereichen Beratung sowie Versandkosten unter anderem
infolge der Umstellung auf elektronische Kontoauszige
gesenkt.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis ging im Vergleich zum
Vorjahr auf 16,8 (Vj. 37,6) Mio € zuriick. Es fielen Restruktu-
rierungsaufwendungen von 7,3 Mio € an. Zudem waren
die Wahrungskursverluste aus der Ruckversicherung ho-
her als im Vorjahr und die Ertrage aus der Auflésung von
sonstigen Rickstellungen geringer.

Eine tabellarische Ubersicht aller Segmente des W&W-
Konzerns ist im Anhang im Kapitel Segmentberichterstat-
tung zu finden.

VERMOGENSLAGE

Vermogensstruktur

Die Konzernbilanzsumme der W&W-Gruppe stieg im

zurlickliegenden Geschaftsjahr um 3,5 Mrd € auf 78,5 (V.
75,0) Mrd €.

KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

KONZERNBILANZSUMME

in Mrd €

78

76

74

72

70

2013 2014

Auf der Aktivseite Gberwiegen nach wie vor die Forderun-
gen. lhr Riickgang ist hauptsachlich auf einen geringeren
Bestand an Baudarlehen von 2571 (Vj. 26,3) Mrd € zurlick-
zuflihren. Im zurlckliegenden Geschaftsjahr lag der Fokus
weiterhin auf der Werthaltigkeit des Finanzierungsge-
schafts. Im Rahmen der MaBnahmen aus ,W&W 2015“
wurde der Verkauf margenschwacher und komplexer
Finanzierungsprodukte bewusst reduziert. Dies fuhrte in
der Konsequenz neben einer Profitabilitatssteigerung auch
zu einer rucklaufigen Inanspruchnahme von Baudarlehen.

Bei den zur VerdufBBerung verfiugbaren finanziellen Vermo-
genswerten dominieren nach wie vor die festverzinslichen
Wertpapiere. Im Vergleich zum Vorjahr haben sich deren
Bestande deutlich auf 21,3 (V]. 17,2) Mrd € gesteigert. Dies
ist sowohl auf die bewusst erhohten Investments in fest-
verzinsliche Wertpapiere als auch auf deren gestiegene
Marktwerte infolge der riicklaufigen Zinsentwicklung zu-
rickzufihren.

Die gesamten Kapitalanlagen betrugen zum 31. Dezember
2014 49,7 (Vj. 44,7) Mrd €. Die Definition unserer Kapital-
anlagen ist im Glossar enthalten.

Bewertungsreserven

Bewertungsreserven entstehen, wenn der aktuelle Fair Va-
lue eines Vermogenswerts (beizulegender Zeitwert) Uber
dem Wert liegt, mit dem er in der Bilanz ausgewiesen wird
(Buchwert). Besonders aufgrund der deutlich gesunkenen
Kapitalmarktzinsen haben sich die Bewertungsreserven si-
gnifikant erhoht. Bewertungsreserven bestanden haupt-
sachlich bei erstrangigen Forderungen an Institutionelle in



Hohe von 34381 (Vj.1324,5) Mio €, bei Baudarlehen in
Hohe von 920,9 (Vj. 923,6) Mio € sowie bei als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien von 383,0 (335,6) Mio €.

Trotz der fortschreitenden Erholung der Wirtschaftim
Euroraum hielt die Europadische Zentralbank an ihrer
expansiven Geldpolitik fest. Dadurch befinden sich die
Zinsen auf einem im historischen Vergleich extrem nied-
rigen Niveau. Insbesondere die beizulegenden Zeitwerte
festverzinslicher Wertpapiere profitierten hiervon, da die
Verzinsung der Bestandspapiere liber dem aktuellen
Marktniveau liegt. Umgekehrt fhrte dies zu stillen Lasten
auf der langfristig festgeschriebenen Passivseite sowie zu
geringeren Renditen bei der Wiederanlage. Die gegenlau-
figen Effekte auf der Passivseite werden jedoch nicht mit
den Bewertungsreserven saldiert und sind in der Konzern-
bilanz nicht auszuweisen.

Investitionen

Investitionen in langfristige Vermogenswerte haben wir
vor allem im Segment Personenversicherung getatigt.
Dies betraf insbesondere die als Finanzinvestition gehalte-
nen Immobilien und das ausgeweitete Engagement in
Kapitalanlagen in Form von Beteiligungen. Im Segment
LSonstige” werden Investitionen Uberwiegend in erworbene
Hard- und Software unserer IT-Tochtergesellschaft getatigt.

FINANZLAGE
Aufsichtsrechtliche Kennzahlen

Die Solvabilitdtsquote des Finanzkonglomerats (nach
HGB) betrug 148,6 (V]. 141,1) %. Die Zunahme der Solvabili-
tatsquote ist insbesondere auf die IRBA-Umstellung bei
der Wistenrot Bausparkasse AG und der Wistenrot Bank
AG Pfandbriefbank und dem daraus resultierenden Riick-
gang der Mindestkapitalanforderungen zurtickzuftihren.

Die vorldufige Solvabilitatsquote der Versicherungsgruppe
betrug zum Stichtag 235,2 (Vj. 234,3) %.

Die vorlaufige Kernkapitalquote der gemischten Finanzhol-
ding-Gruppe lag am 31. Dezember 2014 bei 13,8 (Vj. 11,6) %.

Die Kernkapitalquote betrug bei der Wistenrot Bauspar-
kasse AG 12,6 (V].10,5) %, bei der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank 11,0 (V]. 8,0) %. Sie beschreibt das haftende

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Eigenkapital im Verhaltnis zu den gewichteten Risiko-
aktiva. Der Anstieg ist bei beiden Gesellschaften unter
anderem auf die IRBA-Umstellung und den daraus resul-
tierenden Rlckgang der Mindestkapitalanforderungen
zurtickzufihren.

Auch die geforderten aufsichtsrechtlichen Risikotragfahig-
keitsquoten nach Solvency | wurden von der Wirttember-
gische Lebensversicherung AG mit 155,2 (V]. 142,7) % komfor-
tabel eingehalten. Die Steigerung der Solvabilitatsquote ba-
siert maRgeblich auf dem im zweiten Quartal 2014 neu auf-
genommenen Nachrangdarlehen in Hohe von 250 Mio €.
Zum 31. Dezember 2014 stieg die Eigenmittelseite im Ver-
gleich zum 31. Dezember 2013 um rund 168,3 Mio €, wobei
151,1 Mio € davon auf den Zuwachs der nach § 53c VAG an-
rechenbaren Nachrangdarlehen entfallen.

Die Solvabilitatsquote der Wirttembergische Versicherung
AG betrug zum Stichtag 156,6 (Vj. 156,6) %.

Kapitalstruktur

Infolge des Geschaftsmodells als Finanzdienstleistungs-
gruppe ist die Passivseite gepragt durch versicherungs-
technische Ruckstellungen sowie Verbindlichkeiten gegen-
uber Kunden, die im Wesentlichen aus dem Einlagenge-
schaft der Bank und der Bausparkasse stammen.

KAPITALSTRUKTUR

in Mio €

Eigenkapital 3647,2

Sonstige Passiva  1124,3

Versicherungstechnische Verbindlichkeiten 356471

Riickstellungen  32908,7

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen —ein-
schlieRlich derjenigen fur fondsgebundene Lebensversi-
cherungen —betragen insgesamt 32,9 (Vj. 31,2) Mrd €. Da-
von entfallen 27,5 (Vj. 27,0) Mrd € auf die Deckungsriick-
stellung, 2,6 (Vj.1,5) Mrd € auf die Riickstellung fur Bei-
tragsriickerstattung und 2,5 (Vj. 2,5) Mrd € auf die Riick-
stellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Grundlagen

Wirtschaftsbericht

Chancen- und Risikobericht
Prognosebericht

Sonstige Angaben

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Bei den Verbindlichkeiten handelt es sich Uberwiegend
um Verbindlichkeiten gegentiber Kunden in Hohe von 25,7
(V]. 26,3) Mrd €. Sie umfassen groRtenteils Einlagen aus
dem Bauspargeschaft von 18,6 (Vj. 18,5) Mrd € sowie Spar-
einlagen.

KONZERNABSCHLUSS

VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER KUNDEN

nMrd €
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24,4

2013 2014

Detailangaben zur Struktur der Passivseite sowie zu den
Restlaufzeiten konnen dem Anhang, Note 53, zum Kon-
zernabschluss entnommen werden.

Liquiditat

Die Liquiditat der W&W AG und ihrer Tochterunterneh-
men war im Berichtsjahr jederzeit gewahrleistet. Wir ge-
winnen Liquiditat aus unserem operativen Versicherungs-,
Bauspar- und Bankgeschaft sowie aus Finanzierungsmaf3-
nahmen. Weitere Informationen zum Liquiditatsmanage-
ment sind im Risikobericht enthalten.

In der Kapitalflussrechnung ergab sich aus der betrieblichen
Geschaftstatigkeit ein Mittelzufluss von 21517 (Vj. 1713,8)
Mio € sowie fur die Investitionstatigkeit einschliefRlich Inves-
titionen in Kapitalanlagen ein Mittelabfluss von —2 6775
(Vj.—1144,2) Mio €. Die Finanzierungstatigkeit flhrte zu ei-
nem Mittelzufluss von 134,3 (Vj.—101,3) Mio €. Daraus ergab
sich im Berichtsjahr im Saldo eine zahlungswirksame Veran-
derung von — 3915 Mio €. Weitere Informationen enthalt die
Kapitalflussrechnung im Anhang.

Bilanzielles Eigenkapital

Die W&W AG als Holding-Gesellschaft steuert die Eigen-
kapitalausstattung in der W&W-Gruppe. Grundsatzlich

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

orientiert sich die Eigenmittelausstattung der Tochterun-
ternehmen mindestens an den vorgegebenen regulatori-
schen Anforderungen. Im aufsichtsrechtlichen Umfeld
flhren Basel Ill sowie Solvency Il zu strengeren Eigenmit-
telvorschriften. Intern hat der W&W-Konzern daher fir
die groBen Tochtergesellschaften sowie auf Gruppenebe-
ne Zielsolvabilitatsquoten festgelegt, die Uber den derzei-
tigen gesetzlichen Anforderungen liegen, um der Gruppe
und den Einzelgesellschaften eine weiterhin hohe Stabili-
tat zu sichern.

BILANZIELLES EIGENKAPITAL

n Mrd €

3,6

3,4

3,2

3,0

2,8
2013 2014

Zum 31. Dezember 2014 erreichte das Eigenkapital des
W&W-Konzerns 3 674,2 Mio € nach 3 253,0 Mio € zum

31. Dezember 2013. Hierin sind im Wesentlichen der Kon-
zernlberschuss sowie die im Eigenkapital berlicksichtigten
Ergebnisse von 440,2 Mio € enthalten. Darlber hinaus
wirkte sich eine Sachkapitalerhdhung bei der W&W AG um
273 Mio € positiv aus. Demgegentber hat die Dividenden-
ausschittung das Eigenkapital um 46,3 Mio € vermindert.

Die Effekte sind im Detail aus der Konzern-Gesamtergeb-
nisrechnung sowie in der Eigenkapitalveranderungsrech-
nung ersichtlich.

Kundenentwicklung im Konzern

Die Anzahl der Kunden hat sich im vergangenen Jahr leicht
um 2,0 % auf rund 6,3 Mio verringert. Dabei war der Ruick-
gang im Geschaftsfeld BausparBank starker als im Ge-
schaftsfeld Versicherung, wobei in der Krankenversiche-
rung ein deutlicher Kundenzuwachs zu verzeichnen war.



GESAMTAUSSAGE

Die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage des W&W-Kon-
zerns ist stabil und geordnet. Mit Blick auf das von anhal-
tend niedrigen Zinsen und steigenden regulatorischen An-
forderungen gepragte Umfeld sowie unter Berlcksichti-
gung der Belastungen aus den Restrukturierungsmafnah-
men sind wir mit dem erzielten Ergebnis sehr zufrieden.

VERGLEICH DER GESCHAFTSENTWICKLUNG MIT
DER PROGNOSE

Wie von uns prognostiziert, stellen die von der Europai-
schen Zentralbank niedrig gehaltenen Zinsen, der hohe
Aufwand fur die Umsetzung zusatzlicher gesetzlicher und
regulatorischer Vorschriften sowie steigende Eigenkapital-
forderungen weiterhin eine groRe Herausforderung fir
die gesamte Finanzdienstleistungsbranche dar.

Diese Themen sind wir mit unserem Starkungsprogramm
LSW&W 2015 angegangen und befinden uns damit auf
einem sehr guten Weg. Der Vergleich der aktuellen Ge-
schaftsentwicklung mit den Einschatzungen aus dem Ge-
schaftsbericht 2013 flir 2014 zeigt eine positive Entwick-
lung des W&W-Konzerns. Trotz des weiterhin schwierigen
Marktumfelds haben wir uns in vielen Bereichen besser
entwickelt als erwartet. Unsere Stabilitat und Wettbe-
werbsfahigkeit konnten wir analog unserer Prognose aus-
bauen und die Unabhangigkeit der W&W-Gruppe starken.

Segment BausparBank

In den letzten sechs Jahren konnten wir das Netto-Neuge-
schaft nach Bausparsumme der Wistenrot Bausparkasse
AG stetig ausbauen. Nach dem Rekordjahr 2013, das von
Sondereffekten aufgrund von Tarifumstellungen gepragt
war, ging das Neugeschaft 2014 zurlick. Im vergangenen
Geschaftsjahr lagen wir entgegen unserer Prognose erst-
mals unter dem Vorjahreswert. Unsere Marktposition ha-
ben wir in einem geschrumpften Bausparmarkt dennoch
gefestigt.

Die konsequente Umsetzung der strategischen Neuaus-
richtung des Geschaftsfelds BausparBank brachte weitere
Erfolge. Mit einem deutlich positiven Deckungsbeitrag IV
ist es uns gelungen, die Prognose des Baufinanzierungsneu-
geschafts im Segment BausparBank zu Ubertreffen. Wir ha-
ben unter bewusstem Verzicht auf Umsatz den Fokus auf
Profitabilitat gelegt. Zudem wurde das bislang komplexe
Portfolio an Baufinanzierungsprodukten vereinfacht.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Bei der Refinanzierung der Wustenrot Bank AG Pfand-
briefbank konnte der Bestand an Kundeneinlagen nahezu
gehalten werden. Die Bank nutzte hier opportunistisch
die glinstigsten Refinanzierungsmoglichkeiten am Kapital-
markt. In Summe liegt der annualisierte Deckungsbeitrag
IV volumenbedingt unter der Prognose.

Durch unser konsequentes Kostenmanagement im Rah-
men unseres Starkungsprogramms ,W&W 2015“ konnten
wir die Verwaltungsaufwendungen erwartungsgemaf3
reduzieren. Insgesamt haben wir trotz anhaltender Nied-
rigzinsen und Restrukturierungsaufwendungen das
Segmentergebnis BausparBank entsprechend der Progno-
se gegenltber dem Vorjahr deutlich gesteigert. Hinzuge-
kommen ist ein positiver Bewertungseffekt bei den
Finanzanlagen.

Gemal’ unserer Prognose sind die Gesamt- und Kernkapi-
talquoten insbesondere durch die Zertifizierung der BaFin
zum IRBA-Institut (auf internen Ratings basierender An-
satz) sowohl bei der Bausparkasse als auch bei der Bank
deutlich gestiegen. Die Kapitalquoten liegen deutlich tber
den gesetzlichen Anforderungen.

Segment Personenversicherung

Der Absatz von Lebensversicherungen war durch eine
negative Medienberichterstattung im Hinblick auf die
Altersvorsorge sowie von niedrig empfundenen Renditen
gepragt. Dennoch konnten wir die wertorientierte Netto-
bewertungssumme im Segment Personenversicherung,
insbesondere bei der fondsgebundenen Lebens- sowie Be-
rufsunfahigkeitsversicherung, gegentber Vorjahr deutlich
steigern, jedoch unsere Prognose nicht erreichen.

Die Verwaltungsaufwendungen haben sich aufgrund
von Einsparungen durch eine konsequente Umsetzung
von ,\W&W 2015 positiver entwickelt als erwartet und
liegen leicht Uber Vorjahr.

In dem wirtschaftlich herausfordernden Umfeld von 2014
ist es uns dennoch gelungen, das prognostizierte
Segmentergebnis nach Steuern zu Uberschreiten. Hierzu
hat unter anderem ein VerauRerungserlos innerhalb eines
assoziierten Unternehmens beigetragen.
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Die Solvabilitatsquote der Wurttembergische Lebensver-
sicherung AG (nach Solvency I) konnten wir erwartungs-
gemaf im Vergleich zum Vorjahr steigern. Das Eigenkapi-
tal haben wir vor dem Hintergrund der Einfiihrung von
Solvency Il weiter gestarkt.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Die Vertriebsanstrengungen der Wirttembergische Ver-
sicherung AG konzentrierten sich im Jahr 2014 auf das pro-
fitablere Privat- und Firmenkundengeschaft. Das Neuge-
schaft im Kraftfahrtbereich wurde bewusst verringert.
Gemaf unserer Prognose haben wir insgesamt eine posi-
tive wertorientierte Nettovertriebsleistung, welche leicht
unter dem Vorjahr liegt, erreicht. Neben dem soliden Neu-
geschaft trug das hohe Ersatzgeschaft dazu bei.

Die Verwaltungsaufwendungen waren von Kosteneinspa-
rungen durch ,W&W 2015“ gepragt und liegen entgegen
der Erwartung sogar auf Vorjahresniveau.

Der Schadenverlauf 2014 verbesserte sich im Vergleich zu
dem durch hohe Elementarschadenereignisse gepragten
Jahr 2013 deutlich. Die Prognose eines normalisierten
Schadenverlaufs wurde Ubertroffen. Zusatzlich war das
Geschaftsjahr von aperiodischen Steuereffekten und ei-
nem VerauRerungserlds innerhalb eines assoziierten Un-
ternehmens gepragt. Das Segmentergebnis nach Steuern
liegt daher deutlicher als erwartet tber dem Vorjahr.

Alle sonstigen Segmente
Die Geschaftsentwicklung der W&W AG, der Asset Ma-

nagement GmbH und der tschechischen Gesellschaften
entspricht jeweils der Prognose.

KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzern

Im Geschaftsjahr 2014 haben wir trotz des anhaltend
niedrigen Zinsniveaus einen Konzerniiberschuss von

242,0 Mio € erreicht und damit unsere ursprungliche
Prognose von 180 Mio € deutlich Ubertroffen. Zusatzliche
Produktertrage, die positive Schadenentwicklung, aperio-
dische Steuereffekte sowie ein VerauBerungserlds inner-
halb eines assoziierten Unternehmens haben das Ergebnis
beeinflusst.

Darlber hinaus konnten wir dank unseres konsequenten
Kostenmanagements im Rahmen des Starkungspro-
gramms ,\W&W 2015" die Verwaltungsaufwendungen im
abgelaufenen Geschaftsjahr entgegen unserer Erwartung
reduzieren.

Die solide Kapitalausstattung der W&W-Gruppe als
Finanzkonglomerat bestatigt sich weiterhin. Durch die
Zertifizierung der Bausparkasse und der Pfandbriefbank
zum IRBA-Institut (auf internen Ratings basierender An-
satz) durch die BaFin konnten wir die Solvabilitatsquote
fiir das Finanzkonglomerat (HGB), wie prognostiziert
deutlich steigern.



Geschaftsverlauf und Lage der W&W AG

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

Der Jahresabschluss der W&W AG nach HGB und der
zusammengefasste Lagebericht werden zeitgleich im
elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

GESCHAFTSVERLAUF

Mit einem Jahrestiberschuss nach HGB von 56,0 (Vj. 71,6)
Mio € schloss die W&W AG das Geschaftsjahr 2014 zufrie-
denstellend ab. Der Rlckgang resultiert hauptsachlich aus
geringeren Ertragen aus Dividenden und Gewinnabfih-
rungsvertragen.

2014 stellten die vielfaltigen aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen wie auch die Vorbereitungen auf Solvency Il fr
die W&W AG eine Herausforderung dar. Die anhaltende
Niedrigzinsphase hinterliel8 ebenfalls ihre Spuren.

ERTRAGSLAGE
Jahresergebnis

Der Jahrestberschuss der W&W AG nach HGB lag im Ge-
schaftsjahr 2014 bei 56,0 (Vj. 71,6) Mio €. Dieses Ergebnis
ermoglicht es, der Hauptversammlung am 11. Juni 2015
auch fur das Geschaftsjahr 2014 eine stabile Dividende
von 0,50 € je Aktie auf das erhohte Kapital, sowie eine
Ricklagendotierung von 9,0 Mio € vorzuschlagen. In die-
sem Jahr erfolgte keine Vorabeinstellung in die Gewinn-
ricklage durch den Vorstand und den Aufsichtsrat. Nach
einem Gewinnvortrag aus 2013 von 0,8 Mio € betragt der
Bilanzgewinn 56,9 (Vj. 51,8) Mio €.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Das Kapitalanlageergebnis der W&W AG verringerte sich
2014 auf148,6 (V). 170,8) Mio €. Dieser Rickgang resultiert
vorwiegend aus den geringeren Ertragen aus Dividenden
und Ergebnisabfiihrungen. Die Zuschreibung auf die Be-
teiligung an der tschechischen Hypothekenbank wirkte
sich dagegen positiv aus. Zudem gab es erhohte Fonds-
Ausschittungen.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Rickversicherung/versicherungstechnisches Ergebnis

Das Versicherungsgeschaft der W&W ist ganz wesentlich
durch die Abgaben der Konzerntochter Wiirttembergische
Versicherung AG gekennzeichnet.

Das versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungs-
rickstellung betragt 2,7 Mio € und liegt damit um 21,7 Mio €
uber dem Vorjahreswert (Verlust 19,0 Mio €). 2013 war das
Versicherungsgeschaft durch hohe Elementarschaden be-
lastet, wahrend 2014 die Abgaben der Wirttembergische
Versicherung AG eine insgesamt sehr positive Schadenent-
wicklung zeigten.

Das gebuchte Bruttopramienvolumen erhohte sich im
abgelaufenen Berichtsjahr um 2,8 % auf 308,8 (Vj. 300,4)
Mio €, da die Beitragseinnahmen der Wirttembergische
Versicherung AG und somit das Ruckversicherungsabga-
bevolumen gestiegen sind. Die verdienten Nettobeitrage
wuchsen um 3,5 % auf 235,3 (V. 227.4) Mio €.

Die Nettoaufwendungen fir Versicherungsleistungen er-
reichten 160,1 (Vj. 176,9) Mio €. Dadurch verringerte sich
die Netto-Schadenquote auf 68,0 (Vj. 77,8) %. Die Aufwen-
dungen flr den Versicherungsbetrieb fir eigene Rech-
nung sind gegenuber dem Vorjahr hauptsachlich infolge
von Ruckversicherungsprovisionen eines konzerninternen
proportionalen Ruckversicherungsvertrags von 69,9 Mio €
im Vorjahr auf 73,1 Mio € gestiegen. Die Netto-Kostenquo-
te stieg auf 31,1 (V. 30,8) %. Der Schwankungsriickstellung
waren aufgrund des positiven Schadenverlaufs bedin-
gungsgemaf 57 Mio € zuzufihren (Vj. Entnahme

6,2 Mio €). Insgesamt belduft sich die Schwankungsriick-
stellung weiterhin auf komfortable 51,3 (Vj. 45,6) Mio €.
Das entspricht 21,8 (Vj. 20,1) % der verdienten Nettobeitra-
ge. Nach Zufiihrung zur Schwankungsrickstellung lag der
versicherungstechnische Verlust bei 3,1 (V]. 12,8) Mio €.

Sparten

In den Sparten Feuer sowie sonstige Sachversicherungen
stiegen die Bruttobeitrage von 113,5 Mio € auf 117,9 Mio €.
Nach einer Zuftihrung zur Schwankungsriickstellung von
6,4 Mio € ergab sich ein versicherungstechnischer Verlust
von 2,9 (Vj.10,0) Mio €.

In den Kraftfahrt-Sparten erhohten sich die Bruttobeitra-
ge auf109,5 (V]. 106,8) Mio €. Der Verlust nach Zufiihrung
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zur Schwankungsrickstellung von 1,1 Mio € lag bei 7,0
(Vj. 11,8) Mio €.

In der Sparte Haftpflicht stiegen die Bruttobeitrage leicht
auf 29,8 (Vj. 28,6) Mio €. Nach Entnahme aus der Schwan-
kungsrickstellung von 0,7 Mio € ergab sich ein Gewinn
von 1,6 (Vj. 6,1) Mio €.

In der Sparte Unfall wuchsen die Bruttobeitrage gering-
flgig auf 19,6 (Vj.19,3) Mio €. Der Gewinn nach Schwan-
kungsrickstellung lag mit 2,2 Mio € unter dem Vorjahr
(3,0 Mio €).

Die Beitrage in der Transport- und Luftfahrtkaskoversiche-
rung erhohten sich marginal von 3,1 Mio € auf 3,2 Mio €.
Das versicherungstechnische Ergebnis nach Schwan-
kungsrickstellung wies einen Gewinn von 1,2 (Vj. 0,4)
Mio € aus.

Bei den sonstigen Versicherungszweigen (groRtenteils
Rechtsschutzversicherung) blieben die Bruttobeitrage
unverandert bei 22,2 Mio €. Das versicherungstechnische
Ergebnis nach Schwankungsruckstellung ergibt einen Ver-
lust von 0,6 (Vj. 1,7) Mio €.

Die Bruttobeitrage in der Lebensversicherung verringerten
sich leicht auf 6,6 (V). 6,9) Mio €. Das Ergebnis war positiv
und betragt 2,6 (V. 1,2) Mio €.

Steuern

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag wiesen zum
31. Dezember 2014 einen Aufwand von 27,4 (Vj. 20,6) Mio €
aus. Im Berichtsjahr wurde der laufende Steueraufwand
im Wesentlichen von geringeren steuerfreien Beteili-
gungsertragen beeinflusst. Daruber hinaus entlasteten im
Vorjahr Ertrage aus der Anerkennung einer positiven BFH-
Rechtsprechung seitens der Finanzverwaltung den Steuer-
aufwand.

VERMOGENSLAGE

Vermogensstruktur

Die Bilanzsumme der W&W AG stieg im Geschaftsjahr um
62,5 Mio € auf 32937 (Vj. 3 231,2) Mio €. Den GrofRteil der

Aktiva bilden die Kapitalanlagen. Ein weiterer grofSerer
Posten sind die Forderungen.

KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Die Passivseite setzt sich hauptsdchlich aus dem Eigen-
kapital, den Versicherungstechnischen Rickstellungen
und den Anderen Rickstellungen 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.

Das Eigenkapital der W&W AG betrug zum 31. Dezem-
ber 2014 1896,5 (Vj. 1 858,8) Mio €. Durch den Jahrestber-
schuss von 56,0 Mio € erhohte sich das Eigenkapital. Die
Dividendenausschuttung von tuber 46,0 Mio € wirkte sich
gegenlaufig aus.

Durch die Wandlung von Dividendenansprichen in Aktien
erhohte sich das gezeichnete Kapital um 9,2 Mio € und die
Kapitalriicklage um 18,5 Mio €.

Kapitalanlagen

Die W&W AG verfolgt eine sicherheitsorientierte und auf
hohe Schuldnerqualitat ausgerichtete Kapitalanlagepoli-
tik. Im Geschaftsjahr waren keine Forderungsausfalle zu
verzeichnen.

Der Buchwert der Kapitalanlagen erhohte sich um 106,9
Mio € auf 30953 (Vj. 2 988,4) Mio €. Darin sind haupt-
sachlich Anteile an verbundenen Unternehmen und Betei-
ligungen von 16157 (Vj.1612,3) Mio € und festverzinsliche
Wertpapiere von 528,2 (Vj. 4574) Mio € enthalten.

Bewertungsreserven

Bewertungsreserven entstehen, wenn der aktuelle Zeit-
wert eines Vermogenswerts Uber dem Wert liegt, mit
dem er in der Bilanz ausgewiesen wird (Buchwert). Die
Bewertungsreserven der Kapitalanlagen der W&W AG
belaufen sich auf1202,0 (Vj.1108,2) Mio €. Sie entfallen
mit1064,2 (Vj.1010,4) Mio € auf Anteile an verbundenen
Unternehmen, mit 57,0 (Vj. 50,8) Mio € auf Fonds und mit
48,7 (V]. 26,2) Mio € auf Namensschuldverschreibungen/
Schuldscheindarlehen sowie Genussscheine. Die W&W
AG verzichtet wie in den Vorjahren darauf, das Wahlrecht
gemaf § 341b Abs. 2 HGB zur Bewertung von Wertpapie-



ren des Umlaufvermogens nach den fur das Anlagever-
maogen geltenden Vorschriften wahrzunehmen.

Pensionsrickstellungen

Die Pensionsriickstellungen mit 690,1 (Vj. 641,9) Mio €
stellen bei der Wustenrot & Wurttembergische AG einen
grofRen Anteil auf der Passivseite dar. Ausgewiesen wer-
den nicht nur die eigenen, sondern auch die Pensionsruick-
stellungen von neun Tochtergesellschaften. Fur diese hat
die Wistenrot & Wirttembergische AG gegen Leistung
einer einmaligen Ausgleichszahlung ihren Schuldbeitritt
zu deren Pensionszusagen erklart und im Innenverhaltnis
gegenuber diesen Gesellschaften die Erflllung dieser Pen-
sionsverpflichtungen ubernommen.

FINANZLAGE

Die Liquiditat der W&W AG war im Berichtsjahr jederzeit
gewahrleistet. Wir gewinnen Liquiditat aus unserem
Rickversicherungsgeschaft sowie aus Finanzierungsmaf3-
nahmen. Weitere Informationen zum Liquiditatsmanage-
ment sind im Risikobericht enthalten.

GESAMTAUSSAGE

Die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage der W&W AG ist
stabil und geordnet. Mit Blick auf das von anhaltend nied-
rigen Zinsen und steigenden regulatorischen Anforderun-
gen gepragte Umfeld sowie unter Berticksichtigung der
aufBerordentlichen Belastungen aus den Restrukturie-
rungsmalinahmen sind wir mit dem erzielten Ergebnis
zufrieden.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

VERGLEICH DER GESCHAFTSENTWICKLUNG MIT
DER PROGNOSE (HGB)

Das Ergebnis nach Steuern der W&W AG wird aufgrund
ihrer Struktur als Holding-Gesellschaft im Wesentlichen
durch Dividenden und Ergebnisabftihrungen der Tochter-
unternehmen bestimmt. Neben den Beteiligungsertragen
dient unter anderem das Riickversicherungsgeschaft als
zusatzliche Ertragsquelle.

Die Verwaltungsaufwendungen lagen 2014 unter den Er-
wartungen von 2013. Durch unser erfolgreiches Starkungs-
programm ,W&W 2015“ in Verbindung mit einem konse-
quenten Kostenmanagement konnten wir im vergange-
nen Geschaftsjahr weitere Sachkosten senken.

Zusatzlich wirkte besonders die Ergebnisabflihrung der
Wurttembergische Versicherung AG aufgrund eines posi-
tiven Schadenverlaufs sowie aperiodischen Steuereffek-
ten positiv. Den prognostizierten Jahresuberschuss von
rund 46 Mio € haben wir um rund 10 Mio € Ubertroffen.

Insgesamt zeigt die aktuelle Geschaftsentwicklung unse-
rer Holdinggesellschaft trotz des anhaltend schwierigen
Marktumfelds eine positive Entwicklung.
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CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Chancenbericht

Als strategische Management-Holding verfolgt die W&W
AG fur den W&W-Konzern das Ziel, Chancen frihestmog-
lich zu identifizieren, zu analysieren, zu bewerten und ge-
eignete MaBnahmen zu ihrer Realisierung anzustofen.

Das Chancenmanagement ist Bestandteil unseres ganz-
heitlichen unternehmerischen Steuerungsansatzes und
orientiert sich eng an unserer Geschaftsstrategie mit Fo-
kus auf kundenorientiertes Handeln und nachhaltig wert-
haltiges Wachstum. Dabei beurteilen wir Markt- und Um-
feldszenarien und befassen uns mit der internen Ausrich-
tung unseres Produktportfolios, den Kostentreibern sowie
weiteren kritischen Erfolgsfaktoren. Im Ergebnis werden
daraus Marktchancen abgeleitet, die der Vorstand im Rah-
men der Geschaftsplanung und der Zielvereinbarungen
mit dem Management und der Fihrungsebene abstimmt.
Dabei bauen wir auf ein ausgeglichenes Verhaltnis zwi-
schen Chancen und Risiken mit dem Ziel, durch die Verfol-
gung der Marktchancen eine Steigerung des Mehrwerts
flr unsere Stakeholder zu erreichen.

Chancen werden hierbei immer im Kontext mit den Risi-
ken betrachtet. Wir verfiigen Uber solide Steuerungs- und
Kontrollstrukturen, um Chancen auf Basis ihres Potenzials,
der bendtigten Investition und des Risikoprofils bewerten
und verfolgen zu kénnen (weitere Informationen finden
Sie im Kapitel Risikobericht dieses Lageberichts).

Wenn nicht anders angegeben, betreffen alle beschriebe-
nen Chancen in unterschiedlichem Ausmaf samtliche Un-
ternehmenssegmente. Sofern es wahrscheinlich ist, dass
die Chancen eintreten, haben wir sie in unsere Geschafts-
plane und in unsere Prognose fiir 2015 sowie in die mittel-
fristigen Perspektiven aufgenommen, die im weiteren
Verlauf dieses Lageberichts aufgezeigt werden. Der nach-
folgende Abschnitt konzentriert sich deshalb auf kiinftige
Trends, die zu einer fir die W&W-Gruppe positiven Abwei-
chung von unserer Prognose und unseren mittelfristigen
Perspektiven fihren kdnnten.

CHANCEN DURCH GEANDERTES KUNDEN-
VERHALTEN UND WERTEWANDEL

Folgende Bedurfnisse und Faktoren werden die Finanz-
dienstleistungsmarkte kiinftig stark beeinflussen:

KONZERNABSCHLUSS

= Sicherheit fUr Finanzanlagen bei geringer Bereitschaft,
sich langerfristig festzulegen.

= Einfachheit und Transparenz, Verstandlichkeit, Mit-
wirkung.

m Beratungsqualitat bei anspruchsvollen Produkten und
Preisvorteile bei einfachen Produkten.

= Serviceeffizienz: Erreichbarkeit, Geschwindigkeit,
Verlasslichkeit.

= Dasveranderte Selbstverstandnis und Verhalten der
jungen Generation mit hoher Leistungsbereitschaft,
aber auch mit Freude am ,Leben im Hier und Jetzt".

= Omni-Channel-Nutzung, Digitalisierung sowie die
Bedeutung der sozialen Netzwerke.

Das fordert uns in vielerlei Hinsicht, bietet aber eine enor-
me Geschdftschance fur die W&W-Gruppe durch den
wachsenden Bedarf an finanzieller Absicherung. Kunden
verlangen mehr denn je flexible, sichere und leistungsstar-
ke Vorsorgeprodukte, die ihrem BedUrfnis nach mehr
Selbstbestimmung und stabiler Eigenvorsorge entspre-
chen. Auf den gedanderten Vorsorgemarkt stellt sich die
W& W-Gruppe mit ihrem nachhaltigen und ganzheitlichen
Beratungsansatz strategisch ein. Hinzu kommt, dass das
Vertrauen in die Berater und in die Leistungsfahigkeit des
Unternehmens fir die Kunden durch die Finanz- und
Staatsschuldenkrise enorm an Bedeutung gewonnen hat.
Gerade in ungewissen Zeiten ist ein stabiler Finanzanbie-
ter mit hoher Glaubwdirdigkeit besonders gefragt. Dies
spricht fir uns mit Gber 185 Jahren Vorsorgeerfahrung im
Finanzdienstleistungsbereich.

Die W&W-Gruppe stellt die Kunden in den Mittelpunkt
der Aktivitaten und richtet diese am geanderten Kunden-
bedarf aus. Um die Kundenbedirfnisse zu erfassen und
ein bestandiges Kundenfeedback zu erhalten, beschafti-
gen wir uns intensiv mit Marktforschung. Uber den soge-
nannten Net Promoter Score (NPS) werden die Weiter-
empfehlungsbereitschaft und die Zufriedenheit der Kun-
den mit den Produkten und dem Service in Verbindung
mit unseren starken Marken Wistenrot und Wirttember-
gische gemessen. Gleichzeitig erhalten wir ein Feedback,
um uns den Marktgegebenheiten anzupassen und im
Wettbewerb zu bestehen.

Die Kommunikation zwischen Kunde, Vertrieb und Unter-
nehmen erfolgt heute immer starker digital oder zumin-
dest auf internetbasierter Technik. Im Zeitalter von Inter-
net und Social Media wird Schnelligkeit somit zu einem
Gradmesser fur Kundenzufriedenheit und damit immer

JAHRESABSCHLUSS W&W AG ql



mehr zu einem kritischen Erfolgsfaktor. Kunden erwarten,
uns Uber alle Kommunikationskanale unabhangig von den
Geschaftszeiten oder der Entfernung zu erreichen und
uber Self Services im Internet eigenstandig ihre Ge-
schaftsvorfalle durchzufihren. Die neue Mobilitat und
Vernetzung der Kunden durch digitale Lebensstile eroff-
net uns neue Moglichkeiten der Kundenansprache, des
Kundenmanagements sowie fur unsere Innovationspro-
zesse, die es zu realisieren gilt.

CHANCEN DURCH DIE DEMOGRAFISCHE
ENTWICKLUNG

Die Menschen werden alter und bleiben langer vital. Die-
ser selbstbestimmte, unabhangige Lebensstil wird dauer-
haft nicht Uber die staatliche Rente allein finanzierbar
sein. Selbststandigkeit, Mobilitat und ein aktives Leben bis
in das hohe Alter kosten Geld. Ohne zusatzliche betriebli-
che und private Altersvorsorge wird es nicht moglich sein,
die Herausforderungen des demografischen Wandels zu
meistern, denn die angestrebte Autonomie beginnt mit fi-
nanzieller Unabhangigkeit.

Fur die W&W-Gruppe mit ihrer Expertise im Versorgungs-
bereich bieten sich vor diesem Hintergrund grofRe Markt-
potenziale fur unsere Leistungen und unseren Beratungs-
ansatz. Durch das kontinuierliche Arbeiten an neuen Pro-
dukten mit alternativen Garantien oder zusatzlicher Flexi-
bilitat stellen wir uns frihzeitig auf sich verandernde Kun-
denbedurfnisse ein.

CHANCEN DURCH DIVERSIFIKATION

Unser Geschaftsmodell mit den beiden Saulen Bauspar-
Bank und Versicherung bietet uns durch seine Diversifika-
tion die besten Chancen, auch langfristig am Markt zu be-
stehen. Viele andere Finanzinstitute sind derzeit gezwun-
gen, ihr jeweiliges Geschaftsmodell grundsatzlich zu an-
dern, es oft sogar zu verkleinern. Demgegentber ver-
spricht unser Angebot als Vorsorge-Spezialist vor dem
Hintergrund der demografischen Entwicklung und der
Grenzen des Wohlfahrtsstaats weitere rege Nachfrage.
AufBerdem ist unsere Unternehmensgruppe auf Deutsch-
land fokussiert. Im Vergleich zu den meisten europaischen
Nachbarn hat Deutschland die vergangenen Jahre gut ge-
meistert, und die Aussichten bleiben weiter positiv. Eine
uberdurchschnittliche wirtschaftliche Entwicklung im eu-
ropaischen Vergleich, geringe Arbeitslosigkeit, steigende
Einkommen und eine tendenziell optimistische Grundein-
stellung geben uns starke Impulse im Kundengeschaft.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Von dem Diversifikationseffekt profitieren alle Interessen-
gruppen. Den Kunden kénnen wir im Rahmen des Pricings
der Produkte geringere Risikopramien bei gleichbleibender
Sicherheit anbieten. Fiir unsere Aktionare verringert die
Diversifikation den Teil des Eigenkapitals, der durch die Ri-
sikoibernahme gebunden ist, und stabilisiert das Ertrags-
und Risikoprofil. Eine widerstandsfahigere Ertrags- und Ri-
sikolage macht dartiber hinaus die Unternehmen der
W&W-Gruppe fur Fremdkapitalgeber attraktiver, starkt
die Wettbewerbsposition und sichert nicht zuletzt die
Arbeitsplatze der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

FUr unser Geschaftsmodell mit einer breiten Produktpa-
lette, die sich Uber verschiedene Geschaftssegmente und
Regionen erstreckt, ist die Diversifikation enorm bedeu-
tend, weil sie den wirtschaftlichen Einfluss eines einzel-
nen Ereignisses beschrankt, z. B. sind Geschaftssegmente
systemisch weit weniger von der Entwicklung des Zins-
niveaus abhangig und bendtigen auch weniger Kapital.
Hierzu zahlt vor allem die Schaden- und Unfallversiche-
rung.

Neben der Risiko- und Ergebnisdiversifikation konnen auf-
grund der Struktur der W&W-Gruppe in den unterschied-
lichen Bereichen weitere Diversifikationseffekte genutzt
werden:

= Kapitalflexibilitat innerhalb der Gruppe
(Group Support).

= Vernetztes Denken Uber die Geschaftsfeldgrenzen
hinweg (Know-how-Transfer).

= Gemeinsames Liquiditdtsmanagement (Cash-Pooling).

Weitere Informationen finden Sie im Risikobericht dieses
Lageberichts.

CHANCEN DURCH MARKTBEARBEITUNG

Uber unsere leistungsfahigen Vertriebswege mit unter-
schiedlichen Starken und mit unserer guten Markenbe-
kanntheit konnen wir ein grolRes, breites Kundenpotenzial
von rund 40 Millionen Menschen in Deutschland anspre-
chen. Der Multikanalvertrieb verleiht dem Konzern Stabili-
tat und eine gute Marktpositionierung. Das grol3e Ver-
trauen, das die W&W-Gruppe bei ihren Kunden genief3t,
grindet auf der Servicequalitat, der Kompetenz und der
Kundennahe unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
im Innen- und AuBendienst, den Kooperations- und Part-
nervertrieben sowie Makler- und Direktaktivitaten.
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Durch die Ansprache Uber vielseitige Vertriebswege
kénnen wir unsere Vorsorgeprodukte gezielt vermitteln.
Dabei liegt unser strategischer Fokus bei der Produktge-
staltung darauf, ein risikoadaquates Pricing konsequent
auszurichten sowie die Wertschopfung am Kunden zu
intensivieren, um stabile Wertbeitrage zu generieren.

Insbesondere liegen in einer konsequenten Digitalisierung
der Kundenkontaktpunkte Chancen fiir die Optimierung
der Vertriebswege. Die W&W-Gruppe hat das Potenzial
erkannt und tragt diesem mit dem Strategieprogramm
SWEW@2020° Rechnung.

Weiterhin sehen wir die Chance darin, dass wir durch den
Zusammenschluss der beiden traditionsreichen Marken
Waustenrot und Wirttembergische Gber ein betrachtli-
ches Kundenpotenzial innerhalb der W&W-Gruppe ver-
flgen. Dies sichert uns gute Ertragschancen durch Cross-
Selling aufgrund der Entwicklung und Nutzung neuer Pro-
dukte fur alle Kundensegmente.

CHANCEN DURCH KAPITALMANAGEMENT

Die angespannte konjunkturelle Entwicklung, die politisch
bedingte Niedrigzinspolitik in Europa sowie die gestiege-
nen Belastungen aus den regulatorischen Anforderungen
stellen Finanzdienstleister weiterhin vor Herausforderun-
gen, bieten aber auch Chancen fir unsere Produkte und
an den Kapitalmarkten. Als traditionell grofRer Kapitalanle-
ger verflgen wir Uber eine langjahrige Kapitalmarktexper-
tise sowie Uber ein umfassendes Risikomanagementsys-
tem. Unsere Kapitalanlage basiert auf einer strategischen
Asset Allocation, die wir im Zuge einer konsequent wert-
und risikoorientierten Anlagestrategie an den Chancen
und Risiken ausrichten und dabei die notwendige Flexibili-
tat wahren, um kurzfristig Chancen nutzen zu kénnen.

KONZERNABSCHLUSS

CHANCEN DURCH OPTIMIERUNG DES KOSTEN-
MANAGEMENTS

Um unsere Zukunftsfahigkeit zu sichern, indem wir unse-
re Ertragskraft nachhaltig starken und Kostennachteile im
Wettbewerbsvergleich abbauen, verfolgen wir unser bis-
lang zielstrebig umgesetztes Starkungsprogramm ,W&W
2015“ weiter und stellen unsere Geschafts- und Betriebs-
modelle hinsichtlich der ,neuen Realitat” auf den Prif-
stand. Hierbei zielen wir u. a. darauf, die Kostenstrukturen
den aktuellen Gegebenheiten anzupassen. Es geht nicht
primdr um zusatzliche kurzfristige Einsparungen, sondern
um eine strukturelle Veranderung und Flexibilisierung der
Kostenverhdltnisse, gerade auch wegen der geringeren
Planbarkeit des Geschafts.

CHANCEN DURCH UNSERE MITARBEITER

Der W&W-Cruppe bieten sich Chancen, als solider und at-
traktiver Arbeitgeber hoch qualifizierte Mitarbeiter und
FUhrungskrafte zu gewinnen. Die W&W-Gruppe ist der
grofite unabhadngige Arbeitgeber unter den Finanzdienst-
leistern in Baden-Wirttemberg mit hoher Stabilitat, der
auch in wirtschaftlich turbulenten Zeiten Sicherheit ga-
rantiert. Hinzu kommt, dass in einer veranderten Arbeits-
welt motivierende Arbeitsumgebungen attraktiv auf die
knapper werdenden Fachkrafte wirken — W&W als Finanz-
konglomerat bietet vielseitigste und herausfordernde
Arbeitsbedingungen. Die besten Képfe und Talente gewin-
nen und binden wir mit flexiblen Arbeitszeitmodellen,
Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben, vielfaltigen
Entwicklungsmoglichkeiten und anpassungsfahigen
Karrierepfaden; vor allem auch den weiblichen Fihrungs-
nachwuchs zu fordern ist explizit Teil unserer Geschafts-
strategie. Weitere Informationen, wie wir das Engage-
ment unserer Mitarbeiter steigern, finden Sie im Kapitel
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
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Risikobericht

RISIKOMANAGEMENTSYSTEM IN DER

W&W-GRUPPE

= Die W&W-Gruppe ist sowohl nach internen Risikotrag-
fahigkeitsberechnungen als auch nach aufsichtsrecht-
lichen MaRstaben solide kapitalisiert.

s Der Liquiditatsbedarf der W&W-Gruppe ist gesichert.

m Das Risikomanagement ist in der Unternehmenssteue-
rung der W&W-Gruppe fest verankert.

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

= Risiko- und Ergebnisdiversifikation als strategische
Erfolgsfaktoren fir die W&W-Gruppe.

Die Wiistenrot & Wiirttembergische-Gruppe (W&W-Grup-
pe) bildet nach den Bestimmungen des Kreditwesengeset-
zes, des Versicherungsaufsichtsgesetzes und des
Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes ein Finanzkonglo-
merat. Daraus resultieren besondere Anforderungen an
das Risikomanagement und -controlling. Ubergeordnetes
Unternehmen des Finanzkonglomerats sowie der gemisch-
ten Finanzholding-Gruppe ist die Wistenrot & Wirttem-
bergische AG (W&W AQ). Als solches ist die W&W AG da-
fur verantwortlich, innerhalb des Finanzkonglomerats so-
wie der gemischten Finanzholding-Gruppe Standards im
Risikomanagement zu definieren und weiterzuentwickeln
sowie zu kontrollieren, ob diese eingehalten werden.

Nachfolgend werden die Grundsatze und Gestaltungs-
elemente des Risikomanagementansatzes in der W&W-
Gruppe sowie die generelle Handhabung der wesentli-
chen Risiken innerhalb unseres Konzerns beschrieben.
Weitere Analysen und Darstellungen der Risikosituation
der W&W-Gruppe, die sich aus internationalen Rech-
nungslegungsstandards ergeben, sind den Note-Angaben
zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versiche-
rungsvertragen im Konzernanhang zu entnehmen.

Risikofaktoren kénnen sich positiver als angenommen
entwickeln. Daher ist es moglich, dass Verluste/Risiken
niedriger ausfallen als berechnet bzw. prognostiziert. Sol-
che positiven Entwicklungen stellen perspektivisch auch
Chancen fur die W&W-Gruppe dar. Weitere Chancen der
WE&W-Gruppe werden im Chancenbericht erlautert.

Integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung ist es,
Risiken gezielt und kontrolliert zu Gbernehmen und damit
die gesetzten Renditeziele zu erreichen.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

In der W&W-Gruppe besteht ein tbergreifendes Risikoma-
nagement- und -controllingsystem, das die nach den jeweili-
gen Geschaftserfordernissen ausgerichteten Systeme und
Methoden der Einzelunternehmen konsistent verbindet.

Das Risikomanagement- und -controllingsystem umfasst
die Gesamtheit aller internen und externen Regelungen,
die einen strukturierten Umgang mit Risiken im W&W-
Konzern sicherstellen.

Das Risikocontrolling ist Bestandteil des Risikomanage-
ments und erfasst, kommuniziert, analysiert und bewer-
tet Risiken. Zudem Uberwacht es die MaRnahmen zur Risi-
kosteuerung.

Die im Geschaftsbericht 2013 dargestellten Grundsatze
des Risikomanagementsystems sowie die Organisation
unseres Risikomanagements wurden 2014 und werden
weiterhin grundsatzlich angewendet.

Die Weiterentwicklungen im Jahr 2014 sind dem Abschnitt
Weiterentwicklungen und Ausblick zu entnehmen.

Aufgaben und Ziele

Aufgaben und Ziele des Risikomanagements orientieren

sich an folgenden Kernfunktionen:

= Legalfunktion: Compliance mit den einschlagigen risi-
kobezogenen internen und externen Anforderungen
sicherstellen.

= Existenzsicherungsfunktion: Vermeidung von
bestandsgefahrdenden Risiken — Sicherung des Unter-
nehmens als Ganzes, Erhalt der Kapitalbasis als
wesentlicher Voraussetzung fur den kontinuierlichen
Unternehmensbetrieb.

= Qualitatssicherungsfunktion: Etablierung eines
gemeinsamen Risikoverstandnisses, eines ausgeprag-
ten Risikobewusstseins, einer Risikokultur und einer
transparenten Risikokommunikation in der W&W-
Gruppe.

= Wertschopfungsfunktion: Steuerungs- und Hand-
lungsimpulse bei Abweichungen vom Risikoprofil,
Impulse zur Risikoabsicherung und zur Werterhaltung,
Forderung und Sicherstellung einer nachhaltigen
Wertschopfung fur Aktionare, Wahrnehmung von
Chancen.
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Aufgabe des Risikomanagements ist es zudem, die Repu-
tation der W&W-Gruppe als Vorsorge-Spezialist zu schit-
zen. Diese stellt fur die W&W-Gruppe als solider, verlass-
licher und vertrauenswdrdiger Partner unserer Kunden ei-
nen wesentlichen Faktor fir unseren nachhaltigen Erfolg
dar.

Risk Management Framework
Die integrierte Risikostrategie der W&W-Gruppe legt

Mindestanforderungen an die risikopolitische Ausrichtung
und den risikopolitischen Rahmen der W&W-Gruppe fest.

KONZERNABSCHLUSS

Risk MANAGEMENT FRAMEWORK

Uberblick

Risikostrategie W&W Strategische Ebene

Group Risk Policy Organisatorische Ebene

Fachkonzeptionen
Prozessuale Ebene
Arbeitsanweisungen

Sie ist abgeleitet aus der Geschaftsstrategie und be-
schreibt Art und Umfang der wesentlichen Risiken in un-
serer Gruppe. Unsere Risikostrategie definiert Ziele, Risiko-
toleranz, Limite, MaBnahmen und Instrumente, um einge-
gangene oder kinftige Risiken zu handhaben. Die Risiko-
strategie der W&W-Gruppe wird durch den Vorstand der
W&W AG beschlossen und mindestens einmal jahrlich im
Aufsichtsrat erortert. Grundsatzlich wird angestrebt, die
Geschaftschancen mit den damit verbundenen Risiken
auszubalancieren, wobei stets im Vordergrund steht, den
Fortbestand der Gruppe und ihrer Unternehmen dauer-
haft zu sichern. Ziel ist es, das Eingehen von bestandsge-
fahrdenden oder unkalkulierbaren Risiken zu vermeiden.
Grundsatzlich sind die Einzelunternehmen des Finanzkon-
glomerats in das konzernweite Risikomanagementsystem
nach den gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestim-
mungen und in den Risikokonsolidierungskreis eingebun-
den. Jedoch variieren Umfang und Intensitdt der Risiko-
managementaktivitaten, abhangig vom Risikogehalt der
betriebenen Geschafte (Proportionalitatsprinzip).

Die folgenden Gesellschaften bilden den Kern des Risiko-
konsolidierungskreises und werden unmittelbar in das Ri-
sikomanagementsystem auf Gruppenebene einbezogen:

= Wistenrot & Wirttembergische AG

= Wistenrot Bausparkasse AG

= Waustenrot Bank AG Pfandbriefbank

= Wirttembergische Lebensversicherung AG
m  Wirttembergische Versicherung AG

= W&W Asset Management GmbH

= Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG
= W&W Informatik GmbH

= Karlsruher Lebensversicherung AG

= Wistenrot stavebni spofitelna a.s.

= Wistenrot hypotecni banka a.s.

= Woistenrot Zivotni pojist'ovna a.s.

= Wistenrot pojist'ovna a.s.

= Wiustenrot Haus- und Stadtebau GmbH

= Wirttembergische Krankenversicherung AG
m WE&W Service GmbH

Die Berlcksichtigung weiterer, nicht dem Kern des darge-
stellten Risikokonsolidierungskreises zugehoriger Gesell-
schaften in das Risikomanagementsystem der W&W-
Gruppe wird unmittelbar vom Risikocontrolling des
jeweiligen Mutterunternehmens sichergestellt.

Die Einbeziehung des Beitrags zum Gesamtrisiko der
W&W-Gruppe wird mittels eines Risikoklassifizierungsver-
fahrens (Risikoklassen 1-5) gemaR Wesentlichkeitsprinzip
der Mindestanforderungen an das Risikomanagement
berticksichtigt.

In unserer Group Risk Policy definieren wir differenzierte
Anforderungsprofile, um sowohl die spezifischen Risiko-

managementerfordernisse in den Einzelunternehmen als
auch die Voraussetzungen fur die ganzheitliche Konzern-
risikosteuerung abzubilden.

Risk Governance/Risikogremien

Unsere Risk Governance ist in der Lage, unsere gruppen-
weiten und auf Einzelunternehmensebene bezogenen
Risiken zu steuern. Sie stellt gleichzeitig sicher, dass unser
Gesamtrisikoprofil mit den risikostrategischen Zielsetzun-
gen Ubereinstimmt.
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Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller mit Fragen
des Risikomanagements befassten Personen und Gremien
sind klar definiert. Der Vorstand der W&W AG ist oberstes
Entscheidungsgremium der W&W-GCruppe in Risikofragen.
Im Rahmen des Gesamtboards werden von den dort ver-
tretenen Gesellschaften durch ihre jeweiligen Vostande
die geschafts- und risikostrategischen Ziele sowie die we-
sentlichen Rahmenbedingungen im Risikomanagement
festgelegt.

Einmal jahrlich vergewissern sich der Priifungsausschuss
der W&W AG sowie die Prifungsausschusse der grofsen
Einzelgesellschaften, ob die Organisation des Risikoma-
nagements in den jeweiligen Verantwortungsbereichen
angemessen ist.

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

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Das Group Board Risk als das zentrale Gremium zur Koordi-
nation des Risikomanagements unterstitzt den Vorstand
der W&W AG und das Gesamtboard in Risikofragen. Stan-
dige Mitglieder des Group Board Risk sind neben dem im
Vorstand der W&W AG angesiedelten Chief Risk Officer
(CRO) die CROs der Geschaftsfelder BausparBank und Ver-
sicherung sowie die Leitung der Abteilung Konzern-Risiko-
management/Controlling. Das Gremium findet sich einmal
pro Monat zusammen, bei Bedarf werden Ad-hocSonder-
sitzungen einberufen. Das Group Board Risk Uberwacht
das Risikoprofil der W&W-Gruppe, deren angemessene
Kapitalisierung und deren Liquiditatsausstattung. Dartiber
hinaus berat es tUber konzernweite Standards zur Risiko-
organisation sowie den Einsatz konzerneinheitlicher
Methoden und Instrumente im Risikomanagement und
schlagt diese den Vorstanden der Gruppe zur Entschei-
dung vor.

Die folgende Grafik veranschaulicht, wie die verantwort-
lichen Gremien bei den risikobezogenen Entscheidungen
zusammenwirken:

Ri1sk BOARD STRUKTUR

Uberblick

Risk Board

Konzern Group Liquidity Committee

Group Board Risk

Group Credit Committee Group Compliance Committee

$ Information und Beratung

v

Konzern-Risikomanagement/

Risikocontrolling-

Information lber
gruppenrelevante
Risikosachverhalte

einheit Konzern Controlling
|

Risk Board BausparBank

Einzelunternehmen Risk Board

Information und Beratung

Versicherungen Tschechien
Risk Board Risk Board

Information und Beratung Information und Beratung

Risikocontrolling-
einheit
Einzelunternehmen

Risikocontrolling

Controlling/

Risikomanagement Risikocontrolling Tschechien

Das Konzern-Risikomanagement/Controlling berat und
unterstitzt das Group Board Risk dabei, konzerneinheit-
liche Risikomanagementstandards festzulegen. Es ent-
wickelt unternehmenstbergreifende Methoden und Pro-
zesse zur Risikoidentifizierung, -bewertung, -steuerung,
-Uberwachung und -berichterstattung. Darlber hinaus
fertigt die Abteilung qualitative und quantitative Risiko-
analysen an. Die in der W&W AG angesiedelte Abteilung
Konzern-Risikomanagement/Controlling ist sowohl fur die

gesamte W&W-Gruppe als auch fur die W&W AG als
operativ tatige Einzelgesellschaft zustandig.

Zur gruppenweiten Liquiditatssteuerung ist ein Group
Liquidity Committee etabliert. Dieses setzt sich aus Ver-
tretern der Einzelunternehmen zusammen. Es ist fir die
ubergreifende Liquiditatssteuerung des Konzerns zustan-
dig und arbeitet Empfehlungen fur die Sitzungen der Vor-
standsgremien sowie fur das Group Board Risk aus.
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Als weiteres zentrales Gremium dient das Group Compli-
ance Committee als Verknipfung von Rechtsabteilung,
Compliance, Revision und Risikomanagement. Der Compli-
ance-Beauftragte berichtet dem Vorstand der W&W AG
und dem Group Board Risk regelmaRig jeweils direkt Gber
Compliance-Risiken. Analog der W&W AG haben die unter
Risikoaspekten (gemaf Risikoklassifizierungssystematik der
Group Risk Policy) wesentlichen Einzelgesellschaften mit
fachbereichsubergreifend besetzten Risikogremien und Risi-
kocontrollingeinheiten geeignete Organisationsstrukturen
geschaffen, um Risiken angemessen zu tberwachen und zu
steuern. In den Geschaftsfeldern werden regelmafig Risk
Boards einberufen, um die jeweilige Risikolage zu beurteilen.

Das Risk Board Versicherungen steuert und Uberwacht Ri-
siken im Geschaftsfeld Versicherungen. Im Geschaftsfeld
BausparBank ist das Risk Board BausparBank etabliert. Die
Teilnahme der verantwortlichen Vorstande und betroffe-
nen Fachabteilungen gewahrleistet neben der Integration
einzelgesellschaftlicher Sachverhalte einen schnellen In-

KONZERNABSCHLUSS
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formationsaustausch sowie rasches Handeln. Risikorele-
vante Sachverhalte unserer auslandischen Tochterunter-
nehmen integrieren wir Uber eine direkte Berichtslinie des
Risk Boards Tschechien an das Group Board Risk.

Zur effizienten konzernweiten 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.

Die folgende Grafik veranschaulicht die Verantwortlich-
keiten der Gremien und deren Zusammenwirken fur
risikobezogene Entscheidungen:

RISIKOGREMIEN

Uberblick

Vorstand W&W AG w Legt Konzernrisikostrategie fest

Risikoappetit, Kapitalallokation

u Entscheidet tiber Konzernrisikoneigung,

m Verabschiedet Group Risk Policy

u Verabschiedet Ziele fiir interne und externe
Kapitaladaquanz

in Risikofragen

Risikosteuerung

Group Board Risk m Berat den W&W-Vorstand/das Gesamtboard
—, u Empfiehlt und veranlasst MaBnahmen zur

= Uberwacht das Risikoprofil auf Gruppenebene

T Information und Beratung
m Befugnis zur Einrdumung, Aussetzung, Streichung von
Adressrisiko-Linien — einheitliche Voten notwendig
m Berét iiber Group Risk Policy und Gruppenrisikobericht

m Fungiert als Schnittstelle zu Risk Boards
der Geschiftsfelder

Information und Beratung

Steuerung Risk Management Framework

modell

Konzern- m Berédt das Group Board Risk
Risikomanagement/ | |  |egt einheitliche Standards im Risiko-
Controlling management fest

‘ m Ist zustandig fiir internes Risikotragfahigkeits-

m Misst aggregierte Risiken im Risikotrag-
fahigkeitsmodell

m Erarbeitet Konzernrisikostrategie und libergreifende
Risikolimits

m Fihrt Konzernrisikoberichterstattung durch

T Information

l Operative Einheiten

Berichten Risikoprofil an

| Konzern-Risikomanagement/Controlling

Eigenstandige Risikoidentifikation und -bewertung

m Risikosteuerung im Rahmen der vorgegebenen
Gruppenstandards, Linien und Limitsysteme




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

Festgelegte Berichtsformen und -wege gewahrleisten die
regelmafige und zeitnahe Kommunikation zwischen den
Risikogremien, ihren Risikocontrollingeinheiten und der
Geschaftsleitung auf Konzern-, Geschaftsfeld- und Unter-
nehmensebene.

Das Prinzip der Funktionstrennung setzen wir durch eine
strikte Trennung von risikonehmenden (z. B. Kapitalanlagen,
aktive Rickversicherung) und risikotiberwachenden Einhei-
ten (Controlling, Rechnungswesen, Risikocontrolling) um.

Grenzen des Risikomanagementsystems

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

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

Modellierungsrisiko. Zur Risikomessung und -steuerung
werden Uberwiegend branchenubliche Modelle verwen-
det. Diese Modelle nutzen Annahmen, um die Komplexi-
tat der Wirklichkeit zu reduzieren. Sie bilden nur die als
wesentlich betrachteten Zusammenhange ab. Insofern

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

besteht sowohl das Risiko der Wahl ungeeigneter Annah-
men als auch ein Abbildungsrisiko, wenn relevante Zu-
sammenhange unzureichend in den Modellen reflektiert
werden. Die W&W-Gruppe mindert die Modellrisiken
durch eine sorgfaltige Model Governance. Durch eine
Model Change Policy wird die Modellentwicklung einer
standardisierten und nachvollziehbaren Dokumentation
unterzogen. Die Policy regelt die Prozesse bei Anderungen
des internen Risikotragfahigkeitsmodells auf Ebene der
W&W-Gruppe inklusive der fiir seine Kalibrierung in den
Einzelunternehmen vorgehaltenen Verfahren, Modelle
und Daten. Die Ubernahme wesentlicher Modellanderun-
gen in das interne Risikotragfahigkeitsmodell bedarf einer
Genehmigung durch das Group Board Risk. Validierungs-
und Backtesting-Verfahren werden eingesetzt, um Mo-
dellrisiken zu begrenzen. Die MaRnahmen mindern das
Modellierungsrisiko in der Risikomessung und -steuerung.
Sie konnen es jedoch nicht vollstandig kompensieren.

Risikofaktor Mensch. Dartiber hinaus kann die den Ent-
scheidungsprozessen im Unternehmen immanente
menschliche Urteilsbildung trotz der implementierten
KontrollmaRnahmen (internes Kontrollsystem, Vier-Augen-
Prinzip) fehlerhaft sein, sodass in der Unberechenbarkeit
des menschlichen Handelns ein Risiko besteht. Ebenso be-
steht ein Risiko in der Unwagbarkeit der Richtigkeit getrof-
fener Entscheidungen (menschliches Verhaltensrisiko).

Deshalb sind — ungeachtet der grundsatzlichen Eignung
unseres Risikomanagementsystems — Umstande denkbar,
unter denen Risiken nicht rechtzeitig identifiziert werden
oder eine angemessene Reaktion darauf nicht zeitnah
erfolgt.
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Risikomanagementprozess

Der Risikomanagementprozess in unserer Gruppe basiert
auf der Risikostrategie und umfasst in einem Regelkreis-
lauf Risikoidentifikation, Risikobeurteilung, Risikonahme
und Risikosteuerung, Risikouberwachung sowie Risiko-
berichterstattung.

KONZERNABSCHLUSS

RISIKOMANAGEMENT-KREISLAUF

Prozessschritte

Berichterstattung 5 Identifikation

Uberwachung 4 2 Beurteilung

3 Risikonahme/Steuerung

«a

RISIKOIDENTIFIKATION

Im Rahmen der Risikoinventarisierung erfassen, aktualisie-
ren und dokumentieren unsere Einzelgesellschaften regel-
maRig eingegangene oder potenzielle Risiken. Ein imple-
mentierter Relevanzfilter klassifiziert Risiken in wesentli-
che und unwesentliche Risiken. Bei der Einschatzung be-
urteilen wir auch, inwiefern Einzelrisiken in ihrem Zusam-
menwirken oder durch Kumulation (Risikokonzentratio-
nen) wesentlichen Charakter annehmen kénnen.

RISIKOBEURTEILUNG

Je nach Art des Risikos setzen wir verschiedene Risiko-
messverfahren ein, um diese quantitativ zu evaluieren.
Nach Moglichkeit erfolgt die Risikomessung mittels sto-
chastischer Verfahren und unter Anwendung des Risiko-
maRes Value at Risk (VaR). Derzeit ermitteln wir Markt-
preis- und Adressrisiken (mit Ausnahme der Forderungs-
ausfallrisiken aus Rickversicherung) sowie versicherungs-
technische Risiken in der Sachversicherung mit diesem
Ansatz. Fur die Gbrigen Risikobereiche verwenden wir ana-
lytische Rechen- oder aufsichtsrechtliche Standardverfah-
ren sowie Expertenschatzungen. So werden beispielswei-
se die im Rahmen der Risikoinventur identifizierten Risiken
anhand von Eintrittswahrscheinlichkeiten und Schaden-
potenzialen bewertet. Im Rahmen von risikobereichsbezo-
genen und risikobereichsibergreifenden Stressszenarien

werden regelmdRig Sensitivitats- und Szenarioanalysen
durchgeflihrt. Kennzahlenanalysen erganzen das Instru-
mentarium der Risikobeurteilung.

RISIKONAHME UND RISIKOSTEUERUNG

Unter Risikosteuerung verstehen wir, die Risikostrategien
operativ umzusetzen. Die Entscheidung Gber die Risiko-
nahme erfolgt im Rahmen der in der Geschaftsstrategie
festgelegten Handlungsfelder sowohl dezentral als auch
uber die W&W AG. Auf der Grundlage der Risikostrategie
steuern die jeweiligen Fachbereiche in unseren operativen
Einzelgesellschaften deren Risikopositionen. Um die Risi-
kosteuerung zu stitzen, werden Schwellenwerte, Ampel-
systematiken sowie Limit- und Liniensysteme eingesetzt.

Als wesentliche Steuerungsgrofien werden neben dem
IFRS-Ergebnis Risikogrofien wie die aufsichtsrechtliche
und 6konomische Risikotragfahigkeit sowie geschaftsfeld-
spezifische Kennzahlen herangezogen. Um Ertrags- und
Risikosteuerung im Sinne der wertorientierten Steuerung
zu verknupfen und unsere Entscheidungen zu fundieren,
fuhren wir erganzende Analysen mit einem RORAC-Ansatz
durch.

RISIKOUBERWACHUNG

Wir Gberwachen laufend, ob die risikostrategischen und
risikoorganisatorischen Rahmenvorgaben eingehalten
werden und ob die Qualitat und die Gute der Risikosteue-
rung angemessen sind. Aus diesen Kontrollaktivitaten
Uber quantifizierbare und nicht quantifizierbare Risiken
werden Handlungsempfehlungen abgeleitet, sodass wir
friihzeitig korrigierend eingreifen und somit die in der Ge-
schafts- und Risikostrategie formulierten Ziele erreichen
kénnen. Wesentliche Grundlage flr die konzernweite
Uberwachung unseres Gesamtrisikoprofils und die 6kono-
mische Kapitalisierung ist unser internes Risikotragfahig-
keitsmodell. Die Fahigkeit der W&W-Gruppe und ihrer we-
sentlichen Einzelgesellschaften, die eingegangenen Risi-
ken mit ausreichend Kapital zu unterlegen, wird vom Risi-
komanagement laufend verfolgt. Erganzend Uberwachen
wir die Risikotragfahigkeit mittels aufsichtsrechtlicher
Verfahren (z.B. Basel II, Solvency I). Die Entwicklung der
kiinftigen aufsichtsrechtlichen Modelle im Versicherungs-
und Bankenbereich verfolgen wir im Rahmen der Vorbe-
reitungen auf Solvency Il bzw. CRD IV/CRR.
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RISIKOBERICHTERSTATTUNG

Alle wesentlichen Risiken unseres Konzerns werden zeit-
nah und regelmalig an den Vorstand und das Gesamt-
board unserer Gruppe sowie den Aufsichtsrat der W&W
AG kommuniziert. Das konzernweite Risikoberichtssystem
wird erganzt durch ein Verfahren zur Ad-hocRisikokom-
munikation. Von neuen Gefahren oder auRerordentlichen
Veranderungen der Risikosituation, die unsere festgeleg-
ten internen Schwellenwerte Uberschreiten, erfahren der
Vorstand der W&W AG sowie das Gesamtboard der Grup-
pe dadurch zeitnah. Die Funktionsfahigkeit, Angemessen-
heit und Effektivitat unseres Risikomanagementsystems
werden durch interne Revisionen tberprift. Eine Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft Uberprift im Rahmen der
Jahresabschlussprifung die Einrichtung eines Risikofrih-
erkennungssystems.

Kapitalmanagement in der W&W-Gruppe

In den Einzelunternehmen und in der W&W AG wird Risi-
kokapital vorgehalten. Es dient dazu, Verluste zu decken,
falls eingegangene Risiken schlagend werden. Das Risiko-
management steuert und tberwacht das Verhaltnis von
Risikokapital und Risikokapitalbedarf, das sich aus der Ge-
fahr von Verlusten bei eingegangenen Risiken ergibt (Kapi-
taladaquanz, Risikotragfahigkeit). Die Steuerung erfolgt
parallel aus zwei Blickwinkeln:

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Bei der aufsichtsrechtlichen Kapitaladaquanz wird das
Verhdltnis von regulatorisch anerkanntem Kapital zu den
regulatorischen Solvabilitdtsanforderungen betrachtet.
Hierzu sind die Vorschriften des Kreditwesengesetzes
(KWGQ), des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie
aus der Finanzkonglomerate-Solvabilitats-Verordnung
(FkSolV) und der Solvabilitatsverordnung (SolvV) anzu-
wenden.

Im Rahmen der 6konomischen Kapitaladdquanz wird —
basierend auf einem internen Risikotragfahigkeitsmodell
—ein 6konomischer Risikokapitalbedarf ermittelt und dem
vorhandenen 6konomischen Kapital gegenlbergestellt.

ZIELSETZUNG

Primadres Ziel unseres Kapitalmanagements ist es, die re-
gulatorischen Mindestkapitalanforderungen zu erfullen.
Unser Kapitalmanagement zielt des Weiteren darauf ab,

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

= die gruppeninterne Kapitalallokation zu optimieren,

= eine adaquate Verzinsung des eingesetzten Kapitals
zu ermoglichen und

= Kapitalflexibilitat zu gewahrleisten.

AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADAQUANZ
Aus den aufsichtsrechtlichen Vorschriften ergeben sich
Anforderungen an die regulatorische Kapitalausstattung.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Eigenkapital- und
Solvenzkennziffern der wesentlichen Unternehmen:

VORHANDENE EIGENMITTEL

SOLVABILITATSANFORDE- VERHALTNISSATZ

GEMAss VAG/CRR RUNGEN GEMASS VAG/CRR IN %
n Mio € 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Wistenrot & Wiirttembergische AG? 1849,7 1812,8 40,2 40,2 45989 4507,3
Wistenrot Bausparkasse AG? 798,0 831,0 59759 7 411,5 13,4 11,2
Waistenrot Bank AG Pfandbriefbank? 493,9 560,0 37851 4811,8 13,0 11,6
Wirttembergische Versicherung AG* 325,7 325,7 208,0 208,0 156,6 156,6
Wirttembergische Lebensversicherung AG? 17446 1576,3 11244 1104,5 155,2 142,7
Wirttembergische Krankenversicherung AG? 25,7 22,7 13,4 12,6 191,5 180,6

1 Mindestanforderung von 100 %.
2 Mindestanforderung von 8 %
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Im Berichtsjahr 2014 haben ebenso wie im Jahr zuvor alle
Unternehmen der W&W-Gruppe, die der Beaufsichtigung
unterliegen, die aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalanfor-
derungen erfullt.

Neben der Aufsicht auf Ebene des einzelnen Unterneh-
mens unterstehen die Versicherungen des W&W-Kon-
zerns einer zusatzlichen Aufsicht, da sie zusammen eine
Versicherungsgruppe bilden. Im Berichtsjahr 2014 hat die
Versicherungsgruppe ebenso wie im Vorjahr die aufsichts-
rechtlichen Mindestkapitalanforderungen eingehalten.
Fur die Versicherungsgruppe mit allen wesentlichen Be-
teiligungen ergibt sich zum Bilanzstichtag ein vorlaufiger
Bedeckungssatz von 235,2 (V]. 234,3) %. Die Wiistenrot &
Wirttembergische AG (W&W AG) ist als Ubergeordnetes
Unternehmen daruber hinaus gemaf? § 10a Abs. 12 KWG
fir eine angemessene Eigenmittelausstattung der ge-
mischten Finanzholding-Gruppe verantwortlich. Die Ge-
samtkapitalquote der gemischten Finanzholding-Gruppe
lag am 31. Dezember 2014 bei 16,5 (V]. 13,7) % und hat da-
mit die aufsichtsrechtlich vorgeschriebene Mindestkapi-
talquote von 8,0 % erfullt.

Die W&W AG stellt sicher, dass die aufsichtsrechtlichen
Vorgaben flr Finanzkonglomerate, die sich aus dem
Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz (FKAG) und der
Finanzkonglomerate-Solvabilitats-Verordnung (FkSolV)
ergeben, erfillt werden.

Ob den aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen ent-
sprochen wird, hat die W&W AG der BaFin und der Deut-
schen Bundesbank jahrlich bis spatestens zum 30. Sep-
tember des Folgejahres flr das abgelaufene Geschaftsjahr
in einer entsprechenden Meldung nachzuweisen. Im Ge-
schaftsjahr 2014 hat das Finanzkonglomerat W&W-Grup-
pe die aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalanforderungen
erfillt.

Zum 31. Dezember 2014 lagen die verfligbaren Eigenmittel
des Finanzkonglomerats bei 2127 (31. Dezember 2013:
2192) Mio €. Das Finanzkonglomerat erreichte zum Stich-
tag 31. Dezember 2014 einen vorlaufigen Bedeckungssatz
von 148,6 (31. Dezember 2013: 141,1) %.

KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

AUFSICHTSRECHTLICHE SOLVABILITAT

in Mio €
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1500
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500 —
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=== Verfligbare Eigenmittel Solvabilitatsanforderungen

Intern hat die W&W-Gruppe fir die groen Tochtergesell-
schaften sowie auf Ebene der Gruppen und des Finanz-
konglomerats Zielsolvabilitatsquoten festgelegt, die deut-
lich Gber den aktuellen gesetzlichen Anforderungen lie-
gen, um der Gruppe und den Einzelgesellschaften eine
weiterhin hohe Stabilitat zu sichern. Interne Berechnun-
gen auf Basis der vorlaufigen Daten fiir 2014 sowie auf
Basis der Hochrechnung bzw. Planung fur 2015 und 2016
zeigen, dass die aufsichtsrechtlichen Mindestanforderun-
gen an die Eigenmittelausstattung im Finanzkonglomerat,
in der gemischten Finanzholding-Gruppe sowie in der
Versicherungsgruppe erflllt werden konnen.

Unser Ziel ist es, den potenziellen Kapitalbedarf fur die
W&W-Gruppe zu antizipieren. Mit Inkrafttreten der neu-
en gesetzlichen Regelungen nach CRD IV/CRR ab 2014 fir
Kreditinstitute bzw. Solvency Il ab 2016 fir Versicherungs-
unternehmen sind zunehmend strengere Kapitalisie-
rungsanforderungen zu erfillen. Die W&W-Gruppe berei-
tet sich hierauf vor und beruicksichtigt bereits heute zu-
kinftige Vorgaben. Fir die inlandischen Kreditinstitute
sowie fur die gemischte Finanzholding-Gruppe wird das
interne Ziel fur 2015 fur die Gesamtkapitalquote auf 11,5 %
festgelegt. Das Ziel fur die Kernkapitalquote liegt fir 2015
fir die inlandischen Kreditinstitute und die gemischte
Finanzholding-Gruppe bei 10,5 %.

Fur die Versicherungen liegen die aufsichtsrechtlichen
Mindestquoten bei 100 %. Als interne Zielquoten sind

150 % angestrebt. Derzeit wird aufgrund noch offener
Punkte in der Rechenlogik und technischen Ausgestaltung
des Standardmodells noch keine Zielquote nach

Solvency Il festgelegt. Flr das Finanzkonglomerat liegt
die Zielquote bei 140 % bis 150 %.



OKONOMISCHE KAPITALADAQUANZ

Zur quantitativen Beurteilung des Gesamtrisikoprofils der
W&W-Gruppe haben wir ein konzernweites barwertorien-
tiertes Risikotragfahigkeitsmodell entwickelt. Basierend
auf den Berechnungen des internen Risikotragfahigkeits-
modells wird das zur Verfligung stehende Risikokapital
allokiert und es werden entsprechende Limite 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 Ver-
abschiedung der Limite auf Vorstandsebene erfolgt ihre
operative Umsetzung im Risikomanagement-Kreislauf. Bei
der Risikolimitauslastung wird in der Regel ein Zielkorridor
von 50 bis 90 % angestrebt. Die bemessenen Risikokapital-
anforderungen werden den abgeleiteten Limiten gegen-
ubergestellt, um sicherzustellen, dass die Risikonahme die
dafur vorgesehenen Kapitalbestandteile nicht Uberschrei-
tet. Die Verantwortung flr die Umsetzung und Limitiber-
wachung liegt bei den jeweiligen dezentralen Risikocont-
rollingeinheiten und bei der Abteilung Konzern-Risiko-
management/Controlling fir die Gruppensicht.

Die Risikolage wird auf Basis der fur die interne Risikosteue-
rung und Risikoberichterstattung von der Unternehmens-
leitung verwendeten Daten dargestellt. Die nach einheitli-
chem Ansatz ermittelten wesentlichen Risiken werden zu
einem Risikokapitalbedarf aggregiert und den finanziellen
Mitteln gegentibergestellt, die zur Risikoabdeckung zur Ver-
fligung stehen. Zum Berichtsstichtag 31. Dezember 2014
belief sich der Gesamtrisikokapitalbedarf der W&W-Grup-
pe nach Diversifikation auf 2 625,8 (Vj. 2 581,2) Mio €.

Fir die Risikokonsolidierung bei der Risikotragfahigkeits-
messung werden die Gesellschaften W&W AG, Wistenrot
Bausparkasse AG, Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank,
Wurttembergische Lebensversicherung AG, Wurttember-
gische Versicherung AG, Wurttembergische Krankenversi-
cherung AG sowie die tschechischen Gesellschaften Wis-
tenrot stavebni spofitelna a.s. und Wiistenrot hypotecni
banka a.s. zundchst getrennt voneinander modelliert und
anschliefend zur Konzernsicht aggregiert. Risiken der lb-
rigen, nicht gesondert modellierten Einzelgesellschaften
sowie strategische Risiken werden mit einem pauschalen
Ansatz bewertet.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Value at Risk. Die Risikomessung erfolgt nach dem Value-
at-Risk-Ansatz. Das Risiko wird dabei als die negative Ab-
weichung des Verlustpotenzials vom statistischen Erwar-
tungswert bei gegebenem Sicherheitsniveau gemessen.
Der Value at Risk (VaR) gibt somit an, welchen Wert der
unerwartete Verlust einer bestimmten Risikoposition (bei-
spielsweise eines Portfolios von Wertpapieren) mit einer
gegebenen Wahrscheinlichkeit und in einem gegebenen
Risikohorizont nicht Uberschreiten wird. In Anlehnung an
Solvency Il verwendet die Gruppe in der VaR-Messung ein
Konfidenzniveau von 99,5 %. Der Risikohorizont ist der
Zeitraum, innerhalb dessen mogliche Ereignisse und ihr
Einfluss auf die Risikotragfahigkeit des Unternehmens be-
trachtet werden. Die Risikotragfahigkeit der W&W-Grup-
pe wird auf einem Risikohorizont von einem Jahr weitge-
hend stochastisch ermittelt. Einzige Ausnahme bildet das
Marktpreisrisiko der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank,
bei der der Risikohorizont, wie flir Handelsblicher markt-
ublich, zehn Tage betragt. Die Gruppenkonsolidierung der
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank erfolgt dessen unge-
achtet auf einem einjahrigen Risikohorizont.

Die W&W-Cruppe strebt im Rahmen ihrer Risikostrategie
eine 6konomische Risikotragfahigkeitsquote von tber 125 %
an. Unsere Berechnungen auf Basis des internen Risikotrag-
fahigkeitsmodells auf Gruppenebene weisen zum Stichtag
31. Dezember 2014 eine oberhalb dieser Zielquote

liegende Risikotragfahigkeit aus.

Diversifikation

Die Ubernahme und Steuerung von Risiken ist Kern des
Geschaftsmodells der W&W-Gruppe. Als Vorsorge-Spezia-
list bieten wir unseren Kunden mit den vier Bausteinen
Absicherung, Wohneigentum, Risikoschutz und Vermo-
gensbildung ein stabiles Fundament zur Verwirklichung
personlicher Lebensentwirfe, Wiinsche und Ziele.

Die Risikoprofile der Bausparkasse, Bank, Schaden-/Unfall-
versicherung sowie Personenversicherung unterscheiden
sich erheblich. Da die Ubernommenen 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 Zinsrlickgang, der flr die Bausparkasse
oder die Lebensversicherung ein Risiko darstellen kann,
weitgehend unabhangig vom Auftritt einer Naturkata-
strophe, die im Wesentlichen nur die Schaden-/Unfall-
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versicherung trifft. Dieser Effekt der Risikodiversifikation
hangt einerseits von der Korrelation der Risiken unterei-
nander und andererseits von ihrer GroRe in den einzelnen
Unternehmen ab. Die Entlastung des ckonomischen
Risikokapitalbedarfs auf Gruppenebene stellt sich zum

31. Dezember 2014 wie folgt dar:

KONZERNABSCHLUSS

DIVERSIFIKATION

schematisch

Diversi-
fikation

Effektives Risiko

Summe

der Risiken der Gruppe

=== \Wiistenrot Bausparkasse AG === Wiistenrot Bank AG
== Wirttembergische Versicherung AG ~ mmmm Sonstige 1

= Wiirttembergische

1W&W AG, Wiirttembergische Krankenversicherung AG, Konsolidierung

Lebensversicherung AG
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Die darin enthaltene Diversifikation des Risikos, das auf
einem Horizont von einem Jahr zukunftsgerichtet gemes-
sen wird, schwankt zwar im Zeitablauf, lasst sich jedoch
anhand der Ergebnisse der verschiedenen Geschaftsseg-
mente aus der Vergangenheit nachvollziehen. Der positive
Diversifikationseffekt konnte empirisch mithilfe einer
Analyse der Quartalsergebnisse der vergangenen Jahre
(2005 bis 2014) nachgewiesen werden, indem die Korrela-
tion zwischen den ausgewiesenen Segmenten untersucht
wurde.

In der Ubersicht sind die gegenseitigen Korrelationen der
IFRS-Quartalsergebnisse der Segmente im Zeitraum von
2005 bis 2014 vor Steuern in % dargestellt.

DIVERSIFIKATIONSEFFEKTE

SCHADEN-/
PERSONEN- UNFALL-
BAUSPARKASSE BANK VERSICHERUNG VERSICHERUNG
in%
Geschdftsbereiche
Bausparkasse 100 - 64 -7 8
Bank —67 100 4 -1
Personenversicherung -7 4 100 11
Schaden-/Unfallversicherung 8 -1 11 100
Interpretation Skala in %
Keine Diversifikation (Gleichlauf der Geschaftsbereiche) 100
Gute Diversifikation (Geschaftsbereiche ohne gegenseitige
Korrelation) —
Sehr gute Diversifikation (Gegenlaufigkeit der Geschaftsbereiche) -100




Die geringen und zum Teil sogar negativen Korrelationen der
Quartalsergebnisse in den Geschaftsbereichen dokumentie-
ren eine hohe Ergebnisdiversifikation und spiegeln die starke
Risikodiversifikation wider. Insofern wurden die modellma-
RBig ermittelten Diversifikationseffekte in einer historisch-
empirischen Analyse durch reale Werte plausibilisiert.

Alle wesentlichen Interessengruppen profitieren von die-
sem in der W&W-Gruppe bedeutend ausgepragten Diver-
sifikationseffekt. Eine stabile Ertrags- und Risikolage stei-
gert die Attraktivitat der Unternehmen der W&W-Gruppe
fur unsere Kunden und Fremdkapitalgeber, starkt unsere
Wettbewerbsposition und sichert nicht zuletzt die Ar-
beitsplatze der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

Fir unser Geschaftsmodell mit einer breiten Produktpa-
lette, die sich Uber verschiedene Geschaftsbereiche er-
streckt, ist die Diversifikation sehr bedeutend. Diversifika-
tion zwischen Regionen und Geschaftssegmenten unter-
stltzt uns dabei, unsere Risiken effizient zu handhaben,
weil sie den wirtschaftlichen Einfluss eines einzelnen Er-
eignisses beschrankt. Zudem tragt sie zu einem insgesamt
relativ stabilen Ertrags- und Risikoprofil bei. Das Ausmaf,
in dem der Diversifikationseffekt realisiert werden kann,
hangt einerseits von der Korrelation zwischen den Risiken
ab und andererseits von der relativen Konzentration in-
nerhalb eines Risikobereichs. Diversifikation verstehen
wir als einen der strategischen Erfolgsfaktoren der
W&W-Gruppe.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Neben der Risiko- und Ergebnisdiversifikation kénnen auf-
grund der Struktur der W&W-Gruppe in den unterschied-
lichsten Bereichen weitere Diversifikationseffekte genutzt
werden:

= Kapitalfungibilitat innerhalb der Gruppe (Group
Support),

= vernetztes Denken Uber die Geschaftsfeldgrenzen
hinweg (Know-how-Transfer),

= gemeinsames Liquiditatsmanagement (Cash-Pooling).

RISIKOPROFIL UND WESENTLICHE RISIKEN

Um unsere Risiken transparent darzustellen, fassen wir
gleichartige Risiken konzerneinheitlich zu sogenannten Ri-
sikobereichen zusammen. Fur die W&W-Gruppe haben
wir einheitlich nachfolgende Risikobereiche als wesentlich
identifiziert (siehe auch Grafik unten):

= Marktpreisrisiken,

= Adressrisiken,

= versicherungstechnische Risiken,
= operationelle Risiken,

= strategische Risiken,

= Liquiditatsrisiken,

= Kollektivrisiken.

RISIKOLANDSCHAFT DER W& W-GRUPPE

Uberblick Risikobereiche

| Gesamtrisikoprofil |

Marktpreisrisiken @ Adressrisiken Versicherungs- Operationelle Strategische
technische Risiken [l Risiken Risiken

Liquiditatsrisiken

Kollektivrisiken

m Zinsrisiko m Adressausfall- m Pramienrisiko = Personalrisiko m Kosten-und m Zahlungsunfdhig- = m Verhaltens-
m Beteiligungsrisiko ri‘siko m Reserverisiko m Prozessrisiko Ertragsrisiko keitsrisiko dnderung der
= Aktienkursrisiko Finanzanlagen m Kostenrisiko m Systemrisiko = Geschéftsrisiko = Refinanzierungs- Bausparer
= Fremdwahrungs- | ® f\igirf:fuu:ﬂ_ u Biometrisches u Rechtsrisiko = Reputationsrisiko "S'kEI ;
isi P isi e iti = Marktliquiditats-
risiko kreditgeschft Risiko y = Projektrisiko = Politische/ i g d
= Immobilienpreis- » Kalkulationsrisiko | | & Externe gesellschaftliche
risiko = Forderungs- S Risiken
ausfallrisiko Ereignisse
Riickversicherung
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Folgende Darstellung veranschaulicht die Risikoexponie-
rung in den einzelnen Segmenten der W&W-Gruppe:

KONZERNABSCHLUSS

RISIKOBEREICHE

nach Segmenten

Marktpreisrisiken
Adressrisiken

Vers.-techn. Risiken BausparBank

Kollektivrisiken Personenversicherung

Operationelle Risiken == Schaden-/
Unfallversicherung
= Alle sonstigen
Segmente

Strategische Risiken

i

Liquiditatsrisiken

Auf segmentspezifische Risiken und Risikomanagement-
methoden weisen wir innerhalb der Risikobereiche geson-
dert hin, sofern diese als wesentlich eingeschatzt werden.
Im durchgangigen Risikomanagementprozess betrachten
wir wesentliche Risiken (Proportionalitatsprinzip). Als
wesentlich sind dabei generell alle Risikobereiche zu er-
achten, die sich nachhaltig negativ auf die Wirtschafts-,
Finanz- oder Ertragslage der W&W-Gruppe bzw. des
W&W-Unternehmens auswirken kdnnen. Zur Operationa-
lisierung des Wesentlichkeitsbegriffs werden Schwellen-
werte definiert. Aus inhaltlichen Griinden kann es sinnvoll
sein, an mehreren Stellen des Risikomanagementprozes-
ses (z.B. Risikoinventur, Vorgabe von Limiten und Linien,
Ad-hocRisikoberichterstattung, Aufnahmegrenzen fir das
interne Management-Reporting) solche Schwellenwerte
festzulegen.

Die im Folgenden dargestellten Risiken werden entspre-
chend der Systematik unserer internen Regelungen fur die
Risikoberichterstattung erlautert.

Das nach unseren Methoden zur internen Risikotragfahig-
keitsmessung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapitalad-
aquanz) ermittelte Risikoprofil der quantifizierten Risiko-
bereiche verteilt sich zum 31. Dezember 2014 wie folgt:

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

RisikoPROFIL W&W-GRUPPE 1

in%

Operationelles Risiko 2,8

Kollektivrisiko 3,2

Versicherungs-
technisches Risiko 14,9

Adressrisiko 443

Marktpreisrisiko 34,8

1 Uber internes Risikotragfahigkeitsmodell quantifizierte Risikobereiche

Adressrisiken stellen aufgrund der Exposures in unseren
Kapitalanlagebestanden und unserer Kundenkreditaktivi-
taten mit 44,3 (V]. 46,7) % den beherrschenden Risikobe-
reich dar.

Die Marktpreisrisiken sind gepragt von Zinsanderungsrisi-
ken. Sie beanspruchen 34,8 (Vj. 33,9) % des internen Risiko-
kapitals. Auf versicherungstechnische Risiken entfallen
14,9 (V]. 13,1) %, auf operationelle Risiken 2,8 (V. 4,4) %
sowie auf Kollektivrisiken 3,2 (V}. 1,9) %.

Als nicht Uber das interne Risikotragfahigkeitsmodell
quantifizierte Risikobereiche berlcksichtigen wir Strategi-
sche Risiken und Liquiditatsrisiken in unserer Risikotrag-
fahigkeitsberechnung, indem wir einen pauschalen Ab-
schlag bei der Ermittlung der Risikodeckungsmasse vor-
nehmen.

In den folgenden Abschnitten werden die einzelnen we-
sentlichen Risikobereiche und —falls flr die Gesamtbeur-
teilung relevant — einzelne Risikoarten beschrieben.

Marktpreisrisiken

= Risikomindernde MaRRnahmen zur Steuerung der Zins-
anderungs- und Zinsgarantierisiken der W&W-Gruppe
aufgrund nachhaltig niedrigen Zinsniveaus intensi-
viert.

= Beibehaltung des hohen Sicherungsniveaus der
Ak-tienportfolios im Jahr 2014.
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RISIKODEFINITION

Unter Marktpreisrisiken verstehen wir mogliche Verluste,
die sich aus der Unsicherheit iber die kiinftige Entwick-
lung von Zinssatzen, Aktien- und Devisenkursen oder Im-
mobilienpreisen ergeben.

MARKTPREISRISIKO

Systematisierung

Zinsrisiko

Beteiligungsrisiko

Aktienkursrisiko

Fremdwahrungsrisiko

Immobilienpreisrisiko

MARKTUMFELD

Zinsentwicklung. An den Rentenmarkten setzte sich 2014
der Trend rucklaufiger Renditen ungebremst fort. So sank
die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen bis zum Jahres-
ende auf ein historisches Tief von 0,54 (Vj.1,93) %. Dies
entspricht einem deutlichen Renditerlickgang von nahezu
1,4 Prozentpunkten. Die Renditen kurz laufender Bundes-
anleihen notierten bis zum Jahresende 2014 sogar im ne-
gativen Bereich. Der dreiligjahrige Swapsatz sank, gegen-
Uber dem Jahresultimo von 2013, um 1,3 % auf ein Niveau
von 1,5 % (siehe Grafik). Wichtigste Ursachen dieses Zins-
rickgangs waren zeitweise schwachere Konjunkturdaten
aus Deutschland und der Europdischen Wahrungsunion
(EWU), die Bedenken bezlglich des Wirtschaftswachs-
tums schirten. Zusatzlich sank die Inflation in der EWU
wegen fallender Lohne in den EWU-Peripheriestaaten und
des einbrechenden Olpreises im vierten Quartal auf ein
historisch sehr niedriges Niveau. Aufgrund dieser Einfluss-
faktoren fielen auch die Renditen bei Anleihen mit kurzen
Restlaufzeiten. Die Rendite des zweijahrigen Swapsatzes
gab bis Ende 2014 um 0,4 % auf 0,2 % nach.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

ZINSENTWICKLUNG 2014
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Aktienentwicklung. Nach den deutlichen Kursgewinnen
der letzten beiden Jahre an den Aktienmarkten konnten
diese im abgelaufenen Geschaftsjahr nur noch moderate
Steigerungsraten verzeichnen. Der deutsche Aktienmarkt-
index DAX legte zum Jahresende lediglich um 2,7 % gegen-
uber dem Vorjahreszeitraum zu. Der Index europaischer
Unternehmen Euro STOXX 50 wuchs ebenfalls nurum 1,2 %.
Die expansive Geldpolitik der fihrenden Notenbanken
sorgte zwar erneut fir zusatzliche Liquiditat in den Mark-
ten und erhohte somit den Anlagebedarf der Investoren,
jedoch wurden die europaischen Aktienmarkte insgesamt
von einer schwachen Wachstumsdynamik belastet.

RISIKOLAGE

Zinsrisiken. In der W&W-Gruppe unterliegen allen voran
die Wistenrot Bausparkasse AG und die Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG Zinsanderungs- und Zinsga-
rantierisiken. Dartber hinaus sind in geringerem Mal%e die
WRW AG, die Wirttembergische Versicherung AG und
die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank Zinsanderungs-
risiken ausgesetzt.

Bei einem anhaltend niedrigen Zinsniveau bestehen Er-
gebnisrisiken, da die Neu- und Wiederanlagen nur zu nied-
rigeren Zinsen erfolgen konnen, gleichzeitig aber die bis-
her zugesagten Zinssatze bzw. Zinsverpflichtungen (Zins-
garantierisiko) gegentiber den Kunden erfillt werden
mussen. Bei Zinssenkungen reagieren lang laufende Ver-
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pflichtungen mit starkeren Wertanderungen als die zins-
sensitiven Kapitalanlagen. Die Folge: sinkende ckonomi-
sche Eigenmittel.

Diese Entwicklung stellt nicht nur unser Risikomanage-
ment, sondern zugleich unser Asset Liability Management
(ALM) vor grundlegende Herausforderungen.

In engem Zusammenspiel sind riicklaufige Ertrags-
komponenten und hohere Risikokapitalanforderungen
zu steuern.

Das sehr niedrige Zinsniveau erhoht die Anforderungen an
unsere risikomindernden Manahmen.

Im Segment Personenversicherungen (im Wesentlichen
Wiirttembergische Lebensversicherung AG) setzten wir
folgende MaBnahmen um:

m durationsverlangernde Manahmen,

= Reservebildung: Zinszusatzreserve und -verstarkung
flr Renten-Altbestand,

= Anpassung der Uberschussbeteiligung,

= Produktentwicklung: Transformationsstrategie
(Produkte mit alternativen Garantieformen).

Durch die Anderung des § 5 DeckRV hat der Gesetzgeber
den auch steuerlich anerkannten Rahmen fur eine Star-
kung der Deckungsriickstellung in Form einer Zinszusatz-
reserve erweitert. Diese Regelung war erstmals im Ge-
schaftsjahr 2011 anzuwenden.

MaRgeblich fur die Hohe der Zinszusatzreserve ist der
Referenzzins, der sich als Durchschnitt von Euro-Zins-
swapsatzen Uber zehn Jahre berechnet. Der Referenzzins
sank 2014 auf 3,15 (Vj. 3,41) %.

Im Altbestand wurde in Anlehnung an die Regelungen der
Zinszusatzreserve eine im Geschaftsplan geregelte Zins-
verstarkung gestellt. MaBgeblich fir die Hohe der Zinsver-
starkung ist der Bewertungszins, der flr die Wirttember-
gische Lebensversicherung AG 2,95 (Vj. 3,22) % betragt. Fur
2015 gehen wir von einem weiteren Rickgang der fur die
Bewertung mafgeblichen Zinssatze und damit von einem
weiteren Anstieg der Zinszusatzreserve und Zinsverstar-
kung aus.

KONZERNABSCHLUSS
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Dartber hinaus haben wir bereits stufenweise in den Jah-
ren 2010, 2071 und 2013 das Sicherheitsniveau der Rech-
nungsgrundlage Zins im Altbestand durch vorgezogene
Reservestarkungen erhoht. Die Zinsverstarkung im Altbe-
stand mit einem Bewertungszins unterhalb des Referenz-
zinses fur den Neubestand stellt ebenfalls eine vorgezo-
gene Reservestdrkung dar. Obwohl diese Malinahmen zur
Sicherung der langfristigen Risikotragfahigkeit beitragen,
wirken sie sich negativ auf die aufsichtsrechtliche Solvabi-
litatsquote aus. Eine Gliederung der Deckungsrtickstel-
lung nach Rechnungszins ist in den Erlauterungen zur
Konzernbilanz enthalten.

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG setzt zur
Begrenzung der Zinsrisiken geeignete Sicherungsinstru-
mente (z. B. Zins-Swaps, Swaptions und Futures) ein.

Im Segment BausparBank setzten wir folgende Mafnah-
men um:

Um Marktpreisrisiken auf Ebene des Gesamtzinsbuchs zu
steuern, setzt die Wistenrot Bausparkasse AG derivative
Finanzinstrumente in Form von Swaps, Swaptions sowie
Vorkaufe ein. Durch den Einsatz von Derivaten und Wert-
papieren werden die Risiken, die sich aus extremen Zins-
anderungen aus dem Bausparkollektiv ergeben, auf Basis
von Auswertungen des kapitalmarktbasierten Risikotrans-
formationsmodells reduziert.

Um Marktpreisrisiken zu steuern, setzt die Wistenrot
Bank AG Pfandbriefbank derivative Finanzinstrumente
wie Zins-Swaps, Swaptions, Caps, Futures und Vorkaufe
ein.

Beteiligungsrisiko. Innerhalb der W&W-Gruppe halten die
W&W AG, die Wirttembergische Lebensversicherung AG
und die Wurttembergische Versicherung AG bedeutende
Beteiligungen. Aufgrund des hohen Anteils der Beteiligun-
gen am Kapitalanlageportfolio weist die W&W AG ge-
schaftsmodellbedingt ein wesentliches Beteiligungsrisiko
aus. Bei Eintritt von Beteiligungsrisiken kdnnen aufgrund
von Bewertungsverlusten ergebniswirksame Abschrei-
bungen auf Beteiligungen entstehen, Ausfalle von Divi-
denden auftreten oder zu leistende Ertragszuschisse
anfallen.



Auf die Geschafts- und Risikopolitik unserer Beteiligungen
wirken wir, in Abhangigkeit von Grolie und Bedeutung der
Beteiligungen, unter anderem durch unsere Vertretung in
den Aufsichtsgremien ein. Die Positionen werden in der
Regel von Vorstandsmitgliedern wahrgenommen.

Aktienkursrisiko. Von den Gesellschaften der W&W-Grup-
pe halten die Wirttembergische Versicherung AG, die
Wirttembergische Lebensversicherung AG und die W&W
AG nennenswerte Aktienportfolios.

Plétzliche und starke Kursriickgange an den Aktienmark-
ten konnen die Risikotragfahigkeit der in Aktien investie-
renden Konzerngesellschaften in Form von ergebniswirk-
samen Abschreibungen beeintrachtigen.

Aktienkursrisiken werden mit entsprechenden Sicherungs-
strategien Uber Derivate (z. B. Put-Optionen, Short Fu-
tures) reduziert.

Fur die Bestande unserer Unternehmen mit wesentlichen
Aktienportfolios mit einem Marktwert von insgesamt
12376 (Vj.12417) Mio € ergaben sich zum 31. Dezember
2014 bei einer Indexschwankung des EuroStoxx 50 folgen-
de Marktwertdanderungen:

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Das hohe Sicherungsniveau unserer Versicherungsgesell-
schaften in dieser Asset-Kategorie wurde 2014 beibehalten.

Fremdwahrungsrisiko. Aus offenen Nettodevisenpositio-
nen in global ausgerichteten Investmentfonds sowie
Fremdwahrungsanleihen unserer Versicherungsunterneh-
men (im Wesentlichen Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG, Wirttembergische Versicherung AG) konnen
Fremdwahrungsrisiken resultieren. Entsprechend unserer
strategischen Ausrichtung konzentrieren wir unser Fremd-
wahrungsexposure auf Danische Kronen, US-Dollar und
Britische Pfund. Im Rahmen einzelner Fondsmandate sind
wir mit einem kleinen Anteil in weiteren Wahrungen en-
gagiert. Die offenen Fremdwahrungsanlagen sind fur un-
ser Gesamtanlageportfolio nur von untergeordneter Be-
deutung.

Die wesentlichen aktivischen Fremdwahrungsbestande
halten wir zur wahrungskongruenten Bedeckung von ver-
sicherungstechnischen Passiva. Um Fremdwahrungsrisi-
ken einzugrenzen, investieren wir schwerpunktmaRig in
Kapitalanlageprodukte innerhalb des Euroraums. Uber-
wiegende Teile unseres Fremdwahrungsexposures sind
gegen Wechselkursschwankungen abgesichert. Im Rah-
men eines aktiven Fremdwahrungsmanagements werden
bei den Versicherungsgesellschaften gezielt Ertragschan-
cen durch offene Fremdwahrungspositionen wahrgenom-
men.

MARKTWERTVERANDERUNGEN WESENTLICHER AKTIENPORTFOLIOS

MARKTWERT MARKTWERTVERANDERUNG

ANSTIEG ANSTIEG RUOCKGANG RUCKGANG

n Mio € um 10 % um 20 % um 10 % um 20 %
Wirttembergische Lebensversicherung AG 981,6 69,6 138,9 - 74,7 —141,3
Wirttembergische Versicherung AG 202,1 12,6 24,7 —15,9 -30,4
W&W AG 53,9 2,8 54 -3,8 -6,7
SUMME 1237,6 85,0 169,0 —-94,4 —-178,4
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Immobilienpreisrisiko. Innerhalb des Konzerns halten die
Wirttembergische Lebensversicherung AG und die Wiirt-
tembergische Versicherung AG Immobilienbestande in Di-

rektanlagen sowie Uber Fondsmandate und Beteiligungen.

Unsere diversifizierten Immobilienportfolios erganzen un-
ser Kapitalanlageportfolio. Der Fokus unserer Immobilien-
anlagen liegt auf Direktanlagen im Inland mit stabiler
Wertentwicklung und hoher Fungibilitat. Das Risiko schat-
zen wir aufgrund unserer Uberwiegenden Investmentta-
tigkeit in erstklassigen Lagen als grundsatzlich gering ein.

STRATEGIE UND ORGANISATION

Strategische Asset Allocation. Die Grundlage unserer Kapi-
talanlagepolitik und somit einer der wesentlichen Einfluss-
faktoren auf unsere Risikosituation im Risikobereich Markt-
preisrisiko bildet die strategische Asset Allocation. Die Gesell-
schaften legen hierbei Wert auf eine angemessene Mi-
schung und Streuung von Asset-Klassen sowie einer breiten
Diversifikation nach Branchen, Regionen und Anlagestilen.
Die aufsichtsrechtlichen Vorgaben zu Mischung und Streu-
ung werden beachtet. Bei unseren Kapitalanlagen verfolgen
wir eine sicherheitsorientierte Anlagepolitik. Im Vordergrund
stehen die beiden Ziele, ausreichende Liquiditat zu wahren
und erforderliche Mindestverzinsungen sicherzustellen.

KONZERNABSCHLUSS
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Organisation. Der Vorstand der W&W AG sowie der
Prufungsausschuss verabschieden die strategische Asset
Allocation. Die operative Steuerung erfolgt in den Frontof-
fice-Einheiten. Die geringfuigigen und streng limitierten
Handelsaktivitaten sind im Treasury der Wistenrot Bank
AG Pfandbriefbank gebtindelt.

Das Immobilienportfoliomanagement entwickelt fir die
Asset-Klasse Immobilien Investitionskonzepte. Unsere stra-
tegischen Beteiligungsaktivitaten betreut der Bereich Kon-
zerncontrolling. Die dezentralen und zentralen Risikocon-
trollingeinheiten agieren jeweils als unabhangige Uberwa-
chungseinheiten. Neben der operativen Limittiberwachung
sind auf den jeweiligen Ebenen die Ubergeordneten Metho-
den- sowie Modellkompetenzen angesiedelt. Zwischen risi-
konehmenden und risikoliberwachenden Einheiten besteht
Funktionstrennung. Dies spiegelt sich ebenfalls in der Res-
sortverteilung innerhalb des Vorstands der W&W AG wider.

RISIKOMANAGEMENTMETHODEN UND RISIKOCONTROLLING
Fur den Risikobereich Marktpreisrisiken und die erlduter-
ten Risikoarten wenden wir im Wesentlichen folgende
Risikocontrollingmethoden und -verfahren an:

RISIKOMANAGEMENT

Methodendarstellung

Risikobereich
Marktpreisrisiko
Asset Allocation

Internes Risikotragfahigkeitsmodell

Risikocontrolling (iibergreifend)

Limitsysteme = Einsatz von Finanzinstrumenten

Sensitivitats- und Szenarioanalysen m Diversifikation = Monitoring m Neue-Produkte-Prozess m Reporting

Zinsrisiko

Beteiligungsrisiko

Aktienkursrisiko

Immobilienpreisrisiko

Fremdwahrungsrisiko

Unternehmen

Wiistenrot Bausparkasse AG
Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Wiistenrot & Wiirttembergische AG
Wiirttembergische Versicherung AG
Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank

Wiistenrot & Wiirttembergische AG
Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Wiirttembergische Versicherung AG

Wiistenrot & Wiirttembergische AG
Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Wiirttembergische Versicherung AG

Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Wiirttembergische Versicherung AG

Wiistenrot & Wiirttembergische AG
Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Wiirttembergische Versicherung AG

Risikocontrolling (spezifisch)

Asset Liability Management
Durationssteuerung
Produkt- und Tarifpolitik

Beteiligungscontrolling = Wirtschaftsplanung
Unterjahrige Hochrechnungen
Monatliche Soll-Ist-Abgleiche

Sicherungsstrategien (Stop-Loss)
Monitoring Sicherungsquoten

Immobilienportfoliomanagement

Kongruente Bedeckung




Internes Risikotragfahigkeitsmodell. Die Risiken aus Zins-
anderungen sowohl auf der Aktiv- als auch auf der Passiv-
seite werden bei uns im Rahmen der internen Modelle
quantifiziert. Die in unsere internen Risikotragfahigkeits-
modelle auf Gruppenebene einbezogenen Konzernunter-
nehmen bewerten die Marktpreisrisiken der Zinspapiere
sowie der zinsabhdngigen Aktiv- und Passivpositionen 6ko-
nomisch, d.h. wir berticksichtigen kiinftige diskontierte
Zahlungsstrome, basierend auf einem Value-at-Risk-Modell
(Konfidenzniveau 99,5 %, Risikohorizont 1Jahr). Dazu wird,
basierend auf erzeugten Kapitalmarktszenarien, eine Be-
wertung der Assets und Liabilities im internen Risikotrag-
fahigkeitsmodell der jeweiligen Einzelunternehmen durch-
gefihrt. Im Einzelnen liegen fur jedes Einzelunternehmen
fur das Renten-, Aktien-, Immobilien-, Beteiligungs- und
Gesamtportfolio Marktwerte in 10 000 sich entsprechen-
den Kapitalmarktszenarien vor. Aus diesen Szenarien be-
rechnet sich der Value at Risk pro Einzelgesellschaft. Die
Anwendung des Verfahrens auf das Renten-, Aktien-, Im-
mobilien-, Beteiligungs- und Gesamtportfolio ergibt dabei
den VaR fir die Risikoarten im Marktpreisrisiko (Zinsande-
rungs-, Aktienkurs, Immobilien- und Beteiligungsrisiko).
Korrelationen zwischen den Risikoarten werden implizit in
den Monte-Carlo-Szenarien berticksichtigt.

Mogliche Verlustverteilungen generieren wir mit Monte-
Carlo-Simulationen. Beteiligungs-, Aktienkurs- und Immo-
bilienrisiken werden ebenfalls mittels Monte-Carlo-Simu-
lationen quantifiziert.

Fremdwahrungsrisiken finden in den Asset-Klassen Be-
rucksichtigung, in denen sie anfallen. So werden im Fall
von Renten/Cashflows Wechselkursschwankungen, die in
enger Kopplung zur Entwicklung der Fremdwahrungszin-
sen stehen, simultan zu den Zinsschwankungen betrach-
tet und ganzlich dem Zinsanderungsrisiko zugeordnet.
Wahrungsschwankungen von in Fremdwahrung notierten
Aktien werden entsprechend im Aktienrisiko berucksich-
tigt.

Unsere stochastische Modellierung erganzen wir durch
Sensitivitatsanalysen, welche die Wertanderungen der
Portfolios abhangig von Marktschwankungen aufzeigen.

Weitere Modellannahmen sowie Verfahrenspramissen
sind im Abschnitt Okonomische Kapitaladaquanz erlau-
tert.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Das nach unseren Methoden zur Risikotragfahigkeitsmes-
sung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapitaladaquanz) er-
mittelte Risikoprofil des Risikobereichs Marktpreisrisiken
verteilt sich zum 31. Dezember 2014 wie folgt:

RISIKOPROFIL MARKTPREISRISIKEN

Zinsanderungs-

risiko 18,5
28 =
21 —

Aktienkursrisiko 5,5
14 - Immobilien-

reisrisiko
7 —=

Beteiligungsrisiko 9,2
0

s Marktpreisrisiko Ubrige Risikobereiche

Risikokapitalbedarf. Das Zinsanderungsrisiko nimmt in-
nerhalb der Marktpreisrisiken die groSte Bedeutung ein,
da die Kapitalanlagen unserer Einzelgesellschaften Uber-
wiegend in verzinsliche Wertpapiere investiert sind und
auf der Passivseite Garantien und Optionen Zinsande-
rungsrisiken unterliegen. Bemessen am gesamten inter-
nen Risikokapital betragt der Anteil 18,5 (Vj. 18,7) %.

Mit einer Gewichtung von 9,2 (V]. 9,5) % folgen Beteili-
gungsrisiken. Etwa 5,5 (V]. 4,7) % beziehen sich auf das
Aktienkursrisiko, 1,6 (V]. 0,9) % auf das Immobilienpreis-
risiko.

Die Marktpreisrisiken standen 2014 im Einklang mit der
Risikostrategie. Das Risikolimit wurde durchgangig einge-
halten.

Unternehmensspezifische Verfahren. Neben unserem
konzernweiten Blickwinkel vertiefen die Einzelgesellschaf-
ten die Betrachtung ihrer Marktpreisrisiken mit vergleich-
baren Verfahren.

Im Segment Personenversicherung setzten die Gesell-
schaften erganzend bilanzorientierte Puffermodelle ein,
mit denen berechnet und analysiert wird, ob der geplante,
respektive der jeweils aktuell hochgerechnete Jahresiber-
schuss erreichbar ist.
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Im Segment BausparBank unterhalt die Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank zusatzlich zur Gesamtbanksteuerung ein auf
das Pfandbriefgeschaft ausgerichtetes Risikomanagement
gemal § 27 Pfandbriefgesetz. Fur die Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank definiert darliber hinaus eine Handelsstrate-
gie den zulassigen Rahmen flr Handelsaktivitaten.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Wir betrachten aus
Gruppensicht regelmaliig okonomische Stress-Szenarien,
um Zinssensitivitaten zu erkennen und um die Entwick-
lungen an den Aktien- und Immobilienmarkten unter ver-
anderten Annahmen zu simulieren. Die Effekte moglicher
Marktpreisszenarien auf das Ergebnis und das Eigenkapi-
tal des Konzerns werden nach IFRS-Rechnungslegung im
Konzernanhang unseres Geschaftsberichts in Note 50 dar-
gestellt und erlautert.

Asset Liability Management. Im Rahmen des Asset Liabili-
ty Managements werden die Asset- und Liability-Positio-
nen so gesteuert und Uberwacht, dass die Vermogensan-
lagen den Verbindlichkeiten und dem Risikoprofil des Un-
ternehmens entsprechen. Dem Zinsgarantierisiko begeg-
nen wir mit Durationssteuerung sowie einer dynamischen
Produkt- und Tarifpolitik.

Finanzinstrumente. In der strategischen und taktischen
Asset Allocation haben die Unternehmen der W&W-Grup-
pe im Jahr 2014 derivative Finanzinstrumente eingesetzt.
Um Marktpreisrisiken zu steuern, setzt die Wistenrot Bank
AG Pfandbriefbank derivative Finanzinstrumente wie Zins-
Swaps, Swaptions, Caps und Futures ein. Die Wistenrot
Bausparkasse AG setzt derivative Finanzinstrumente in
Form von Swaps, Swaptions sowie Vorkaufe ein. Die Wurt-
tembergische Lebensversicherung AG begrenzt die Zins-
risiken mit geeigneten Sicherungsinstrumenten (z. B.
Swaps).

Aktienkursrisiken werden mit entsprechenden Sicherungs-
strategien Uber Derivate (z. B. Put-Optionen, Short Fu-
tures) reduziert.

Weitere Einzelheiten finden sich im Konzernanhang ab Note
42 Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert.

Beteiligungscontrolling. Die Beteiligungen unterliegen ei-
nem stringenten Controlling. Dies umfasst unter anderem
die jahrliche Planung von Dividenden, eine mittelfristige

KONZERNABSCHLUSS

Wirtschaftsplanung, unterjahrige Hochrechnungen sowie
monatliche Soll-Ist-Abgleiche der wesentlichen Beteiligun-
gen. Auf sich abzeichnende Beteiligungsrisiken kann somit
frihzeitig reagiert werden.

Kongruente Bedeckung. Versicherungstechnische Ver-
bindlichkeiten in fremder Wahrung bedecken wir mit ge-
eigneten Kapitalanlagen derselben Wahrung, sodass
durch die weitestgehende Kongruenz aus diesen Positio-
nen nur begrenzt Wahrungsrisiken entstehen.

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

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

Adressrisiken

= Rentenportfolio: Schwerpunkt auf hoher Bonitat und
guter Sicherungsstruktur.

m Europadische Finanzkrise erfordert weiterhin ein
stringentes Risikomanagement.

= 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 ergeben.
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ADRESSRISIKO

Systematisierung

Adressausfallrisiko
Finanzanlagen

Adressausfallrisiko
Kundenkreditgeschaft

Forderungsausfallrisiko
Riickversicherung




Adressrisiken konnen aus dem Ausfall oder der Bonitats-
anderung von Wertpapieren (Adressausfallrisiko Finanzan-
lagen) sowie durch den Ausfall von Geschaftspartnern aus
dem Kundenkreditgeschaft (Adressausfallrisiko Kunden-
kreditgeschaft) entstehen. Zudem konnen Risiken fiir un-
seren Konzern aus dem Forderungsausfall gegentber un-
seren Kontrahenten in der Riickversicherung (Forderungs-
ausfallrisiko Riickversicherung) entstehen.

MARKTUMFELD

ENTWICKLUNG RISIKOAUFSCHLAGE UNTERNEHMENSANLEIHEN

Basispunkte
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Die Risikoaufschlage fur europaische Finanztitel sowie Un-
ternehmensanleihen zeigten insgesamt erheblich rickldu-
fige Entwicklungen auf. Die niedrigen Renditestande boni-
tatsstarker Anleihen fihrten im Jahr 2014 dazu, dass wie-
derum eine Vielzahl von Anlegern zur Renditegenerierung
auf Alternativen wie Unternehmensanleihen und Anlei-
hen aus Schwellenlandern auswichen. In der Folge gaben
die Spreads beispielsweise fur europaische Unterneh-
mensanleihen guter Bonitat (iTraxx Europe) von rund 119
Basispunkten auf Werte von ca. 96 Basispunkten nach.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Die Aufschlage fur erst- und nachrangig besicherte Anlei-
hen von Finanzinstituten (iTraxx Senior Financial und
iTraxx Sub Financial) engten sich ebenfalls erneut deutlich
ein.

Auf dem europaischen Rentenmarkt wiesen die Anleihe-
markte im vergangenen Jahr, im Zuge teils verbesserter
Konjunkturdaten aus einigen Peripherielandern sowie der
weitergefiihrten expansiven Geldpolitik durch die Europa-
ische Zentralbank (Leitzinssenkung, Wertpapierankauf-
programme und negative Einlagezinsen), zum Teil deutli-
che Kursgewinne auf. So sanken die Renditen zehnjahriger
Staatsanleihen in Italien zwischenzeitlich von 4,1 % zu Jah-
resbeginn auf1,9 %, in Spanien sogar vom selben Niveau
kommend auf 1,6 %. Vor dem Hintergrund des zum Jahres-
ende hin allgemein erwarteten Ankaufprogramms von
EWU-Staatsanleihen durch die EZB wird mit weiteren Ein-
engungen der Renditen am europdischen Anleihemarkt
gerechnet. Die Ausnahme hierfur bildet erneut Griechen-
land, dessen Anleiherenditen im Zehnjahressegment zum
Jahresende wieder an die 8 % heranreichten. Diese Ent-
wicklung durfte sich aufgrund der sowohl politischen als
auch 6konomischen nationalen Unsicherheiten mittelfris-
tig fortsetzen.

RISIKOLAGE

Adressausfallrisiko Finanzanlagen. Gegenlber Ausfallrisi-
ken aus Kapitalanlagen sind im Wesentlichen die Wurt-
tembergische Lebensversicherung AG, die Wirttembergi-
sche Versicherung AG, die W&W AG, die Wistenrot Bank
AG Pfandbriefbank, die Wistenrot Bausparkasse AG sowie
die Wistenrot stavebni spofitelna a.s. exponiert.

Die Bonitatsstruktur unseres Anlageportfolios ist gemafd
unserer strategischen Ausrichtung mit 97,5 (Vj. 97,3) % der
Anlagen im Investmentgrade-Bereich konservativ ausge-
richtet.
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RATING (MOODY'S-SKALA)

2014 2013

BESTAND BESTAND
BUCHWERTE ANTEIL BUCHWERTE ANTEIL
n Mio € n% n Mio € n %
Aaa 18 655,3 44,9 18 140,7 48,8
Aal 5269,6 12,7 5923,6 15,9
Aa2 4022,8 9,7 21535 5,8
Aa3 12528 3,0 1485,0 4,0
Al 21155 51 18929 51
A2 20252 4,9 15019 4,0
A3 2081,3 5,0 15534 4,2
Baal 1055,2 2,5 928,7 2,5
Baa2 32239 7,8 15535 4,2
Baa3 795,5 1,9 10228 2,8
Non Investmentgrade/Non Rated 1018,3 2,5 1019,1 2,7
SUMME 41515,4 100,0 371751 100,0

Als Basis der folgenden Darstellungen unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis.
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Unsere Risikoexponierung nach Anlageklassen auf Seg-
mentebene kann folgender Darstellung entnommen

werden:

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

RATING (MOODY'S-SKALA) JE SEGMENT

BESTAND BUCHWERTE

ANTEIL AM
GESAMT-
EXPOSURE IN %

n Mio € AAA - AA A-Baa NIG/NR GESAMT

31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
BausparBank 114089 3710,2 220,6 15 339,7 36,9
Personenversicherung 159259 6528,8 715,1 23169,8 55,8
Schaden-/Unfallversicherung 1094,3 5723 77,6 17442 4,2
Alle sonstigen Segmente 7714 485,3 5,0 1261,7 3,0
SUMME 29 200,5 11 296,6 1018,3 41515,4 100,0
Anteil Ratingcluster in % 70,3 27,2 2,5 100,0

Im Konzernanhang unter Note 51 sind unsere gesamten
Vermogenswerte nach Ratingklassen und Falligkeitsstruk-
turen den internationalen Rechnungslegungsanforderun-

gen folgend dargestellt.

Unser Kapitalanlage-Exposure weist generell eine gute
Besicherungsstruktur auf, wobei die Kapitalanlagen bei
Finanzinstituten Gberwiegend durch Staats- und Gewahr-
tragerhaftung oder Pfandrechte besichert sind.

SENIORITAT
2014 2013
BESTAND ANTEIL BESTAND ANTEIL
BUCHWERTE IN % BUCHWERTE IN %
Offentlich 13090,5 31,5 10981,6 29,5
Pfandbrief 12 945,2 31,2 13273,8 35,7
Mit Gewahrtragerhaftung 4334 1,0 593,6 1,6
Einlagensicherung oder Staatshaftung 7 208,4 17,4 65334 17,6
Ungedeckt 7 8379 18,9 57927 15,6
SUMME 41515,4 100,0 37 175,1 100,0

Als Basis der folgenden Darstellungen unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis.




ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG 65
Grundlagen

Wirtschaftsbericht

Chancen- und Risikobericht

Prognosebericht

Sonstige Angaben

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Die Besicherungsstruktur der W&W-Gruppe auf Segmentebene kann folgender Darstellung entnommen werden:

SICHERUNGSCLUSTER

BESTAND BUCHWERTE

EINLAGEN-

MIT GEWAHR- SICHERUNG

TRAGER- ODER STAATS-
OFFENTLICH PFANDBRIEF HAFTUNG HAFTUNG UNGEDECKT GESAMT
n Mio € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
BausparBank 4.420,9 5678,3 200,0 2 689,7 2 350,6 15 339,5
Personenversicherung 7 887,3 6303,3 2334 4116,8 4 635,5 23176,3
Schaden-/Unfallversicherung 596,7 494.8 0,0 249,0 397,3 1737,8
Alle sonstigen Segmente 185,6 468,7 0,0 152,9 454,6 1261,8
SUMME 13 090,5 12 945,1 433,4 7 208,4 7 838,0 41515,4
Anteil Sicherungsstruktur in % 31,5 31,2 1,0 17,4 18,9 100,0

Landerrisiken. Das Gesamtvolumen an Anleihen der EWU-  Ein Teil des Credit Exposure Italien (Staatsanleihen) der

Peripheriestaaten (Portugal, Italien, Irland und Spanien) Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank wurde durch ein Cre-

belduft sich zum 31. Dezember 2014 auf 3 241,2 (V. 497,2)
Mio €. Hiervon entfallen 14976 (Vj. 342,2) Mio € auf Itali-
en sowie 1398,9 (Vj.101,1) Mio € auf Spanien. In Griechen-
land halt die W&W-Gruppe weiterhin keine direkten
Investitionen.

Gegenlber dem Jahresende 2013 wurde das Exposure in
diesen Landern um ca. 2 762 (V]. 159,9) Mio € erhoht.
Durch gegentber dem Vorjahreszeitraum nochmals deut-
lich gesunkenen Zinsen (Bundesanleihe, EUR-Swap und
EZB-Leitzins) sowie gleichzeitig groktenteils verbesserten
Konjunkturdaten der Peripheriestaaten wurde das EWU-
Landerexposure der W&W-Gruppe insbesondere in spani-
schen und italienischen Rententiteln im Berichtszeitraum
ausgebaut.

dit Default Swap (Protection Buy) von nominal 25 Mio €
(Laufzeit 10 Jahre) abgesichert.

Auf die Anleihen der EWU-Peripherielander wurden im
Berichtsjahr keine Abschreibungen vorgenommen. Das Ex-
posure in diesen Staatsanleihen unterliegt Limitierungen
und einer fortlaufenden Beobachtung.

Die Aufteilung unseres gesamten Staatsanleihenexposu-
res auf Segmente bezogen stellt sich wie folgt dar:



WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

STAATSANLEIHEN NACH REGIONEN 2014

ANTEIL
AM
GESAMT-
BESTAND EXPOSURE
BUCHWERT IN %
MITTEL-/
SUDp- NoRrD-
INLAND EuroPA AMERIKA AMERIKA ASIEN AFRIKA  SONSTIGE GESAMT
n Mio €
BausparBank 1384,6 2841,1 — — — — — 42257 32,8
Personenversicherung 30449 3733,0 182,2 116,2 153,2 69,9 563,5 7 862,9 61,1
Schaden-/Unfallversicherung 368,6 94,6 28,7 6,2 18,6 11,0 69,1 596,38 4,6
Alle sonstigen Segmente 160,2 12,4 0,0 0,0 0,0 0,0 12,9 185,5 1,4
SUMME 49583 6681,1 210,9 122,4 171,8 80,9 645,5 12 870,9 100,0
Anteil in % 38,5 51,9 1,6 1,0 14 0,6 5,0 100
Als Basis der folgenden Darstellungen unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis.
Nachrang-Exposure. Unsere nachrangigen Engagements Verbriefungen. In den Segmenten Personenversicherung
(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nach- (Wurttembergische Lebensversicherung AG) und Scha-
rangige Forderungen) erhohten sich auf 1218 (Vj. ca. 855) den-/Unfallversicherung (Wirttembergische Versicherung
Mio € und machen somit lediglich einen geringen Anteil AQ) bestehen geringfugige Risikopositionen in Verbrie-
am Gesamtvolumen unseres Kapitalanlageportfolios aus. fungstransaktionen.
Nach wie vor bestehen infolge der allgemeinen Finanzkri- Adressausfallrisiko Kundenkreditgeschaft. Die fir die
se erhohte bonitatsinduzierte Ausfallrisiken fir ungedeck- ~ W&W-Gruppe gewichtigsten Adressausfallrisiken aus
te und nachrangige Engagements, besonders fur Kapital- Kundenkrediten bestehen in der Wistenrot Bausparkasse
anlagen im Finanzsektor. Weitere Zinsausfalle und Nenn- AG und der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank.
wertherabsetzungen (Haircuts) konnen derzeit nicht aus-
geschlossen werden.
MAHNSTATUS KUNDENKREDITE
WUSTENROT BAUSPARKASSE AG WUSTENROT BANK AG PFANDBRIEFBANK
2014 2013 2014 2013
ir € in% in Mio € in% in Mio € in% o€ 1%
Unkritisch 10747,9 95,2 11073,0 95,1 7346,6 94,9 8 040,0 94,8
Gemahnt 445,0 3,9 463,0 4,0 287,7 3,7 314,0 3,7
Gekiindigt 101,4 0,9 110,0 0,9 107,6 1,4 123,0 1,5

SUMME 11294,3 100,0 11 646,0 100,0 77419 100,0 8477,0 100,0
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Die Kreditrisikovorsorgequote der Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank gemaR HGB (Kreditrisikovorsorge im Ver-
haltnis zum Kreditbestand) lag zum Jahresende bei 0,07
(Vj.0M) %, die Kreditausfallquote gemaR HGB (Kreditaus-
fall im Verhaltnis zum Kreditbestand) bei 0,14 (Vj. 0,15) %.
Die erwartete Ausfallwahrscheinlichkeit des Kreditportfo-
lios lag zum Stichtag bei 2,42 (Vj. 2,62) %. Die durch-
schnittliche Verlusterwartung bei Ausfall (LGD) betragt
10,46 (Vj. 8,33) %.

Die Kreditrisikovorsorgequote der Wistenrot Bausparkas-
se AG gemals HGB (Kreditrisikovorsorge netto im Verhalt-
nis zum Kreditbestand) lag zum Jahresende bei 0,15 (Vj.
0,05) %, die Kreditausfallquote gemaR HGB (Kreditausfall
im Verhaltnis zum Kreditbestand) bei 0,13 (Vj. 0,12) %. Die
erwartete Ausfallwahrscheinlichkeit des Kreditportfolios
lag zum Stichtag bei 2,96 (Vj. 2,35) %. Die durchschnittli-
che Verlusterwartung bei Ausfall (LGD) betragt 9,61 (V.
7.66) %.

Unser Forderungsbestand setzt sich im Wesentlichen aus
Darlehen zusammen, die tiberwiegend durch Grund-
pfandrechte besichert und in sich diversifiziert sind. Da-
durch bestehen keine wesentlichen Risikokonzentratio-
nen. Wegen unserer strategischen Ausrichtung gefahrden
vornehmlich kollektive und strukturelle Risiken unsere
Kreditportfolios. Die Risikovorsorgequoten und die Kredit-
ausfalle verlaufen stabil im Rahmen der Planung. In unse-
ren Kundenkreditportfolios sind derzeit keine Anzeichen
fur signifikante Risiken erkennbar.

Forderungsausfallrisiko Riickversicherung. Forderungs-
ausfallrisiken gegenuber unseren Vertragspartnern in der
Rickversicherung konnen bei der W&W AG sowie der

Wirttembergische Versicherung AG zum Tragen kommen.

Die Ruckversicherungsaktivitaten sind in der Rickversi-
cherungseinheit der Wirttembergische Versicherung AG
geblindelt. Die auf Grundlage des unter Solvency Il vorzu-
haltenden Kapitals ermittelten Forderungsausfallrisiken
im Ruckversicherungsgeschaft bleiben konstant auf nied-
rigem Niveau.

KONZERNABSCHLUSS

STRATEGIE UND ORGANISATION

Diversifikation und Kerngeschaft. Adressrisiken begren-
zen wir durch sorgfaltige Auswahl der Emittenten und
Rickversicherungspartner sowie durch breit diversifizierte
Anlagen. Dabei berlcksichtigen wir die fur die jeweiligen
Geschaftszweige geltenden Kapitalanlagevorschriften.
Die Vertragspartner und Wertpapiere beschranken sich
vornehmlich auf erstklassige Bonitaten im Investment-
grade-Bereich. Im Kundenkreditgeschaft fokussieren wir
uns mafgeblich auf dinglich besicherte Baufinanzierungs-
kredite fur Privatkunden. Unsere strategische Ausrichtung
auf Wohnungsbaukredite schliel3t bestandsgefahrdende
Einzelkredite aus. Die Adressrisiken werden durch die Risi-
kogremien der Geschaftsfelder strategisch und strukturell
auf Basis der in der Risikostrategie verabschiedeten Vor-
gaben gesteuert. Fur unsere Kreditinstitute konkretisieren
Kreditrisikostrategien die risikostrategischen Rahmenvor-
gaben.

Organisationsstruktur. Im Kundenkreditgeschaft erfolgt
die operative Risikosteuerung durch die Kreditbereiche so-
wie durch die Marktfolgeeinheiten unserer Tochtergesell-
schaften. Durch sorgfaltige Kreditprifungs- und Scoring-
verfahren, klare Annahmerichtlinien, dinglich besicherte
Kredite, diverse Uberwachte und limitierte Risikoindikato-
ren sowie ein ausgefeiltes System, das Wertberichtigun-
gen gegebenenfalls automatisch ermittelt, kontrollieren
und steuern wir die Kreditrisiken.

Die operative Steuerung unserer Eigengeschaftsaktivita-
ten obliegt dem Frontoffice im Treasury des Geschafts-
felds BausparBank sowie der Finanzsteuerung des Ge-
schaftsfelds Versicherung. Die zustandigen Risikocontrol-
lingbereiche fungieren jeweils als unabhangige Uber-
wachungseinheiten.

Neben der operativen Limitliberwachung besitzen die Be-
reiche zusammen mit dem Konzern-Risikomanagement/
Controlling Ubergeordnete Methoden- sowie Modell-
kompetenzen.

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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RISIKOMANAGEMENTMETHODEN UND RISIKOCONTROLLING

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Fir den Risikobereich Adressrisiken und die erlauterten Risikoarten wenden wir im Wesentlichen folgende Risiko-

controllingmethoden und -verfahren an:

RISIKOMANAGEMENT

Methodendarstellung

Risikobereich Adressrisiko

Internes Risikotragfahigkeitsmodell
Einsatz von Finanzinstrumenten
Neue-Produkte-Prozess

Diversifikation
Reporting

Risikocontrolling (libergreifend)

Limitsysteme = Sensitivitats- und Szenarioanalysen
Bonitdtsanalysen = Monitoring
Risikovorsorge

Unternehmen

Adressausfallrisiko
Finanzanlagen Wiirttembergische Versicherung AG
Wiistenrot & Wiirttembergische AG
Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank
Wiistenrot Bausparkasse AG

Wiistenrot stavebni spofitelna a.s.

Adressausfallrisiko
Kundenkreditgeschaft

Wiistenrot Bausparkasse AG
Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank

Forderungsausfallrisiko
Riickversicherung

Wiirttembergische Versicherung AG
Wiistenrot & Wiirttembergische AG

Internes Risikotragfahigkeitsmodell. Im Banken- und Ver-
sicherungsbereich tiberwachen wir Kreditrisiken aus Ei-
gengeschaftsaktivitaten nicht nur auf Einzelebene, son-
dern bewerten sie auf Portfolioebene mit unserem Kredit-
portfoliomodell. Fir die in unser internes Risikotragfahig-
keitsmodell einbezogenen Konzernunternehmen werden
die gehaltenen Wertpapiere 6konomisch mittels eines
branchentblichen Credit-Value-at-Risk-Modells bewertet.

Die Verlustverteilung wird mit Monte-Carlo-Simulationen
generiert. Das stochastische Modell stutzt sich auf Markt-
daten und bezieht Ausfallwahrscheinlichkeiten, Credit
Spreads wie auch Ubergangswahrscheinlichkeiten (Migra-
tionen) zwischen verschiedenen Bonitatsklassen mit ein.
Der Risikokapitalbedarf wird dabei als Value at Risk mit
der vorgegebenen Sicherheitswahrscheinlichkeit von

99,5 % unter Zugrundelegung von einjahrigen Ausfall-/Mi-
grationswahrscheinlichkeiten und Delta-Spread-Szenarien
berechnet.

Als Steuerungsinstrumentarium ermaoglicht unser konti-
nuierlich weiterentwickeltes Kreditportfoliomodell, Kre-
ditlinien an Ratingveranderungen dynamisch anzupassen.

Wiirttembergische Lebensversicherung AG

Risikocontrolling (spezifisch)

Anlagelinien und Risikolinien,
fiir Emittenten und Kontrahenten

Risikoklassifizierungs- und Scoringverfahren
Antrags- und Verhaltensscoringverfahren

Monitoring Riickversicherungs-Portfolio
Riickversicherungsbericht

Die Kundenkreditbestande im Geschaftsfeld BausparBank
werden ebenfalls mittels eines branchenublichen Credit-
Value-at-Risk-Modells bewertet. Hierbei wird ein analyti-
scher Ansatz verwendet.

Das nach unseren Methoden zur Risikotragfahigkeits-
messung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapitaladaquanz)
ermittelte Risikoprofil des Risikobereichs Adressrisiken
verteilt sich zum 31. Dezember 2014 wie folgt:

Risiken aus unserem Eigengeschaft stellen den grofdten
Anteil am Risikokapitalbedarf fiir Adressrisiken dar. Be-
messen am gesamten internen Risikokapital betragt der
Anteil 39,4 (Vj. 41,3) %.
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KONZERNABSCHLUSS

RISIKOPROFIL ADRESSRISIKEN

in%

Kreditgeschaft 4,6

40
30 —
Eigengeschaft 39,4
20 -
10 —
Forderungsausfall
Riickversicherung 0,3
0 e ===

Adressrisiko w Ubrige Risikobereiche

Adressrisiken aus dem Kundenkreditgeschaft beanspru-
chen 4,6 (Vj. 5,0) %. Forderungsausfallrisiken im Riickver-
sicherungsgeschaft machen lediglich einen Anteil von
0,3 (Vj. 0,4) % aus. Die Adressrisiken standen im Jahr 2014
im Einklang mit der Risikostrategie. Die Risikolimite wur-
den durchgangig eingehalten.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Im Risikobereich
Adressrisiken betrachten wir auf Gruppenebene regelma-
Rig Stress-Szenarien, anhand derer wir die Auswirkungen
veranderter Parameterannahmen sowie simulierter Aus-
falle wesentlicher Kontrahenten und Riickversicherungs-
partner auf unser Adressrisikoprofil analysieren.

Risikoklassifizierungs- und Scoringverfahren. Kreditrisiken
im Privatkundengeschaft steuern und beobachten wir mit
Antrags- und Verhaltensscoringverfahren. Das im Seg-
ment BausparBank implementierte Risikoklassifizierungs-
verfahren erméglicht es, die Kundenkreditportfolios durch
eine Einteilung in Risikoklassen anhand von Verlustpoten-
zialen zu steuern.

Limit- und Anlageliniensystematik. Um Kontrahenten-
und Emittentenrisiken zu beurteilen und Linien festzule-
gen, bedient sich die W&W-Gruppe der Einschatzungen
internationaler Ratingagenturen, die durch eigene Boni-
tatsanalysen erganzt werden. Die Linien fur die wichtigen
Emittenten und Kontrahenten werden fortlaufend Gber-
prift. Die Uberwachung der Adressausfallrisiken tiber das
Liniensystem erfolgt sowohl wahrend ihres Schwebezu-

stands (Kontrahentenrisiko) als auch nach ihrer Abwick-
lung bis zur Endfalligkeit (Emittentenrisiko). Landerrisiken
werden mit einer Systematik zur Uberwachung und
Steuerung von Landerlimiten beurteilt. Linien fir einzelne
Lander werden anhand volkswirtschaftlicher Rahmenda-
ten (z. B. Staatsverschuldung, Bruttoinlandsprodukt) so-
wie externer und interner Bonitdtseinschatzungen abge-
leitet.

Die Auslastung der Limite und Anlagelinien wird durch die
dezentralen Risikocontrollingeinheiten sowie tubergreifend
durch das Konzern-Risikomanagement/Controlling Uber-
wacht.

Sicherheitenmanagement. Das Sicherheitenmanagement
ist integraler Bestandteil im Kreditmanagementprozess
der kreditvergebenden Einzelunternehmen innerhalb der
W&W-Gruppe. An die Qualitat der hereingenommenen Si-
cherheiten legen unsere Kreditrisikocontrollingeinheiten
strenge Malistabe an. Als Immobiliensicherheiten dienen
uberwiegend Grundpfandrechte. Des Weiteren nutzen
wir Burgschaften und finanzielle Sicherheiten. Um das
Kontrahentenrisiko fiir Handelsgeschafte zu minimieren,
werden in der Regel Barsicherheiten hereingenommen.
Grundlage bilden Rahmenvertrage mit den jeweiligen
Kontrahenten, die auf marktiblichen Standards wie dem
ISDA Master Agreement (ISDA = International Swaps and
Derivatives Association) oder dem Deutschen Rahmen-
vertrag fur Finanztermingeschafte basieren.

Monitoring. Um Risiken, die sich aus der Entwicklung der
Kapitalmarkte ergeben konnen, friihzeitig zu identifizie-
ren, beobachten und analysieren wir unsere Investments
genau. Hierbei stitzen wir uns auf die in der W&W Asset
Management GmbH vorhandene volkswirtschaftliche
Expertise.

Risikovorsorge. Drohenden Ausfallen aus Kundengeschaf-
ten, Kapitalanlagen oder aus dem Riickversicherungsge-
schaft wird durch angemessene Wertberichtigungen
Rechnung getragen. Die Methodik zur Bildung von Risiko-
vorsorge und Wertberichtigungen sowie deren Entwick-
lung 2014 sind im Konzernanhang unseres Geschaftsbe-
richts im Kapitel Risikovorsorge und in Note 6 dargestellt.
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Im Kundenkreditgeschaft fir das Segment BausparBank
wird die Risikovorsorge auf Einzelvertragsebene mithilfe
der Parameter Ausfallwahrscheinlichkeit (PD), Verlustquo-
te (LGD) und Forderungshohe (EAD) berechnet und basiert
auf dem erwarteten Verlust. Bei nicht ausgefallenen For-
derungen wird zudem ein LIP-Faktor (Verlusterkennungs-
zeitraum) berucksichtigt. Sémtliche Anderungen des Kun-
denkreditportfolios hinsichtlich Bonitat oder Sicherhei-
tenstruktur fihren somit unmittelbar zu einer Verande-
rung der Risikovorsorge.

Versicherungstechnische Risiken

Versicherungstechnische Risiken setzen sich in erster Linie
aus den Pramien- und Reserverisiken (Segment Schaden-/
Unfallversicherung) sowie aus biometrischen Risiken (Seg-
ment Personenversicherung) zusammen. Unter Pramien-
und Reserverisiken verstehen wir mogliche Verluste, die
sich — bei vorab kalkulierten Pramien —aus ungewissen
kinftigen Entwicklungen von Schaden, Leistungen und
Kosten aus abgeschlossenen Versicherungsvertragen er-
geben.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Systematisierung

Reserverisiko

Versicherungs-
technische Risiken

Biometrisches Risiko

MARKTUMFELD

Das Jahr 2014 war von einem guten Verlauf im Schaden-
bereich gekennzeichnet. Der Elementarschadenaufwand
ist 2014 mit insgesamt 39,4 (V]. 67,6) Mio € gegenUlber
dem Rekordjahr 2013 mit dem grofiten Elementarscha-
denereignis in der Geschichte der Wurttembergische
Versicherung AG auf ein Schadenniveau unter dem der
vorherigen Jahre abgesunken.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

RISIKOLAGE

Das Zinsgarantierisiko der Lebensversicherung ist sowohl
als versicherungstechnisches Risiko als auch als Markt-
preisrisiko anzusehen. In unseren quantitativen Modellen
bilden wir das Zinsgarantierisiko im Rahmen des Markt-
preisrisikos ab. Es wird in enger Abstimmung zwischen
Versicherungstechnik und Kapitalanlage untersucht und
im Kapitel Marktpreisrisiken beschrieben. Zur Darstellung
der Risiken aus unserem Versicherungsbestand verweisen
wir zusatzlich auf die Darstellungen im Konzernanhang in
Note 52 Versicherungstechnische Risiken. Bezuglich der
Nettoschaden- und Nettoabwicklungsquoten verweisen
wir auf den Konzernanhang unter Note 20.

Im Segment Schaden-/Unfallversicherung ergeben sich
die versicherungstechnischen Risiken aus dem Pramien-
und Reserverisiko.

Pramienrisiko. Sinkende oder nicht bedarfsgerecht kalku-
lierte Pramien konnen bei stabiler oder wachsender Kos-
ten- und Schadenentwicklung zu nicht auskdmmlichen
Pramien fuhren. Ein wesentlicher Teil des Pramienrisikos
resultiert aus Elementar-, Kumul- und Katastrophenereig-
nissen. Stornorisiken werden ebenfalls bei den Pramienri-
siken betrachtet. Durch ein erhohtes Stornoverhalten der
Kunden kann es zu grofReren Liquiditatsabflissen als er-
wartet kommen. Die Veranderung der Stornoquoten in
der Vergangenheit zeigt jedoch keine starken Schwankun-
gen, sodass wir dieses Risiko derzeit als gering einstufen.

Kumulrisiken drohen in erster Linie durch Elementarereig-
nisse wie Sturm, Hagel oder Uberschwemmung.

Reserverisiko. Im Fall einer nicht angemessenen Schaden-
reservierung besteht ein Reserverisiko. Die Abwicklung
von Schadenfillen kann zeitlich und in ihrer Hohe
schwanken, sodass bei hohen Volatilitaten die gebildeten
Reserven fur Schadenleistungen moglicherweise nicht
ausreichen. Die Wurttembergische Versicherung AG haf-
tet trotz eingestellter Neuzeichnungen der Niederlassung
UK fiir das bis einschlieRlich 2007 gezeichnete Geschaft.
Das daraus resultierende Reserverisiko ist riicklaufig, aber
aufgrund des Volumens an abzuwickelnden Schadenre-
serven noch vorhanden. Die Entwicklung der Schadenre-
serven lasst sich anhand der im Konzernanhang abgebil-
deten Schadenabwicklungsdreiecke nachvollziehen. Wie
diese Ubersicht insgesamt zeigt, wurden bislang stets an-
gemessene Schadenreserven gebildet.
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Im Segment Personenversicherung (im Wesentlichen
Wirttembergische Lebensversicherung AG und Wirttem-
bergische Krankenversicherung AG) ergeben sich versiche-
rungstechnische Risiken hauptsachlich aus biometrischen
Risiken.

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

STRATEGIE UND ORGANISATION

Fokus Inlandsgeschaft. Die W&W-Gruppe betreibt das
Erstversicherungsgeschaft im Segment der Personen- und
Schaden-/Unfallversicherung fur private und gewerbliche
Kunden in ihren geschaftsstrategischen Kernmarkten
Deutschland und Tschechien. Die eingestellten Neuzeich-
nungen in der Niederlassung UK der Wirttembergische
Versicherung AG zum Ende 2007 haben die internationale
Risikoexposition unseres Konzerns deutlich reduziert. Die
Unternehmen der W&W-Cruppe gehen den internen Be-
stimmungen folgend nur solche Versicherungsgeschafte
ein, deren Risiken Uberwiegend kalkulierbar und in der
Hohe nicht existenzgefahrdend sind. Optimierungen im
Kosten- und Schadenmanagement unterstitzen dies.
Nicht beeinflussbare zufallsabhangige Risiken sind durch
geeignete und angemessene Sicherungsinstrumente (z. B.
Ruckversicherung) zu begrenzen.

KONZERNABSCHLUSS

Geringe industrielle Risiken. Nur in geringem und genau
definiertem Umfang werden in der Schaden-/Unfallversi-
cherung auch industrielle Risiken gezeichnet. Unsere Ge-
schaftsausrichtung fokussiert sich auf das Firmen- und
Privatkundengeschaft, sodass wir unseren Bestand nicht
durch grofe Einzelrisiken gefahrden.

Begrenztes aktives Riickversicherungsgeschaft. Aktives
Rickversicherungsgeschaft mit Partnern auferhalb unse-
rer Gruppe wird nur noch sehr begrenzt von der W&W AG
betrieben, die sich an einigen deutschen Marktpools be-
teiligt. Terrorrisiken wurden aus den Vertragen weitge-
hend ausgeschlossen oder an den Spezialversicherer Ex-
tremus weitergeleitet.

Organisationsstruktur. Das Risikomanagement der Seg-
mente Personen- und Schaden-/Unfallversicherung ist
eng mit dem Konzern-Risikomanagement/Controlling ver-
zahnt und durch unternehmenstbergreifende 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 regel-
malig zusammentreffenden Gremien erortert. Control-
lingeinheiten messen die versicherungstechnischen
Risiken.
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RISIKOMANAGEMENTMETHODEN UND RISIKOCONTROLLING

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

RISIKOMANAGEMENT

Methodendarstellung

Risikobereich
Versicherungstechnische Risiken

Risikocontrolling (iibergreifend)

m Internes Risikotragfahigkeitsmodell m Aktuarielle Analysen m Riickversicherung Limitsysteme
m Sensitivitats- und Szenarioanalysen m Reporting m Risikoorientierte Produktentwicklung und -gestaltung

Unternehmen

Risikocontrolling (spezifisch)

Pramienrisiko
inkl. Storno-, Kosten- und
Kalkulationsrisiko

Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Wiirttembergische Versicherung AG
Wiistenrot & Wiirttembergische AG

m Tarif- und Zeichnungspolitik
m Bestands- und Kostenmanagement
m Monitoring Stornoverhalten

Reserverisiko

Wiirttembergische Versicherung AG
Wiistenrot & Wiirttembergische AG

m Reservierungspolitik
m Schadenmanagement Run-off-Reviews

Biometrisches Risiko

Wiirttembergische Lebensversicherung AG

Wiirttembergische Krankenversicherung AG

m Risikoorientierte Konditionierung
m Festlegung Uberschussbeteiligung

Internes Risikotragfahigkeitsmodell. Um versicherungs-
technische Risiken zu messen, verwenden wir ein 0kono-
misches Modell, welches auf dem Value-at-Risk-Ansatz
basiert. In der Schaden- und Unfallversicherung erfolgt
die Berechnung mit Monte-Carlo-Simulationen. Zur Ab-
schatzung von Katastrophenereignissen greift die W&W-
Gruppe auf Simulationsergebnisse hierauf spezialisierter
Rickversicherungsunternehmen und -makler zuriick. Die-
se Resultate flieBen in unser stochastisches Modell ein.

Fir die Sachversicherung (Wirttembergische Versiche-
rung AG) erfolgt die Quantifizierung des versicherungs-
technischen Risikos auf Basis eines stochastischen Ansat-
zes. Dabei wird das Risiko als Value at Risk zum Sicher-
heitsniveau 99,5 % ausgewiesen. Entsprechend dem von
der W&W AG in Rickdeckung behaltenen Geschaft leitet
sich aus dem versicherungstechnischen Risiko der Wirt-
tembergische Versicherung AG der versicherungstechni-
sche Risikokapitalbedarf fur die W&W AG ab. Fur die
Wurttembergische Lebensversicherung AG erfolgt die
Quantifizierung des versicherungstechnischen Risikos

auf Basis der unter Solvency Il vorgesehenen Stress-Szena-
rien. Dabei wird die Auswirkung des jeweiligen Stress-Sze-
narios auf die Available Solvency Margin betrachtet.

Risikokapitalbedarf. Die Grafik im Kapitel Interne Kapital-
adaquanz (Abschnitt Internes Risikokapital) veranschau-
licht die Gewichtung des fur versicherungstechnische
Risiken erforderlichen Risikokapitals. Zum gesamten
Risikokapitalbedarf der W&W-Gruppe tragen die versiche-
rungstechnischen Risiken insgesamt mit einem Anteil von
14,9 (Vj.13,1) % bei. Hauptrisikotrager ist die Wirttember-
gische Versicherung AG, gefolgt von der Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG und der W&W AGC.

Die versicherungstechnischen Risiken standen im Jahr
2014 im Einklang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit
der W&W-Gruppe wurde durchgangig eingehalten.

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

Tarif- und Zeichnungspolitik. Grundsatze und Ziele der
Zeichnungspolitik sowie die Definition zuldssiger Geschaf-
te und der zugehorigen Verantwortlichkeiten werden in
Strategien sowie in Zeichnungsrichtlinien dokumentiert
und mindestens jahrlich Uberpruft. Unsere Tarif- und
Zeichnungspolitik ist risiko- und ertragsorientiert ausge-
richtet. Sie wird durch entsprechende Anreizsysteme fur
den Auflendienst unterstitzt. Risiken werden nach festge-
legten Richtlinien und unter Beachtung von spartenbezo-
gen definierten Hochstzeichnungssummen gezeichnet.
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Dem Elementarschadenrisiko wird mit risikogerechten
Tarifen, angepassten Vertragsbedingungen fur kritische
Elementarzonen sowie Risikoausschlissen begegnet.

Schadenmanagement. Neben dem Risikoausgleich durch
unseren Sparten- und Produktmix begrenzen ein effizien-
tes Schadenmanagement und eine vorsichtige Schaden-

reservierungspolitik das versicherungstechnische Brutto-
risiko.

Aktuarielle Gutachten. Ob die Reserven in der Schaden-/
Unfallversicherung ausreichen, um dem Reserverisiko zu
begegnen, wird mittels aktuarieller Gutachten regelmaliig
gepruft. Auch die versicherungstechnischen Risiken in der
Lebens- und Krankenversicherung unterliegen laufend
einer aktuariellen Analyse. Um diese Risiken moglichst
exakt einzuschatzen, stutzt sich die W&W-Gruppe auf
Branchenempfehlungen und Richtlinien der Deutschen
Aktuarvereinigung. Die Ergebnisse werden in versiche-
rungsmathematischen Modellen zur Produkt- und Tarif-
gestaltung berticksichtigt. Die Rechnungsgrundlagen ent-
halten Sicherheitszuschlage, die schwankende Kalkulati-
onsannahmen bezlglich Biometrie, Zins und Kosten aus-
gleichen konnen. Bei langfristigen Anderungstrends wer-
den die Ruckstellungen durch Reserven verstarkt. Unsere
Rechnungsgrundlagen werden von der Aufsichtsbehorde,
dem Treuhander bzw. von der Deutschen Aktuarvereini-
gung als angemessen angesehen.

Riickversicherung. Ein angemessener Rickversicherungs-
schutz fur Einzelrisiken sowie fur spartenlbergreifende
Kumulrisiken reduziert die versicherungstechnischen Risi-
ken in der Schaden-/Unfallversicherung. Das Ruckversi-
cherungsprogramm wird jahrlich unter Bertcksichtigung
der Risikotragfahigkeit angepasst. Dabei wird auf die Boni-
tat der Ruckversicherer groBer Wert gelegt.

Controlling. Grundsatzlich wird die versicherungstechni-
sche Entwicklung Uber ein stringentes Controlling von
Pramien, Kosten, Schaden und Leistungen laufend analy-
siert und Uberwacht. Die operativen Run-off-Risiken der
Niederlassung Wurtt UK werden mittels eines Servicever-
trags durch die Antares Underwriting Services Limited un-
ter enger Aufsicht und Steuerung der Wirttembergische
Versicherung AG abgewickelt. Wir tberwachen die Ab-
wicklungsrisiken durch eigene Leitung und Mitwirkung bei
wesentlichen Geschéaftsvorfallen vor Ort in London, exter-
ne Run-off-Reviews sowie der kontinuierlichen Prifung
der Schadenreserven.

KONZERNABSCHLUSS

Reservierung. Fir eingetretene Schadenfalle bilden die
W&W-Versicherer rechtzeitig angemessene Vorsorge in
Form von Einzel- und Pauschalrickstellungen. Die versi-
cherungstechnischen Ruckstellungen sowie die Struktur
unserer Deckungsruckstellungen werden im Konzernan-
hang in Note 20 erlautert.

Weitere Ausflhrungen zu den versicherungstechnischen
Risiken (Schaden-/Unfallversicherung sowie Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft) finden sich im Konzern-
anhang in Note 52.

Kollektivrisiken

= Gesamtrisikoprofil: konstante Gewichtung der
Kollektivrisiken.

RISIKODEFINITION

Unter bauspartechnischen Kollektivrisiken sind mogliche
Abweichungen vom erwarteten Ergebnis zu verstehen, die
aufgrund der nicht marktzinsabhangigen Veranderung
des Kundenverhaltens bezuglich der Ausiibung von Opti-
onsrechten aus den Bausparvertragen entstehen. Solche
Abweichungen kdnnen beispielsweise vermehrte Kindi-
gungen oder eine Zunahme der Darlehensverzichte sein.

Darlber hinaus konnen hinsichtlich der Kollektivrisiken
Risikokonzentrationen daraus resultieren, dass eine spezi-
fische Veranderung von Risikofaktoren die Cashflows des
Bausparkollektivs so stark beeinflusst, dass es zu einem
hohen Barwertverlust kommt.

RISIKOLAGE

Gemessen am anteiligen Risikokapital sind die reinen Kol-
lektivrisiken auf Gruppenebene eher von nachrangiger
Bedeutung. Fur unsere Bausparkassen, die Wistenrot Bau-
sparkasse AG (Segment BausparBank) sowie die tschechi-
sche Wistenrot stavebni spofitelna a.s. (Alle sonstigen
Segmente), haben Kollektivrisiken gleichwohl eine heraus-
gehobene Relevanz.

STRATEGIE UND ORGANISATION

Die Kollektivrisikostrategie definiert den Umgang der Bau-
sparkassen mit den daraus resultierenden Risiken. Dabei
wird das marktpreisinduzierte Risiko aus dem Bausparkol-
lektivim Rahmen des Marktpreisrisikos erfasst.
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Ausgewogenheit. Fur unser Kollektiv streben wir eine an-
gemessene Relation zwischen Spar- und Darlehenskunden
sowie ein angemessenes Fristenverhaltnis zwischen Aktiv-
und Passivseite an. Ein aktives Bestandsmanagement soll
dies unterstitzen. Tarifgestaltung und Kreditvergabe er-
folgen risiko- und kostenorientiert, dabei werden die fest-
gelegten internen Richtlinien eingehalten.

Organisationsstruktur. Die strategische Steuerung der
Kollektivrisiken liegt in der Verantwortung der zustandi-
gen Vorstande. Die Organisationseinheit Bausparmathe-
matik ist dafur zustandig, die Kollektivrisiken in der Ws-
tenrot Bausparkasse AG zu messen. Die Uberwachung
im Rahmen der Risikotragfahigkeitsmessung erfolgt im
Risikocontrolling.

RISIKOMANAGEMENTMETHODEN UND RISIKOCONTROLLING
Bauspartechnische Simulation. Um die Kollektivrisiken zu
bewerten, setzen die Wistenrot Bausparkasse AG sowie
die tschechische Wistenrot stavebni spofitelna a.s. statis-
tisch gestutzte Simulationen ein, in denen ein gewandel-
tes Kundenverhalten durch gezielte Veranderungen der
relevanten Kollektivparameter abgebildet wird. Die Para-
meter werden regelmallig mit der Ist-Entwicklung abge-
glichen, um so frihzeitig Abweichungen zu erkennen. Sind
nachhaltige Abweichungen festzustellen, so flieRen diese
in die Parametrisierung des Modells ein. Auswirkungen
auf die langfristigen Modellergebnisse werden analysiert
und bei wesentlichen Abweichungen kommuniziert. Die
Quantifizierung erfolgt sowohl barwertig als auch GuV-
orientiert und berucksichtigt kinftige Zahlungsstrome,
basierend auf einem Value-at-Risk-Ansatz. Zu dessen Para-
metrisierung werden sowohl historische Entwicklungen
als auch Prognoseergebnisse des bauspartechnischen
Simulationsmodells herangezogen.

Die Grafik im Kapitel Interne Kapitaladaguanz (Abschnitt
Internes Risikokapital) veranschaulicht die Gewichtung
des fur Kollektivrisiken reservierten Risikokapitals. Insge-
samt tragen Kollektivrisiken mit 3,2 (Vj.1,9) % zum gesam-
ten Risikokapitalbedarf der W&W-Gruppe bei. Hauptrisi-
kotrager ist die Wistenrot Bausparkasse AG. Die Kollektiv-
risiken standen im Jahr 2014 durchgangig im Einklang mit
der Risikostrategie. Die Limite wurden eingehalten.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Die Ergebnisse der
Simulationsrechnungen flieBen in die Tarif- und Produkt-
entwicklung ein und versetzen uns frihzeitig in die Lage,
mogliche Stérungen eines angemessenen Verhaltnisses
zwischen Spar- und Darlehensseite zu erkennen und zu
steuern.

Bestandsmanagement. Unsere Bausparkassen sind sich
der eingeschrankten bzw. stark zeitverzogerten Steue-
rungsmafinahmen fur Kollektivrisiken bewusst. Kollektiv-
risiken sind nur begrenzt aktiv steuerbar, z. B. durch Be-
standsmafnahmen wie Tarifanpassungen oder die Nut-
zung von Wahlrechten.

Limitierung. Das Verlustrisiko aus Kollektivrisiken wird
uber die Vorgabe von Risikolimiten begrenzt und deren
Einhaltung wird laufend Uberwacht. Im Rahmen der or-
dentlichen Berichterstattung Uber die Gesamtrisikolage
wird regelmaRig uber die wesentlichen Kollektivrisiken
sowie Uber die Risikolimitauslastung berichtet.

Monitoring. Die Abweichung der tatsdchlichen von den
prognostizierten Verhaltensweisen der Bausparer wird
durch eine laufende Beobachtung des Bausparverhaltens
sichergestellt. Die Entwicklung des Kollektivs wird auf der
Basis anhand verschiedener Kennzahlen verfolgt.

Operationelle Risiken

= Rechts- und Compliance-Risiken durch Rechtspre-
chung, Verbraucherschutz und Datenschutz.

= Systemrisiken aus komplexer Daten- und System-
struktur.

= Prozessrisiken durch konzernweite Prozess-
harmonisierung.

RISIKODEFINITION

Unter operationellen Risiken verstehen wir mogliche Ver-
luste, die sich aus der Unangemessenheit oder dem
Versagen von internen Verfahren, Menschen und Syste-
men oder infolge extern getriebener Ereignisse ergeben.
Rechtliche und steuerliche Risiken zahlen ebenfalls dazu.
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OPERATIONELLES RISIKO

Systematisierung

Systemrisiko

Operationelle Risiken

Rechtsrisiko

Projektrisiko

Externe Ereignisse

RISIKOLAGE

Operationelle Risiken sind bei der allgemeinen Geschafts-
tatigkeit von Unternehmen unvermeidlich. Prinzipiell sind
samtliche Gesellschaften der W&W-Gruppe gegentber
operationellen Risiken exponiert. Um operationelle Risiken
zu erfassen, schatzen Experten diese quartalsweise im
Rahmen der Risikoinventur ein.

Das Profil der operationellen Risiken der W&W-Gruppe
stellt sich wie folgt dar:

RISIKOPROFIL OPERATIONELLE RISIKEN

n%

Projektrisiken 39

Externe Ereignisse 73

Personalrisiken 8,8

Prozessrisiken 45,2

Systemrisiken 16,4

Rechtsrisiken 18,4

Personalrisiken. Integrationsprojekte, interne Reorgani-
sationsvorhaben und regulatorische Neuerungen der
Finanzwirtschaft verlangen unseren Mitarbeitern Best-
leistungen ab und konnen zu erhéhten Personalauslastun-
gen fuhren. Um unsere Mitarbeiter zu unterstiitzen, set-
zen wir auf ein effektives Personalmanagement.

Prozessrisiken. Unangemessene Prozessmanagementver-
fahren bergen das Risiko von Ineffizienzen und Prozessfeh-
lern. Bei nicht adaquater Prozess- und Kontrollgestaltung
kénnen Folgerisiken entstehen. Das W& W-Prozessma-
nagementverfahren stellt sicher, dass die Leistungser-
bringung in der W&W-Gruppe speziell an den Schnitt-
stellen von Organisationseinheiten effektiv und effizient
gestaltet ist.

Systemrisiken. Systemrisiken entstehen infolge des voll-
standigen bzw. des teilweisen Ausfalls unserer Informati-
onstechnik (IT-Ausfallrisiko) sowie infolge der Unangemes-
senheit interner Systeme, technischer Einrichtungen und
der Datenverarbeitung. Trotz bereits erreichter Erfolge in
der Systemkonsolidierung erschwert es die heterogene,
von Fusionen gepragte IT-Landschaft, Daten zusammen-
zufassen, zu analysieren und Prozessablaufe zu automati-
sieren. Unsere Gegenmafinahmen besitzen hohe Prioritat,
um der mangelnden Kosteneffizienz zu begegnen und um
die Informationsdefizite bezuglich bereichs- und unter-
nehmenslbergreifender Betrachtungen auszugleichen.

Rechtsrisiken. Von gesetzgeberischer und aufsichtsrecht-
licher Seite beobachten wir eine zunehmende europdische
Harmonisierung und Ausweitung der Glaubiger- und Ver-
braucherrechte sowie von Offenlegungsanforderungen.
Darlber hinaus erfordert das Bundesdatenschutzgesetz
zusatzliche Anstrengungen, um das bereits erreichte Da-
tenschutzniveau in der W&W-Gruppe weiter zu optimie-
ren. Die in der Kredit- und Versicherungsbranche anhdngi-
gen Rechtsverfahren konnen zu nachtraglichen finanziel-
len Ruckforderungen fihren.

STRATEGIE UND ORGANISATION

Risikominimierung und Risikoakzeptanz. Der Vorstand der
W&W-Cruppe legt die Strategie und die Rahmenbedin-
gungen flr 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. Die Federfiih-
rung zur ldentifizierung und Steuerung von Rechtsrisiken
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liegt vorrangig in der Abteilung Konzernrecht. Als zentra-
les Gremium flr compliancerelevante Sachverhalte ist das
Group Compliance Committee etabliert. Steuerrisiken
werden vom Bereich Konzernsteuern identifiziert, bewer-
tet und gehandhabt. Die W&W Informatik GmbH verflgt
uber ein zum gruppenweiten Risikomanagementprozess
konsistentes, eigenes Risikomanagementsystem, das auch
die System- und IT-Risiken der betreuten Einzelunterneh-
men abbildet.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Auf die gestiegenen Herausforderungen an die Vertrau-
lichkeit, Authentizitat, Verfligbarkeit und Integritat unse-
rer Datenbestdande haben wir mit einer Kompetenzbinde-
lung reagiert. Der Bereich Kundendatenschutz und Be-
triebssicherheit sorgt fiir ein konzernweit einheitlichen In-
formationssicherheits-Managementsystems, eine einheit-
liche Datenschutzorganisation sowie ein Business Conti-
nuity Management mit einheitlichen Methoden und Stan-
dards. In Zusammenarbeit mit den zentralen und dezen-
tralen Risikocontrollingeinheiten wird in den Folgejahren
das Rahmenwerk flr operationelle Risiken der Informati-
onssicherheit weiterentwickelt.

RISIKOMANAGEMENT

Methodendarstellung

Risikobereich
Operationelle Risiken

m Risk Assessments m Internes Risikotragfahigkeitsmodell m Limitsysteme m Sensitivitats- und Szenario-
analysen m Reporting m Internes Kontrollsystem m Schadenfalldatenbank m Organisationsleitlinien

Risikocontrolling (iibergreifend)

Unternehmen (iibergreifend)

Risikocontrolling (spezifisch)

Rechtsrisiko

m Fraud Prevention
m Rechtsmonitoring

Systemrisiko

Prinzipiell sind alle Gesellschaften
der W&W-Gruppe gegeniiber
operationellen Risiken exponiert

m Informationssicherheitsmanagementsystem
m |dentity Management

m Business Continuity Management

m IT-Risikomanagement

Personalrisiko

m Personalmanagement

Projektrisiko

m Projektcontrolling
m Lenkungsausschiisse

Internes Risikotragfahigkeitsmodell. Unser internes Risi-
kotragfahigkeitsmodell berticksichtigt den Risikokapital-
bedarf fir operationelle Risiken. Flir unsere Kreditinstitute
erfolgt die Ermittlung auf Basis des Standardansatzes ge-
mal Basel II. Fir die Versicherungen wird der Ansatz der
jeweils aktuellsten quantitativen Auswirkungsstudie (QIS,
Quantitative Impact Study) gemafs Solvency Il verwendet.
Der flr operationelle Risiken bemessene Risikokapitalbe-
darf verlauft entsprechend der gewahlten Messmethode
Uber Standardansatze relativ konstant. Die Grafik (Ab-
schnitt Risikoprofil und wesentliche Risiken) veranschau-
licht die Gewichtung des fur operationelle Risiken reser-
vierten Risikokapitals. Insgesamt tragen operationelle

Risiken in der Gruppe mit 2,8 (Vj. 4,4) % zum gesamten
Risikokapitalbedarf bei.

Die operationellen Risiken standen im Jahr 2014 im Ein-
klang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit innerhalb der
W&W-Gruppe wurde durchgangig eingehalten.

Risk-Assessment-Prozess. Die Risikoinventare aller we-
sentlichen Einzelunternehmen werden in einer Soft-
wareanwendung (,Risk Assessment Plus”) systematisch
erfasst und bewertet. Die Einzelrisiken werden hinsicht-
lich der Eintrittswahrscheinlichkeit und des Schadenpo-
tenzials eingestuft. AnschlieRend erfolgt die Uberfihrung
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in eine Risikomatrix. Das operationelle Risikoprofil wird
von den Risikocontrollingeinheiten konsolidiert und den
Risikogremien regelmal3ig zur Verfligung gestellt. Anhand
der Risikoinventur werden Szenarioanalysen erstellt, um
die Gefahrdungslage und Sensitivitat von operationellen
Risiken einzuschatzen. Die hohe organisatorische Durch-
dringung der Risk Assessments tragt wesentlich zur For-
derung der Risikokultur in der W&W-Gruppe bei.

Schadenfalldatenbank. In der W&W-Gruppe sind Scha-
denfalldatenbanken im Einsatz, um operationelle Scha-
denereignisse zu erfassen und zu evaluieren. Der gruppen-
weite Prozess erfolgt integriert und toolunterstitzt ana-
log zur Risikoinventur (Softwareanwendung ,Risk Assess-
ment Plus®).

Internes Kontrollsystem. Fiir den Geschaftsbetrieb we-
sentliche Prozessablaufe und Kontrollmechanismen wer-
den im internen Kontrollsystem der W&W-Gruppe nach
einheitlichen Standards systematisch dokumentiert,
regelmalig uberprift und aktualisiert. Die Softwarean-
wendung ,Risk and Compliance Manager” unterstitzt
systemtechnisch bei der Prozessmodellierung und Kont-
rolldokumentation. In anderen Systemen befindliche Kon-
trolldokumentationen werden schrittweise in die neue
Anwendung uberfuhrt. Durch die Verknupfung von Pro-
zessen und Risiken sowie die Identifikation von Schlissel-
kontrollen werden operationelle Risiken transparent.

Personalmanagement. Der Erfolg der W&W-Gruppe
hangt wesentlich von engagierten und qualifizierten Mit-
arbeitern ab. Durch Personalentwicklungsmafnahmen
unterstitzen wir unsere Mitarbeiter dabei, ihrer Verant-
wortung und ihren Aufgaben gerecht zu werden. Um das
Fluktuationsrisiko zu handhaben, analysieren wir regelma-
Rig die Fluktuation innerhalb der W&W-Gruppe. Weitere
Angaben kénnen dem Kapitel Konzernprofil — Abschnitt
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter* entnommen werden.

Business Continuity Management. Um unseren Ge-
schaftsbetrieb bei Prozess- und Systemausfallen zu si-
chern und fortzufiihren, wurden gruppenweit in einer
Auswirkungsanalyse kritische Prozesse identifiziert. Die
bereits entwickelten Notfallplane unterliegen regelmafi-
gen Funktionsprifungen. Unser Business Continuity Ma-
nagement sorgt daflr, dass auch bei einer gravierenden
Stérung des Geschaftsbetriebs die kritischen Geschafts-
prozesse aufrechterhalten und fortgefiihrt werden.

KONZERNABSCHLUSS

Fraud Prevention. Um Betrugsrisiken vorzugreifen, hat die
W&W-Gruppe Malinahmen aufgesetzt, um gesetzliche
Vorgaben sowie regulatorische Anforderungen uber Kon-
trollen und technische Sicherungssysteme einzuhalten so-
wie die Mitarbeiter fir das Thema Betrugspravention zu
sensibilisieren. Durch implementierte und dokumentierte
Prozesskontrollen, die fraudrelevante Handlungen vermei-
den und reduzieren helfen, wird beispielsweise Reputa-
tionsschaden entgegengewirkt.

Organisationsleitlinien. Um operationelle Risiken zu be-

grenzen, existieren Arbeitsanweisungen, Verhaltensricht-
linien, Unternehmensleitlinien und umfassende betrieb-
liche Regelungen.

IT-Risikomanagement. Ausfuhrliche Test- und Back-up-
Verfahren fur Anwendungs- und Rechnersysteme bilden
die Grundlage fur das effektive Management von System-
risiken. Der optimierte Einsatz unserer EDV-Systeme tragt
zur Komplexitatsreduktion unserer IT-Infrastruktur bei.
Das zusatzlich aufgebaute System- und Anwendungs-
Know-how hilft, IT-Engpasse zu vermeiden. Ein weiterent-
wickeltes Informationssicherheits-Managementsystem
sowie das fur Systemausfalle vorgesehene Notfallma-
nagement minimieren das IT-Ausfallrisiko.

Monitoring und Kooperation. Rechtlichen und steuer-
lichen Risiken wird durch laufende Beobachtung und Ana-
lyse der Rechtsprechung und der finanzbehordlichen
Handhabung begegnet. Unsere Rechtsabteilung verfolgt
in enger Zusammenarbeit mit den Verbanden relevante
Gesetzesvorhaben, die Entwicklung der Rechtsprechung
sowie neue Vorgaben der Aufsichtsbehérden.

Strategische Risiken

= Erhohte Regulationskosten und steigende Eigen-
kapitalanforderungen.

= Nachhaltiger Druck auf Ertrage im Kapitalanlage-
bereich aufgrund historisch niedriger Kapitalmarkt-
zinsen.

RISIKODEFINITION

Unter strategischen Risiken verstehen wir mogliche Ver-
luste, die aus Entscheidungen des Managements hinsicht-
lich der Geschaftsstrategie oder deren Ausfihrung bzw.
eines Nichterreichens der gesetzten strategischen Ziele
resultieren. Strategische Risiken beinhalten neben dem
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allgemeinen Geschaftsrisiko, den Gefahren aus einem ver-
anderten rechtlichen, politischen oder gesellschaftlichen
Umfeld auch die Risiken auf den Absatz- und Beschaf-
fungsmarkten, Kosten- und Ertragsrisiken sowie Reputa-
tionsrisiken.

RISIKOLAGE

Strategische Risiken sind bei der allgemeinen Geschafts-
tatigkeit sowie Verdnderungen im Branchenumfeld unver-
meidlich. Samtliche Gesellschaften der W&W-Gruppe
sind gegenlber strategischen Risiken exponiert. Als Ober-
gesellschaft ist die W&W AG besonders gegenuber strate-
gischen Risiken exponiert.

Im Rahmen der Risikoinventur wird quartalsweise die Ge-
samtheit aller strategischen Risiken analysiert. Das Profil
der strategischen Risiken der W&W-Gruppe stellt sich wie
folgt dar:

STRATEGISCHES RISIKO

Systematisierung

" Kosten- und
Ertragsrisiko

Geschéftsrisiko

Strategische Risiken

Reputationsrisiko

. Politische/Gesell-
| schaftliche Risiken

Innerhalb der strategischen Risiken nehmen folgende
Risikoarten eine wesentliche Gewichtung ein.

Kosten- und Ertragsrisiko. Neben den Kostenrisiken auf-
grund der oben genannten erforderlichen regulatorischen
Investitionen bestehen unsere wesentlichen Ertragsrisi-
ken aus potenziellen Unterschreitungen der geplanten
wirtschaftlichen Ertrage aus unseren Kapitalanlagen. Auf-
grund des Volumens der Kapitalanlagen sind unsere Versi-
cherungsgesellschaften, vor allem die Wirttembergische
Lebensversicherung AG, gegenuber dieser Risikoart beson-
ders exponiert. Vor diesem Hintergrund stellt die Errei-
chung der gesetzten Renditeziele hohe Anforderungen an
unsere strategische Asset Allocation sowie unsere Front-
office-Einheiten.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Geschaftsrisiko. Im regulatorischen Umfeld beobachten
wir steigende Anforderungen an die Kapitalisierung und
die Liquiditatsausstattung von Kreditinstituten und Ver-
sicherungsunternehmen. Insgesamt erwarten wir aus den
aktuellen aufsichtsrechtlichen Entwicklungen (Solvency I,
Basel Ill) deutlich steigende Kapitalanforderungen.

Die W&W-Gruppe bereitet sich in mehreren Projekten auf
die geplanten Erweiterungen der gesetzlichen und auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen fiir Banken und Versi-
cherungen vor. Wesentlicher Aspekt im Geschaftsfeld Ver-
sicherung bildet hierbei die vorgezogenen Teilumsetzung
von Solvency Il im Rahmen der festgelegten Vorberei-
tungsphase. Das Hauptaugenmerk dabei liegt auf der Um-
setzung der Anforderungen des Forward Looking Assess-
ment of Own Risks (FLAOR) und der vorbereitenden Mal3-
nahmen auf den entsprechend ab 2016 geltenden Regel-
prozess des Own Risk and Solvency Assessment (ORSA).

Reputationsrisiko. Wirde der Ruf des Unternehmens oder
der Marke beschadigt, besteht das Risiko, direkt oder
kinftig Geschaftsvolumen zu verlieren. Dadurch konnte
der Unternehmenswert verringert werden. Als Vorsorge-
Spezialist sind wir in besonderem Mal3e bei den Kunden
und Geschaftspartnern auf unsere Reputation als solide,
sichere Unternehmensgruppe angewiesen. Wir beobach-
ten laufend das Bild der W&W-Gruppe in der Offentlich-
keit und versuchen, bei kritischen Sachverhalten durch
transparente Kommunikationspolitik unsere Reputation
zu erhalten.

Weitere regulatorische bzw. politischen Themenfelder mit
wesentlichen Auswirkungen auf Unternehmen der W&W-
Gruppe:

Data Governance. Das Baseler Papier ,Principles for effec
tive risk data aggregation and risk reporting” (BCBS 239)
stellt umfangreiche Anforderungen an die Verflgbarkeit
von Daten flr das Management der Unternehmen sowie
die Aufsichtsbehorden und soll ab 2016 umgesetzt wer-
den.

Finanzkonglomerate-Richtlinie | (FiCoD I). Mit dem Gesetz
wurde die Uberarbeitete Finanzkonglomerate-Richtlinie |
(FiCoD 1) in deutsches Recht umgesetzt und ein gesonder-
tes Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz (FKAG) geschaf-
fen. Insbesondere wurde die Beaufsichtigung von Grup-
pen verscharft, um spezifische Gruppenrisiken besser
uberwachen zu konnen.
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FATCA. Weitere regulatorische Risiken entstehen aus der
Umsetzung der Regularien des Foreign Account Tax Com-
pliance Act (FATCA). Durch das bilaterale Abkommen zwi-
schen den USA und Deutschland sowie durch das im Jahr
2014 in Kraft getretene deutsche Umsetzungsgesetz er-
strecken sich die FATCA-Regularien unmittelbar auf Ban-
ken, Bausparkassen, Lebensversicherer. Den Instituten
werden darin erhebliche (Kunden-)ldentifikations- und
Meldepflichten auferlegt.

STRATEGIE UND ORGANISATION

Primat Existenzsicherung. Grundsatzlich sollen nach Mog-
lichkeit keine existenzgefahrdenden Einzelrisiken einge-
gangen werden.

Fokus Kerngeschaft. Die W&W-Gruppe konzentriert sich
auf den deutschen und den tschechischen Markt im Pri-
vat- und Gewerbekundengeschaft (bei Versicherungen)
und mochte durch eine umfassende und zielgruppenge-
rechte Produktpolitik eine groRere Marktdurchdringung
erreichen, das vorhandene Kundenpotenzial besser aus-
schopfen sowie die Kundenbindung ausbauen. Hierdurch
soll ein dauerhaft profitables, risikoarmes Wachstum tiber
dem Marktdurchschnitt erzielt werden.

Starkungsprogramm ,W&W 2015“. Historisch niedrige Ka-
pitalmarktzinsen, erhohte Regulationskosten und steigen-
de (Eigen-)Kapitalanforderungen stellen flr Finanzdienst-
leister eine groBe Herausforderung dar. Auf diese er-
schwerten Bedingungen hat sich die W&W-Gruppe im
Rahmen dieses Programms rechtzeitig eingestellt. Mit
dem neuen Strategiekurs ,\W&W@2020" setzen wir den
nachsten Strategieschritt um. Die Ziele des derzeit in Erar-
beitung befindlichen Programms unterliegen aufgrund in-
terner und externer Einflussfaktoren diversen strategi-
schen Risiken.

Organisationsstruktur. Grundsatze und Ziele der Ge-
schaftspolitik sowie der hieraus abgeleiteten Vertriebs-
und Umsatzziele sind in der Geschaftsstrategie und den
Vertriebsplanungen enthalten. Die Steuerung der Ge-
schaftsrisiken obliegt dem Gesamtvorstand. Abhangig
von der Tragweite einer Entscheidung ist gegebenenfalls
die Abstimmung mit dem Aufsichtsrat notwendig.

Unsere operativen Einheiten identifizieren und bewerten
Reputationsrisiken innerhalb ihrer Geschaftsprozesse. Um

KONZERNABSCHLUSS

RechtsverstofRRe zu vermeiden und aufzudecken, haben
wir ein Group Compliance Committee etabliert. Unser
Verhaltenskodex, zu dem wir unter anderem auch regel-
maRig interne Schulungen durchfihren, formuliert die
wesentlichen Regeln und Grundsatze fur rechtlich korrek-
tes und verantwortungsbewusstes Verhalten der Mit-
arbeiter.

RISIKOMANAGEMENTMETHODEN UND

RISIKOCONTROLLING

Durch vorausschauende Beurteilung der flr unser Ge-
schaftsmodell kritischen internen und externen Einfluss-
faktoren versuchen wir, unsere strategischen Ziele zu er-
reichen. Wir streben an, strategische Risiken friihzeitig zu
erkennen, um geeignete Malinahmen zur Risikosteuerung
entwickeln und einleiten zu konnen.

Internes Risikotragfahigkeitsmodell. Wir bewerten strate-
gische Risiken mittels ereignisbezogener Szenariorechnun-
gen sowie Expertenschatzungen. Deren Ergebnisse be-
ricksichtigen wir geschaftsfeldibergreifend in unserem
internen Risikotragfahigkeitsmodell, indem wir dafur
einen angemessenen Anteil am Risikodeckungspotenzial
bereitstellen.

Risk-Assessment-Prozess. Die Risikoinventare aller
wesentlichen Einzelunternehmen werden in einer Soft-
wareanwendung systematisch erfasst und bewertet.

Unsere Experten beurteilen im Rahmen der Risikoinventur
die Gesamtheit aller strategischen Risiken quartalsmaRig.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Mit Sensitivitatsana-
lysen bewerten wir auch mittel- bis langfristig drohende
Risiken sowie unsere Handlungsoptionen. Im Zuge unse-
res Kapitalmanagements werden verschiedene Szenarien
entwickelt, um Kapitalisierungsrisiken der W&W-Gruppe
zu quantifizieren, und entsprechende MaBnahmen einge-
leitet.

Emerging-Risk-Management. Im Sinne eines Frihwarn-
systems zur Identifikation von Langfrist- bzw. Megatrends
dient unser Emerging-Risk-Management dazu, strategi-
sche Risiken rechtzeitig auszumachen und Gegenmal3-
nahmen einzuleiten.
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Liquiditatsrisiken

= Wettbewerbsvorteil Finanzkonglomerat: Diversifika-
tion Refinanzierungsquellen.

= Solide Liquiditatsbasis: Refinanzierung der W&W-
Gesellschaften sichergestellt.

RISIKODEFINITION

Unter Liquiditatsrisiken verstehen wir mogliche Verluste,
die dadurch entstehen kénnen, dass liquide Geldmittel
nur teurer als erwartet zu beschaffen sind (Refinanzie-
rungs- und Marktliquiditatsrisiko), sowie das Risiko nach-
haltig fehlender Zahlungsmittel (Zahlungsunfahigkeits-
risiko), um unsere falligen Zahlungsverpflichtungen zu er-
fallen.

LIQUIDITATSRISIKO

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

RISIKOLAGE

Zahlungsunfahigkeitsrisiko. Als Finanzdienstleistungsun-
ternehmen unterliegt eine Reihe von W&W-Unternehmen
spezifischen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen, die sicherstellen sollen, gegenwartige oder
kiinftige Zahlungsverpflichtungen jederzeit erfiillen zu
kénnen.

Die Liquiditatsplanung ermoglicht die Steuerung und
Sicherung der Zahlungsfahigkeit der W&W-Gruppe zu
jeder Zeit. Ein konsolidierter Liquiditatsplan ermdglicht
eine gruppenweite Sicht auf unsere Liquiditatslage:

Zum 31. Dezember 2014 weist die auf zwolf Monate aus-
gelegte Planung finanzielle Mittel von durchschnittlich
4,50 (Vj. 4,49) Mrd € aus.

Systematisierung

Refinanzierungsrisiko

| Marktliquiditatsrisiko

MARKTUMFELD

Die EZB hat ihre expansive Geldpolitik im abgelaufenen
Geschaftsjahr weitergefuhrt und den Hauptrefinanzie-
rungssatz von einem bereits extrem niedrigen Niveau von
0,25 % zu Jahresbeginn in zwei Schritten auf aktuell 0,05 %
gesenkt (Einlagensatz — 0,20 %, Spitzenrefinanzierungs-
satz 0,30 %). Dariiber hinaus hat die EZB zum Halbjahr
erstmals negative Zinsen eingeflhrt. Der Einlagensatz
sank im Juni auf — 0,10 % und wurde im September auf

— 0,20 % weiter ausgeweitet. Nicht nur der Interbanken-
markt, sondern auch institutionelle Anleger, Lander, Kom-
munen und Gebietskérperschaften reagierten auf die Ein-
flhrung der Negativverzinsung, indem sie ihre Liquiditats-
polster deutlich verringerten. Auch vor dem Hintergrund
einer zum Jahresende hin absehbaren Forcierung der Aus-
dehnung des Geldangebots durch die EZB wird insgesamt
erwartet, dass die (Geldmarkt-)Zinsen sowie der Euro auf
absehbare Zeit weiter unter Druck bleiben.

KONSOLIDIERTE LIQUIDITATSPLANUNG

Netto-Liquiditdt in Mrd €

12 Monate

Die Liquiditatsplanung auf Gruppenebene basiert auf den
aus den Einzelunternehmen zur Verfligung gestellten
Liquiditatsdaten, die im Wesentlichen die Salden der Zu-
flisse und Abfliisse aus dem laufenden Geschaftsbetrieb
sowie zusatzlich zur Verfligung stehende Funding-Poten-
ziale (eigene Emissionen, Geldaufnahme Uber Zentralban-
ken) umfassen.

Refinanzierungsrisiko. Das plotzliche Austrocknen der in-
stitutionellen Refinanzierungsquellen stellt besonders fur
Kreditinstitute eine ernste Bedrohung dar.
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Das Segment BausparBank (Wistenrot Bausparkasse AG,
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank) bedarf geschaftsmo-
dellbedingt einer besonders sorgfaltigen Refinanzierungs-
und Liquiditatssteuerung. Um die Kreditnachfrage zu
befriedigen und Kredite auszureichen, bedlrfen unsere
Kreditinstitute einer fortlaufenden Refinanzierung.

Das Refinanzierungsvolumen unserer Kreditinstitute ist
uber ein diversifiziertes Funding-Potenzial gesichert. We-
sentliche Positionen des Funding-Potenzials sind freie
Geldmarkt- und Kreditlinien, freies Bietungsvolumen fur
Offenmarktgeschafte/Repos, Emissionen aus Schuld-
scheindarlehen und ungedeckten Wertpapieren, Emis-
sionspotenzial von Pfandbriefen und das Funding aus dem
Passivneugeschaft.

Das Refinanzierungsrisiko betragt unter gestressten Annah-
men —75 (Vj. — 57) Mio €. Zugrunde gelegt wird ein
20-%-Haircut auf das Funding-Potenzial der Wistenrot Bau-
sparkasse AG und der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank.
Der Wertansatz entspricht Refinanzierungskosten von 5,5 %
(maximaler Euribor-Zinssatz wahrend der Finanzmarktkrise)
auf den entstehenden maximalen Liquiditats-Gap.

Die Segmente Personenversicherungen und Schaden-/
Unfall weisen einen in der Regel positiven Liquiditatssaldo
aus. Dies ist bedingt durch die Gegebenheiten des Ge-
schaftsmodells, das durch kontinuierlich flieRende Bei-
tragseinnahmen sowie durch Ruckflisse aus Kapitalan-
lagen gekennzeichnet ist.

Marktliquiditatsrisiko. Marktliquiditatsrisiken entstehen
hauptsachlich wegen unzulanglicher Markttiefe oder
Marktstorungen in Krisensituationen. Bei Eintritt konnen
Kapitalanlagen entweder Uberhaupt nicht oder nurin
geringflgigen Volumina bzw. unter Inkaufnahme von Ab-
schlagen verauBert werden. Die derzeitige Lage an den
Kapitalmarkten lasst keine akuten materiellen Marktliqui-
ditatsrisiken flr die Kapitalanlagen der W&W-Gruppe er-
kennen. Das Marktliquiditatsrisiko betragt unter gestress-
ten Annahmen — 68 (Vj. — 68) Mio €. Zugrunde gelegt wird
ein 22,5-%-Haircut auf die zusatzlich zur Verfligung ste-
henden Liquiditatspuffer.

In der Vorschau verfugen die W&W-Kreditinstitute auch
bei Zugrundelegung unglinstiger Szenarien Uber ausrei-
chend liquide Mittel bzw. konnen diese kurzfristig be-
schaffen, sodass akute Liquiditatsengpasse aus heutiger
Sicht nicht zu erwarten sind.

KONZERNABSCHLUSS

Weitere Angaben zur Liquiditat und Refinanzierungsstruk-
tur sind der Geschaftsentwicklung (Abschnitt Finanzlage:
Refinanzierung/Liquiditat) sowie der Darstellung zu Be-
wertungshierarchien unserer Finanzinstrumente (Note 42)
zu entnehmen.

STRATEGIE UND ORGANISATION

Pramisse Liquiditat. Unser Liquiditatsmanagement ist da-
rauf ausgerichtet, unseren finanziellen Verpflichtungen je-
derzeit und dauerhaft nachkommen zu kénnen. Der Fokus
unserer Anlagepolitik liegt unter anderem darauf, die Li-
quiditat jederzeit sicherzustellen. Bestehende gesetzliche,
aufsichtsrechtliche und interne Bestimmungen sind dabei
standig und dauerhaft zu erfiillen. Die eingerichteten Sys-
teme sollen durch vorausschauende Planung und operati-
ve Cash-Disposition Liquiditatsengpasse frihzeitig erken-
nen und absehbaren Liquiditatsengpdssen mit geeigneten
MaRnahmen begegnen.

Diversifikation. Als Finanzkonglomerat profitieren wir ge-
rade auch in angespannten Markten von der Diversifika-
tion unserer Refinanzierungsquellen. Neben der Verringe-
rung des Refinanzierungsrisikos profitieren wir im Zuge
der Diversifizierung des Funding-Potenzials zusatzlich
durch die Reduzierung unserer Refinanzierungskosten.
Durch einen definierten Anteil an notenbank- und repo-
fahigen Wertpapieren guter Bonitat erhalten sich unsere
Kreditinstitute Flexibilitat in der Refinanzierung. Spar- und
Termineinlagen nutzen wir, um vor allem kurzfristige, un-
gedeckte Refinanzierungen zu substituieren. Aspekte der
Laufzeitendiversifikation flieRen in unsere Kapitalanlage-
politik ein. Die Laufzeitstruktur unserer Finanzinstrumen-
te haben wir im Konzernanhang unseres Geschaftsbe-
richts in der Note 42 dargestellt.

Organisationsstruktur. Die laufenden Zahlungsmittelbe-
stande werden primar in Eigenverantwortung der Einzel-
unternehmen gesteuert. Die Abteilung Konzernrisikoma-
nagement Uberwacht und konsolidiert die Liquiditatspla-
ne kontinuierlich. Fir das gruppenweite Controlling von
Liquiditatsrisiken sowie die Liquiditatssteuerung ist das
Group Liquidity Committee zustandig. Bei Bedarf werden
SteuerungsmafBnahmen veranlasst. Bekannte oder abseh-
bare Liquiditatsrisiken werden im Rahmen der Ad-hoc
Berichterstattung umgehend an das Management der
W&W AG gemeldet.
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RISIKOMANAGEMENTMETHODEN UND

RISIKOCONTROLLING

Nettoliquiditat und Liquiditats-Gaps. Wir bewerten Liqui-
ditatsrisiken Uber die regelmaRige Aufstellung der uns zur
Verfugung stehenden Nettoliquiditat sowie Uber die Be-
rechnung von Liquiditats-Gaps. Um potenziellen Liquidi-
tatsbedarf zu ermitteln, stellen wir unser Funding-Poten-
zial regelmaRig in kurzen Abstanden den bendtigten Re-
finanzierungsmitteln gegentber.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Im Risikobereich Li-
quiditatsrisiken betrachten wir aus Gruppensicht regel-
maRig Stress-Szenarien, auf deren Basis wir unter ande-
rem die Auswirkungen veranderter Geldzufliisse und
-abflusse, simulierter Abschlage auf unsere Funding-Po-
tenziale, veranderte Refinanzierungskosten sowie unsere
Notfall-Liquiditat analysieren.

Liquiditatsplanung. Anhand eines regelmaliigen Re-
portings aller wesentlichen Unternehmen der W&W-
Gruppe stellen wir eine aktuelle Einschatzung unserer Li-
quiditatslage sicher. Um die Liquiditatsziele zu Uberwa-
chen, werden die kiinftig zu erwartenden Ein- und Aus-
zahlungen in einem Liquiditatsplan gegenlbergestellt.
Dabei werden die Laufzeitstrukturen der Forderungen und
Verbindlichkeiten berlicksichtigt. Aus den ermittelten
Uber- oder Unterdeckungen leiten wir Anlage- oder Finan-
zierungsentscheidungen ab.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

NotfallmaBnahmen. Durch Notfallpldne und die Uberwa-
chung von Liquiditatspuffern stellen wir sicher, auch au-
Rergewohnliche Situationen bewaltigen zu kénnen. So-
fern ein Unternehmen bestehende Liquiditatsengpasse
nicht aus eigener Kraft bewaltigen kann, stehen gemaf
Notfallplanung konzerninterne Refinanzierungsmaoglich-
keiten zur Verfugung.

RISIKOPROFIL UND WESENTLICHE RISIKEN DER
WaW AG

Die Wistenrot & Wirttembergische AG (W&W AG) ist als
ubergeordnetes Finanzkonglomeratsunternehmen der
W&W-Gruppe sowie der gemischten Finanzholding-Grup-
pe daflir verantwortlich, Standards im Risikomanagement
zu definieren und weiterzuentwickeln sowie zu kontrollie-
ren, ob diese eingehalten werden. Entsprechend ist das
Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem der
W&W AG eng mit dem Uberwachungssystem auf Grup-
penebene verzahnt und im Hinblick auf viele Prozesse,
Systeme und Methoden deckungsgleich gestaltet (siehe
Darstellungen Abschnitt Risikomanagementsystem in der
W&W-Cruppe). Die folgenden Darstellungen gehen auf
die Spezifika der W&W AG als Einzelgesellschaft ein. Um
unsere Risiken transparent darzustellen, fassen wir gleich-
artige Risiken wie auch im Konzern zu sogenannten
Risikobereichen zusammen.

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

RISIKOLANDSCHAFT DER W&W AG

Uberblick Risikobereiche

Gesamtrisikoprofil I

Marktpreisrisiken Adressrisiken Versicherungs- Operationelle Strategische Risiken Liquiditatsrisiken
technische Risiken Risiken

m Zinsrisiko

= Fremdwahrungsrisiko
= Aktienkursrisiko

u Immobilienpreisrisiko
m Beteiligungsrisiko

m Adressausfallrisiko

m Bonitatsanderungs-
risiko

w Forderungs-
ausfallrisiko
Riickversicherung

m Pramienrisiko

m Reserverisiko

m Kostenrisiko

u Kalkulationsrisiko

m Personalrisiko

m Prozessrisiko

m Systemrisiko

m Projektrisiko

m Externe Ereignisse
m Rechtsrisiko

m Kosten- und Ertrags-
risiko

m Geschaftsrisiko

m Reputationsrisiko

u Politische/gesell-
schaftliche Risiken

m Zahlungsunféhig-
keitsrisiko

m Refinanzierungsrisiko
m Marktliquiditatsrisiko
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Das nach unseren Methoden zur Risikotragfahigkeits-
messung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapitaladaquanz)
ermittelte Risikoprofil der quantifizierten Risikobereiche
verteilt sich zum 31. Dezember 2014 wie folgt:

KONZERNABSCHLUSS

RisikoPROFIL W&W AG

n%

Versicherungs-

technisches Risiko 4,8 Operationelle Risiken 1,1
Adressrisiko 59
Marktpreisrisiko 88,2

Strategische Risiken und Liquiditatsrisiken berlcksichti-
gen wir in unserer Risikotragfahigkeitsberechnung, indem
wir einen pauschalen Abschlag bei der Ermittlung der
Risikodeckungsmasse vornehmen.

Marktpreisrisiken stellen wegen des Volumens unserer
Beteiligungen mit 88,2 (Vj. 85,1) % den beherrschenden
Risikobereich dar.

In den folgenden Abschnitten werden die einzelnen we-
sentlichen Risikobereiche und —falls fir die Gesamtbeur-
teilung relevant — die einzelnen Risikoarten beschrieben.

Marktpreisrisiken

Zinsrisiko. Die W&W AG unterliegt aufgrund von Zinsver-
pflichtungen gegeniiber Mitarbeitern (Pensionsrickstel-
lungen) und der in zinstragenden Aktiva investierten
Kapitalanlagen Zinsanderungs- und Zinsgarantierisiken.

Fur die festverzinslichen Wertpapiere (Direkt- und Fonds-
bestande inklusive der zinsbezogenen Derivate) mit einem
Marktwert von 13811 (Vj. 1251,8) Mio € ergeben sich zum
31. Dezember 2014 bei einer Parallelverschiebung der
Swap-Zinskurve folgende Marktwertanderungen:
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ZINSANDERUNG

MARKTWERTANDERUNG
in Mio € 31.12.2014 31.12.2013
Anstieg um 100 Basispunkte -59,2 —48,3
Anstieg um 200 Basispunkte =116 -918
Riickgang um 100 Basispunkte 68,4 54,7
Riickgang um 200 Basispunkte 107,1 85,1

Beteiligungsrisiko. Wertanderungen bei Beteiligungen
(Abschreibungen), der Ausfall von Dividenden oder zu leis-
tende Ertragszuschisse fiihren zu Beteiligungsrisiken. Fir
die W&W AG stellt das strategische Beteiligungsportfolio
das wesentliche Risiko dar.

Zum 31. Dezember 2014 weisen die Kapitalanlagen in ver-
bundenen Unternehmen und Beteiligungen sowie an Ak-
tien, Anteilen oder Aktien an Investmentvermaégen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere einen Bestand
von 2 325 (Vj. 2 256) Mio € auf. Hiervon entfallen auf An-
teile an verbundenen Unternehmen 1586 (Vj.1586) Mio €.
Bei Eintritt von Beteiligungsrisiken kdnnen aufgrund von
Bewertungsverlusten ergebniswirksame Wertanderungen
(Abschreibungen) auf Beteiligungen entstehen, Ausfalle
von Dividenden auftreten oder zu leistende Ertragszu-
schisse anfallen. Dies gilt aufgrund der Umsetzung des
neuen Geschaftsmodells insbesondere fur die Wistenrot
Bank AG Pfandbriefbank, auf die ein Anteil von ca. 15 % der
Anteile an verbundenen Unternehmen entfallt.

Aktienkursrisiko. Pl6tzliche und starke Kursriickgange an
den Aktienmarkten konnen die Risikotragfahigkeit der in
Aktien investierenden Konzerngesellschaften in Form von
ergebniswirksamen Abschreibungen beeintrachtigen. Die
WR&W AG halt keine nennenswerten Aktienportfolios.

Flr unsere Bestdnde mit einem Marktwert von 53,9 (Vj.
66,3) Mio € ergaben sich zum 31. Dezember 2014 bei einer
Indexschwankung des Euro Stoxx 50 folgende Marktwert-
anderungen:
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INDEXVERANDERUNG

MARKTWERTANDERUNG
in Mio € 31.12.2014 31.12.2013
Anstiegum 20 % 54 7,8
Anstiegum 10 % 2,8 3,9
Rickgang um 10 % -38 -58
Rickgang um 20 % -6,7 -113

Risikokapitalbedarf. Da die Kapitalanlagen der W&W AG
uberwiegend in Beteiligungen investiert sind, hat das Be-
teiligungsrisiko innerhalb der Marktpreisrisiken mit einer
Risikokapitalgewichtung die groRte Bedeutung. Bemessen
am gesamten internen Risikokapital betragt der Anteil
72,2 (Vj. 68,8) %.

R1SIKOPROFIL MARKTPREISRISIKEN

in%

Zinsanderungs-

risiko 14,2
80 —Aktienkursrisiko 1,0
Immobilien-
60 preisrisiko
40 -
20 —
Beteiligungsrisiko 72,2
0

e Marktpreisrisiko Ubrige Risikobereiche

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Mit einer Gewichtung von 14,2 (V]. 14,3) % folgen Zinsan-
derungsrisiken. Etwa 1,0 (V]. 1,6) % des gesamten internen
Risikokapitals beziehen sich auf das Aktienkursrisiko,

0,8 (Vj. 0,4) % auf das Immobilienrisiko.

Die Marktpreisrisiken standen 2014 durchgangig im
Einklang mit der Risikostrategie. Die Limite wurden ein-
gehalten.

Adressrisiken

Die W&W AG ist gegenuber Forderungsausfallrisiken aus
Kapitalanlagen (Eigengeschaft) sowie Forderungsausfall-
risiken gegenlber Vertragspartnern in der Rickversiche-
rung exponiert.

Eigengeschaft. Die Bonitdtsstruktur unseres Rentenport-
folios ist gemaR unserer strategischen Ausrichtung mit
uber 98,0 (Vj. 97,6) % der Anlagen im Investmentgrade-
Bereich konservativ ausgerichtet.
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RATING (MOODY’'S-SKALA)

2014 2013

BESTAND BESTAND
BUCHWERTE ANTEIL BUCHWERTE ANTEIL
n Mio € n% n Mio € n%
Aaa 491,9 37,0 450,3 37,6
Aal 136,5 10,3 96,2 8,1
Aa2 52,5 4,0 30,5 2,6
Aa3 61,4 4,6 44,4 3,7
Al 55,0 4,1 33,8 2,8
A2 36,9 2,8 33,2 2,8
A3 2144 16,1 219,2 18,3
Baal 137,3 10,3 143,3 12,0
Baa2 82,1 6,2 64,2 5,4
Baa3 34,0 2,6 51,2 4,3
Non Investmentgrade/Non Rated 26,4 2,0 28,3 2,4
SUMME 1328,4 100,0 1194,6 100,0

Unser Kapitalanlage-Exposure weist generell eine gute
Besicherungsstruktur auf, wobei die Kapitalanlagen bei
Finanzinstituten Gberwiegend durch Staats- und Gewahr-
tragerhaftung oder Pfandrechte besichert sind.
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

RATING (MOODY'S-SKALA)

2014 2013
BESTAND BESTAND

BUCHWERTE ANTEIL BUCHWERTE ANTEIL

n Mio€ 1% in Mio€ no

Offentlich 240,0 18,1 1831 15,4
Pfandbrief 435,7 32,8 376,6 31,5
Mit Gewahrtragerhaftung = = — —
Einlagensicherung oder Staatshaftung 116,0 8,7 215,0 18,0
Ungedeckt 536,7 40,4 419,9 351
SUMME 13284 100,0 11946 100,0

Nachrang-Exposure. Unsere nachrangigen Engagements
(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nachran-
gige Forderungen) belaufen sich auf 21,9 (Vj. 42,1) Mio €
und machen somit lediglich einen geringen Anteil am
Gesamtvolumen unseres Kapitalanlageportfolios aus.

Riickversicherung. Die Forderungsausfallrisiken im Rick-
versicherungsgeschaft bleiben konstant auf niedrigem

Niveau. Derzeit sind keine materiellen Risiken abzusehen.
Auch unsere Retrozessionare verfligen Uber sehr gute

Bonitaten.

Bonitdten. Zum Ende der Berichtsperiode bestanden die
ausgewiesenen Forderungen aus dem Ruckversicherungs-
geschaft in Hohe von 192,9 (Vj. 281,6) Mio € zu 97 (Vj. 95) %

gegenuber Gesellschaften mit einem ,A"-Rating oder

besser.
STANDARD & POOR’S

2014 2013

BESTAND ANTEIL BESTAND ANTEIL

BUCHWERTE® IN % BUCHWERTE IN %
AAA = = — —
AA 112,6 58,4 128,8 45,7
A 74,6 38,7 139,9 49,7
BBB = 0,0 7,9 2,8
BB 0,7 0,4 0,9 0,3
B — — — —
CCCund geringer = = — —
Ohne Rating — — 4,1 1,5
SUMME 192,9 100,0 281,6 100,0

1 Abrechnungsforderungen + Depotforderungen + Anteile an versicherungstechnischen Riickstellungen abzgl. Sicherheiten.
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Von den ausgewiesenen Forderungen gegenuber Riick-
versicherern waren zum Bilanzstichtag 1,0 (Vj. 1,3) Mio €
langer als 90 Tage ausstehend. Deren Begleichung wird
jedoch 2015 erwartet.

Kreditportfoliomodell. Wir Uberwachen Kreditrisiken
nicht nur auf Einzelebene, sondern bewerten sie auf Port-
folioebene mit unserem Kreditportfoliomodell. Die gehal-
tenen Rentenpapiere werden 6konomisch bewertet, das
heilst unter Berlicksichtigung kiinftiger Zahlungsstrome
und mittels eines branchenublichen Credit-Value-at-Risk-
Modells.

Risikokapitalbedarf. Adressrisiken stellen mit 5,9 (Vj. 8,3) %
lediglich einen geringen Anteil am gesamten Risikokapital-
bedarf der W&W AG dar.

KONZERNABSCHLUSS

R1SIKOPROFIL ADRESSRISIKEN

in%

Eigengeschaft 52

43
2 B ’ \
24 -

12 —
Forderungsausfall
Riickversicherung 0,7

0,0

mem Adressrisiko

Ubrige Risikobereiche

Innerhalb der Adressrisiken nehmen die Risiken aus unse-
rem Eigengeschaft mit 5,2 (Vj. 75) % den wesentlichen
Teil ein, wohingegen Forderungsausfallrisiken im Riickver-
sicherungsgeschaft lediglich einen marginalen Teil am
gesamten internen Risikokapital beanspruchen.

Die Adressrisiken standen im Jahr 2014 durchgangig im
Einklang mit der Risikostrategie. Die Limite wurden einge-
halten.

Versicherungstechnische Risiken

Pramienrisiko. Sinkende oder nicht bedarfsgerecht kalku-
lierte Pramien kdnnen bei stabiler oder wachsender Kos-
ten- und Schadenentwicklung zu nicht auskommlichen
Pramien fuhren. Die langfristige Entwicklung der Netto-
schadenquoten (Quotient der Nettoaufwendungen fir

Versicherungsfalle zu den Nettopramien) und der Netto-
abwicklungsquoten (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:
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SCHADEN- UND ABWICKLUNGSQUOTEN

in%
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Risikokapitalbedarf. Die Grafik Risikoprofil W&W AG (vgl.
Abschnitt Risikoprofil und wesentliche Risiken der W&W
AG) veranschaulicht die Gewichtung des flr versiche-
rungstechnische Risiken reservierten Risikokapitals. Zum
gesamten Risikokapitalbedarf der W&W AG tragen die
versicherungstechnischen Risiken insgesamt einen Anteil
von weniger als 5 (V. 5) % bei.

Die versicherungstechnischen Risiken standen 2014 durch-
gangig im Einklang mit der Risikostrategie. Die Limite wur-
den eingehalten.

Operationelle Risiken

Risikokapitalbedarf. Der flr operationelle Risiken bemes-
sene Risikokapitalbedarf verlauft entsprechend der ge-
wahlten Messmethodik Uber Standardansatze relativ kon-
stant. Die Grafik Risikoprofil W&W AG (vgl. Abschnitt
Risikoprofil und wesentliche Risiken der W&W AG) veran-
schaulicht die Gewichtung des fur operationelle Risiken
reservierten Risikokapitals. Insgesamt tragen operationel-
le Risiken in der W&W AG mit 1,1 (Vj. 1,3) % zum gesamten
Risikokapitalbedarf bei.

Die eingegangenen operationellen Risiken standen 2014
durchgdngig im Einklang mit der Risikostrategie. Die Limi-
te wurden eingehalten.



Strategische Risiken

Als Ubergeordnete Management-Holding der W&W-
Gruppe gelten fir die W&W AG dieselben Risiken wie im
Abschnitt ,Strategische Risiken” fur die W&W-Gruppe
dargelegt.

Liquiditatsrisiken

Als Obergesellschaft des Finanzkonglomerats und der
gemischten Finanzholding-Gruppe profitiert die W&W AG
von der Diversifikation ihrer Refinanzierungsquellen. Wir
verweisen auf die Erlduterungen im Abschnitt , Liquidi-
tatsrisiken” fur die W&W-Gruppe.

AUSGEWAHLTE RISIKOKOMPLEXE
Emerging Risks

Emerging Risks beschreiben Zustande, Entwicklungen
oder Trends, welche die finanzielle Starke, die Wettbe-
werbsposition oder die Reputation der Gruppe oder eines
Einzelunternehmens kinftig signifikant in ihrem Risiko-
profil beeinflussen konnen. Die Unsicherheit hinsichtlich
Schadenpotenzial und Eintrittswahrscheinlichkeit ist in
der Regel sehr hoch. Die Gefahr entsteht aufgrund sich
andernder Rahmenbedingungen, beispielsweise wirt-
schaftlicher, geopolitischer, gesellschaftlicher, technologi-
scher oder umweltbedingter Natur.

Emerging Risks frihzeitig wahrzunehmen, angemessen zu
analysieren und adaquat zu managen begrenzt das Risiko
und erschlielst komparative Wettbewerbsvorteile. Im
Zuge der Diversitat der W&W-Gruppe unterstitzen inter-
ne Sensoren (z. B. unser makrookonomisches Research) ein
frihzeitiges Erkennen von Emerging Risks.

FUr unser Haus stellt nach heutiger Einschatzung die
demografische Entwicklung eine der grofdten Herausfor-
derungen dar. Diesen Herausforderungen adaquat zu
begegnen gehort zur Kernkompetenz der W&W-Gruppe.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Risikokonzentrationen

Unter Risikokonzentrationen verstehen wir mogliche Ver-
luste, die sich durch kumulierte Risiken ergeben konnen.
Wir unterscheiden zwischen , Intra“-Konzentrationen
(Gleichlauf von Risikopositionen innerhalb einer Risikoart)
und ,Inter“-Konzentrationen (Gleichlauf von Risikopositio-
nen Uber verschiedene Risikoarten oder Risikobereiche
hinweg). Solche Risikokonzentrationen kénnen aus der
Kombination von Risikobereichen —zum Beispiel Adressri-
siken, Marktpreisrisiken, versicherungstechnischen Risiken
oder Liquiditatsrisiken —entstehen. Hier sind beispielswei-
se Liquiditatsrisiken zu nennen, die gemeinsam mit Natur-
katastrophen auftreten konnen.

Bei der Steuerung unseres Risikoprofils achten wir in der
Regel darauf, grofBe Einzelrisiken zu vermeiden, um ein
ausgewogenes Risikoprofil aufrechtzuerhalten. Daneben
wird im Rahmen unserer Risikosteuerung ein angemesse-
nes Verhaltnis des Risikokapitalbedarfs der Risikobereiche
angestrebt, um unsere Anfalligkeit gegentiber einzelnen
Risiken zu begrenzen. Durch Streuung unserer Kapitalanla-
gen, den Einsatz von Limit- und Liniensystemen, die klar
definierten Annahme- und Zeichnungsrichtlinien im Kre-
dit- und Versicherungsgeschdft sowie den Einkauf eines
angemessenen Rilckversicherungsschutzes bei verschie-
denen Anbietern guter Bonitat streben wir an, Risikokon-
zentrationen bestmoglich zu begrenzen. Im Kundenge-
schaft wird auf eine breit aufgestellte sowie regional di-
versifizierte Kundenstruktur abgezielt. Uber mehrere Ver-
triebswege erreichen wir unsere Kunden mit einem viel-
faltigen Produktspektrum.

Die W&W-Gruppe ist aufgrund bestehender aufsichts-
rechtlicher Reglementierungen und hoher interner Boni-
tatsanspriche stark im Bereich Finanzinstitute investiert.
Demzufolge tragt die W&W-Gruppe neben dem Kreditri-
siko der einzelnen Adresse besonders das systemische
Risiko des Finanzsektors. Unsere Kundenkreditportfolios
weisen wegen ihrer hohen Granularitat dagegen keine
nennenswerten Risikokonzentrationen auf.

Bei der Bewertung unserer Kreditrisiken auf Portfolioebe-
ne mit unserem Kreditportfoliomodell berlcksichtigen
wir sowohlim Eigen- als auch im Kundenkreditgeschaft
Konzentrationsaspekte. Dabei werden zum Beispiel Kre-
ditforderungen an einzelne Schuldner und Schuldnergrup-
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pen Uberwacht und beschrankt. Hierfir wird ein Ubergrei-
fendes Limitsystem eingesetzt, das Kredit- und Kontra-
hentenrisiken der Gesamtgruppe adaquat kontrolliert. Un-
verhaltnismaRig grofe Einzelrisiken, die zu unakzeptablen
Verlusten fuihren kdnnen, werden einzeln streng beobach-
tet und unterliegen einem globalen Limitsystem.

Im Geschaft mit institutionellen Kreditnehmern wird Risi-
kokonzentrationen groRer oder verschiedener Anlagen bei
einem Emittenten mit einem Ubergreifenden Anlagelini-
ensystem begegnet. Dadurch wird sichergestellt, dass
Adressrisiken des W&W-Konzerns auch unter Risikokon-
zentrationsaspekten adaquat Uberwacht werden. Es ist
ein Uberwachungs- und Meldesystem eingerichtet, nach
dem Risikokonzentrationen gegentiber einer einzelnen
Adresse, zum Beispiel einem Emittenten, oberhalb intern
festgelegter Schwellenwerte dem Konzern-Risikomanage-
ment/Controlling des W&W-Konzerns angezeigt werden.

Um Risikokonzentrationen zu erkennen, sind regelmaRig
unternehmensiibergreifende, interdisziplindre Betrach-
tungen erforderlich, die in den etablierten Prozessablau-
fen nicht enthalten sind. Wir flihren deshalb Analysen im
Rahmen von tbergreifenden Workshops durch, um solche
Risikokonzentrationen zu identifizieren.

Risikobereichslbergreifende Stress-Szenarien ermoglichen
es, Risikokonzentrationen zu erfassen. Beispielsweise kon-
nen abrupte Anderungen der Stresstestergebnisse Hin-
weise auf Risikokonzentrationen geben. Auf Produkt- und
Vertriebsebene existieren umfassende Controllingmal3-
nahmen, um Konzentrationen zu begrenzen.

BEWERTUNG DES GESAMTRISIKOPROFILS DER
W&W-GRUPPE UND DER W&W AG

Im Jahr 2014 war fur die W&W-Gruppe und die W&W AG
stets eine ausreichende interne und aufsichtsrechtliche
Risikotragfahigkeit gegeben. GemaR unserem internen Ri-
sikotragfahigkeitsmodell verfligten wir tiber ausreichende
finanzielle Mittel, um die eingegangenen Risiken mit ho-
her Sicherheit bedecken zu konnen. Die Szenariorechnun-
gen lassen ebenfalls keine Anzeichen fur eine unmittelbar
aufkommende Gefahrenlage fur die W&W-Gruppe oder
die W&W AG erkennen. Auch die aufsichtsrechtlichen An-
forderungen an die Solvabilitat haben wir jederzeit erfullt.

Als Folge der anhaltenden Unsicherheit im Zuge der nicht
nachhaltig gelosten EWU-Verschuldungskrise bestehen
fur die gesamte Finanzbranche und damit auch fur die

KONZERNABSCHLUSS

W&W-Gruppe nach wie vor erhebliche Risiken, die in ex-
tremen Szenarien durchaus existenzbedrohende Auswir-
kungen haben konnten.

Aus den Verbindungen innerhalb des Finanzsektors er-
wadchst ein systemisches Risiko gegenseitiger Ansteckung,
dem sich auch die W&W-Gesellschaften naturgemaf
nicht vollstandig entziehen konnen. Daher bleibt die kon-
sequente und nachhaltige Losung der Krise im Euroraum
durch die Politik auch eine wichtige Voraussetzung fir
den kurz- und mittelfristigen Erfolg der W&W-Gruppe.

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 verfugen wir nicht zuletzt bedingt durch unser
Geschaftsmodell Uber eine solide und diversifizierte
Liquiditatsbasis.

Durch das andauernde Niedrigzinsumfeld kommt dem
Zinsgarantierisiko eine herausgehobene Bedeutung zu.
Risikomindernde MaBnahmen zur Steuerung der Zinsan-
derungs- und Zinsgarantierisiken der W&W-Gruppe ste-
hen weiter im Fokus. Ein lang anhaltendes Niedrigzinsni-
veau kann die Rentabilitat der kapitalbildenden Lebens-
versicherungen und der Bausparvertrage erheblich beein-
trachtigen. Hier bestehen bedeutende Risiken aus Zins-
garantien im Bestand.

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
MaRe finanzielle, technische und personelle Ressourcen
und stellen somit erhebliche Kosten- und Ertragsrisiken.

Trotz der lang andauernder Niedrigzinsen und verscharf-
ter regulatorischer Anforderungen hat sich die W&W-
Gruppe eine 6konomische Grundrobustheit erarbeitet.
Diese zeigt sich neben der Ertragsstarke auch in einer
nach wie vor ausgewogenen Risikotragfahigkeit auf Basis
unseres internen Risikotragfahigkeitsmodells.

WEITERENTWICKLUNGEN UND AUSBLICK

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

Im Jahr 2014 wurden Optimierungen und Weiterentwick-
lungen im gesamten Risikomanagementprozess sowohl
auf Gruppen- als auch auf Einzelunternehmensebene
durchgefuhrt. Das Hauptaugenmerk liegt dabei auf der
Umsetzung und Einfuhrung der umfangreichen neuen
bzw. erweiterten regulatorischen Anforderungen aus Basel
lIlund Solvency II. Insbesondere die weitreichenden Veran-
derungen der Anforderungen durch die kumulierte europa-
ische Finanzaufsicht sorgen dabei fur ein hohes MaR an
prozessualen und organisatorischen Neuausrichtungen.

Eine systematische Fortentwicklung des bestehenden
konzerneinheitlichen Risikomanagements soll auch kinf-
tig die stabile und nachhaltige Entfaltung der W&W-
Gruppe sichern. Die erreichten Standards in unserem Risi-
komanagement wollen wir im Geschaftsjahr 2015 konti-
nuierlich und konsequent ausbauen. Hierfir haben wir ein
anspruchsvolles Entwicklungsprogramm mit einer Reihe
von MafBnahmen und Projekten entlang unseres Risikoma-
nagementprozesses definiert.

Dabei fokussieren wir uns auf folgende Themen:

m  Weiterentwicklung der Modelle im unternehmens-
internen und regulatorischen Kontext
(Solvency II, Basel I1I/CRD IV).

= Sicherstellung des vollumfanglichen Own Risk and Sol-
vency Assessment (ORSA) Prozesses.

= Weitere Vernetzung von Prozessen und Methoden zur
Risikosteuerung.

= Operationelle Risiken: Etablierung eines Rahmenwerks
fur operationelle Risiken der Informationssicherheit,
Roll-out-Schadenfalldatenbank, Ausbau Szenarien.

= Weiterentwicklung von unternehmenstbergreifenden
Risk-Management-Kompetenzzentren.

= Ausbau und Optimierung der Steuerungskreise und
Uberwachung aufsichtsrechtlicher (Gruppen-)Pflichten.

= Optimierung der Systemarchitektur im Finanzbereich,
Aufbau einer integrierten Finanzarchitektur.

= Weiterentwicklung von Reporting- und Dataware-
house-Losungen zur Optimierung von Reporting-
Qualitat und -Geschwindigkeit.

Insgesamt sind die W&W-Gruppe und die W&W AG ange-
messen geristet, um die internen und externen Anforde-
rungen an das Risikomanagement erfolgreich umzusetzen.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Merkmale des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems bezogen auf
den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess
(Bericht gemaR §§ 289 Abs. 5 und

315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess als
integraler Bestandteil des Risikomanagements der W&W-
Gruppe umfasst die Grundsatze, Verfahren und Mafinah-
men zur

= Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der
Geschaftstatigkeit (hierzu gehort auch der Schutz
des Vermogens, einschlieBlich der Verhinderung und
Aufdeckung von Vermogensschadigungen),
= OrdnungsmaRigkeit und Verlasslichkeit der internen
und externen Rechnungslegung (IFRS bzw. HGB) sowie
= Einhaltung der fur den W&W-Konzern bzw. der
W&W AG malgeblichen rechtlichen Vorschriften.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fur das in-
terne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick
auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess sowohl fir
die Aufstellung des Konzernabschlusses und des zusam-
mengefassten Lageberichts sowie des verkirzten Zwi-
schenabschlusses und Zwischenlageberichts als auch fir
die Aufstellung des Jahresabschlusses der W&W AG.

Der Vorstand hat insbesondere die dem Ressort Finanzen
der W&W AG unterstellten Abteilungen Konzernrisikoma-
nagement und Konzernrechnungswesen sowie die dem
Vorstandsvorsitzenden unterstellte Konzernrevision mit
der Verantwortlichkeit fiir das interne Kontroll- und Risi-
komanagementsystem im W&W-Konzern betraut. Ferner
hat er die Uber ein Geschaftsbesorgungsverhaltnis der
Wurttembergische Versicherung AG unterstellten Abtei-
lungen Controlling/Risikomanagement und Rechnungs-
wesen mit der Durchfuihrung des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems in der W&W AG beauftragt.

Uber eine fest definierte Flihrungs- und Berichtsorganisa-
tion sind die Gesellschaften eingebunden. Der IFRS-Kon-
zernabschluss und Teile des zusammengefassten Lagebe-
richts werden insbesondere von der Abteilung Konzern-
rechnungswesen erstellt. Der Jahresabschluss der W&W
AG und Teile des zusammengefassten Lageberichts wer-
den Uber ein Geschaftsbesorgungsverhaltnis insbesonde-
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re von der Abteilung Rechnungswesen der Wurttembergi-
sche Versicherung AG erstellt.

Als Teil des internen Kontrollsystems pruft die Konzernre-
vision entsprechend den Regelungen der MaRisk risiko-
orientiert und prozessunabhangig die Wirksamkeit und
Angemessenheit des Risikomanagementsystems und des
internen Kontrollsystems.

Auch der Aufsichtsrat und vor allem der Prifungsaus-
schuss tbernehmen eigenstandige Prifungstatigkeiten
im W&W-Konzern und der W&W AG. Ferner pruft der Ab-
schlussprufer prozessunabhangig den Konzernabschluss,
den Jahresabschluss sowie den zusammengefassten Lage-
bericht.

Im W&W-Konzern und in der W&W AG sind organisatori-
sche Malnahmen getroffen bzw. Verfahren implemen-
tiert, die die Uberwachung und Steuerung von Risiken im
Hinblick auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess
bzw. die OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung sicher-
stellen sollen. Es werden solche Komponenten des inter-
nen Kontroll- und Risikomanagementsystems als wesent-
lich erachtet, die die Regelungskonformitdat des Konzern-
und Jahresabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts beeinflussen konnen. Die wesentlichen Kom-
ponenten sind:

= IT-Anwendung zur Abbildung und Dokumentation
interner Kontrollen, UberwachungsmaRnahmen
und Effektivitatstests bezogen auf den (Konzern-)
Rechnungslegungsprozess,

= IT-Anwendung zur Sicherstellung des (Konzern-)
Abschlusserstellungsprozesses,

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

m angemessene quantitative und qualitative Personal-
ausstattung bezogen auf den (Konzern-) Rechnungs-
legungsprozess,

= Funktionen und Aufgaben in samtlichen Bereichen
des (Konzern-)Rechnungslegungsprozesses sind ein-
deutig zugeordnet und die Verantwortungsbereiche
und die unvereinbaren Tatigkeiten sind klar getrennt,

KONZERNABSCHLUSS

= Vier-Augen-Prinzip bei wesentlichen (konzern-)rech-
nungslegungsrelevanten Prozessen, ein Zugriffsbe-
rechtigungssystem fir die (konzern-Jrechnungsle-
gungsbezogenen Systeme sowie programminterne
und manuelle Plausibilitatsprifungen im Rahmen des
gesamten (Konzern-)Rechnungslegungsprozesses.

Die Erfassung und Dokumentation von Geschaftsvorfal-
len und sonstigen Sachverhalten fiir Zwecke des Konzern-
und Jahresabschlusses erfolgt mit unterschiedlichen Sys-
temen, welche Gber automatisierte Schnittstellen auf
Konten einer zentralen Systemlosung unter Berlcksichti-
gung von (Konzern-)Bilanzierungsrichtlinien gebucht wer-
den. Wesentliche Vorsysteme sind das Wertpapierverwal-
tungssystem SimCorpDimension, die Bestandsfiihrungs-
systeme fir die Versicherungsvertrage, die Provisionsab-
rechnungssysteme sowie die Kundenkontokorrente. In al-
len Systemen werden die gultigen Regelungen beachtet.

Zur Erstellung des Konzernabschlusses werden die in den
lokalen Buchhaltungssystemen enthaltenen Informatio-
nen zu Geschaftsvorfallen und sonstigen Sachverhalten
bei den Gesellschaften und Investmentfonds jeweils zu
Konzernmeldedaten aggregiert. Die buchhalterische Ab-
bildung der Kapitalanlagen in einem Verwaltungssystem
fir Zwecke des Konzern- und Jahresabschlusses sowie de-
ren Transformation zu Konzernmeldedaten erfolgt iber-
wiegend zentral durch die Wistenrot Bausparkasse AG im
Rahmen einer Dienstleistungsvereinbarung, fur einige In-
vestmentfonds jedoch durch externe Kapitalanlagegesell-
schaften.

Die Konzernmeldedaten werden durch zusatzliche
Informationen zu standardisierten Berichtspaketen auf
der Ebene der jeweiligen vollkonsolidierten Gesellschaft
erweitert und anschlieRend manuell und maschinell
plausibilisiert.

Fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit der standardisier-
ten 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.
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In dieser Systemlosung 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 einschlieRlich der
quantitativen Anhangangaben werden im Wesentlichen
aus dieser Systemldsung generiert.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

PROGNOSEBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Prognose

Zuletzt wieder verbesserte Konjunkturdaten fuhrten dazu,
dass die Bundesregierung ihre Wachstumsprognose fur
die deutsche Wirtschaft fur das laufende Jahr auf nun

1,5 % angehoben hat. Ein ausgepragter Ruckgang der Ener-
giepreise und die in den vergangenen Monaten erfolgte
Abwertung des Euro sind die wichtigsten Grinde fur diese
erhohte Zuversicht. Diese freundliche konjunkturelle Ent-
wicklung stellt fir die W&W-Gruppe im laufenden Jahr
weiterhin ein glinstiges gesamtwirtschaftliches Umfeld
bereit, da die robuste Entwicklung am Arbeitsmarkt zu
hoheren Zuwachsraten beim verftigbaren Einkommen der
Privathaushalte flhren durfte. Der finanzielle Spielraum
der privaten Haushalte sollte sich damit ausweiten. Auch
die Aussichten fur den Bausektor bleiben insgesamt
freundlich. Der private Wohnungsbau wird weiter von his-
torisch niedrigen Hypothekenzinsen und einem steigen-
den Interesse der Kapitalanleger profitieren.

Kapitalmarkte

An den europadischen Anleihemarkten ist 2015 mit anhal-
tend niedrigen Renditen zu rechnen. Zwar durften aus
den USA Impulse fur einen Zinsanstieg kommen, da die
US-Notenbank voraussichtlich Mitte 2015 ein erstes Mal
den Leitzins anheben wird. Jedoch wird die konjunkturelle
Erholung in der EWU weiterhin zu schwach sein, um an
den europaischen Anleihemarkten einen nennenswerten
Renditeanstieg auszuldésen. Zudem wird die Europaische
Zentralbank (EZB) weiterhin mittels einer extrem expansi-
ven Geldpolitik die Zinsen auf einem historisch niedrigen
Niveau verankern.

Die europadischen Aktienmarkte dirften auch 2015 unter
dem Einfluss gegenlaufiger Kursfaktoren stehen. Auf der
einen Seite spricht die konjunkturelle Erholung in den In-
dustrielandern fur ein positives Geschaftsumfeld und da-
mit fur steigende Unternehmensgewinne. Das Borsenum-
feld weist somit glinstige Rahmenbedingungen auf. Zu-
dem wird die EZB ihre Geldpolitik auch kiinftig extrem ex-
pansiv ausrichten. Das daraus resultierende Niedrigzins-
umfeld sollte das Interesse der Anleger an Aktien hoch
halten. Auf der anderen Seite haben aber einzelne Indizes
in Europa, darunter der DAX in Deutschland, im Vorjahr
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bereits neue historische Rekordstande erreicht, was da-
rauf hinweist, dass sich ein GroRteil der positiven Aussich-
ten bereits in den Aktienkursen widerspiegelt. Zusatzlich
kénnten anhaltende geopolitische Spannungen zu Kurs-
rlckschlagen fuhren. Im Ergebnis ist 2015 mit deutlichen
Kursschwankungen zu rechnen. Per Saldo sind in der Ge-
samtjahressicht moderate Kurszuwachse an den europai-
schen Aktienmarkten zu erwarten.

Branchenausblick

GESCHAFTSFELD BAUSPARBANK

Nachdem das Vorjahr durch Sondereffekte aus Tarifum-
stellungen einiger Bausparkassen gepragt war, kam es im
Neugeschaft 2014 wieder zu einer Normalisierung. Das
Neugeschaft im Jahr 2015 wird vermutlich leicht Uber dem
Niveau von 2014 liegen.

Die hohe Nachfrage nach Modernisierungsmalinahmen
und energetischen Gebaudesanierungen dirfte ein stabi-
lisierender Faktor flr Wohnungsbauinvestitionen bleiben.
Hinzu kommt der prognostizierte erneute Anstieg der Fer-
tigstellungszahlen. Auch das auf einen historisch niedri-
gen Stand abgesunkene Hypothekenzinsniveau wird das
Baufinanzierungsneugeschaft weiter beglinstigen. Dem
steht der hohe Anteil an Kapitalanlegern gegenuber, die
zumeist mit hoheren Eigenkapitalanteilen finanzieren als
die Selbstnutzer. Insgesamt kann fur die Inanspruchnah-
me von Wohnungsbaukrediten von einem weiteren mo-
deraten Anstieg ausgegangen werden.

GESCHAFTSFELD VERSICHERUNG

Eine grol3e Herausforderung fur die Lebensversicherungs-
branche bleibt auch 2015 das fortdauernde Niedrigzins-
umfeld, dessen Ende weiterhin nicht in Sicht ist. Es wirkt
sich negativ auf die Gesamtverzinsung aus. Die Lebens-
versicherer erreichten im Quervergleich zu anderen Spar-
ten der Finanzwirtschaft weiterhin vorzeigbare Renditen.
Fir den Bedarf lebenslanger Rentenzahlungen sind sie al-
ternativlos. Insgesamt erwartet die Branche 2015 sowohl
beim Neugeschaft als auch bei den Beitragseinnahmen ei-
nen leichten Rickgang.

Auf dem Schaden-/Unfallversicherungsmarkt herrschen
aufgrund des schwierigen Konjunkturumfelds verhaltene
Erwartungen Uber eine zufriedenstellende Geschaftsent-
wicklung im Jahr 2015. Die positive wirtschaftliche Lage
der privaten Haushalte sowie reale Kaufkraftgewinne

KONZERNABSCHLUSS

werden sich im kommenden Geschaftsjahr jedoch glinstig
auf die Nachfrage auswirken.

Flr das Jahr 2015 erwartet der GDV eine Steigerung des
Beitragsaufkommens von insgesamt 2,5 %.

Unternehmensprognosen

Die folgenden Prognosen betreffen das kommende Ge-
schaftsjahr und basieren auf den Einschatzungen im Kapi-
tel Gesamtwirtschaftliche Prognose. Wir unterstellen mo-
derat ansteigende Zinsen und Aktienkurse.

KUNFTIGE GESCHAFTSENTWICKLUNG
W&W-KONZERN (IFRS)

Im Folgenden gehen wir zunachst auf die Prognosen fur
die einzelnen Segmente ein. Danach fassen wir in der Ge-
samtaussage die erwartete kiinftige Entwicklung des
Konzerns zusammen.

Segment BausparBank

Bauspar- und Finanzierungsprodukte profitieren aktuell
von der gestiegenen Attraktivitat von Wohnimmobilien.
Um den Weg in die eigenen vier Wande finanziell zu eb-
nen, ist besonders das Bausparen aufgrund der Zinssicher-
heit beim Darlehen sehr gut geeignet. Die Wistenrot Bau-
sparkasse AG und die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank
bieten sowohl bei kurzfristigen Bauvorhaben oder Moder-
nisierungen als auch bei langfristigen Planungen ein be-
darfsgerechtes und attraktives Angebot an Bauspar- und
Finanzierungsprodukten. Deshalb erwarten wir, dass so-
wohl das Netto-Neugeschaft beim Bausparen als auch
das Neugeschaft Baufinanzierung (Annahmen) im Seg-
ment BausparBank 2015 deutlich Gber dem Niveau von
2014 liegen werden.

Die Verwaltungsaufwendungen werden sich leicht verrin-
gern. Einsparungen ergeben sich aus unserem standardi-
sierten Produktangebot sowie einer effizienteren Bearbei-
tung. Dies resultiert aus der erfolgreichen Umsetzung un-
seres Starkungsprogramms ,W&W 2015%

Fr 2015 erwarten wir durch die positive Entwicklung des
Verwaltungsaufwands und den Wegfall von Restrukturie-
rungsaufwendungen ein leicht hoheres Segmentergebnis
nach Steuern als 2014.
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Der wachsende Modernisierungsmarkt, unsere strategi-
sche Ausrichtung als Vorsorge-Spezialist und das damit
verbundene Cross-Selling-Potenzial sowie der Ausbau des
Vertriebs Uber Kooperationspartner oder den Direktver-
trieb der Bank konnten Chancen fir unsere Neugeschafts-
und Ertragsentwicklung darstellen. Eine weitere Chance
ergabe sich flr den Fall eines hoheren Zinsniveaus bzw.
einer steileren Zinskurve.

Eine anhaltend hohe Volatilitat der Zinsen, eine flache
Zinsstrukturkurve und eine lang andauernde Niedrigzins-
phase wirden die Ergebnisse im Segment BausparBank
belasten. Konjunkturelle Verschlechterungen wirden sich
negativ auf die Einkommen unserer Kunden auswirken,
somit perspektivisch hohere Adressausfalle verursachen
und ein geringeres Neugeschaft nach sich ziehen. Auch
steigende regulatorische und gesetzliche Anforderungen
an die Branche konnten die Ertrage des Segments gefahr-
den. Verzogerungen in der Umsetzung strategischer Maf3-
nahmen konnten ebenfalls Risiken fir die Ertragslage dar-
stellen.

Segment Personenversicherung

Verschiedene Faktoren beeinflussen den Absatz der klassi-
schen Lebensversicherung. Dazu gehoren offentliche
Grundsatzdiskussionen um die Lebensversicherung sowie
die als niedrig empfundenen Renditen. Daher schatzt der
Arbeitskreis Versicherungsmadrkte des Ausschusses ,Volks-
wirtschaft” des GDV die Wachstumschancen in der Le-
bensversicherung als begrenzt ein. Demgegenuber wird in
der Berufsunfahigkeitsversicherung mit einem deutlichen
Wachstumspotenzial gerechnet.

Vor diesem Hintergrund streben wir den verstarkten Ab-
satz von zinsunabhangigen und ertragsstarken Produkten
wie Genius sowie von Risikolebens- und Berufsunfahig-
keitsversicherungen an. Wohingegen wir damit rechnen,
dass das Neugeschaft unserer klassischen Lebensversiche-
rungen zuriickgehen wird. Insgesamt erwarten wir, im
Jahr 2015 die wertorientierte Nettobewertungssumme im
Segment Personenversicherung leicht zu steigern.

Die Verwaltungsaufwendungen werden sich 2015 gegen-
uber dem Jahr 2014 aufgrund verstarkter [T-Investitionen
leicht erhohen.

Das Segmentergebnis nach Steuern erwarten wir im kom-
menden Geschaftsjahr zwischen 30 Mio € und 50 Mio €.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Chancen wirden sich aus einer deutlichen Erholung des
Kapitalmarktumfelds bzw. einem Gber den Erwartungen
liegenden Zinsniveau ergeben. Auch eine bessere wirt-
schaftliche Entwicklung konnte die Bereitschaft der Kun-
den zur Altersvorsorge erhohen und somit die Geschafts-
entwicklung im Segment starken.

Ein schneller Anstieg des Zinsniveaus wurde ein kurzfristi-
ges Risiko fur die Ergebnisse in der Lebensversicherung
darstellen. Mittelfristig wirden bei einer weiter anhalten-
den Niedrigzinsphase, und damit zusammenhangend ei-
ner weiteren Senkung des Rechnungszinses oder starker
Zinsschwankungen, Risiken entstehen. Auch ein deutlicher
Rickgang am Aktienmarkt wirde zu einer Ergebnisbelas-
tung fuhren. Sollte sich die Schuldenkrise in Europa ver-
scharfen, konnten sich Adressausfalle ergeben. Zudem
kénnten zusatzliche regulatorische Anforderungen das
Segmentergebnis verschlechtern.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

In der Kompositversicherung streben wir entsprechend
der Branchenentwicklung ein Bestandswachstum an. Die-
ses Wachstum wird sich in einer positiven wertorientier-
ten Nettovertriebsleistung auf Hohe des Vorjahres zeigen.

Die Verwaltungsaufwendungen sehen wir 2015 ebenfalls
auf dem Niveau von 2014,

Demgegenlber wird das Segmentergebnis nach Steuern
im kommenden Geschaftsjahr deutlich unter dem im
Konzernabschluss 2014 ausgewiesenen Wert liegen. Das
Geschaftsjahr 2014 war von einer sehr positiven Schaden-
entwicklung gepragt. Im Jahr 2015 rechnen wir mit einem
wieder normalisierten Schadenverlauf. Daraus resultiert
ein Ergebnisrickgang. Zusatzlich war das Vorjahr von ape-
riodischen Steuereffekten und einem VerauRerungserlds
innerhalb eines assoziierten Unternehmens gepragt.

FUr unsere Prognosen unterstellen wir stabile durch-
schnittliche Schadenregulierungskosten und keine auler-
ordentlichen Kapitalmarktereignisse. Eine positive Scha-
denentwicklung wirde daher eine Chance flr das Seg-
mentergebnis darstellen. Deutlich Uber unseren Annah-
men liegende Schaden wiirden das Segmentergebnis
gefahrden. Darlber hinaus bestehen Risiken aus der Zins-
und Aktienkursentwicklung sowie Adressausfallrisiken.
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Alle sonstigen Segmente

Nachstehend werden wesentliche Einflussfaktoren auf die
Ergebnisse von ausgewahlten Gesellschaften betrachtet.

W&W AG

Das Ergebnis der W&W AG wird grolStenteils durch Divi-
denden und Ergebnisabflihrungen der Tochterunterneh-
men bestimmt. Einen Uberblick Gber die Entwicklung der
wesentlichen Tochtergesellschaften geben wir in den je-
weiligen Segmentprognosen. Die Ertrage aus den Beteili-
gungen basieren auf den HGB-Abschlissen der Tochter-
unternehmen und werden im Konzernabschluss im Rah-
men der Konsolidierung eliminiert. Eine Beschreibung der
Ergebnis- und Kostenentwicklung findet sich im Kapitel
,Kinftige Geschaftsentwicklung W&W AG (HGB)".

ASSET MANAGEMENT

Bei unseren Asset Management-Gesellschaften erwarten
wir im kommenden Geschaftsjahr ein Ergebnis auf Vor-
jahresniveau.

TSCHECHIEN

Das Ergebnis der tschechischen Gesellschaften wird sich
2015 deutlich positiv entwickeln, wobei Bausparkasse,
Hypothekenbank und Sachversicherung zu dem Ergebnis-
wachstum beitragen werden. Das Ergebnis der tschechi-
schen Lebensversicherung wird auf dem Niveau des Vor-
jahres bleiben.

Unter ,Alle sonstigen Segmente” werden verschiedene
Unternehmen zusammengefasst. Daher ist die Segment-
entwicklung von vielen heterogenen Faktoren abhangig.
Ein Grof3teil dieser Unternehmen wird maRgeblich vom
Zinsverlauf sowie von Adressausfallrisiken beeinflusst.
Hieraus konnen sowohl Chancen als auch Risiken fur die
Ertragslage entstehen. Ein weiteres Ertragsrisiko fir die
Versicherungsunternehmen im Segment stellen nicht
vorhersehbare besondere Schaden dar.

Gesamtaussage W&W-Konzern

Im Geschaftsjahr 2014 haben wir trotz des anhaltend
niedrigen Zinsniveaus ein Konzernergebnis von 242 Mio €
erreicht und damit unsere urspringliche Prognose von
180 Mio € deutlich Ubertroffen. Unser konsequentes Kos-
tenmanagement im Rahmen des Starkungsprogramms
LSW&W 2015 zeigte im abgelaufenen Geschaftsjahr vor al-
lem bei den Verwaltungsaufwendungen Erfolge. Darliber

KONZERNABSCHLUSS

hinaus haben zusatzliche Produktertrage, die positive
Schadenentwicklung, aperiodische Steuereffekte sowie
ein VerauBerungserlos innerhalb eines assoziierten Unter-
nehmens zu diesem Ergebnis beigetragen.

Fir die kiinftige Entwicklung stellen die anhaltend niedri-
gen Zinsen, der hohe Aufwand fur die Umsetzung zusatz-
licher gesetzlicher und regulatorischer Vorschriften sowie
steigende Eigenkapitalanforderungen weiterhin eine gro-
e Herausforderung flr die gesamte Finanzdienstleis-
tungsbranche dar. Mit ,W&W 2015“ haben wir unsere Sta-
bilitat weiter ausgebaut und die Wettbewerbsfahigkeit
und Unabhangigkeit der W&W-Gruppe gestarkt.

Dartber hinaus werden wir uns mit dem neuen, an ,\W&W
2015“ anschlieBenden Strategiekurs , W&W@2020“ in den
nachsten Jahren den wachsenden Einflissen der Digitali-
sierung auf das Kundenverhalten sowie dem Wunsch
unserer Kunden nach einem einfachen Produktangebot
stellen. Beide Themen werden auch im Mittelpunkt des
Investitionskurses in den nachsten Jahren stehen.

Vor diesem Hintergrund ist die Kundenentwicklung Kon-
zern eine zentrale Steuerungsgrofie. Wir erwarten diese
Kennzahl auf dem Niveau des Vorjahres.

Die Verwaltungsaufwendungen des W&W-Konzerns
werden 2015 gegenlber 2014 voraussichtlich leicht sinken,
besonders aufgrund weiterer Einsparungen bei den struk-
turellen Kosten im Rahmen von , W&W 2015

Wir erwarten 2015 einen Konzerniiberschuss von rund 200
Mio €. Dieser war im Geschaftsjahr 2014 durch die gute
Schadenentwicklung positiv beeinflusst. Im Jahr 2015 rech-
nen wir mit einem wieder normalisierten Schadenverlauf.
Zusatzlich war das Vorjahr wie oben ausgefihrt von aperi-
odischen Steuereffekten und einem VerauRerungserlos in-
nerhalb eines assoziierten Unternehmens mit beeinflusst.

Langfristig streben wir in Abhangigkeit von der Zinsent-
wicklung ein Konzernergebnis zwischen 220 Mio € und
250 Mio € an.

Unser Liquiditatsmanagement ist darauf ausgerichtet, un-
seren finanziellen Verpflichtungen jederzeit und dauerhaft
nachzukommen. Die Liquiditatsplanung zeigt, dass uns
2015 stets ausreichende Liquiditatsmittel bereitstehen.
Weitere Informationen zur Liquiditatslage enthalt der
Chancen- und Risikobericht im Abschnitt Liquiditatsrisiken.
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Neben den bereits erwahnten Herausforderungen, vor
allem in Bezug auf das Zinsumfeld, bestehen weitere Risi-
ken und Chancen fiir den W&W-Konzern. Das Konzern-
ergebnis konnte durch aulerordentlich positive oder
negative Entwicklungen bei den Schaden mafSgeblich be-
einflusst werden. Eine erneute Verscharfung der Staats-
schuldenkrise in Europa und damit zusammenhangende
Adressausfalle oder andere Veranderungen des politi-
schen Umfelds hatten negative Auswirkungen auf unse-
ren Konzern. Verzogerungen in der Umsetzung strategi-
scher MaBnahmen konnten ebenfalls Risiken fur die
Ertragslage darstellen. Weitere Informationen zu Chancen
und Risiken im W&W-Konzern enthdlt der Chancen- und
Risikobericht.

KUNFTIGE GESCHAFTSENTWICKLUNG

Wg&W AG (HGB)

Das Ergebnis nach Steuern der W&W AG wird aufgrund
ihrer Struktur als Holding-Gesellschaft von den Dividen-
den und Ergebnisabfihrungen ihrer Tochterunternehmen
bestimmt. Fur die W&W AG rechnen wir 2015 mit einem
Ergebnis auf Niveau des Vorjahres. Dabei wurde zum
einen unterstellt, dass sowohl die Wirttembergische
Lebensversicherung AG als auch die Wistenrot Bauspar-
kasse AG ihren Jahrestberschuss thesaurieren werden.
Dies ist auf Regelungen des Lebensversicherungsreform-
gesetzes und auf steigende Eigenkapitalanforderungen
nach CRD IV/CRR fir Kreditinstitute zurlckzufihren. Zum
anderen rechnen wir 2015 mit einer hoheren Ergebnisab-
fuhrung der Wirttembergische Versicherung AG an die
W&W AG aufgrund einer Gberdurchschnittlich hohen Di-
videndenausschlttung eines Beteiligungsunternehmens.

Das Ergebnis der W&W AG wird zudem durch die Verwal-
tungsaufwendungen beeinflusst. Diese erwarten wir im

kommenden Geschaftsjahr auf dem Niveau von 2014. Ein
Risiko fur die prognostizierte Kostenentwicklung besteht
vor allem in erhohten zusatzlichen regulatorischen Anfor-
derungen.

Das Liquiditdtsmanagement der W&W AG gewahrleistet,
dass wir den finanziellen Verpflichtungen jederzeit und
dauerhaft nachkommen konnen. Die Liquiditatsplanung
zeigt, dass uns 2015 stets ausreichende Liquiditatsmittel
zur Verflgung stehen. Weitere Informationen zur Liquidi-
tatslage werden im Risikobericht, Abschnitt Liquiditatsrisi-
ken, dargestellt.
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Die Entwicklung der W&W AG hangt stark von den ver-
schiedenen Geschdftsaktivitaten der jeweiligen Tochter-
gesellschaften ab und wird daher von vielen Faktoren be-
einflusst. Dementsprechend wiirden sich Chancen aus ei-
nem verbesserten Ergebnis unserer Beteiligungen erge-
ben. Hierdurch wirden die Ergebnisabfihrungen und da-
mit die Ertrage der W&W AG steigen. Das versicherungs-
technische Ergebnis kdnnte aufgrund der Entwicklung des
Rickversicherungsgeschafts besser ausfallen als erwar-
tet. Werden die Zins- und Aktienmarktentwicklungen
ubertroffen, waren hohere Ertrage aus den direkt gehalte-
nen Kapitalanlagen moglich.

Die Risiken flr das Ergebnis der W&W AG liegen haupt-
sachlich in einem erschwerten volkswirtschaftlichen Um-
feld, welches die Ertragssituation der Tochtergesellschaf-
ten negativ beeinflussen kénnte. Dies konnte sich in gerin-
geren Ergebnisabfihrungen und Dividenden niederschla-
gen sowie die Wertansatze der Tochtergesellschaften im
Einzelabschluss reduzieren. Insbesondere die Umsetzung
des neuen Geschaftsmodells der Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank stellt ein wesentliches Wertanderungs-
risiko dar. Eine ungunstigere Kapitalmarktentwicklung,
Adressausfalle und zunehmende versicherungstechnische
Risiken hinsichtlich Anzahl und Héhe von Schaden wiirden
sich ebenfalls belastend auf den Jahrestiberschuss der
WRW AG auswirken.

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 Verfu-
gung stehenden und als wesentlich bewerteten Informa-
tionen getroffen wurden. Sie konnen mit bekannten und
unbekannten Risiken, Ungewissheiten und Unsicherhei-
ten, aber auch mit Chancen verbunden sein. Die Vielzahl
von Faktoren, die die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft
beeinflussen, kann dazu fuhren, dass die tatsachlichen
von den zurzeit erwarteten Ergebnissen abweichen.

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

Nachtragsbericht

Nach Veroffentlichung der Entscheidung des Manage-
ments am 10. Dezember 2014 hat die W&W AG am 19. Ja-
nuar 2075 ein freiwilliges 6ffentliches Teilerwerbsangebot
an die Aktionare der Wurttembergische Lebensversiche-
rung AG zum Ankauf von bis zu 1398 227 Aktien (dies ent-
spricht bis zu 11,48 % des Grundkapitals der Wurttember-
gische Lebensversicherung AG) gegen Geldleistung in
Hohe von 17,75 € je Aktie veroffentlicht, was einem maxi-
malen Volumen von 24,8 Mio € entspricht. Zum Zeitpunkt
der Aufstellung des Abschlusses war die Annahmefrist
noch nicht erreicht.

Angaben gemald §§ 289 Abs. 4 und
315 Abs. 4 HGB

Gemal §§ 289 Abs. 4 und 315 Abs. 4 HGB sind — soweit
fur die Wistenrot & Wurttembergische AG relevant —
folgende Aussagen zum 31. Dezember 2014 zu machen:

ZUSAMMENSETZUNG DES GEZEICHNETEN
KAPITALS

Das Grundkapital der Wustenrot & Wirttembergische AG
in Hohe von 490 311 035,60 € ist eingeteilt in 93 749 720
voll eingezahlte Namensstickaktien. Nach dem deut-
schen Aktienrecht (§ 67 AktG) gilt bei Namensaktien im
Verhaltnis zur Gesellschaft als Aktionar nur, wer als sol-
cher im Aktienregister eingetragen ist. Wichtig ist dies
unter anderem fir die Teilnahme an Hauptversamm-
lungen und die Ausubung des Stimmrechts. Insgesamt
sind 102 538 Aktien vom Stimmrechtsausschluss i. S. d.

§ 136 Abs. 1 AktG erfasst, da Aufsichtsrats- und Vorstands-
mitglieder Inhaber dieser Aktien sind. Weitergehende Be-
schrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung der
Namensaktien betreffen, bestehen nicht. Jede Aktie ge-
wahrt in der Hauptversammlung eine Stimme. Die Anteile
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der Aktionare am Gewinn der Gesellschaft bestimmen
sich nach ihrem Anteil am Grundkapital (§ 60 AktG). Bei
einer Erhohung des Grundkapitals kann die Gewinnbeteili-
gung neuer Aktien abweichend von § 60 Abs. 2 AktG be-
stimmt werden.

Der Anspruch des Aktiondrs auf Verbriefung seines Anteils
ist gemal § 5 Abs. 3 der Satzung ausgeschlossen.

Mehrheitsaktionarin der Wistenrot & Wirttembergische
AG ist mit 66,31 % der Anteile die Wustenrot Holding AG.
13,42 % der Aktien sind im Besitz der Horus Finanzholding
GmbH, 7,56 % im Besitz der UniCredit Bank AG und 4,91 %
im Besitz der L-Bank. Der Streubesitz betrdagt 7,80 %.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verlei-
hen, existieren nicht. Stimmrechtsmechanismen bei Ar-
beitnehmerbeteiligungen 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 gemaR § 6 Abs. 1der Satzung, §§ 84, 85
AktG in Verbindung mit § 31 MitbestG sowie §§ 121a Abs. 1,
7a,13d VAG. Satzungsanderungen erfolgen grundsatzlich
nach §§ 124 Abs. 2 Satz 2, 133 Abs. 1,179 ff. AktG. GemaR
§ 18 Abs. 2 der Satzung in Verbindung mit § 179 Abs. 2
Satz 2 AktG werden Satzungsanderungsbeschlisse der
Hauptversammlung jedoch mit einfacher Mehrheit des
bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals ge-
fasst, falls nicht das Gesetz —wie fur eine Anderung des
Unternehmensgegenstands — zwingend etwas anderes
vorschreibt. GemaR § 179 Abs. 1Satz 2 in Verbindung mit
§ 10 Abs. 10 der Satzung ist der Aufsichtsrat ermachtigt,
Satzungsanderungen, die nur die Fassung betreffen, zu
beschlieRen. Der Vorstand verfligt Uber keine tUber die
allgemeinen gesetzlichen Aufgaben und Berechtigungen
eines Vorstands nach deutschem Aktienrecht hinaus-
gehenden Befugnisse.
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BEFUGNISSE DES VORSTANDS ZUR
AKTIENAUSGABE

Genehmigtes Kapital 2014

Gemal § 5 Abs. 5 der Satzung ist der Vorstand fur die
Dauer von funfJahren bis zum 30. Juni 2019 ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der

Gesellschaft durch Ausgabe neuer, auf den Namen lau-
tender Stlickaktien einmalig oder mehrmalig, insgesamt
jedoch um hochstens 100 000 000,00 € gegen Bar- und/
oder Sacheinlage zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2014).
Dabei steht den Aktionaren ein gesetzliches Bezugsrecht
zu. Den Aktionaren kann das gesetzliche Bezugsrecht
auch in der Weise eingeraumt werden, dass die neuen

Aktien von einem oder mehreren Kreditinstituten mit der

Verpflichtung ibernommen werden, sie den Aktionaren

zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). Der Vor-
stand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare in den folgen-
den Fallen auszuschlieen:

fir Spitzenbetrage, oder

bei Kapitalerhohungen gegen Sacheinlagen zum
Zwecke des (auch mittelbaren) Erwerbs von Unterneh-
men, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an
Unternehmen oder

wenn die neuen Aktien gemaf § 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 Ermachtigung in das Han-
delsregister oder — falls geringer — zum jeweiligen Zeit-
punkt der Austibung der Ermdchtigung nicht tber-
steigt. Auf die 10-%-Grenze sind sonstige Aktien anzu-
rechnen, die von der Gesellschaft wahrend der Lauf-
zeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugs-
rechts gemal} oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG im Rahmen einer Barkapitalerhéhung neu ausge-
geben oder nach Rickerwerb verauert worden sind.
Auf die 10-%-Grenze sind ferner Aktien anzurechnen,
in Bezug auf die aufgrund von Schuldverschreibungen
oder Genussrechten mit Wandel- oder Optionsrechten
bzw. -pflichten bzw. Aktienlieferungsrechten der Ge-
sellschaft, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachti-
gung unter Ausschluss des Bezugsrechts gemafd

§ 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-
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oder Wandlungsrecht, eine Wandlungs- oder Options-
pflicht oder zugunsten der Gesellschaft ein
Aktienlieferungsrecht besteht, oder

= soweit es erforderlich ist, um Inhabern von Options-
rechten und Glaubigern von Wandelschuldverschrei-
bungen oder -genussrechten, die von der Gesellschaft
oder deren nachgeordneten Konzernunternehmen
ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien
in dem Umfang zu gewahren, wie es ihnen nach Aus-
tbung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. nach
der Austibung von Aktienlieferungsrechten oder der
Erfillung von Wandlungs- oder Optionspflichten
zustlnde.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats weitere Einzelheiten der Kapitalerhohung und
ihrer Durchfiihrung, insbesondere den Ausgabebetrag
und die fur die neuen Stickaktien zu leistende Einlage,
festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung
der Satzung jeweils nach Durchfuhrung einer Erhohung
des Grundkapitals aus dem Genehmigten Kapital 2014
entsprechend der jeweiligen Erhohung des Grundkapitals
sowie nach Ablauf der Ermachtigungsfrist anzupassen.

BEDINGTES KAPITAL 2014/ERMACHTIGUNG ZUR
AusGABE VON OPTIONS-, WANDELSCHULD-
VERSCHREIBUNGEN, GENUSSRECHTEN, GEWINN-
SCHULDVERSCHREIBUNGEN ODER EINER
KOMBINATION DIESER INSTRUMENTE

Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014
wurde der Vorstand bis zum 27. Mai 2019 zur Ausgabe

von Options-, Wandelschuldverschreibungen, Genussrech-
ten, Gewinnschuldverschreibungen oder einer Kombina-
tion dieser Instrumente ermachtigt. § 5 Abs. 6 der Satzung
sieht entsprechend vor, dass das Grundkapital der
Wustenrot & Wurttembergische AG um bis zu nominal
240 000 003,46 €, eingeteilt in bis zu 45 889 102 auf den
Namen lautende Stlickaktien, bedingt erhoht ist (Beding-
tes Kapital 2014). Die bedingte Kapitalerhohung wird nur
durchgefiihrt, soweit:

= die Inhaber oder Gldubiger von Options- bzw. Wand-
lungsrechten oder die zur Optionsausubung bzw.
Wandlung Verpflichteten aus Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder
einem nachgeordneten Konzernunternehmen der
Gesellschaft aufgrund der Ermachtigung des Vor-
stands durch Hauptversammlungsbeschluss vom
28. Mai 2014 bis zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von
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der Gesellschaft garantiert werden, von ihren Options-
bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder

m die Inhaber oder Glaubiger von Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder
einem nachgeordneten Konzernunternehmen der
Gesellschaft aufgrund der Ermdchtigung des Vor-
stands durch Hauptversammlungsbeschluss vom
28. Mai 2014 bis zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von
der Gesellschaft garantiert werden, zur Optionsaus-
Ubung bzw. Wandlung verpflichtet sind und diese Ver-
pflichtung erflllen oder

= die Gesellschaft ein Wahlrecht austibt, an die
Inhaber oder Glaubiger von Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder
einem nachgeordneten Konzernunternehmen der
Gesellschaft aufgrund der Ermdchtigung des Vor-
stands durch Hauptversammlungsbeschluss vom
28. Mai 2014 bis zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von
der Gesellschaft garantiert werden, ganz oder teil-
weise anstelle der Zahlung des falligen Geldbetrags
Aktien der Gesellschaft zu liefern,

und soweit nicht ein Barausgleich gewahrt oder eigene
Aktien oder Aktien einer anderen borsennotierten Gesell-
schaft zur Bedienung eingesetzt werden. Die Ausgabe der
neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaRgabe des Ermach-
tigungsbeschlusses vom 28. Mai 2014 jeweils zu bestim-
menden Options- bzw. Wandlungspreis bzw. zu dem

nach Malégabe des im Ermdchtigungsbeschluss vom

28. Mai 2014 bestimmten niedrigeren Ausgabebetrag. Die
neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres
an, in dem sie entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist
soweit rechtlich zulassig ermachtigt, fir den Fall, dass im
Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien noch kein Be-
schluss Uber die Verwendung des Gewinns flr das dem
Jahr der Ausgabe unmittelbar vorausgehende Geschafts-
jahr gefasst worden ist, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats festzulegen, dass die neuen Aktien vom Beginn des
dem Jahr der Ausgabe unmittelbar vorausgehenden Ge-
schaftsjahres an am Gewinn teilnehmen. Der Vorstand ist
ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die
weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten
Kapitalerhohung festzusetzen. Von der Ermdchtigung
durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014
zur Ausgabe von Schuldverschreibungen oder Genuss-
rechten darf nur Gebrauch gemacht werden, wenn die
Schuldverschreibungen oder Genussrechte so ausgestal-
tet sind, dass das Kapital, das fir sie eingezahlt wird, die
im Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermachtigung gelten-
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den aufsichtsrechtlichen Anforderungen fir die Anerken-
nung als Eigenmittel auf Ebene der Gesellschaft und/oder
auf Gruppenebene und/oder auf Ebene eines Finanzkon-
glomerats erfillt und die etwaigen aufsichtsrechtlich
zulassigen Aufnahmegrenzen nicht Gberschreitet. Ferner
darfvon der Ermachtigung durch Hauptversammlungs-
beschluss vom 28. Mai 2014 im Wege der Begebung von
Schuldverschreibungen sowie von Genussrechten durch
nachgeordnete Konzernunternehmen und ihrer Garantie
durch die Gesellschaft nur Gebrauch gemacht werden,
wenn dies nach den insofern jeweils mafRgeblichen auf-
sichtsrechtlichen Bestimmungen zulassig ist.

KONTROLLWECHSELBEZOGENE VEREINBARUNGEN

Wesentliche Vereinbarungen der Wistenrot & Wirttem-
bergische AG sowie der Wustenrot & Wirttembergische
AG als Mutterunternehmen, die unter der Bedingung ei-

nes Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots

stehen, bestehen nicht.

KONTROLLWECHSELBEZOGENE ENTSCHADIGUNGS-
VEREINBARUNGEN

Es bestehen auch keine Entschadigungsvereinbarungen,
die fur den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mit-
gliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen
wurden.

Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

Die Wistenrot Holding AG, Ludwigsburg, halt mit 66,31 %
die Mehrheit an der W&W AG, Stuttgart, und erstellt
ihrerseits einen Konzernabschluss, in den unsere Gesell-
schaft einbezogen ist.

Der Vorstand hat entsprechend § 312 AktG einen Bericht
uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
(Abhdngigkeitsbericht) erstellt. Darin hat die Wiistenrot &
Wirttembergische AG abschlieBend erklart, dass sie bei
den im Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen aufgefiihrten Rechtsgeschaften nach den Um-
standen, die uns in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem
die Rechtsgeschafte vorgenommen wurden, bei jedem
Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung erhal-
ten hat. Mallnahmen auf Veranlassung oder im Interesse
der herrschenden Unternehmen oder der mit ihr verbun-
denen Unternehmen wurden weder getroffen noch unter-
lassen.
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Vergutungsbericht

Der folgende Bericht zur Vergttung von Vorstand und Auf-
sichtsrat erfolgt nach den Regeln des Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK) und des Handelsrechts (HGB).

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS DES
VORSTANDS

Das Vergltungssystem fiir den Vorstand einschlief3lich
der wesentlichen Vertragselemente wird vom Aufsichts-
ratsplenum beschlossen. Der Personalausschuss fuhrt alle
fur den Beschluss notwendigen Vorbereitungen durch.
Das Aufsichtsratsplenum pruft das Verglitungssystem
mindestens einmal jahrlich.

Das Vergutungssystem des Vorstands setzt sich aus einer
erfolgsunabhangigen und einer erfolgsabhangigen Kom-
ponente im Verhaltnis vier zu eins zusammen. Die er-
folgsunabhdngige Komponente ist eine fixe Vergitung,
die aus einem Festgehalt (pensionsberechtigt) und einer
Zulage besteht. Die erfolgsabhangige Komponente wird in
Form einer Zieltantieme gewahrt.

Die erfolgsabhangige Tantieme ist an ein Zielvereinba-
rungssystem gekoppelt. Die fir ein abgelaufenes Ge-
schaftsjahr zugeteilte Hohe der Tantieme eines Vorstands-
mitglieds hangt von der jeweiligen Erreichung der betref-
fenden Unternehmensziele und Individualziele ab. Die
Bandbreite der relevanten Zielerreichung liegt zwischen

0 % und 140 %. Die Unternehmensziele entsprechen der
vom Aufsichtsrat der W&W AG verabschiedeten Jahrespla-
nung. Die Individualziele werden zwischen dem einzelnen
Vorstandsmitglied und dem Aufsichtsrat abgestimmt. Das
gesamte Konzept erlaubt eine erfolgsabhangige und an
operationalen ZielgroRRen orientierte Bemessung des varia-
blen Vergltungsbestandteils und somit eine in angemes-
senem Mal%e leistungsorientierte Vergtitung.

Die flr die Zielvereinbarungen 2014 geltenden ZielgrofRen
klassifizieren sich in kurz-, mittel- und langfristige Ziele
und richten sich nach Kennzahlen wie Jahresergebnis Kon-
zern, Verwaltungsaufwand, Nettoneugeschaft Bausparen,
Deckungsbeitrag, wertorientierte Bestandsanderung
Fonds, wertorientierte Nettovertriebsleistung, wertorien-
tierte Nettobewertungssumme, Cross-Selling, Net Promo-
ter Score, Jahresergebnis W&W AG, Finanzkonglomerate
Solvabilitat sowie individuellen Zielen. Die Gewichtung
der ZielgrofRen innerhalb der erfolgsabhangigen Vergu-
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tung ist durch verstarkte Berlcksichtigung von Kompo-
nenten mit mehrjahriger Anreizwirkung auf Nachhaltig-
keit ausgerichtet.

Die Auszahlung der erfolgsabhangigen Vergitung erfolgt
teilweise gestreckt: 50 % werden im Folgejahr nach Fest-
stellung des Zielerreichungsgrades sofort ausgezahlt, die
anderen 50 % des erfolgsabhdngigen Vergltungsbestand-
teils werden Uber einen Zeitraum von drei Jahren zurtick-
behalten und unter den Vorbehalt von Verfallsklauseln
gestellt. Die Auszahlung des zurlickgehaltenen Betrages
erfolgt nur, wenn der W&W-Konzern in den betreffenden
drei Jahren ein durchschnittliches IFRS-Ergebnis nach
Steuern in Hohe von mindestens 100 Mio € p. a. und in
keinem der drei Jahre einen Verlust ausweist. Liegt das
durchschnittliche Konzernergebnis unterhalb der Schwelle
von 100 Mio € p. a. oder weist der Konzern in einem oder
mehreren Jahren einen Verlust aus, verfallt der zurlickge-
haltene Betrag fir das betreffende Geschaftsjahr endgul-
tig und vollstandig. Die gestreckte Auszahlung betraf erst-
mals die erfolgsabhdngigen Verglitungsbestandteile des
Geschaftsjahres 2010, die im Jahr 2011 bzw. 2014 zur Aus-
zahlung kamen.

Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Verglitungen
wurden im W&W-Konzern nicht gewahrt.

Die Dienstvertrage sind jeweils fur den Zeitraum der Be-
stellung abgeschlossen. Die Dienstvertrage von Herrn

Dr. Erdland und Herrn Dr. Gutjahr konnen von beiden Sei-
ten mit einer Frist von sechs Monaten bzw. einem Jahr ge-
kiindigt werden, sobald das Vorstandsmitglied das 60. Le-
bensjahr vollendet hat. Darlber hinaus ist nur eine auBer-
ordentliche Kiindigung moglich.

Als Nebenleistungen erhalten die Vorstande in der Regel
einen Dienstwagen, eine Gruppenunfallversicherung so-
wie eine Reisegepackversicherung.

Die W&W AG hat gemaR aktienrechtlichen Anforderun-
gen eine Versicherung zur Absicherung eines jeden Vor-
standsmitglieds gegen Risiken aus dessen beruflicher
Tatigkeit fr die Gesellschaft abgeschlossen. Die Versiche-
rung sieht einen Selbstbehalt von 10 % des Schadens,
maximal aber 150 % der festen jahrlichen Vergtitung des
Vorstandsmitglieds vor.
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Mit allen Vorstandsmitgliedern sind Abfindungs-Caps fur
den Fall der vorzeitigen Vertragsbeendigung ohne wichti-
gen Grund vereinbart. In diesem Fall entsprechen die Zah-
lungen an die Vorstandsmitglieder einschlieRlich Neben-
leistungen jeweils maximal dem Wert von zwei Jahresver-
gltungen (Abfindungs-Cap) und Uberschreiten nicht die
Vergltung fur die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages.
MaRgebend fur die Berechnung des Abfindungs-Caps ist
die gesamte fur das Kalenderjahr gezahlte Verglitung
(Festgehalt, Zulage und erfolgsabhangige Tantieme), die
dem Kalenderjahr, in dem die Vorstandstatigkeit endet,
vorausging.

Die Altersversorgung von Herrn Dr. Erdland und Herrn

Dr. Gutjahr besteht aus seinerzeit ublichen leistungsorien-
tierten Versorgungszusagen in Form eines Festbetrages.
Die Altersversorgung von Herrn Wieland erfolgt tber eine
beitragsorientierte Versorgungszusage. Die beitragsorien-
tierte Versorgungszusage ist an eine Rickdeckungsversi-
cherung gekoppelt. Der Jahresbeitrag betragt 23 % des
pensionsberechtigten Festgehalts. Uberbriickungsgelder
nach Ausscheiden sind in der Regel nicht vorgesehen.

Das Ruhegehalt wird grundsatzlich mit Vollendung des
65. Lebensjahres gewahrt, bei Herrn Dr. Erdland und Herrn
Dr. Gutjahr auch bei vorzeitigem Ausscheiden ab dem

61. Lebensjahr. Das Ruhegehalt wird ebenfalls gewahrt

im Falle der Dienstunfahigkeit.

Bei Herrn Dr. Gutjahr erhoht sich das Ruhegehalt jeweils
um die Prozentpunkte, um die die Tarifgehalter der hochs-
ten Tarifgruppe fur das private Versicherungsgewerbe er-
hoht werden. Die Entwicklung des Ruhegehalts von Herrn
Dr. Erdland richtet sich nach der Erhéhung des Festgehalts
bzw. im Laufe der Bezugsdauer nach dem Erhéhungspro-
zentsatz der Tarifgruppe 9 des privaten Bankgewerbes.
Nach Beginn der Zahlung der Versorgungsbezlige ist bei
beiden Vorstandsmitgliedern die Erhéhung auf den An-
stieg des Preisindexes fir die Lebenshaltung zuzuglich 2 %
begrenzt. Bei der beitragsorientierten Versorgungszusage
werden die laufenden Versorgungsleistungen gemal? § 16
Abs. 3 BetrAVG um 1% jahrlich angepasst.

Die Versorgung umfasst eine Witwen-/Witwerrente in
Hohe von 60 % des Ruhegehalts und eine Waisenrente
von in der Regel 20 %.
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Bei der leistungsorientierten Versorgungszusage werden
auf die Versorgungsanspruiche Anspriche auf betriebliche
Altersversorgungsleistungen gegen Dritte, gleich aus wel-
chem Grund, ganz bzw. teilweise angerechnet.

Die Anspriiche auf Ruhegehalt und Hinterbliebenenver-
sorgung sind unverfallbar. Fir Herrn Wieland, gilt dies mit
der Einschrankung, dass er nicht vor Erreichen der gesetz-
lichen Unverfallbarkeitsfrist auf eigenen Wunsch aus der
Gesellschaft ausscheidet.

Flr Herrn Dr. Wicke, dessen Amtszeit mit Ablauf des
30. April 2014 endete, bestand eine beitragsorientierte
Versorgungszusage.

Detaillierte Angaben enthalt der ausfihrliche Vergttungs-
bericht im Anhang.

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS DES
AUFSICHTSRATS

Die Aufsichtsratsvergtitung erfolgt in Form einer Festver-
gutung, deren Hohe die Hauptversammlung festsetzt.
Setzt die Hauptversammlung keinen Betrag fest, so gilt
der Betrag des Vorjahres. Fur den Vorsitz, den stellvertre-
tenden Vorsitz sowie flr Ausschusstatigkeiten sind Erho-
hungsbetrage festgelegt. Weiter wird Sitzungsgeld fur die
Teilnahme an Aufsichtsratssitzungen gewahrt.

Die nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbare Grundver-
gutung betragt 25,0 (Vj. 25,0) Tsd € pro Jahr. Die Aus-
schussvergutung betragt jeweils flr den Risiko- und Pri-
fungsausschuss sowie fiir den Personalausschuss 8,0 (V.
8,0) Tsd € pro Jahr und jeweils fiir den Vermittlungs- und
den Verwaltungsausschuss 4,0 (V]. 4,0) Tsd € pro Jahr. Fir
den Nominierungsausschuss wird keine Ausschussvergu-
tung gewahrt. Das Sitzungsgeld betragt 0,5 (Vj. 0,5) Tsd €
pro Aufsichtsratssitzung. Fur die Teilnahme an Ausschuss-
sitzungen wird kein Sitzungsgeld gewahrt.

Die Grundvergltung und die Ausschussvergltung erho-
hen sich fur den Vorsitzenden um 150 % und fiir seine
Stellvertreter um 75 %.

Detaillierte Angaben enthalt der ausfuhrliche Vergtitungs-
bericht im Anhang.
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ERKLARUNG ZUR
UNTERNEHMENSFUHRUNG/
CORPORATE GOVERNANCE

Corporate Governance steht in der Wistenrot & Wirt-
tembergische AG (W&W AG) und im gesamten W& W-
Konzern flr eine verantwortungsbewusste und auf lang-
fristige Wertschopfung ausgerichtete Fiihrung und Kon-
trolle der Unternehmen. Das uns von den Anlegern, den
Finanzmarkten, Geschdftspartnern, Mitarbeitern und der
Offentlichkeit entgegengebrachte Vertrauen wollen wir
bestatigen und kontinuierlich starken. Dabei sind gute Be-
ziehungen zu den Aktionaren, eine transparente und zeit-
nahe Berichterstattung sowie die effektive und konstruk-
tive Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat we-
sentliche Faktoren.

Arbeitsweise und Zusammensetzung der
Gremien

Im Jahr 2007 hat die BaFin ein Finanzkonglomerat, be-
stehend aus der Wiistenrot Holding Aktiengesellschaft,
Stuttgart, die ca. 66 % der Aktien an der W&W AG halt,
und regulierten Beteiligungsunternehmen der Wistenrot
Holding AG, festgestellt. Die W&W AG wurde dabei als
ubergeordnetes Finanzkonglomeratsunternehmen be-
stimmt.

Seit Juli 2013 besteht zudem eine weitere, aufgrund ge-
setzlicher Anderungen bankaufsichtsrechtlicher Bestim-
mungen veranlasste, konsolidierte Beaufsichtigung der
Wistenrot Holding AG, W&W AG, Wiistenrot Bauspar-
kasse AG, Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank und wei-
terer relevanter Gesellschaften als gemischte Finanzhol-
ding-Gruppe. Die W&W AG ist durch die BaFin als tber-
geordnetes Unternehmen der gemischten Finanzholding-
Gruppe bestimmt worden.

Der Vorstand leitet die W&W AG in eigener Verantwor-
tung und vertritt die Gesellschaft bei Geschaften mit
Dritten. Seine wesentlichen Aufgaben liegen in der stra-
tegischen Ausrichtung und Steuerung des W&W-Konzerns
einschlieRlich der Einhaltung und Uberwachung eines effi-
zienten Risikomanagementsystems. Er sorgt fiir ein ange-
messenes und wirksames internes Revisions- und Kon-
trollsystem. Die nahere Ausgestaltung der Tatigkeit des
Vorstands ist in der Geschaftsordnung geregelt. Die
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zentralen Flhrungsgremien der W&W-Gruppe sind: das
Management Board, die Division Boards und die Group
Boards. Der Vorstand der W&W AG bildet zusammen mit
dem Leiter des Geschaftsfelds BausparBank und dem Lei-
ter des Geschaftsfelds Versicherung das Management
Board. Es ist das zentrale Koordinationsgremium der

W& W-Gruppe. Das Management Board befasst sich unter
anderem mit der Konzernsteuerung sowie der Festlegung
und Fortentwicklung der Geschaftsstrategie fur den Kon-
zern. Daruber hinaus dient es dem fachlichen Austausch
zwischen dem Vorstand und den Leitern der Geschaftsfel-
der bei der Integration der Geschaftsfelder in die Konzern-
strategie. Die Division Boards koordinieren geschaftsfeld-
spezifische Fragestellungen, wahrend die Group Boards
geschaftsfeldibergreifende Initiativen in den Bereichen
Vertrieb und Risiko abstimmen. Um konzernweit effiziente
Entscheidungswege zu gewahrleisten, finden einmal mo-
natlich Sitzungen des Management Boards gemeinsam
mit den Division Boards, welche wir Gesamtboard-Sitzung
nennen, statt. Diese Sitzungen gelten zugleich als Vor-
standssitzungen der W&W AG.

Dieses fur unsere Gruppenstruktur optimierte Fihrungs-
profil ist ein entscheidender Eckpfeiler des Strategie-
schritts, die W&W-Gruppe ganzheitlich als Vorsorge-
Spezialist zu entwickeln.

Federfihrend 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 Geschaftsentwick-
lung und das Risikomanagement des Unternehmens. Er
informiert den Vorsitzenden des Aufsichtsrats unverzig-
lich Uber wichtige Ereignisse, die fur die Beurteilung der
Lage und Entwicklung sowie fir die Leitung des Unterneh-
mens von wesentlicher Bedeutung sind. Der Vorstand
stimmt die strategische Ausrichtung der W&W-Gruppe
mit dem Aufsichtsrat ab. Darlber hinaus berichtet der
Vorstand dem Aufsichtsrat regelmaRig, zeitnah und um-
fassend tber die Strategie, die Planung, die Geschaftsent-
wicklung, die Risikolage, das Risikomanagement und die
Compliance des Unternehmens. Naheres ist in einer Ge-
schaftsordnung fiir den Vorstand geregelt.

Die nahere Ausgestaltung der Tatigkeit des Aufsichtsrats
ist ebenfalls in einer Geschaftsordnung geregelt. Die Rolle
und Zusammensetzung von Aufsichtsraten ist im Rahmen
der Finanzkrise in den 6ffentlichen Fokus gerlckt. Zentrale
Themen der gesellschaftspolitischen Diskussion sind da-
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bei insbesondere Qualifikation, Unabhangigkeit und Viel-
falt in Aufsichtsraten. Der Aufsichtsrat der W&W AG hat
diese Themen aufgegriffen und daraus bereits mit Be-
schluss vom 20. Dezember 2010 konkrete Ziele flr seine
Zusammensetzung abgeleitet. Die Zielerklarung wurde
mit Beschluss vom 22. Marz 2013 um konkrete Ziele zur
angemessenen Anzahl unabhangiger Aufsichtsratsmit-
glieder erganzt.

Mit Blick auf die Besonderheiten der beiden Geschaftsfel-
der BausparBank und Versicherung und die gemeinsame
Gruppenperspektive werden bei den vom Aufsichtsrat zur
Wahl in das Gremium vorgeschlagenen Kandidatinnen
und Kandidaten deren Expertise, Erfahrungen und Fach-
kenntnisse sowie individuelle Qualitaten berlcksichtigt.
Weitere Kriterien fir Wahlvorschlage sind die Unabhan-
gigkeit und die Einhaltung der als Sollbestimmung in

§ 2 Abs. 2 der Geschdftsordnung fuir den Aufsichtsrat
vorgesehenen Altersgrenze von 70 Jahren.

Der Aufsichtsrat der W&W AG hat insgesamt 16 Mitglie-
der, darunter eine Frau. Nach der Einschatzung des Auf-
sichtsrats sind alle Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat
unabhangig. Zudem geht der Aufsichtsrat davon aus,
dass die nach dem Mitbestimmungsgesetz gewahlten
Aufsichtsratsmitglieder der Arbeitnehmer grundsatzlich
unabhangig sind. Auch in Zukunft wird dem Aufsichtsrat
eine angemessene Anzahl unabhangiger Mitglieder ange-
horen. Fir die Anteilseignervertreter erachtet der Auf-
sichtsrat eine Anzahl von mindestens vier unabhdngigen
Aufsichtsraten als angemessen. Die angemessene Bertick-
sichtigung von Frauen ist ein erklartes Ziel bei der Beset-
zung des Aufsichtsrats. Mittelfristig streben wir eine pari-
tatische Besetzung an. Der Aufsichtsrat halt diese Quote
vor dem Hintergrund der allgemeinen Gleichberechtigung
flr angemessen. Wir respektieren die freie Wahlentschei-
dung der jeweils Wahlberechtigten. Aufgrund der unter-
nehmensspezifischen Situation halt der Aufsichtsrat es
nicht fur erforderlich, eine bestimmte Mindestzahl von
Aufsichtsratsmitgliedern anzustreben, die insbesondere
das Merkmal ,Internationalitat” reprasentieren, da der
wesentliche Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit der
W&W-CGruppe im nationalen Versicherungs- und Bauspar-
Bank-Bereich liegt. Die Einbeziehung und die Zusammen-
arbeit von Aufsichtsraten mit unterschiedlichen Hinter-
grinden und Denkweisen bereichert jedoch das Gremium
grundsatzlich und fordert die Diskussionskultur. Dies
fuhrt letztlich zu einer effizienteren und effektiveren Kon-
troll- und Beratungstatigkeit. Die Hauptversammlung hat
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am 28. Mai 2014 drei Mitglieder des Aufsichtsrats fur eine
neue, verkirzte Amtsperiode wiedergewahlt, die bereits
ihr 70. Lebensjahr vollendet haben. Diese Wahl erfolgte
aufgrund der jeweiligen ausgewiesenen Sachkunde sowie
der gewachsenen Kenntnisse Uber das Unternehmen.

Der Aufsichtsrat Uberprift regelmaBig die Effizienz seiner
Tatigkeit. Die letzte Effizienzprifung fand im Geschafts-
jahr 2014 statt. Die Prifung der Aufsichtsratstatigkeit
wurde anhand eines intern erstellten Fragebogens durch-
gefuhrt. Im Mittelpunkt standen dabei die Themenkom-
plexe Information des Aufsichtsrats, Ablauf der Aufsichts-
ratssitzungen, Arbeitsweise des Aufsichtsrats, Ausschis-
se, Struktur des Aufsichtsrats sowie Interessenkonflikte/
Sonstiges.

Interessenkonflikte, insbesondere solche, die aufgrund ei-
ner Beratung oder Organfunktion bei Kunden, Lieferan-
ten, Kreditgebern oder sonstigen Dritten entstehen kon-
nen, werden dem Aufsichtsrat(svorsitzenden) offengelegt
und in den Bericht des Aufsichtsrats aufgenommen.

Der Aufsichtsrat der W&W AG hatte im Geschaftsjahr
2014 funf standige Ausschisse eingerichtet, namlich den
Personal-, Vermittlungs-, Verwaltungs-, Nominierungs-,
und Risiko- und Priifungsausschuss.

RisIKO- UND PRUFUNGSAUSSCHUSS

Der Ausschuss tritt in der Regel jahrlich zu zwei Sitzungen
zusammen: zur Vorbereitung der Bilanz- und Planungssit-
zungen des Aufsichtsrats. Halbjahresfinanzberichte eror-

tert der Ausschuss mit dem Vorstand in Telefonkonferen-
zen. Darlber hinaus tritt der Ausschuss bei Bedarf zusam-
men. Im Geschaftsjahr 2014 fanden drei Sitzungen des Ri-
siko- und Prufungsausschusses statt.

Der Risiko- und Prufungsausschuss befasst sich mit Fra-
gen der Rechnungslegung sowie mit der Uberwachung
des Rechnungslegungsprozesses. Er bereitet die Entschei-
dungen des Aufsichtsrats liber die Feststellung des Jah-
resabschlusses, die Billigung des Konzernabschlusses so-
wie das Ergebnis der Prifung des Lage- sowie des Kon-
zernlageberichts bzw. eines zusammengefassten Lagebe-
richts, des Gewinnverwendungsvorschlags sowie Uber die
Abgabe der Erklarung zur Unternehmensfiihrung mit dem
Corporate-Governance-Bericht, einschlieRlich des Vergi-
tungsberichts, vor. Zu diesem Zweck obliegt ihm eine Vor-
prifung bzw. — soweit erforderlich — Vorbereitung der
entsprechenden Unterlagen.
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Zum Aufgabenbereich des Risiko- und Prifungsausschus-
ses gehoren ebenfalls die Uberwachung der Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems, des Risikomanagement-
systems und des internen Revisionssystems sowie die Be-
fassung mit Fragen der Compliance. Ferner befasst sich
der Risiko- und Prifungsausschuss mit Fragen der aktuel-
len und zuklnftigen Gesamtrisikobereitschaft und Ge-
schafts- und Risikostrategien auf Gesellschafts- und
Gruppenebene und unterstitzt bei der Uberwachung der
Umsetzung dieser. Der Vorstand berichtet dem Risiko-
und Prifungsausschuss tber die Geschafts- und Risi-
kostrategien sowie Uber die Risikosituation der Gesell-
schaft und der W&W-Gruppe. Dartber hinaus Idsst sich
der Risiko- und Prufungsausschuss Uber die Arbeit der
internen Revision unterrichten, insbesondere Uber den
Prifungsplan, besonders schwerwiegende Feststellungen
und ihre Erledigung. Der Vorsitzende des Risiko- und Pru-
fungsausschusses kann unter Einbeziehung des Vorstands
unmittelbar beim Leiter der internen Revision und des
Risiko-controllings Auskinfte einholen.

Der Risiko- und Prifungsausschuss wacht dartber, dass
die Konditionen im Kundengeschaft mit dem Geschafts-
modell und der Risikostruktur der Gesellschaft und der
W&W-Gruppe im Einklang stehen. Soweit dies nicht der
Fall ist, unterbreitet der Risiko- und Prifungsausschuss
dem Vorstand Vorschlage, wie die Konditionen im Kun-
dengeschaft in Ubereinstimmung mit dem Geschaftsmo-
dell und der Risikostruktur gestaltet werden kénnen.

Der Risiko- und Prufungsausschuss pruft, ob die durch das
Vergltungssystem gesetzten Anreize die Risiko-, Kapital-
und Liquiditatsstruktur der Gesellschaft und der W&W-
Gruppe sowie die Wahrscheinlichkeit und Falligkeit von
Einnahmen berlicksichtigt. Die Aufgaben des Personalaus-
schusses bleiben hiervon unberihrt.

Die Wahl des Abschlussprifers erfolgt auf Empfehlung
des Risiko- und Prufungsausschusses durch den Aufsichts-
rat.

Der Risiko- und Prifungsausschuss beschlie3t Gber die
Vereinbarung mit dem Abschlusspriifer (insbesondere den
Prufungsauftrag, die Festlegung von Prifungsschwer-
punkten und die Honorarvereinbarung) sowie tiber die
Kindigung und Fortsetzung des Prufungsauftrags. Er
trifft geeignete Mallnahmen, um die Unabhangigkeit des
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Abschlussprifers und die von diesem zusatzlich fir die
Gesellschaft erbrachten Leistungen festzustellen und zu
uberwachen. Der Aufsichtsrat unterstitzt den Vorstand
bei der Uberwachung der Durchfiihrung der Abschluss-
prifungen.

Der Risiko- und Prifungsausschuss unterstitzt den Auf-
sichtsrat bei der Uberwachung der ziigigen Behebung der
vom Abschlussprifer festgestellten Mangel durch den
Vorstand.

Der Risiko- und Priifungsausschuss besteht aus acht
Mitgliedern, von denen jeweils vier Anteilseigner- und
Arbeitnehmervertreter sind.

MITGLIEDER

Thomas Eichelmann (Vorsitzender)

Peter Buschbeck

Wolfgang Dahlen

Dr. Reiner Hagemann (unabhangiger Finanzexperte)

Ute Hobinka

Uwe llzhofer

Andreas Rothbauer

Hans Dietmar Sauer

PERSONALAUSSCHUSS

Der Personalausschuss halt mindestens eine Sitzung pro
Kalenderjahr ab und tritt dartiber hinaus nach Bedarf zu-
sammen. Im Geschaftsjahr 2014 fanden sechs Sitzungen
des Personalausschusses statt.

Dem Personalausschuss muss mindestens ein Mitglied
angehdren, das Uber ausreichend Sachverstand und Be-
rufserfahrung im Bereich Risikomanagement und Risiko-
controlling verfligt, insbesondere im Hinblick auf Mecha-
nismen zur Ausrichtung der Vergtitungssysteme an der
Gesamtrisikobereitschaft und -strategie und an der Eigen-
mittelausstattung des Unternehmens. Der Personalaus-
schuss Ubernimmt zugleich die Aufgaben des Vergtitungs-
kontrollausschusses gemaR § 25d Abs. 12 KWG sowie
teilweise des Nominierungsausschusses gemaf § 25d

Abs. 1T KWG.
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Der Personalausschuss bereitet die Personalentscheidun-
gen des Aufsichtsrats vor, insbesondere die Bestellung
und Abberufung von Vorstandsmitgliedern sowie die Er-
nennung des Vorstandsvorsitzenden.

Der Personalausschuss beschlieSt anstelle des Aufsichts-
rats insbesondere Uber den Abschluss, die Anderung und
Beendigung der Anstellungs- und Pensionsvertrage der
Vorstandsmitglieder. Dies gilt nicht fir die Festsetzung
der Verglitung und Entscheidungen gemaR § 87 Abs. 2
Satz 1und 2 AktG; Gber diese beschlieSt der Aufsichtsrat
nach Vorbereitung durch den Personalausschuss, wobei
dieser bei seinem Beschlussvorschlag an den Aufsichtsrat
besonders die Auswirkungen der Beschlisse auf die Risi-
ken und das Risikomanagement der Gesellschaft bertick-
sichtigt.

Der Personalausschuss Uberwacht die angemessene Aus-
gestaltung der Vergltungssysteme des Vorstands und der
Mitarbeiter und insbesondere die angemessene Ausge-
staltung der Verglitung fir die Leiter der Risikocontrolling-
Funktion und der Compliance-Funktion sowie solcher Mit-
arbeiter, die einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamt-
risikoprofil der Gesellschaft und des W&W-Konzerns ha-
ben, und unterstitzt den Aufsichtsrat bei der Uberwa-
chung der angemessenen Ausgestaltung der Vergutungs-
systeme fir die Mitarbeiter der Gesellschaft; die Auswir-
kungen der Vergutungssysteme auf das Risiko-, Kapital-
und Liguiditatsmanagement sind zu bewerten.

Der Personalausschuss unterstitzt den Aufsichtsrat
insbesondere:

= beider Uberwachung der ordnungsgeméaRen Einbe-
ziehung der internen Kontroll- und aller sonstigen
mafgeblichen Bereiche bei der Ausgestaltung der
Vergutungssysteme;

m beider Ermittlung von Bewerbern fiir die Besetzung
einer Stelle im Vorstand;

= beider Erarbeitung einer Zielsetzung zur Férderung
der Vertretung des unterreprasentierten Geschlechts
im Aufsichtsrat sowie einer Strategie zur Erreichung
der Zielsetzung;

= beider regelmaBig durchzufiihrenden Bewertung der
Struktur, GroBe, Zusammensetzung und Leistung des
Vorstands und des Aufsichtsrats;
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= beider regelmaRig durchzufihrenden Bewertung der
Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen sowohl der
einzelnen Vorstandsmitglieder und Mitglieder des
Aufsichtsrats als auch des jeweiligen Organs in seiner
Gesamtheit und

= beider Uberprifung der Grundsatze des Vorstands fur
die Auswahl und Bestellung der Personen der oberen
Leitungsebene und bei diesbezliglichen Empfehlungen
an den Vorstand.

Der Personalausschuss berat regelmaliig Uber die langfris-
tige Nachfolgeplanung flr den Vorstand. Dabei bertick-
sichtigt er die Fihrungskrafteplanung des Unternehmens.
Der Personalausschuss besteht aus jeweils zwei Mitglie-
dern der Anteilseigner- und der Arbeitnehmervertreter.
Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist Vorsitzender des
Ausschusses.

MITGLIEDER

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)

Dr. Rainer Hagele

Christoph Seeger

Frank Weber

NOMINIERUNGSAUSSCHUSS

Der Nominierungsausschuss besteht aus drei Mitgliedern
der Anteilseignervertreter und tritt bei Bedarf zusammen.
Der Nominierungsausschuss unterstutzt den Aufsichtsrat
bei Vorschlagen an die Hauptversammlung fur die Wahl
von Aufsichtsratsmitgliedern. Im Geschaftsjahr 2014 fan-
den zwei Sitzungen des Nominierungsausschusses statt.

MITGLIEDER

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)

Dr. Reiner Hagemann

Ulrich Ruetz




VERWALTUNGSAUSSCHUSS

Den Verwaltungsausschuss bilden jeweils vier Anteilseig-
ner- und Arbeitnehmervertreter. Der Ausschuss tritt bei
Bedarf zusammen, beispielsweise zur Vorbereitung der
Aufsichtsratssitzungen oder in Eilfallen — soweit gesetz-
lich zuldssig — zu Beschlussfassungen anstelle des Auf-
sichtsrats.

MITGLIEDER

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)

Christian Brand

Wolfgang Dahlen

Dr. Rainer Hagele

Ute Hobinka

Jochen Hoépken

Ulrich Ruetz

Matthias Schell

VERMITTLUNGSAUSSCHUSS

Darlber hinaus verfugt der Aufsichtsrat tiber den nach
dem Mitbestimmungsgesetz (MitbestG) zu bildenden
Vermittlungsausschuss. Der Vermittlungsausschuss un-
terbreitet dem Aufsichtsrat Personalvorschlage, wenn die
fur die Bestellung und Abberufung von Vorstandsmit-
gliedern erforderliche Mehrheit nicht erreicht worden ist.

Dem Vermittlungsausschuss gehoren 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.

MITGLIEDER

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)

Wolfgang Dahlen

Dr. Wolfgang Knapp

Frank Weber
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Entsprechenserklarung
(Stand 9. Dezember 2014)

Den vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil
des elektronischen Bundesanzeigers am 30. September
2014 bekannt gemachten Empfehlungen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex in
der Fassung vom 24. Juni 2014 wurde und wird mit folgen-
den Ausnahmen entsprochen:

Nach Ziff. 3.8 Abs. 2 und 3 soll fur den Fall, dass die Ge-
sellschaft fur den Aufsichtsrat eine D&O-Versicherung
abschlieft, ein Selbstbehalt von mindestens 10 % des
Schadens bis mindestens zur Hohe des Eineinhalbfachen
der festen jahrlichen Vergiitung vereinbart werden. Hier-
von weicht die Wistenrot & Wirttembergische AG ab,
denn ein erheblicher Selbstbehalt, der wegen des zu be-
achtenden Gleichheitssatzes jeweils nur einheitlich sein
kann, wirde Aufsichtsratsmitglieder je nach ihren priva-
ten Einkommens- und Vermaégensverhaltnissen sehr un-
terschiedlich treffen. Ein weniger vermogendes Mitglied
des Aufsichtsrats konnte im Ernstfall in existenzielle
Schwierigkeiten kommen, was in Anbetracht gleicher
Pflichten nicht als gerecht zu betrachten ist.

Nach Ziff. 5.4.1 soll der Aufsichtsrat fir seine Zusammen-
setzung konkrete Ziele benennen, darunter auch eine fest-
zulegende Altersgrenze fir Aufsichtsratsmitglieder. Der
Aufsichtsrat hat mit Beschluss vom 26. Marz 2014 seine
Zielerkldrung, die in der Erklarung zur Unternehmensfih-
rung veroffentlicht ist, bestatigt. Davon umfasst ist auch
die in der Geschaftsordnung flr den Aufsichtsrat als Soll-
Vorschrift ausgestaltete Altersgrenze fur Aufsichtsrats-
mitglieder von 70 Jahren.

Die Hauptversammlung am 28. Mai 2014 hat die Herren
Hans Dietmar Sauer, Ulrich Ruetz und Dr. Rainer Hagele,
die bereits ihr 70. Lebensjahr vollendet haben, fur eine
neue, verkirzte Amtsperiode in den Aufsichtsrat gewahlt.
Die Wahl der Herren erfolgte aufgrund ihrer jeweiligen
ausgewiesenen Sachkunde und gewachsenen Kenntnisse
Uber das Unternehmen, die sie zum Wohl der Gesell-
schaft, Herr Sauer zudem Uber seine Tatigkeit als Auf-
sichtsratsvorsitzender, weiter einbringen konnen.
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COMPLIANCE

Die W&W AG wirkt auf die Beachtung der gesetzlichen
Bestimmungen und der unternehmensinternen Richtlini-
en durch eine konzernweite Compliance-Organisation hin.

Der Konzern-Compliance-Beauftragte stellt die Verbrei-
tung, Anwendung und die Durchsetzung von internen
und externen Verhaltensregeln sicher. Um die Integritat in
den AusschlielRlichkeitsorganisationen der W&W-Gruppe
weiter zu verbessern, wird der Konzern-Compliance-Be-
auftragte durch einen Vertriebs-Compliance-Beauftrag-
ten unterstitzt.

Zur Steigerung der Effizienz der Compliance wurde ein
Group Compliance Committee eingerichtet, das sich aus
dem Leiter Konzern Recht und Compliance, dem Leiter
Konzernrisikomanagement, dem Konzern-Compliance-
Beauftragten sowie dem Konzern-Beauftragten fir Geld-
wasche und Wertpapiercompliance, dem Leiter Konzern-
revision sowie dem Konzern-Datenschutzbeauftragten
zusammensetzt. Das Gremium tagt regelmallig, mindes-
tens einmal im Monat, und tritt bei Bedarf auch ad hoc
zusammen. Dies gewahrleistet die enge Zusammenarbeit
und den laufenden Informationsaustausch zwischen den
relevanten Compliance-Bereichen im Konzern.

In der W&W-Gruppe ist ein Verhaltenskodex etabliert.
Dieser gilt fur alle Organmitglieder, Fihrungskrafte und
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Innen- und AufRen-
dienst. Erganzt wird der Verhaltenskodex durch ein kon-
zernweit veroffentlichtes Handbuch, das unter anderem
konkrete Beispiele fur Konfliktsituationen und ihre Losun-
gen bietet sowie einen speziellen Verhaltenskodex im
Vertrieb und ein umfassendes Compliance und Fraud
Prevention Manual.

KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Zudem unterstitzt ein externer (Konzern-)Ombudsmann
die Mitarbeiter der W&W-Gruppe, falls diese auf gewich-
tige und strafrechtlich bedeutsame Vorgange im Unter-
nehmen aufmerksam machen wollen.

Flhrungskrafte und alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
werden anhand von ausfuhrlichen Dokumentationen
uber das Insiderrecht, das Kartellrecht sowie zu den The-
men Korruption und Compliance unterrichtet. Anhand
von Beispielen und Selbstkontrollmoglichkeiten werden
die Rechtsgebiete fur die Praxis verstandlich vermittelt.

Die W&W AG ist gemeinsam mit ihren Tochterunterneh-
men, die das Erstversicherungsgeschaft betreiben, dem
2013 vom Gesamtverband der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft e. V. (GDV) verabschiedeten iberarbeiteten
Verhaltenskodex fur den Vertrieb im Jahr 2013 beigetreten.

TOCHTERUNTERNEHMEN

Das bdrsennotierte Tochterunternehmen der Wistenrot
& Wirttembergische AG, die Wirttembergische Lebens-
versicherung AG, hat am 10. Dezember 2014 ebenfalls eine
Entsprechenserklarung abgegeben. Auch unsere nicht
borsennotierten inlandischen Tochterunternehmen be-
achten unter Beruicksichtigung unternehmensspezifischer
Besonderheiten grundsatzlich die Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex.






KONZERNABSCHLUSS

110
112

114
116

120

123

KONZERNBILANZ

KONZERN-GEWINN- UND VERLUST-
RECHNUNG
KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG
KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGS-
RECHNUNG
KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

KONZERNANHANG




110 WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERNBILANZ
AKTIVA
vgl.

nTsd€ Note Nr.! 31.12.2014 31.12.2013
A. Barreserve 1 339053 531635
B. Zur Verduferung gehaltene langfristige Vermégenswerte und

aufgegebene Geschdftsbereiche 2 14 090 14138
C. Finanzielle Vermdégenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 3 3463943 2644166
D. Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 4 25613 428 21013226

Davon in Pension gegeben oder verliehen 46 2304793 2341526
E. Forderungen 5 44316 001 46 357 895
I. Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 96 354 88 495
IIl. Erstrangige Forderungen an Institutionelle 16 520 286 17 095 162
Il. Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere = 332298
IV. Baudarlehen 25127273 26 253754
V. Sonstige Forderungen 2572088 2588186
F. Risikovorsorge 6 —214566 —203821
G. Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 7 51104 26736
H. Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermédgenswerte 8 184192 135544
I Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 9 1769 358 1671715
J. Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 10 1353969 1427 806
K. Sonstige Aktiva 1645 487 1423474
I. Immaterielle Vermogenswerte 11 116 633 154 861
IIl. Sachanlagen 12 238 048 239873
Il. Vorrate 13 67 815 63779
IV. Steuererstattungsanspriiche 14 72 835 95576
V. Latente Steuererstattungsanspriiche 15 1042313 766 694
VI. Andere Vermogenswerte 16 107 843 102 691
SUMME AKTIVA 78 536 059 75042514

1 Siehe nummerierte Erlauterungen im Konzernanhang ab Seite 183

Weitere Informationen, die mehrere Bilanzposten betreffen, wurden unter den Ziffern
m  42-48 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert,
= 49-53 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

m 57fF. Sonstige Angaben

zusammengefasst.
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JAHRESABSCHLUSS W&W AG

PASSIVA
nTsd€ vgl. Note Nr. 31.12.2014 31.12.2013
A. Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 17 1012030 750 820
B. Verbindlichkeiten 18 35647 143 35939 669
I Verbriefte Verbindlichkeiten 1165708 1266857
Il. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 6401 409 6011218
Il. Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 25710 869 26252943
IV. Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 32433 36 366
V. Sonstige Verbindlichkeiten 2336724 2372285
C. Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 19 608 751 316 378
D. Versicherungstechnische Riickstellungen 20 32908 709 31201780
E. Andere Riickstellungen 21 2944398 2410190
F. Sonstige Passiva 1124310 742 276
I. Steuerschulden 22 199 245 204 388
IIl. Latente Steuerschulden 23 916 040 528 439
1. Ubrige Passiva 24 9025 9449
G. Nachrangkapital 25 616 498 428383
H. Eigenkapital 26 3674220 3253018
I Anteile der W&W-Aktionare am eingezahlten Kapital 1487576 1460248
Il. Anteile der W&W-Aktiondre am erwirtschafteten Kapital 2072948 1707797
Gewinnricklagen 1940540 1750081
Ubrige Ricklagen (OCI) 132 408 — 42284
IIl. Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 113 696 84973
SUMME PAssiva 78 536 059 75042514

Weitere Informationen, die mehrere Bilanzposten betreffen, wurden unter den Ziffern

m  42-48 Erlduterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert,

= 49-53 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,
= 57fF. Sonstige Angaben

zusammengefasst.
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112 WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
nTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2014 31.12.2013
Ertrage aus zur VerauBerung verfugbaren finanziellen Vermégenswerten 1332254 1000684
Aufwendungen aus zur VerauRerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten 165524 296 394
1. Ergebnis aus zur VerdufSerung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerten 27 1166730 704 290
Ertrdge aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten 83923 32586
Aufwendungen aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten 163 859
2. Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten 28 83760 31727
Ertrage aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 1695195 1475952
Aufwendungen aus finanziellen Vermégenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 1767 840 1253256
3. Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 29 —72 645 222696
Ertrage aus Sicherungsbeziehungen 352344 453097
Aufwendungen aus Sicherungsbeziehungen 278359 405931
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 30 73985 47 166
Ertrage aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 2039923 2083480
Aufwendungen aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 1009 095 907 249
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 31 1030828 1176231
Ertrage aus der Risikovorsorge 100 548 103728
Aufwendungen aus der Risikovorsorge 141849 135024
6. Ergebnis aus der Risikovorsorge 32 —41301 -31296
7. FINANZERGEBNIS 2241 357 2150814
Ertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 125260 111974
Aufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 64114 83950
8. Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 33 61146 28 024
Provisionsertrage 221333 229113
Provisionsaufwendungen 624 817 634 433
9. Provisionsergebnis 34 —403 484 —405 320
Verdiente Beitrdge (brutto) 4091 060 3998938
Abgegebene Riickversicherungsbeitriage —151 694 -158571
10. Verdiente Beitrdge (netto) 35 3939 366 3840367
Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) 4586957 4624625
Erhaltene Rickversicherungsbetrage —160053 —360526
11. Leistungen aus Versicherungsvertrdgen (netto) 36 4426904 4264099

UBERTRAG 1411481 1349786
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1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
nTsd€ vgl. Note Nr. 31.12.2014 31.12.2013
UBERTRAG 1411481 1349786
Personalaufwendungen 615726 630 835
Sachaufwendungen 403 032 418 747
Abschreibungen 89 327 68 431
12. Verwaltungsaufwendungen 37 1108 085 1118013
13. Bewertungsergebnis aus zur Veriuferung gehaltenen langfristigen Vermégenswerten und
aufgegebenen Geschdftsbereichen = —-165
Sonstige betriebliche Ertrdge 204 834 237059
Sonstige betriebliche Aufwendungen 225226 284085
14. Sonstiges betriebliches Ergebnis 38 —20392 —47026
15. KONZERNERGEBNIS AUS FORTZUFUHRENDEN UNTERNEHMENSTEILEN VOR ERTRAGSTEUERN 283 004 184582
16. Ertragsteuern 39 41038 29727
17. KONZERNUBERSCHUSS 241 966 154 855
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallendes Ergebnis 233378 143137
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Ergebnis 8588 11718
18. UNVERWASSERTES (ZUGLEICH VERWASSERTES) ERGEBNIS JE AKTIE IN € 40 2,52 1,56
Davon aus fortzufihrenden Unternehmensteilen in € 2,52 1,56

Weitere Informationen, die mehrere Bilanzposten betreffen, wurden unter den Ziffern

s 42-48 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert,

= 49-53 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

= 57 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.



11 q WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
nTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2014 31.12.2013
Konzerniiberschuss 241966 154 855
Sonstiges Ergebnis (OCl)
Bestandeteile, die nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht werden:
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (=) aus leistungsorientierten Pldnen (brutto) 21 — 387741 907
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung 22812 —
Latente Steuern 113985 -75
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (-) aus leistungsorientierten Pldnen (netto) — 250944 832
Bestandteile, die anschliefend in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht werden:
Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus zur VerduBerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten
(brutto) 4 1659 305 - 667813
Rickstellung fir latente Beitragsriickerstattung —985 781 398 530
Latente Steuern —207 450 78 442
Unrealisierte Gewinne/Verluste () aus zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerten
(netto) 466 074 —190 841
Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen
Vermogenswerten (brutto) 8,41 —-133 —7006
Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung -121 2658
Latente Steuern -2 181

Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégens-
werten (netto) —256 -4167
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1.1.2014 bis 1.1.2013 bis

vgl. Note Nr. 31.12.2014 31.12.2013
Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus Cashflow-Hedges (brutto) il —16 853 —75552
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung — -
Latente Steuern 2553 20972
Unrealisierte Gewinne/Verluste () aus Cashflow-Hedges (netto) —14 300 — 54580
Wahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger auslandischer Einheiten -2320 -16135
Summe Sonstiges Ergebnis (OCI) brutto 1252258 —765599
Summe Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung —963 090 401188
Summe Latente Steuern —-90914 99520
Summe Sonstiges Ergebnis (OCl) netto 198 254 —264 891
GESAMTERGEBNIS DER PERIODE 440 220 —110036
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallend 411231 —105542
Auf nicht beherrschende Anteile entfallend 28989 —4494

Weitere Informationen, die mehrere Bilanzposten betreffen, wurden unter den Ziffern
s 42-48 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert,
= 49-53 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

= 57 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM
EINGEZAHLTEN KAPITAL

GEZEICHNETES KAPITAL-
KAPITAL RUCKLAGE
nTsd€ vgl. Note Nr.
Eigenkapital 1.1.2014 481121 979127
Veranderungen im Konsolidierungskreis — —
Gesamtergebnis der Periode
Konzernuberschuss — —
Sonstiges Ergebnis (OCl)
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (—) aus leistungsorientierten Planen — —
Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus zur VerduRerung
verfligbaren finanziellen Vermogenswerten — —
Unrealisierte Gewinne/Verluste () aus nach der Equity-Methode
bilanzierten finanziellen Vermégenswerten — —
Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus Cashflow-Hedges — -
Wahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger auslandischer Einheiten — —
Summe Sonstiges Ergebnis (OCl) — —
GESAMTERGEBNIS DER PERIODE - -
Dividende an Aktionare 26 — —
Kapitalzufihrungen 9190 18138

Sonstiges

EIGENKAPITAL 31.12.2014

490 311 997 265
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DeN W&W-
AKTIONAREN NICHT BE-
ZURECHEN- HERRSCHENDE
BARES EIGEN- ANTEILE AM  EIGENKAPITAL
ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM ERWIRTSCHAFTETEN KAPITAL KAPITAL  EIGENKAPITAL GESAMT
GEWINN-
RUCKLAGEN UBRIGE RUCKLAGEN
RUCKLAGE
RUCKLAGE AUS NACH
AUS ZUR VER- DER EQuUITY-
AUSSERUNG METHODE
RUCKLAGE ~ VERFUGBAREN BILANZIERTEN RUCKLAGE
AUS DER FINANZIELLEN FINANZIELLEN  RUCKLAGE AUS AUS DER
PENSIONSVER- VERMOGENS- VERMOGENS- CASHFLOW- WAHRUNGS-
PFLICHTUNG WERTEN WERTEN HEDGES ~ UMRECHNUNG
1750081 —288625 150725 7133 84298 4185 3168045 84973 3253018
3161 — -3161 — — — — — =
233378 — — — — — 233378 8588 241 966
— —250524 — — — — —250524 —420 —250944
— — 444988 — — — 444988 21086 466 074
— — — — 256 — — — 256 — — 256
— — — — —14 300 — —14 300 — —14 300
— — — — — — 2055 —2055 — 265 —2320
— —250524 444 988 - 256 —14 300 —2055 177 853 20401 198 254
233378 —250524 444988 —256 —-14300 —2055 411231 28989 440 220
—45996 - — — — — - 45996 - 266 —46 262
— — — — — — 27328 — 27 328
-84 — — — — — -84 — -84
1940 540 —539149 592 552 6877 69 998 2130 3560524 113696 3674220
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM
EINGEZAHLTEN KAPITAL

GEZEICHNETES KAPITAL-
KAPITAL RUCKLAGE
nTsd€ vgl. Note Nr.
Eigenkapital 1.1.2013 481121 979127
Gesamtergebnis der Periode
Konzerniberschuss — —
Sonstiges Ergebnis (OCl)
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (—) aus leistungsorientierten Planen — —
Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus zur VerduRerung
verfligbaren finanziellen Vermogenswerten — —
Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus nach der Equity-Methode
bilanzierten finanziellen Vermogenswerten — —
Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus Cashflow-Hedges — -
Wahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger auslandischer Einheiten — —
Summe Sonstiges Ergebnis (OCl) — —
GESAMTERGEBNIS DER PERIODE - —
Dividende an Aktionare 26 — -
Verdnderungen im Anteilsbesitz ohne den Verlust der Beherrschung — —
Sonstiges — -
EIGENKAPITAL 31.12.2013 481121 979 127
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JAHRESABSCHLUSS W&W AG

DeEN W&W-
AKTIONAREN NICHT BE-
ZURECHEN- HERRSCHENDE EIGEN-
BARES EIGEN- ANTEILE AM KAPITAL
ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM ERWIRTSCHAFTETEN KAPITAL KAPITAL  EIGENKAPITAL GESAMT
GEWINN-
RUCKLAGEN UBRIGE RUCKLAGEN
RUCKLAGE
RUCKLAGE AUS NACH
AUS ZUR VER- DER EQuITY-
AUSSERUNG METHODE
RUOCKLAGE ~ VERFUGBAREN BILANZIERTEN RUCKLAGE
AUS DER FINANZIELLEN FINANZIELLEN  RUCKLAGE AUS AUS DER
PENSIONSVER- VERMOGENS- VERMOGENS- CASHFLOW- WAHRUNGS-
PFLICHTUNG WERTEN WERTEN HEDGES ~ UMRECHNUNG
1645661 —289323 329 645 11195 138878 16 000 3312304 106 186 3418 490
143137 — — — — — 143 137 11718 154 855
— 698 — — — — 698 134 832
— — —-178 920 — — — —178 920 —11921 —190 841
— — — —4062 — — —4062 —105 —4167
— — — — —54 580 — — 54580 — —54 580
— — — — — —-11815 —11815 —-4320 —-16135
— 698 -178920 -4062 —54580 —11815 —248679 -16212 — 264891
143 137 698 —-178920 —-4062 —54580 —11815 —105 542 —4494 —110036
- 45996 - — — — — - 45996 - 266 —46 262
7350 - — — — — 7350 — 16453 -9103
-71 — — — — — -71 — -71
1750081 — 288625 150 725 7133 84298 4185 3168 045 84973 3253018

119



120 WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Der Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit wird nach der indirekten Methode ermittelt. Der
Zahlungsmittelbestand im Geschaftsjahr besteht aus der Bilanzposition Barreserve sowie den
in den Anderen Forderungen enthaltenen taglich falligen Guthaben bei Kreditinstituten (vgl.
dazu Note 1 und Note 5).

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2014 31.12.2013
Konzerniiberschuss 241966 154 855
Im Konzerniiberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Uberleitung auf den Cashflow aus der betrieblichen Geschdiftstitigkeit
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermogenswerten 8,28 — 83760 -31727
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (—) auf immaterielle
Vermogenswerte und Sachanlagen 37 89 327 125737
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-) auf
finanzielle Vermogenswerte 27,32,33 180 898 152415
Zunahme (+)/Abnahme (=) der versicherungstechnischen
Rickstellungen 20 743 840 752182
Zunahme (+)/Abnahme (=) der anderen Riickstellungen 21 204 626 71008
Veranderungen der aktiven und passiven latenten Steuern 39 21259 —17 846
Gewinn (=)/Verlust (+) aus der VerauBerung immaterieller
Vermogenswerte und Sachanlagen 38 440 2
Gewinn (=)/Verlust (+) aus der VerauBerung von Finanzanlagen
(ohne Beteiligungen) 27,33 —384 606 —320442
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)/Ertrage (-) 27,29, 38 —371089 —42174
Sonstige Anpassungen —1505520 —-1578371

ZWISCHENSUMME —862 619 —734361
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG (FORTSETZUNG)

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2014 31.12.2013
Verdnderung des Vermégens und der Verbindlichkeiten aus der
betrieblichen Geschdftstdtigkeit
Zunahme (-)/Abnahme (+) Baudarlehen 5,6 1090642 1197317
Zunahme (=)/Abnahme (+) der erstrangigen Forderungen an
Institutionelle 5,6 574 877 480897
Zunahme (-)/Abnahme (+) der erstrangigen festverzinslichen
Wertpapiere 5,6 347 603 2766
Zunahme (=)/Abnahme (+) der nachrangigen Wertpapiere und
Forderungen 5,6 —7859 -51597
Zunahme (=)/Abnahme (+) anderer Aktiva 5671013 148790 1273356
Finanzielle Vermégenswerte (—)/Verbindlichkeiten (+) erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 3,17 —326 691 38568
Zunahme (+)/Abnahme (—) der verbrieften Verbindlichkeiten 18 —101 149 —215508
Zunahme (+)/Abnahme (=) der Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 18 390191 —616 480
Zunahme (+)/Abnahme (=) der Verbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft 18 —2847 —24 647
Zunahme (+)/Abnahme (=) der Verbindlichkeiten gegentber Kunden 18 —542074 —326679
Zunahme (+)/Abnahme (—) anderer Passiva 18,19,22,24 —102 512 —-933178
Erhaltene Zinsen 2 404 130 2538560
Erhaltene Dividenden 124 666 109 925
Gezahlte Zinsen —971076 —998 664
Gezahlte (—)/erhaltene (+) Ertragsteuern —12 346 —26470
ZWISCHENSUMME 3 014 345 2448 166

|. CASHFLOW AUS DER BETRIEBLICHEN GESCHAFTSTATIGKEIT 2151726 1713805
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG (FORTSETZUNG)

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
in Tsd € vgl. Note Nr. 31.12.2014 31.12.2013
Einzahlungen aus der VerduBerung immaterieller
Vermogenswerte und Sachanlagen 11,12 691 10034
Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermogenswerte
und Sachanlagen 11,12 -50270 - 67383
Einzahlungen aus der VerduBBerung von Gegenstanden
des Finanzanlagevermaégens 2,4,9 10378 804 10701771
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermaogen 49 —13033534 -—11788611
Einzahlungen aus der VerduRerung von Anteilen an nach der Equity-
Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten 26 846 —
Il. CASHFLOW AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT —2677 463 —-1144189
Dividendenzahlungen an Unternehmenseigner 26 —-18322 —45996
Dividendenzahlungen an andere Gesellschafter —266 —266
Transaktionen zwischen Anteilseignern = -8199
Mittelveranderungen aus Nachrangkapital 25 188 115 -18581
Zinszahlungen auf Nachrangkapital 31 —30979 —24 463
Auszahlungen zur Tilgung von Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing 18 -3933 —3848
Sonstige Auszahlungen —346 —
IIl. CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT 134 269 —101353
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum 1.1. 1093098 630377
Zahlungswirksame Verdnderung der Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente (. + I1. + 111.) —391 468 468263
Wechselkurs-/Konsolidierungskreisbedingte Anderungen der
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 13423 —5542
ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE ZUM 31.12. 715053 1093098
Zusammensetzung des Zahlungsmittelbestands
Barreserve 1 339053 531635
Taglich fallige Guthaben bei Kreditinstituten 5 376 000 561463
ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE
AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES 715 053 1093098

Der W&W-Konzern kann Uber die Betrage des Zahlungsmittelbestands frei verfigen.
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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 (Gutenbergstrae 30, 70176 Stuttgart, Deutschland) und Mutterunternehmen des
We&W-Konzerns. Die Geschaftstatigkeit der Wistenrot & Wirttembergische AG als Einzelge-
sellschaft umfasst das Ruckversicherungsgeschaft fur die Versicherungen des W&W-Konzerns
sowie die Steuerung des W&W-Konzerns. Die Konzernobergesellschaft der Wiistenrot & Wirt-
tembergische AG ist die Wustenrot Holding AG, Ludwigsburg. Diese befindet sich zu 100 % im
Besitz der gemeinnutzigen Wistenrot Stiftung Gemeinschaft der Freunde Deutscher Eigen-
heimverein e. V., Ludwigsburg.

Der W& W-Konzern ist ,Der Vorsorge-Spezialist” fir die moderne Vorsorge und bietet hierfir
bedarfsgerechte, innovative und attraktive Produkte rund um die folgenden Bausteine:

= Absicherung,

= Wohneigentum,

= Risikoschutz und

= Vermodgensbildung.

Der Vorstand der Wistenrot & Wuirttembergische AG hat die Freigabe zur Veroffentlichung
des Konzernabschlusses am 27. Februar 2015 erteilt. Dieser wurde dem Aufsichtsrat am
25. Madrz 2015 zur Billigung vorgelegt.

Den Aktiondren wird der Konzernabschluss auf der ordentlichen Hauptversammlung am
11. Juni 2015 vorgelegt.

Der Konzernabschluss der Wustenrot & Wirttembergische AG — bestehend aus Konzernbilanz,
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Eigenkapi-
talverdanderungsrechnung, Konzern-Kapitalflussrechnung sowie Konzernanhang —wird auf der
Grundlage des § 315a Abs. 1HGB in Verbindung mit Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002
des Europaischen Parlaments und des Rats vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwendung inter-
nationaler Rechnungslegungsstandards nach den IFRS, wie sie in der Europdischen Union anzu-
wenden sind, erstellt. Darliber hinaus wurde ein Konzernlagebericht nach den handelsrecht-
lichen Vorschriften erstellt.

Die versicherungsspezifischen Geschaftsvorfalle, in denen die IFRS keine gesonderten Regelun-
gen enthalten, werden in Einklang mit IFRS 4 Versicherungsvertrage fur inlandische Konzern-
unternehmen nach den einschlagigen handelsrechtlichen Vorschriften gemaf §§ 341 ff. HGB
sowie darauf basierenden Verordnungen und fur auslandische Konzernunternehmen nach den
jeweiligen lokalen Rechnungslegungsvorschriften bilanziert.

Der Konzernabschluss des Konzerns Wiistenrot & Wirttembergische basiert auf dem Grund-
satz der Unternehmensfortfihrung.



124

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Angewendete International Financial Reporting Standards (IFRS) und Interpretationen
(IFRIC)

Die IFRS umfassen die International Financial Reporting Standards (IFRS), International Accoun-
ting Standards (IAS) sowie die Interpretationen des International Financial Reporting Interpre-
tations Committee (IFRIC) und des vorherigen Standing Interpretations Committee (SIC). Alle
vom International Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen und von der Euro-
paischen Kommission fiur die Anwendung in der EU tbernommenen IFRS wurden beachtet,
soweit sie bereits verpflichtend anzuwenden und fir den W&W-Konzern relevant waren.

Darstellung des Abschlusses

Dieser Konzernabschluss wird in Euro (€) aufgestellt. Die Darstellung der Betragsangaben
erfolgt gerundet auf Tausend Euro. Fur eine bessere Ubersicht werden die Erlauterungen
grundsatzlich in Millionen oder Milliarden Euro angegeben. Aufgrund der Rundungen kénnen
sich Abweichungen zu den ausgewiesenen, nicht gerundeten Betragen ergeben.

Vergleichsinformationen

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die Vergleichsinformationen im FlieStext

zu Posten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung auf den Zeitraum 1. Januar 2013 bis
31. Dezember 2013, wahrend sich Vergleichsinformationen zu Posten der Konzernbilanz auf
den 31. Dezember 2013 beziehen.
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Rechnungslegungsmethoden
ANDERUNGEN VON RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN
Erstmalig im Geschaftsjahr anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften

Beginnend mit dem Geschaftsjahr 2014 hat der W&W-Konzern die folgenden neuen oder ge-
anderten Standards erstmalig verpflichtend angewendet:

ERSTMALIG IM GESCHAFTSJAHR ANZUWENDENDE RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

VERPFLICHTEND

VEROFFENT-
LICHUNG DURCH
IASB/IFRIC

FUR GESCHAFTS-
JAHRE
BEGINNEND AB

EU-
ENDORSEMENT

Anderungen an IAS 27 Einzelabschlisse

Mai 2011

1.Januar 2014

Dezember 2012

Anderungen an IAS 28 Beteiligungen an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

November 2012

1.Januar 2014

Dezember 2012

Anderungen an IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung

Dezember 2011

1.Januar 2014

Dezember 2012

Anderungen an IAS 36 Wertminderung von

Vermogenswerten Mai 2013 1.Januar 2014  Dezember 2013

Anderung an IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz

und Bewertung Juni 2013 1.Januar 2014  Dezember 2013

IFRS 10 Konzernabschlisse Mai 2011 1.Januar 2014 Dezember 2012

IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen Mai 2011 1.Januar 2014  Dezember 2012

IFRS 12 Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen Mai 2011 1.Januar 2014  Dezember 2012

Anderungen an IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 —

Ubergangsvorschriften Juni 2012 1.Januar 2014 April 2013

Anderungen an IFRS 10, IFRS 12 und IAS 27 —

Investmentgesellschaften Oktober 2012 1.Januar 2014  November 2013

ANDERUNGEN AN |AS 27 EINZELABSCHLUSSE

Im Rahmen der Verabschiedung des IFRS 10 Konzernabschlisse wurden die Regelungen fir
das Kontrollprinzip und die Anforderungen an die Erstellung von Konzernabschlissen aus dem
IAS 27 ausgelagert und abschlieRend im IFRS 10 behandelt (siehe Ausfiihrungen zu IFRS 10). Im
Ergebnis enthalt IAS 27 nur noch die Regelungen zur Bilanzierung von Tochtergesellschaften,
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen in IFRS-Einzelabschlissen.

Fur den W&W-Konzern ergeben sich hieraus keine Anderungen in der Darstellung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage.

ANDERUNGEN AN IAS 28 BETEILIGUNGEN AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN UND
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Im Rahmen der Verabschiedung des IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen erfolgten auch
Anpassungen an IAS 28.1AS 28 regelt — wie bislang auch — die Anwendung der Equity-Metho-
de. Allerdings wurde der Anwendungsbereich durch die Verabschiedung des IFRS 11 erheblich
erweitert, da nun nicht nur Beteiligungen an assoziierten Unternehmen, sondern auch an Ge-
meinschaftsunternehmen (siehe IFRS 11) nach der Equity-Methode bewertet werden missen.
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Die Anwendung der quotalen Konsolidierung fir Gemeinschaftsunternehmen entfallt mithin.
Daneben sind auch potenzielle Stimmrechte und andere derivative Finanzinstrumente bei der
Beurteilung, ob ein Unternehmen maRgeblichen Einfluss hat, zu berticksichtigen. Eine weitere
Anderung betrifft die Bilanzierung nach IFRS 5, wenn nur ein Teil eines Anteils an einem assozi-
ierten Unternehmen oder an einem Joint Venture zum Verkauf bestimmt ist. IFRS 5 ist dann
partiell anzuwenden, wenn nur ein Teil an einem assoziierten Unternehmen (oder an einem
Joint Venture) das Kriterium ,zur VerduBerung gehalten” erfullt.

Fur den W&W-Konzern ergeben sich hieraus keine Anderungen in der Darstellung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage.

ANDERUNGEN AN IAS 32 FINANZINSTRUMENTE: DARSTELLUNG

Diese Erganzung zum IAS 32 stellt klar, welche Voraussetzungen fir die Saldierung von Finanz-
instrumenten bestehen. In der Erganzung wird die Bedeutung des gegenwartigen Rechtsan-
spruchs zur Aufrechnung erlautert und klargestellt, welche Verfahren mit Bruttoausgleich als
Nettoausgleich im Sinne des Standards angesehen werden konnen. Einhergehend mit diesen
Klarstellungen wurden bereits im Vorjahr die Vorschriften zu den Anhangangaben im IFRS 7
erweitert.

Fir den W&W-Konzern ergeben sich hieraus keine Anderungen in der Darstellung der Ver-
maogens-, Finanz- und Ertragslage.

ANDERUNGEN AN IAS 36 WERTMINDERUNG VON VERMOGENSWERTEN

Die Anderungen dienen der Klarstellung, dass die Angabe des erzielbaren Betrags, sofern dieser
auf dem beizulegenden Zeitwert abzuglich VerauRerungskosten basiert, lediglich die Vermogens-
werte oder zahlungsmittelgenerierenden Einheiten betrifft, fr die in der Berichtsperiode eine
Wertminderung erfasst wurde.

Sofern im Falle einer Wertminderung der erzielbare Betrag dem beizulegenden Zeitwert abziglich
Veraulerungskosten entspricht, sind darber hinaus folgende Angaben zu machen:

= angewendete Bewertungsmethoden sowie Anderungen der Bewertungsmethoden bei
Stufe-2- und Stufe-3-Bewertungen,

= die Ebene (Stufe) der Fair-Value-Hierarchie gemaR IFRS 13, auf der die Bestimmung des bei-
zulegenden Zeitwerts vorgenommen wurde, und

= Dbei Stufe-2- und Stufe-3-Bewertungen die Schlisselannahmen bei der Bemessung des bei-
zulegenden Zeitwerts einschlieRlich der explizit verpflichtenden Angabe des angewende-
ten Abzinsungssatzes bei Anwendung eines Barwertverfahrens.

Flr den W&W-Konzern ergeben sich hieraus keine Anderungen in der Darstellung der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.

ANDERUNG AN IAS 39 FINANZINSTRUMENTE: ANSATZ UND BEWERTUNG

Das IASB hat am 27. Juni 2013 eine Anderung an IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Be-
wertung hinsichtlich der Novation von Derivaten und Fortsetzung der Bilanzierung von Siche-
rungsgeschaften verabschiedet, die im Dezember 2013 in europaisches Recht ibernommen
wurde. Durch diese Anderung fiihrt die Novation eines Sicherungsinstruments auf eine zentra-
le Gegenpartei unter folgenden Voraussetzungen nicht zu einer Auflosung der Sicherungs-
beziehung:
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= Eine Novation wird aufgrund bestehender oder neu eingeflihrter gesetzlicher oder auf-
sichtsrechtlicher Anforderungen vorgeschrieben.

= Durch die Novation wird die zentrale Gegenpartei oder ein Unternehmen (oder mehrere
Unternehmen), das als Gegenpartei tatig ist, der Vertragspartner aller Parteien des Derivat-
vertrags.

= Esdarf keine Anderungen an den Vertragsbedingungen des urspriinglichen Derivats geben,
abgesehen von den Anderungen, die notwendige Folge der Novation sind.

Nach den bisherigen Regelungen des IAS 39 ware die Bilanzierung der Sicherungsbeziehung,
flr die ein OTC-Derivat als Sicherungsinstrument designiert wurde, zu beenden, wenn eine
Clearing-Pflicht und die Einsetzung einer zentralen Gegenpartei als neue Vertragspartei zur
Ausbuchung eines OTC-Derivats fihrt.

Durch diese Anderung ergeben sich keine Anderungen in der Darstellung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns, da alle betroffenen Sicherungsbeziehungen
weiterhin unverandert fortbestehen.

IFRS 10 KONZERNABSCHLUSSE

IFRS 10 ersetzt die Vorschriften von IAS 27 Konzern- und Einzelabschliisse sowie SIC 12 Konso-
lidierung — Zweckgesellschaften. Mit diesem Standard wird die Definition des Begriffs der Be-
herrschung (,control”) neu und weiter gefasst als bisher. Beherrscht ein Unternehmen ein an-
deres Unternehmen, hat das Mutterunternehmen das Tochterunternehmen zu konsolidieren.
Hierfur wird durch IFRS 10 eine einheitliche Grundlage bezlglich des Konsolidierungskonzepts
und der Abgrenzung des Konsolidierungskreises geschaffen. Danach ist Beherrschung gege-
ben, wenn das potenzielle Mutterunternehmen die Entscheidungsgewalt aufgrund von
Stimmrechten oder anderer Rechte Uber das potenzielle Tochterunternehmen innehat, es an
positiven oder negativen variablen Riickflissen aus dem Tochterunternehmen partizipiert und
diese Ruckflisse durch seine Entscheidungsgewalt beeinflussen kann. Die Methoden der Kon-
solidierung hingegen bleiben unverandert.

Im W&W-Konzern wurde eine umfassende Analyse samtlicher Beteiligungen und Sonderver-
mogen basierend auf dem neuen Beherrschungskonzept in IFRS 10 durchgeflihrt. Hieraus er-
gaben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die Abgrenzung des Konsolidierungskreises
und damit auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns.

IFRS 11 GEMEINSCHAFTLICHE VEREINBARUNGEN

Mit IFRS 11 wird die Bilanzierung von gemeinschaftlich gefiihrten Aktivitaten (Joint Arrange-
ments) neu geregelt. GemaR der in IFRS 11 enthaltenen Definition handelt es sich hierbei um
vertragliche Vereinbarungen, bei denen zwei oder mehrere Parteien die gemeinschaftliche
Flhrung auslben. Statt der bisher drei verschiedenen Formen (siehe IAS 31 Anteile an Gemein-
schaftsunternehmen: gemeinschaftliche Tatigkeiten, gemeinschaftlich geflihrte Vermogens-
werte und gemeinschaftlich gefiihrte Unternehmen) werden nur noch zwei verschiedene
Typen gemeinschaftlicher Vereinbarungen unterschieden:

= Eine gemeinschaftliche Tatigkeit (Joint Operation) liegt vor, wenn die gemeinschaftlich
beherrschenden Parteien unmittelbare Rechte an den Vermogenswerten und Verpflichtun-
gen fur die Verbindlichkeiten haben, die wiederum anteilig im Konzernabschluss bilanziert
werden.



128 WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

= Ineinem Gemeinschaftsunternehmen (Joint Venture) haben die gemeinschaftlich beherr-
schenden Parteien dagegen Rechte am Reinvermogensiberschuss. Dieses Recht wird durch
Anwendung der Equity-Methode im Konzernabschluss abgebildet, das Wahlrecht zur quo-
talen Einbeziehung in den Konzernabschluss entfallt somit.

Nach diesem Konzept ist zu entscheiden, ob es sich um eine gemeinschaftliche Tatigkeit oder
ein Gemeinschaftsunternehmen handelt.

Der W& W-Konzern hat eine umfassende Analyse samtlicher Beteiligungen und Sondervermo-
gen durchgefuhrt. Demnach liegen keine gemeinschaftlichen Vereinbarungen gemaf IFRS 11
vor. Es ergeben sich damit auch keine Auswirkungen auf die Darstellung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns.

IFRS 12 ANGABEN ZU ANTEILEN AN ANDEREN UNTERNEHMEN

Dieser Standard definiert die erforderlichen Angabepflichten in Bezug auf die Wesensart der
Anteile an anderen Unternehmen und die damit einhergehenden Risiken. Die erforderlichen
Angaben im Konzernanhang sind erheblich umfangreicher gegentiber den bisher nach IAS 27,
IAS 28 und IAS 31vorzunehmenden Angaben.

Fur den W&W-Konzern resultieren daraus deutlich erweiterte qualitative und quantitative
Anhangangaben.

ANDERUNGEN AN IFRS 10, IFRS 11 UND IFRS 12 — UBERGANGSVORSCHRIFTEN

Die im Juni 2012 veroffentlichten Anderungen betreffen die Ubergangsvorschriften und fihren
weitere Ausnahmen von der Pflicht zur vollstandigen rickwirkenden Anwendung ein. Darlber
hinaus ist die Beurteilung, ob eine Beherrschung vorliegt, nicht zum Beginn der Vergleichs-
periode, sondern nunmehr zum Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung vorzunehmen. Dane-
ben beinhalten diese Anderungen eine Klarstellung und zusatzliche Erleichterungen beim
Ubergang auf IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12. So werden angepasste Vergleichsinformationen ledig-
lich fur die vorhergehende Vergleichsperiode verlangt. Darlber hinaus entfallt im Zusammen-
hang mit Anhangangaben zu nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen (Structured
Entities) die Pflicht zur Angabe von Vergleichsinformationen fir Perioden, die vor der Erstan-
wendung von IFRS 12 liegen.

Fir den W&W-Konzern resultieren daraus Erleichterungen bei der Einfihrung von IFRS 10 und
IFRS 12.

ANDERUNGEN AN IFRS 10, IFRS 12 UND IAS 27 — INVESTMENTGESELLSCHAFTEN

Die Anderungen enthalten eine Begriffsdefinition fir Investmentgesellschaften und nehmen
derartige Gesellschaften aus dem Anwendungsbereich des IFRS 10 Konzernabschlisse aus.
Investmentgesellschaften konsolidieren danach die von ihnen beherrschten Unternehmen
generell nicht in ihrem IFRS-Konzernabschluss. Statt einer Vollkonsolidierung gelten fir diese
Beteiligungen die gultigen Bilanzierungs- und Bewertungsmafstabe der finanziellen Vermo-
genswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Die Anderungen haben keine Auswirkungen auf einen Konzernabschluss, der Investmentge-
sellschaften umfasst, sofern nicht die Konzernmutter selbst eine Investmentgesellschaft ist.
Insofern ergeben sich hieraus keine Auswirkungen auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage des W&W-Konzerns.
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VEROFFENTLICHTE, ABER NOCH NICHT VERPFLICHTEND ANZUWENDENDE RECHNUNGSLEGUNGS-
VORSCHRIFTEN

Die nachfolgenden neuen und geanderten Standards und Interpretationen wurden bereits
veroffentlicht, sind aber bisher noch nicht in Kraft getreten. Von ihrer freiwilligen vorzeitigen
Anwendung wurde abgesehen. Die Umsetzung im W& W-Konzern erfolgt jeweils zum Zeit-
punkt der verpflichtenden Anwendung. Soweit nicht anders angegeben, priift der W&W-Kon-
zern gegenwartig die moglichen Auswirkungen der folgenden Standards und Interpretationen

auf den Konzernabschluss.

VEROFFENTLICHTE, ABER NOCH NICHT VERPFLICHTEND
ANZUWENDENDE RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

VERPFLICHTEND

VEROGFFENT- FOR GESCHAFTS-
LICHUNG DURCH JAHRE EU-
IASB/IFRIC BEGINNEND AB ENDORSEMENT

IFRS 9 Finanzinstrumente — Klarstellung zur
Klassifizierung und Bewertung finanzieller
Vermogenswerte und zu Wertminderungen Juli 2014 1.Januar 2018 offen
IFRS 14 Regulatorische Abgrenzungsposten Januar 2014 1.Januar 2016 offen
IFRS 15 Erldse aus Vertragen mit Kunden Mai 2014 1.Januar 2017 offen
Anderungen an IAS 1 — Angabeninitiative Dezember 2014 1.Januar 2016 offen
Anderungen an IAS 16 Sachanlagen und IAS 38
Immaterielle Vermogenswerte — Klarstellung zuldssiger
Abschreibungsmethoden Mai 2014 1.Januar 2016 offen
Anderungen an IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer November 2013 1.Juli 2014 offen
Anderungen an IAS 27 Einzelabschllsse — Klarstellung
zur Equity-Methode als Bilanzierungsoption August 2014 1.Januar 2016 offen
Anderungen an IFRS 10 Konzernabschliisse und
IAS 28 Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen September 2014 1.Januar 2016 offen
Anderungen an IFRS 11 Gemeinschaftliche
Vereinbarungen — Erwerb von Anteilen an einer
gemeinschaftlichen Tatigkeit Mai 2014 1.Januar 2016 offen
Anderungen an IFRS 10, IFRS 12 und IAS 28 —
Investmentgesellschaften: Anwendung der
Konsolidierungsausnahme Dezember 2014 1.Januar 2016 offen
IFRIC 21 Interpretation zur Bilanzierung von Abgaben Mai 2013 17.Juni 2014 Juni 2014
Sammelstandard zu den Verbesserungen an den IFRS
2012-2014 September 2014 1.Januar 2016 offen

Sammelstandard zu den Verbesserungen an den IFRS
2011-2013

Dezember 2013

1.Januar 2015

Dezember 2014

Sammelstandard zu den Verbesserungen an den IFRS
2010-2012

Dezember 2013

1.Juli 2014

Dezember 2014

IFRS 9 FINANZINSTRUMENTE

Das IASB hat den Standard IFRS 9, der IAS 39 ersetzen wird, am 24. Juli 2014 endgliltig verof-
fentlicht. Die bisher noch fehlenden Kapitel zur Klassifizierung und Bewertung finanzieller Ver-
mogenswerte und zu Wertminderungen sind nun auch eingearbeitet und erganzen die im Jahr
2013 veroffentlichten neuen Regelungen zum Hedge Accounting.
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Anderungen gegeniiber der aktuellen Bilanzierungspraxis konnen sich insbesondere aufgrund
der Neuregelungen zur Ermittlung von Impairments (Wertminderungen, insbesondere Kredit-
risikovorsorge) ergeben. Gegen das in der Vergangenheit verwendete Modell, das nur bereits
eingetretene Verluste beriicksichtigt (Incurred Loss Model), gab es Bedenken, dass Verluste aus
Kreditvertragen zu spat und in zu geringem Ausmaf erfasst wurden. Das neue Modell beriick-
sichtigt auch die erwarteten Verluste (Expected Loss Model). Somit werden hierbei sowohl ein-
getretene als auch in der Zukunft erwartete Verluste erfasst.

Des Weiteren gibt es eine neue Kategorie fur finanzielle Vermogenswerte: Fair Value Through
Other Comprehensive Income. Diese wurde fir Geschaftsmodelle eingeflihrt, bei denen Ver-
mogenswerte sowohl zum Verkauf als auch zur Vereinnahmung von Cashflows gehalten wer-
den. Dies durfte beispielsweise einige Liquiditatsportfolios von Banken sowie bestimmte Kapi-
talanlageportfolios von Versicherungsunternehmen betreffen.

Aus der Anwendung des IFRS 9 werden sich hinsichtlich der Klassifizierung und Bewertung von
Finanzinstrumenten und der bilanziellen Abbildung von Hedge-Beziehungen sowohl Auswir-
kungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage als auch auf die Darstellung im Konzern-
abschluss des W&W-Konzerns ergeben. Der verpflichtende Erstanwendungszeitpunkt wurde
aufden 1. Januar 2018 verschoben. Allerdings steht das EU-Endorsement noch aus.

IFRS 14 REGULATORISCHE ABGRENZUNGSPOSTEN

Unternehmen, die IFRS-Erstanwender sind, wird durch diesen Standard gestattet, regulatori-
sche Abgrenzungsposten weiterhin zu bilanzieren, wenn sie diese nach ihren bisher angewen-
deten Rechnungslegungsgrundsdtzen bereits in ihrem Abschluss erfasst hatten.

Fir den W&W-Konzern werden sich hieraus keine Anderungen in der Darstellung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage ergeben.

IFRS 15 ERLOSE AUS VERTRAGEN MIT KUNDEN

Gemafld IFRS 15 wird kiinftig vorgeschrieben, zu welchem Zeitpunkt und in welcher Hohe ein
Unternehmen Erldse zu erfassen hat. Dieser Standard ist mit Ausnahme folgender Vertrage
anzuwenden: Leasingverhaltnisse, die unter IAS 17 Leasingverhaltnisse fallen; Finanzinstru-
mente und andere vertragliche Rechte oder Pflichten, die unter IFRS 9 Finanzinstrumente,
IFRS 10 Konzernabschlisse, IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen, I1AS 27 Einzelabschlisse
oder IAS 28 Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen fal-
len; Versicherungsvertrage im Anwendungsbereich von IFRS 4 Versicherungsvertrage.

Insofern ist der mogliche Anwendungsbereich im W&W-Konzern beschrankt. Dieser wird der-
zeit auf Basis des vorliegenden Diskussionsstands auf mogliche Auswirkungen auf die Darstel-
lung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns untersucht.

ANDERUNGEN AN IAS 1 — ANGABENINITIATIVE

Die Anderungen betreffen verschiedene Ausweisfragen. Es wird klargestellt, dass Anhang-
angaben nur dann notwendig sind, wenn ihr Inhalt nicht unwesentlich ist. Dies gilt explizit
auch dann, wenn ein IFRS eine Liste von Minimumangaben fordert. Zudem werden Erlaute-
rungen zur Aggregation und Disaggregation von Posten in der Bilanz und der Gesamtergebnis-
rechnung aufgenommen. Des Weiteren wird klargestellt, wie Anteile am Sonstigen Ergebnis
von nach der Equity-Methode bewerteter Unternehmen in der Gesamtergebnisrechnung
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darzustellen sind. Schliellich erfolgt die Streichung einer Musterstruktur des Anhangs hin zur
Berticksichtigung unternehmensindividueller Relevanz.

Mégliche Anderungen in der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
W&W-Konzerns werden derzeit gepruft.

ANDERUNGEN AN IAS 16 SACHANLAGEN UND IAS 38 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE —
KLARSTELLUNG ZULASSIGER ABSCHREIBUNGSMETHODEN

Mit den im Mai 2014 veréffentlichten Anderungen an 1AS 16 Sachanlagen und IAS 38 Immate-
rielle Vermogenswerte hat das IASB Klarstellungen zu akzeptablen Abschreibungsmethoden
publiziert. Inhalt der Anderungen sind zusatzliche Leitlinien in Bezug auf zuldssige Abschrei-
bungsmethoden bei Sachanlagen (IAS 16) und immateriellen Vermogenswerten (IAS 38). Durch
die Anderung an 1AS 16 wird eine Abschreibung auf Basis der erwarteten Erlose ausgeschlos-
sen. (Umsatz-)Erlose spiegeln die Erzeugung des erwarteten wirtschaftlichen Nutzens aus der
Geschaftstatigkeit wider und nicht den Verbrauch des erwarteten wirtschaftlichen Nutzens
eines materiellen Vermogenswerts. Somit sind an der kiinftigen Erloserwartung ausgerichtete
Methoden nach IAS 16 nicht zuléssig. In IAS 38 wurde eine entsprechende Anderung als wider-
legbare Vermutung aufgenommen. RegelmaRig ist eine erldsbasierte Abschreibungsmethode
nicht sachgerecht.

Aus dieser Klarstellung zu den zulassigen Abschreibungsmethoden erwartet der W&W-Kon-
zern keine Auswirkungen auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage, da keine
umsatzbasierten Abschreibungen zur Anwendung gelangen.

ANDERUNGEN AN |AS 19 LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER

Das IASB hat am 21. November 2013 die Veroffentlichung von Anderungen an IAS 19, Leistungs-
orientierte Plane: Arbeitnehmerbeitrdge” bekannt gegeben (,Defined Benefit Plans: Employee
Contributions”).

Mit den Anderungen werden die Vorschriften klargestellt, die sich mit der Zuordnung von
Arbeitnehmerbeitragen bzw. Beitragen von dritten Parteien zu den Dienstleistungsperioden
beschaftigen, wenn die Beitrage mit der Dienstzeit verknlpft sind. Darliber hinaus werden
Erleichterungen geschaffen, wenn die Beitrage von der Anzahl der geleisteten Dienstjahre
unabhangig sind.

Mogliche Anderungen in der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
W&W-Konzerns werden derzeit gepruft.

ANDERUNGEN AN IAS 27 EINZELABSCHLUSSE

Das IASB hat am 12. August 2014 Anderungen an IAS 27 veroffentlicht, mit denen die Equity-
Methode als Bilanzierungsoption fiir Anteile an Tochterunternehmen, Joint Ventures und
assoziierten Unternehmen im separaten Abschluss eines Investors wieder zugelassen wird.

Die bestehenden Optionen zur Bewertung zu Anschaffungskosten oder nach IAS 39/IFRS 9
bleiben erhalten.

Seit 2005 war die Anwendung der Equity-Methode fiir Anteile im separaten Abschluss (des
Mutterunternehmens) nach IAS 27 nicht mehr zul3ssig.
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Fir den W&W-Konzern werden sich hieraus keine Anderungen in der Darstellung der Ver-
maogens-, Finanz- und Ertragslage ergeben.

ANDERUNGEN AN IFRS 10 KONZERNABSCHLUSSE UND IAS 28 BETEILIGUNGEN AN ASSOZIIERTEN
UNTERNEHMEN UND GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Das IASB hat am 11. September 2014 Anderungen an IFRS 10 Konzernabschliisse und 1AS 28
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen veroffentlicht.

Die Anderungen (Sale or Contribution of Assets between an Investor and its Associate or Joint
Venture) beziehen sich auf das Zusammenspiel zwischen den Vorschriften des IFRS 10 und des
IAS 28 (20M) in folgenden Féllen: VerduRerung von Vermogenswerten an ein assoziiertes Un-
ternehmen oder ein Gemeinschaftsunternehmen bzw. Einlage von Vermogenswerten in ein
assoziiertes Unternehmen oder ein Gemeinschaftsunternehmen.

In Zukunft darf der gesamte Gewinn oder Verlust aus einem solchen Geschaftsvorfall nur
dann erfasst werden, wenn die verauRerten oder eingebrachten Vermégenswerte einen Ge-
schaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 darstellen, unabhangig davon, ob die Transaktion als Share
oder Asset Deal ausgestaltet ist. Bilden die Vermogenswerte dagegen keinen Geschaftsbe-
trieb, ist lediglich eine anteilige Erfolgserfassung erlaubt.

Derzeit werden mogliche Auswirkungen auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des W&W-Konzerns untersucht.

ANDERUNGEN AN IFRS 11 GEMEINSCHAFTLICHE VEREINBARUNGEN

Das IASB hat am 6. Mai 2014 Anderungen an IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen
veroffentlicht. Darin wird klargestellt, dass Erwerbe und Hinzuerwerbe von Anteilen an ge-
meinschaftlichen Tatigkeiten, die einen Geschaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 Unternehmens-
zusammenschlisse darstellen, nach den Prinzipien fur die Bilanzierung von Unternehmenszu-
sammenschlissen des IFRS 3 und anderer anwendbarer IFRS zu bilanzieren sind, soweit diese
nicht in Konflikt mit Regelungen des IFRS 11 stehen.

Fir den W&W-Konzern werden sich hieraus keine Anderungen in der Darstellung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage ergeben.

ANDERUNGEN AN IFRS 10, IFRS 12 UND IAS 28 — INVESTMENTGESELLSCHAFTEN: ANWENDUNG

DER KONSOLIDIERUNGSAUSNAHME

Die Anderungen dienen zur Kldrung von verschiedenen Fragestellungen in Bezug auf die An-

wendung der Ausnahme von der Konsolidierungspflicht nach IFRS 10, wenn das Mutterunter-
nehmen die Definition einer Investmentgesellschaft erfillt. Demnach sind Mutterunterneh-

men auch dann von der Konzernabschlusserstellungspflicht befreit, wenn das tbergeordnete
Mutterunternehmen seine Tochterunternehmen nicht konsolidiert, sondern zum beizulegen-
den Zeitwert nach IFRS 10 bilanziert.

Bezogen auf die Bilanzierung von Tochterunternehmen einer Investmentgesellschaft wird
nunmehr wie folgt differenziert: Tochterunternehmen, die selbst Investmentgesellschaften
sind, sind —dem allgemeinen Grundsatz der Investment Entity Exception folgend —zum beizu-
legenden Zeitwert zu bilanzieren. Dagegen sind Tochterunternehmen zu konsolidieren, die
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selbst keine Investmentgesellschaften sind, jedoch Dienstleistungen erbringen, die sich auf die
Anlagetatigkeit des Mutterunternehmens beziehen und damit als Verlangerung der Tatigkeit
des Mutterunternehmens zu betrachten sind.

SchlieBlich wird klargestellt, dass ein Investor, der nicht die Definition einer Investmentgesell-
schaft erfullt und die Equity-Methode auf ein assoziiertes Unternehmen oder ein Joint Venture
anwendet, die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert beibehalten kann, die das Beteiligungs-
unternehmen auf seine Beteiligungen an Tochterunternehmen anwendet.

Zudem sehen die Anderungen vor, dass eine Investmentgesellschaft, die alle ihre Tochterunter-
nehmen zum beizulegenden Zeitwert bewertet, die nach IFRS 12 vorgeschriebenen Angaben
zu Investmentgesellschaften zu leisten hat.

Mégliche Anderungen in der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-
Konzerns werden derzeit gepruft.

IFRIC 21 INTERPRETATION ZUR BILANZIERUNG VON ABGABEN

IFRIC 21 Abgaben ist eine Interpretation von IAS 37 Ruckstellungen, Eventualschulden und
Eventualforderungen und stellt klar, dass ein Unternehmen von 6ffentlichen Behorden erhobe-
ne Abgaben erst dann ansetzt, wenn die Tatigkeit stattfindet, die von Gesetzes wegen zur
Leistung einer Abgabe fiihrt. Hierunter fallen keine Ertragsteuern im Sinne des IAS 12.

IFRIC 21 klart insbesondere, wann Verpflichtungen zur Zahlung derartiger Abgaben im
Abschluss als Verbindlichkeiten bzw. Ruickstellungen zu erfassen sind.

Mogliche Anderungen in der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
W& W-Konzerns werden derzeit gepruft.

SAMMELSTANDARD ZU DEN VERBESSERUNGEN AN DEN IFRS 2012-2014

Im Rahmen des Annual Improvement Project wurden Anderungen an vier Standards vorge-
nommen. Mit der Anpassung von Formulierungen in einzelnen IFRS soll eine Klarstellung der
bestehenden Regelungen erreicht werden. Betroffen sind die Standards IAS 19, IAS 34, IFRS 5
und IFRS 7.

Mégliche Anderungen in der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
W&W-Konzerns werden derzeit gepruft.

SAMMELSTANDARD ZU DEN VERBESSERUNGEN AN DEN IFRS 20112013

Im Rahmen des Annual Improvement Project wurden Anderungen an vier Standards vorge-
nommen. Mit der Anpassung von Formulierungen in einzelnen IFRS soll eine Klarstellung der
bestehenden Regelungen erreicht werden. Betroffen sind die Standards IAS 40, IFRS 1, IFRS 3
und IFRS 13.

Mogliche Anderungen in der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
WE&W-Konzerns werden derzeit geprift.

SAMMELSTANDARD ZU DEN VERBESSERUNGEN AN DEN IFRS 2010-2012
Im Rahmen des Annual Improvement Project wurden Anderungen an sieben Standards vorge-
nommen. Mit der Anpassung von Formulierungen in einzelnen IFRS soll eine Klarstellung der
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bestehenden Regelungen erreicht werden. Daneben gibt es Anderungen mit Auswirkungen
auf die Anhangangaben. Betroffen sind die Standards IAS 16, IAS 24, IAS 38, IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8
und IFRS 13.

Mégliche Anderungen in der Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
W&W-Konzerns werden derzeit gepruft.

KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Grundlage des W&W-Konzernabschlusses sind die nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden aufgestellten Jahresabschlisse der Wistenrot & Wirttembergi-
sche AG, der einbezogenen Tochterunternehmen inkl. strukturierter Unternenmen (Publikums-
und Spezialfonds) sowie assoziierter Unternehmen.

Stichtag

Die Jahresabschllsse des Mutterunternehmens, der einbezogenen Tochterunternehmen und
assoziierten Unternehmen werden auf den Stichtag 31. Dezember 2014 erstellt.

Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind alle Beteiligungsunternehmen, die von der W&W AG direkt oder
indirekt beherrscht werden. Der beherrschende Einfluss liegt vor, wenn die W&W AG die Be-
stimmungsmacht lUber das Beteiligungsunternehmen hat, die maligeblichen Tatigkeiten zu
steuern, ein Anrecht auf die signifikanten variablen Ruckflisse aus dem Beteiligungsunter-
nehmen besitzt und ihre Bestimmungsmacht dazu nutzen kann, die Hohe der signifikanten
variablen Ruckflisse zu beeinflussen. Die W&W AG beherrscht ihre Beteiligungsunternehmen
aufgrund der direkten oder indirekten Stimmrechtsmehrheit.

Zu den Tochterunternehmen gehdren aufRerdem 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 dominierende Faktor bei der Bestimmung der
Konsolidierungspflicht sind. Bei der W&W AG fallen darunter Publikums- und Spezialfonds, die
insbesondere durch eine eng begrenzte Geschaftstatigkeit wie beispielsweise eine bestimmte
Kapitalanlagestrategie und eingeschrankte Investorenrechte (fehlende Stimmrechte) gekenn-
zeichnet sind.

Publikums- und Spezialfonds werden konsolidiert, wenn diese wegen fehlender Stimmrechte
aufgrund vertraglicher Vereinbarungen uber die Steuerung der mafigeblichen Tatigkeiten von
der W&W AG mittelbar oder unmittelbar beherrscht werden.

Tochterunternehmen inklusive Publikums- und Spezialfonds werden in den Konsolidierungskreis
einbezogen, sofern deren Einfluss auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des W&W-Konzerns nicht von untergeordneter Bedeutung ist. Die Einbeziehung beginnt mit
dem Zeitpunkt der Erlangung des beherrschenden Einflusses und endet mit dessen Wegfall.

Die erstmalige Einbeziehung von Tochterunternehmen inkl. Publikums- und Spezialfonds erfolgt
nach der Erwerbsmethode. Zum Erwerbszeitpunkt wird die tbertragene Gegenleistung dem Saldo
der zum Erwerbszeitpunkt bestehenden und gemal? IFRS 3 bewerteten Betrage der erworbenen
identifizierbaren Vermogenswerte, der Gbernommenen Schulden und Eventualschulden und dem
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Betrag aller nicht beherrschenden Anteile an dem erworbenen Unternehmen gegeniibergestellt.
Ein sich ergebender aktivischer Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder Firmenwert unter den
Immateriellen Vermogenswerten ausgewiesen. Ein passivischer Unterschiedsbetrag wird in der
Periode seiner Entstehung nach einer erneuten Beurteilung, ob alle erworbenen Vermogenswerte
und alle Schulden richtig identifiziert wurden, und nach einer erneuten Uberpriifung aller ange-
wendeten Verfahren erfolgswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die auf konzernfremde Dritte entfallenden Anteile am erworbenen anteiligen Nettovermogen
von Tochterunternehmen werden unter der Position Nicht beherrschende Anteile am Eigenka-
pital innerhalb der Konzernbilanz und der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung ausge-
wiesen. Die Anteile Konzernfremder an den Gewinnen und Verlusten der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Unternehmen werden in der Position Auf nicht beherrschende Anteile
entfallendes Ergebnis innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.

Die auf konzernfremde Dritte entfallenden Anteile an Publikums- und Spezialfonds werden in
der Konzernbilanz unter den Sonstigen Verbindlichkeiten (Note 18) ausgewiesen. Anteile an
den Gewinnen und Verlusten konzernfremder Dritter finden sich in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung innerhalb des Sonstigen betrieblichen Ergebnisses (Note 38).

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

Tochterunternehmen inkl. Publikums- und Spezialfonds von untergeordneter Bedeutung fur
die Abbildung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns werden nicht kon-
solidiert, sondern als Eigenkapitalinstrumente innerhalb der zur VerauBerung verfiigbaren
finanziellen Vermogenswerte (Note 4) in den Unterpositionen Beteiligungen, Aktien und
Fondsanteile ausgewiesen.

Assoziierte Unternehmen

Assoziierte Unternehmen sind solche Unternehmen, die weder Tochterunternehmen noch
Gemeinschaftsunternehmen sind und bei denen der Konzern in der Lage ist, die Finanz- und
Geschaftspolitik des Unternehmens malgeblich zu beeinflussen, ohne die Kontrolle zu besit-
zen. Der maligebliche Einfluss beruht dabei regelmalig auf einem direkten oder indirekten
Stimmrechtsanteil zwischen 20 und 50 % an dem Unternehmen. Bei einem gehaltenen Stimm-
rechtsanteil von weniger als 20 % wird vermutet, dass kein maRgeblicher Einfluss besteht, es
sei denn, dass dieser Einfluss eindeutig nachgewiesen werden kann.

Assoziierte Unternehmen, die nicht von untergeordneter Bedeutung flr die Abbildung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns sind, werden mit dem Zeitpunkt der Er-
langung des maRgeblichen Einflusses in den Konzernabschluss einbezogen und unter Anwen-
dung der Equity-Methode bilanziert. Die Einbeziehung endet mit dem Wegfall des mafRgeb-
lichen Einflusses. Bei der Equity-Methode entsprechen grundsatzlich die Ergebniswirkungen
und der Buchwert der Finanzanlage dem auf den Konzern entfallenden Anteil am Ergebnis und
am Nettovermogen des Unternehmens. Bei Zugang werden die Anteile an assoziierten Unter-
nehmen mit ihren Anschaffungskosten in den Konzernabschluss aufgenommen. In den Folge-
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perioden erhoht oder verringert sich der Buchwert der Anteile entsprechend dem Anteil des
We&W-Konzerns am Periodenergebnis des Beteiligungsunternehmens. Die Bestandteile der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung nicht realisierter Gewinne und Verluste werden innerhalb
der Ubrigen Ricklagen unter der Ricklage aus nach der Equity-Methode bilanzierten finan-
ziellen Vermogenswerten ausgewiesen.

Die Anteile werden auf Wertminderung getestet, wenn die entsprechenden objektiven Hin-
weise flr einen Wertminderungstest eintreten. Falls zutreffend, bestimmt sich die Hohe der
Wertminderung aus der Differenz zwischen dem Buchwert und dem erzielbaren Betrag des
assoziierten Unternehmens. Eine Wertaufholung erfolgt bei Wegfall der Griinde fur die Wert-
minderung. Nahere Erlduterungen hierzu finden sich im Kapitel Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden: Erlauterungen zur Konzernbilanz innerhalb des Abschnitts Wertminderung
(Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermdgenswerte.

VerauBerungsgewinne und -verluste aus dem Abgang von nach der Equity-Methode bilanzier-
ten finanziellen Vermogenswerten werden im Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzier-
ten finanziellen Vermogenswerten erfasst.

Assoziierte Unternehmen von untergeordneter Bedeutung flr die Abbildung der Vermaogens-,
Finanz- und Ertragslage des W& W-Konzerns werden nach den gleichen Prinzipien wie zur Ver-
aullerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte (siehe Abschnitt Finanzinstrumente sowie
Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft innerhalb des Kapitels Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden: Erlduterungen zur Konzernbilanz) bilanziert und sind
dem Bilanzposten Zur VerduRerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte (Note 4) innerhalb
der Unterposition Beteiligungen zugeordnet.

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 Ge-
schaftsvorfalls gebucht. Monetare Vermaogenswerte 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 monetare Posten, die zum beizulegenden Zeitwert angesetzt sind, werden ebenfalls
zum Referenzkurs der EZB zum Bilanzstichtag in die funktionale Wahrung umgerechnet.
Sonstige nicht monetare Vermogenswerte und Schulden werden mit dem Kurs am Tag des
Geschaftsvorfalls (historischer Kurs) bewertet.

Die Umrechnungsdifferenzen von in fremder Wahrung gehaltenen Eigenkapitalinstrumenten
der Kategorie Zur Veraufierung verfligbare finanzielle Vermogenswerte werden erfolgsneutral
in der Ruicklage aus der Wahrungsumrechnung innerhalb des Sonstigen Ergebnisses (OCl) er-
fasst und erst bei Abgang des betreffenden Eigenkapitalinstruments ergebniswirksam verein-
nahmt. Andere Umrechnungsdifferenzen werden ergebniswirksam in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung verbucht.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

In den Konzernabschluss einbezogene Vermogenswerte und Schulden der Tochterunterneh-
men, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden gemaR IAS 21 nach der modifizier-
ten Stichtagskursmethode mit dem Referenzkurs der EZB zum Bilanzstichtag in Euro umge-
rechnet. Die Aufwendungen und Ertrage aus den Gesamtergebnisrechnungen der auslandi-
schen Tochterunternehmen, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden mit dem
Jahresdurchschnittskurs umgerechnet. Die Umrechnungsdifferenzen werden erfolgsneutral in
der Riicklage aus der Wahrungsumrechnung innerhalb des Sonstigen Ergebnisses (OCl) erfasst
und erst bei Abgang des betreffenden Tochterunternehmens ergebniswirksam vereinnahmt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden:
Erlauterungen zur Konzernbilanz

FINANZINSTRUMENTE SOWIE FORDERUNGEN UND VERBINDLICHKEITEN AUS DEM
VERSICHERUNGSGESCHAFT

Klassen
Sofern Angaben zu einzelnen Klassen von Finanzinstrumenten verlangt werden, basieren diese

auf der nachfolgend dargestellten Einteilung. Jede Klasse leitet sich aus der Kombination von
Bilanzposten und Risikokategorie ab:
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KLASSEN VON FINANZINSTRUMENTEN

RISIKOKATEGORIE

BARRESERVE

FINANZIELLE VER-
MOGENSWERTE
ERFOLGSWIRKSAM
ZUM BEIZULEGEN-
DEN ZEITWERT
BEWERTET

ZUR VERAUSSE-
RUNG VERFUGBARE
FINANZIELLE VER-
MOGENSWERTE

FORDERUNGEN

Finanzielle Vermdégenswerte

Barreserve

Nominalwert

Eigenkapitalinstrumente

Beizulegender
Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere

Beizulegender
Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

Fortgefuhrte An-
schaffungskosten

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen

Beizulegender
Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

Fortgefiihrte An-
schaffungskosten

Derivative Finanzinstrumente

Beizulegender
Zeitwert

Strukturierte Produkte

Beizulegender
Zeitwert

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Beizulegender
Zeitwert

Baudarlehen

Fortgefiihrte An-
schaffungskosten

Erstrangige Forderungen an Institutionelle

Beizulegender
Zeitwert

Fortgefuhrte An-
schaffungskosten

Andere Forderungen

Fortgefuihrte An-
schaffungskosten

Finanzielle Verbindlichkeiten

Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegenliber Kunden

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Andere Verbindlichkeiten

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Nachrangkapital

Auferbilanzielles Geschdft

Finanzgarantien®

Unwiderrufliche Kreditzusagen*

1 Die Bewertungsgrundlage des AuBerbilanziellen Geschafts bildet der Nominalwert.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

BILANZPOSTEN UND BEWERTUNGSGRUNDLAGE

POSITIVE
MARKTWERTE
AUS SICHERUNGS-
BEZIEHUNGEN

FINANZIELLE VER-
BINDLICHKEITEN
ERFOLGSWIRKSAM
ZUM BEIZULEGEN-
DEN ZEITWERT
BEWERTET

VERBINDLICHKEITEN

NEGATIVE MARKTWERTE AUS
SICHERUNGSBEZIEHUNGEN

NACHRANGKAPITAL

Beizulegender
Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Beizulegender Zeitwert

Fortgefiihrte Anschaffungskosten
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Wo es fur die Beurteilung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von Bedeutung ist, werden
die Klassen von Finanzinstrumenten nochmals granularer dargestellt.

Grundsatze der Bewertung und des Ausweises von Finanzinstrumenten

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

Finanzinstrumente werden grundsatzlich am Erfillungstag mit dem beizulegenden Zeitwert
angesetzt. Ausgenommen davon sind derivative Finanzinstrumente, die zum Zeitpunkt des
Vertragsabschlusses mit dem beizulegenden Zeitwert erfasst werden. Eine Ausbuchung er-
folgt, sobald die vertraglichen Rechte und Pflichten aus dem Finanzinstrument auslaufen oder
das Finanzinstrument Ubertragen wird und die Kriterien fur einen Abgang erfullt sind.

Barreserve

In dieser Position werden der Kassenbestand, Guthaben bei Zentralnotenbanken, Guthaben bei
auslandischen Postgiroamtern und Schuldtitel 6ffentlicher Stellen mit einer Laufzeit von unter
drei Monaten ausgewiesen. Die Bestande der Barreserve sind zum Nominalwert bilanziert.

Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die Kategorie Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet setzt sich aus der Position Handelsaktiva (zu Handelszwecken gehalten) sowie aus
der Position Designiert als finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet (Fair-Value-Option) zusammen.

HANDELSAKTIVA

Als Handelsaktiva werden Finanzinstrumente erfasst, die mit der Absicht zur Gewinnerzielung
aus kurzfristigen Preisschwankungen erworben werden. Zu den Handelsaktiva gehoren Aktien,
Investmentanteile, festverzinsliche sowie nicht festverzinsliche Wertpapiere. Darlber hinaus
werden die positiven Marktwerte von derivativen Finanzinstrumenten, die nicht als Siche-
rungsgeschaft im Rahmen von Sicherungsbeziehungen bilanziert werden, in dieser Position
ausgewiesen.

Nicht realisierte sowie realisierte Bewertungsergebnisse, laufende Ertrage und Aufwendungen
aus Finanzinstrumenten und Provisionen fur Handelsgeschafte werden erfolgswirksam im Er-

gebnis aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegen-

den Zeitwert bewertet erfasst.

DESIGNIERT ALS FINANZIELLE VERMOGENSWERTE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN
ZEITWERT BEWERTET

In Auslibung der Fair-Value-Option werden in dieser Unterposition strukturierte Produkte
ausgewiesen, sofern anderenfalls eine Trennungspflicht des eingebetteten Derivats vom Basis-
vertrag bestehen wirde.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

Ferner werden hier die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensver-
sicherungspolicen aktiviert, um so das Auftreten eines Accounting Mismatch zu vermeiden,
der anderenfalls dadurch verursacht wiirde, dass die Veranderungen des Bilanzwerts der
Deckungsrtickstellung fur fondsgebundene Versicherungsvertrage erfolgswirksam erfasst
werden.

Weiterhin werden auch einzelne Wertpapiere den Unterpositionen Eigenkapitalinstrumente
sowie Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere dieser Kategorie zugeordnet, sofern dadurch
Inkongruenzen bei der Bewertung vermieden werden oder sich in erheblichem Umfang ver-
ringern.

Finanzinstrumente dieser Unterposition werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Realisierte und nicht realisierte Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam im Er-
gebnis aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet erfasst. Transaktionskosten werden zum Transaktionszeitpunkt eben-
falls direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung verbucht.

Zur Veraulierung verflgbare finanzielle Vermogenswerte

Diese Position beinhaltet alle nicht derivativen Finanzinstrumente, die keiner anderen Katego-
rie zugeordnet wurden.

Im W&W-Konzern handelt es sich bei dieser Position im Wesentlichen um Aktien, Invest-
mentanteile, andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, Inhaberschuldverschreibungen, ande-
re festverzinsliche Wertpapiere und Beteiligungen, die weder vollkonsolidiert noch nach der
Equity-Methode bilanziert werden.

Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert, wobei Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts grundsatzlich — gegebenenfalls unter Berlicksichtigung von latenten Steuern und
der Ruckstellung fur latente Beitragsriickerstattung — in der Konzern-Gesamtergebnisrech-
nung unter der Position Unrealisierte Gewinne/Verluste aus zur VerauRerung verfiigbaren
finanziellen Vermogenswerten und innerhalb der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
im Sonstigen Ergebnis (OCI) unter den Ubrigen Ricklagen als Riicklage aus zur VerduRerung
verfligbaren finanziellen Vermogenswerten ausgewiesen werden. Eine erfolgswirksame Reali-
sierung von Gewinnen und Verlusten findet grundsatzlich erst bei Abgang statt. Die Uberpri-
fung der Werthaltigkeit von Zur VerauBerung verflugbaren finanziellen Vermogenswerten er-
folgt wie im Abschnitt Wertminderung (Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermo-
genswerte beschrieben. Bei Fremdkapitalinstrumenten mit fester Laufzeit werden direkt zuor-
denbare Transaktionskosten, Agien und Disagien unter Anwendung der Effektivzinsmethode
erfolgswirksam uber die Laufzeit verteilt und im Ergebnis aus zur VerauRerung verfligbaren
finanziellen Vermogenswerten erfasst.

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

Diese Position enthalt nicht derivative Finanzinstrumente mit festen oder bestimmbaren
Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Im W&W-Konzern fallen vor allem
Bauspardarlehen, Baudarlehen, Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen in
diese Kategorie.

Forderungen werden beim erstmaligen Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert und in Folge-
perioden zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmetho-
de bilanziert. Transaktionskosten, Agien und Disagien sowie abgegrenzte Gebuhren werden
mittels der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit verteilt und erfolgswirksam im Ergebnis aus
Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital erfasst. Gebuhren, die nicht Bestandteil
des Effektivzinses sind, werden im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt ihrer Vereinnahmung
erfasst.

Zinsertrage werden periodengerecht abgegrenzt und zusammen mit der betreffenden Positi-
on ausgewiesen.

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft, Depotforderungen und
Abrechnungsforderungen aus dem Ruckversicherungsgeschaft werden grundsatzlich zu fort-
geflhrten Anschaffungskosten bilanziert.

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

Die Uberprufung der Werthaltigkeit von Forderungen erfolgt wie im Abschnitt Wertminderung
(Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermégenswerte beschrieben.

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Diese Position beinhaltet die positiven Marktwerte von Derivaten, die als Sicherungsinstru-
ment in einer nach den Kriterien des Hedge Accounting anerkannten Sicherungsbeziehung
eingebunden sind. Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag.

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

HANDELSPASSIVA

In der Position Handelspassiva werden die negativen Marktwerte von derivativen Finanzinstru-
menten ausgewiesen, die nicht als Sicherungsgeschaft im Rahmen des Hedge Accounting
bilanziert werden.

Nicht realisierte sowie realisierte Bewertungsergebnisse werden im Ergebnis aus finanziellen
Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Die laufenden Ertrage und Auf-
wendungen aus Finanzinstrumenten sowie Provisionen fiir Handelsgeschafte werden gleich-
falls dort ausgewiesen.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Verbindlichkeiten

Diese Position beinhaltet insbesondere die Verbindlichkeiten gegentber Kunden und Kredit-
instituten sowie verbriefte Verbindlichkeiten.

Die Bilanzierung von Verbindlichkeiten erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Transak-
tionskosten, Agien und Disagien werden mittels der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit des
Geschafts verteilt. Gebihren, die nicht bei der Ermittlung des Effektivzinssatzes zu berticksich-
tigen sind, werden im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt der Vereinnahmung erfasst. Zinsauf-
wendungen werden periodengerecht abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird zusammen mit der
betreffenden Position ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft umfassen zum
einen Verbindlichkeiten gegenuber 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 Uber-
schussanteile sowie nicht abgehobene Beitragsriickerstattungen erfasst. Des Weiteren wer-
den in dieser Position die Verbindlichkeiten gegenlber Versicherungsvermittlern sowie Ver-
bindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft dargestellt. Diese Verbindlichkeiten wer-
den mit ihrem Rickzahlungsbetrag passiviert.

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Diese Position beinhaltet die aus Finanzierungsleasing resultierenden Verbindlichkeiten. Die
Bilanzierung erfolgt beim erstmaligen Ansatz in Hohe des beizulegenden Zeitwerts des
Leasinggegenstands oder mit dem Barwert der Mindestleasingzahlungen, sofern dieser Wert
niedriger ist. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgeflihrten Anschaffungskosten.

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Diese Position beinhaltet die negativen Marktwerte von derivativen Finanzinstrumenten, die
als Sicherungsinstrument in eine nach den Kriterien des Hedge Accounting anerkannte
Sicherungsbeziehung eingebunden sind. Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert
am Bilanzstichtag.

Nachrangkapital

Im Nachrangkapital werden die nachrangigen Verbindlichkeiten und das Genussrechtskapital
zusammengefasst. Der erstmalige Ansatz von Nachrangkapital erfolgt zum beizulegenden
Zeitwert und die Folgebewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Zinsaufwendungen
werden periodengerecht abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird mit der betreffenden Position
ausgewiesen.

AulBerbilanzielles Geschaft

FINANZGARANTIEN

Finanzgarantien werden nach den Vorschriften des IAS 39 bewertet. Demnach werden Finanz-
garantien beim Garantiegeber zum Zeitpunkt der Zusage bilanziell innerhalb der Anderen
Rickstellungen in Hohe des beizulegenden Zeitwerts erfasst. Dieser entspricht im Regelfall
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dem Barwert der fur die Ubernahme der Finanzgarantie erhaltenen Gegenleistung. Im Rahmen
der Folgebewertung ist die Verpflichtung mit dem hoheren Wert einer gemaf IAS 37 zu bilden-
den Rickstellung oder mit dem urspriinglichen Betrag abziiglich einer nachfolgend erfassten
Amortisation zu bewerten.

UNWIDERRUFLICHE KREDITZUSAGEN

Unwiderrufliche Kreditzusagen sind feste Verpflichtungen, in deren Rahmen der W&W-Kon-
zern zu bereits festgelegten Konditionen Kredite bereitstellen muss. Sofern zum Stichtag aus
einer vertraglichen Verpflichtung mit einem Dritten ein Verpflichtungsiiberhang wahrschein-
lich ist, wird eine Rickstellung im Bilanzposten Andere Rickstellungen angesetzt. Sofern keine
Einzelrickstellung erfasst wird, wird gemalé den Grundsatzen der Portfoliowertberichtigung
eine Rlckstellung gebildet.

Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Fir die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Finanzinstrumenten findet das im Folgen-
den beschriebene Vorgehen Anwendung, unabhangig davon, welcher Kategorie oder Klasse
das Finanzinstrument zugeordnet ist und ob der ermittelte beizulegende Zeitwert fir die
bilanzielle Bewertung oder die Information im Anhang herangezogen wird.

Als beizulegender Zeitwert (Fair Value) eines Finanzinstruments ist jener Preis definiert, den
der W&W-Konzern am Bewertungsstichtag in einer gewohnlichen Transaktion zwischen
Marktteilnehmern beim Verkauf eines Vermogenswerts erhalten wirde oder bei Ubertragung
einer Verbindlichkeit zu zahlen hatte.

Fur die in der Konzernbilanz zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente wird
eine hierarchische Einstufung vorgenommen, die der Erheblichkeit der in die Bewertung ein-
flieBenden Faktoren Rechnung tragt.

Finanzinstrumente, die auf einem aktiven Markt gehandelt werden, sind mit dem unverandert
Ubernommenen Borsen- oder Marktpreis flr identische Vermogenswerte oder Verbindlichkei-
ten bewertet worden (Stufe 1). Erfolgt keine Preisstellung auf aktiven Markten, wird der beizu-
legende Zeitwert von vergleichbaren Finanzinstrumenten abgeleitet oder durch die Anwen-
dung von anerkannten Bewertungsmodellen unter Verwendung von am Markt direkt oder
indirekt beobachtbaren Parametern (z. B. Zins, Wahrungskurs, Volatilitat, von Drittanbietern
angebotene Preise) bestimmt (Stufe 2). Wenn eine Bewertung tiber Bérsen- oder Marktpreise
oder mittels eines Bewertungsmodells unter Verwendung von am Markt direkt oder indirekt
beobachtbaren Inputfaktoren nicht oder nicht vollstandig moglich ist, werden fir die Bewer-
tung von Finanzinstrumenten auch nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhende Faktoren
(nicht beobachtbare Inputfaktoren) herangezogen (Stufe 3).

Mit unverdndert ibernommenen notierten Bérsen- oder Marktpreisen (Stufe 1) werden Wert-
papiere — Eigen- wie auch Fremdkapitaltitel — der Bilanzkategorien Finanzielle Vermogenswer-
te erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Finanzielle Verbindlichkeiten er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Zur VerauRerung verfigbare finanzielle
Vermogenswerte, Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen und Negative Marktwerte
aus Sicherungsbeziehungen bewertet. Borsen- oder marktgehandelte Derivate werden gleich-
falls mit ihrem Borsen- oder Marktpreis bewertet.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Die in Stufe 2 und 3 verwendeten Bewertungsmethoden umfassen allgemein anerkannte
Bewertungsmodelle wie die Barwertmethode, bei der die kiinftig erwarteten Zahlungsstrome
mit den fur die entsprechende Restlaufzeit, Kreditrisiken und Markte geltenden aktuellen Zins-
satzen diskontiert werden. Diese Bewertungsmethode wird flr die Bewertung von Wertpapie-
ren mit vereinbarten Zahlungsstromen in den Bilanzposten Finanzielle Vermogenswerte er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewertet sowie Zur VerauRerung verfigbare finanzielle Ver-
mogenswerte verwendet. Ferner findet sie Verwendung flr die Bewertung von Zins-Swaps
und nicht optionalen Termingeschéften (z. B. Devisentermingeschéafte), die in den Bilanzposten
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Finanziel-
le Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Positive Markt-
werte aus Sicherungsbeziehungen und Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen
dargestellt werden.

Fir die OTC-Derivate wurde eine CVA/DVA-Abschatzung vorgenommen. Der wesentliche Teil
der abgeschlossenen Derivate unterliegt einer Besicherung, wodurch das Kontrahentenrisiko
nahezu eliminiert wird. Das aus dieser Abschatzung ermittelte Ergebnis wurde im Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2014 berlcksichtigt.

Die Klassen von Finanzinstrumenten, die sich aus den Bilanzposten Forderungen, Verbindlich-
keiten sowie Nachrangkapital ableiten und deren beizulegende Zeitwerte im Konzernanhang
angegeben werden, werden ebenfalls mittels Barwertmethode bewertet.

Die beizulegenden Zeitwerte von nicht borsengehandelten Optionen werden mit den fur die
jeweiligen Arten und den zugrunde liegenden Basiswerten von Optionen entsprechenden all-
gemein anerkannten Optionspreismodellen (Black 76 furr Zinsoptionen, Black-Scholes fir Akti-
enoptionen) und den diesen zugrunde liegenden allgemein anerkannten Annahmen berech-
net. Der Wert von Optionen bestimmt sich insbesondere nach dem Wert des zugrunde liegen-
den Basisobjekts und dessen Volatilitat, dem vereinbarten Basispreis, -zinssatz oder -index,
dem risikolosen Zinssatz sowie der Restlaufzeit des Kontrakts. Die mittels Optionspreismodel-
len bewerteten Optionen befinden sich in der Klasse Derivative Finanzinstrumente, die sich
aus den Bilanzposten Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet sowie Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet ableitet.

Klassenubergreifend gilt, dass bei der Bewertung von Finanzinstrumenten die am Finanzmarkt
beobachtbaren Liquiditats- und Bonitatsspreads berlicksichtigt werden. Die Ermittlung des
Bewertungsspreads erfolgt mittels eines Vergleichs von Referenzkurven mit den entsprechen-
den risikolosen Geldmarkt- und Swap-Kurven des Finanzinstruments. Zur Bewertung werden
laufzeitabhangige Spreads verwendet, die auferdem die Qualitat des Emittenten innerhalb
der unterschiedlichen Emittentengruppen innerhalb einer Ratingklasse berticksichtigen.

Fr das Kundenkreditgeschaft wird ein an der eigenen Risikovorsorgequote orientierter Risiko-
aufschlag herangezogen. In der Berichtsperiode wurde die Bewertung der Hypothekendarle-
hen weiterentwickelt, um eine adaquate Abschatzung des Fair Value unter Einbeziehung der
produktspezifischen Charakteristika zu gewahrleisten. Ein damit in Zusammenhang stehender
Rickgang des ausgewiesenen Fair Value um —157.4 Mio € zum Umstellungszeitpunkt liegt
ausschlieflich in den modelltheoretischen Annahmen begriindet. Die Gute der bewerteten
Darlehen bleibt im Vergleich zum Vorjahr unverandert. Auswirkungen ergeben sich hieraus
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lediglich bei der Darstellung im Konzernanhang; die Konzernbilanz und die Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung bleiben von dieser Anpassung unberihrt.

Die beizulegenden Zeitwerte von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten entspre-

chen dem Buchwert, was vor allem durch die kurze Laufzeit dieser Instrumente begriindet ist.
Diese Finanzinstrumente sind im Bilanzposten Barreserve ausgewiesen, der auch gleichzeitig

eine eigene Klasse bildet.

Zusammengesetzte Finanzinstrumente bzw. strukturierte Produkte bilden eine eigene Klasse
und werden als Ganzes oder durch die Aggregation der Bewertungsergebnisse der einzelnen
Bestandteile bewertet.

Die Bewertungsergebnisse werden mafRgeblich durch die zugrunde gelegten Annahmen beein-
flusst, insbesondere durch die Festlegung der Zahlungsstrome und der Diskontierungsfaktoren.

Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen

Im Rahmen der Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen werden im W&W-Konzern
Wertanderungen des beizulegenden Zeitwerts von finanziellen Vermégenswerten und finan-
ziellen Verbindlichkeiten (Fair-Value-Hedge) sowie Schwankungen aus zukinftigen Zahlungs-
stromen von variabel verzinslichen finanziellen Vermoégenswerten und finanziellen Verbind-
lichkeiten (Cashflow-Hedge) abgebildet.

Bei Eingehen einer bilanziellen Sicherungsbeziehung werden im Rahmen einer Dokumentation
die Grund- und Sicherungsgeschafte eindeutig benannt. Die Dokumentation enthalt dartiber
hinaus Aussagen zum abgesicherten Risiko, dem Ziel der Sicherungsbeziehung sowie dem
Rhythmus und der Form der erstmaligen und fortlaufenden Effektivitatsmessung.

Die prospektive Effektivitatsmessung einer Sicherungsbeziehung, die zum Zeitpunkt der Kon-
trahierung von Grund- und Sicherungsgeschaft durchgefiihrt wird, erfolgt auf Basis des Criti-
cal Term Match. Der Critical Term Match ist eine qualitative Kontrolle, ob die wesentlichen
Parameter von Grund- und Sicherungsgeschaft Ubereinstimmen. Bei Hedge-Beziehungen, die
diese Voraussetzung nicht erflllen, wird die erstmalige Effektivitat auf Basis von Marktdaten-
Shifts Uberprift. Dabei werden die relevanten Zinsstrukturkurven um +/—100 Basispunkte
verandert und anschlieRend die Effektivitat gemessen. Die regelmaRige Uberprifung der ret-
ro-spektiven Effektivitat erfolgt anhand der kumulierten Dollar-Offset-Methode. Bei dieser
Methode werden die Wertanderungen von Grund- und Sicherungsgeschaft Uber die gesamte
Laufzeit der Sicherungsbeziehung bzw. Uber alle Laufzeitbander kumuliert und als Basis fur
den Effektivitatstest herangezogen.

Der Fair-Value-Hedge ist eine SicherungsmaRnahme, welche die Anderung des beizulegenden
Zeitwerts eines bilanziellen Vermogenswerts, einer bilanziellen Verbindlichkeit oder einer
bilanzunwirksamen festen Verpflichtung bzw. eines genau bezeichneten Teils davon, die auf
ein genau bestimmtes Risiko zurtickzufuhren ist und Auswirkungen auf das Periodenergebnis
haben kann, absichert. Im Berichtszeitraum bestanden neben individuellen Sicherungsbezie-
hungen auch Sicherungsbeziehungen auf Portfoliobasis.

Jede Anderung des beizulegenden Zeitwerts des als Sicherungsinstrument eingesetzten Deri-
vats wird erfolgswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Der Buchwert
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des Grundgeschafts wird um die auf das abgesicherte Risiko entfallenden Gewinne oder Ver-
luste erfolgswirksam in seinem Wert angepasst. Nach der Auflosung einer Sicherungsbezie-
hung wird die Anpassung des Buchwerts des Grundgeschafts ggf. Uber die Restlaufzeit
amortisiert. Die kumulierten und dem abgesicherten Risiko zuzurechnenden Anderungen des
beizulegenden Zeitwerts fur das Portfolio finanzieller Vermogenswerte werden innerhalb des
Bilanzpostens Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment ausgewiesen.

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

Der Cashflow-Hedge ist eine Sicherungsmaflnahme, welche das Risiko von Schwankungen
kunftiger Zahlungsstrome absichert, die sich auf den Konzern-Gewinn- oder Verlust auswirken
kénnen. Das Risiko schwankender Zahlungsstrome kann sich aus finanziellen Vermogenswer-
ten und Verbindlichkeiten ergeben. Der effektive Teil der Wertanderungen des Sicherungs-
instruments wird in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung innerhalb der Unterposition Unrea-
lisierte Gewinne/Verluste aus Cashflow-Hedges erfasst. In der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung wird der ineffektive Teil des Hedge ausgewiesen. Innerhalb der Konzern-Eigenkapi-
talveranderungsrechnung wird der effektive Teil der Wertanderungen des Sicherungsinstru-
ments in den Ubrigen Ricklagen als Riicklage aus Cashflow-Hedges dargestellt. Bei einer vor-
zeitigen Beendigung einer Cashflow-Hedge-Beziehung werden diese Ricklagen Uber die Rest-
laufzeit der Sicherungsinstrumente zeitanteilig in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
vereinnahmt.

Cashflow-Hedges werden zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken eingesetzt. Zur Absiche-
rung von Zinsanderungsrisiken aus Zinszahlungsstromschwankungen (Zahlungsstromrisiken)
werden ausschlieflich Zins-Swaps eingesetzt.

Die Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen wird von jenem Moment an eingestellt, ab dem
die Bedingungen an die Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen nicht mehr erfiillt sind.

Strukturierte Produkte

Strukturierte Produkte sind finanzielle Vermogenswerte, die hinsichtlich ihrer Verzinsung, Lauf-
zeit oder Riickzahlung besondere Ausstattungsmerkmale aufweisen. Ein strukturiertes Pro-
dukt setzt sich zusammen aus einem nicht derivativen Basisvertrag und einem (oder mehre-
ren) eingebetteten Derivat(en), welche die Zahlungsstrome des Basisvertrags modifizieren. Der
Basisvertrag und die derivative(n) Komponente(n) sind wirtschaftlich eng miteinander verbun-
den und Gegenstand eines Vertrags. Grundsatzlich werden strukturierte Produkte gemaf den
flr den Basisvertrag geltenden Ausweis- und Bewertungsvorschriften im Abschluss abgebil-
det. Bei Vorliegen der nachfolgenden Bedingungen ist das eingebettete Derivat jedoch ge-
trennt vom Basisvertrag als freistehendes Derivat zu bilanzieren, sofern das gesamte struktu-
rierte Produkt nicht in Ausibung der Fair-Value-Option erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet wird:

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

= die wirtschaftlichen Charakteristika und Risiken des eingebetteten Derivats weisen keine
engen Beziehungen zu denen des Basisvertrags auf und
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= ein eigenstandiges Instrument mit den gleichen Bedingungen wie das eingebettete Derivat
wirde die Definition eines Derivats erfillen.

Im W&W-Konzern werden strukturierte Produkte im Rahmen der Fair-Value-Option erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Wertminderung (Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermogenswerte

Der W& W-Konzern priift zu jedem Bilanzstichtag, ob und inwieweit bei einem finanziellen
Vermogenswert eine Wertminderung (Impairment) eingetreten ist. Hierzu findet im W&W-
Konzern ein regelmafiger Expertenaustausch zwischen den betroffenen Fachabteilungen im
Rahmen einer Impairmentkommission statt. Die Impairmentkommission untersucht klassen-
Ubergreifend jene Wertpapiere auf einen moglichen Impairmentbedarf, bei denen die konzern-
einheitlich definierten Aufgriffskriterien signalisieren, dass es zu einer Abweichung von den
vertraglich vereinbarten kiinftigen Zahlungsstromen kommen konnte.

Es werden ausschlieBlich finanzielle Vermogenswerte untersucht, die nicht erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Die Bemessung der Wertminderung erfolgt nach konzerneinheitlichen Grundsatzen.

Eine Wertminderung wird vorgenommen, wenn infolge eines oder mehrerer Ereignisse nach
dem erstmaligen Ansatz eines finanziellen Vermogenswerts ein objektiver Hinweis auf eine
Wertminderung gegeben ist und das Ereignis eine verlasslich schatzbare Auswirkung auf die
kiunftigen Zahlungsstrome des Vermogenswerts hat.

Als objektive Hinweise, welche das Aufgriffskriterium fur die Untersuchung auf einen mogli-
chen Wertminderungsaufwand darstellen, gelten im W&W-Konzern klassentbergreifend die
folgenden Punkte:

= signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners,

m \Vertragsbruch,

= Zugestdndnisse an den Kreditnehmer im Zusammenhang mit den finanziellen
Schwierigkeiten,

= erhohte Wahrscheinlichkeit eines Insolvenzverfahrens,

= Wegfall eines aktiven Markts fur finanzielle Vermogenswerte aufgrund finanzieller
Schwierigkeiten des Schuldners,

= nachweisbare Daten, die auf niedrigere zukiinftige Zahlungsstrome schlieen lassen,

= dauerhafter und wesentlicher Riickgang des Fair Value und

= Folgertickgange im Fair Value.

Der Prozess der Prifung der Werthaltigkeit erfolgt generell fir alle Klassen in zwei Schritten.
Zunachst werden die finanziellen Vermogenswerte daraufhin untersucht, ob objektive Hinwei-
se auf eine Wertminderung gegeben sind. Werden objektive Hinweise auf Wertminderungen
festgestellt, wird anhand der erwarteten kiinftigen Zahlungsstrome die Hohe der aufwands-
wirksam zu erfassenden Wertminderung bestimmt. Die Hohe des Wertminderungsaufwands
entspricht grundsatzlich dem Betrag, um den der Buchwert eines finanziellen Vermogens-
werts seinen erzielbaren Betrag Ubersteigt.
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Die Vorgehensweise im W&W-Konzern fur die finanziellen Vermogenswerte jener Klassen, die
der Kategorie Forderungen zugeordnet sind, wird im Folgenden beschrieben.

Wird eine Wertminderung in der Kategorie Forderungen festgestellt, werden in Abhangigkeit
vom Charakter der Forderung entweder Einzelwertberichtigungen oder pauschalierte Einzel-
wertberichtigungen gebildet. Ausgenommen davon sind die erstrangigen festverzinslichen
Wertpapiere und Anderen Forderungen (Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungs-
scheine) dieser Kategorie, bei denen die Wertminderungen direkt vom Buchwert abgezogen
werden.

Einzelwertberichtigungen dienen der Abdeckung akuter Adressausfallrisiken fur den Fall, dass
wahrscheinlich nicht alle Zins- und Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht werden kén-
nen. Einzelwertberichtigungen werden flr finanzielle Vermdgenswerte gebildet, die fur sich
genommen bedeutsam sind. Sind die finanziellen Vermogenswerte fur sich genommen nicht
bedeutsam, werden sie in homogenen Portfolios gruppiert und es wird eine pauschalierte Ein-
zelwertberichtigung vorgenommen.

Bei einzelwertberichtigten und pauschaliert einzelwertberichtigten finanziellen Vermégens-
werten werden nicht die tatsachlichen Zinszahlungen als Zinsertrag erfasst oder abgegrenzt,
sondern der Zinsertrag aus der Barwertveranderung, der sich aus der Abzinsung mit dem ur-
springlichen Effektivzinssatz ergibt. Dieser Zinsertrag wird als Reduzierung der vorgenomme-
nen Wertberichtigung dargestellt und im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital vereinnahmt.

Daruber hinaus werden Wertberichtigungen auf Portfoliobasis gebildet zur Deckung der zum
Bilanzstichtag bereits eingetretenen, jedoch noch nicht bekannten Adressausfallrisiken.

Fir die finanziellen Vermogenswerte in den Portfolios mit eingetretenen, aber noch nicht erkann-
ten Ausfallereignissen werden weiterhin die tatsachlich gezahlten Zinsen als Zinsertrag erfasst.

Die Hohe des Wertminderungsaufwands fur alle finanziellen Vermogenswerte dieser Katego-
rie wird als Differenz aus dem Buchwert des finanziellen Vermdgenswerts und dem Barwert
der erwarteten zuklnftigen Zahlungsstrome unter Berlicksichtigung der Sicherheiten ermit-
telt. Die Berlcksichtigung des Wertminderungsaufwands hingegen erfolgt differenziert. Wert-
verdnderungen fur Buchforderungen werden offen in der Bilanzposition Risikovorsorge auf der
Aktivseite von den Forderungen in Abzug gebracht, wohingegen flr wertpapiernahe finanziel-
le Vermogenswerte bzw. Vermogenswerte, die nicht unter anderen Bilanzposten auszuweisen
sind (z. B. Namensschuldverschreibungen, Namensgenussscheine, stille Einlagen), die so ermit-
telten Wertminderungen direkt von den Buchwerten in Abzug gebracht werden.

Nach der Bildung von Wertberichtigungen kann sich im Rahmen der Folgebewertung eine
Wertaufholung ergeben, sodass die gebildeten Wertberichtigungen teilweise oder vollstandig
erfolgswirksam aufgelost werden mussen. Im Falle einer Wertautholung erfolgt diese erfolgs-
wirksam tber die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb der Unterposition Ergebnis
aus der Risikovorsorge (Note 32). Die Obergrenze der Zuschreibung bilden die fortgefiihrten
Anschaffungskosten, die sich zum Bewertungszeitpunkt ohne Wertminderung ergeben hatten.

Werden weitere Zahlungen mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit nicht mehr er-
wartet, wird ein finanzieller Vermogenswert der Kategorie Forderungen als uneinbringlich klas-
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sifiziert. Uneinbringliche Forderungen werden durch den Verbrauch der Risikovorsorge aus-
gebucht. Eingehende Zahlungen auf bereits ausgebuchte Forderungen werden erfolgs- bzw.
ertragswirksam im Ergebnis aus der Risikovorsorge (Note 32) erfasst.

Liegen aufgrund von besonderen Ereignissen fur Finanzinstrumente der Kategorie Zur Verau-
Berung verfugbare finanzielle Vermogenswerte die eingangs beschriebenen objektiven Hin-
weise auf Wertminderungen vor, werden die bisher im Sonstigen Ergebnis (OCI) angesetzten
kumulierten Bewertungsergebnisse der Ricklage aus zur VeraulRerung verfligbaren finanziel-
len Vermogenswerten in Hohe der Wertminderungen aufwandswirksam im Ergebnis aus zur
Verduflerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten erfasst. Die Hohe des Wertminde-
rungsaufwands bemisst sich aus der Differenz zwischen den fortgefuhrten Anschaffungskos-
ten und dem beizulegenden Zeitwert des Finanzinstruments.

Fur die Klasse der Eigenkapitalinstrumente innerhalb der Kategorie liegt ein objektiver Hinweis
auf Wertminderung dartiber hinaus vor, wenn der beizulegende Zeitwert signifikant oder dau-
erhaft unter deren Anschaffungskosten fallt. Im W&W-Konzern gilt ein Kursriickgang von 20 %
oder mehr als signifikant und ein ununterbrochenes Unterschreiten der historischen Anschaf-
fungskosten von neun Monaten und mehr als dauerhaft. Wurde flr diese Finanzinstrumente
bereits ein Wertminderungsaufwand verbucht, spiegelt sich jede weitere Verringerung des
beizulegenden Zeitwerts in den Folgeperioden als Wertminderung in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung wider.

Die erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis (OCl) erfassten Umrechnungsdifferenzen von in
fremder Wahrung gehaltenen Eigenkapitalinstrumenten werden im Zuge der Wertminderung
erfolgswirksam umgebucht.

In der Vergangenheit erfasste Wertminderungsaufwendungen von Eigenkapitalinstrumenten
durfen nicht erfolgswirksam riickgangig gemacht werden. Infolgedessen werden Erhohungen
des Fair Value nach einem erfassten Wertminderungsaufwand erfolgsneutral im Sonstigen
Ergebnis (OCl) erfasst.

Die Schuldinstrumente der aus diesen Kategorien abgeleiteten Klassen werden neben den
eingangs erlauterten objektiven Hinweisen zudem dann auf Werthaltigkeit untersucht, wenn
deren Fair Value in den vergangenen sechs Monaten mehr als 20 % gegenuber deren Buchwert
gesunken ist oder der Durchschnittskurs in den letzten zwolf Monaten um mehr als 10 % unter
dem Buchwert lag.

Nachfolgende Rickgange des beizulegenden Zeitwerts eines wertgeminderten zur Verauf3e-
rung verfugbaren Schuldinstruments werden erfolgswirksam erfasst, da sie als weitere Wert-
minderung angesehen werden. Ein zur VerauRerung verfligbares Schuldinstrument wird nicht
langer als wertgemindert eingestuft, wenn sich sein Fair Value in der Folgeperiode mindestens
bis zur Hohe der ohne Berlicksichtigung einer Wertminderung bestehenden fortgefiihrten An-
schaffungskosten erholt hat und diese Erhohung objektiv auf ein Ereignis zurtickzufiihren ist,
das nach der erfolgswirksamen Erfassung der Wertminderung eingetreten ist. Unter diesen
Bedingungen wird die Wertaufholung erfolgswirksam vorgenommen. Daruiber hinausgehende
Erhohungen des Fair Value werden im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasst.

Fir Kreditzusagen wird im W&W-Konzern gemal} den Grundsatzen der Portfoliowertberichti-
gung eine Ruckstellung fur unwiderrufliche Kreditzusagen gebildet.
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SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Die Ermittlung der Hohe eines Wertminderungsaufwands erfolgt in Ubereinstimmung mit
den Regeln des IAS 36. Danach wird fur den gesamten Vermogenswert ermittelt, ob sein erziel-
barer Betrag (der hohere der beiden Betrage aus Nutzungswert und beizulegendem Zeitwert
abzlglich VerduRerungskosten) geringer als sein Buchwert ist. Die Hohe des Wertminderungs-
aufwands bemisst sich als die sich daraus ergebende Differenz. Im Falle einer Wertauftholung
wird diese erfolgswirksam erfasst, jedoch nicht hoher als die vorhergehende Wertminderung.

Zugestandnisse und Nachverhandlungen (Forbearance-MaRnahmen)

In begriindeten Ausnahmefallen werden Sanierungs-/Restrukturierungsvereinbarungen mit
Kreditnehmern getroffen, da andernfalls die urspriinglich vereinbarten Vertragsbedingungen
nicht eingehalten werden konnen. Diese Vereinbarungen sehen in der Regel eine temporare
oder dauerhafte Herabsetzung der Tilgungsleistungen bei verlangerter Gesamtdarlehenslauf-
zeit vor, die letztlich zur vollstandigen Rickzahlung des Darlehensbetrags fuhrt. Dartber hi-
naus schliel3en sie die Anpassung von Zinskonditionen an die neuen Tilgungskonditionen ein
und sehen im Regelfall eine Stundung bisheriger Zinsforderungen vor.

Derartige Zugestandnisse konnen dem Kreditnehmer aufgrund der bestehenden oder der er-
warteten finanziellen Schwierigkeiten gewahrt werden und beinhalten regelmaRig vorteilhaf-
te Bedingungen fur den Kreditnehmer im Vergleich zu dem urspriinglichen Vertrag. Um diese
Engagements frihzeitig erkennen zu kdnnen, werden im W&W-Konzern samtliche Kreditenga-
gements regelmalig Gberprift, ob Hinweise auf finanzielle Schwierigkeiten des Kreditneh-
mers bestehen. Insbesondere mahnrelevante Rickstande stellen einen objektiven Hinweis fir
finanzielle Schwierigkeiten des Kreditnehmers dar.

Im Vorfeld zu diesen Restrukturierungs-, Sanierungs- und Stundungsmalinahmen wird die
Kreditwirdigkeit des Kunden auf Basis der aktuellen wirtschaftlichen Verhaltnisse nochmals
gepruft. Grundsatzlich flieRen bei der Entscheidungsfindung auch die in der Vergangenheit
getroffenen MaBnahmen mit ein.

Die durchgefuhrten Restrukturierungsmalinahmen stellen zunachst einen objektiven Hinweis
auf Wertminderung dar, aufgrund der positiven Bonitatsbeurteilung und positiven Fortfih-
rungsprognose wird jedoch kein Wertminderungsaufwand erfasst. Diese Darlehen werden
weiter in der Portfoliowertberichtigung gefiihrt.

Kreditengagements, bei denen eine positive Bonitdtsbeurteilung unter Berlicksichtigung einer
Annuitatenreduzierung vorliegt und die bisher nicht ausgefallen waren, werden direkt auf die
neuen Tilgungskonditionen umgestellt. Diese Umstellung hat keine Auswirkungen auf die Risiko-
vorsorge, da die Kriterien, die an eine Neukreditierung gestellt werden, unverandert erfillt sind.

Dennoch ist nicht ausgeschlossen, dass es trotz der sorgfaltigen Uberprifung der Kreditwiir-
digkeit und der gezielt ergriffenen Malinahmen zu einer erneuten Leistungsstérung kommt.
Dann wird die Kreditwdrdigkeit des Kunden auf Basis der dann aktuellen wirtschaftlichen Ver-
haltnisse 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 Darle-
hen unter den gegebenen Umstanden sinnvoll erscheint.
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In beiden Fallen wird eine Einzelwertberichtigung oder pauschalierte Einzelwertberichtigung in
Hohe des erwarteten Ausfalls vorgenommen. In den Ubrigen Fallen wird der Abwicklungspro-
zess fur Darlehen im Ausfall eingeleitet.

Zu einer bilanziellen Ausbuchung der Kreditforderung kommt es, wenn keine weiteren Zahlun-
gen aus der Verwertung der vorhandenen Sicherheiten oder vom Schuldner zu erwarten sind.

SONSTIGE BILANZPOSITIONEN

Zur Veraullerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und aufgegebene
Geschaftsbereiche

Ein langfristiger Vermogenswert wird als zur VeraufRerung gehalten klassifiziert, wenn der
dazugehorige Buchwert liberwiegend durch ein VerdufRerungsgeschaft und nicht durch fort-
gesetzte Nutzung realisiert werden soll.

Diese Vermogenswerte werden in der Bilanz in der Position Zur VerauBerung gehaltene lang-
fristige Vermogenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche ausgewiesen.

Langfristige Vermogenswerte, die als zur VerauRerung gehalten klassifiziert sind, werden mit
dem niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abzlglich VerauRerungskos-
ten angesetzt. Wenn der Buchwert hoher ist als der beizulegende Zeitwert abztiglich VerdulRe-
rungskosten, wird der Differenzbetrag in der betreffenden Periode aufwandswirksam erfasst.
Eine planmaRige Abschreibung der zur VerauRerung gehaltenen Vermogenswerte wird nicht
vorgenommen.

Das Ergebnis aus der Bewertung von als Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogens-
werte und aufgegebene Geschaftsbereiche wird im entsprechenden Posten der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung gezeigt.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

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

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden mit den Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten bewertet, vermindert um planmaRige nutzungsbedingte Abschreibungen und
gegebenenfalls Wertminderungsaufwendungen (Anschaffungskostenmodell).

Jeder Teil einer Immobilie mit einem bedeutsamen Anschaffungswert im Verhaltnis zum Wert
der gesamten Immobilie wurde gesondert planmaliig abgeschrieben. Dabei wurden mindes-
tens die Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik unterschieden.

Die individuellen Nutzungsdauern der Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik wurden
von Architekten und Ingenieuren aus der Immobiliensparte des W&W-Konzerns geschatzt und
betrugen bei Wohnimmobilien fiir den Bestandteil Rohbau maximal 80 (Vj. 80) Jahre und bei
Gewerbeimmobilien maximal 50 (Vj. 50) Jahre. Fir den Bestandteil Innenausbau/Technik wurde
von einer maximalen Nutzungsdauer von 25 (Vj. 25) Jahren ausgegangen.
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Die planmaRige Abschreibung der beiden Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik er-
folgte linear Uber die erwarteten jeweiligen Restnutzungsdauern.

Die Uberpriifung einer Wertminderung bei als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erfolg-
te in zwei Schritten. Dabei wurde zum Bilanzstichtag zunachst Gberprift, ob Anzeichen fur eine
Wertminderung vorlagen. Sofern dies der Fall war, wurde anschliel’end der voraussichtlich er-
zielbare Betrag als NettoverauRerungswert (beizulegender Zeitwert abzlglich VerduRerungs-
kosten) ermittelt. Lag dieser Wert unter den fortgefiihrten Anschaffungskosten, wurde in ent-
sprechender Hohe ein Wertminderungsaufwand erfasst. Darlber hinaus wurde zum Bilanz-
stichtag geprift, ob Anhaltspunkte vorlagen, dass ein Wertminderungsaufwand, der fir eine
als Finanzinvestition gehaltene Immobilie in friheren Perioden erfasst wurde, nicht langer be-
stand oder sich vermindert haben konnte. Lag ein solcher Anhaltspunkt vor, wurde ebenfalls der
erzielbare Betrag ermittelt und der Buchwert gegebenenfalls auf den erzielbaren Betrag unter
Beachtung der fortgefiihrten Anschaffungskosten angepasst.

Als Bewertungsverfahren zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien wurde das Discounted-Cashflow-Verfahren (Income Approach) verwen-
det. Hierbei wurden bedeutsame nicht beobachtbare Eingangsparameter verwendet, weshalb
dieses Discounted-Cashflow-Verfahren fur als Finanzinvestition gehaltene Immobilien der Stufe 3
der Bewertungshierarchie fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts zugeordnet wurde.

Im Rahmen des Discounted-Cashflow-Verfahrens wurden die im zehnjahrigen Prognosezeit-
raum zukinftig erwarteten Einzahlungen (Mieten, sonstige Einnahmen) und Auszahlungen (In-
standhaltung, nicht umlegbare Bewirtschaftungskosten, Leerstandskosten, Kosten der Wieder-
vermietung) sowie ein im letzten Prognosejahr erwarteter Verkaufserlos (Restwert) auf den
heutigen Barwert diskontiert.

Einzahlungen und Auszahlungen wurden individuell betrachtet, d.h., jeder Mietvertrag und jede
Baumalnahme wurde einzeln geplant. Ebenso wurden Leerstandszeitraume, Maklerkosten etc.
im gewerblichen Bereich fir jede Mieteinheit gesondert angesetzt. Bei Wohnimmobilien wur-
den marktgestitzte Annahmen Uber die Veranderung der Durchschnittsmieten aller Wohnein-
heiten Uber den Prognosezeitraum zugrunde gelegt; hier wurde aufgrund der Gleichartigkeit
der Mieteinheiten auf eine individuelle Beplanung verzichtet.

Es wurden insbesondere folgende bedeutsame nicht beobachtbare Eingangsparameter im
Discounted-Cashflow-Verfahren verwendet:

= Als adjustierter Diskontierungszinssatz fand der Zinssatz einer risikolosen Geldanlage
zuzlglich eines Risikozuschlags Anwendung. Der Risikozuschlag fiir Immobilien lag zwi-
schen 175 (Vj. 175) Basispunkten (beispielsweise fir Wohnimmobilien in besten Lagen) und
550 (V. 550) Basispunkten (beispielsweise fir Blrostandorte und -lagen ohne erkennbare
Vorteile/Starken). Daraus resultierte ein adjustierter Diskontierungszinssatz zwischen 4,25
(V]. 4,25) % und 8,00 (V]. 8,00) %.

= Flrdie Ermittlung der Mietsteigerung bzw. Veranderung der Durchschnittsmieten im Pro-
gnosezeitraum wurde eine Inflationsrate von 2 % p. a. zugrunde gelegt. Auf dieser Basis
erfolgte bei Gewerbeimmobilien eine objektbezogene und vertragskonforme Prognose der
Mietentwicklung abhangig vom Standort, der Lage, dem Baualter und der Nutzungsart. Bei
Wohnimmobilien wurde die voraussichtliche Verdnderung der ortlichen Vergleichsmieten
zugrunde gelegt. Zusatzlich wurde bei neu vermieteten Wohnimmobilien aufgrund von
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Erfahrungswerten eine Annahme zur Haufigkeit von Mieterwechseln p. a. bertcksichtigt.
Im Bereich Wohnimmobilien wurde durchschnittlich von einer erwarteten Mietsteigerung
zwischenTund 2 % p. a. ausgegangen.

= Die erwartete Vermietungsquote des gesamten Immobilienbestands lag durchschnittlich
bei ca. 94 %. Fur Wohnimmobilien lag die erwartete Quote bei 97 bis 99 %, bei Gewerbeim-
mobilien bei 90 bis 95 %.

= Mietfreie Zeiten wurden nur bertcksichtigt, wenn dies aufgrund der Nutzungsart und der
Konkurrenzsituation am Standort unvermeidbar war. In solchen Fallen wurden im Einzelfall
zwei bis sechs Monate verwendet.

Die erstmalige Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erfolgt unter Einbe-
zug externer Gutachter (siehe Note 9). Die laufenden Wertermittlungen werden von kaufman-
nischen und technischen Mitarbeitern (Portfoliomanagern, Controllern, Architekten und Ingeni-
euren) aus der Immobiliensparte des Konzerns durchgefihrt. Bei der Bewertung werden die An-
nahmen des Managements berlcksichtigt. Bei Immobilienanlagen unter fremder Verwaltung
wird der beizulegende Zeitwert regelmaRig von externen Gutachtern ermittelt. Die im Konzern-
anhang ausgewiesenen beizulegenden Zeitwerte der Immobilien wurden ebenfalls unter An-
wendung des oben beschriebenen Discounted-Cashflow-Verfahrens ermittelt.

Sogenannte qualifizierte Vermogenswerte, fur die notwendigerweise ein betrachtlicher Zeit-
raum erforderlich ist, um sie in den beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand zu
versetzen, lagen im Berichtszeitraum bei den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien nicht
vor. Ein betrachtlicher Zeitraum liegt vor, falls der Erwerb, der Bau oder die Herstellung des Ver-
mogenswerts voraussichtlich mehr als ein Jahr erfordert.

Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen

Der Anteil der Ruickversicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen wird auf der
Aktivseite der Bilanz ausgewiesen.

Alle von Unternehmen des W& W-Konzerns abgeschlossenen Ruckversicherungsvertrage
transferieren signifikantes Versicherungsrisiko, d.h., sie sind Versicherungsvertrage im Sinne
von IFRS 4. Der Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen
wird entsprechend den vertraglichen Bedingungen aus den versicherungstechnischen Brutto-
rlickstellungen ermittelt (vgl. auch Erlduterungen zu den entsprechenden Passivpositionen).
Die Werthaltigkeit der Anteile der Rlckversicherer an den versicherungstechnischen Rickstel-
lungen wird zu jedem Bilanzstichtag tberpruft.

Immaterielle Vermogenswerte

Der Position Immaterielle Vermogenswerte werden entgeltlich erworbene Versicherungsbe-
stande, Software, Markennamen und sonstige immaterielle Vermogenswerte zugeordnet.

Alle immateriellen Vermogenswerte weisen eine zeitlich begrenzte Nutzungsdauer auf und
werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (Anschaffungskostenmodell) bewertet sowie
Uber ihre geschatzte Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Selbst erstellte Software, aus der
dem Konzern wahrscheinlich ein kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen zufliet und die verlasslich
bewertet werden kann, wird mit ihren Herstellungskosten aktiviert und jeweils tber die ge-
schatzte Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Die Herstellungskosten selbst erstellter Soft-
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ware umfassen alle direkt zurechenbaren Kosten, die erforderlich sind, den jeweiligen Vermo-
genswert zu entwickeln, herzustellen und so vorzubereiten, dass er im beabsichtigten Ge-
brauch betriebsbereit ist. Nicht aktivierungspflichtige Forschungs- und Entwicklungskosten
werden als Aufwand der Periode behandelt. Erstreckt sich der Erwerb oder die Herstellung von
Software Uber einen Zeitraum von mehr als einem Jahr, werden die bis zur Fertigstellung an-
fallenden direkt zurechenbaren Fremdkapitalkosten als Bestandteil der Herstellungskosten des
qualifizierten Vermogenswerts aktiviert.

Der Bestandswert von entgeltlich erworbenen Lebensversicherungsvertragen wird mit dem
Barwert der erwarteten Netto-Zahlungsstrome aus den erworbenen Versicherungsvertragen
(Present Value of Future Profits, PVFP) zum Zeitpunkt des Erwerbs angesetzt. Dieser Bestands-
barwert bestimmt sich als Barwert der erwarteten Ertrage aus dem tbernommenen Portfolio
ohne Bertcksichtigung von Neugeschaft und Steuereffekten. Der Bestandswert wird linear
abgeschrieben.

Die selbst erstellte oder erworbene Software wird grundsatzlich Gber eine Dauer von drei bis
flnfJahren linear abgeschrieben. Die Markennamen werden Uber eine Nutzungsdauer von
20 Jahren linear abgeschrieben, und die sonstigen erworbenen immateriellen Vermogenswer-
te werden Uber eine Nutzungsdauer von maximal 15 Jahren linear abgeschrieben.

Die Werthaltigkeit samtlicher immaterieller Vermogenswerte wird jahrlich zum Bilanzstichtag
und immer dann, wenn Anzeichen fir eine Wertminderung vorliegen, untersucht. Liegen An-
zeichen flr eine Wertminderung vor und liegt der erzielbare Betrag des immateriellen Vermo-
genswerts unter dem Buchwert, wird ein Wertminderungsaufwand in entsprechender Hohe
erfasst. Dartber hinaus wird zum Bilanzstichtag gepruft, ob Anhaltspunkte vorliegen, dass ein
Wertminderungsaufwand, der fir einen immateriellen Vermogenswert in friiheren Perioden
erfasst wurde, nicht langer besteht oder sich vermindert haben konnte. Liegt ein solcher An-
haltspunkt vor, wird ebenfalls der erzielbare Betrag ermittelt und der Buchwert gegebenenfalls
auf den erzielbaren Betrag unter Beachtung der fortgefiihrten Anschaffungskosten angepasst.

Planmalige Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen von immateriellen Ver-
mogenswerten werden in den Verwaltungsaufwendungen unter der Position Abschreibungen
erfasst.

SACHANLAGEN

In den Sachanlagen werden eigengenutzte Immobilien und die Betriebs- und Geschaftsaus-
stattung ausgewiesen. Eigengenutzte Immobilien sind Grundstuicke und Gebdude, die von
Konzernunternehmen genutzt werden.

Die Bewertung der Sachanlagen erfolgt gemalt dem Anschaffungskostenmodell zu Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten, vermindert um planmaRige nutzungsbedingte Abschreibun-
gen und gegebenenfalls Wertminderungsaufwendungen.

Die Bewertung der eigengenutzten Immobilien erfolgt nach denselben Bewertungsmethoden,
die auch bei der Bilanzierung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien Verwendung
finden. Es wird daher auch auf die entsprechenden Ausflihrungen verwiesen.
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Die Herstellungskosten selbst erstellter Sachanlagen umfassen dabei alle direkt dem Herstel-
lungsprozess zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der fertigstellungsbezogenen
Gemeinkosten.

Die planmaliige Abschreibung der Betriebs- und Geschaftsausstattung wird Gber die geschatz-
te Nutzungsdauer linear grundsatzlich bis zu maximal 13 Jahren vorgenommen. Erworbene
EDV-Anlagen werden Uber eine geschatzte Nutzungsdauer von in der Regel bis zu maximal
sieben Jahren linear abgeschrieben. Die wirtschaftliche Nutzungsdauer wird im Rahmen der
Abschlusserstellung regelmaRig Uberprift. Vorzunehmende Anpassungen werden als Korrek-
tur der planmaliigen Abschreibungen Uber die Restnutzungsdauer des jeweiligen Vermogens-
werts erfasst.

Zu jedem Bilanzstichtag wird auRBerdem gepruft, ob fir den entsprechenden Vermogenswert
Hinweise auf eine Wertminderung vorliegen. Sofern dies der Fall ist, wird die Werthaltigkeit
durch Vergleich des Buchwerts mit dem erzielbaren Betrag (hoherer Wert aus beizulegendem
Zeitwert abzuglich VerduBerungskosten und Nutzungswert) bestimmt. Falls eine Sachanlage
keine Mittelzuflusse erzeugt, die weitgehend unabhangig von den Mittelzuflissen anderer
Sachanlagen oder Gruppen von Sachanlagen sind, erfolgt die Uberprifung auf Wertminde-
rung nicht auf Ebene der einzelnen Sachanlage, sondern auf Ebene der zahlungsmittelgenerie-
renden Einheit, der die Sachanlage zuzuordnen ist. Ist die Erfassung eines Wertminderungs-
aufwands erforderlich, entspricht dieser dem Betrag, um den der Buchwert den niedrigeren
erzielbaren Betrag der Sachanlage bzw. ggf. der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Uber-
steigt. Sofern der beizulegende Zeitwert abzlglich VerauRerungskosten nicht ermittelt wer-
den kann, korrespondiert der erzielbare Betrag mit dem Nutzungswert. Der Nutzungswert
wird als Barwert der prognostizierten Zahlungsstrome aus der fortgesetzten Nutzung ermit-
telt. Sobald Hinweise vorliegen, dass die Grlinde flr den ggf. vorgenommenen Wertminde-
rungsaufwand nicht langer bestehen, erfolgt die Uberprifung einer Wertaufholung.

Planmalige Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen eigengenutzter Immobilien
und der Betriebs- und Geschaftsausstattung werden in den Verwaltungsaufwendungen unter
dem Posten Abschreibungen erfasst. Ertrage aus eigengenutzten Immobilien im Zusammen-
hang mit der Pro-rata-temporis-Auflésung von VerauRerungsgewinnen im Rahmen von Sale-
and-Leaseback-Transaktionen werden als sonstige betriebliche Ertrage dargestellt.

Vorrate

Vorrate werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten und Netto-
veraulerungswert angesetzt.

Zu den Anschaffungskosten gehoren alle Kosten des Erwerbs. Die Herstellungskosten werden
auf der Basis von Einzelkosten sowie direkt zurechenbaren Gemeinkosten ermittelt. Der Um-
fang der Herstellungskosten ist durch die Kosten bestimmt, die bis zur betriebsbereiten Fertig-
stellung aufgewendet werden (produktionsbezogener Vollkostenansatz). Die Anschaffungs-
oder Herstellungskosten nicht austauschbarer und spezieller Vorrate werden durch Einzelzu-
ordnung bestimmt. Bestimmte Anschaffungs- oder Herstellungskosten austauschbarer Vorra-
te werden nach dem First-In-First-Out-Verfahren (FIFO) oder nach der Durchschnittsmethode
ermittelt.
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Der NettoverauRerungswert entspricht dem geschatzten, im normalen Geschaftsgang erziel-
baren Verkaufserlds abziiglich geschatzter Fertigstellungs- und Vertriebskosten.

Sogenannte qualifizierte Vermogenswerte, fur die notwendigerweise ein betrachtlicher Zeit-
raum erforderlich ist, um sie in den beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand
zu versetzen, lagen im Berichtszeitraum im Bereich der Vorrate nicht vor,

Leasing

Leasing ist eine Vereinbarung, bei welcher der Leasinggeber dem Leasingnehmer gegen eine
Zahlung oder eine Reihe von Zahlungen das Recht auf Nutzung eines Vermogenswerts fur
einen vereinbarten Zeitraum Ubertragt.

Im Finanzierungsleasing werden im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chan-
cen und Risiken eines Vermogenswerts vom Leasinggeber auf den Leasingnehmer Ubertragen.
Dabei kann letztendlich das Eigentumsrecht Ubertragen werden oder nicht. Handelt es sich
nicht um ein Finanzierungsleasing, so liegt ein Operatingleasing vor.

In einem Finanzierungsleasing wird in der Bilanz des Leasingnehmers der Leasingvermogens-
wert aktiviert und in entsprechender Hohe eine finanzielle Verbindlichkeit passiviert. Die akti-
vierten abschreibungsfahigen Leasingvermogenswerte werden nach den gleichen Grundsat-
zen planmalig abgeschrieben wie andere gleichartige Vermogenswerte, die sich im Eigentum
des W&W-Konzerns befinden. Die Leasingzahlungen werden in Finanzierungskosten und Til-
gungsanteil aufgeteilt, wobei die Finanzierungskosten erfolgswirksam im Ergebnis aus Forde-
rungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital (Zinsaufwendungen fiir Verbindlichkeiten) aus-
gewiesen werden. Der Tilgungsanteil vermindert die finanzielle Verbindlichkeit. Aktivierte Lea-
singvermogenswerte werden zu jedem Bilanzstichtag auf das Vorliegen einer Wertminderung
hin Uberprift. Liegt der erzielbare Betrag unter dem Buchwert des Leasingvermogenswerts,
wird ein Wertminderungsaufwand erfasst. Sofern die Griinde fur einen erfassten Wertminde-
rungsaufwand nicht mehr gegeben sind, erfolgt eine Uberprifung auf Wertaufholung.

Finanzierungsleasing als Leasinggeber besteht nicht.

In einem Operatingleasing werden die gezahlten Leasingraten beim Leasingnehmer grundsatz-
lich linear Uber die Leasinglaufzeit erfasst und im W&W-Konzern in den Verwaltungsaufwen-
dungen ausgewiesen.

Beim Leasinggeber werden in einem Operatingleasing die Vermogenswerte, abhangig von den
Eigenschaften dieser Vermogenswerte, in dem entsprechenden Bilanzposten aktiviert. Ertrage
aus Operatingleasing werden in der Regel linear Uber die Leasinglaufzeit erfasst. Kosten, ein-
schlieBlich Abschreibungen, die im Zusammenhang mit Operatingleasing anfallen, werden als
Aufwand in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung berlcksichtigt. Die Abschreibungssat-
ze fur abschreibungsfahige Leasingvermdgenswerte stimmen mit denen gleichartiger Vermo-
genswerte Uberein. Aktivierte Leasingvermogenswerte werden zu jedem Bilanzstichtag auf
das Vorliegen einer Wertminderung hin Uberprift. Liegt der erzielbare Betrag unter dem Buch-
wert des Leasingvermogenswerts, wird ein Wertminderungsaufwand erfasst. Sofern die Griin-
de fir einen erfassten Wertminderungsaufwand nicht mehr gegeben sind, erfolgt eine Uber-
prifung auf Wertaufholung.
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In vereinzelten Fallen treten Sale-and-Leaseback-Transaktionen auf. Eine Sale-and-Leaseback-
Transaktion umfasst die Veraullerung und zugleich die Riickvermietung eines Vermogens-
werts. Die Behandlung solcher Transaktionen folgt den Regeln fiir Operatingleasing bzw.
Finanzierungsleasing. Eine Abgrenzung des Gewinns oder des Verlusts aus der VerauBBerung
erfolgt nach den spezifischen Regeln des IAS 17.

Steuererstattungsanspruche, latente Steuererstattungsanspriiche, Steuerschulden
und latente Steuerschulden

Die laufenden Steuererstattungsanspriiche und -schulden werden mit dem Betrag angesetzt,
in dessen Hohe eine Erstattung erwartet bzw. voraussichtlich eine Zahlung an die jeweilige
Steuerbehorde geleistet wird. Latente Steuererstattungsanspriiche und -schulden werden auf-
grund der zeitlich begrenzten Unterschiede zwischen den Wertansatzen der Vermogenswerte
und Schulden in der Konzernbilanz nach IFRS und den Steuerbilanzwerten nach lokalen steuer-
rechtlichen Vorschriften der Konzernunternehmen gebildet. Die Berechnung der latenten Steu-
erabgrenzung erfolgt mit den jeweiligen landesspezifischen Steuersatzen. Fir steuerliche Ver-
lustvortrage werden aktive latente Steuern angesetzt, wenn deren zuklnftige Nutzbarkeit
nach Maligabe von Planungsrechnungen wahrscheinlich ist. Die Werthaltigkeit aktiver latenter
Steuern aus tempordren Differenzen und Verlustvortragen wird zu jedem Bilanzstichtag Uber-
prift.

Versicherungstechnische Rickstellungen

ALLGEMEIN

Die versicherungstechnischen Rickstellungen werden auf der Passivseite brutto ausgewiesen,
d.h.vor Abzug des Anteils, der auf Riickversicherer entfallt. Der Rlickversicherungsanteil wird
entsprechend den vertraglichen Rickversicherungsvereinbarungen ermittelt und auf der
Aktivseite gesondert ausgewiesen.

Alle von Unternehmen des W&W-Konzerns abgeschlossenen Versicherungsvertrage transfe-
rieren ein signifikantes Versicherungsrisiko, d. h., sie sind somit Versicherungsvertrage im Sinne
von IFRS 4.

Fir die nach nationalen Vorschriften in der Schaden- und Unfallversicherung zu bildenden
Schwankungsruckstellungen sowie die der Schwankungsrickstellung ahnlichen Rickstellun-
gen besteht nach IFRS 4.14(a) ein Passivierungsverbot.

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

Die Beitragslbertrage entsprechen dem Teil der gebuchten Beitrage, der einen Ertrag flr eine
bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag darstellt. Die Beitragsibertrage werden fur jeden
Versicherungsvertrag entweder taggenau oder monatsgenau abgegrenzt. Fir das in Rickde-
ckung tbernommene Geschaft werden die Beitragslibertrage nach den Angaben der Vorver-
sicherer ermittelt. Beitragstbertrage in der Transportversicherung im Bereich der Schaden-/
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Unfallversicherung werden unter der Position Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfalle beriicksichtigt.

LEBENSVERSICHERUNG

Die Deckungsruckstellung in der Lebensversicherung wird nach aktuariellen Grundsatzen ein-
zelvertraglich prospektiv unter Berlcksichtigung des Beginnmonats als Barwert der kiinftigen
garantierten Versicherungsleistungen abzlglich des Barwerts der kiinftigen Beitrage ermittelt.
Die Berlicksichtigung klnftiger Verwaltungskosten erfolgt tberwiegend implizit.

Fur die beitragsfreie Zeit wird innerhalb der Deckungsrickstellung in der Lebensversicherung
eine Verwaltungskostenrickstellung gebildet, die nach heutigem Ermessen ausreichend hoch
angesetzt ist.

Bei der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung werden in der Deckungsriickstel-
lung nur eventuelle Garantieanteile beriicksichtigt.

Einmalige Abschlusskosten in der Lebens- und Krankenversicherung werden nach dem Zillmer-
verfahren berucksichtigt. Sie werden, soweit nach § 15 RechVersV zulassig, als Teil der Forde-
rungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft ausgewiesen.

In der Lebensversicherung entsprechen der angewendete Rechnungszins und die biometri-
schen Rechnungsgrundlagen denen, die auch in die Berechnung der Tarifbeitrage eingeflossen
sind. Als Rechnungszins wurde der hochste Wert verwendet, der nach gesetzlichen oder auf-
sichtsrechtlichen Bestimmungen zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses zulassig war. Es wur-
den Zinssatze zwischen 1,75 (Vj. 1,75) % und 4,0 (Vj. 4,0) % herangezogen. Ausnahmen hiervon
sind in den folgenden Abschnitten erlautert. Der durchschnittliche Rechnungszins der De-
ckungsriickstellung betragt 2,9 (Vj. 31) %. Fiir die biometrischen Rechnungsgrundlagen wurden
branchenibliche, von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) empfohlene Tafeln verwendet;
in Ausnahmefallen kamen auf eigenen Erfahrungswerten beruhende Tafeln zur Anwendung.

Infolge der europaischen Rechtsprechung durfen seit dem 21. Dezember 2012 nur noch soge-
nannte Unisextarife angeboten werden, die geschlechtsunabhangig kalkuliert sind. Hierfur
werden unternehmenseigene und vom Geschlecht unabhangige biometrische Rechnungs-
grundlagen verwendet, die aus den von der DAV empfohlenen geschlechtsabhangigen Tafeln
abgeleitet wurden.

Fr Rentenversicherungen, deren urspriingliche Rechnungsgrundlagen keine ausreichenden
biometrischen Sicherheitsmargen mehr enthalten, werden die von der DAV herausgegebenen,
als ausreichend angesehenen Rechnungsgrundlagen verwendet. Im Geschaftsjahr 2014 wurde
das Sicherheitsniveau angepasst, da von der Arbeitsgruppe ,Biometrische Rechnungsgrundla-
gen” der DAV aufgrund der aktuellen Trendentwicklung des Sterblichkeitsniveaus der Renten-
versicherten diese Anpassung empfohlen wurde. Die Anpassung betrug ein Zwanzigstel der
Differenz zwischen den Sterbetafeln DAV2004RBestand und DAV2004RB20, wobei Kapitalaus-
zahlungswahrscheinlichkeiten berticksichtigt wurden. Als Deckungsriickstellung wurde der
um zehn Zwanzigstel linear interpolierte Wert zwischen der Deckungsruckstellung auf Basis
der Sterbetafel DAV2004RBestand und der Deckungsrickstellung auf Basis der Sterbetafel
DAV2004RB20 ausgewiesen. Um gleichzeitig auch fir die Zinsgarantie eine Starkung des
Sicherheitsniveaus herbeizufiihren, wird hierbei der tarifliche Rechnungszins verwendet.
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Zusatzlich wurde fir Versicherungen im Neubestand, bei denen urspriinglich ein Rechnungs-
zins verwendet wurde, der nach § 341f (2) HGB nicht mehr angemessen ist, die Deckungsriick-
stellung durch eine Zinszusatzreserve gestarkt. Dabei wurde die Ruckstellung fir den Zeitraum
der nachsten 15 Jahre mit dem Referenzzins des § 5 (3) DeckRV von 3,15 (Vj. 3,41) % und fur den
Zeitraum nach Ablauf von 15 Jahren mit dem urspringlichen Rechnungszins ermittelt.

Auch fur die Versicherungen im Altbestand wurde eine zusatzliche Reserve (Zinsverstarkung)
gebildet. Hierflr wurde flr Versicherungen der Wirttembergische Lebensversicherung AG ein
Bewertungszins von 2,95 (Vj. 3,22) % und fir Versicherungen der Karlsruher Lebensversiche-
rung AG ein Bewertungszins von 3,00 (Vj. 3,22) % angesetzt. Erstmalig wurde eine Zinsverstar-
kung auch fur Versicherungen des Altbestands der ARA Pensionskasse AG mit einem Rech-
nungszins von 3,25 % gebildet. Hierbei wurde flr die Bewertung flr den Zeitraum der nachsten
15 Jahre ein Zins von 3,11 % und flr den Zeitraum nach Ablauf von 15 Jahren der urspriingliche
Rechnungszins verwendet.

Berufsunfahigkeits(zusatz)versicherungen wurden kollektiv gegen die aktuell giltigen Rech-
nungsgrundlagen der DAV abgeglichen, und gegebenenfalls wurde eine zusatzliche Deckungs-
ruckstellung gebildet.

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

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

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird fur zukinftige Zahlungs-
verpflichtungen gebildet, die aus bis zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abge-
wickelten Versicherungsfallen resultieren. Darin enthalten sind auch die voraussichtlichen Auf-
wendungen fur die Regulierung. Die Hohe bzw. die Auszahlungszeitpunkte der Versicherungs-
leistungen sind noch ungewiss.

Die Ruckstellung fur die zum Bilanzstichtag bereits bekannten Versicherungsfalle wird grund-
satzlich individuell ermittelt (Einzelbewertung). Fir zum Bilanzstichtag bereits eingetretene,
aber noch unbekannte Versicherungsfalle wurde eine Spatschadenriickstellung gebildet, deren
Hohe aufgrund betrieblicher Erfahrungen der vorausgegangenen Jahre ermittelt wurde.

Die Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung besteht in der Lebensversicherung aus zwei Tei-
len. Dem ersten Teil (nach handelsrechtlichen Vorschriften zugewiesene Betrage), der Riickstel-
lung fur Beitragsriickerstattung nach HGB, wird der Teil des Uberschusses des jeweiligen Versi-
cherungsunternehmens zugefuhrt, der auf die Versicherungsnehmer entfallt und nicht direkt
gutgeschrieben wird. Bei der Zuweisung wurden die gesetzlichen Mindestanforderungen be-
achtet. Der zweite Teil der Riickstellung flr Beitragsriickerstattung, die Rickstellung fur laten-
te Beitragsruckerstattung, enthalt die auf die Versicherungsnehmer entfallenden Anteile an
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den kumulierten Bewertungsunterschieden zwischen den Jahresabschlissen der Einzelgesell-
schaften nach nationalem Recht und dem Konzernabschluss gemaf IFRS. Diese temporaren
Bewertungsunterschiede werden mit dem Anteil in H6he von 90 (Vj. 90) % in die Riickstellung
fr latente Beitragsriickerstattung eingestellt, mit dem die Versicherungsnehmer bei der Reali-
sierung mindestens beteiligt sind.

Die versicherungstechnischen Rickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das
Anlagerisiko der Versicherungsnehmer tragt, werden einzelvertraglich nach der retrospektiven
Methode ermittelt. Dabei werden die eingehenden Beitrage, 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 dieser Position entspricht dem
Bilanzwert der Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungs-
policen innerhalb der Position Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet.

KRANKENVERSICHERUNG

In der Krankenversicherung betragt der durchschnittliche Rechnungszins der Deckungsruck-
stellung 3,38 (V. 3,44) %. Fir die biometrischen Rechnungsgrundlagen wurden die von der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht veroffentlichten Sterbetafeln verwendet. In
der Krankenversicherung werden zur Berechnung der Deckungsriickstellung unter anderem
Annahmen zu Ausscheidewahrscheinlichkeiten sowie zu den aktuellen und den mit zuneh-
mendem Alter steigenden Krankheitskosten getroffen. Diese Annahmen basieren auf eigenen
Erfahrungen bzw. auf branchenweit erhobenen Referenzwerten. Die Rechnungsgrundlagen
werden im Rahmen von Beitragsanpassungen regelmaRig Uberprift und mit Zustimmung des
Treuhanders ggf. angepasst. Neue Tarife werden nur eingefuhrt, sofern die Angemessenheit
der zu verwendenden Rechnungsgrundlagen vom neuen Treuhander bestatigt wird.

Die Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle werden in der Krankenver-
sicherung auf der Basis der Geschaftsjahresschdaden des Bilanzjahres hochgerechnet. Die
Grundlage fur die Hochrechnung ist das durchschnittliche Verhadltnis der Vorjahresschaden zu
den zugehodrigen Geschadftsschaden der drei dem Bilanzstichtag vorausgegangenen Geschafts-
jahre.

Die Rickstellung fur Beitragsriickerstattung besteht in der Krankenversicherung aus zwei Tei-
len. Dem ersten Teil (nach handelsrechtlichen Vorschriften zugewiesene Betrage), der Riickstel-
lung fur Beitragsriickerstattung nach HGB, wird der Teil des Uberschusses zugeflhrt, der auf
die Versicherungsnehmer entfallt und nicht direkt gutgeschrieben wird. Bei der Zuweisung
wurden die gesetzlichen Mindestanforderungen beachtet. Der zweite Teil der Rickstellung fur
Beitragsrickerstattung, die Ruckstellung fir latente Beitragsrickerstattung, enthalt die auf
die Versicherungsnehmer entfallenden Anteile an den kumulierten Bewertungsunterschieden
zwischen dem Jahresabschluss der Krankenversicherung nach nationalem Recht und dem Kon-
zernabschluss gemal? IFRS. Diese temporaren Bewertungsunterschiede werden mit dem Anteil
in Hohe von 80 (V]. 80) % in die Rickstellung fir latente Beitragsriickerstattung eingestellt, mit
dem die Versicherungsnehmer bei der Realisierung mindestens beteiligt sind.

In der Krankenversicherung enthalten die sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen
insbesondere die Stornorlckstellung. Sie wird auf der Grundlage der negativen Teile der Alte-
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rungsrickstellung sowie der Uber den tariflichen Alterungsriickstellungen liegenden Teile der
Ubertragungswerte berechnet.

SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schadenrickstellung) wird
flr zuktnftige Zahlungsverpflichtungen gebildet, die aus bis zum Bilanzstichtag eingetrete-
nen, aber noch nicht abgewickelten Versicherungsfallen resultieren. Darin enthalten sind auch
die voraussichtlichen Aufwendungen fir die Schadenregulierung. Die Hohe bzw. die Auszah-
lungszeitpunkte der Versicherungsleistungen sind noch ungewviss.

Die Ruckstellung fur Spatschaden wurde aus den Datengrundlagen vorangegangener Ge-
schaftsjahre sowie aufgrund von Erfahrungswerten ermittelt. Die Berechnung der Spatscha-
denrickstellung erfolgt dabei nach einem von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht empfohlenen Verfahren. In diesem werden die gemeldeten Schaden des Bilanzjahres
nach Zahl und Aufwand auf ihre jeweiligen Eintrittsjahre verteilt und zu den Geschaftsjahres-
schaden der entsprechenden Jahre ins Verhaltnis gesetzt. Durch die Anwendung dieser Relati-
onen auf den durchschnittlichen Stickkostenaufwand flr erledigte Geschaftsjahresschaden
ergeben sich die voraussichtlichen Stiickkostensatze fir die nach dem Berichtsjahr gemelde-
ten, aber im Bilanzjahr eingetretenen Schaden, aus denen durch Multiplikation mit den zu er-
wartenden Stlickzahlen die Spatschadenriickstellung berechnet wird. Die Schadenrtckstellun-
gen werden, abgesehen von der Rentendeckungsriickstellung in der Sachversicherung, nicht
diskontiert.

Die Rickstellung fur Regulierungsaufwendungen wurde entsprechend dem Erlass des Bundes-
ministers der Finanzen vom 2. Februar 1973 ermittelt.

Die Rentendeckungsriickstellung in der Schaden-/Unfallversicherung wird einzelvertraglich
nach versicherungsmathematischen Grundsatzen und analog der Deckungsriickstellung nach
der prospektiven Methode berechnet. Es wurden die von der Deutschen Aktuarvereinigung
(DAV) empfohlenen Sterbetafeln DAV HUR 2006 verwendet, die angemessene Sicherheitsspan-
nen enthalten. Der ab 1. Januar 2012 geltende Hochstrechnungszins in Hohe von 1,75 % wurde
fir alle Rentenverpflichtungen verwendet. Kiinftige Verwaltungskosten wurden mit 2 % der
Rentendeckungsriickstellung bewertet, dieser Satz ist als ausreichend vorsichtig anzusehen.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen in der Schaden-/Unfallversicherung
beinhalten vorwiegend die Stornortckstellungen, die Riickstellung flr unverbrauchte Beitrage
aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen und die Drohverlustriickstellung. Die Stornorlckstel-
lung wird fur die voraussichtlich wegen Wegfalls oder Verminderung des versicherungstechni-
schen Risikos zurtickzugewahrenden Beitrage gebildet.

Andere Ruckstellungen

RUCKSTELLUNGEN FUR PENSIONEN

Die betriebliche Altersversorgung im W&W-Konzern wird sowohl in Form von Beitragszusagen
als auch in Form von Leistungszusagen durchgeflhrt. Vor der Neuordnung der betrieblichen
Altersversorgung im Jahr 2002 wurden bei den Wistenrot-Gesellschaften (Wistenrot Bau-
sparkasse AG, Wustenrot Bank AG Pfandbriefbank, Wistenrot Immobilien GmbH, Wistenrot
Haus- und Stadtebau GmbH und Gesellschaft fiir Markt- und Absatzforschung mbH) allen
Mitarbeitern leistungsorientierte Pensionszusagen erteilt. Bei der Wirttembergische Versiche-
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rung AG, Wirttembergische Lebensversicherung AG und Wirttembergische Krankenversiche-
rung AG wurden als Grundversorgung Beitragszusagen (Pensionskasse der Wirttembergi-
schen) erteilt. Dartiber hinaus erhielten Fihrungskrafte und Vorstidnde bzw. Geschaftsfihrer
Pensionszusagen (Leistungszusagen). Bei der Wiistenrot & Wiirttembergische AG, der W&W
Informatik GmbH und der W&W Asset Management GmbH wurden sowohl Leistungs- als
auch Beitragszusagen erteilt. Die unterschiedlichen Leistungszusagen im Konzern sind tber-
wiegend gehalts- und dienstzeitabhangig und teilweise als Festbetragszusagen ausgestaltet.
Fir Neueintritte ab 2002 wird die Grundversorgung konzerneinheitlich Gber die ARA Pensions-
kasse AG finanziert (Beitragszusagen). Die Fihrungskrafte und Vorstande bzw. Geschaftsfih-
rer erhalten Pensionszusagen (beitragsorientierte Leistungszusagen), die bei der ARA Pensions-
kasse AG rickgedeckt sind.

Verpflichtungen aus leistungsorientierten Planen werden nach der Methode der laufenden
Einmalpramien auf der Basis versicherungsmathematischer Gutachten bewertet. Dabei wer-
den sowohl die am Bilanzstichtag bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften als
auch die kiinftig zu erwartenden Steigerungen der Gehalter und Renten ber(icksichtigt. Der
Zinssatz fur die Bewertung von Pensionsriickstellungen ist gemaf IAS 19.83 zu jedem Ab-
schlussstichtag auf der Grundlage der Renditen erstrangiger festverzinslicher Industrieanlei-
hen zu bestimmen. Wahrung und Laufzeiten der zugrunde gelegten Industrieanleihen haben
dabei mit der Wahrung und den voraussichtlichen Fristigkeiten der zu erfullenden Verpflich-
tungen Ubereinzustimmen.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus erfahrungsbedingten Anpassungen
und Anderungen von versicherungsmathematischen Annahmen werden in der Periode, in der
sie anfallen, erfolgsneutral innerhalb der Rucklage aus Pensionsverpflichtungen erfasst und
sind Bestandteil des Sonstigen Ergebnisses (OCl).

Aufwendungen und Ertrage aus Pensionsverpflichtungen werden in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung im Personalaufwand (Dienstzeitaufwand) bzw. im Ergebnis aus Forderungen,
Verpflichtungen und Nachrangkapital (Zinsaufwand) ausgewiesen. Der nachzuverrechnende
Dienstzeitaufwand wird sofort in voller Hohe erfolgswirksam im Personalaufwand erfasst.

RUCKSTELLUNGEN FUR ANDERE LANGFRISTIG FALLIGE LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER

Zu den anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer zahlen insbesondere die Zusa-
gen fur Vorruhestand, Altersteilzeitvereinbarungen, die Gewahrung von Leistungen aus Anlass
von Dienstjubilden, langfristige Erwerbsunfahigkeitsleistungen, Sterbegelder sowie andere
soziale Leistungen. Im Rahmen der Bilanzierung der anderen langfristig falligen Leistungen an
Arbeitnehmer entstehende versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden er-
folgswirksam erfasst.

Fir die Angaben zu den entsprechenden Rechnungszinssatzen wird auf Note 21 verwiesen.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die sonstigen Riickstellungen werden in Hohe des voraussichtlichen Erflllungsbetrags bewer-
tet und bilanziert, soweit rechtliche oder faktische Verpflichtungen gegentber Dritten beste-
hen, die auf zurlickliegenden Geschaftsvorfallen oder Ereignissen beruhen, und der Abfluss
von Ressourcen wahrscheinlich ist. Der Erfillungsbetrag wird auf der Basis der bestmoglichen
Schatzung bestimmt. Sonstige Rlckstellungen werden angesetzt, wenn diese zuverlassig er-
mittelt werden kdnnen. Sie werden nicht mit Erstattungsanspriichen verrechnet. Die ermittel-



16 q WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

ten Verpflichtungen werden mit Marktzinssatzen, die dem Risiko und dem Zeitraum bis zur
Erflllung entsprechen, diskontiert, soweit die sich daraus ergebenden Effekte wesentlich sind.

Rickstellungen flr Restrukturierungen werden angesetzt, wenn ein detaillierter formaler
Restrukturierungsplan genehmigt wurde und die darin enthaltenen wesentlichen Restruktu-
rierungsmalinahmen 6ffentlich verkiindet wurden oder mit der Umsetzung des Restrukturie-
rungsplans bereits begonnen wurde.

Rickstellungen fir die Riickerstattung von Abschlussgebulhren bei Darlehensverzicht werden
gebildet, wenn sich aus abgeschlossenen Bausparvertragen bei Vorliegen bestimmter vertrag-
lich vereinbarter Kriterien (z. B. Darlehensverzicht) die Verpflichtung ergibt, die Abschlussge-
buhren den Bausparkunden zu erstatten. Unter der Annahme des maximal bis zum Abschluss-
stichtag erdienten Rickerstattungsanspruchs von Abschlussgebuhren bei Darlehensverzicht
der Bausparkunden wird eine Barwertrechnung auf der Basis einer wahrscheinlichkeitsorien-
tierten Fortschreibung von statistischen Daten aus der Vergangenheit durchgefiihrt, welche
die bestmogliche Schatzung der gegenwartigen Verpflichtung darstellt. Unsicherheiten bei der
Ermittlung des kiinftigen Verpflichtungsbetrags ergeben sich insbesondere aus den festgeleg-
ten Annahmen hinsichtlich der verwendeten Inputparameter wie der statistischen Daten, des
Kundigungsverhaltens oder der Darlehensverzichtsquote.

Rickstellungen flr Zinsbonusoptionen werden passiviert, wenn in abgeschlossenen Bauspar-
vertragen die Verpflichtung zur Zahlung von Zinsboni an die Bausparkunden enthalten ist.
Unter der Annahme der maximal bis zum Abschlussstichtag erdienten Zinsboni, die potenziell
zur Auszahlung gelangen kdénnen, wird eine Barwertrechnung auf der Grundlage einer wahr-
scheinlichkeitsorientierten Fortschreibung durchgefuhrt, welche die bestmégliche 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 Kiindigungsverhaltens oder des Bonusinanspruchnah-
meverhaltens ergeben.

Die Ubrigen Rickstellungen beinhalten beispielsweise Rickstellungen fur drohende Verluste
aus schwebenden Geschaften, die gebildet werden, wenn aus einem schwebenden Geschaft
ein Verpflichtungsiberschuss resultiert.

Vermogenswerte flr erwartete Erstattungen in Zusammenhang mit bilanzierten sonstigen
Rickstellungen bestehen nicht.

Eigenkapital

Dieser Posten umfasst (1) das eingezahlte Kapital, (2) das erwirtschaftete Kapital sowie (3) die
nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital.

(1) Das eingezahlte Kapital besteht aus dem gezeichneten Kapital und der Kapitalriicklage.
Das gezeichnete Kapital ergibt sich aus Namensstilckaktien, die voll eingezahlt sind. Die
Kapitalriicklage errechnet sich aus dem Aufgeld (Agio), das bei der Ausgabe von Anteilen
uber den rechnerischen Wert hinaus erzielt wird.
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(2) Das erwirtschaftete Kapital setzt sich aus den Gewinnricklagen sowie den Ubrigen
Rucklagen zusammen:

Die Gewinnrucklagen umfassen die gesetzlichen Ricklagen sowie die thesaurierten
Ergebnisse.

Die Ubrigen Rucklagen schlieRen

= die Ricklage aus zur VerauBerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten,

= die Rucklage aus den nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogens-
werten,

= die Riucklage aus Cashflow-Hedges,

= die Ricklage aus der Wahrungsumrechnung sowie

= die Rucklage aus der Pensionsverpflichtung ein.

In der Rlcklage aus zur Verdullerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten werden
die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Bewertung der zur VerauBerung verfug-
baren finanziellen Vermogenswerte erfasst. Die Rucklage aus nach der Equity-Methode
bilanzierten finanziellen Vermogenswerten beinhaltet die nicht realisierten Gewinne und
Verluste aus der Bewertung der nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermo-
genswerte. Die Ricklage aus Cashflow-Hedges umfasst die nicht realisierten Gewinne und
Verluste aus der Bewertung derivativer Finanzinstrumente, die zum Cashflow-Hedge-Ac
counting eingesetzt werden und die Kriterien des Hedge Accounting erfillen. Die Rucklage
aus Wahrungsumrechnung enthalt die Wahrungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger
Einheiten, und die Rucklage aus Pensionsverpflichtungen umfasst die versicherungsmathe-
matischen Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Planen.

Die genannten Bestandteile der tbrigen Rucklagen werden generell unter Berticksichtigung
latenter Steuern und im Bereich der Lebens- und Krankenversicherung zusatzlich unter Be-
ricksichtigung der Ruckstellung fur latente Beitragsriickerstattung gebildet.

Die Umrechnungsdifferenzen aus der Einbeziehung von Tochterunternehmen, deren funkti-
onale Wahrung nicht der Euro ist, werden in der Ricklage aus der Wahrungsumrechnung
erfasst.

(3) Die nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital beinhalten die Anteile konzernfremder
Dritter am Eigenkapital von Tochterunternehmen.

Echte Wertpapierpensionsgeschafte und Wertpapierleihegeschafte

Im W&W-Konzern werden ausschlielich echte Wertpapierpensionsgeschafte (Repo- und
Reverse-Repo-Geschafte) abgeschlossen. Echte Wertpapierpensionsgeschafte sind Vertrage,
durch die Wertpapiere gegen Zahlung eines Betrags Ubertragen werden, in denen jedoch
gleichzeitig vereinbart wird, dass diese Wertpapiere zu einem spateren Zeitpunkt gegen Ent-
richtung eines im Voraus vereinbarten Betrags an den Pensionsgeber zurlckibertragen wer-
den miussen.

Die im Rahmen von Repo-Geschaften in Pension gegebenen Wertpapiere werden weiterhin
entsprechend der bisherigen Kategorisierung in der Bilanz des Pensionsgebers ausgewiesen, da
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die mit dem Eigentum am Pensionsgegenstand verbundenen Chancen und Risiken zurlickbe-
halten werden. Beim Pensionsgeber wird gleichzeitig eine finanzielle Verbindlichkeit in Hohe
des erhaltenen Betrags passiviert. Ergibt sich ein eventueller Unterschiedsbetrag zwischen
dem bei Ubertragung erhaltenen und dem bei spaterer Rickibertragung zu leistenden Betrag,
wird dieser nach der Effektivzinsmethode 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.

Wertpapiere, die im Rahmen von Reverse-Repo-Geschaften in Pension genommen werden,
werden nicht in der Bilanz erfasst. Die hingegebenen Betrage werden als Forderung in der Bi-
lanz ausgewiesen. Etwaige Unterschiedsbetrage zwischen dem bei Erhalt des Wertpapiers hin-
gegebenen Betrag und dem bei Ruckibertragung falligen Betrag werden nach der Effektivzins-
methode Uber die Laufzeit des Pensionsgeschafts der Forderung zugeschrieben. Vereinbarte
Zinszahlungen werden entsprechend innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
abgebildet.

Die Bilanzierung von Wertpapierleihegeschaften erfolgt analog der Bilanzierung von echten
Wertpapierpensionsgeschdften. Verliehene Wertpapiere werden weiterhin in der Bilanz inner-
halb der entsprechenden Kategorie geflihrt. Entliehene Wertpapiere werden dagegen nicht
bilanziell erfasst. Werden entliehene Wertpapiere weiterveraufRert, so wird die Riickgabever-
pflichtung unter den Finanziellen Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet ausgewiesen. Fiir erhaltene Barsicherheiten (Cash Collateral) wird eine entspre-
chende Verbindlichkeit, fiir gestellte Barsicherheiten eine entsprechende Forderung ausgewie-
sen. Werden Wertpapiere als Sicherheit gestellt, so erfolgt die Bilanzierung weiterhin beim
Sicherheitensteller. Aufwendungen und Ertrage aus Wertpapierleihegeschaften werden lauf-
zeitadaquat in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Detaillierte Informationen tiber den Umfang der im W&W-Konzern getatigten echten Wert-
papierpensionsgeschafte und Wertpapierleihegeschafte finden sich im Anhang innerhalb der
Note 46 Ubertragungen von finanziellen Vermégenswerten sowie gestellte und erhaltene
Sicherheiten.

Treuhandgeschafte

Treuhandgeschafte sind grundsatzlich dadurch gekennzeichnet, dass ein Treuhander im Auf-
trag des Treugebers Sachen, Werte oder Forderungen in eigenem Namen erwirbt und das Treu-
gut im Interesse des Treugebers und nach dessen Weisungen verwaltet. Der Treuhander han-
delt in eigenem Namen fur fremde Rechnung.

Treuhandvermégen und -verbindlichkeiten werden aufRerhalb der Bilanz im Anhang ausge-
wiesen. Uber Art und Umfang der im W&W-Konzern bestehenden Treuhandvermégen und
-verbindlichkeiten wird auf die detaillierte Darstellung in der Note 47 Treuhandgeschafte
verwiesen.

Eventualverbindlichkeiten
Eventualverbindlichkeiten sind zum einen mogliche 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
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Kontrolle des W& W-Konzerns stehen. Zum anderen sind Eventualverbindlichkeiten gegenwar-
tige Verpflichtungen, die auf vergangenen Ereignissen beruhen, jedoch nicht erfasst werden,
weil entweder der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mit der Erfillung die-
ser Verpflichtung nicht wahrscheinlich ist oder weil die Hohe der Verpflichtung nicht ausrei-
chend verlasslich geschatzt werden kann. Ist der Abfluss von Ressourcen nicht unwahrschein-
lich, werden im Anhang (Note 58 Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen) An-
gaben zu diesen Eventualverbindlichkeiten gemacht. Werden Eventualverbindlichkeiten im
Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen ibernommen, werden diese zum Erwerbs-
zeitpunkt mit dem Fair Value in der Bilanz angesetzt.

ANGABEN ZU AUSGEWAHLTEN POSITIONEN DER KONZERN-GEWINN- UND
VERLUSTRECHNUNG

Finanzergebnis

Das Finanzergebnis des W&W-Konzerns setzt sich aus mehreren Bestandteilen zusammen.
Dies ist das Ergebnis aus:

m Zur VerduRerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten,

= Nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten,

= Finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet,

m Sicherungsbeziehungen und

= Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital.

Ferner ist im Finanzergebnis das Ergebnis aus der Risikovorsorge berlcksichtigt.

Im Ergebnis aus zur Veraullerung verflgbaren finanziellen Vermogenswerten werden die er-
folgswirksamen Bewertungs- und VerauBerungsergebnisse der zur VerdufRerung verfligbaren
finanziellen Vermogenswerte sowie die laufenden Ertrage (Zinsen und Dividenden) ausgewie-
sen. Dividenden werden vereinnahmt, sofern der rechtliche Anspruch auf Zahlung besteht.

Der Ausweis des Ergebnisses aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet umfasst neben realisierten und nicht realisier-
ten Gewinnen und Verlusten auch Zinsen und Dividenden aus finanziellen Vermogenswerten/
Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet sowie andere Ertrage
und Aufwendungen.

In der Position Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen werden die Ergebnisse aus Grund- und
Sicherungsgeschaften von Fair-Value-Hedges erfasst. Dartiber hinaus werden hier die ergeb-
niswirksamen Effekte aus dem ineffektiven Teil des Sicherungsgeschafts und aus der Auflo-
sung der Ricklage aus Cashflow-Hedges verbucht.

Im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital werden Zinsertrage und
Zinsaufwendungen unter Anwendung der Effektivzinsmethode periodengerecht erfasst.

Das Ergebnis aus der Risikovorsorge umfasst Aufwendungen aus Einzelwertberichtigungen
sowie Wertberichtigungen auf Portfoliobasis und Direktabschreibungen. Es bezieht sich auf
das Kreditgeschaft, das Erst- und Ruckversicherungsgeschaft und das sonstige Geschaft.
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Provisionsergebnis

Das Provisionsergebnis beinhaltet Provisionsertrage und -aufwendungen, soweit diese nicht
im Rahmen der Berechnung des Effektivzinses berlcksichtigt werden.

Die Provisionsertrage und -aufwendungen resultieren insbesondere aus dem Bauspar-, Bank-,
Rickversicherungs- und Investmentgeschaft oder der Vermittlertatigkeit. Die Provisionsauf-
wendungen entstammen dartber hinaus dem Erstversicherungsgeschaft.

Provisionsertrage werden zum Zeitpunkt der Erbringung der Dienstleistung und Provisionsauf-
wendungen zum Zeitpunkt des Bezugs der Dienstleistung erfolgswirksam erfasst. Im Erstver-
sicherungsgeschaft werden keine Provisionsertrage ausgewiesen, da den Kunden die mit dem
Abschluss einer Versicherung verbundenen Kosten nicht gesondert in Rechnung gestellt werden.

Verdiente Beitrage (netto)

Als gebuchte Bruttobeitrage aus dem selbst abgeschlossenen und ibernommenen Versiche-
rungsgeschaft werden grundsatzlich samtliche Ertrage erfasst, die sich aus dem Vertragsver-
haltnis mit den Versicherungsnehmern und Zedenten uber die Gewahrung von Versicherungs-
schutz ergeben. Die laufenden gebuchten Bruttobetrage werden fiir jeden Versicherungsver-
trag abgegrenzt. Unter Berlicksichtigung der durch die Abgrenzungen ermittelten Verande-
rung der Beitragsibertrage und dem Abzug der abgegebenen Ruckversicherungsbeitrage von
den gebuchten Bruttobeitragen und von der Veranderung der Beitragstubertrage ergeben sich
die verdienten Beitrage (netto).

Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto)

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) umfassen die Zahlungen aus Versiche-
rungsfallen sowie die Veranderung der Deckungsrickstellung und der Riickstellung fir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle, der Deckungsriickstellung fir fondsgebundene Ver-
sicherungsvertrage sowie der sonstigen versicherungstechnischen Ruckstellungen. Darlber
hinaus wird unter den Leistungen aus Versicherungsvertragen die Zuflihrung zur handelsrecht-
lichen Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung sowie Direktgutschriften erfasst. Die Aufwen-
dungen fir Schadenregulierung werden unter den Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen.

Veranderungen der Ruckstellung flr latente Beitragsriickerstattung, 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 fur latente Beitragsriickerstattung aufgrund der Be-
teiligung der Versicherungsnehmer an den nicht realisierten Gewinnen und Verlusten aus zur
VerauBerung verfligbaren finanziellen Vermdgenswerten und nach der Equity-Methode bilan-
zierten finanziellen Vermogenswerten sowie den versicherungsmathematischen Gewinnen
und Verlusten aus Pensionsriickstellungen geschehen grundsatzlich erfolgsneutral.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) ergeben sich durch Abzug der abgegebe-
nen Riickversicherungsbetrage von den Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto).
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Verwaltungsaufwendungen

Die Verwaltungsaufwendungen im W&W-Konzern setzen sich aus den Personalaufwendun-
gen und Sachaufwendungen sowie aus den planmaRigen Abschreibungen und Wertminde-
rungsaufwendungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte zusammen. Die Zu-
ordnung der Aufwendungen des W&W-Konzerns in Sach- und Personalaufwendungen erfolgt
nach den Grundsatzen des Gesamtkostenverfahrens.

Ertragsteuern

Der Ertragsteueraufwand bzw. -ertrag wird in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung als
Ertragsteuern ausgewiesen und im Anhang (Note 39) nach tatsachlichen und latenten Steuern
unterschieden.

Verwendung von Ermessensentscheidungen und Schatzungen

ERMESSENSAUSUBUNGEN BEI DER ANWENDUNG VON RECHNUNGSLEGUNGS-
METHODEN

Die Anwendung von Rechnungslegungsmethoden unterliegt verschiedenen Ermessensent-
scheidungen des Managements, welche die Betrage im Konzernabschluss des W&W-Konzerns
erheblich beeinflussen kdnnen. So wird Ermessen in Bezug auf die Anwendung der Regelungen
zum Hedge Accounting gemafs IAS 39, auf die Prognosen im Konzernlagebericht, auf die Scha-
denrickstellung, auf die Restrukturierungsriickstellung und auf die Zeitwerte der Immobilien
ausgelbt.

Ferner wurde entschieden, dass die IAS-39-Bewertungskategorie Bis zur Endfalligkeit zu
haltende Finanzinvestitonen im W&W-Konzern nicht angewendet wird.

Ermessen des Managements bei der Anwendung von Rechnungslegungsmethoden wird ferner
dahin gehend ausgelibt, dass fur samtliche als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sowie
fir samtliche Sachanlagen einschliellich der eigengenutzten Immobilien als Rechnungs-
legungsmethode das Anschaffungskostenmodell und nicht das Modell des beizulegenden
Zeitwerts angewendet wird.

Eine weitere weitreichende Ermessensentscheidung des Managements betrifft die Abbildung
der versicherungsspezifischen Geschaftsvorfalle, in denen die IFRS keine gesonderten Regelun-
gen enthalten. Diese werden in Einklang mit IFRS 4 Versicherungsvertrage fur inlandische Kon-
zernunternehmen nach den einschlagigen handelsrechtlichen Vorschriften gema(? §§ 341 ff.
HGB sowie darauf basierenden Verordnungen und flr auslandische Konzernunternehmen nach
den jeweiligen lokalen Rechnungslegungsvorschriften bilanziert.

Im Zusammenhang mit der Festlegung von Beherrschung von bestimmten Publikumsfonds
sind teilweise Ermessensentscheidungen notwendig, um die Rolle des externen Fondsmana-
gers als Prinzipal oder Agent zu bestimmen. In diesen Fallen wird auf die vertraglichen Rege-
lungen abgestellt, um zu beurteilen, ob der externe Fondsmanager als Prinzipal oder Agent
einzustufen ist. Wesentliche Indikatoren, die fir die Beurteilung der Konsolidierungspflicht
herangezogen werden, sind dabei die Entscheidungsmacht des Fondsmanagers einschlieflich
moglicher Mitwirkungsrechte der Investoren, die bestehenden Kiindigungsrechte der Investo-
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ren bezuglich des Fondsmanagers und deren Ausgestaltung sowie die Hohe der Beteiligung
am Erfolg des Fonds, insbesondere durch das Halten von Anteilen.

SCHATZUNGEN UND ANNAHMEN BEI DER BILANZIERUNG
Grundsatze

Die Erstellung des Konzernabschlusses nach IFRS erfordert Schatzungen und Annahmen, die
sich auf den Wertansatz der bilanzierten Vermogenswerte und Schulden, Ertrage und Aufwen-
dungen sowie die Angabe der Eventualschulden auswirken. Die Anwendung einiger im Kapitel
Allgemeine Aufstellungsgrundsatze und Anwendung der IFRS beschriebenen Rechnungsle-
gungsgrundsatze setzt wesentliche Einschatzungen voraus, die auf komplexen und subjekti-
ven Beurteilungen sowie Annahmen beruhen und sich auf Fragestellungen beziehen konnen,
die Unsicherheiten aufweisen.

Die verwendeten Schatzverfahren und die Entscheidung tber die Angemessenheit der Annah-
men erfordern ein gutes Urteilsvermogen sowie die Entscheidungskompetenz des Manage-
ments, um die geeigneten Werte zu ermitteln. Schatzungen und Annahmen basieren zudem
auf Erfahrungswerten und Erwartungen hinsichtlich zukdinftiger Ereignisse, die unter den
gegebenen Umstanden vernlinftig erscheinen. Dabei werden die Wertansatze sorgfaltig und
unter Berlcksichtigung aller relevanten Informationen moglichst zuverlassig ermittelt. Beste-
hende Unsicherheiten werden bei der Wertermittlung in Ubereinstimmung mit den jeweiligen
Standards angemessen berticksichtigt. Die tatsachlichen Ergebnisse kdnnen jedoch von den
Schatzungen abweichen, da neue Erkenntnisse bei der Wertermittlung zu bertcksichtigen
sind. Schatzungen und die ihnen zugrunde liegenden Annahmen werden deshalb kontinuier-
lich Uberpriuft. Die Auswirkungen von Schatzungsanderungen werden in derjenigen Periode
erfasst, in der die Anderung der Schatzung erfolgt.

In der abgelaufenen Berichtsperiode waren keine Anpassungen bei den verwendeten Schatz-
verfahren notwendig.

Sofern Schatzungen in grofRerem Umfang erforderlich waren, werden diese Ubergreifend bei
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie in den betreffenden
Positionen und Notes-Angaben einzelner Bilanzposten naher erldutert.

Der W&W-Konzern hat die nachstehend aufgefihrten Rechnungslegungsgrundsatze, deren
Anwendung in erheblichem Umfang auf Schatzungen und Annahmen basiert, als wesentlich
identifiziert.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten

Fur die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten
finden die im Folgenden beschriebenen Grundsatze Anwendung, unabhangig davon, ob der er-
mittelte beizulegende Zeitwert fur die bilanzielle Bewertung oder die Information im Anhang
herangezogen wird.

Der beizulegende Zeitwert ist eine marktbasierte und keine unternehmensspezifische Bewer-
tungsgrofe. Fur einige Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sind beobachtbare Markttrans-
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aktionen oder Marktinformationen verfligbar, flr andere moglicherweise nicht. Die Zielset-
zung zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts ist in beiden Fallen jedoch gleich: jenen Preis
zu schatzen, den das Unternehmen in einer gewohnlichen Transaktion zwischen Marktteilneh-
mern am Bewertungsstichtag beim Verkauf eines Vermogenswerts erhalten wiirde oder der
bei der Ubertragung einer Schuld zu zahlen wére.

Wenn keine beobachtbaren Markttransaktionen oder Marktinformationen verfligbar sind,
wird der beizulegende Zeitwert unter Verwendung eines Bewertungsverfahrens ermittelt, bei
dem die Verwendung von am Markt beobachtbaren Bewertungsparametern maximiert wird.

Um die Vergleichbarkeit, die Stetigkeit und die Glte der Bewertungen zum beizulegenden Zeit-
wert zu erhchen, legen die IFRS eine Hierarchie flr den beizulegenden Zeitwert fest, welche
die in die Bewertungsverfahren zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts eingehenden Ein-
gangsparameter drei Stufen zuordnet. Diese Hierarchie raumt den an aktiven Markten fur
identische Vermogenswerte und Verbindlichkeiten notierten und unverandert Gbernomme-
nen Preisen (Eingangsparameter Stufe 1) die hochste Prioritdt und nicht beobachtbaren Ein-
gangsparametern (Stufe 3) die geringste Prioritat ein.

Wenn der beizulegende Zeitwert nicht verldsslich ermittelt werden kann, wird der Buchwert
als Naherungswert zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. Das betrifft
im Wesentlichen die Bauspardarlehen aus dem Kollektivgeschaft aufgrund der Besonderheiten
des Bausparprodukts und der Vielzahl der Tarifkonstruktionen. Bauspardarlehen sind dem
Bilanzposten Forderungen zugeordnet und dementsprechend fur bilanzielle Zwecke mit den
fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet. Fir weiterfiihrende Angaben dazu wird auf
Note 5 Forderungen sowie auf die Angaben innerhalb des Kapitels Erlduterungen zu Finanz-
instrumenten und zum beizulegenden Zeitwert ab Note 42 Angaben zur Bewertung zum bei-
zulegenden Zeitwert verwiesen.

Die Stufenzuordnung ist auf alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten anzuwenden, die
regelmalig, einmalig oder fur Zwecke der Anhangserstellung zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden. Hierfur gelten die genannten identischen Malistabe und Prinzipien.

Fur die Ermittlung des Fair Value von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten, deren Preise an
einem aktiven Markt notiert sind, sind nur in geringem Umfang Einschdtzungen des Manage-
ments erforderlich. In dhnlicher Weise bedarf es nur weniger subjektiver Bewertungen bzw.
Einschatzungen fir Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die mit branchentblichen Model-
len bewertet werden und deren samtliche Eingangsparameter in aktiven Markten notiert sind.

Das erforderliche Mal% an subjektiver Bewertung und Einschatzungen durch das Management
hat fur diejenigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ein hoheres Gewicht, die anhand
spezieller und komplexer Modelle bewertet werden und bei denen einige oder alle Eingangs-
parameter nicht beobachtbar sind. Die so ermittelten Werte werden maRgeblich von den zu
treffenden Annahmen beeinflusst.

Nahere Erlauterungen dazu finden sich in der Note 42 Angaben zur Bewertung zum beizule-
genden Zeitwert, die sowohl die Stufenzuordnung als auch nahere Ausfihrungen zu einzelnen
Klassen von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten enthalt.
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Fur ausfuhrliche Erlauterungen zur besonderen Komplexitat bei der Ermittlung des beizule-
genden Zeitwerts fr Finanzinstrumente wird auf die Ausfihrungen im Kapitel Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden: Erlduterungen zur Konzernbilanz im Abschnitt Bewertung zum
beizulegenden Zeitwert sowie auf Note 42 Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeit-
wert verwiesen.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

Immobilienvermogen wird innerhalb des W&W-Konzerns gemafi dem Anschaffungskostenmo-
dell bilanziert. Die Ermittlung der im Konzernanhang ausgewiesenen beizulegenden Zeitwerte
der Immobilien erfolgt unter Anwendung des Discounted-Cashflow-Verfahrens. Im Rahmen
dieses Verfahrens werden erwartete Einzahlungen (Mieten, sonstige Einnahmen) und Auszah-
lungen (Instandhaltung, nicht umgelegte Bewirtschaftungskosten, Leerstandskosten, Kosten
der Wiedervermietung) sowie ein im letzten Prognosejahr erwarteter Verkaufserlos auf den
heutigen Barwert diskontiert. Als interner Zinsful findet der Zinssatz einer risikolosen Geldan-
lage zuzlglich eines Risikozuschlags Anwendung.

Wertminderung (Impairment) und Wertaufholungen

Mit Ausnahme der Finanziellen Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet sowie der Finanziellen Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden alle weiteren finanziellen und nicht finanziellen Vermogenswerte in re-
gelmaligen Abstanden auf objektive Hinweise in Hinblick auf das Vorliegen einer Wertminde-
rung untersucht. Wertminderungen werden grundsatzlich erfolgswirksam erfasst, wenn der
W&W-Konzern der Ansicht ist, dass der relevante Vergleichswert (z. B. Barwert der zuklnftigen
Cashflows) niedriger als der Buchwert dieser Vermogenswerte ist. Die Uberprifung erfolgt
zusatzlich, wenn Ereignisse oder veranderte Rahmenbedingungen darauf hindeuten, dass sich
der Wert dieser Vermogenswerte vermindert haben kdnnte.

Darlber hinaus werden bereits wertgeminderte Vermogenswerte weiterhin regelmaRig dahin
gehend untersucht, ob objektive Hinweise fir weitere Wertminderungen existieren. Sofern
weiterer Wertminderungsbedarf besteht, wird dieser entsprechend den vom jeweiligen Ver-
mogenswert abhangigen Regelungen ermittelt. Wertaufholungen werden dann vorgenom-
men, wenn es hinreichend objektivierbare Kriterien gibt, die auf eine nachhaltige Werter-
holung schlieBen lassen, und es Uberdies gemal dem anzuwendenden Standard zulassig ist.
So durfen Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwerte nicht rickgangig gemacht
werden.

Schatzungsunsicherheiten betreffen insbesondere die Prognosen in Bezug auf die Hohe und
den zeitlichen Anfall der zugrunde liegenden Cashflows sowie die Diskontierungsfaktoren.

Einzelheiten zu Wertminderungen und Wertaufholungen finden sich im Kapitel Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden: Erlduterungen zur Konzernbilanz im Abschnitt Wertminderung
(Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermdgenswerte sowie innerhalb der jeweiligen
Notes-Angaben.
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Bildung von Ruckstellungen

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Innerhalb der versicherungstechnischen Rickstellungen werden besonders die im Folgenden
aufgefiihrten Rickstellungsarten wesentlich von Schatzungen und Annahmen beeinflusst (die
Buchwerte hierzu sowie weitere Informationen finden sich ab Note 20):

s Deckungsriickstellung

Die Deckungsrickstellung betrifft im Wesentlichen die Lebens- und Krankenversicherung. Sie
wird nach versicherungsmathematischen Methoden als Barwert der kiinftigen Verpflichtun-
gen abzuglich des Barwerts der kiinftigen Beitrage geschatzt. Die Hohe der Deckungsriick-
stellung ist abhangig von zukunftsbezogenen Annahmen Uber die Entwicklung der am Kapital-
markt erzielbaren Anlagerenditen, der Lebenserwartung und weiterer statistischer Daten so-
wie der im Zusammenhang mit der Verwaltung der Vertrage entstehenden Kosten. Notwendi-
ge Anpassungen der zukunftsbezogenen Annahmen haben wesentliche Auswirkungen auf die
Hohe der Deckungsriickstellung.

= Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Die Rickstellung fuir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird Uberwiegend in der
Schaden- und Unfallversicherung fur zuklnftige Zahlungsverpflichtungen gebildet, die aus bis
zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abgewickelten Versicherungsfallen resultie-
ren. Bei der Ermittlung der Rickstellungshohe sind zukunftsbezogene Annahmen wie bei-
spielsweise Uber die Schadenentwicklung, Schadenregulierungskosten, Schadeninflation oder
Beitragsanpassungen erforderlich. Notwendige Anpassungen der zukunftsbezogenen Annah-
men haben wesentliche Auswirkungen auf die Hohe der Rickstellung fiir noch nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfalle.

ANDERE RUCKSTELLUNGEN
= Rickstellungen fur Pensionen und andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer

Bei der Berechnung von Riickstellungen fir Pensionen und anderer langfristig falliger Leistun-
gen an Arbeitnehmer sind Annahmen und Schatzungen hinsichtlich der Pramissen wie bei-
spielsweise Rechnungszins, Gehaltssteigerungen, kiinftige Rentensteigerungen und Sterblich-
keit notwendig.

Fur weiterfuhrende quantitative Angaben wird auf Note 21 Andere Riickstellungen verwiesen.
= Sonstige Rickstellungen

Rickstellungen werden gebildet, wenn aus einem vergangenen Ereignis eine gegenwartige
faktische oder rechtliche Verpflichtung gegentiber Dritten resultiert, die kiinftig wahrschein-
lich zu einem Vermogensabfluss fuihrt, der sich zuverlassig schatzen lasst. Soweit die Auswir-
kungen des Zinseffekts wesentlich sind, erfolgt die Bildung der Riickstellungen gemafd IAS 37
in Hohe des Barwerts der zu erwartenden Inanspruchnahme.
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Der als Ruckstellung angesetzte Betrag stellt die bestmogliche Schatzung der Ausgabe dar, die
zur Erflllung der gegenwartigen Verpflichtung zum Bilanzstichtag erforderlich ist. Der Ansatz
und die Bewertung von Riickstellungen werden durch die getroffenen Annahmen beziglich
der Eintrittswahrscheinlichkeit, der erwarteten Zahlungen und des zugrunde liegenden Abzin-
sungssatzes determiniert.

Sofern die genannten Kriterien zur Bildung von Ruckstellungen nicht erfillt sind, werden die
entsprechenden Verpflichtungen als Eventualverbindlichkeiten (siehe Note 58) ausgewiesen.

Weitere Informationen zu allen genannten Rickstellungsarten finden sich in Note 20 Versiche-
rungstechnische Rickstellungen und Note 21 Andere Rickstellungen
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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 2014 23 7 30
Einbezogen zum 31. Dezember 2013 20 7 27
Strukturierte Unternehmen (Publikums- und Spezialfonds)
Einbezogen zum 31. Dezember 2014 16 6 22
Einbezogen zum 31. Dezember 2013 15 6 21
Assoziierte Unternehmen, die nach
der Equity-Methode bilanziert werden
Einbezogen zum 31. Dezember 2014 2 1 3
Einbezogen zum 31. Dezember 2013 5 1 6

Die Informationen zum Anteilsbesitz befinden sich in der Anteilsbesitzliste.
Anderungen im Konsolidierungskreis

ZUGANGE IN DEN KONSOLIDIERUNGSKREIS
Im ersten Quartal 2014 wurde der W&W Flexible Premium Il Fund, Dublin als strukturiertes
Unternehmen neu in den Konsolidierungskreis aufgenommen.

Im vierten Quartal 2014 wurden die neu gegriindeten Tochterunternehmen WirttLeben Alter-
native Investments GmbH, WurttVers Alternative Investments GmbH und Cityimmobilien I
GmbH & Co. KG in den Konsolidierungskreis aufgenommen.

Diese Veranderungen hatten keinen wesentlichen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des W&W-Konzerns.

ABGANGE AUS DEM KONSOLIDIERUNGSKREIS

Die drei bislang im Wege der Equity-Methode einbezogenen Tertianum Gesellschaften (Tertia-
num Besitzgesellschaft Berlin Passauer Str. 57 mbH, Tertianum Besitzgesellschaft Konstanz
Marktstatte 2—6 und Sigismundstr. 5-9 mbH, Tertianum Besitzgesellschaft Miinchen Jahnstr.
45 mbH) wurden im dritten Quartal 2014 verduBert und sind somit aus dem Konsolidierungs-
kreis ausgeschieden.

Diese Veranderungen hatten keinen wesentlichen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des W&W-Konzerns.
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Anteile an Tochterunternehmen inklusive konsolidierter strukturierter Unternehmen

VERFUGUNGSBESCHRANKUNGEN

Gesetzliche, vertragliche oder aufsichtsrechtliche Beschrankungen sowie Schutzrechte nicht
beherrschender Anteile kdnnen den Konzern bzw. das Mutterunternehmen oder ein Tochter-
unternehmen in der Fahigkeit beschranken, Zugang zu den Vermogenswerten zu erhalten und
diese an andere oder von anderen Unternehmen ungehindert innerhalb des Konzerns zu trans-
ferieren und Schulden des Konzerns zu begleichen.

Fur das Tochterunternehmen Wirttembergische Lebensversicherung AG besteht bis auf Wei-
teres eine gesetzliche Ausschittungssperre seit der Verabschiedung des Lebensversicherungs-
reformgesetzes (LVRG) im August 2014.

Die Tochterunternehmen Wdstenrot Bausparkasse AG und Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank
haben als Kreditinstitute umfangreiche regulatorische Anforderungen einzuhalten. Beispiels-
weise stellt der Mindestliquiditatsstandard die kurzfristige Widerstandsfahigkeit des Liquidi-
tatsrisikoprofils eines Kreditinstituts in einem 30-tagigen Liquiditatsstressszenario dar. Bei der
Berechnung wird das Volumen liquider Vermdgenswerte mit hoher Bonitat (High Quality
Liquid Assets), die in einem Zeitraum von 30 Tagen zur Beschaffung von Liquiditat genutzt
werden konnten, mit dem Gesamtvolumen der Nettomittelabflisse in Stresssituationen im
gleichen Zeitraum verglichen, die aus tatsachlichen und Eventualrisiken resultieren. Die Min-
destliquiditatsquote (Liquidity Coverage Ratio — LCR) betragt zum 31. Dezember 2014 fiir das
Tochterunternehmen Wiistenrot Bausparkasse AG 760,45 % und flr das Tochterunternehmen
Wiustenrot Bank AG Pfandbriefbank 93,83 %.

Hinsichtlich der Nutzbarkeit von Vermogenswerten bestehen folgende Beschrankungen inner-
halb des Konzerns:

= Vermogenswerte in besicherten Finanzierungen, z. B. Pensionsgeschafte, Wertpapierleihe-
geschafte und andere Formen der besicherten Kreditvergabe.

= Vermogenswerte in Besicherungs- oder Nachschussvereinbarungen, z. B. zur Absicherung
von Derivategeschaften.

= Vermdégenswerte in den Deckungsmassen umlaufender Pfandbriefe.

= Die Vermogenswerte der konsolidierten Investmentfonds unterliegen vielfach Beschran-
kungen hinsichtlich der Ubertragbarkeit zwischen den Konzerngesellschaften.

= Die Vermogenswerte der konsolidierten Versicherungsgesellschaften dienen im Wesent-
lichen der Erflllung von Verpflichtungen gegenuber den Versicherungsnehmern.

m Regulatorische Anforderungen sowie Anforderungen der Zentralbanken kénnen die Fahig-
keit des Konzerns einschranken, Vermogenswerte an andere oder von anderen Unterneh-
men innerhalb des Konzerns zu transferieren.

Hinsichtlich der bilanzierten verfigungsbeschrankten Vermogenswerte und Schulden im Kon-
zernabschluss wird auch auf Note 46 Ubertragungen von finanziellen Vermogenswerten sowie
gestellte und erhaltene Sicherheiten verwiesen.

Zu regulatorischen Anforderungen innerhalb des Konzerns wird auch auf Note 54 Aufsichts-
rechtliche Solvabilitat verwiesen.
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In der Berichtsperiode wurde kein als strukturiertes Unternehmen konsolidierter Publikums-
oder Spezialfonds aufgrund vertraglicher Vereinbarungen bzw. freiwillig entweder finanziell
oder auf andere Weise unterstitzt noch bestand die Absicht dazu.

Anteile an nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen

Der W&W-Konzern halt aufgrund seiner Geschaftstatigkeit Anteile an nicht konsolidierten
strukturierten Unternehmen, die entweder als Investmentfonds (Publikums- oder Spezial-
fonds) oder als alternative Investmentgesellschaften in der Rechtsform einer Kapital- oder
Personengesellschaft ausgestaltet sind. Diese strukturierten Unternehmen dienen dazu, die
verschiedenen Kundenbedurfnisse hinsichtlich der Investition in verschiedene Vermogens-
werte zu erflllen. Konzerngesellschaften Gbernehmen hauptsachlich 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. Die Einstufung als strukturiertes Unternehmen erfolgt zudem anhand der folgenden
Merkmale:

m  beschrankte Tatigkeiten,

= enger und genau definierter Zweck,

= unzureichendes Eigenkapital, um dem strukturierten Unternehmen die Finanzierung seiner
Tatigkeiten ohne nachgeordnete finanzielle Unterstiitzung zu ermoglichen, und/oder

= Finanzierung in Form vielfacher, an die Anleger ausgegebener, vertraglich gebundener
Instrumente, die Kreditkonzentrationen 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 vom W&W-Konzern geforderte strukturierte Unternehmen ohne Anteilsbeteiligung
identifiziert.

Im aktuellen Geschaftsjahr wurde kein nicht konsolidiertes strukturiertes Unternehmen
finanziell unterstitzt, und es besteht auch nicht die Absicht dazu.

= Anteile an Investmentfonds

Die Buchwerte, die Anlagestrategie, das maximale Verlustrisiko und der Umfang gegentber
nicht konsolidierten Investmentfonds stellen sich zum 31. Dezember 2014 wie folgt dar:
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FONDS DER
FONDSGEBUN-
IMMOBILIEN- SONSTIGE ~ DENEN LEBENS-
AKTIENFONDS RENTENFONDS FONDS FONDS  VERSICHERUNG
nTsd €
Bilanzierte Vermdgenswerte
(gehaltene Fondsanteile)
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 7701 834 3426 1897 1394457
Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte 215 352 1009 687 42214 128320 —
SUMME 223053 1010521 45 640 130217 1394457
Maximales Verlustrisiko* 223053 1010521 45640 130217 1394457
Gesamtumfang der Fondsvermégen zum
Bilanzstichtag 85 745 839 12791 066 26242 893 29871043 119 084 836

1 Das maximale Verlustrisiko wird anhand der gehaltenen Fondsanteile und ggf. noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungen sowie Garantien ermittelt

Die Finanzierung der nicht konsolidierten Investmentfonds erfolgt liber die Ausgabe von
Eigenkapitalanteilen. Der Buchwert der Anteile entspricht dem anteiligen Nettoinventarwert.
Die Arten von Ertragen, die der W&W-Konzern aus diesen gehaltenen Anteilen erhalten hat,
sind hauptsachlich Zinsertrage und Dividendenertrage, Ertrage aus der Fair-Value-Bewertung
der Fondsanteile sowie vereinzelt Geblhren flr Erwerb, Verwaltung und Anlageberatung. Die
Hohe der laufenden Ertrage und des Bewertungsergebnisses hangt insbesondere von der all-
gemeinen Marktentwicklung der jeweiligen Anlageklasse und von den individuell getroffenen
Anlageentscheidungen des jeweiligen Fondsmanagements ab. Neben den gehaltenen Fonds-
anteilen bestehen vereinzelt geringfuigige Positionen zwischen der konzerninternen depot-
flhrenden Verwahrstelle und den Investmentfonds wie beispielsweise aus Tagesgeldkonten
oder Derivaten.

= Anteile an alternativen Investments inkl. Private Equities

Die alternativen Investmentgesellschaften sind in dem Bereich der alternativen Energiegewin-
nung aus Windkraft, Fotovoltaik, Biomasse und Wasserkraft investiert. Daneben bestehen
Investitionen im Bereich Private Equity, beispielsweise Venture-Capital-Finanzierungen. Der
Umfang bzw. die GroRe wird tberwiegend anhand des Nettoinventarwerts bestimmt. Der
Buchwert der Anteile an alternativen Investments inkl. Private Equities entspricht dem anteili-
gen Nettoinventarwert in der Bilanzposition Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermo-
genswerte und betragt 768 811 Tsd €. Dieser Buchwert entspricht dem maximalen Verlust-
risiko. Die Finanzierung erfolgt Uber die Ausgabe von Eigenkapitalanteilen.

Der W& W-Konzern erhalt als Anteilsinhaber variable Ruckflusse hauptsachlich in Form von
Ausschittungen aus alternativen Investments inkl. Private Equities. AuBerdem unterliegen die
Beteiligungen Wertschwankungen. Die variablen Rickflisse sind abhangig von der generellen
Marktentwicklung der jeweiligen Branche und auch von den individuell getroffenen unterneh-
merischen Entscheidungen der jeweiligen Investitionsgesellschaft.
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Segmentberichterstattung

Die Segmentinformationen werden in Ubereinstimmung mit IFRS 8 Geschaftssegmente auf
Basis des internen Berichtswesens erstellt, das dem Chief Operating Decision Maker regel-
maRig 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 auf der Basis sowohl von Produkten und Dienstleis-
tungen als auch nach regulatorischen Anforderungen identifiziert. Diesbezlglich werden in
den Segmenten Personenversicherung und Schaden-/Unfallversicherung einzelne operative
Segmente zusammengefasst. Im Folgenden sind die Produkte und Dienstleistungen aufgelis-
tet, mit denen die berichtspflichtigen Segmente Ertrage erzielen. Eine Abhangigkeit von einzel-
nen GroRkunden besteht nicht.

BAUSPARBANK

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

PERSONENVERSICHERUNG

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

SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG

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

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird wie in den Vorjahren am Segmentergebnis nach IFRS
gemessen. Transaktionen zwischen den Segmenten werden zu marktublichen Konditionen ab-
gewickelt.

Alle Ubrigen Geschaftsaktivitaten des W&W-Konzerns wie beispielsweise zentrale Konzern-
funktionen, Asset-Management-Aktivitaten, Bautragertatigkeiten sowie das Angebot von Bau-
spar-, Bank- und Versicherungsprodukten auBerhalb Deutschlands wurden unter Alle sonstigen
Segmente zusammengefasst.

In der Spalte Konsolidierung/Uberleitung werden KonsolidierungsmaRnahmen ausgewiesen,
die zur Uberleitung auf die Konzernwerte erforderlich sind.

Die Bewertungsgrundsatze der Segmentberichterstattung entsprechen den im IFRS-Konzern-
abschluss verwendeten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.
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SEGMENT-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

BAUSPARBANK PERSONENVERSICHERUNG
1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
1. Ergebnis aus zur VerauBerung verfiugbaren finanziellen Vermogenswerten 180438 200 859 873770 431 448
2. Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten = — 43193 18 049
3. Ergebnis aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 31679 —94 422 —71873 306 648
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 73985 47166 = —
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 179 626 332399 773 025 789581
6. Ergebnis aus der Risikovorsorge —34600 — 25454 —3238 1697
7. FINANZERGEBNIS 431128 460 548 1614877 1547 423
8. ERGEBNIS AUS ALS FINANZINVESTITION GEHALTENEN IMMOBILIEN = - 56 555 24 150
9. PROVISIONSERGEBNIS 6972 — 8804 — 161555 —148 045
10. VERDIENTE BEITRAGE (NETTO) - — 2411 087 2365 816
11.LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN (NETTO) = - 3 546 565 3322472
12. VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN? 364 838 401975 289 043 272982
13. BEWERTUNGSERGEBNIS AUS ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENEN LANGFRISTIGEN
VERMOGENSWERTEN UND AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICHEN = — = - 165
14.SONSTIGES BETRIEBLICHES ERGEBNIS —962 -19232 —54621 -124148
15. SEGMENTERGEBNIS AUS FORTZUFUHRENDEN UNTERNEHMENSTEILEN VOR
ERTRAGSTEUERN 72 300 30537 30735 69577
16. ERTRAGSTEUERN 20 475 10762 —-14937 25233
17. SEGMENTERGEBNIS NACH STEUERN 51 825 19775 45 672 44 344
Sonstige Angaben
Erlose insgesamt* 1648215 1783187 3399 749 3365520
Davon mit anderen Segmenten 40202 41032 32344 32720
Davon mit externen Kunden 1608013 1742155 3367405 3332800
Zinsertrage 1426872 1559786 862 528 883 459
Zinsaufwendungen 1128193 1145986 77 094 77 200
PlanmaRige Abschreibungen 4245 4294 50 469 46 682
Wertminderungsaufwendungen® = — 24139 101172
Wertaufholungen® = — 3585 3973
Wesentliche zahlungsunwirksame Posten —32055 -18974 156283 —145 054
Segmentvermogen® 38 593 449 37018 803 33871763 31700150
Segmentschulden® 36 738 639 35449 697 33399551 31378 366
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermégenswerte® = — 82 346 70479
Investitionen in langfristige Vermogenswerte 612 2763 191 045 336779

Enthalt Betrage aus anteiliger Gewinnabfiihrung, die in der Konsolidierungsspalte eliminiert werden
Die Spalte Konsolidierung/Uberleitung enthalt die Konsolidierungseffekte zwischen den Segmenten.
EinschlieBlich Dienstleistungs- und Mietertragen mit anderen Segmenten.

Die Wertminderungen und Wertaufholungen beziehen sich auf die immateriellen Vermégenswerte, auf Sachanlagen und Vorréte sowie auf als Finanzinvestition gehaltene Immobilien.

1
2
3
4 Zins-, Provisions- und Mietertrage sowie verdiente Beitrage (netto) der Versicherungen.
5
6

Werte zum 31. Dezember 2014 bzw. zum 31. Dezember 2013,
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SCHADEN-/UNFALL-

SUMME DER BERICHTS-

ALLE SONSTIGEN

KONSOLIDIERUNG/

VERSICHERUNG PFLICHTIGEN SEGMENTE SEGMENTE* UBERLEITUNG? KONZERN

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
96 429 54739 1150637 687 046 96 554 155968 — 80461 - 138724 1166730 704 290
37 882 11114 81075 29163 2685 2564 — — 83760 31727
—32421 3863 —72615 216 089 1895 6307 —1925 300 —72 645 222 696
= — 73985 47 166 = — = — 73985 47 166

39 395 27 999 992 046 1149979 34327 20388 4 455 5864 1030828 1176231
—-1111 —474 —38949 —24231 —2352 — 7065 = — —41301 —31296
140174 97 241 2186179 2105212 133109 178 162 —77931 —-132560 2241 357 2150814
1647 1137 58 202 25287 85 735 2859 2002 61 146 28 024
—213 694 —207 995 —368 277 — 364 844 —36531 —-43614 1324 3138 —403 484 —405 320
1278062 1230492 3 689 149 3596 308 263 502 258 403 —13285 —14 344 3939 366 3840 367
721498 756 365 4268 063 4078 837 175413 200 660 —16572 —15398 4426 904 4264 099
342980 342339 996 861 1017 296 104 209 95416 7 015 5301 1108 085 1118013
— — — - 165 — — — — — - 165

12218 33 365 —43 365 —110015 16 846 37 585 6127 25404 —20392 —47 026
153929 55536 256 964 155650 97 389 135195 —71349 —106 263 283 004 184582
25734 5000 31272 40995 34918 22691 —25152 -33959 41038 29727
128 195 50536 225692 114 655 62 471 112 504 —46 197 —-72304 241 966 154 855
1463023 1418477 6510987 6567 184 445 389 444 239 —225001 —213 859 6731375 6797 564
—186 055 —177923 —113 509 —104171 338 510 318 030 —225001 —213 859 — —
1649078 1596 400 6624 496 6671 355 106 879 126 209 — — 6731375 6797 564
76 754 80781 2366 154 2524026 119488 129274 —28531 —28423 2457111 2624877
17107 16 661 1222394 1239847 75128 85707 — 26467 —26875 1271055 1298679

6 354 5651 61068 56 627 49 984 50833 —786 —786 110 266 106 674

71 67 24210 101 239 — — — —20148 24210 81091

— — 3585 3973 — — — — 3585 3973

1823 — 14925 126 051 —178953 4560 474 —-1251 2824 129 360 — 175655
4145175 3944184 76 610 387 72663137 6 035 086 6102986 —4109414 —3723609 78 536 059 75042514
3359927 3205 247 73498 117 70033310 3865521 3946311 —2501799 —2190125 74 861 839 71789 496
102 149 66 839 184 495 137318 19500 18029 —19803 —19803 184192 135544
1435 5775 193 092 345317 48 794 58 834 — — 241 886 404 151
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ANGABEN NACH REGIONEN (KONZERN)

ERLOSE MIT LANGFRISTIGE

EXTERNEN KUNDEN' VERMOGENSWERTE?

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis

nTsd€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Deutschland 6 606 858 6 649 658 2072504 1986 995
Tschechien 121039 146 082 13349 12563
Andere Lander 3478 1824 11 13
GESAMT 6731375 6797 564 2 085 864 1999571

1 Erlése wurden gemaR dem Sitzland der operativen Einheiten zugeordnet. Es handelt sich um Zins-, Provisions- und Mietertrage sowie verdiente Beitrage (netto) der Versicherungen.

2 Dielangfristigen Vermégenswerte beinhalten als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, immaterielle Vermogenswerte mit Ausnahme aktivierter Versicherungsbestande sowie Sachanlagen.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Erlauterungen zur Konzernbilanz

(1) BARRESERVE

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Kassenbestand 3645 3673
Guthaben bei Zentralnotenbanken 335119 422 057
Guthaben bei ausldndischen Postgirodmtern 289 178
Schuldtitel 6ffentlicher Stellen = 105 727
BARRESERVE 339053 531635

Bei den Schuldtiteln 6ffentlicher Stellen im Vorjahr handelte es sich um staatliche Schuldverschrei-
bungen und Schatzwechsel des Staates, jeweils mit einer Laufzeit von bis zu drei Monaten, die als
obligatorische Mindestreserven bei der tschechischen Notenbank durch die tschechische Hypothe-
kenbank zu hinterlegen waren.

Der beizulegende Zeitwert der Barreserve kann der Bewertungshierarchie entnommen werden.

(2) ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
UND AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 14090 14138

ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE UND
AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE 14 090 14138

Die per 31. Dezember 2013 als zur VerauRerung gehaltenen Immobilien sind im ersten Quartal
2014 abgegangen. Bei den Objekten handelte es sich zum einen um eine fremdgenutzte Wohn-
und Gewerbeimmobilie in Stuttgart aus dem Segment Personenversicherung, zum anderen
um eine fremdgenutzte Wohnimmobilie in Leipzig aus dem Segment Schaden-/Unfallversiche-
rung.

Bei den per 31. Dezember 2014 als zur VerauRerung gehaltenen Immobilien handelt es sich
um eine fremdgenutzte Gewerbeimmobilie in Minster und eine fremdgenutzte Wohn- und
Gewerbeimmobilie in Leipzig aus dem Segment Personenversicherung.

Die ImmobilienverauBerungen erfolgen unter anderem aus Grlnden der Diversifikation und
dienen damit der weiteren Optimierung des Asset-Portfolios im W&W-Konzern.
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(3) FINANZIELLE VERMOGENSWERTE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN
ZEITWERT BEWERTET

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Designiert als finanzielle Vermdgenswerte zum beizulegenden Zeitwert bewertet 2296 872 1823155
Eigenkapitalinstrumente 1811 384
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 239 546 -
Strukturierte Produkte 661058 596 385

Kapitalanlagen fuir Rechnung und Risiko von Inhabern von

Lebensversicherungspolicen 1394457 1226386
Handelsaktiva 1167071 821011
Eigenkapitalinstrumente 12 047 14043
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 480 57 511
Derivative Finanzinstrumente 1154544 749 457

FINANZIELLE VERMOGENSWERTE ERFOLGSWIRKSAM
ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET 3463943 2 644 166

Die Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der Forderungen, welche als finanzielle Ver-
mogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet designiert wurden, ist
in Hohe von 14,4 (V. 4,6) Mio € auf die Veranderung des Kreditrisikos zuriickzufiihren. Die
daraus resultierende kumulative Veranderung des beizulegenden Zeitwerts betragt —5,2
(Vj.—19,6) Mio €. Die Bestimmung der bonitatsinduzierten Veranderung des beizulegenden
Zeitwerts erfolgt Uber eine Differenzenermittiung unter Verwendung der Credit-Spread-
Anderung im Berichtsjahr.
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(4) ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBARE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

FORTGEFUHRTE NICHT REALISIERTE NICHT REALISIERTE BEIZULEGENDER

ANSCHAFFUNGSKOSTEN GEWINNE (BRUTTO) VERLUSTE (BRUTTO) ZEITWERT/BUCHWERT
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Eigenkapitalinstrumente 2 805 351 2741270 499 249 392478 99 765 81322 3204 835 3052426
Beteiligungen 821918 751742 223 346 173181 15787 14133 1029477 910 790
Aktien 629 725 666 308 177 495 170 202 27 435 31970 779 785 804 540
Fonds-Anteile 1353708 1323220 98 408 49 095 56 543 35219 1395573 1337096
Nachrangige Wertpapiere
und Forderungen 1034752 726 001 42147 20327 5018 12936 1071881 733 392
Erstrangige festverzins-
liche Wertpapiere 19 760 354 17 167 456 1636271 338318 59913 278 366 21336712 17 227 408
ZUR VERAUSSERUNG
VERFUGBARE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE 23 600 457 20634727 2177 667 751123 164 696 372624 25613 428 21013 226

Der Anstieg der nicht realisierten Gewinne resultiert aus dem seit Jahresbeginn gesunkenen
Zinsniveau und spiegelt sich in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung wider. Im vergleichbaren
Vorjahreszeitraum waren die Zinsen noch gestiegen.
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(5) FORDERUNGEN

BUCHWERT
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 96 354 88 495
Erstrangige Forderungen an Institutionelle® 16 520 286 17 095 162
Kreditinstitute 11860978 12163 542
Andere Finanzunternehmen 377053 218416
Andere Unternehmen 198 814 198 819
Offentliche Haushalte 4083 441 4397534
Zentralbanken = 116 851
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — 332298
Inhaberschuldverschreibungen = 2019
Finanzinstrumente umgegliedert aus Zur VerauBerung verfigbaren finanziellen
Vermogenswerten in Forderungen — 330279
Baudarlehen 25127273 26 253754
Bauspardarlehen 3025731 3323581
Vor- und Zwischenfinanzierungskredite 11233095 11521945
Sonstige Baudarlehen 10631115 11280666
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment 237 332 127 562
Sonstige Forderungen 2572088 2588186
Andere Forderungen? 2131894 2127880
an Kunden 412 317 470977
an Kreditinstitute 1719577 1656903
Ubrige Forderungen® 440194 460 306
Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 90 619 113745
Forderungen an Versicherungsvermittler 68 816 55382
Forderungen an Versicherungsnehmer 274300 278071
Sonstige Ubrige Forderungen 6 459 13108
FORDERUNGEN 44 316 001 46 357 895

1 Enthélt erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen.

2 Forderungen, die gemaR IFRS 7 eine Klasse darstellen

3 Forderungen, die gemaR IFRS 7 keine Klasse darstellen und im Wesentlichen Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft mit Angabepflichten gemaR IFRS 4
beinhalten.
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Der Saldo aus Buchwert und Wertminderungen in Form der Risikovorsorge der Forderungen
gesamt betragt 44 1014 (Vj. 46 154,1) Mio €.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden alle erstrangigen festverzinslichen Wertpapiere, wel-
che in Ubereinstimmung mit den Regelungen des IAS 39.50 E mit Wirkung zum 1. Juli 2008 als
Wertpapiere der Kategorie Zur VerauRerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte in die
Kategorie Forderungen umklassifiziert wurden, verdaulRert.

Der beizulegende Zeitwert der jeweiligen Forderung kann der Bewertungshierarchie entnom-
men werden. Der Buchwert der tUbrigen Forderungen entspricht dem beizulegenden Zeitwert.

Bei der Unterposition Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment handelt es sich um einen Be-
wertungsposten aus der zinsinduzierten Bewertung der im Rahmen des Portfolio-Fair-Value-
Hedge designierten Kundenforderungen. Erfasst wird hierbei die Veranderung des Grundge-
schafts, bezogen auf das abgesicherte Risiko. Der Bestand an Derivaten, die zum 31. Dezember
2014 in den Portfolio-Fair-Value-Hedge einbezogen waren, ist in den Notes 7 und 19 enthalten.
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(6) RISIKOVORSORGE

Durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen und Wertberichtigungen auf Portfoliobasis
wird im Abschluss den Adressrisiken aus Forderungen Rechnung getragen. Diese werden im
W&W-Konzern grundsatzlich im Bilanzposten Risikovorsorge ausgewiesen.

Als Zinseffekt wird der aufgelaufene Zinsertrag auf wertgeminderte Vermogenswerte ausge-
wiesen.

WERTVERANDERUNGEN DES GESCHAFTSJAHRES 2014

ANFANGSBESTAND

1.1.2014 UMBUCHUNGEN ZUFUHRUNG
nTsd€
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen — — 23
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen — — —
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis — — 23
Erstrangige Forderungen an Institutionelle 1491 — 1857
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen — — —
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 1491 — 1857
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — — —
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen — — —
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis — — —
Baudarlehen 161781 1807 104 975
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen 126 902 -12067 77 994
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 34879 13874 26981
Andere Forderungen* 12372 -1807 4730
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen 11343 -1119 4179
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 1029 - 688 551
Ubrige Forderungen? 28177 — 3806
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen 5573 — 896
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 22 604 — 2910
Risikovorsorge 203 821 — 115391
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen 143818 -13186 83069
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 60 003 13186 32322

1 Forderungen, die gemaR IFRS 7 eine Klasse darstellen.

2 Forderungen, die gemaR IFRS 7 keine Klasse darstellen und im Wesentlichen Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft mit Angabepflichten gemaR IFRS 4 beinhalten.
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JAHRESABSCHLUSS W&W AG

VERANDERUNG
KONSOLIDIERUNGS- ENDBESTAND
VERBRAUCH KREIS AUFLOSUNG WAHRUNGSEFFEKT ZINSEFFEKT 31.12.2014
— — 1 — — 22
— — 1 — — 22
— — 1796 — — 1552
— — 1796 — — 1552
15747 — 63679 —-312 —15817 173 008
15747 — 24 652 —312 —15817 136 301
— — 39 027 — — 36 707
1136 — 1721 —33 —-54 12 351
1136 — 1206 —33 —-54 11974
— — 515 — — 377
281 — 4054 —-15 — 27 633
281 — 1071 —15 — 5102
— — 2983 — — 22531
17 164 — 71251 —360 —-15871 214 566
17 164 — 26929 —-360 -15871 153377
— — 44322 — — 61189
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WERTVERANDERUNGEN DES GESCHAFTSJAHRES 2013

ANFANGSBESTAND

1.1.2013 UMBUCHUNGEN ZUFUHRUNG
nTsd€
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen — - -
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen — — —
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis — — -
Erstrangige Forderungen an Institutionelle 1651 — 432
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen — — —
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 1651 — 432
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — — —
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen — — —
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis — — —
Baudarlehen 169 276 — 97 214
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen 131966 —-15531 74320
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 37 310 15531 22894
Andere Forderungen* 6255 4522 5554
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen 5224 4602 4704
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 1031 -80 850
Ubrige Forderungen® 27387 — 5258
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen 6242 — 1371
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 21145 — 3887
Risikovorsorge 204 569 4522 108 458
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen 143432 -10929 80395
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis 61137 15451 28063

1 Forderungen, die gemaR IFRS 7 eine Klasse darstellen.
2 Forderungen, die gemaR IFRS 7 keine Klasse darstellen und im Wesentlichen Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft mit Angabepflichten gemag IFRS 4 beinhalten.
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VERANDERUNG
KONSOLIDIERUNGS- ENDBESTAND
VERBRAUCH KREIS AUFLOSUNG WAHRUNGSEFFEKT ZINSEFFEKT 31.12.2013
— — 592 — — 1491
— — 592 — — 1491
17 005 — 69 997 —2278 —15429 161 781
17 005 — 29141 —-2278 —15429 126 902
— — 40 856 — — 34879
1776 — 1875 —215 -93 12 372
1776 — 1103 —215 -93 11343
— — 772 — — 1029
194 — 4140 —134 — 28177
194 — 1712 —134 — 5573
— — 2428 — — 22 604
18 975 — 76 604 —2627 —15522 203 821
18975 — 31956 —2627 —15522 143 818

— — 44 648 — — 60 003
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(7) PosITIVE MARKTWERTE AUS SICHERUNGSBEZIEHUNGEN

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Cashflow-Hedges 29397 —
Absicherung des Zinsrisikos 29 397 —
Fair-Value-Hedges 21707 26 736
Absicherung des Zinsrisikos 21707 26736
POSITIVE MARKTWERTE AUS SICHERUNGSBEZIEHUNGEN 51104 26736

(8) NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

inTsd € 2014 2013
Bilanzwert Stand 1.1. 135544 118348
Abgénge —23450 -592
Dividendenzahlungen — 6889 -6933
Anteilige Jahresergebnisse 78 169 23711
Wertaufholungen 951 8016
Erfolgsneutral erfasste Veranderungen =133 —7006
Bilanzwert Stand 31.12. 184192 135544

Im dritten Quartal 2014 wurden die Anteile an folgenden nach der Equity-Methode bilanzier-
ten finanziellen Vermogenswerten vollstandig verauRert:

= Tertianum Besitzgesellschaft Berlin Passauer Stralle 5—7 mbH
= Tertianum Besitzgesellschaft Konstanz Marktstatte 2—6 und SigismundstraSe 5-9 mbH
= Tertianum Besitzgesellschaft Minchen JahnstraRBe 45 mbH

Es entstand ein VerauRerungsergebnis von 4,6 Mio €.

In der folgenden Tabelle sind Informationen fur alle noch im Bestand verbleibenden nach der
Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerte enthalten. Es werden unter ande-
rem die gesamten Vermogenswerte, Schulden, Erlose und Jahresergebnisse der jeweiligen
Gesellschaften sowie die entsprechend davon auf den W&W-Konzern entfallenden Anteile
dargestellt:
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

BWK GmBH
UNTERNEHMENS-
BETEILIGUNGSGESELLSCHAFT

V-BANK AG

WUSTENROT
STAVEBNA
SPORITELNA A.S.

Strategisches

Strategisches

Strategisches

Beteiligungszweck Investment Investment Investment
Stuttgart, Minchen, Bratislava,
Hauptgeschaftssitz Deutschland Deutschland Slowakei

Abschlussstichtag

31. Dezember

31. Dezember

31. Dezember

Bewertungsmafstab At-Equity At-Equity At-Equity
BWK GmBH WUSTENROT
UNTERNEHMENS- STAVEBNA
BETEILIGUNGSGESELLSCHAFT V-BANK AG SPORITELNA A.S. GESAMT
nTsd € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Kapitalanteilsquote in % 35,00 35,00 47,14 48,96 40,00 40,00
Abweichende Stimm-
rechtsquote in % — — 40,00 40,00 — —
Vermogenswerte 510978 301996 1056115 776751 383379 386 390 1950472 1465137
Schulden 40430 33221 1027 268 750918 342 787 345816 1410485 1129955
Nettovermdgen (100 %) 470 548 268775 28 847 25833 40 592 40574 539 987 335182
Anteil des Konzerns am
Nettovermégen 164 692 94 071 13598 12 648 16 237 16 230 194 527 122 949
Uberleitung = — 2053 2053 —12388 -12902 —10335 —10 849
BUCHWERT DER NACH DER
EQUITY-METHODE BILAN-
ZIERTEN FINANZIELLEN
VERMOGENSWERTE 164 692 94 071 15 651 14 701 3849 3328 184 192 112100
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BWK GmsH WUSTENROT
UNTERNEHMENS- STAVEBNA
BETEILIGUNGSGESELLSCHAFT V-BANK AG SPORITELNA A.S. GESAMT
1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
n Tsd € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Erlose 230672 72 603 17 616 13698 11878 10 822 260 166 97 123
Jahresergebnis (100 %) 216 471 63511 3625 3036 1155 927 221251 67 474
Sonstiges Ergebnis (OCl)
(100 %) 800 —-17623 —-1610 - 837 864 -1070 54 —19530
GESAMTERGEBNIS (100 %) 217 271 45 888 2 015 2199 2019 —143 221 305 47 944
Anteil des Konzerns am
Jahresergebnis 75765 22229 1709 1486 462 371 77 936 24 086
Anteil des Konzerns am
Sonstigen Ergebnis (OCI) 280 - 6168 —759 -410 346 —428 —133 —7006
Anteil des Konzerns am
Gesamtergebnis 76 045 16 061 950 1077 808 -57 77 802 17 080
Erhaltene Dividenden 5425 5425 — — 800 800 6225 6225

Fur die nach der Equity-Methode bilanzierten Anteile assoziierter Unternehmen im W&W-
Konzern sind keine ¢ffentlich notierten Marktpreise verftigbar.

(9) ALs FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMOBILIEN

Der beizulegende Zeitwert von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragt zum
Jahresende 2 152,3 (Vj. 2 007,3) Mio €. Es existieren keine Beschrankungen hinsichtlich der
VerauBerbarkeit von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien oder der Verfugbarkeit Gber
Ertrdge und Verdullerungserlose.

Per 31. Dezember 2014 bestehen vertragliche Verpflichtungen zum Erwerb und zur Erstellung
von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Hohe von 118,0 (Vj. 219,6) Mio €. Wesent-
liche vertragliche Verpflichtungen Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien zu entwickeln,
oder solche fur Reparaturen, Instandhaltung oder Verbesserungen bestehen nicht.
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inTsd € 2014 2013
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 2039989 1797 096
Zugange 164062 336 769
Abgange —142 — 465
Umbuchungen -1367 —
Klassifikation als zur VerauRerung gehalten —42918 —109 956
Nicht mehr zur VerduRerung vorgesehen — 16 545
Stand 31.12. 2159624 2039989
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen

Stand 1.1. —368 274 — 341757
Zugange Abschreibungen (planmaBig) —42175 —38226
Zugange Wertminderungen —2895 —23718
Abgange 73 183
Wertaufholungen 3585 3973
Umbuchungen 1013 —
Klassifikation als zur VerauRerung gehalten 18 407 33704
Nicht mehr zur VerduRerung vorgesehen = —2433
Stand 31.12. —390 266 — 368274
Nettobuchwerte Stand 1.1. 1671715 1455339
Nettobuchwerte Stand 31.12. 1769358 1671715

In den Zugangen sind als Vermdgenswert erfasste nachtragliche Ausgaben in Hohe von

81,9 (Vj. 67,0) Mio € enthalten.
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Der Wertminderungsaufwand in der laufenden Periode in Hohe von 2,9 (Vj. 23,7) Mio € bezieht
sich auf verschiedene Wohn- und Gewerbeimmobilien, bei denen jeweils der NettoverauRe-
rungswert unter dem Buchwert lag. Als Griinde sind beispielsweise gesunkene Bodenricht-
werte oder verminderte erzielbare Verkaufspreise zu nennen.

(10) ANTEIL DER RUCKVERSICHERER AN DEN VERSICHERUNGSTECHNISCHEN

RUCKSTELLUNGEN
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Beitragslbertrage 16 100 14 402
Deckungsriickstellung 1085875 1082740
Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 251180 329962
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 814 702

ANTEIL DER RUCKVERSICHERER AN DEN VERSICHERUNGSTECHNISCHEN
RUCKSTELLUNGEN 1353969 1427 806

Weitere Erlauterungen befinden sich bei den entsprechenden Passivpositionen ab Note 20.

(11) IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

VERBLEIBENDER
ABSCHREIBUNGSZEIT-
RAUM (JAHRE)

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Entgeltlich erworbene Versicherungsbestande 17 271 44363 6-13
Software 74130 82 155 1-5
Markennamen 20905 22514 13
Sonstige erworbene immaterielle Vermogenswerte 4327 5829 1-8

IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE 116 633 154 861
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JAHRESABSCHLUSS W&W AG

ENTWICKLUNG DER IMMATERIELLEN VERMOGENSWERTE 2014

ENTGELTLICH SONSTIGE
ERWORBENE ERWORBENE
VERSICHE- FREMD- SELBST IMMATERI-
RUNGS- BEZOGENE ERSTELLTE MARKEN-  ELLE VERMO-
BESTANDE SOFTWARE SOFTWARE NAMEN GENSWERTE GESAMT
nTsd €
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 128773 288674 63908 32162 19573 533 090
Zugange - 22383 — — 234 22617
Abgénge — -2012 -1 — — -2013
Verdnderung aus Wahrungsumrechnung -70 -213 — — -25 —308
Stand 31.12. 128703 308 832 63907 32162 19782 553 386
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungen Stand 1.1. —84 410 —206 706 —-63721 —9648 —13744 —378229
Zugange Abschreibungen (planmaRig) -6177 —29524 —-130 -1609 -1736 -39176
Zugange Wertminderungen —20892 — — - - —20892
Abgange — 1324 — — — 1324
Veranderung aus Wahrungsumrechnung 47 148 — — 25 220
Stand 31.12. —111432 — 234758 —-63851 —11257 — 15455 —436753
Nettobuchwerte Stand 1.1. 44363 81968 187 22514 5829 154 861
Nettobuchwerte Stand 31.12. 17271 74074 56 20905 4327 116 633
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ENTWICKLUNG DER IMMATERIELLEN VERMOGENSWERTE 2013

ENTGELTLICH SONSTIGE
ERWORBENE ~ GESCHAFTS- ERWORBENE
VERSICHE- ODER FREMD- SELBST IMMATERI-
RUNGS- FIRMEN- BEZOGENE ERSTELLTE MARKEN-  ELLE VERMO-
BESTANDE WERTE SOFTWARE SOFTWARE NAMEN GENSWERTE GESAMT
nTsd €
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 129 342 57378 259242 63908 32162 19013 561 045
Zugange — — 44001 — — 763 44 764
Abgange — —57378 -13030 — — — —70408
Veranderung aus Wahrungsumrechnung —569 — —-1539 — — —203 =2 311
Stand 31.12. 128773 — 288 674 63908 32162 19573 533090
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungen Stand 1.1. —78584 —-72 —189 442 — 63548 —8040 —12 320 —352006
Zugéange Abschreibungen (planmaRig) -6187 - —31200 -173 -1608 -1627 —40795
Zugange Wertminderungen — —57306 — — — — —57306
Abgénge — 57378 12928 — — — 70 306
Verdnderung aus Wahrungsumrechnung 361 — 1008 — — 203 1572
Stand 31.12. — 84410 — —206 706 -63721 —9648 —13744 —378229
Nettobuchwerte Stand 1.1. 50758 57 306 69 800 360 24122 6693 209 039
Nettobuchwerte Stand 31.12. 44363 — 81968 187 22514 5829 154 861

Zwischen der Wistenrot Holding AG und der W&W AG besteht eine MarkenUbertragungs-
und Nutzungsvereinbarung. Der Buchwert des daraus resultierenden immateriellen Vermo-
genswerts betragt zum 31. Dezember 2014 20,9 (Vj. 22,5) Mio €. Dieser besitzt eine begrenzte
Nutzungsdauer und wird tUber 20 Jahre linear abgeschrieben. Die Restnutzungsdauer betragt
13 Jahre. Dem aktivierten Markennamen steht eine finanzielle Verbindlichkeit gegenuber der
Wiistenrot Holding AG zum 31. Dezember 2014 in Hohe von 23,7 (Vj. 25,1) Mio € entgegen.

Die Summe der Ausgaben fir Forschung und Entwicklung, die in der Gewinn- und Verlust-
rechnung im Geschaftsjahr 2014 erfasst wurden, betragt 52,6 (Vj. 34,9) Mio €.

Es bestehen Verpflichtungen zum Erwerb von immateriellen Vermdgenswerten in Hohe von
3,5 (Vj. 3,6) Mio €.
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(12) SACHANLAGEN
Im Bereich der Sachanlagen bestanden Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagen in Hohe
von 2,3 (V. 10,7) Mio €.

In den eigengenutzten Immobilien ist Leasingvermégen in Hohe von 27,2 (V). 30,0) Mio € ent-
halten. Planmalige Abschreibungen auf die in den eigengenutzten Immobilien enthaltenen
Leasingvermogenswerte wurden in Hohe von 2,7 (V). 2,7) Mio € erfasst. In der Betriebs- und
Geschaftsausstattung ist Leasingvermaégen in Hohe von 3,1 (V). 4,2) Mio € enthalten. PlanmaRi-
ge Abschreibungen auf die in der Betriebs- und Geschaftsausstattung enthaltenen Leasing-
vermogenswerte wurden in Hohe von 1,0 (Vj. 1,0) Mio € erfasst.

In den Zugangen von eigengenutzten Immobilien sind bauvorbereitende Leistungen in Hohe
von 4,3 (Vj. 0,0) Mio € fur eigengenutzte Immobilien enthalten.

SACHANLAGEN
BETRIEBS- UND

EIGENGENUTZTE IMMOBILIEN GESCHAFTSAUSSTATTUNG GESAMT
nTsd € 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 385 494 395242 253786 260 233 639 280 655475
Zugange 6238 7216 21508 15404 27 746 22620
Abgénge =7® -98 — 58858 —-21175 —58934 —21273
Umbuchungen 1016 — 351 —94 1367 -94
Klassifikation als zur VerauRerung gehalten = —16 408 = — = —16 408
Veranderung aus Wahrungsumrechnung -57 —458 =75 —582 —-132 —1040
Stand 31.12. 392 615 385494 216712 253786 609 327 639 280
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungen Stand 1.1. —192213 —189370 —207 194 —210738 —399 407 —400108
Zugange Abschreibungen (planmaRig) —11007 —10500 —17906 —17155 —28913 —27655
Zugange Wertminderungen —423 - 67 — - —423 - 67
Abgange 15 73 58 380 20145 58395 20218
Umbuchungen —800 — =213 94 -1013 94
Klassifikation als zur VerauRerung gehalten = 7528 = — = 7528
Veranderung aus Wahrungsumrechnung 18 123 64 460 82 583
Stand 31.12. —204 410 —192213 —166 869 —207 194 —371279 —399 407
Nettobuchwerte Stand 1.1. 193281 205872 46 592 49 495 239873 255367

Nettobuchwerte Stand 31.12. 188 205 193281 49 843 46 592 238 048 239873
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(13) VORRATE

Die Vorrate stammen in Hohe von 63,5 (V]. 60,7) Mio € aus dem Bautragergeschaft und ent-
halten vor allem zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Bauten sowie Grundstticke mit
unfertigen Bauten. Der Buchwert der Vorrate, die zum niedrigeren beizulegenden Zeitwert ab-
zliglich VerduRerungskosten angesetzt wurden, betragt 3,2 (V. 3,2) Mio €. Unter den Vorraten
sind auBerdem Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe in Hohe von 0,4 (Vj. 0,5) Mio € ausgewiesen.

Im Berichtsjahr wurden Wertberichtigungen auf Vorrate in Hohe von 26,0 (Vj. 526,0) Tsd € vor-
genommen. Die Aufwendungen furr den Verbrauch an Vorraten in der Berichtsperiode betru-
gen 43,8 (V]. 57,9) Mio €. Es wurden weder im Berichtsjahr noch im Vorjahr Vorrate als Sicher-
heiten fur Verbindlichkeiten verpfandet.

(14) STEUERERSTATTUNGSANSPRUCHE
Die Steuererstattungsanspriiche betreffen die laufenden Steuerforderungen und werden vo-
raussichtlich in Héhe von 56,0 (V]. 59,1) Mio € innerhalb von zwdlf Monaten realisiert.

(15) LATENTE STEUERERSTATTUNGSANSPRUCHE
Latente Steuererstattungsanspriiche wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten

gebildet:

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet 237235 167 876
Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermdogenswerte 40 354 84752
Forderungen 18 534 13766
Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 167 607 80 467
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermogenswerte 188 226
Verbindlichkeiten 15475 23025
Versicherungstechnische Riickstellungen 146 836 140906
Rickstellungen fur Pensionen und andere Verpflichtungen 295 007 176 863
Ubrige Bilanzpositionen 117 750 75474
Steuerlicher Verlustvortrag 3327 3339
LATENTE STEUERERSTATTUNGSANSPRUCHE 1042313 766 694

Der erfolgsneutrale Teil der Veranderungen der latenten Steuererstattungsanspriiche fir ein-
zelne Posten ist in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ersichtlich. Die erfolgswirksamen
Verdnderungen fur einzelne Posten sind in der Note 39 dargestellt.
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Die Bildung latenter Steuern auf Rlckstellungen fur Pensionen und andere Verpflichtungen
erfolgte in Hohe von 237,8 (Vj. 123,8) Mio € direkt in der Riicklage aus der Pensionsrickstellung.

Bei latenten Steuererstattungsanspriichen in Hohe von 130,3 (Vj. 95,8) Mio € sowie latenten
Steuern auf steuerliche Verlustvortrage in Héhe von 0,8 (Vj. 0,6) Mio € wird davon ausgegan-
gen, dass sie innerhalb von zwolf Monaten realisiert werden.

Auf abzugsfahige temporare Differenzen und steuerliche Verlustvortrage betreffend die Kor-
perschaftsteuer und Gewerbesteuer in Hohe von 2,2 (Vj. 4,7) Mio € wurden keine latenten
Steuern angesetzt, da mittelfristig nicht von deren Verwertung ausgegangen werden kann.

(16) ANDERE VERMOGENSWERTE
Bei den Anderen Vermogenswerten handelt es sich Uberwiegend um vorausgezahlte Versiche-
rungsleistungen fir das Folgejahr.

(17) FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN
ZEITWERT BEWERTET

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Handelspassiva 1012030 750 820
Derivative Finanzinstrumente 1012030 750 820

FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN ERFOLGSWIRKSAM ZUM
BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET 1012030 750 820

Die Veranderung der Unterposition Derivative Finanzinstrumente resultiert im Wesentlichen
aus der Marktwertveranderung zinsbezogener Derivate, welche nicht im Rahmen des Hedge-
Accounting eingesetzt werden.
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(18) VERBINDLICHKEITEN

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Verbriefte Verbindlichkeiten 1165708 1266857
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 6401 409 6011218
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 25710 869 26252943
Einlagen aus dem Bauspargeschaft und Spareinlagen 18 766 507 18 766 433
Andere Verbindlichkeiten 6921563 7 463 696
Erhaltene Anzahlungen 22799 22814
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 32433 36 366
Sonstige Verbindlichkeiten 2336724 2372285
Andere Verbindlichkeiten® 379738 394 255
Ubrige Verbindlichkeiten? 1956 986 1978030

Verbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft 1136172 1139018

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 711946 717 227

Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten 108 868 121785
VERBINDLICHKEITEN 35647 143 35939669

1 Verbindlichkeiten, die gemaR IFRS 7 eine Klasse darstellen
2 Verbindlichkeiten, die gemaR IFRS 7 keine Klasse darstellen und im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft mit Angabepflichten
gemafR IFRS 4 beinhalten.

Von den anderen Verbindlichkeiten aus den Verbindlichkeiten gegentiber Kunden sind 3 854,6
(Vj. 4 075,3) Mio € taglich fallig, 3 067,0 (Vj. 3 388,4) Mio € haben eine vereinbarte Laufzeit.

Von den Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft innerhalb
der Gibrigen Verbindlichkeiten entfallen 630,2 (Vj. 658,3) Mio € auf Versicherungsnehmer und
81,7 (V]. 58,9) Mio € auf Versicherungsvermittler.

Der beizulegende Zeitwert der jeweiligen Verbindlichkeiten kann der Bewertungshierarchie
entnommen werden. Der Buchwert der Ubrigen Verbindlichkeiten entspricht dem beizulegen-
den Zeitwert.
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(19) NEGATIVE MARKTWERTE AUS SICHERUNGSBEZIEHUNGEN

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Cashflow-Hedges 12747 —
Absicherung des Zinsrisikos 12747 —
Fair-Value-Hedges 596 004 316378
Absicherung des Zinsrisikos 596 004 316378
NEGATIVE MARKTWERTE AUS SICHERUNGSBEZIEHUNGEN 608 751 316 378

Die aus der Bewertung des Sicherungsgeschafts resultierenden Bewertungsverluste werden
durch den Bewertungseffekt aus der zinsinduzierten Bewertung der im Rahmen des Portfolio-
Fair-Value-Hedges designierten Kundenforderungen (vgl. Note 5 Forderungen, Unterposition
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment) kompensiert.

(20) VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

BRUTTO
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Beitragslbertrage 267 611 269 641
Deckungsriickstellung 27 543707 26 985 593
Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2492761 2462587
Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung 2571001 1453393
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 33629 30566
VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN 32908 709 31201780
Beitragsubertrage
ANTEIL RUCK- ANTEIL RUCK-
BrUTTO VERSICHERER BrRUTTO VERSICHERER
inTsd € 2014 2014 2013 2013
Stand 1.1. 269 641 14 402 275236 14337
Zugang 267 611 16 100 269 641 14393
Entnahme —269 641 —14 402 —275236 —14 337
Veranderung aus Wahrungsumrechnung = = — 9

Stand 31.12. 267 611 16 100 269 641 14 402
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Deckungsrickstellung

ANTEIL ROCK- ANTEIL ROCK-

BruTTO VERSICHERER BruTTO VERSICHERER

inTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
Lebensversicherung 27 095 884 1085875 26 606 491 1082740
Krankenversicherung 447 823 = 379102 —
DECKUNGSRUCKSTELLUNG 27 543 707 1085 875 26985593 1082740

DECKUNGSRUCKSTELLUNG NACH ART DES ALS LEBENSVERSICHERUNG BETRIEBENEN GESCHAFTS

ANTEIL RUCK- ANTEIL ROCK-
BRUTTO VERSICHERER BrRUTTO VERSICHERER
in Tsd € 2014 2014 2013 2013
Deckungsriickstellung 25380105 = 24995 487 —
Deckungsrickstellung fir
fondsgebundene Versicherungsvertrage 1226386 = 1013879 —
Noch nicht fallige Forderungen gegeniiber
Versicherungsnehmern —186 324 = —-196 003 —
Stand 1.1. 26420167 1082740 25813363 1089636
Zuflihrung aus den Beitragen? 1832535 = 1824662 —
Inanspruchnahme und Auflésung? —2550677 = —2460489 —
Verzinsung! 792 452 — 801974 —
Sonstige Veranderungen® 423546 3135 444982 - 6896
Veranderung aus Wahrungsumrechnung —553 = -4324 —
Stand 31.12. 26917 470 1085875 26420168 1082740
Deckungsriickstellung 25701428 = 25380105 —
Deckungsriickstellung fur
fondsgebundene Versicherungsvertrage 1394457 = 1226385 —
Noch nicht fallige Forderungen gegeniiber
Versicherungsnehmern —178 415 — —186 324 -

1 Die Aufteilung der Veranderungen im Geschaftsjahr haben wir auf der Grundlage von vorléufigen Gewinnzerlegungen ermittelt. Die Vorjahreswerte wurden an
die endgliltige Gewinnzerlegung angepasst.
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ALTERUNGSRUCKSTELLUNG IM BEREICH DER KRANKENVERSICHERUNG

inTsd € 2014 2013
Stand 1.1. 379102 318 660
Anteil Verbandstarife —42974 —38849
Stand 1.1. ohne Verbandstarife 336128 279811
Beitrage aus der Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung 5930 5327
Zuflihrung aus den Beitragen 45 669 40190
Verzinsung 12 454 10597
Direktgutschrift 608 203
Stand 31.12. ohne Verbandstarife 400789 336128
Anteil Verbandstarife 47 034 42974
Stand 31.12. 447 823 379102
Ruckstellung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
ANTEIL ROCK- ANTEIL ROCK-
BruTTO VERSICHERER BRUTTO VERSICHERER
inTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
Lebens-/Krankenversicherung 171 855 13622 153231 13151
Schaden-/Unfall-/Riickversicherung 2320906 237 558 2309 356 316 811
ROCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT
ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE 2492761 251180 2462587 329962

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle hat sich im Bereich der
Lebens- und Krankenversicherung wie folgt entwickelt:



206 WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

ANTEIL ROCK- ANTEIL ROCK-

BRUTTO VERSICHERER BrRUTTO VERSICHERER

inTsd € 2014 2014 2013 2013
Stand 1.1. 153231 13151 156 609 11035
Erfolgswirksame Verdnderungen 18 659 471 -3132 2116
Veranderung aus Wahrungsumrechnung -35 = —246 —
Stand 31.12. 171 855 13622 153231 13151

Die Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle hat sich im Bereich
Schaden-/Unfall- und Rickversicherung wie folgt entwickelt:

ANTEIL RUCK- ANTEIL ROCK-

BrRUTTO VERSICHERER BrUTTO VERSICHERER

in Tsd € 2014 2014 2013 2013
Stand 1.1. 2 309 356 316 811 2124003 213383
Zuflihrung 561 697 11649 714142 128576
Inanspruchnahme —503524 -116 023 —402 956 —28590
Auflosung —68 383 22 660 —116 367 4416
Veranderung aus Wahrungsumrechnung 21760 2461 —9466 —974
Stand 31.12. 2320906 237558 2309 356 316 811

Die nachfolgend dargestellten Schadendreiecke (brutto und netto) zeigen den Abwicklungs-
verlauf der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle im Bereich Schaden-/
Unfall- und Rickversicherung.

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (brutto) wird beim Brutto-
schadendreieck am Bilanzstichtag unter Abzug der Ruckstellung fir Schadenregulierungsauf-
wendungen Ubergeleitet. Beim Nettoschadendreieck wird bei der Uberleitung auf die Netto-
Rickstellung noch zusdtzlich der Anteil der Riickversicherer in Abzug gebracht.
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Diese Seite wurde aus technischen Griinden freigelassen.
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BRUTTOSCHADENDREIECK"

nTsd € 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille (brutto) 2 440696 2 447 340 2486 245 2431415

Abzliglich Regulierungsreserven 161274 161721 172324 177773

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille (brutto) 2279422 2285619 2313921 2253642

Zahlungen, kumuliert (brutto)

1Jahr spater 425274 371565 374413 357052
2 Jahre spater 626 304 579199 572682 539 937
3 Jahre spater 766 984 709 081 724 677 660 698
4 Jahre spater 860 424 810 846 830493 747 762
5 Jahre spater 943182 891477 909 479 817 460
6 Jahre spater 1012274 953 815 974 336 867 079
7 Jahre spater 1065554 1105697 1020394 —
8 Jahre spater 1109942 1042356 — —
9 Jahre spater 1142051 — — —

Urspriingliche Riickstellung, neu eingeschdtzt (brutto)

1Jahr spater 2183568 2153977 2203214 2057870
2 Jahre spater 2092159 2050111 2069412 1930977
3 Jahre spater 1998 024 1898224 1978678 1879081
4 Jahre spater 1883193 1823069 1948893 1810981
5 Jahre spater 1831981 1804802 1884651 1755 340
6 Jahre spater 1817953 1782366 1839804 1741587
7 Jahre spater 1804075 1748534 1832734 —
8 Jahre spater 1773021 1744697 - -
9 Jahre spater 1765029 — — —

Kumulierter Bruttoiiberschuss (Fehlbetrag)
ohne Wdhrungskurseinfliisse 514393 540922 481187 512 055

Kumulierter Bruttoiiberschuss (Fehlbetrag)
mit Wéhrungskurseinfliissen 540373 589 340 512 456 513 627

1 Im Schadendreieck sind neu hinzugekommene sowie verduRerte Konzernunternehmen riickwirkend beriicksichtigt bzw. ausgegliedert worden.
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31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
2262214 2207879 2145023 2124003 2309356 2320906
170 524 170 487 151053 143 828 146 869 151 782
2091690 2037392 1993970 1980175 2162487 2169124
350 581 334901 324599 344397 425720 —
506 340 474826 472 006 468 452 — —
607 545 575 740 555 367 — — —
686 650 640 119 — — — —
740 557 — — — — —
1941725 1904 784 1871295 1871504 2080714 =
1857999 1812175 1770917 1804 299 — =
1784210 1721868 1728941 — — =
1703327 1688781 — — — =
1686613 — — — — =
405 077 348 611 265 029 175 876 81773 —

388 586 338124 267 798 184 606 66 855 —
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NETTOSCHADENDREIECK?

nTsd€ 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfille (brutto) 2 440696 2 447 340 2486 245 2431415
Anteil der Rickversicherer 521679 437 533 373773 334943
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfille (netto) 1919017 2009 807 2112472 2096472
Abziglich Regulierungsreserven 147717 148511 160 629 169 032
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfille (netto) 1771300 1861296 1951843 1927 440
Zahlungen, kumuliert (netto)

1 Jahr spater 291877 281724 313397 315173
2 Jahre spater 425631 441 329 481 324 465 127
3 Jahre spater 531659 547 631 601 698 568 604
4 Jahre spater 608 019 628 943 691 149 640 730
5 Jahre spater 674020 695 810 755 203 699172
6 Jahre spater 730788 746 124 808 804 740 094
7 Jahre spater 773617 788 490 846 164 —
8 Jahre spater 809516 817 084 — —
9 Jahre spater 833919 — — —
Urspriingliche Riickstellung, neu eingeschitzt (netto)

1Jahr spater 1671776 1716714 1837894 1746460
2 Jahre spater 1586514 1632043 1711397 1636943
3 Jahre spater 1518126 1499 548 1637665 1575915
4 Jahre spater 1416087 1439029 1599323 1515812
5 Jahre spater 1375639 1415178 1547283 1462084
6 Jahre spater 1356785 1403205 1500148 1440210
7 Jahre spater 1352306 1368606 1484055 —
8 Jahre spater 1318517 1356671 - -
9 Jahre spater 1307 365 — — —
Kumulierter Nettoiiberschuss (Fehlbetrag) ohne

Wdhrungskurseinfliisse 463935 504 625 467 788 487 230
Kumulierter Nettoiiberschuss (Fehlbetrag) mit

Wdhrungskurseinfliissen 481597 534 646 484902 481521
Nettoabwicklungsquoten in %

Ohne Wahrungskurseinflisse 26,19 27,11 23,97 25,28
Mit Wahrungskurseinflissen 27,19 28,72 24,84 24,98

1 Im Schadendreieck sind neu hinzugekommene sowie verauRerte Konzernunternehmen riickwirkend beriicksichtigt bzw. ausgegliedert worden.
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31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
2262214 2207879 2145023 2124003 2309356 2320906
287061 243629 240574 213 383 316 811 237558
1975153 1964 250 1904 449 1910620 1992545 2083348
163 587 161 599 145 605 146 226 148 891 149 880
1811566 1802651 1758844 1764394 1843654 1933 468
310 544 309 307 293153 316 417 310057 -
447528 430 684 421703 428 870 - -
532534 518133 494 263 - - -
600 378 573 760 - - - -
645 587 - - - - -
1678 643 1662391 1638111 1665947 1740009 -
1586 948 1575281 1536115 1583511 - —
1521056 1487 260 1488 764 - - —
1442087 1447 269 - - - -
1416378 - - - — -
395188 355382 270080 180 883 103 645 -
373893 341 248 269 443 189 206 88 421 =
21,81 19,71 15,36 10,25 5,62 =

20,64 18,93 15,32 10,72 4,80 =
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Rickstellung fur Beitragsruckerstattung

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013

Bruttobetrag 2571001 1453393

Davon ab: Anteil fur das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft = —

Die Rickstellung fur Beitragsrlckerstattung hat sich wie folgt entwickelt:

inTsd € 2014 2013
StanD 1.1. 1453393 1938535
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung Stand 1.1. 1576 363 1604963
Zuflihrung 203133 267 469
Liquiditatswirksame Entnahme —174 406 -219909
Liquiditatsneutrale Entnahme -91 666 -75996
Veranderung durch Wahrung -10 —164
Stand 31.12. 1513414 1576363
Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung Stand 1.1. —122 969 333572
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Verdnderungen 217 467 —55354
Im Eigenkapital erfasste Veranderungen 963 090 —401188
Stand 31.12. 1057587 —122970
STAND 31.12. 2571001 1453393

Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

ANTEIL RUCK- ANTEIL ROCK-

BrRUTTO VERSICHERER BrRUTTO VERSICHERER

inTsd € 2014 2014 2013 2013
Stand 1.1. 30 566 702 28 377 690
Zuflihrung 33629 814 30 566 702
Inanspruchnahme und Auflésung —30566 -702 —28377 - 690

Stand 31.12. 33629 814 30566 702
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(21) ANDERE RUCKSTELLUNGEN

Ruckstellungen flr Pensionen und andere langfristig fallige Leistungen an
Arbeitnehmer

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Rickstellungen fur Pensionen 1854 066 1459457
Rickstellungen fur andere langfristig féllige Leistungen an Arbeitnehmer 85920 66 434
SUMME 1939986 1525891

RUCKSTELLUNGEN FUR PENSIONEN
Die Entwicklung des Anwartschaftsbarwerts ist nachfolgend dargestellt:

ANWARTSCHAFTSBARWERT

inTsd € 2014 2013

Stand 1.1. 1459 457 1453074

In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrage und

Aufwendungen 65 027 63430
Laufender Dienstzeitaufwand 18 549 19 094
Gewinne/Verluste aus Abgeltungen und Kiirzung von Planen =1 -2058
Zinsaufwand 46 479 46 394

Im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasste versicherungsmathematische Gewinne (-)

oder Verluste (+) 387 741 —-907

Rentenzahlungen (Verbrauch) -58159 —56 140

Stand 31.12. 1854 066 1459457

Sowohl im aktuellen als auch im vorhergehenden Geschaftsjahr lag kein nachzuverrechnender
Dienstzeitaufwand vor. Der Anwartschaftsbarwert entspricht zum 1. Januar und zum 31. De-
zember eines jeden Geschaftsjahres dem Bilanzwert der Pensionsriickstellung.

Der starke Anstieg der versicherungsmathematischen Verluste ist auf die Verringerung des
Rechnungszinssatzes von 3,25 % auf 1,75 % zuriickzufihren.

Laufender und gegebenenfalls ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand sind in der Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung unter den Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen. Der
Zinsaufwand wird im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital er-
fasst.

Fur die Ermittlung der Pensionsrickstellungen fur leistungsorientierte Plane gelten folgende
erhebliche versicherungsmathematische Annahmen:
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in% 2014 2013
Rechnungszinssatz 1,75 3,25
Rententrend 2,00 2,00
Anwartschaftstrend 3,00 3,00
Gehaltstrend 3,00 3,00
Inflationstrend 2,00 2,00

Heubeck-Richt- Heubeck-Richt-
Biometrie tafeln 2005 G tafeln 2005 G

FUr jede der genannten erheblichen Annahmen wird im Folgenden eine Sensitivitatsbetrach-
tung durchgefiihrt. Es werden die Auswirkungen auf die Leistungsverpflichtungen (Defined
Benefit Obligation, DBO) dargestellt, falls der Zinssatz sich um 50 Basispunkte (bp) verringert
und der Renten-/Inflationstrend sowie der Gehalts-/Anwartschaftstrend sich um jeweils 25 bp
erhohen.

Bezlglich der Biometrie werden die Auswirkungen bei Steigerung der Lebenserwartung um ein
Jahr dargestellt. Dies wird naherungsweise durch eine Reduzierung der Sterbewahrscheinlich-
keiten um 10 % erreicht.

Die Sensitivitatsbetrachtungen werden unabhangig voneinander durchgefiihrt und jeweils nur
in eine Richtung dargestellt, da in die andere Richtung ein spiegelbildlicher Effekt besteht.

Auf Basis eines Barwerts von Leistungsverpflichtungen (DBO) in Hohe von 1854,1 (Vj. 1459,5)
Mio € hatte eine Verringerung des Rechnungszinses um 50 bp eine Erh6hung der DBO um
165,6 (Vj. 115,1) Mio € zur Folge.

Eine Erhdhung des Renten-/Inflationstrends bewirkt eine Erhdhung der DBO von 2,7 (Vj. 2,5) %,
eine Erhohung des Gehalts-/Anwartschaftstrends eine Erhohung von 0,5 (Vj. 0,5) %. Eine Stei-
gerung der Lebenserwartung um ein Jahr fihrt zu einer um 3,6 (Vj. 3,1) % héheren DBO.

AuBergewodhnliche unternehmens- oder planspezifische Risiken bestehen nicht. Die Entwick-
lung der Verpflichtungen wird durch jahrliche Prognosen flr das laufende und die drei folgen-
den Wirtschaftsjahre aufgezeigt.

Die Innenfinanzierung Uber Pensionsriickstellungen ohne explizites Planvermaogen 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 17 (Vj. 15) Jahre.

RUCKSTELLUNGEN FUR ANDERE LANGFRISTIG FALLIGE LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER

Fir die Bewertung der anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer wurden den
kirzeren Laufzeiten der Verpflichtungen entsprechende Rechnungszinssatze herangezogen
(z.B. Zusagen fur Vorruhestand 0,50 (Vj. 0,75) %, Altersteilzeitvertrage 1,00 (Vj. 2,00) %, Jubi-
laumsleistungen 1,00 (Vj. 2,00) %).
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SONSTIGE

RUCKSTELLUNGEN 2014

FUR DIE RUCK-

ERSTATTUNG
VON ABSCHLUSS-
FOR GEBUHREN BEI
RESTRUKTURIE- DARLEHENS- FOR ZINs-
RUNG VERZICHT BONUSOPTION UBrIGE GESAMT
nTsd €
Stand 1.1. 39059 35122 750363 59 755 884299
Zufiihrung 26 446 4367 190 167 20043 241023
Inanspruchnahme 8181 3358 108 083 18675 138297
Aufldsung 1533 1004 21438 9456 33431
Zinseffekt 224 3300 75022 51 78 597
Umbuchung -27117 — — — —27117
Verdnderung aus
Wahrungsumrechnung — — —272 -390 — 662
Stand 31.12. 28 898 38427 885759 51328 1004412
SONSTIGE Fo R
. UR DIE ROCK-
RUCKSTELLUNGEN 2013
ERSTATTUNG
VON ABSCHLUSS-
FOR GEBUHREN BEI
RESTRUKTURIE- DARLEHENS- FUR ZINs-
RUNG VERZICHT BONUSOPTION UBrIGE GESAMT
nTsd €
Stand 1.1. 4119 37 842 757995 66 804 866 760
Zufiihrung 38290 6390 160 740 19760 225180
Inanspruchnahme 1223 6948 140 041 17 817 166 029
Auflosung 1973 1311 11765 8762 23811
Zinseffekt 13 —851 —14 231 32 —15037
Umbuchung -167 — — — -167
Veranderung aus
Waéhrungsumrechnung — — —2335 —262 -2597
Stand 31.12. 39 059 35122 750363 59 755 884299

Im Rahmen der Neuausrichtung der Wustenrot Bank AG Pfandbriefbank wurden in den Seg-
menten BausparBank und Alle sonstigen Segmente zur Anpassung der Personalkapazitaten
MaRnahmen in Form von Vorruhestand, Aufthebungsvereinbarungen und Outplacement
beschlossen. Bei den geplanten Personalmafnahmen liegen Leistungen aus Anlass der Beendi-
gung des Arbeitsverhaltnisses gemald IAS 19.8 vor.
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Da die Umsetzung der Malnahmen Vorruhestand und Aufhebungsvereinbarungen langer als
zwoOlf Monate dauert, wurde eine Diskontierung mit einem marktgerechten Diskontierungs-

satz von 0,5 % vorgenommen.

Die erwartete Falligkeit der in der Bilanz erfassten Betrage gliedert sich wie folgt:

2014
UN-
1BIs User BESTIMMTE
Bis 1 JAHR 5 JAHRE 5 JAHRE LAUFZEIT UBRIGE
inTsd €
Sonstige Riickstellungen
flir Restrukturierung 2453 22238 4207 — 28 898
Sonstige Riickstellungen fir die
Rickerstattung von Abschlussgebiihren
bei Darlehensverzicht 8087 9914 20426 — 38427
Sonstige Rickstellungen
flir Zinsbonusoption 245651 293 454 346 654 — 885 759
Ubrige 36135 9215 1838 4140 51328
SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN 292 326 334821 373125 4140 1004412
2013
UN-
1BIs User BESTIMMTE
Bis 1 JAHR 5 JAHRE 5 JAHRE LAUFZEIT UBRIGE
inTsd €
Sonstige Riickstellungen
flir Restrukturierung 10 400 28659 — — 39 059
Sonstige Riickstellungen fir die
Rickerstattung von Abschlussgebiihren
bei Darlehensverzicht 8113 9768 17241 — 35122
Sonstige Rickstellungen
flir Zinsbonusoption 230061 252 344 267 958 — 750 363
Ubrige 37 499 7928 3562 10766 59 755
SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN 286 073 298 699 288761 10766 884 299

(22) STEUERSCHULDEN

Die Steuerschulden betreffen die abgegrenzten laufenden Steuern und werden voraussichtlich
in Hohe von 145,6 (V]. 184,8) Mio € innerhalb von zwdlf Monaten realisiert.
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(23) LATENTE STEUERSCHULDEN

Latente Steuerschulden wurden im Zusammenhang mit folgenden Positionen gebildet:

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Finanzielle Vermdgenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet 322278 167 449
Zur Veraulerung verflgbare finanzielle Vermégenswerte 239077 56 033
Forderungen 94 442 56 944
Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 14153 7803
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermogenswerte 4053 2023
Verbindlichkeiten 36 026 29 044
Versicherungstechnische Riickstellungen 108 220 89 258
Ubrige Bilanzpositionen 97 791 119 885
LATENTE STEUERSCHULDEN 916 040 528 439

Der erfolgsneutrale Teil der Veranderungen der latenten Steuerschulden fir einzelne Posten ist
in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ersichtlich. Die erfolgswirksamen Veranderungen fur

einzelne Posten sind in der Note 39 dargestellt.

Bei latenten Steuerschulden in Hohe von 65,4 (Vj. 37,7) Mio € wird davon ausgegangen, dass sie

innerhalb von zwolf Monaten realisiert werden.

(24) UBRIGE PAsSIVA

Diese Position enthalt passivische Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 9,0 (Vj. 9,4) Mio €.

(25) NACHRANGKAPITAL

Das Nachrangkapital ist in der Berichterstattung Uber die Liquiditatsrisiken (Note 53) unter
der Berlicksichtigung bestehender friiherer Ruckfihrungsmoglichkeiten vor Endfalligkeit

abgebildet.

BUCHWERT
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Nachrangige Verbindlichkeiten 587 872 364 585
Genussrechtskapital 28626 63798
NACHRANGKAPITAL 616 498 428 383
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Im Mai 2014 wurde durch die Wirttembergische Lebensversicherung AG eine neue Nachrang-
anleihe mit einem Volumen in Hohe von 250,0 Mio € emittiert. Davon wird ein Anteil von

19,0 Mio € von Konzernunternehmen gehalten. Der Zinssatz fir die neue Nachranganleihe be-
tragtin den ersten zehn Jahren 5,25 % bei einem Ausgabekurs von 99,966 %. Danach wird sie
variabel verzinst. Parallel dazu wurden im Rahmen eines separaten Ruckkaufprogramms 17,2
Mio € der im Jahr 2006 begebenen Nachranganleihe zu einem Kurs von 104 % zuruickgekauft.
Die Wurttembergische Lebensversicherung AG beabsichtigt, 2016 von ihrem Recht Gebrauch zu
machen, den nach Riickkauf verbleibenden Nominalbetrag der Nachranganleihe in Hohe von
86,5 Mio € gemal’ § 4 Abs. 3i.V.m. § 4 Abs. 6 der Anleihebedingungen zu kiindigen und am

1. Juni 2016 vorzeitig zurlckzuzahlen.

(26) EIGENKAPITAL

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Anteile der W&W-Aktiondre am eingezahlten Kapital 1487576 1460248
Anteile der W&W-Aktiondre am erwirtschafteten Kapital 2072948 1707797
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 113 696 84973
EIGENKAPITAL 3674220 3253018

Fur das Geschaftsjahr 2014 wird eine Dividendenzahlung in Hohe von 0,50 € je Aktie vorge-
schlagen. Dies entspricht einer Auszahlung von 46,9 Mio €.

Die Hauptversammlung der W&W AG hat am 28. Mai 2014 beschlossen, aus dem handels-
rechtlichen Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2013 in Hohe von 51,8 (Vj. 50,2) Mio € die Divi-
dende entweder in voller Hohe von 0,50 (Vj. 0,50) € je Stiickaktie in bar oder in Hohe von 0,35 €
je Stuickaktie in Form von Aktien der Gesellschaft (Aktiendividende) sowie in Hohe von 0,15 € je
Stlickaktie in bar auszuschitten. Sie hat ferner die Erh6hung des Grundkapitals gegen Einbrin-
gung von Dividendenanspriichen als Sacheinlage beschlossen.

Bezogen auf die dividendenberechtigten Aktien entspricht dies einer maximalen Ausschiit-
tung von 46,0 (Vj. 46,0) Mio €. Vom verbleibenden Betrag wurden 5,0 (Vj. 4,0) Mio € in die An-
deren Riicklagen eingestellt und 0,8 (Vj. 0,2) Mio € auf neue Rechnung vorgetragen.

Die Frist zur Austibung des Wahlrechts zwischen Bardividende und Dividende in Form von
Aktien endete am 22.Juli 2014. Die Annahmequote der Dividende in Form von Aktien betrug
85,95 %, sodass 1757 098 neue Aktien der W&W AG Anfang August 2014 ausgegeben wurden.

Die Dividende wurde am 31.Juli 2014 in Hohe von 18 322 017,50 € ausgezahlt.
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Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital ist eingeteilt in 93 749 720 auf den Namen lautende nennwertlose
Stlckaktien, die in voller Hohe eingezahlt sind. Rechtlich handelt es sich um Stammaktien.

Hieraus ergeben sich Stimm- und Dividendenrechte, das Recht auf einen Anteil am Liquidati-
onserlos und Bezugsrechte. Vorzugsrechte sowie Beschrankungen existieren nicht.

ENTWICKLUNG DER IM UMLAUF BEFINDLICHEN AKTIEN

31.12.2014 31.12.2013
Stand 1.1. 91992 622 91992622
Zugange aufgrund Kapitalerhéhung 1757098 —
Abgange = —
Stand 31.12. 93 749 720 91992622

Genehmigtes Kapital 2014

Gemald § 5 Abs. 5 der Satzung der W&W AG ist der Vorstand fir die Dauer von finf Jahren bis
zum 30.Juni 2019 ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlage einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um hochstens 100 Mio € zu erhdhen.
Dabei steht den Aktionaren ein gesetzliches Bezugsrecht zu.

Bedingtes Kapital 2014

Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 wurde der Vorstand bis zum 27. Mai
2019 zur Ausgabe von Options-, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten, Gewinn-
schuldverschreibungen 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 Mio €, eingeteilt in bis zu 45 889 102 Stiick auf den Namen lautende Stiickaktien, bedingt
erhoht ist.

Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital

Die nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital gliedern sich wie folgt:

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Anteil an den nicht realisierten Gewinnen und Verlusten 25374 4288
Anteil am Konzerniberschuss 8588 11718
Ubrige Anteile 79734 68967

NICHT BEHERRSCHENDE ANTEILE AM EIGENKAPITAL 113 696 84973
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Die nachfolgende Tabelle zeigt Informationen flr jedes Tochterunternehmen, an dem fur die
W&W AC wesentliche nicht beherrschende Anteile bestehen:

WURTTLEBEN TEILKONZERN,

WUSTENROT STAVEBNI

STUTTGART SPORITELNA A.S., PRAG
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Beteiligungsquote nicht beherrschender
Anteile in % 16,58 16,58 44,08 44,08
Vermogenswerte (100 %) 33299 457 31230393 1506 669 1572932
Schulden (100 %) 32 860 160 30933599 1384026 1461 845
Nettovermégen (100 %) 439 297 296 794 122 643 111087
BUCHWERT DER NICHT BEHERRSCHENDEN
ANTEILE AM EIGENKAPITAL 72 835 49 208 54 061 48 967
Jahresergebnis (100 %) 41949 39382 3249 10281
Sonstiges Ergebnis (OCI) (100 %) 101938 —43962 9512 -1147
Gesamtergebnis (100 %) 143 887 — 4580 12 761 9134
NICHT BEHERRSCHENDEN ANTEILEN
ZUGEORDNETES JAHRESERGEBNIS 6955 6530 1432 4532
An nicht beherrschende Anteile gezahlte
Dividenden 266 266 — —
Cashflows (100 %) —41793 50183 —104 575 112 441
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

(27) ERGEBNIS AUS ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBAREN FINANZIELLEN

VERMOGENSWERTEN

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Ertrige aus zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermdgenswerten 1332254 1000 684
Zinsertrage 514022 466129
Dividendenertrage 122786 102 545
Ertrdge aus VerduBerungen 440 614 406 755
Ertrdge aus Wertaufholungen 2218 9 445
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 248923 11116
Ertrage aus echten Wertpapierpensions- und Wertpapierleihegeschaften 92 —
Ertrage aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges 13889 2229
Eingange auf abgeschriebene Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 1710 2 465
Aufwendungen aus zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerten 165 524 296 394
Aufwendungen aus VerauRerungen 65 702 92063
Aufwendungen aus Wertminderungen 71087 45471
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 5953 86 485
Aufwendungen aus echten Wertpapierpensions- und Wertpapierleihegeschaften 13 —
Aufwendungen aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges 22769 72 375
ERGEBNIS AUS ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBAREN FINANZIELLEN
VERMOGENSWERTEN 1166730 704 290

In den Aufwendungen aus Wertminderungen in Héhe von 71,1 (Vj. 45,5) Mio € sind Wertminde-
rungen aus Immobilienfonds in H6he von 29,5 (Vj. 7.7) Mio € enthalten. Hauptursache hierfur

waren Wertminderungen in Hohe von 24,0 (Vj. 0,0) Mio € von Immobilien in den Niederlanden,

in die zwei Fonds investiert waren.
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(28) ERGEBNIS AUS NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTEN FINANZIELLEN

VERMOGENSWERTEN

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Ertrdge aus nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermégenswerten 83923 32586
Ertrage aus anteiligen Jahresiiberschiissen 78 169 24570
Ertrage aus Wertaufholungen 951 8016
Ertrage aus VerduBerungen 4803 -
Aufwendungen aus nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermdgenswerten 163 859
Aufwendungen aus anteiligen Jahresfehlbetragen = 859
Aufwendungen aus VerauRerungen 163 —

ERGEBNIS AUS NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTEN
FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN 83760 31727
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

(29) ERGEBNIS AUS FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN/VERBINDLICHKEITEN
ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013

Ertrdge aus finanziellen Vermégenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewertet 1695195 1475952

Ertrage aus designiert als finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 297 228 302451
Zinsertrage 11915 8756
Dividendenertrage 71 246
Ertrage aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 105928 73182
Ertrage aus VerduBerungen 2497 6472
Ertrage aus Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 127 365 190733
Ertrage aus der Wahrungsverdnderung 49 452 23062

Ertrage aus Handelsaktiva und Handelspassiva 1397967 1173501
Zinsertrage 306 975 393413
Dividendenertrage 239 367
Ertrage aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 685 055 461 090
Ertrage aus VerduBerungen 234282 90520
Ertrage aus der Wahrungsveranderung 171416 228111

Aufwendungen aus finanziellen Vermégenswerten/Verbindlichkeiten

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 1767 840 1253256

Aufwendungen aus designiert als finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 72621 100995
Aufwendungen aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 46 749 40288
Aufwendungen aus VerduRerungen 2413 2201
Aufwendungen aus Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 10730 14513
Aufwendungen aus der Wahrungsveranderung 12729 43993

Aufwendungen aus Handelsaktiva und Handelspassiva 1695219 1152261
Zinsaufwendungen 413927 522321
Aufwendungen aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 615 327 346 374
Aufwendungen aus Veraulerungen 182229 169 625
Aufwendungen aus der Wahrungsveranderung 483736 113941

ERGEBNIS AUS FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN/VERBINDLICHKEITEN
ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET —72 645 222 696
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(30) ERGEBNIS AUS SICHERUNGSBEZIEHUNGEN

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Ertrdge aus Sicherungsbeziehungen 352 344 453097
Ertrage aus Fair-Value-Hedges 272809 398302
Ertrage aus der Bewertung von gesicherten Grundgeschaften 223220 140 784
Ertrage aus der Bewertung von derivativen Sicherungsinstrumenten 49 589 257518
Ertrage aus Cashflow-Hedges 79 535 54795
Ertrage aus der Umbuchung aus der Riicklage fur Cashflow-Hedges 79 534 52 405
Ertrage aus ineffektiven Teilen von Cashflow-Hedges 1 2129
Ertrage aus Glattstellung aus der Ricklage fiir Cashflow-Hedges = 261
Aufwendungen aus Sicherungsbeziehungen 278359 405931
Aufwendungen aus Fair-Value-Hedges 231445 373268
Aufwendungen aus der Bewertung von gesicherten Grundgeschaften 10 347 223864
Aufwendungen aus der Bewertung von derivativen Sicherungsinstrumenten 221098 149 404
Aufwendungen aus Cashflow-Hedges 46914 32663
Aufwendungen aus der Umbuchung aus der Riicklage fir Cashflow-Hedges 46 914 27 191
Aufwendungen aus ineffektiven Teilen von Cashflow-Hedges = 5468
Aufwendungen aus Glattstellung aus der Riicklage fur Cashflow-Hedges = 4

ERGEBNIS AUS SICHERUNGSBEZIEHUNGEN 73985 47 166
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

(31) ERGEBNIS AUS FORDERUNGEN, VERBINDLICHKEITEN UND NACHRANGKAPITAL

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Ertrdge aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 2039923 2083480
Zinsertrage aus Forderungen 1624197 1756580
Ertrage aus VerduBRerungen von Forderungen 343763 303 826
Ertrage aus dem Abgang von Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 370 82
Ertrage aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges 9548 7989
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 62 045 15003
Aufwendungen aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 1009 095 907 249
Zinsaufwendungen fir Verbindlichkeiten 857128 776 359
Zinsaufwendungen fur Nachrangkapital 30979 24 463
Aufwendungen aus VerduRerungen von Forderungen 10752 3517
Aufwendungen aus dem Abgang von Verbindlichkeiten 2132 171
Aufwendungen aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges 60 250 53290
Aufwendungen aus der Aufldsung des Sonstigen Ergebnisses (OCI)
umgegliederter zur VerdulRerung verfligbarer finanzieller Vermégenswerte 18788 2435
Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 29 066 47 014
ERGEBNIS AUS FORDERUNGEN, VERBINDLICHKEITEN UND NACHRANGKAPITAL 1030828 1176231

In den Zinsaufwendungen fir Nachrangkapital sind 3,9 (Vj. 4,3) Mio € fiir Genussscheine und
271 (Vj. 20,1) Mio € fur nachrangige Verbindlichkeiten enthalten.
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(32) ERGEBNIS AUS DER RISIKOVORSORGE

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Ertrdge aus der Risikovorsorge 100 548 103728
Auflosung von Risikovorsorge 71251 76 604
Auflosung von Rickstellungen im Kreditgeschaft, fir unwiderrufliche
Kreditzusagen, flr Finanzgarantien 1381 1059
Eingdnge auf abgeschriebene Forderungen 27916 26 065
Aufwendungen aus der Risikovorsorge 141 849 135024
Zufuhrungen zur Risikovorsorge 115391 108 458
Zuflihrung zu Riickstellungen im Kreditgeschaft, fir unwiderrufliche
Kreditzusagen, fr Finanzgarantien 54 167
Direktabschreibungen 26 404 26 399
ERGEBNIS AUS DER RISIKOVORSORGE —41301 —-31296

(33) ERGEBNIS AUS ALS FINANZINVESTITION GEHALTENEN IMMOBILIEN

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Ertrdge aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 125260 111974
Ertrage aus Vermietung und Verpachtung 111785 101 404
Ertrdge aus VerduBerungen 9890 6597
Ertrage aus Wertaufholungen 3585 3973
Aufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 64114 83950
Aufwendungen aus Reparatur, Instandhaltung und Verwaltung 18 849 21160
Aufwendungen aus VerauRerungen 195 846
Aufwendungen aus Abschreibungen (planmaRig) 42175 38226
Aufwendungen aus Wertminderungen 2895 23718
ERGEBNIS AUS ALS FINANZINVESTITION GEHALTENEN IMMOBILIEN 61146 28024

Die dargestellten direkt zurechenbaren betrieblichen Aufwendungen fir Reparatur, Instand-
haltung und Verwaltung sowie Abschreibung entfallen in Hohe von 59,0 (Vj. 73,0) Mio € auf
Mieteinheiten, mit denen Mieteinnahmen erzielt wurden, 4,9 (Vj.10,1) Mio € entfallen auf
Mieteinheiten, mit denen keine Mieteinnahmen erzielt wurden.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

(34) PROVISIONSERGEBNIS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Provisionsertréige 221333 229113
aus Bausparvertragsabschluss 109 526 118108
aus Bankgeschaft 38338 44650
aus Riickversicherung 22443 24893
aus Vermittlertdtigkeit 17 860 9785
aus Investmentgeschaft 32671 31083
aus sonstigem Geschaft 495 594
Provisionsaufwendungen 624 817 634 433
aus Versicherung 414 323 401 806
aus Bank/Bausparen 167 679 189 449
aus Riickversicherung 1937 1913
aus Vermittlertatigkeit 6 549 2708
aus Investmentgeschaft 22895 21961
aus sonstigem Geschaft 11434 16 596
PROVISIONSERGEBNIS —403 484 —405 320

Aus Treuhandtatigkeiten oder anderweitigen treuhanderischen Funktionen sind im Provisions-
ergebnis Ertrage in Hohe von 2,2 (Vj. 1,4) Mio € und Aufwendungen in Hohe von 2,3 (Vj. 1,7) Mio
€ enthalten. Hierzu zahlen die Verwaltung oder Platzierung von Vermégenswerten flr fremde
Rechnung einzelner Personen, Treuhandeinrichtungen, Pensionsfonds oder anderen Instituten.

Aus Geschaften mit Finanzinstrumenten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden, resultieren im Berichtszeitraum Provisionsertrage in Hohe von 11,4
(V]. 14,0) Mio € und Provisionsaufwendungen in Hohe von 7,9 (V]. 8,7) Mio €.

(35) VERDIENTE BEITRAGE (NETTO)

LEBENS-/KRANKENVERSICHERUNG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Gebuchte Bruttobeitrage 2424602 2392252
Veranderung der Beitragslbertrage 4112 7226
Beitrage aus der Ruckstellung furr Beitragsriickerstattung 55828 52982
Verdiente Beitrdge (brutto) 2 484 542 2 452 460
Abgegebene Riickversicherungsbeitrége —77371 —84856
VERDIENTE BEITRAGE (NETTO) 2407 171 2367 604
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SCHADEN-/UNFALL-/RUCKVERSICHERUNG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Gebuchte Bruttobeitrage 1608 685 1548 684
Selbst abgeschlossen 1600676 1540369
In Riickdeckung Gbernommen 8009 8315
Veranderung der Beitragslbertrage —-2167 —2206
Verdiente Beitrdge (brutto) 1606518 1546 478
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage —74323 -73715
VERDIENTE BEITRAGE (NETTO) 1532195 1472763

(36) LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN (NETTO)

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen des selbst abgeschlossenen Geschafts werden
ohne Schadenregulierungskosten ausgewiesen. Diese sind in den Verwaltungsaufwendungen
enthalten. Die Versicherungsleistungen fir das Ubernommene Geschaft sowie die Anteile der
Rickversicherer an den Versicherungsleistungen kénnen sowohl Schadenzahlungen als auch
Regulierungskosten umfassen.

In der Position Veranderung der Rickstellung fur Beitragsrlickerstattung wird neben der Zu-
flhrung zur Rickstellung fur Beitragsriickerstattung auch die erfolgswirksame Veranderung
der Ruckstellung fur latente Beitragsriickerstattung ausgewiesen.



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS JAHRESABSCHLUSS W&W AG 229

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

LEBENS-/KRANKENVERSICHERUNG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Zahlungen fiir Versicherungsfalle 2539316 2444811
Bruttobetrag 2650066 2555101
Davon ab: Anteil der Riickversicherer —110750 —110290
Veranderung der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 18189 —5249
Bruttobetrag 18 660 -3132
Davon ab: Anteil der Riickversicherer —471 -2117
Veranderung der Deckungsriickstellung 557 211 669 304
Bruttobetrag 560 346 662 407
Davon ab: Anteil der Riickversicherer -3135 6897
Veranderung der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 420 345 211870
Bruttobetrag 420 345 211870
Davon ab: Anteil der Riickversicherer = -
Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen 50 45
Bruttobetrag 50 45
Davon ab: Anteil der Riickversicherer = -
LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN 3535111 3320781
Bruttobetrag insgesamt 3649 467 3426291

Davon insgesamt ab: Anteil der Riickversicherer —114 356 —105510
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SCHADEN-/UNFALL-/RUCKVERSICHERUNG

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Zahlungen fiir Versicherungsfalle 817711 850 834
Bruttobetrag 945010 1001330
Davon ab: Anteil der Rlickversicherer —127 299 —150 496
Veranderung der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 71522 90574
Bruttobetrag -10193 195083
Davon ab: Anteil der Rlickversicherer 81715 —104 509
Veranderung der Riickstellung fiir Beitragsrlickerstattung 255 245
Bruttobetrag 255 245
Davon ab: Anteil der Riickversicherer = -
Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen 2 305 1665
Bruttobetrag 2418 1676
Davon ab: Anteil der Riickversicherer -113 -11
LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN 891793 943 318
Bruttobetrag insgesamt 937 490 1198 334
Davon insgesamt ab: Anteil der Riickversicherer — 45697 —255016
(37) VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN
1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Personalaufwendungen 615726 630 835
Léhne und Gehalter 470 435 472381
Soziale Abgaben 85 865 89 401
Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung 48336 57 479
Sonstige 11090 11574
Sachaufwendungen 403 032 418 747
Abschreibungen 89 327 68 431
Eigengenutzte Immobilien 11 430 10567
Betriebs- und Geschaftsausstattung 17 906 17 155
Immaterielle Vermégenswerte 59 991 40709
VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN 1108 085 1118013

Im Berichtszeitraum wurden 18,1 (Vj. 28,5) Mio € an Beitragen fur beitragsorientierte Plane
gezahlt. Ferner wurden Arbeitgeberanteile zur gesetzlichen Rentenversicherung in Hohe von
411 (V]. 41,4) Mio € gezahlt.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Die Verwaltungsaufwendungen enthalten 10,9 (Vj. 9,1) Mio € Personalaufwendungen fir
Altersteilzeit und Vorruhestand.

(38) SONSTIGES BETRIEBLICHES ERGEBNIS
Das Sonstige betriebliche Ergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Sonstige betriebliche Ertrige 204 834 237059
Umsatzerlose aus Dienstleistungen (Bautrégergeschaft) 64 266 80 745
Aufldsung von Riickstellungen 19488 24 443
Ertrage aus VerduBBerungen 611 653
Sonstige Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 2460 12 540
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 21529 19 696
Dienstleistungsertrage 40982 42 366
Ubrige Ertrage 55498 56 616
Sonstige betriebliche Aufwendungen 225226 284085
Sonstige Steuern 9485 4008
Aufwendungen fiir Dienstleistungen (Bautragergeschaft) 48 961 53 840
Zuflhrung zu Riickstellungen 33333 49750
Verluste aus VerduRerungen 1051 655
Sonstige Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 22239 4139
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 86 070 89058
Ubrige Aufwendungen 24087 82635
SONSTIGES BETRIEBLICHES ERGEBNIS -20392 —47 026

Der Ruckgang der Ubrigen Aufwendungen resultiert aus der im Vorjahr eingetretenen Wert-
minderung des Geschafts- oder Firmenwerts der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Wirt-
tembergische Lebensversicherung AG in Hohe von 57,3 Mio €.

(39) ERTRAGSTEUERN

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Tatsdchliche Steuern vom Einkommen und Ertrag fir das Geschaftsjahr 61909 67 142
Periodenfremde tatsachliche Steuern —42130 -19569
Latente Steuern 21259 —17 846

ERTRAGSTEUERN 41038 29727
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Erfolgswirksame latente Steuern wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

LATENTE STEUERN

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Finanzielle Vermégenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 85 469 15 464
Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte 20112 —70081
Forderungen 32 655 15259
Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen —78237 36971
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermogenswerte 2067 1636
Verbindlichkeiten 14534 14 856
Versicherungstechnische Riickstellungen 13033 —25891
Rickstellungen fur Pensionen und andere Verpflichtungen -4159 1004
Ubrige Bilanzpositionen — 64227 -5759
Steuerlicher Verlustvortrag 12 -1305
LATENTE STEUERN 21259 —17 846

Die nachfolgende Uberleitungsrechnung zeigt den Zusammenhang zwischen den zu erwar-
tenden Steuern vom Einkommen und Ertrag und den tatsachlich im Konzernabschluss ausge-
wiesenen Steuern vom Einkommen und Ertrag:

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Konzernergebnis aus fortzufiihrenden Unternehmensteilen vor Ertragsteuern 283004 184582
Konzernsteuersatz in % 30,58 30,58
Erwartete Steuern vom Einkommen und Ertrag 86 542 56 445
Steuersatzabweichungen von Konzerngesellschaften -5111 -3277
Auswirkungen von steuerfreien Ertragen —10361 -5198
Auswirkungen von nicht abzugsfahigen Aufwendungen 7 430 2061
Aperiodische Effekte (tatsachlich und latent) —24883 —14923
Sonstiges -12579 -5381
ERTRAGSTEUERN 41038 29727

Der als Basis fur die Uberleitungsrechnung gewahlte anzuwendende Ertragsteuersatz von
30,58 % setzt sich zusammen aus dem Korperschaftsteuersatz von 15 % zuzliglich Solidaritats-
zuschlag von 5,5 % auf die Kérperschaftsteuer und einem durchschnittlichen Steuersatz fir die
Gewerbeertragsteuer von 14,75 %. Die Steuersatze entsprechen somit denen des vorangegan-
genen Jahres.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Auf temporare Unterschiede in Hohe von 258,3 (Vj. 259,9) Mio € im Zusammenhang mit
Anteilen an Tochtergesellschaften wurden keine latenten Steuerschulden angesetzt, da es
nicht wahrscheinlich ist, dass sich diese temporaren Differenzen in absehbarer Zeit umkehren
werden.

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

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis

31.12.2014 31.12.2013
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallendes Ergebnis in€ 233378007 143137 341
Anzahl der Aktien zu Beginn des Geschaftsjahres Stiick 91992 622 91992622
Emission neuer Aktien Stick 1757098 —
Gewichteter Durchschnitt der Aktien Stiick 92729159 91992 622
UNVERWASSERTES (ZUGLEICH VERWASSERTES) ERGEBNIS JE AKTIE in€ 2,52 1,56

Derzeit existieren keine verwassernden potenziellen Aktien. Das verwasserte Ergebnis je Aktie
entspricht somit dem unverwasserten Ergebnis je Aktie.
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Erlauterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung

(41) UNREALISIERTE GEWINNE/VERLUSTE

ZUR VERAUSSERUNG

NACH DER

VERFUGBARE EQuUITY-METHODE
FINANZIELLE VERMOGENS- BILANZIERTE FINANZIELLE
WERTE VERMOGENSWERTE CASHFLOW-HEDGES
1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Im Sonstigen Ergebnis
(OClI) erfasst 1991 454 - 416726 =133 - 7006 15767 -50077
In die Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung
umgegliedert — 332149 —251087 = — —32620 —25475
Davon Impairments 71078 45 469 = — = —
Davon realisiertes
Ergebnis —403 227 —296 556 = — —32620 - 25475
Unrealisierte Gewinne/
Verluste (brutto) 1659 305 - 667 813 -133 - 7006 —16 853 —75552

Das realisierte Ergebnis aus zur VerauRerung verflgbaren finanziellen Vermogenswerten ent-
halt Ertrage aus VerauRerungen in Hohe von 440,6 (Vj. 406,8) Mio € sowie Aufwendungen aus

VeraulRerungen in Hohe von 65,7 (Vj. 92,1) Mio €.
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Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden
Zeitwert

(42) ANGABEN ZUR BEWERTUNG ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

Fur die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente wurde eine hierarchische
Einstufung vorgenommen, die der Erheblichkeit der in die Bewertung einflielenden Faktoren
Rechnung tragt. Diese umfasst drei Stufen:

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

Stufe 2: Werden flr die Bewertung mittels eines allgemein anerkannten Bewertungsmodells
Inputfaktoren herangezogen, die sich fiir den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit entwe-
der direkt (d. h. als Preis) oder indirekt (d.h. in Ableitung von Preisen) beobachten lassen, wer-
den die so bewerteten Finanzinstrumente dieser Stufe zugewiesen.

Stufe 3: Finanzinstrumente, deren Bewertung mittels eines allgemein anerkannten Bewer-
tungsmodells erfolgt, bei dem die wesentlichen verwendeten Daten nicht auf beobachtbaren
Marktdaten basieren (nicht beobachtbare Inputfaktoren), werden dieser Stufe zugewiesen.

Umgruppierungen zwischen den Stufen erfolgen zum Bilanzstichtag.

Die Stufe, der das Finanzinstrument in seiner Gesamtheit zugeordnet ist, wird auf Basis des
in der Hierarchie niedrigsten Inputfaktors vorgenommen, der fur die Bestimmung des beizul-
egenden 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 Vermogenswerts bzw. der Verbindlichkeit analysiert und regelmaRig innerhalb der Be-
richtsperiode Uberpruft.

Wenn der beizulegende Zeitwert nicht verldsslich ermittelt werden kann, wird der Buchwert
als Naherungswert zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. In diesem
Fall werden diese Finanzinstrumente in Stufe 3 eingeordnet.

In der folgenden Tabelle sind alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, fur die der beizu-
legende Zeitwert zu ermitteln ist, dargestellt.

Fir bilanzielle Zwecke zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden im W&W-Konzern aus-
schlieBlich jene Finanzinstrumente, welche den Kategorien

= Finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet,

= Zur Verdulerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte sowie

= Positive/Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

zugeordnet sind.
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BEWERTUNGSHIERARCHIE 2014
(POSITIONEN, DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

BEWERTET WURDEN) BEIZULE-
GENDER
ZEITWERT/
STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3 BUCHWERT
in Tsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 19618 3444325 — 3463943
Designiert als finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet — 2296872 — 2296 872
Eigenkapitalinstrumente — 1811 — 1811
Fonds-Anteile — 1811 — 1811
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — 239 546 — 239 546
Andere Finanzunternehmen — 54 486 — 54 486
Andere Unternehmen - 26 449 - 26 449
Offentliche Haushalte - 158611 - 158611
Strukturierte Produkte - 661058 - 661 058
Zinsbezogene strukturierte Produkte — 228499 — 228499
Aktien-/Indexbezogene strukturierte Produkte - 432559 — 432559
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen — 1394457 — 1394457
Handelsaktiva 19618 1147 453 — 1167071
Eigenkapitalinstrumente — 12 047 — 12 047
Fonds-Anteile — 12047 — 12 047
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — 480 — 480
Andere Unternehmen — 95 — 95
Offentliche Haushalte — 385 — 385
Derivative Finanzinstrumente 19618 1134926 — 1154544
Zinsbezogene Derivate 22 1094 247 — 1094 269
Wahrungsbezogene Derivate — 25941 — 25941
Aktien-/Indexbezogene Derivate 19596 13 807 — 33403
Kreditbezogene Derivate — 931 — 931
Zur Verduflerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 733312 23735363 1144753 25613428
Eigenkapitalinstrumente 733312 1358881 1112642 3204 835
Beteiligungen ohne Alternative Investments — — 260 666 260 666
Kreditinstitute — — 22422 22422
Andere Finanzunternehmen — — 4979 4979
Andere Unternehmen - — 233265 233265
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BEWERTUNGSHIERARCHIE 2014
(POSITIONEN, DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

BEWERTET VVURDEN) BEIZULE-
(FORTSETZUNG) GENDER
ZEITWERT/
STUFE1 STUFE 2 STUFE 3 BUCHWERT
inTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Beteiligungen in Alternative Investments inkl. Private
Equities - — 768 811 768 811
Andere Finanzunternehmen — — 737 926 737 926
Andere Unternehmen — — 30 885 30 885
Aktien 733312 - 46 473 779 785
Kreditinstitute 68 621 — 35467 104 088
Andere Finanzunternehmen 70823 - 11006 81829
Andere Unternehmen 593 868 — - 593 868
Fonds-Anteile - 1358881 36 692 1395573
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen — 1039770 32111 1071881
Kreditinstitute — 437 668 — 437 668
Andere Finanzunternehmen - 358 980 32111 391091
Andere Unternehmen - 243122 - 243122
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — 21336712 — 21336712
Kreditinstitute — 8677879 — 8677879
Andere Finanzunternehmen - 1814362 - 1814362
Andere Unternehmen — 1743825 — 1743825
Offentliche Haushalte - 9100 646 - 9100 646
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen — 51104 — 51104
SUMME AKTIVA 752930 27230792 1144753 29128475
Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 6071 1005959 — 1012 030
Handelspassiva 6071 1005959 — 1012030
Derivative Finanzinstrumente 6071 1005959 — 1012030
Zinsbezogene Derivate 1488 927024 - 928512
Wahrungsbezogene Derivate — 75736 — 75736
Aktien-/Indexbezogene Derivate 4583 3199 — 7782
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen — 608 751 — 608 751
SUMME PAssIva 6071 1614710 - 1620781

Im Berichtsjahr fanden keine Umgliederungen zwischen Stufe 1und

Stufe 2 statt.
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BEWERTUNGSHIERARCHIE 2013
(POSITIONEN, DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

BEIZULE- UMGLIE- UMGLIE-
BEWERTET V\/URDEN)

GENDER DERUNGEN DERUNGEN
ZEITWERT/ VON STUFE VON STUFE

STUFE1 STUFE 2 STUFE 3 BUCHWERT 1 NACH 2 2 NACH1
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 19431 2624735 - 2 644166 - —
Designiert als finanzielle Vermégenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet — 1823155 — 1823155 — —
Eigenkapitalinstrumente — 384 — 384 — —
Fonds-Anteile — 384 - 384 — -
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - - - - - -
Andere Finanzunternehmen - - - = - -
Andere Unternehmen — — — = — -
Offentliche Haushalte — — — — — —
Strukturierte Produkte - 596 385 - 596 385 — —
Zinsbezogene strukturierte Produkte — 191905 — 191 905 — —
Aktien-/Indexbezogene strukturierte Produkte — 404 480 — 404 480 — —
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen — 1226386 — 1226386 — —
Handelsaktiva 19431 801580 — 821011 — —
Eigenkapitalinstrumente — 14043 — 14043 — —
Fonds-Anteile - 14 043 — 14 043 — -
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — 57 511 — 57 511 — —
Andere Unternehmen — — — = — —
Offentliche Haushalte — 57511 — 57511 — —
Derivative Finanzinstrumente 19431 730026 - 749 457 - -
Zinsbezogene Derivate 890 696 405 — 697 295 — —
Wahrungsbezogene Derivate — 24724 — 24724 — —
Aktien-/Indexbezogene Derivate 18 541 7481 — 26 022 — —
Kreditbezogene Derivate — 1400 — 1400 — —
Sonstige Derivate — 16 — 16 — —
Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte 758343 19280318 974565 21013226 99121 22529
Eigenkapitalinstrumente 758 343 1349191 944 892 3052426 — —
Beteiligungen ohne Alternative Investments — — 274192 274192 — —
Kreditinstitute — — 16 899 16 899 — —
Andere Finanzunternehmen — — 4987 4987 - -

Andere Unternehmen — — 252 306 252 306 — —
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BEWERTUNGSHIERARCHIE 2013

(POSIT\ONEN, DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

BEWERTET VVURDEN) BEIZULE- UMGLIE- UMGLIE-
(FORTSETZUNG) GENDER  DERUNGEN DERUNGEN
ZEITWERT/ VON STUFE VON STUFE
STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3 BUCHWERT 1 NACH 2 2 NACH1
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Beteiligungen in Alternative Investments inkl. Private
Equities 978 — 635620 636 598 — —
Andere Finanzunternehmen 978 — 600970 601948 — —
Andere Unternehmen — - 34650 34650 - —
Aktien 757 365 12 095 35080 804 540 - -
Kreditinstitute 59 694 - 35073 94 767 - —
Andere Finanzunternehmen 81966 12 095 — 94 061 - -
Andere Unternehmen 615705 — 7 615712 - —
Fonds-Anteile — 1337096 — 1337096 — —
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - 703719 29673 733392 — —
Kreditinstitute — 335976 — 335976 — —
Andere Finanzunternehmen — 287936 29673 317 609 — —
Andere Unternehmen — 79 807 — 79 807 — —
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — 17227408 — 17227408 99121 22529
Kreditinstitute — 8089016 — 8089 016 — 4303
Andere Finanzunternehmen — 1409422 — 1409422 — 2083
Andere Unternehmen — 1086 059 — 1086 059 — —
Offentliche Haushalte — 6641827 — 6641 827 99121 16 143
Zentralbanken — 1084 — 1084 — —
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen — 26736 — 26 736 — —
SUMME AKTIVA 777774 21931789 974565 23684128 99121 22529
Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 4718 746 102 — 750 820 — —
Handelspassiva 4718 746 102 — 750 820 — —
Derivative Finanzinstrumente 4718 746 102 — 750 820 — —
Zinsbezogene Derivate 106 736 814 — 736920 — —
Wahrungsbezogene Derivate — 5903 — 5903 — —
Aktien-/Indexbezogene Derivate 4586 3385 — 7971 — —
Sonstige Derivate 26 — — 26 — —
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen — 316 378 — 316 378 — —
SUMME PASSIVA 4718 1062480 - 1067 198 - -
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Die Angaben in der Tabelle ,Bewertungshierarchie 2014 (Positionen, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet
wurden)” umfassen jene Finanzinstrumente und nicht finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, fur welche der
beizulegende Zeitwert im Anhang angegeben wird.

BEWERTUNGSHIERARCHIE 2014

(POSITIONEN, DIE NICHT ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BGELZUDL;
BEWERTET \/VURDEN) ZEITWERT/
STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3 BUCHWERT BUCHWERT
nTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Barreserve 335408 — — 335408 335408
Guthaben bei Zentralnotenbanken 335119 — — 335119 335119
Guthaben bei ausldndischen Postgirodmtern 289 — — 289 289
Forderungen — 34 244 391 13997 463 48 241 854 43875 807
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen — 102 232 — 102232 96 354
Erstrangige Forderungen an Institutionelle — 19958373 — 19958 373 16 520286
Kreditinstitute — 14177 055 — 14177 055 11860977
Andere Finanzunternehmen — 440175 — 440175 377053
Andere Unternehmen — 266 752 — 266 752 198 815
Offentliche Haushalte — 5074391 — 5074391 4083441
Baudarlehen — 12647278 13400 897 26 048 175 25127273
Durch Grundpfandrechte besicherte Baudarlehen an Privatkunden — 11777 438 11482124 23259562 22352516
Nicht durch Grundpfandrechte besicherte Baudarlehen an
Privatkunden — 869 840 1918773 2788613 2774757
Andere Forderungen — 1536508 596 566 2133074 2131894
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien — — 2152312 2152312 1769 358
SUMME AKTIVA 335408 34 244 391 16 149 775 50729 574 45980573
Verbindlichkeiten — 11729291 22391412 34120703 33690157
Verbriefte Verbindlichkeiten - 1194018 - 1194018 1165708
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten — 6472081 21800 6493 881 6401 409
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden — 4019960 21999195 26019155 25710869
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing — — 33333 33333 32433
Andere Verbindlichkeiten - 43232 337084 380316 379738
Nachrangkapital — 644783 — 644783 616 498

SUMME PAssIva — 12 374 074 22391412 34765 486 34 306 655
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
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BEWERTUNGSHIERARCHIE 2013

(POSITIONEN, DIE NICHT ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT B;LZUDL:';
BEWERTET V\/URDEN) ZEITWERT/
STUFE 1 STUFE 2 STUFE 3 BUCHWERT BUCHWERT
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Barreserve 279028 248 934 — 527962 527962
Guthaben bei Zentralnotenbanken 278850 143207 — 422057 422057
Guthaben bei auslandischen Postgiroamtern 178 — — 178 178
Schuldtitel 6ffentlicher Stellen und Wechsel, die zur Refinanzierung
zugelassen sind — 105 727 — 105 727 105 727
Forderungen - 33013877 15011 485 48 025 362 45897 589
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen — 88 464 — 88 464 88 495
Erstrangige Forderungen an Institutionelle — 18 419 680 — 18419680 17095162
Kreditinstitute — 13063 840 - 13063 840 12163542
Andere Finanzunternehmen — 217 356 — 217 356 218416
Andere Unternehmen — 225913 — 2250913 198 819
Offentliche Haushalte — 4796 541 - 4796 541 4397534
Zentralbanken — 116 030 — 116 030 116 851
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — 4806 316 597 321403 332298
Baudarlehen — 13142249 13907 498 27 049 747 26 253754
Durch Grundpfandrechte besicherte Baudarlehen an Privatkunden — 12294134 12123693 24417 827 23652456
Nicht durch Grundpfandrechte besicherte Baudarlehen an
Privatkunden — 848115 1783805 2631920 2601298
Andere Forderungen — 1358678 787 390 2146 068 2127880
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien — 8127 1999 191 2007 318 1671715
SUMME AKTIVA 279 028 33270938 17010676 50560 642 48 097 266
Verbindlichkeiten — 10730401 23540653 34271054 33961639
Verbriefte Verbindlichkeiten — 1285469 - 1285469 1266 857
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten — 5112188 915 363 6027551 6011218
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden — 4322556 22205766 26528322 26252943
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing — — 35354 35354 36 366
Andere Verbindlichkeiten — 10188 384170 394 358 394 255
Nachrangkapital — 440197 — 440197 428383
SUMME PASSIVA - 11170598 23540653 34711 251 34390022
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Nachfolgend ist die Entwicklung des beizulegenden Zeitwerts der in Stufe 3 ausgewiesenen
Finanzinstrumente sowohl fur das Berichtsjahr als auch fur die Vorjahresvergleichsperiode

dargestellt:

ENTWICKLUNG STUFE 3 2014

BETEILIGUNGEN OHNE
ALTERNATIVE INVESTMENTS

ANDERE FINANZ- ANDERE
KREDITINSTITUTE UNTERNEHMEN UNTERNEHMEN
nTsd€ 2014 2014 2014
Stand 1.1. 16 899 4987 252 306
Gesamtergebnis der Periode 5523 -8 —2258
Ergebnis aus zur VerduRerung verflighbaren finanziellen Vermoégenswerten — -14 -719
Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus zur VerauRerung verfligbaren
finanziellen Vermogenswerten (brutto) 5523 6 -1539
Kaufe — — 2202
Verkaufe — — -19 099
Transfer in Stufe 3 — — 114
Stand 31.12. 22422 4979 233265
Gewinn- und Verlustrechnung zum Ultimo* — -14 -719

1 Im Ergebnis aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten erfasste Aufwendungen und Ertrage der Periode fiir am Ende der Berichtsperiode sich noch im Bestand befindende Vermégenswerte.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBARE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE SUMME

NACHRANGIGE

WERTPAPIERE

UND

EIGENKAPITALINSTRUMENTE FORDERUNGEN

BETEILIGUNGEN IN
ALTERNATIVE INVESTMENTS INKL.
PRIVATE EQUITIES AKTIEN FONDS-ANTEILE

ANDERE FINANZ- ANDERE ANDERE FINANZ- ANDERE ANDERE FINANZ-

UNTERNEHMEN UNTERNEHMEN KREDITINSTITUTE UNTERNEHMEN UNTERNEHMEN UNTERNEHMEN
2014 2014 2014 2014 2014 2014 2014 2014
600 970 34 650 35073 — 7 — 29673 974 565
36739 -3010 394 640 -1 -27021 — 10998
—13847 — — — — —26949 — —41529
50586 -3010 394 640 -1 —-72 — 52527
166 146 — — 716 — — 2810 171874
— 65969 — 755 — -1074 -6 -6319 - 372 —93594
40 — — 10724 — 70032 — 80910
737 926 30885 35467 11006 — 36 692 32111 1144753
-13847 — — — — —23882 — — 38462

Der Transfer in Stufe 3 resultiert aus der Verwendung von nicht beobachtbaren Bewertungs-
parametern aufgrund fehlender unmittelbar oder mittelbar beobachtbarer Marktdaten im
Vergleich zur vorherigen Berichtsperiode.
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ENTWICKLUNG STUFE 3 2013

BETEILIGUNGEN OHNE
ALTERNATIVE INVESTMENTS

ANDERE FINANZ- ANDERE
KREDITINSTITUTE UNTERNEHMEN UNTERNEHMEN
nTsd€ 2013 2013 2013
Stand 1.1. 15201 7035 268 885
Gesamtergebnis der Periode 1698 —-2048 -5751
Ergebnis aus zur VerduRerung verfligharen finanziellen Vermogenswerten — —-2267 —-2224
Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus zur VerduRerung verfligbaren
finanziellen Vermogenswerten (brutto) 1698 219 —-3527
Kaufe — — 31708
Verkdufe — — —-32731
Umbuchungen — — -9805
Stand 31.12. 16 899 4987 252306
Gewinn- und Verlustrechnung zum Ultimo* — —2268 -1231

1 Im Ergebnis aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten erfasste Aufwendungen und Ertrage der Periode fiir am Ende der Berichtsperiode sich noch im Bestand befindende Vermégenswerte.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBARE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE SUMME

NACHRANGIGE

WERTPAPIERE

UND

EIGENKAPITALINSTRUMENTE FORDERUNGEN

BETEILIGUNGEN IN
ALTERNATIVE INVESTMENTS INKL.
PRIVATE EQUITIES AKTIEN FONDS-ANTEILE

ANDERE FINANZ- ANDERE ANDERE ANDERE FINANZ-

UNTERNEHMEN UNTERNEHMEN KREDITINSTITUTE UNTERNEHMEN UNTERNEHMEN
2013 2013 2013 2013 2013 2013 2013
498 430 28 286 35073 8 — 29622 882 540
2058 9659 - -1 — — 5615
—12 349 — — — — — —16 840
14 407 9659 — -1 — — 22 455
131944 7 405 — — — 138 171195
— 41267 —-10700 — — — - 87 — 84785
9805 — — — — — =
600 970 34 650 35073 7 — 29673 974 565
-9107 — — — — — —-12606

Realisierte Gewinne und Verluste der einzelnen Klassen von Finanzinstrumenten werden im
Ergebnis aus zur VerauBerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten ausgewiesen.
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AUSWIRKUNGEN ALTERNATIVER ANNAHMEN BEI FINANZINSTRUMENTEN IN STUFE 3

Die sich in Stufe 3 befindlichen Wertpapiere umfassen nahezu ausschlief3lich nicht notierte
Anteile von nicht vollkonsolidierten oder nicht nach der Equity-Methode bilanzierten Beteili-
gungen, alternativen Investments oder Private-Equity-Fonds des Direktbestands. Die Fair Valu-
es hierfir werden gewohnlich vom Management der jeweiligen Gesellschaft zum Uberwiegen-
den Teil (2014: 652,8; Vj. 552,6 Mio €) auf Basis des Net Asset Value bestimmt. Hiervon entfallen
25,5 (V). 19,8) Mio € auf Beteiligungen ohne Alternative Investments und 616,4 (Vj. 532,9) Mio €
auf Beteiligungen in Alternative Investments inkl. Private Equities. Deren Ermittlung basiert
auf spezifischen, nicht 6ffentlich verfiigbaren Informationen, zu denen der W&W-Konzern
keinen Zugang hat. Eine Sensitivitatsanalyse kommt somit hierflr nicht in Betracht.

Im W&W-Konzern werden Net Asset Value-Bewertungen (2014: 166,3; Vj. 163,2 Mio €) flr
eigene Immobilienbeteiligungen vorgenommen, welche Beteiligungen ohne Alternative Invest-
ments zugeordnet sind. Diesen liegen Diskontierungszinssatze zugrunde, welche den Fair
Value der Immobilie mafRgeblich determinieren. Eine im Rahmen einer Sensitivitatsanalyse
unterstellte Veranderung der Diskontierungszinssatze um + 100 Basispunkte flihrt zu einer
Reduktion des Fair Value auf 154,8 (Vj. 154,7) Mio €, eine Veranderung der Diskontierungszins-
satze um —100 Basispunkte hingegen zu einem Anstieg auf 178,4 (V]. 178,8) Mio €.

Alle Veranderungen der Fair Values spiegeln sich im Sonstigen Ergebnis (OCl) wider.

Der bedeutendste Bewertungsparameter fiir die mittels Ertragswertverfahren bewerteten
Anteile (2014: 59,1; Vj. 574 Mio €) ist der risikoadjustierte Diskontierungszinssatz. Ein wesent-
licher Anstieg dieses Faktors fiihrt zu einer Verringerung des Fair Value, wohingegen ein
Rickgang des Diskontierungszinssatzes den Fair Value erhoht. Eine Veranderung um 10 % hat
jedoch nur einen geringen Einfluss auf die Darstellung der Vermadgens-, Finanz- und Ertragslage
des W& W-Konzerns.

Darlber hinaus wird fiir bestimmte Anteile das investierte Kapital als angemessene Nahe-
rungslosung flr den Fair Value angesehen bzw. dartiber hinaus durch externe Gutachter
ermittelt. Auch in diesem Fall ist eine Sensitivitdtsanalyse mangels der spezifischen verwende-
ten Parameter nicht anwendbar.

Die verwendeten Bewertungsverfahren sind in der folgenden Tabelle ,Quantitative Informa-
tionen Uber Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert auf Stufe 3“ aufgefuhrt.



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

QUANTITATIVE INFORMATIONEN UBER
BEWERTUNGEN ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT AUF STUFE 3

NICHT BEOB-
BEWERTUNGS- ACHTBARE
BEIZULEGENDER ZEITWERT METHODEN  INPUTFAKTOREN BANDBREITE IN %
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
Zur Verduflerung verfiigbare finanzielle
Vermédgenswerte 1144753 974 565
Eigenkapitalinstrumente 1112 642 944 892
Beteiligungen ohne Alternative
Investments 260 666 274192
Ertragswert- Diskontie-
28 584 23087 verfahren rungszinssatz 6,50—11,00 6,70-13,39
Naherungs-
38 726 40 695 verfahren n/a n/a n/a
Net Asset Diskontie-
193 356 210410 Value rungszinssatz 5,50-6,55 5,77-6,55
Beteiligungen in Alternative
Investments inkl. Private Equities 768 811 635 620
Ertragswert- Diskontie-
30 535 34 300 verfahren rungszinssatz 5,60 6,00
Ndherungs-
118 258 77 203 verfahren n/a n/a n/a
Net Asset
620018 524117 Value n/a n/a n/a
Aktien 46 473 35080
Naherungs-
35 467 35073 verfahren n/a n/a n/a
Net Asset
11 006 7 Value n/a n/a n/a
Fondsanteile 36 692 —
Naherungs-
36 692 — verfahren n/a n/a n/a
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen 32111 29673
Ndherungs-
32111 29673 verfahren n/a n/a n/a
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(43) WERTMINDERUNGSAUFWAND NACH KLASSEN

WERTMINDERUNGSAUFWAND

ZUR VERAUSSERUNG

VERFUGBARE
FINANZIELLE VERMOGENSWERTE FORDERUNGEN SUMME
1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
nTsd € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Eigenkapitalinstrumente 71076 45208 = — 71076 45208
Beteiligungen 14 456 16519 — — 14 456 16519
Aktien 8110 6726 e - 8110 6726
Fonds-Anteile 48510 21963 — — 48510 21963
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen = 256 23 — 23 256
Erstrangige Forderungen an Institutionelle = — 1857 432 1857 432
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 11 7 3468 215 3479 222
Baudarlehen — — 125067 118951 125067 118951
Andere Forderungen = — 6 285 7308 6 285 7308
SUMME 71087 45471 136 700 126 906 207 787 172377

Die Aufwendungen aus der Risikovorsorge fur unwiderrufliche Kreditzusagen betragen 0
(Vj. 133) Tsd €.

Die Aufwendungen aus der Risikovorsorge furr Finanzgarantien betragen 56 (Vj. 34) Tsd €.

(44) DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Die Tabelle zeigt die Nominalwerte sowie die positiven und negativen Marktwerte aller Deri-
vate des W& W-Konzerns, d. h. sowohl die derivativen Finanzinstrumente, die als Sicherungsins-
trument in eine nach den Kriterien des Hedge-Accountings anerkannte Sicherungsbeziehung
eingebunden sind, als auch diejenigen derivativen Finanzinstrumente, die in den Unterpositio-
nen der Handelsaktiva oder -passiva ausgewiesen werden.

Die Laufzeitbander wurden im Geschaftsjahr zur Ubersichtlichkeit und besseren Lesbarkeit an-
gepasst. Im Vorjahr enthielten die einzelnen Laufzeitbander zwischen einem und funf Jahren
im Wesentlichen Swaps.
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RESTLAUFZEIT 2014

NOMINALWERTE PosITIVE NEGATIVE
Bis 1 JAHR 1BIS 5 JAHRE UBER 5 JAHRE GESAMT MARKTWERTE MARKTWERTE
Zinsbezogene Derivate
OTC/AuRerborslich
Swaps 4.024,7 13677,2 10984,4 28 686,3 1123,0 15346
Optionen-Kdufe 400,0 — — 400,0 22,1 0,0
Sonstige 1265,0 170,0 — 1435,0 0,2 1.2
Borsengehandelt
Futures 106,3 — — 106,3 - 18
Wihrungsbezogene Derivate
OTC/AuBerborslich
Devisentermingeschafte 6166,4 — — 6166,4 25,9 75,7
Borsengehandelt
Aktien-/Indexbezogene Derivate
OTC/AuRerborslich
Optionen-Kaufe 150,5 — — 150,5 13,8 3,2
Borsengehandelt
Futures 250,0 — — 250,0 2,2 0,6
Optionen 181,8 2241 — 405,9 17,4 4,0
Kreditbezogene Derivate — — 25,0 25,0 0,9 —

DERIVATE 12 544,7 14 071,3 11 009,4 37 625,4 1205,5 16211
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RESTLAUFZEIT 2013

NOMINALWERTE PosITIVE NEGATIVE
Bis 1 JAHR 1BIS 5 JAHRE UBER 5 JAHRE GESAMT MARKTWERTE MARKTWERTE
Zinsbezogene Derivate
OTC/AuRerborslich
Caps/Floors — 153,0 — 153,0 - 1,6
Swaps 3926,1 11 453,7 9063,5 24 4433 711,0 10515
Optionen-Kdufe 1000,0 - — 1000,0 6,0 -
Sonstige 230,0 720,0 — 950,0 6,1 0,1
Borsengehandelt
Futures 32,5 - - 32,5 0,9 0,1
Widihrungsbezogene Derivate
OTC/AuRBerborslich
Devisentermingeschafte 32215 — — 32215 24,7 5,9
Borsengehandelt
Aktien-/Indexbezogene Derivate
OTC/AuRerborslich
Optionen-Kaufe 0,6 — — 0,6 11,4 1,5
Optionen-Verkaufe 0,3 — — 0,3 — 1,8
Borsengehandelt
Futures 40,1 — — 40,1 14,6 —
Optionen 197,4 - — 197,4 — 4,6
Kreditbezogene Derivate — — 25,0 25,0 1,4 —
Sonstige Derivate 97,5 — — 97,5 — —

DERIVATE 8746,0 12 326,7 9 088,5 30161,2 776,1 1067,1
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(45) WEITERE ANGABEN ZU SICHERUNGSBEZIEHUNGEN
Die nachfolgenden Tabellen geben die Restlaufzeiten sowie die Hohe der am Bilanzstichtag ab-
gesicherten Zahlungsstrome (Cashflow-Hedges) an:

UNBE-
Bis 3 MONATE 18IS UBEer STIMMTE
3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 5 JAHRE LAUFZEIT GESAMT
inTsd €
Nominalwerte
31.12.2014 — — 660 000 580 000 — 1240000
Nominalwerte
31.12.2013 — — — — — =
Das Laufzeitband 1 bis 5 Jahre unterteilt sich dabei wie folgt:
18IS 2 BIS 3 BIS 4 BIS
2 JAHRE 3 JAHRE 4 JAHRE 5 JAHRE GESAMT
inTsd €
Nominalwerte 31.12.2014 460 000 — 150 000 50 000 660 000

Nominalwerte 31.12.2013 — — — — _

Die erwarteten Einzahlungen (+) bzw. Auszahlungen (-) aus den Grundgeschaften von Cash-
flow-Hedges stellen sich wie folgt dar:

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Bis 3 Monate 97 —
3 Monate bis 1 Jahr 884 —
1 bis 2 Jahre _ _
2 bis 3 Jahre _ _
3 bis 4 Jahre — _
4 bis 5 Jahre —18 470 —

Uber 5 Jahre 10781 —
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Die erwarteten Gewinne (+) bzw. Verluste (—) aus den Grundgeschaften von Cashflow-Hedges
stellen sich wie folgt dar:

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013

Bis 3 Monate = —

3 Monate bis 1 Jahr _ _

1 bis 2 Jahre — _
2 bis 3 Jahre _ _
3 bis 4 Jahre = —
4 bis 5 Jahre —-5093 —
Uber 5 Jahre 20 862 —

Aus dem ineffektiven Teil von Cashflow-Hedges resultierte im Berichtszeitraum ein Ergebnis
von 1(Vj.—3339) Tsd €. Das Ergebnis des Vorjahres resultierte aus der Auflosung aller bis dahin
bestehenden Cashflow-Hedge-Beziehungen.

(46) UBERTRAGUNGEN VON FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN SOWIE GESTELLTE
UND ERHALTENE SICHERHEITEN

In der Berichtsperiode wurden finanzielle Vermogenswerte Ubertragen, welche nicht oder
nicht vollstandig ausgebucht wurden. Dies betrifft im W&W-Konzern ausnahmslos Wertpa-
piere, welche im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschaften in Pension gegeben, bzw. Wert-
papiere, die im Rahmen von Wertpapierleihegeschaften verliehen wurden. Diese Wertpapiere
sind alle der Kategorie der Zur VerauBerung verflgbaren finanziellen Vermogenswerte 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 verein-
bart wird, dass diese Wertpapiere zu einem spateren Zeitpunkt gegen Entrichtung eines im
Voraus vereinbarten Betrags an den Pensionsgeber zurilickgegeben werden mussen. Zusatzlich
zum Kaufpreis werden, in Abhangigkeit vom Marktwert der in Pension gegebenen Wert-papie-
re, 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 zurtickzugeben. Die in Pension oder Leihe gege-
benen Wertpapiere werden weiterhin entsprechend der bisherigen Kategorisierung in der
Bilanz des W&W-Konzerns ausgewiesen. Fur diese Wertpapiere besteht eine eingeschrankte
Verfligungsmacht seitens des W&W-Konzerns. Gleichzeitig wird eine finanzielle Verbindlich-
keit in Hohe des erhaltenen Geldbetrags passiviert. Unbare Sicherheiten werden nur ausgewie-
sen, wenn der W&W-Konzern ohne Vorliegen eines Zahlungsverzugs des Emittenten zu einem
Weiterverkauf oder einer Verpfandung berechtigt ist.
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Der Zusammenhang zwischen den in Pension bzw. Leihe gegebenen Wertpapieren sowie den
dazugehorigen Verbindlichkeiten stellt sich wie folgt dar:

UBERTRAGUNGEN FINANZIELLER VERMOGENSWERTE

BUCHWERT

WERTPAPIERPENSIONSGESCHAFTE WERTPAPIERLEIHEGESCHAFTE SUMME

nTsd€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Zur VerdufSerung verfiigbare finanzielle

Vermégenswerte 2290476 2341526 14 317 — 2304793 2341526

Eigenkapitalinstrumente — — 14317 — 14317 —

Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 2290476 2341526 — — 2290476 2341526

SUMME 2290476 2341526 14 317 — 2304793 2341526

Zugehorige Verbindlichkeiten 2317109 2342078 — — 2317109 2342078

Nettoposition —26633 —552 14317 — -12316 —552

Zum 31. Dezember 2014 waren weiterhin erstrangige festverzinsliche Wertpapiere in Hohe
von 51,6 (Vj. 0,0) Mio € im Rahmen von Reverse-Repo-Geschaften hereingenommen und
anschlieRend weitergereicht worden.

Darliber hinausgehende Geschaftsvorfalle, bei denen der W& W-Konzern anhaltende Engage-
ments aus der Ubertragung zuriickbehalten hat, bestanden nicht.

Als Sicherheit gestellte Vermogenswerte

FINANZIELLE VERMOGENSWERTE ALS SICHERHEIT GESTELLT 2014

UBERTRAGENE SONSTIGE

FINANZIELLE VER- GESTELLTE
MOGENSWERTE SICHERHEITEN SUMME
inTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Zur Verdiuferung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 2304793 92 882 2397675
Eigenkapitalinstrumente 14317 — 14317
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 2290476 92 882 2383358
Forderungen — 471535 471535
Baudarlehen — 471535 471535

SUMME 2304793 564 417 2869 210
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FINANZIELLE VERMOGENSWERTE ALS SICHERHEIT GESTELLT 2013

UBERTRAGENE SONSTIGE

FINANZIELLE VER- GESTELLTE
MOGENSWERTE SICHERHEITEN SUMME
inTsd € 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 2341526 98 453 2439979
Eigenkapitalinstrumente — — =
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 2341526 98 453 2439979
Forderungen — 470098 470098
Baudarlehen — 470098 470098
SUMME 2341526 568 551 2910077

Die Hohe der gestellten Barsicherheiten fiir Derivate betragt 870,8 (Vj. 642,0) Mio €.

Im Rahmen von Offenmarktgeschaften wurden Kredite von der Deutschen Bundesbank in
Hohe von 1946,0 (Vj.1675,0) Mio € gezogen. Zur Besicherung dieser Kredite 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, kdnnen beliebig gegen andere, von der Europaischen
Zentralbank akzeptierte Wertpapiere ausgetauscht werden, sofern der geforderte Beleihungs-
wert nicht unterschritten wird. Der Buchwert der sich im Depot der Deutschen Bundesbank
befindlichen Wertpapiere betragt 6 844,5 (V. 5 535,0) Mio €.

Ferner sind bei den deutschen Erstversicherern des W&W-Konzerns die versicherungstechni-
schen Passiva entsprechend den aufsichtsrechtlichen Erfordernissen durch die dem Siche-
rungsvermogen zugeordneten Vermogenswerte (Finanzinstrumente sowie Immobilien) be-
deckt. Die dem Sicherungsvermogen zugeordneten Vermogenswerte stehen vorrangig fur die
Befriedigung der Anspriiche der Versicherungsnehmer zur Verflgung. Die anteilige Zuordnung
der einzelnen Vermogenswerte zum Sicherungsvermaogen ist aus dem IFRS-Konzernabschluss
nicht zu entnehmen.

Als Sicherheit erhaltene Vermogenswerte

Als Sicherheit erhaltene Vermogenswerte konnen ausschlieBlich im Fall einer Vertragsver-
letzung verwertet werden. Sicherheiten, die ohne Vorliegen eines Zahlungsverzugs des Eigen-
timers verauBert oder verpfandet werden dirfen, liegen nur in Hohe der in Reverse-Repo
genommenen Wertpapiere vor.

Die Hohe der erhaltenen Barsicherheiten fir Derivate betragt 399,6 (Vj. 232,4) Mio €.
Die Hohe der erhaltenen Barsicherheiten fiir Wertpapierpensionsgebergeschafte betragt
23171 (V]. 2342,1) Mio €.
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Bilanzielle Saldierung von Finanzinstrumenten

Die Voraussetzungen fir eine bilanzielle Saldierung von Finanzinstrumenten, bei denen diese
sogenannten Verrechnungsvereinbarungen oder einklagbaren Globalverrechnungsvertragen
unterliegen, bestehen im W&W-Konzern nicht. Flr einige Derivatepositionen existieren jedoch
Clearing-Vereinbarungen. Diese Clearing-Vereinbarungen sehen vor, dass bei Nichtzahlung un-
ter Berlicksichtigung der erhaltenen bzw. begebenen Barsicherheiten eine Saldierung von Deri-
vaten gegenuber dem jeweiligen Kontrahenten zulassig ist. Weiterhin besteht die Moglichkeit,
fallige Geschafte mittels geleisteter oder erhaltener Barsicherheiten zu begleichen.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Derivate des Bilanzpostens Finanzielle Vermogenswerte er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, welche einem Master Netting Agree-
ment unterliegen. Die dazugehdrigen Betrage, die in der Bilanz nicht saldiert werden, umfas-
sen sowohl die Derivate des Bilanzpostens Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet als auch die erhaltenen Wertpapier- und Barsicherheiten
aufgrund bestehender Vertrage mit den gleichen Kontrahenten. Die Master Netting Agree-
ments im W&W-Konzern bilden keine Grundlage flr eine bilanzielle Saldierung, jedoch wirde,
sofern die Aufrechnungskriterien zutrafen, eine Saldierung von finanziellen Vermégenswerten
und den dazugehorigen finanziellen Verbindlichkeiten zu folgendem Ergebnis fihren:

SALDIERUNG FINANZIELLER VERMOGENSWERTE 2014

BRUTTOBETRAG
FINANZIELLER
VERMOGENS-
WERTE, DIE IN
DER BILANZ
AUSGEWIESEN ZUGEHORIGE BETRAGE, DIE IN DER BILANZ NICHT
WERDEN SALDIERT WERDEN
ERHALTENE
FINANZ- BARSICHER-
INSTRUMENTE HEITEN NETTOBETRAG
inTsd €
Derivate 654728 209 287 399 371 46 070

Umgekehrte Pensionsgeschafte, Wertpapier-
leihegeschafte und ahnliche Vereinbarungen 51780 51780 — —
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SALDIERUNG FINANZIELLER VERMOGENSWERTE 2013

BRUTTOBETRAG
FINANZIELLER
VERMOGENS-
WERTE, DIE IN

DER BILANZ
AUSGEWIESEN

ZUGEHORIGE BETRAGE, DIE IN DER BILANZ NICHT

WERDEN SALDIERT WERDEN
ERHALTENE
FINANZ- BARSICHER-
INSTRUMENTE HEITEN NETTOBETRAG
inTsd €
Derivate 304 621 94931 218710 -9020

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Derivate des Bilanzpostens Finanzielle Verbindlichkeiten
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, welche einem Master Netting Agree-

ment unterliegen. Die dazugehdrigen Betrage, die in der Bilanz nicht saldiert werden, umfas-

sen sowohl die Derivate des Bilanzpostens Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet als auch die gestellten Barsicherheiten aufgrund bestehen-
der Vertrage mit den gleichen Kontrahenten. Die Master Netting Agreements im W&W-
Konzern bilden keine Grundlage fur eine bilanzielle Saldierung, jedoch wirde, sofern die Auf-
rechnungskriterien zutrafen, eine Saldierung von finanziellen Verbindlichkeiten und den dazu-
gehorigen finanziellen Vermogenswerten zu folgendem Ergebnis fihren:

SALDIERUNG FINANZIELLER VERBINDLICHKEITEN 2014

BRUTTOBETRAG
FINANZIELLER
VERBINDLICH-
KEITEN, DIE IN

DER BILANZ
AUSGEWIESEN

ZUGEHORIGE BETRAGE, DIE IN DER BILANZ NICHT

WERDEN SALDIERT WERDEN
GESTELLTE
FINANZ- BARSICHER-
INSTRUMENTE HEITEN NETTOBETRAG
inTsd €
Derivate 1390698 480035 870 834 39829
Pensionsgeschafte, Wertpapierleihege-
schafte und dhnliche Vereinbarungen 2317109 2290476 — 26 633
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SALDIERUNG FINANZIELLER VERBINDLICHKEITEN 2013

BRUTTOBETRAG
FINANZIELLER
VERBINDLICH-
KEITEN, DIE IN
DER BILANZ
AUSGEWIESEN ZUGEHORIGE BETRAGE, DIE IN DER BILANZ NICHT
WERDEN SALDIERT WERDEN

in Tsd €

Derivate 959 273 265636 729517 —35880

Pensionsgeschafte, Wertpapierleihege-
schafte und ahnliche Vereinbarungen 2342078 2341526 — 552

(47) TREUHANDGESCHAFTE
Die nicht in der Bilanz auszuweisenden Treuhandgeschafte hatten folgenden Umfang:

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Treuhandvermogen nach dem Baugesetzbuch 358 146 347598
Treuhandvermdgen 358 146 347598
Treuhandverbindlichkeiten nach dem Baugesetzbuch 358 146 347598
Treuhandverbindlichkeiten 358 146 347598

(48) ERGANZENDE ANGABEN ZUR WIRKUNG VON FINANZINSTRUMENTEN IN DER
KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG UND IM SONSTIGEN ERGEBNIS
(ocl)

Die Nettogewinne und -verluste je Kategorie von Finanzinstrumenten, die in der folgenden

Tabelle abgebildet sind, setzen sich wie folgt zusammen:

= Nettogewinne beinhalten VerauRerungsgewinne, erfolgswirksame Zuschreibungen, nach-
tragliche Eingange auf abgeschriebene Finanzinstrumente sowie Wahrungsgewinne aus
der Stichtagsbewertung von Fremdkapitalinstrumenten.

= Nettoverluste umfassen VerauRerungsverluste, erfolgswirksame Wertminderungen,
Risikovorsorgeaufwendungen sowie Wahrungsverluste aus der Stichtagsbewertung von
Fremdkapitalinstrumenten.
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1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Finanzielle Vermdgenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 12520 333802
Handelsaktiva und -passiva —190 539 150401
Nettogewinne 1090753 779702
Nettoverluste 1281292 629 301
Designiert als finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 203059 183401
Nettogewinne 275681 284396
Nettoverluste 72622 100995
Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 544593 209 868
Nettogewinne 684 188 424022
Nettoverluste 139595 214154
Forderungen 306 643 241016
Nettogewinne 501005 413 895
Nettoverluste 194 362 172879
Verbindlichkeiten -1974 -6327
Nettogewinne 1156 1003
Nettoverluste 3130 7330

Fir finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden, diese beinhalten auch das Nachrangkapital, betragt der
Gesamtzinsertrag 2 19,1 (V]. 2 210,7) Mio € und der Gesamtzinsaufwand 948,4 (Vj. 854,1) Mio €.

Aus der Wahrungsumrechnung dieser finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
resultieren zudem Wahrungsertrage in Hohe von 304,2 (Vj. 32,9) Mio € und Wahrungsaufwen-
dungen in Hohe von 54,1 (Vj.172,9) Mio €.

Angaben zu Risiken aus Finanzinstrumenten und
Versicherungsvertragen

(49) RISIKOMANAGEMENT
Integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung ist es, Risiken gezielt und kontrolliert zu
ubernehmen und damit die gesetzten Renditeziele zu erreichen.

Im W&W-Konzern besteht ein Ubergreifendes Risikomanagement- und -controllingsystem, das
die nach den jeweiligen Geschaftserfordernissen ausgerichteten Systeme und Methoden der
Einzelunternehmen konsistent verbindet.

Ziel des Risikomanagements ist es, die nachhaltige Wertschopfung fur die Aktiondre zu for-
dern und sicherzustellen, dass die Anspriche von Kunden und Fremdkapitalgebern jederzeit
erfullbar sind. Das Risikomanagement lberwacht die Risikotragfahigkeit und das Risikoprofil
des W&W-Konzerns. Es hat die Aufgabe, Steuerungs- und Handlungsimpulse zu liefern, wenn
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vom gewulinschten Risikoprofil abgewichen wird oder wenn die Risikotragfahigkeit unter
definierte Schwellenwerte fallt. Das Risikomanagement tragt damit zur Sicherung des Unter-
nehmens als Ganzes sowie zum Erhalt der Kapitalbasis als wesentliche Voraussetzung fir den
kontinuierlichen Unternehmensbetrieb bei.

Daruber hinaus verfolgt das Risikomanagement das Ziel, die Reputation des W&W-Konzerns
als Vorsorge-Spezialist zu schutzen. Die Reputation des W&W-Konzerns als solider, verlass-
licher und vertrauenswdirdiger Partner fur dessen Kunden ist ein wesentlicher Faktor fir den
nachhaltigen Erfolg.

Das Risk Management Framework bildet das Rahmenwerk des Risikomanagements. Die Risi-
kostrategie des W&W-Konzerns legt Mindestanforderungen an die risikopolitische Ausrich-
tung und den risikopolitischen Rahmen des W&W-Konzerns fest. In der Group Risk Policy
werden differenzierte Anforderungsprofile definiert, um sowohl die spezifischen Risikomana-
gement-Erfordernisse in den Einzelunternehmen als auch die Voraussetzungen fur die ganz-
heit-liche Konzernrisikosteuerung abzubilden.

Unsere Risk Governance ist in der Lage, die gruppenweiten und auf Einzelunternehmensebene
bezogenen Risiken zu steuern. Es stellt gleichzeitig sicher, dass das Gesamtrisikoprofil mit den
risikostrategischen Zielsetzungen tUbereinstimmt.

Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller mit Fragen des Risikomanagements befassten
Personen und Gremien sind klar definiert. Der Vorstand der W&W AG ist oberstes Entschei-
dungsgremium des W&W-Konzerns in Risikofragen. Das Gesamtboard besteht aus dem Vor-
stand der W&W AG und den Geschaftsfeldleitern BausparBank und Versicherung. Es fungiert
als Koordinationsgremium. Es dient zur Integration der Geschaftsfelder und legt die geschafts-
und risikostrategischen Ziele sowie die wesentlichen Rahmenbedingungen im Risikomanage-
ment fest. Einmal jahrlich vergewissern sich der Priifungsausschuss der W&W AG sowie die
Prifungsausschiisse der grolien Einzelgesellschaften, ob die Organisation des Risikomanage-
ments in den jeweiligen Verantwortungsbereichen angemessen ist.

Der Aufsichtsrat informiert sich im Zuge eines Standardtagesordnungspunkts ,Risikomanage-
ment” regelmafig Uber die aktuelle Risikosituation. Das Group Board Risk als das zentrale Gre-
mium zur Koordination des Risikomanagements unterstitzt den Vorstand und das Gesamt-
board in Risikofragen. Standige Mitglieder des Group Board Risk sind neben dem im Vorstand
der W&W AG angesiedelten Chief Risk Officer (CRO) die CROs der Geschéaftsfelder BausparBank
und Versicherung sowie der Leiter der Abteilung Konzern-Risikomanagement/Controlling. Das
Gremium findet sich einmal pro Monat zusammen, bei Bedarf werden Ad-hoc-Sondersitzun-
gen einberufen. Das Group Board Risk tberwacht das Risikoprofil des W&W-Konzerns, dessen
angemessene Kapitalisierung und Liquiditatsausstattung. Darliber hinaus berat es Uber kon-
zernweite Standards zur Risikoorganisation, den Einsatz konzerneinheitlicher Methoden und
Instrumente im Risikomanagement und schlagt diese den Vorstanden zur Entscheidung vor.

Das Konzern-Risikomanagement/Controlling berat und unterstitzt das Group Board Risk da-
bei, konzerneinheitliche Risikomanagement-Standards festzulegen. Es entwickelt unterneh-
mensubergreifende Methoden und Prozesse zur Risikoidentifizierung, -bewertung, -steuerung,
-Uberwachung und -berichterstattung. Darlber hinaus fertigt die Abteilung qualitative und
quantitative Risikoanalysen an. Die in der W&W AG angesiedelte Abteilung Konzern-Risiko-
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management/Controlling ist sowohl fir den gesamten W&W-Konzern als auch fir die W&W
AG als operativ tatige Einzelgesellschaft zustandig.

Zur effizienten konzernweiten Credit-Steuerung ist das Group Credit Committee implemen-
tiert. Es erarbeitet Vorschlage flr Kreditentscheidungen im institutionellen Bereich und emp-
fiehlt diese dem Group Board Risk zur Entscheidung.

Zur gruppenweiten Liquiditatssteuerung ist ein Group Liquidity Committee etabliert. Dieses
setzt sich aus Vertretern der Einzelunternehmen zusammen. Es ist fur die Ubergreifende Liqui-
ditatssteuerung des Konzerns zustandig und arbeitet Empfehlungen fur die Sitzungen der
Vorstandsgremien sowie flr das Group Board Risk aus.

Als weiteres zentrales Gremium dient das Group Compliance Committee der Verknlipfung von
Rechtsabteilung, Compliance, Revision, Kundendatenschutz/Betriebssicherheit und Risikoma-
nagement. Der Compliance-Beauftragte berichtet dem Vorstand und dem Group Board Risk je-
weils direkt tber Compliance-Risiken. Analog der W&W AG haben die Einzelgesellschaften mit
fachbereichsubergreifend besetzten Risikogremien und Risikocontrollingeinheiten geeignete
Organisationsstrukturen geschaffen, um Risiken angemessen zu Uberwachen und zu steuern.
In den Geschaftsfeldern werden regelmaRig Risk Boards einberufen, um die jeweilige Risiko-
lage zu beurteilen.

Das Risk Board Versicherungen steuert und tiberwacht Risiken im Geschaftsfeld Versicherun-
gen. Im Geschaftsfeld BausparBank ist ein Risk Board BausparBank etabliert. Die Teilnahme
der verantwortlichen Vorstande und betroffenen Fachabteilungen gewahrleistet neben der In-
tegration einzelgesellschaftlicher Sachverhalte einen schnellen Informationsaustausch sowie
rasches Handeln. Risikorelevante Sachverhalte der auslandischen Tochterunternehmen werden
durch eine prozessuale Vernetzung sowie eine direkte Berichtslinie an das Group Board Risk
integriert.

Flexible Risikokommissionen mit themenspezifischer Besetzung ermoglichen schnelle Reakti-
onszeiten auf unvorhergesehene Ereignisse.

Der Risikomanagement-Prozess im W&W-Konzern basiert auf der Risikostrategie und umfasst
in einem Regelkreislauf Risikoidentifikation, Risikobeurteilung, Risikonahme und Risikosteue-
rung, Risikolberwachung sowie Risikoberichterstattung.

Im Rahmen der Risikoinventarisierung erfassen, aktualisieren und dokumentieren alle Einzelge-
sellschaften regelmaRig eingegangene oder potenzielle Risiken. Uber einen implementierten
Relevanzfilter werden Risiken in wesentliche und unwesentliche Risiken klassifiziert. Bei der
Einschatzung wird beurteilt, inwiefern Einzelrisiken in ihrem Zusammenwirken oder durch
Kumulation (Risikokonzentrationen) wesentlichen Charakter annehmen kénnen.

Je nach Art des Risikos werden verschiedene Risikomessverfahren eingesetzt, um diese quanti-
tativ zu evaluieren. Nach Moglichkeit erfolgt die Risikomessung mittels stochastischer Verfah-
ren und unter Anwendung des RisikomaRes Value at Risk (VaR). Derzeit werden Marktpreis-
und Adressrisiken (mit Ausnahme der Forderungsausfallrisiken aus Riickversicherung) sowie
versicherungstechnische Risiken in der Sachversicherung mit diesem Ansatz ermittelt. Fir die
Ubrigen Risikobereiche werden analytische Rechen- oder aufsichtsrechtliche Standardverfah-
ren sowie Expertenschatzungen verwendet. So werden beispielsweise die im Rahmen der
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Risikoinventur identifizierten Risiken anhand von Eintrittswahrscheinlichkeiten und Schaden-
potenzialen bewertet.

Im Rahmen von risikobereichsbezogenen und risikobereichsibergreifenden Stressszenarien
werden regelmaRig Sensitivitats- und Szenarioanalysen durchgefuhrt. Kennzahlenanalysen er-
ganzen das Instrumentarium der Risikobeurteilung. Unter Risikosteuerung versteht der W&W-
Konzern, die Risikostrategien in den risikotragenden Geschaftseinheiten operativ umzusetzen.
Die Entscheidung Uber die Risikonahme erfolgt im Rahmen der in der Geschaftsstrategie fest-
gelegten Handlungsfelder sowohl dezentral durch die Geschaftsfelder als auch durch die
W&W AG. Auf der Grundlage der Risikostrategie steuern die jeweiligen Fachbereiche in den
operativen Einzelgesellschaften deren Risikopositionen. Um die Risikosteuerung zu stitzen,
werden Schwellenwerte, Ampelsystematiken sowie Limit- und Liniensysteme eingesetzt. Als
wesentliche SteuerungsgrofRen werden neben dem IFRS-Ergebnis Risikogroen wie die auf-
sichtsrechtliche und 6konomische Risikotragfahigkeit sowie geschaftsfeldspezifische Kenn-
zahlen herangezogen.

Es wird fortlaufend Uberwacht, ob die risikostrategischen und risikoorganisatorischen Rah-
menvorgaben eingehalten werden und ob die Qualitat und Gute der Risikosteuerung ange-
messen ist. Aus diesen Kontrollaktivitaten Uber quantifizierbare und nicht quantifizierbare Risi-
ken werden Handlungsempfehlungen abgeleitet, sodass frihzeitig korrigierend eingegriffen
werden kann und somit die in der Geschafts- und Risikostrategie formulierten Ziele erreicht
werden konnen. Die in den Risikogremien vereinbarten Handlungsempfehlungen werden von
den Risikocontrollingeinheiten nachgehalten und tberprift. Wesentliche Grundlage fir die
konzernweite Uberwachung des Gesamtrisikoprofils und die 6konomische Kapitalisierung ist
das interne Risikotragfahigkeitsmodell. Die Fahigkeit des W&W-Konzerns und seiner wesentli-
chen Einzelgesellschaften, die eingegangenen Risiken mit ausreichend Kapital zu unterlegen,
wird durch das Risikomanagement laufend verfolgt. Erganzend wird die Risikotragfahigkeit
mittels aufsichtsrechtlicher Verfahren (z. B. Basel II, Solvency I) Gberwacht. Die Entwicklung der
zukiinftigen aufsichtsrechtlichen Modelle im Versicherungsbereich wird im Rahmen der Vor-
bereitung auf Solvency Il verfolgt.

Alle wesentlichen Risiken des W&W-Konzerns werden zeitnah und regelmdRig an den Vor-
stand und das Gesamtboard sowie den Aufsichtsrat des W&W-Konzerns kommuniziert. Das
konzernweite Risikoberichtssystem wird erganzt durch ein Verfahren zur Ad-hocRisikokommu-
nikation. Von neuen Gefahren oder aulerordentlichen Veranderungen der Risikosituation,
welche die festgelegten internen Schwellenwerte liberschreiten, erfahren der Vorstand der
W&W AG sowie das Gesamtboard des W& W-Konzerns dadurch zeitnah.

Bei der Steuerung des Risikoprofils wird darauf geachtet, Risikokonzentrationen aus Finanz-
instrumenten und Versicherungsvertragen zu vermeiden, um ein ausgewogenes Risikoprofil
aufrechtzuerhalten. Daneben wird im Rahmen der Risikosteuerung ein angemessenes Verhalt-
nis des Risikokapitalbedarfs der Risikobereiche angestrebt, um die Anfalligkeit gegentber
einzelnen Risiken zu begrenzen. Durch Streuung der Kapitalanlagen, den Einsatz von Limit- und
Liniensystemen, klar definierte Annahme- und Zeichnungsrichtlinien im Kredit- und Versiche-
rungsgeschaft sowie den Einkauf eines angemessenen Rickversicherungsschutzes bei ver-
schiedenen Anbietern guter Bonitat wird angestrebt, Risikokonzentrationen bestmoglich zu
begrenzen. Im Kundengeschaft wird auf eine breit aufgestellte sowie regional diversifizierte
Kundenstruktur abgezielt. Uber mehrere Vertriebswege werden die Kunden mit einem viel-
faltigen Produktspektrum erreicht.
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Der W&W-Konzern ist aufgrund bestehender aufsichtsrechtlicher Reglementierungen (Anlage-
verordnungen flr Versicherungen und Bausparkassen) und hoher interner Bonitdtsanspriiche
stark im Bereich Finanzinstitute investiert. Demzufolge tragt der W&W-Konzern neben dem
Kreditrisiko der einzelnen Adresse besonders das systemische Risiko des Finanzsektors. Die
Kundenkreditportfolios weisen wegen ihrer hohen Granularitat dagegen keine nennenswerten
Risikokonzentrationen auf.

Bei der Bewertung der Kreditrisiken auf Portfolioebene mittels Kreditportfoliomodell werden
sowohl im Eigen- als auch im Kundenkreditgeschaft Aspekte von Risikokonzentrationen be-
riicksichtigt. Dabei werden z. B. Kreditforderungen an einzelne Schuldner und Schuldnergrup-
pen uberwacht und beschrankt. Hierflr wird ein Ubergreifendes Limitsystem eingesetzt, das
Kredit- und Kontrahentenrisiken der Gesamtgruppe adaquat kontrolliert. UnverhaltnismaRig
grofe Einzelrisiken, die zu unakzeptablen Verlusten flihren kdnnen, werden einzeln streng
beobachtet und unterliegen einem globalen Limitsystem.

Im Geschaft mit institutionellen Kreditnehmern wird Risikokonzentrationen grof3er oder ver-
schiedener Anlagen bei einem Emittenten mit einem Ubergreifenden Anlageliniensystem be-
gegnet. Dadurch wird sichergestellt, dass Adressrisiken des W&W-Konzerns auch unter Risiko-
konzentrationsaspekten adaquat tiberwacht werden. Es ist ein Uberwachungs- und Meldesys-
tem eingerichtet, nach dem Risikokonzentrationen gegentber einer einzelnen Adresse, zum
Beispiel eines Emittenten, oberhalb intern festgelegter Schwellenwerte dem Konzern-Risiko-
management/Controlling des W&W-Konzerns angezeigt werden.

Um Risikokonzentrationen zu erkennen, sind regelmaRig unternehmensubergreifende, inter-
disziplindre Betrachtungen erforderlich, die in den etablierten Prozessablaufen nicht enthalten
sind.

Risikobereichstibergreifende Stressszenarien ermoglichen es, Risikokonzentrationen zu erfas-
sen. Beispielsweise konnen abrupte Anderungen der Stresstestergebnisse Hinweise auf Risiko-
konzentrationen geben.

(50) MARKTPREISRISIKEN

Das Zinsanderungsrisiko als eine Form der Marktpreisrisiken beschreibt die Gefahr von Wert-
anderungen der in Zinspapieren gehaltenen Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten aufgrund
einer Verschiebung und/oder Drehung der Zinsstrukturkurven. Das Zinsanderungsrisiko resul-
tiert aus dem Marktwertrisiko der Kapitalanlagen in Verbindung mit der Verpflichtung, den
Garantiezins sowie die garantierten Riickkaufswerte fir die Versicherungsnehmer zu erwirt-
schaften.

Bei einem anhaltend niedrigen Zinsniveau konnen mittelfristig fiir den Konzern (insbesondere
in der Wiirttembergische Lebensversicherung AG) Ergebnisrisiken entstehen, da die Neu- und
Wiederanlagen nur zu niedrigeren Zinsen getatigt werden konnen, gleichzeitig aber die zuge-
sagte Garantieverzinsung (Zinsgarantierisiko) gegentiber den Kunden erfillt werden muss.
Dem Zinsgarantierisiko wird mit einem umfassenden Asset-Liability-Management sowie einer
dynamischen Produkt- und Tarifpolitik begegnet.

Durch die Anderung des § 5 DeckRV hat der Gesetzgeber den auch steuerlich anerkannten
Rahmen fur eine Starkung der Deckungsriickstellung in Form einer Zinszusatzreserve im Neu-
bestand erweitert. Diese Regelung war erstmalig im Geschdftsjahr 2011 anzuwenden. Maligeb-
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lich flr die Hohe der Zinszusatzreserve ist der Referenzzins, der sich als Durchschnitt von Euro-
Zinsswapsatzen Uber zehn Jahre berechnet. Der Referenzzins sank 2014 auf 3,15 (Vj. 3,41) %.

Im Altbestand wurde in Anlehnung an die Regelungen der Zinszusatzreserve eine im Ge-
schaftsplan geregelte Zinsverstdrkung gestellt. MaRgeblich fur die Hohe der Zinsverstarkung
ist der Bewertungszins, der flr die Wirttembergische Lebensversicherung AG 2,95 (Vj. 3,22) %
betragt. Fur 2015 gehen wir von einem weiteren Rlckgang der fur die Bewertung mafRgebli-
chen Zinssatze und damit von einem weiteren Anstieg der Zinszusatzreserve und Zinsverstar-
kung aus.

Darlber hinaus haben wir bereits stufenweise in den Jahren 2010, 2011 und 2013 das Sicher-
heitsniveau der Rechnungsgrundlage Zins im Altbestand durch vorgezogene Reservestarkun-
gen erhoht. Die Zinsverstarkung im Altbestand mit einem Bewertungszins unterhalb des Refe-
renzzinses fur den Neubestand stellt ebenfalls eine vorgezogene Reservestarkung dar. Obwohl
diese Malkinahmen zur Sicherung der langfristigen Risikotragfahigkeit beitragen, wirken sie sich
negativ auf die aufsichtsrechtliche Solvabilitatsquote aus. Eine Gliederung der Deckungsriick-
stellung nach Rechnungszins ist in den Erlauterungen zur Konzernbilanz enthalten.

Zur Steuerung des Zinsrisikos werden im W&W-Konzern Finanzderivate eingesetzt. Bei den
derivativen Steuerungsinstrumenten handelt es sich insbesondere um Zins-Swaps, Zinsbe-
grenzungsvereinbarungen (Caps, Floors, Collars), Zinsoptionen (Swaptions) sowie Futures und
Forwards. Neben der Uberwiegenden Absicherung von Zinsdnderungsrisiken dient ihr Einsatz
auch zur Verminderung von Risikokonzentrationen. Sie werden als wirtschaftliche Sicherungs-
geschafte im Risikomanagement- und -controllingprozess abgebildet.

Liegen fur diese wirtschaftlichen Absicherungen die Voraussetzungen des Hedge-Accountings
vor, werden diese Sicherungsbeziehungen auch im IFRS-Konzernabschluss als solche abgebil-
det. Im Bank- und Versicherungsgeschaft werden festverzinsliche Forderungen und im Bankge-
schaft darlber hinaus festverzinsliche Wertpapierbestande der Kategorie Zur VerauRerung
verflgbare finanzielle Vermogenswerte gegen Vermogenswertverluste sowohl auf Einzelge-
schaftsebene als auch Portfolioebene abgesichert (Fair-Value-Hedge). AuRerdem werden im
Bankgeschaft variabel verzinsliche Forderungen und Wertpapiere der Kategorie Zur VerauRe-
rung verflgbare finanzielle Vermogenswerte sowie variabel verzinsliche Schulden gegen
ergebnisbeeintrachtigende Zahlungsstromschwankungen abgesichert (Cashflow-Hedge).

Die Auswirkungen einer moglichen 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
erreichten sehr niedrigen Zinsniveaus wurde auf die Berechnung eines Zinsriickgangs um

200 bp verzichtet, da die Ergebnisse nicht sinnhaft erschienen. Dartber hinaus wurde beim
Szenario eines Zinsrlickgangs um 100 Basispunkte bei einem Niveau von 0 % ein Floor eingezo-
gen, wodurch bei diesem Szenario entstehende Minuszinsen nicht berlcksichtigt wurden.

Die wesentlichen Veranderungen der Auswirkungen sind auf Positionierungen im Geschafts-
feld BausparBank zurlickzufihren. Die Sensitivitat und die damit verbundene Auswirkung auf
das Sonstige Ergebnis (OCI) hat sich 2014 in Szenarien mit Zinsanstieg leicht erhoht. Ausschlag-
gebend hierfur waren im Wesentlichen die Auswirkungen aus dem Aufbau von Cashflow-
Hedge-Beziehungen bei der Wiistenrot Bausparkasse AG. Die Auswirkungen auf die Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung haben sich in allen Zinsszenarien verringert. Dies I3sst sich
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insbesondere auf eine Reduzierung der Zinssensitivitat freistehender Derivatepositionen im
Geschaftsfeld BausparBank zurlickfiihren. Der Ausschluss von negativen Zinsen fihrt auf-
grund des aktuellen Niedrigzinsniveaus bei den negativen Szenarioshifts zum Jahresende zu
einer Asymmetrie gegenUber steigenden Zinsen.

Bei Forderungen, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bilanziert werden, besteht in Bezug
auf das Periodenergebnis sowie auf das im Sonstigen Ergebnis (OCl) beriicksichtigte Ergebnis
kein vermogenswertorientiertes Zinsanderungsrisiko. Grundgeschafte, die individuell oder auf
Portfolioebene Gegenstand einer Fair-Value-Hedge-Beziehung sind, werden in Bezug auf das
abgesicherte Risiko ergebniswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

ZINSANDERUNGSRISIKO: NETTOAUSWIRKUNG
NACH LATENTER STEUER UND RUCKSTELLUNG
FUR LATENTE BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

ANDERUNG IN DER

KONZERN-GEWINN- UND ANDERUNG IM

VERLUSTRECHNUNG SONSTIGEN ERGEBNIS (OCI)

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
+100 Basispunkte —5804 —19837 —404 991 —332000
—100 Basispunkte 38 088 60 049 338 629 345 468
+ 200 Basispunkte —4163 —22096 —770 760 —633650

Preisanderungsrisiken von Eigenkapitalinstrumenten

Das Preisanderungsrisiko von Eigenkapitalinstrumenten ist einerseits die allgemeine Gefahr,
dass sich aufgrund von Marktbewegungen das Vermogen und damit das Ergebnis und/oder
das Eigenkapital nachteilig verandern kdnnen. Andererseits beinhaltet es auch das spezifische
Risiko, das durch emittentenbezogene Aspekte gepragt ist.

Im W&W-Konzern wird das Preisanderungsrisiko von Eigenkapitalinstrumenten im Wesent-
lichen durch Aktienkurs- und Beteiligungsrisiken gepragt. Das Aktienkursrisiko 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 Beteili-
gungen sowie dem Ausfall von Dividenden oder zu leistender Ertragszuschisse ergeben. Die
Steuerung des Preisanderungsrisikos von Eigenkapitalinstrumenten mittels Finanzderivaten
erfolgt durch Aktienoptionen und Futures. Daneben werden zur Umsetzung bestimmter
Anlagestrategien in Fondsvermogen und zur Erzielung von Zusatzertragen Finanzderivate,
insbesondere Aktienoptionen, eingesetzt.

In der folgenden Ubersicht ist dargestellt, welche Auswirkungen eine Erhdhung oder Verringe-
rung der Marktwerte von Eigenkapitalinstrumenten um 10 % und 20 % auf die Konzern-Ge-
winn- und Verlustrechnung beziehungsweise auf das Sonstige Ergebnis (OCl) hatte. Dabei wur-
den die Auswirkungen nach latenter Steuer und bei den Personenversicherern darlber hinaus
die Auswirkungen nach Riickstellung fir latente Beitragsriickerstattung dargestellt.
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Die Darstellung lasst erkennen, dass sich die Preisanderungsrisiken von Eigenkapitalinstrumen-
ten auf das im Sonstigen Ergebnis (OCl) berlcksichtigte Ergebnis gegenliber dem Vorjahr ins-
gesamt verringert haben. Die Sensitivitat in Bezug auf das Konzernergebnis tendiert dagegen
im Vergleich zum Vorjahr auf einem leicht hoheren Niveau.

PREISANDERUNGSRISIKO: NETTOAUSWIRKUNG
NACH LATENTER STEUER UND RUCKSTELLUNG
FUR LATENTE BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

ANDERUNG IN DER

KONZERN-GEWINN- UND ANDERUNG IM SONSTIGEN

VERLUSTRECHNUNG ERGEBNIS (OCl)

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
+10% 4294 3968 55166 65 381
-10% —8500 —6506 —52024 —62877
+20% 8181 8726 110 333 130761
-20% — 27243 —27829 —92071 —109 942

Wahrungskursrisiken

Das Wahrungskursrisiko beschreibt die Gefahr, dass sich Verluste aus der Verdnderung der
Wechselkurse ergeben. Das Ausmald dieses Risikos hangt von der Hohe der offenen Positionen
und vom Kursanderungspotenzial der betreffenden Wahrung ab.

Die Auswirkungen einer Erhohung beziehungsweise Verringerung der wesentlichen Wechsel-
kurse auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung beziehungsweise das Sonstige Ergebnis
(OCl) sind in der folgenden Tabelle dargestellt. Dabei wurden die Auswirkungen der latenten
Steuer und bei den Personenversicherern darlber hinaus die Auswirkungen der Rickstellung
fir latente Beitragsrickerstattung berlcksichtigt.

Das dargestellte Wahrungskursrisiko resultiert sowohl aus aktivischen als auch passivischen
Positionen und bezieht nur monetare Vermogenswerte ein, d. h. Zahlungsmittel und Anspri-
che, die auf Geldbetrage lauten, sowie Verpflichtungen, die mit einem festen oder bestimmba-
ren Geldbetrag beglichen werden mussen. Wahrungskursrisiken aus Eigenkapitalinstrumenten
(nicht monetére Vermogenswerte) werden nicht einbezogen.
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WAHRUNGSKURSRISIKO: NETTOAUSWIRKUNG
NACH LATENTER STEUER UND RUCKSTELLUNG
FUR LATENTE BEITRAGSRUCKERSTATTUNG

ANDERUNG IN DER

KONZERN-GEWINN- UND ANDERUNG IM SONSTIGEN

VERLUSTRECHNUNG ERGEBNIS (OCI)

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
usb

+10 % —42810 4064 5079 —4264

-10% 4810 —4 064 -5079 4264
DKK

+1% 290 1513 3 —

-1% —290 —1513 =3 —

Insgesamt lasst die Darstellung erkennen, dass Wahrungskursrisiken entsprechend der strategi-
schen Positionierung unseres Gesamtanlageportfolios nur von untergeordneter Bedeutung sind.

Fir weiterfihrende Informationen zum Management von Marktpreisrisiken im W&W-Konzern
wird auf die Risikoberichterstattung im Lagebericht verwiesen.

(51) ADRESSRISIKEN

Das Adressrisiko ist ein wesentliches branchentypisches Risiko, welches die Konzernunterneh-
men Ubernehmen. Als Adressrisiko wird das Risiko eines Verlusts oder entgangenen Gewinns
aufgrund des Ausfalls eines Vertragspartners bezeichnet. Der Begriff des Adressrisikos umfasst
vor allem die folgenden Auspragungen:

Kreditrisiko: Das Kreditrisiko ist die Gefahr, dass ein Vertragspartner seinen Verpflichtungen
nicht nachkommen kann, nachdem an diesen Leistungen in Form von liquiden Mitteln, Wert-
papieren oder Dienstleistungen erbracht wurden (z. B. Risiko des Ausfalls eines Forderungs-
schuldners oder eines Anleiheemittenten, Verwertungsrisiko bei gestellten Sicherheiten).

Kontrahentenrisiko: Das Kontrahentenrisiko ist die Gefahr, dass durch den Ausfall eines
Vertragspartners ein unrealisierter Gewinn aus schwebenden Geschaften nicht mehr verein-
nahmt werden kann (z.B. Ausfall eines Swapkontrahenten bei einem Swap mit einem positi-
ven Marktwert).

Landerrisiko: Das Landerrisiko ist die Gefahr, welche nicht durch die individuellen Verhaltnisse
des Vertragspartners selbst, sondern durch seine Tatigkeit im Ausland entsteht. Ursache fur
dieses Risiko konnen krisenhafte politische oder ckonomische Entwicklungen in diesem Land
sein, welche zu Transferproblemen und damit zu zusdtzlichen Adressrisiken fihren.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Im W&W-Konzern bestehen Forderungen an Kunden Uberwiegend im Bereich der privaten
Wohnungsbaufinanzierung in der Bundesrepublik Deutschland. Die Darlehen sind zu einem
GrofRteil grundpfandrechtlich besichert. Das Gewerbefinanzierungsgeschaft wurde 2004 ein-
gestellt. Der W&W-Konzern begegnet den Kreditrisiken im Wohnungsfinanzierungsgeschaft
neben der Risikoanalyse und Risikosteuerung der operativen Einheiten auf Portfolioebene
durch ein Antrags-Scoring und laufende Bonitdtsprifungen. Im Girogeschaft wird das einge-
setzte Antrags-Scoring durch ein Verhaltens-Scoring erganzt. Die Messung der Risiken aus dem
Kundenkreditgeschaft erfolgt durch ein stochastisches Kreditportfoliomodell. Zusatzlich wer-
den die Kreditrisiken auf Gruppenebene im Rahmen der regelmaliigen Kreditrisikoberichter-
stattung, die den Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) entspricht, analy-
siert, Uberwacht und an den Vorstand kommuniziert.

Der W& W-Konzern Uberwacht die Risiken aus dem Ausfall von Forderungen an Versicherungs-
nehmer, Vermittler und Rickversicherer mithilfe von EDV-technisch gestitzten AuRenstands-
kontrollen. Bei den Forderungen gegentber Versicherungsnehmern betragt die durchschnitt-
liche Ausfallguote der letzten drei Jahre zum Bilanzstichtag 0,1 (V]. 0,2) %. Die durchschnittliche
Ausfallquote der letzten drei Jahre der Forderungen gegenuber Vermittlern belduft sich auf
3,0 (V]. 3,6) %. Forderungen aus der Riickversicherung stellen aufgrund der hohen Bonitét der
Rickversicherer kein wesentliches Risiko dar.

Rickversicherungsvertrage bestehen bei bonitatsmaRig einwandfreien Adressen des Rick-
versicherungsmarkts, sodass das Ausfallrisiko signifikant reduziert wird (vgl. dazu die Position
Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft in der Tabelle ,Weder tberfallige noch ein-
zeln wertgeminderte Vermogenswerte nach Ratingklassen®).

Das maximale Adressrisiko aus Finanziellen Vermogenswerten erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet betragt 168,3 (V]. 140,7) Mio €.

Zum Bilanzstichtag werden in der Konzernbilanz die folgenden, einem Adressrisiko unterlie-
genden finanziellen Vermogenswerte sowie die aus Erst- und Rickversicherungsvertragen
resultierenden, einem Adressrisiko unterliegenden Vermogenswerte ausgewiesen.
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ADRESSRISIKEN UNTERLIEGENDE VERMOGENSWERTE 2014

WEDER

UBERFALLIGE UBERFALLIGE, MINDERUNG
NOCH EINZELN  NICHT EINZELN  EINZELN WERT- BESTEHENDE DES MAX.
WERTGEMIN- WERTGEMIN- GEMINDERTE PORTFOLIO- AUSFALLRISIKOS
DERTE VER- DERTE VER- VERMOGENS-  WERTBERICHTI- DURCH
MOGENSWERTE ~ MOGENSWERTE WERTE GUNGEN SUMME SICHERHEITEN
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Barreserve 335408 - — — 335408 -
Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 2055628 — - — 2055628 -
Designiert als finanzielle
Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 900 604 — — — 900 604 —
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 239546 — — — 239546 —
Strukturierte Produkte 661058 - - - 661 058 -
Handelsaktiva 1155024 — — — 1155024 -
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 480 — — — 480 —
Derivative Finanzinstrumente 1154544 — — — 1154544 —
Zur VerdufSerung verfiigbare finanzielle
Vermdgenswerte 22407 672 - 921 — 22408 593 -
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 21336327 — 385 — 21336712 —
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen 1071 345 — 536 — 1071881 —
Forderungen 42881677 832092 442397 —48823 44107 343 23389775
Baudarlehen 23784249 767 365 439358 -36707 24 954 265 23159922
Durch Grundpfandrechte besicherte
Baudarlehen an Privatkunden 20837718 745189 426 707 —31057 21978 557 22102009
Nicht durch Grundpfandrechte be-
sicherte Baudarlehen an Privatkunden 2709199 22176 12651 -5650 2738376 1057913
Aktivisches Portfolio Hedge
Adjustment 237332 - - — 237332 -
Erstrangige Forderungen an
Institutionelle 16 520286 - — —1552 16518734 229810
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen 96 354 — — -22 96 332 —
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ADRESSRISIKEN UNTERLIEGENDE VERMOGENSWERTE 2014 (FORTSETZUNG)

WEDER

UBERFALLIGE UBERFALLIGE, MINDERUNG
NOCH EINZELN ~ NICHT EINZELN  EINZELN WERT- BESTEHENDE DES MAX.
WERTGEMIN- WERTGEMIN- GEMINDERTE PoRrTFOLIO- AUSFALLRISIKOS
DERTE VER- DERTE VER- VERMOGENS-  WERTBERICHTI- DURCH
MOGENSWERTE ~ MOGENSWERTE WERTE GUNGEN SUMME SICHERHEITEN
nTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Andere Forderungen 2110961 6737 2222 -377 2119543 43
Forderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft 90 619 — — -1270 89 349 —
Forderungen an Versicherungsnehmer 243228 30053 — -7674 265 607 —
Forderungen an Vermittler 35980 27937 817 -1221 63513 —
Positive Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen 51104 — — — 51104 —
Anteil der Riickversicherer an
den versicherungstechnischen
Riickstellungen 1353969 — — — 1353969 —
GESAMT 69 085 458 832092 443 318 —-48 823 70312 045 23389775
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ADRESSRISIKEN UNTERLIEGENDE VERMOGENSWERTE 2013

WEDER
UBERFALLIGE UBERFALLIGE, MINDERUNG
NOCH EINZELN NICHT EINZELN  EINZELN WERT- BESTEHENDE DES MAX.
WERTGEMIN- WERTGEMIN- GEMINDERTE PORTFOLIO- AUSFALLRISIKOS
DERTE VER- DERTE VER- VERMOGENS-  WERTBERICHTI- DURCH
MOGENSWERTE ~ MOGENSWERTE WERTE GUNGEN SUMME SICHERHEITEN
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Barreserve 527962 - — — 527 962 -
Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 1403354 — - — 1403354 -
Designiert als finanzielle
Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 596 386 — — — 596 386 —
Strukturierte Produkte 596 386 — — — 596 386 —
Handelsaktiva 806 968 - — — 806 968 -
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 57511 — — — 57511 —
Derivative Finanzinstrumente 749 457 — — — 749 457 —
Zur VerdufSerung verfiigbare finanzielle
Vermégenswerte 17949 426 - 11374 - 17960 800 -
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 17227011 — 397 — 17 227 408 —
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen 722 415 — 10977 — 733392 —
Forderungen 44949 323 989 878 264 374 — 37527 46 166 048 24 857 361
Baudarlehen 24949 311 927 319 250351 —-35007 26091974 24 454115
Durch Grundpfandrechte besicherte
Baudarlehen an Privatkunden 22256 008 900073 242040 -29920 23368201 23281509
Nicht durch Grundpfandrechte be-
sicherte Baudarlehen an Privatkunden 2565741 27 246 8311 —5087 2596211 1172606
Aktivisches Portfolio Hedge
Adjustment 127562 — — — 127562 —
Erstrangige Forderungen an
Institutionelle 17 095162 - - -1491 17093 671 403212
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 323186 - 9112 - 332298 -

Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen 88 495 — — — 88 495 —
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
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Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

ADRESSRISIKEN UNTERLIEGENDE VERMOGENSWERTE 2013 (FORTSETZUNG)

WEDER
UBERFALLIGE UBERFALLIGE, MINDERUNG
NOCH EINZELN ~ NICHT EINZELN  EINZELN WERT- BESTEHENDE DES MAX.
WERTGEMIN- WERTGEMIN- GEMINDERTE PoRrTFOLIO- AUSFALLRISIKOS
DERTE VER- DERTE VER- VERMOGENS-  WERTBERICHTI- DURCH
MOGENSWERTE ~ MOGENSWERTE WERTE GUNGEN SUMME SICHERHEITEN
nTsd € 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Andere Forderungen 2103927 8069 4541 —-1029 2115508 34
Forderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft 113 745 — — — 113 745 —
Forderungen an Versicherungsnehmer 241987 36 084 — — 278 071 —
Forderungen an Vermittler 33510 18 406 370 — 52 286 —
Positive Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen 26736 — — — 26736 —
Anteil der Riickversicherer an
den versicherungstechnischen
Riickstellungen 1427806 — — — 1427 806 —
GESAMT 66 284 607 989 878 275748 -37527 67 512 706 24 857 361

Informationen Uber flr derivative finanzielle Vermogenswerte hereingenommene Barsicher-
heiten finden sich in Note 46.

Unter den tberfalligen, nicht einzelwertgeminderten Vermogenswerten werden nicht nur
Uberfallige Ratenzahlungen, sondern es wird auch die jeweils zugrunde liegende Gesamt-
forderung erfasst.

Die Wistenrot Bausparkasse AG, die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank, die Wirttem-
bergische Lebensversicherung AG sowie die tschechischen Kreditinstitute betreiben Baufinan-
zierungsgeschaft.

Bestehende Ausfallrisiken werden durch die Hereinnahme von dinglichen Sicherheiten —vor-
nehmlich im Immobilienfinanzierungsbereich — verringert. Die Darlehen der Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG sind zu 100 % grundpfandrechtlich besichert.

Des Weiteren haben Konzernunternehmen bilanzunwirksame Geschafte abgeschlossen, aus
denen ohne das Vorliegen von Vermogenswerten ebenfalls Adressrisiken resultieren. Hierzu
zahlen zum einen die von Konzernunternehmen ausgesprochenen unwiderruflichen Kreditzu-
sagen in Hohe von 909,2 (Vj.1138,2) Mio €, Ubernahme von Finanzgarantien in Hohe von 34,1
(Vj. 15,6) Mio € sowie Blrgschaften mit einem maximalen Adressrisiko in Hohe von 3,2 (Vj. 6,6)
Mio €. Das Adressrisiko aus unwiderruflichen Kreditzusagen, Finanzgarantien und aus Burg-
schaften ermittelt sich aus dem maximalen Haftungsvolumen abzuglich der fir die Adressrisi-
ken gebildeten Rickstellungen.
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Die Bilanzwerte der Baudarlehen, deren Konditionen neu verhandelt wurden und die andern-
falls Uberfallig oder wertgemindert waren, betragen zum Bilanzstichtag 12,9 (Vj. 12,8) Mio €.
Diese Darlehen sind nahezu vollstandig durch Grundpfandrechte gesichert.

In der folgenden Tabelle sind die Vermogenswerte, die zum Bilanzstichtag weder tberfallig
noch wertgemindert sind, nach externen Ratingklassen untergliedert.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

WEDER UBERFALLIGE NOCH EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE NACH
RATINGKLASSEN 2014

B oDER OHNE
AAA AA A BBB BB  SCHLECHTER RATING SUMME
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Barreserve 206 106 129302 - - — — — 335408
Finanzielle Vermégenswerte er-
folgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 108 771 258 992 1332807 294 251 32463 180 28 164 2055628
Designiert als finanzielle Ver-
mogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert
bewertet 108 291 220 814 245 546 293 310 32463 180 — 900 604
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 108 291 131255 — — — - — 239 546
Strukturierte Produkte - 89559 245546 293310 32463 180 - 661 058
Handelsaktiva 480 38178 1087 261 941 - - 28164 1155024
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 480 - — — — — — 480
Derivative Finanzinstrumente — 38178 1087261 941 — — 28 164 1154544
Zur Verduflerung verfiigbare
finanzielle Vermdgenswerte 9447 042 4834078 3111252 4244 057 524 745 237 964 8534 22407672
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 9 447 042 4744 635 2775351 3738088 392035 230 642 8534 21336327
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen - 89 443 335901 505969 132710 7322 — 1071 345
Forderungen 8967 241 6239685 2708271 479 489 6036 364 24480591 42881677
Baudarlehen — — — — — — 23784249 23784249
Durch Grundpfandrechte
besicherte Baudarlehen an
Privatkunden — — — — — — 20837718 20837718
Nicht durch Grundpfandrechte
besicherte Baudarlehen an
Privatkunden — — — — — — 2709199 2709199
Aktivisches Portfolio Hedge
Adjustment — — — — — — 237 332 237 332
Erstrangige Forderungen an
Institutionelle 8966 983 6 041 406 1196422 310314 5161 — — 16520286
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen — 26 483 14 428 55443 — — — 96 354

Andere Forderungen 258 123678 1458951 113732 532 364 413 446 2110961
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WEDER UBERFALLIGE NOCH EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE NACH
RATINGKLASSEN 2014 (FORTSETZUNG)

B oDER OHNE

AAA AA A BBB BB  SCHLECHTER RATING SUMME
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Forderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft — 48118 38470 — 343 — 3688 90 619
Forderungen an
Versicherungsnehmer — — — — — — 243228 243228
Forderungen an Vermittler — — — — — — 35980 35980
Positive Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen — 4046 47 058 — — — — 51104
Anteil der Riickversicherer an
den versicherungstechnischen
Riickstellungen - 1270653 80958 9 396 — 1953 1353969

GESAMT 18729160 12736756 7 280 346 5017 806 563 640 238508 24519242 69085458




ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS JAHRESABSCHLUSS W&W AG 275

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

WEDER UBERFALLIGE NOCH EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE NACH
RATINGKLASSEN 2013

B ODER OHNE
AAA AA A BBB BB  SCHLECHTER RATING SUMME
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Barreserve 279028 248 934 — — — — — 527962
Finanzielle Vermdégenswerte er-
folgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 57511 39851 891461 193 397 15144 301 205 689 1403 354
Designiert als finanzielle
Vermogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert
bewertet — 18971 238224 144 291 15 144 301 179 455 596 386
Strukturierte Produkte — 18971 238 224 144 291 15144 301 179 455 596 386
Handelsaktiva 57511 20 880 653 237 49106 — — 26234 806 968
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 57511 — — — — — — 57 511
Derivative Finanzinstrumente - 20880 653 237 49106 — — 26 234 749 457
Zur Verduferung verfiighare
finanzielle Vermdgenswerte 5535918 3268952 5041777 3481842 330331 274 387 16219 17949 426
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 5453709 3216988 4749775 3228173 299713 267 422 11231 17227011
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen 82209 51964 292 002 253 669 30618 6965 4988 722 415
Forderungen 4363767 5029 467 6994 538 2657 460 68 345 10173 25825573 44949 323
Baudarlehen — — — — — — 24949311 24949311
Durch Grundpfandrechte
besicherte Baudarlehen an
Privatkunden - — — — — — 22256008 22256008
Nicht durch Grundpfandrechte
besicherte Baudarlehen an
Privatkunden — — — — — — 2565741 2565741
Aktivisches Portfolio Hedge
Adjustment — — — — — — 127 562 127 562
Erstrangige Forderungen an
Institutionelle 4301132 4883784 5449 975 2409913 5161 - 45197 17095162
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 24 414 18781 51473 118 488 62672 10173 37 185 323186
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen 26 495 6508 20207 35285 — — — 88 495

Andere Forderungen 11726 62 437 1428948 86 072 76 — 514 668 2103927
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WEDER UBERFALLIGE NOCH EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE NACH
RATINGKLASSEN 2013 (FORTSETZUNG)

B oDER OHNE

AAA AA A BBB BB  SCHLECHTER RATING SUMME
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Forderungen aus dem Ruick-
versicherungsgeschaft — 57 957 43935 7702 436 - 3715 113745
Forderungen an Versicherungs-
nehmer — — — — — — 241987 241987
Forderungen an Vermittler — — — — — — 33510 33510
Positive Marktwerte aus Siche-
rungsbeziehungen — 765 24348 1623 — — — 26736
Anteil der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riick-
stellungen 1043499 237 274 138 305 7263 495 — 970 1427 806
GESAMT 11279723 8825243 13090429 6341585 414 315 284861 26048451 66284607

Die Falligkeitsstruktur der Uberfalligen, jedoch nicht einzeln wertgeminderten finanziellen
Vermogenswerte ist in der unten angeflgten Tabelle dargestellt:

FALLIGKEITSSTRUKTUR UBERFALLIGER, NICHT EINZELN WERTGEMINDERTER VERMOGENSWERTE 2014

MEHR ALS MEHR ALS MEHR ALS
1 MONAT BIS 2 MONATE BIS 3 MONATE BIS MEHR ALS
Bis 1 MONAT 2 MONATE 3 MONATE 1JAHR 1JAHR
UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG SUMME
nTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Forderungen 638 149 118 853 35021 26949 13120 832092
Baudarlehen 599 017 115 280 34 468 12721 5879 767 365
Durch Grundpfandrechte
besicherte Baudarlehen an
Privatkunden 582522 111549 33351 12 002 5765 745 189
Nicht durch Grundpfandrechte
besicherte Baudarlehen an
Privatkunden 16 495 3731 1117 719 114 22176
Andere Forderungen 5014 191 78 74 1380 6737
Forderungen an Versicherungs-
nehmer 7 845 3304 338 12957 5609 30053
Forderungen an Vermittler 26273 78 137 1197 252 27937

GESAMT 638 149 118 853 35021 26 949 13120 832 092
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

FALLIGKEITSSTRUKTUR UBERFALLIGER, NICHT EINZELN WERTGEMINDERTER VERMOGENSWERTE 2013

MEHR ALS MEHR ALS MEHR ALS
1 MONAT BIS 2 MONATE BIS 3 MONATE BIS MEHR ALS
Bis 1 MONAT 2 MONATE 3 MONATE 1 JAHR 1 JAHR
UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG UBERFALLIG SUMME
nTsd € 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Forderungen 740 108 129 141 48 720 40131 31778 989 878
Baudarlehen 707 183 124 293 44 348 25651 25 844 927 319
Durch Grundpfandrechte
besicherte Baudarlehen an
Privatkunden 686 295 119535 43319 25106 25818 900 073
Nicht durch Grundpfandrechte
besicherte Baudarlehen an
Privatkunden 20 888 4758 1029 545 26 27 246
Andere Forderungen 6727 148 193 95 906 8069
Forderungen an Versicherungs-
nehmer 11719 3 809 3492 14033 3031 36 084
Forderungen an Vermittler 14479 891 687 352 1997 18 406
GESAMT 740108 129 141 48 720 40131 31778 989 878

Der wesentliche Teil der Uberfalligen, nicht einzeln wertgeminderten Vermogenswerte entfallt
auf Forderungen aus Baudarlehen, die im Wesentlichen grundpfandrechtlich besichert sind.

Die Bruttobuchwerte der einzeln wertgeminderten Vermogenswerte, die bis zum Bilanzstich-
tag vorgenommenen Direktabschreibungen und die bis zum Bilanzstichtag gebildeten Einzel-
wertberichtigungen sind in der Tabelle dargestellt.
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EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE 2014

DIREKT- EINZELWERT-
BRUTTOWERT ~ ABSCHREIBUNG  BERICHTIGUNG SUMME

inTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Zur Verduferung verfiigbare finanzielle
Vermdogenswerte 1037 -116 — 921
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 500 -115 — 385
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 537 -1 — 536
Forderungen 618 044 —22271 —153376 442 397
Baudarlehen 593 804 —18145 —136301 439 358

Durch Grundpfandrechte besicherte

Baudarlehen an Privatkunden 549 004 -16726 -105571 426707

Nicht durch Grundpfandrechte besicherte

Baudarlehen an Privatkunden 44800 -1419 -30730 12 651
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 2744 —2744 — =
Andere Forderungen 14862 —666 -11974 2222
Forderungen an Versicherungsnehmer 1019 — -1019 =
Forderungen an Vermittler 5615 -716 —4082 817
GESAMT 619 081 —22387 —153 376 443 318
EINZELN WERTGEMINDERTE VERMOGENSWERTE 2013

DIREKT- EINZELWERT-
BRUTTOWERT  ABSCHREIBUNG  BERICHTIGUNG SUMME

inTsd € 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Zur Verduferung verfiigbare finanzielle
Vermdgenswerte 13696 —2322 — 11374
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 500 -103 — 397
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 13196 —-2219 — 10977
Forderungen 428 698 —-23112 —141212 264 374
Baudarlehen 395656 -18532 -126773 250351

Durch Grundpfandrechte besicherte

Baudarlehen an Privatkunden 360 886 —17 284 —101562 242 040

Nicht durch Grundpfandrechte besicherte

Baudarlehen an Privatkunden 34770 —1248 —25211 8311
Andere Forderungen 16 703 —-819 —11343 4541
Forderungen an Vermittler 5202 -1736 -3096 370
GESAMT 442 394 —25434 —141212 275 748

Far weiterfuhrende Informationen zum Management von Adressrisiken im W&W-Konzern
wird auf die Risikoberichterstattung im Lagebericht verwiesen.
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(52) VERSICHERUNGSTECHNISCHE RISIKEN
Personenversicherungsgeschaft

Im W&W-Konzern wird das Personenversicherungsgeschdft mit den Versicherungsarten
Lebensversicherung mit Kapital- und Risikoversicherung, Rentenversicherung und Berufsun-
fahigkeitsversicherung und Krankenversicherung betrieben. Bei den Lebensversicherungs-
bestanden handelt es sich im Wesentlichen um langfristige Vertrage mit einer ermessens-
abhangigen Uberschussbeteiligung. Fondsgebundene Kapital- und Rentenversicherungen sind
mit den auf die Versicherungen entfallenden Fondsanteilen kongruent bedeckt.

Aktives Ruckversicherungsgeschaft wird nur noch in vernachlassigbarer GroRenordnung
betrieben.

RISIKEN DES VERSICHERUNGSBESTANDS UND DAS RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
Charakteristisch fur die Lebensversicherung ist die Langfristigkeit der eingegangenen Ver-
pflichtungen, weshalb die Kalkulation mit vorsichtigen Annahmen erfolgt.

Risiken aus dem Lebensversicherungsgeschaft bestehen im Wesentlichen aus dem biometri-
schen Risiko, dem Zinsgarantierisiko und dem Kostenrisiko. Auf die Beurteilung des Zinsgaran-
tierisikos wird in Note 50 ausfuhrlich eingegangen.

Die biometrischen Rechnungsgrundlagen wie zum Beispiel Sterblichkeit, Lebenserwartung
oder Invalidisierungswahrscheinlichkeiten unterliegen sowohl kurzfristigen Schwankungs-
und Irrtumsrisiken als auch langerfristigen Veranderungstrends. Diese Risiken kontrollieren wir
laufend durch aktuarielle Analysen und Prifungen. Fur die Produktentwicklung bertcksichti-
gen wir mégliche Anderungen durch entsprechende versicherungsmathematische Modellie-
rungen.

Die Beurteilung der Lebenserwartung (Langlebigkeitsrisiko) ist fiir die Deckungsrickstellung 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). Aufgrund des noch nicht
ausreichend abgeschwdchten Trends bei der Sterblichkeitsverbesserung haben die Lebensver-
sicherungsgesellschaften die Sicherheitsmargen fir das Langlebigkeitsrisiko in der Deckungs-
rickstellung im Geschaftsjahr 2014 wie in den Vorjahren erneut angepasst. Zuklnftige
Erkenntnisse zur Sterblichkeitsentwicklung oder eine von der DAV empfohlene, erneute An-
passung der Sicherheitsmargen konnen zuklnftig zu weiteren Zufihrungen zur Deckungs-
ruckstellung flhren.

Die Rechnungsgrundlagen werden vom verantwortlichen Aktuar als angemessen beurteilt.
Aus den Erkenntnissen und Hinweisen der DAV und der Aufsichtsbehorde ergibt sich hierzu
keine andere Einschatzung. In der internen Berichterstattung an die Aufsichtsbehdrde findet
ein jahrlicher Abgleich mit den tatsachlichen Ergebnissen statt. Kleinere Anderungen in den
der Kalkulation zugrunde liegenden Annahmen zu Biometrie, Zins und Kosten werden durch
die in den Rechnungsgrundlagen vorhandenen Sicherheitszuschlage aufgefangen.
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Bei einer Veranderung der Risiko-, Kosten- und/oder Zinserwartung wird durch eine Anpassung
der zukiinftigen Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer die Ergebniswirkung deutlich
vermindert. Die Risiken werden durch geeignete passive Rickversicherungsvertrage limitiert,
die bei Rickversicherungsgesellschaften mit erstklassigen Bonitdten im Investment-Grade ab-
geschlossen sind.

SENSITIVITATSANALYSE

In der Lebensversicherung werden bei der Kalkulation der Beitrage mit hohen Sicherheitsmar-
gen versehene Rechnungsgrundlagen verwendet, um der Langfristigkeit Rechnung zu tragen.
Durch die Uberschussbeteiligung werden nicht benotigte Sicherheitsmargen an die Kunden
zurlckgegeben. Kurzfristige Schwankungen werden durch eine Reduzierung oder Erhohung
der Zufuihrung zu der fur die zukiinftige Uberschussbeteiligung vorgesehenen Riickstellung fur
Beitragsriickerstattung ausgeglichen, bei langerfristigen Anderungen wird zusatzlich die Uber-
schussbeteiligung entsprechend angepasst.

BIOMETRISCHES RISIKO

Eine Erhdhung der Sterblichkeit wirkt bei Todesfallversicherungen (Kapital- und Risikolebens-
versicherungen) negativ auf das Risikoergebnis, bei Rentenversicherungen wirkt sie hingegen
positiv. Die derzeit erwarteten Sterblichkeiten fihren aufgrund der vorhandenen Sicherheits-
margen zu deutlich positiven Risikoergebnissen. Abweichungen vom Erwartungswert haben
nach dem vorab beschriebenen Mechanismus nur geringe Auswirkungen auf das Bruttoergeb-
nis, sie kdnnen sogar komplett aufgefangen werden. Durch die abgeschlossene passive Riick-
versicherung wird diese Auswirkung weiter reduziert. Fir Rentenversicherungen ist durch die
zusatzliche Starkung der Ruckstellungen fur das Erlebensfallrisiko die Sicherheitsmarge auf
hohem Niveau angepasst worden.

Im Bereich der Berufsunfahigkeitsversicherung unterliegt die Invalidisierungswahrscheinlich-
keit zusatzlich zu medizinischen und juristischen Veranderungen auch sozialen und konjunktu-
rellen Entwicklungen. Die in der Kalkulation enthaltenen Sicherheitsmargen sind gemessen an
den aktuellen Erwartungen immer noch ausreichend, sodass mit positiven Ergebnissen gerech-
net 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 Beitragsanpas-
sung begrenzt.

STORNORISIKO
Durch ein erhohtes Stornoverhalten der Kunden kann es zu groBeren Liquiditatsabflissen als
erwartet kommen.

Die Stornoquoten unterlagen in der Vergangenheit nur sehr geringen Schwankungen, sodass
nur leichte Anderungen als realistisch einzustufen sind und daher die Ergebnisauswirkungen
unerheblich sind.

Negative Ergebnisauswirkungen ergeben sich zudem nur in den ersten Jahren nach Abschluss
des Vertrags, solange noch nicht fallige Anspriiche gegen den Versicherungsnehmer ausgewie-
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sen werden, die nach Storno nicht mehr realisierbar sind. Den Stornierungen wird durch die
Bildung einer angemessenen Wertberichtigung Rechnung getragen. Der Bildung der Wert-
berichtigungen werden vorsichtige Annahmen, die auf den Erfahrungen der Vorjahre basieren,
zugrunde gelegt.

Durch den Ansatz von Stornoabschlagen ergeben sich bei Riickkaufen in spateren Jahren posi-
tive Ergebnisauswirkungen, da die aufgelosten Ruckstellungen mindestens dem bezahlten
Rickkaufswert entsprechen.

Fondsgebundene Versicherungen sind kongruent mit den entsprechenden Fonds bedeckt.
Werden darlber hinaus weitere Garantiezusagen gegeben, so werden diese Zusagen zusdtz-
lich in der Deckungsrickstellung berticksichtigt. Die Erhohung bzw. Reduzierung des Stornos
flhren zu keinen nennenswerten Ergebnisauswirkungen.

RISIKOKONZENTRATIONEN

Versicherungstechnische Risikokonzentrationen in der Kranken- oder Lebensversicherung re-
sultieren aus regionalen Risikokonzentrationen sowie aus hohen Risiken einzelner versicherter
Personen.

Die Personenversicherer begegnen den regionalen Risikokonzentrationen durch den bundes-
weiten Vertrieb ihrer Versicherungsprodukte. Die Risikokonzentration aus einzelnen versicher-
ten Personen (Klumpenrisiko) wird durch passive Riickversicherungsvertrage mit erstklassigen
Rickversicherern reduziert.

Verbleibende Risikokonzentrationen ergeben sich aus den jeweiligen versicherten Risiken, dem
Todesfall-, dem Langlebigkeits- und dem Invaliditatsrisiko. Zur Verdeutlichung der bestehen-
den Risikokonzentration wird nachfolgend die Deckungsriickstellung nach dem versicherten
Risiko aufgeteilt.

DECKUNGSRUCKSTELLUNG NACH ART DES VERSICHERTEN RISIKOS

BruTTO NETTO BruTtTO NETTO
inTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
Bereich Lebensversicherung 27 095 884 26 010 009 26 606 491 25523751
Uberwiegend Todesfallrisiko 12 734 880 12 248940 13103779 12581676
Uberwiegend Erlebensfallrisiko (Renten) 13 537 487 13035613 12723122 12 255898
Uberwiegend Invaliditatsrisiko 823517 725 456 779590 686 177
Bereich Krankenversicherung 447 823 447 823 379102 379102
GESAMT 27 543 707 26 457 832 26985593 25902 853

Die folgende Ubersicht zeigt die Brutto-Deckungsrickstellung der Erstversicherer fir Versiche-
rungsvertrage nach der Versicherungssumme (bei Rentenversicherungen 12-fache Jahresrente).
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DECKUNGSRUCKSTELLUNG FUR VERSICHERUNGSVERTRAGE MIT EINER
VERSICHERUNGSSUMME VON

BruTTO BruTtTO
inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Weniger als 0,5 Mio € 26 575 602 26022 846
0,5 Mio € bis 1 Mio € 251 445 271001
1 Mio € bis 5 Mio € 201 406 212 080
5 Mio € bis 15 Mio € 67 431 100 564
GESAMT 27 095 884 26 606 491

RISIKEN AUS IN VERSICHERUNGSVERTRAGEN ENTHALTENEN OPTIONEN UND GARANTIEN

= Fondsgebundene Lebens- und Rentenversicherung: garantierte Mindestleistung
Bei der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung wird das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen. Ein Marktrisiko besteht nicht, da alle Vertrage kongruent
bedeckt sind. Die Produktgestaltung stellt sicher, dass die fir die Ubernahme der garantier-
ten Mindestleistung benotigten Beitragsteile entsprechend reserviert werden.

Fur dynamische Hybridprodukte mit garantierten Mindestleistungen ist bei fallendem Kurs
des Wertsicherungsfonds das Risiko der Monetarisierung gegeben, wodurch das Anlage-
risiko auf das Versicherungsunternehmen transferiert wird. Erreicht der Wertsicherungs-
fonds nicht einmal die geforderte Wertsicherungszusage, wird zusatzlich die vom Versiche-
rungsunternehmen gegebene Garantiezusage wirksam. Bei steigendem Kurs kann sich ein
Liquiditatsrisiko durch die Umschichtung aus dem sonstigen Vermogen in den Wertsiche-
rungsfonds ergeben.

= Rentenversicherung: Kapitalwahlrecht
Die Austibung des Kapitalwahlrechts ist von individuellen Faktoren beim Versicherungs-
nehmer beeinflusst. Finanzrationales Kundenverhalten kann in Zeiten niedriger Zinsen bei
hohem Garantiezins die Austibung des Kapitalwahlrechts reduzieren. Dadurch ware die
erwartete Verminderung der Zinsgarantierisikoexposition nicht mehr gegeben.

= Lebensversicherung: Verrentungsoption
Die Verrentungsoption wird zu den fiir den Neuabschluss gliltigen Tarifen durchgefihrt.
Diese Option ist ergebnis- und bilanzneutral.

= Riickkauf- und Beitragsfreistellungsoption
Bei allen Vertragen mit Ruickkaufoption ist die bilanzielle Deckungsrickstellung mindes-
tens so hoch wie der Rickkaufswert. Analoges gilt im Fall der Beitragsfreistellung fur die
flr beitragsfreie Leistungen zu bildende Deckungsriickstellung.

= Beitragsdynamik
Die Option der Erhohung der Versicherungsleistung durch einen Mehrbeitrag ohne erneute
Risikoprifung wird zwar allgemein noch mit dem urspriinglichen Rechnungszins vorge-
nommen, jedoch ist aufgrund der bisherigen Erfahrungen die Entscheidung der Versiche-
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rungsnehmer starker vom Versicherungscharakter des Vertrags oder von der Erwartung
eines hoheren Zinses durch die Uberschussbeteiligung beeinflusst. Finanzrationales Kun-
denverhalten kann in Zeiten niedriger Zinsen die Zinsgarantierisikoexposition erhohen,
allerdings wird in den Bedingungen zur Erhohung der Versicherung fur die neueren Tarif-
generationen die Moglichkeit der Erhohung mit den aktuellen Rechnungsgrundlagen vor-
gesehen.

Schaden-/Unfallversicherungsgeschaft und Rickversicherungsgeschaft

DARSTELLUNG DES VERSICHERUNGSBESTANDS

Die Schaden-/Unfallversicherung wird im Inland durch die Wiirttembergische Versicherung AG
betrieben. Die Wirttembergische Versicherung AG versichert Risiken mit Schwerpunktim
Privat- und Firmenkundenbereich und betreibt dabei die klassischen Sparten Haftpflichtver-
sicherung, Kraftfahrt- und Sachversicherung, Rechtsschutzversicherung, Unfallversicherung,
Bauversicherung, Luftfahrtversicherung, Ertragsausfallversicherung, Transportversicherung
und technische Versicherung.

RISIKEN DES VERSICHERUNGSBESTANDS UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
Versicherungstechnische Risiken entstehen aus der Unsicherheit Gber die zuklnftige Entwick-
lung von Schaden und Kosten aus abgeschlossenen Versicherungsvertragen, in deren Folge un-
erwartete Schaden- und Leistungsverpflichtungen zu einer negativen Ertragssituation fihren
kénnen.

Im Bereich der Sachversicherung sind versicherungstechnische Risiken Gberwiegend kurzfristi-
ger Natur, da die Schadenregulierung in der Regel zligig erfolgen kann. Bei schwerwiegenden
Personenschaden in den Bereichen Allgemeine Haftpflicht und Kraftfahrzeug-Haftpflichtver-
sicherung sowie in der Unfallversicherung unterliegen die Risiken auch exogenen Entwicklun-
gen 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 ausschlieflich auf Grundlage aktuarieller und statistischer
Analysen. Dies bedeutet, dass die Wirttembergische Versicherung AG ausreichende Sicher-
heitszuschlage zur Abdeckung von Risikoschwankungen in ihre Tarife einkalkuliert hat.

Um die Auskommlichkeit der Ruckstellungen zu Uberprifen, werden aktuarielle Gutachten
sowie regelmaRige Simulations- und Stressrechnungen eingesetzt. Die Ergebnisse dieser Un-
tersuchung fuhrten zu der Erkenntnis, dass die Wirttembergische Versicherung AG im Bereich
der Schaden- und Unfallversicherung tber ein auskommliches Reservenpolster verflgt.

Bei nicht erwartungsgemafer Schaden- oder Kostenentwicklung kann es zu negativen Aus-
wirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung kommen.

Die Messung der versicherungstechnischen Risiken erfolgt Uber branchentbliche statistisch-
analytische Faktorenmodelle oder unternehmensbezogene stochastische Modelle. Zudem
werden Schadenszenarioanalysen durchgefiihrt.
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RISIKOKONZENTRATIONEN

Risikokonzentrationen resultieren primar aus den in den verschiedenen Sparten versicherten Risi-
ken. Zur Verdeutlichung der bestehenden Risikokonzentrationen wird nachfolgend die Schaden-
rlickstellung nach Sparten untergliedert. Dabei ist der durch einen breit diversifizierten Spartenmix
gekennzeichnete Bestand zu erkennen, der zu einer Verringerung der Risikoexpositionen beitragt.

RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE

BRUTTO NETTO BrRUTTO NEeTTO
in Tsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
Firmenkunden Haftpflicht 435271 411 049 403610 376 380
Firmenkunden Sachversicherung 268 477 214263 301485 234 344
Privatkunden Haftpflicht 92178 90 620 83083 81992
Privatkunden sonstige 5259 5250 6508 4882
Kraftfahrt Haftpflicht 1057675 922 826 1017747 881759
Kraftfahrt sonstige 2555 911 936 936
Hausrat 16 250 15733 14171 14171
Rechtsschutz 151325 151325 142312 142 312
Teilkasko 5663 5237 8175 1454
Unfall 167 795 167 795 146 542 146 542
Vollkasko 41363 39 506 60 468 39339
Wohngebdude 74330 56 067 120 065 64179
Sonstige 174 620 160998 157 485 144 335
GESAMT 2492761 2241580 2462587 2132625

Fur weiterfihrende Informationen zum Management von versicherungstechnischen Risiken
im W&W-Konzern wird auf die Risikoberichterstattung im Lagebericht verwiesen.

(53) LIQUIDITATSRISIKEN

Das Liquiditatsrisiko ist die Gefahr, dass ein Unternehmen nicht in der Lage ist, die Finanzmit-
tel zu beschaffen, die zur Begleichung der eingegangenen Verpflichtungen notwendig sind.
Liquiditatsrisiken kdnnen auch daraus resultieren, dass ein Vermogenswert nicht rechtzeitig
innerhalb kurzer Frist zu seinem beizulegenden Zeitwert veraufSert werden kann oder liquide
Mittel nur zu unglnstigeren Konditionen als erwartet beschafft werden kdnnen. Liquiditats-
risiken setzen sich damit aus dem Risiko der Zahlungsunfahigkeit, dem Marktliquiditatsrisiko
und dem Refinanzierungsrisiko zusammen.

Nachfolgend wird die Restlaufzeitengliederung 2014 ausgewahlter Finanzinstrumente darge-
stellt:
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RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG 2014

AKTIVA
UN-
Bis 3 MONATE 1Is User BESTIMMTE
3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 5 JAHRE LAuFzeIT GESAMT
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Finanzielle Vermdégenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 148 096 97521 611112 1198899 — 2 055 628
Designiert als finanzielle Vermdgenswerte erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 23850 44819 345676 486 259 — 900 604
Handelsaktiva 124 246 52702 265436 712 640 - 1155024
Zur VerdufSerung verfiigbare finanzielle
Vermégenswerte 1089 449 809 207 4915975 15163178 430784 22408593
Forderungen 3251064 2862408 10476 867 24115781 3372549 44078 669
Baudarlehen 960 258 1708 636 8190 047 11023918 3007082 24889 941
Erstrangige Forderungen an Institutionelle 451223 861 049 2195 343 13012671 — 16 520 286
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere — — — — — =
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 5457 1767 35430 41700 12000 96 354
Sonstige Forderungen 1834126 290956 56 047 37 492 353467 2572088
Risikovorsorge —14053 —17 341 —93669 — 66186 —23317 —214 566
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 4819 670 8485 37130 - 51104
RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG 2014
PAssIvVA
UN-
Bis 3 MONATE 1sis User BESTIMMTE
3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 5 JAHRE LAUFZEIT GESAMT
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 177 536 28223 288759 517512 — 1012030
Verbindlichkeiten 10122355 18955601 3114851 2173377 1280959 35647143
Verbriefte Verbindlichkeiten 5809 179985 854 462 125452 — 1165708
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 4425135 722035 371029 864 704 18506 6401 409
Verbindlichkeiten gegenlber Kunden 5353374 17691176 1700106 936 695 29518 25710 869
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 1125 3378 14 059 13871 — 32433
Sonstige Verbindlichkeiten 336912 359027 175195 232655 1232935 2336724
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 60972 10 705 190 054 347020 - 608 751

Nachrangkapital 16 790 3000 94 489 458 683 43536 616 498
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RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG 2013

AKTIVA
UN-
Bis 3 MONATE 1Is User BESTIMMTE
3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 5 JAHRE LAurzeIT GESAMT
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet 161073 74632 522319 645 330 — 1403 354
Designiert als finanzielle Vermdgenswerte erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 26 479 43155 252496 274256 — 596 386
Handelsaktiva 134594 31477 269 823 371074 - 806 968
Zur VerdufSerung verfiigbare finanzielle
Vermégenswerte 665 696 533307 4466734 12025967 269097 17960801
Forderungen 3663917 2844170 11068 223 24968 470 3685553 46230333
Baudarlehen 1103395 2156399 7791612 11785793 3288993 26126192
Erstrangige Forderungen an Institutionelle 516 622 450170 3127713 13000 657 — 17 095162
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 207174 24623 14 669 85832 — 332298
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 3557 1998 39 240 31700 12000 88495
Sonstige Forderungen 1833169 210980 94 989 64 488 384 560 2588186
Risikovorsorge -19316 -26201 — 45 800 - 65327 47177 -203 821
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 1205 221 13140 12170 - 26736
RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG 2013
PAsSIVA
UN-
Bis 3 MONATE 1sis User BESTIMMTE
3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 5 JAHRE LAUFZEIT GESAMT
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 114502 23400 253337 359581 — 750 820
Verbindlichkeiten 26 485993 1672564 3864 560 2370529 1546023 35939669
Verbriefte Verbindlichkeiten 28505 237281 811726 189 345 - 1266857
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 3666775 365370 1092450 869270 17 353 6011218
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 22479243 663 766 1777526 1064034 268374 26252943
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 982 2951 15098 17 335 — 36 366
Sonstige Verbindlichkeiten 310488 403196 167 760 230545 1260296 2372285
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 53220 1139 131896 130123 - 316 378
Nachrangkapital 12 367 — 148 702 267 314 — 428 383

In der folgenden Ubersicht sind zum Bilanzstichtag fir die im Bestand befindlichen Finanz-
instrumente die zuklnftigen vertraglich vereinbarten Bruttoauszahlungen zum frihestmaogli-
chen Zeitpunkt dargestellt. Fur die aus Versicherungsvertragen resultierenden Passivposten ist
die erwartete Falligkeitsstruktur aufgezeigt:
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VERTRAGLICH VEREINBARTE ZAHLUNGSSTROME 2014

Bis 3 MONATE 1sIs 5 BIS 10 BIS 15 8IS User
3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 10 JAHRE 15 JAHRE 20 JAHRE 20 JAHRE SUMME

nTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Derivative
Finanzinstrumente 128 016 204 644 833108 465 634 102 699 20609 13597 1768 307
Derivate finanzielle
Verbindlichkeiten erfolgs-
wirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet 106 081 123113 516 832 306 706 65661 11286 13063 1142742
Negative Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen 21935 81531 316 276 158928 37038 9323 534 625 565
Verbindlichkeiten 10450563 18756 016 3251316 1757 840 215704 61228 — 34 492 667
Verbriefte
Verbindlichkeiten 4099 188 239 884 753 131183 — — — 1208274
Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten 4775073 731126 392919 871427 — — — 6770 545
Verbindlichkeiten gegen-
lber Kunden 5377084 17757507 1957003 736 908 213073 55917 - 26 097 492

Einlagen aus dem

Bauspargeschaft und

andere Spareinlagen 767 044 17319 810 407 700 114136 — — — 18 608 690

Andere Einlagen 4431954 414 898 1549 303 622772 213073 55917 — 7287917

Spareinlagen

mit vereinbarter

Kiindigungsfrist 178 086 — — — — — — 178 086

Erhaltene Anzahlungen — 22799 — — — — — 22799
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing 1156 3469 14970 13155 2631 - - 35381
Sonstige
Verbindlichkeiten 293151 75675 1671 5167 — 5311 — 380975
Nachrangkapital 617 34723 201723 237 880 157 335 59 446 463 213 1154937
Genussrechtskapital — — 6524 25276 7732 — — 39 532
Nachrangige
Verbindlichkeiten 617 34723 195199 212 604 149 603 59 446 463213 1115 405
Unwiderrufliche
Kreditzusagen 715207 116 897 77088 - - - - 909 192
Finanzgarantien 9930 24161 — — — — - 34091

GESAMT 11304333 19136441 4363 235 2461354 475738 141283 476 810 38 359 194
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VORAUSSICHTLICHE FALLIGKEIT DER IN DER BILANZ ERFASSTEN BETRAGE 2014

Bis 3 MONATE 1sis 5 BIS 10 BIS 15 8IS User

3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 10 JAHRE 15 JAHRE 20 JAHRE 20 JAHRE SUMME
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Verbindlichkeiten aus dem
Riickversicherungsgeschdft 10533 10500 — — — — — 21033
Verbindlichkeiten
gegenliber Kunden
aus dem selbst
abgeschlossenen
Versicherungsgeschdift 113566 197 958 171501 106 652 57 884 31210 33175 711 946
Versicherungstechnische
Riickstellungen 1098 740 2803027 9504 238 6389 895 3818077 2278601 3729697 29622 275
Deckungsriickstellung
Bereich Leben 539936 2188298 8527233 5918 662 3479091 1970241 3077967 25701428
Riickstellung fir noch
nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 502160 537 424 696 970 269 282 168 870 148 534 169521 2492761
Rickstellung fur
fondsgebundene Lebens-
versicherungsvertrage 24 881 75439 280035 201951 170116 159 826 482 209 1394457
Sonstige
versicherungstechnische
Rickstellungen 31763 1866 - — — — — 33629

GESAMT 1222839 3011485 9675739 6496 547 3875961 2309811 3762872 30 355 254
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VERTRAGLICH VEREINBARTE ZAHLUNGSSTROME 2013

Bis 3 MONATE 1sis 5 BIS 10 BIS 15 8IS User
3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 10 JAHRE 15 JAHRE 20 JAHRE 20 JAHRE SUMME

nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Derivative
Finanzinstrumente 425 230? 636 256" 592 239 207 398! 251221 89541 29 809! 1925008*
Derivative finanzielle
Verbindlichkeiten erfolgs-
wirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet 383 138* 594 130* 287 298* 88 039* 11 697* -1 22 643! 1386945
Negative Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen 42092 42126 304 941 119 359 13425 8954 7 166 538 063
Verbindlichkeiten 26 658 638 1485 887 4149 076 1852492 390596 91 044 21104 34648837
Verbriefte
Verbindlichkeiten 25836 248 804 854 357 182309 10526 - — 1321832
Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten 3666 956 381563 1135495 875 240 — — — 6059 254
Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden 22635185 797 648 2139296 774 694 374 809 88 645 21104 26 831381

Einlagen aus dem

Bauspargeschaft und

andere Spareinlagen 18 056 538 107 011 348 299 31297 — — — 18543145

Andere Einlagen 4355359 680907 1777913 743 397 374 809 88 645 21104 8042134

Spareinlagen

mit vereinbarter

Kiindigungsfrist 223288 — — — — — — 223288

Erhaltene Anzahlungen — 9730 13084 — — — — 22814
Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing 1156 3469 16 964 13155 5261 — - 40005
Sonstige
Verbindlichkeiten 329 505 54 403 2964 7094 — 2399 — 396 365
Nachrangkapital 4748 18120 216928 198 567 119182 — — 557 545
Genussrechtskapital 3860 — 42660 26389 8250 — — 81159
Nachrangige
Verbindlichkeiten 888 18120 174 268 172178 110932 — — 476 386
Unwiderrufliche
Kreditzusagen 790 319 179 649 167 839 442 — - - 1138249
Finanzgarantien 4106 10169 1291 - — - — 15566
GESAMT 27 883 041 2330081 5127373 2258 899 534900 99998 50913 38 285 205

1 Vorjahreszahl angepasst. GemaR IFRS 7.39 (b) sind Zahlungsstrome fr derivative finanzielle Verbindlichkeiten anzugeben. Im Vorjahr waren zusatzlich Zahlungsstrome fr derivative finanzielle
Vermégenswerte enthalten.
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VORAUSSICHTLICHE FALLIGKEIT DER IN DER BILANZ ERFASSTEN BETRAGE 2013

Bis 3 MONATE 1sIs 5 BIS 10 8IS 15 BIS User

3 MONATE BIS 1 JAHR 5 JAHRE 10 JAHRE 15 JAHRE 20 JAHRE 20 JAHRE SUMME
nTsd€ 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Verbindlichkeiten aus dem
Riickversicherungsgeschdft 571 6 046 - — — - — 6617
Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden
aus dem selbst
abgeschlossenen
Versicherungsgeschdft 25117 301792 163437 98 543 55726 30378 42 234 717 227
Versicherungstechnische
Riickstellungen 1140370 2801214 9502893 6378871 3675885 2089119 3511291 29 099 643
Deckungsriickstellung
Bereich Leben 542 482 2147808 8437 886 5863217 3356984 1841677 3190051 25380105
Rickstellung fir noch
nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 532028 542 685 665 758 258 037 162 787 142 282 159010 2462587
Rickstellung fur
fondsgebundene Lebens-
versicherungsvertrage 37119 108 896 399 249 257 617 156114 105160 162 230 1226385
Sonstige
versicherungstechnische
Rickstellungen 28741 1825 — — — — — 30 566
GESAMT 1166 058 3109052 9666 330 6477 414 3731611 2119497 3553525 29 823 487

Fur weiterfuhrende Informationen zum Management von Liquiditatsrisiken im W&W-Konzern
wird auf die Risikoberichterstattung im Lagebericht verwiesen.
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Kapitalmanagement

Die Wistenrot & Wirttembergische AG steuert als Holdinggesellschaft die Eigenkapitalaus-
stattung des W&W-Konzerns. Sie nimmt einerseits Dividenden beziehungsweise Ergebnisab-
flhrungen ein und fihrt andererseits Eigenkapitalmalinahmen wie Kapitalerhéhungen und
-herabsetzungen durch und vergibt Darlehen an die Konzernunternehmen.

Hauptziele des Kapitalmanagements sind eine effiziente Allokation und eine adaquate Ver-
zinsung des IFRS-Eigenkapitals. Um dies sicherzustellen, werden fir die einzelnen Tochter-
unternehmen Ergebnisanspriiche basierend auf einer Mindestverzinsung des jeweiligen IFRS-
Eigenkapitals abgeleitet.

Zum 31. Dezember 2014 betrug das nach IFRS ermittelte Eigenkapital des W&W-Konzerns
3674,2 (V]. 3 253,0) Mio €. Die Veranderungen der einzelnen Eigenkapitalbestandteile sind
unter Note 26 Eigenkapital dargestellt.

Weitere Ziele der Eigenkapitalsteuerung sind einerseits die Sicherstellung der Risikotragfahig-
keit auf Basis der internen Risikotragfahigkeitsmodelle des W&W-Konzerns, andererseits die
Erfullung der regulatorischen Mindestkapitalanforderungen, die sich unter anderem aus den
Vorschriften der Capital Requirements Regulation (CRR), des Kreditwesengesetzes (KWG), des
Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie des Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetzes
(FKAQ) ergeben.

Eine weitere Anforderung an die Kapitalausstattung besteht darin, dass der W&W-Konzern
insgesamt wie auch die einzelnen Tochterunternehmen Uber ein ausreichendes Eigenkapital
verfligen, das im Finanzstarke-Rating mindestens die Ratingkategorie ,A” ermoglicht. Im Rah-
men einer effizienten Eigenkapitalsteuerung setzt der W&W-Konzern dartiber hinaus Nach-
rangkapital fur die Erflllung der aufsichtsrechtlichen Solvabilitdtsanforderungen ein.

Weitere Ausfuhrungen zu unserem Kapitalmanagement sowie dessen Ziele haben wir im
Risikobericht des Konzernlageberichts dargestellt.

(54) AUFSICHTSRECHTLICHE SOLVABILITAT

Die Versicherungsgesellschaften sowie die Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute der
W&W-Gruppe unterliegen auf Ebene des einzelnen Unternehmens der Aufsicht durch die Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Deutschen Bundesbank gemaf
CRR, KWG, VAG beziehungsweise den jeweiligen Regelungen im Sitzland der beaufsichtigten
auslandischen Unternehmen der W&W-Gruppe. Aus dieser Beaufsichtigung ergeben sich
Anforderungen an die Kapitalausstattung dieser Unternehmen.

Die Wistenrot & Wirttembergische AG stellt sicher, dass alle beaufsichtigten Tochterunter-
nehmen mindestens mit den Eigenmitteln ausgestattet sind, die sie zur Erfullung der regulato-
rischen Anforderungen bendtigen. In dieser Hinsicht bilden das Eigenkapital und das Nach-
rang- beziehungsweise Genussrechtskapital entsprechend den aufsichtsrechtlichen Normen
die Grundlage dieses Kapitalmanagements.

Bei der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank und der Wistenrot Bausparkasse AG werden nach-
rangige Verbindlichkeiten und Genussrechte gemaR der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 den auf-
sichtsrechtlichen Eigenmitteln zugerechnet.
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Die nachrangigen Verbindlichkeiten der Wirttembergische Versicherung AG und der Wirt-
tembergische Lebensversicherung AG werden gemal? § 53c Abs. 3 Nr. 3b VAG den aufsichts-
rechtlichen Eigenmitteln zugerechnet.

Im Berichtsjahr haben ebenso wie im Vorjahr alle Unternehmen der W&W-Gruppe, die der
Beaufsichtigung unterliegen, die aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen erfullt.

Nachfolgende Tabelle zeigt die aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalkennziffern der wesentlichen
Unternehmen:

VORHANDENE SOLVABILITATS-

EIGENMITTEL ANFORDERUNGEN VERHALTNISSATZ

GEMASs VAG/CRR GEMASS VAG/CRR IN %

In Mio € 2014 2013 2014 2013 2014 2013

Wistenrot & Wirttembergische AG* 1849,7 1812,8 40,2 40,2 45989 4507,3

Wustenrot Bausparkasse AG? 798,0 831,0 59759 7 411,5 13,4 11,2
Wistenrot Bank AG

Pfandbriefbank? 493,9 560,0 37851 4811,8 13,0 11,6
Wirttembergische

Versicherung AG! 325,7 3257 208,0 208,0 156,6 156,6
Wirttembergische

Lebensversicherung AG* 17446 1576,3 11244 1104,5 155,2 142,7
Wirttembergische

Krankenversicherung AG? 25,7 22,7 13,4 12,6 191,5 180,6

1 Mindestanforderung von 100 %.
2 Mindestanforderung von 8 %.

Neben der Beaufsichtigung auf Ebene der Einzelunternehmen unterliegen die Unternehmen
der W&W-Gruppe auf konsolidierter Ebene der sektoralen Beaufsichtigung durch die Banken-
bzw. Versicherungsaufsicht. So bilden die Wistenrot & Wirttembergische AG mit deren nach-
geordneten Unternehmen eine gemischte Finanzholding-Gruppe und die Versicherungsunter-
nehmen eine Versicherungsgruppe. Daruber hinaus hat die BaFin die W&W-Gruppe als Finanz-
konglomerat eingestuft.

Mit Inkrafttreten des Gesetzes zur Umsetzung der Finanzkonglomerate-Richtlinie am 4. Juli
2013 ist innerhalb der W&W-Gruppe eine gemischte Finanzholding-Gruppe entstanden. Zum
31. Dezember 2013 wurde die Wiistenrot & Wirttembergische AG von der BaFin als tibergeord-
netes Unternehmen der gemischten Finanzholding-Gruppe bestimmt. In dieser Funktion ist
die Wistenrot & Wirttembergische AG gemal? § 10a Abs. 2 Satz 4 KWG fur alle gruppenbezo-
genen Pflichten, und somit unter anderen fur eine angemessene Eigenmittelausstattung, ver-
antwortlich. Die Gesamtkapitalquote der gemischten Finanzholding-Gruppe lag am 31. Dezem-
ber 2014 bei 16,5 (V. 13,7) % und hat damit die aufsichtsrechtlich vorgeschriebene Mindestkapi-
talquote von 8,0 % erfullt.



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS JAHRESABSCHLUSS W&W AG 293

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Die Versicherungsunternehmen des W&W-Konzerns bilden eine Versicherungsgruppe. Im Ge-
schaftsjahr 2013 hat die Versicherungsgruppe mit einem Bedeckungssatz von 234,3 % die auf-
sichtsrechtlichen Mindestkapitalanforderungen von 100 % erfullt. Fir die Versicherungsgruppe
mit allen wesentlichen Beteiligungen ergibt sich zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2014 ein vor-
laufiger Bedeckungssatz von 235,2 %.

Innerhalb des Finanzkonglomerats hat die BaFin die Wistenrot & Wirttembergische AG zum
Ubergeordneten Unternehmen bestimmt. Daher hat die Wistenrot & Wirttembergische AG
sicherzustellen, dass die aufsichtsrechtlichen Anforderungen fir Finanzkonglomerate, die sich
unter anderem aus dem Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz und der Finanzkonglomerate-
Solvabilitats-Verordnung (FkSolV) ergeben, erfillt werden. Zu diesen Anforderungen gehort
unter anderem, dass das Finanzkonglomerat W&W-Gruppe zu jeder Zeit lUber eine Eigenmittel-
ausstattung verfugt, die den aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen gentigt. Im Ge-
schaftsjahr 2013 hat das Finanzkonglomerat W&W-Gruppe mit einem Bedeckungssatz von
1411 % die aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalanforderungen von 100 % erfullt. Fir das
Finanzkonglomerat mit allen wesentlichen Beteiligungen ergibt sich zum Bilanzstichtag

31. Dezember 2014 ein vorlaufiger Bedeckungssatz von 148,6 %.

Intern hat die W&W-Gruppe fur die groen Tochtergesellschaften sowie auf Ebene der Grup-
pen und des Finanzkonglomerats Zielsolvabilitatsquoten festgelegt, die deutlich Uber den der-
zeitigen gesetzlichen Anforderungen liegen, um der Gruppe und den Einzelgesellschaften eine
weiterhin hohe Stabilitat zu sichern. Interne Berechnungen auf Basis der vorlaufigen Daten fiir
2014 sowie auf Basis der Hochrechnung beziehungsweise Planung fiir 2015 und 2016 zeigen,
dass die aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen an die Eigenmittelausstattung im Finanz-
konglomerat, in der gemischten Finanzholding-Gruppe sowie in der Versicherungsgruppe er-
flllt werden kénnen.

(55) RISIKOTRAGFAHIGKEITSMODELLE
Wir verweisen auf unsere Darstellung im Risikobericht des Konzernlageberichts.

(56) EXTERNES RATING

Der W& W-Konzern strebt hinsichtlich des Finanzstarke-Ratings mindestens eine Einstufung
unter ,A” an. Daher ist es das Ziel der Eigenkapitalsteuerung der Wiistenrot & Wirttembergi-
sche AG, den Gesamtkonzern sowie die einzelnen Tochterunternehmen mit dem hierfur erfor-
derlichen Eigenkapital auszustatten. Bezuglich der aktuellen Ratings der W&W-Gruppe wird
auf den Konzernlagebericht verwiesen.
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Sonstige Angaben

(57) LEasING

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Im Berichtsjahr 2014 und im Vorjahr wurden Geschafte im Bereich Finanzierungsleasing als
Leasingnehmer sowie Operatingleasing als Leasingnehmer und als Leasinggeber getatigt.

2014

Bis 1 JAHR 1BIS 5 JAHRE UBER 5 JAHRE GESAMT
in Tsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
Finanzierungsleasing — Leasingnehmer
Mindestleasingzahlungen 4625 14970 15786 35381
Zinseffekte 98 935 1915 2948
Barwert der Mindestleasingzahlungen 4527 14 035 13871 32433
Operatingleasing - Leasinggeber
Mindestleasingzahlungen 98303 300138 283485 681926
Operatingleasing - Leasingnehmer
Mindestleasingzahlungen 23750 12736 1375 37 861
2013

Bis 1 JAHR 1BIS 5 JAHRE UBER 5 JAHRE GESAMT
inTsd € 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
Finanzierungsleasing — Leasingnehmer
Mindestleasingzahlungen 4625 16 964 18 416 40005
Zinseffekte 98 1867 2354 3639
Barwert der Mindestleasingzahlungen 4527 15777 16 062 36 366
Operatingleasing - Leasinggeber
Mindestleasingzahlungen 79759 243544 208 254 531557
Operatingleasing - Leasingnehmer
Mindestleasingzahlungen 17 302 20 304 2961 40567

Zum 31. Dezember 2014 sind insbesondere zwei eigengenutzte Immobilien als Finanzierungs-

leasing bilanziert.
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Mit Besitzlibergang im Geschaftsjahr 2011 wurde die eigengenutzte Immobilie Friedrich-Scholl-
Platz 1in Karlsruhe verduf3ert und anschliefiend wieder zur weiteren Eigennutzung zurlickge-
mietet (sog. Sale-and-Leaseback-Transaktion). Diese Transaktion wurde basierend auf dem
marktublichen Vertrag als Finanzierungsleasing klassifiziert. Die unkindbare Grundmietzeit
betragt 15 Jahre. Ferner wurde eine einmalige Mietverlangerungsoption Uber eine feste Laufzeit
von fnfJahren vereinbart. Will der Leasingnehmer von dieser Option Gebrauch machen, so
muss er den Leasinggeber innerhalb von 16 Monaten vor Ablauf der Grundmietzeit dartiber un-
terrichten. Zudem ist im Vertrag eine allgemeine prospektive Preisanpassungsklausel abhangig
von der Veranderung des Verbraucherpreisindexes enthalten. Darliber hinaus wurden weder
eine Rickkaufoption noch Eventualmietzahlungen oder Beschrankungen vereinbart.

Die zweite eigengenutzte Immobilie, Gutenbergstralle 16a in Stuttgart, wurde ebenfalls basie-
rend auf einem marktlblichen Vertrag als Finanzierungsleasing klassifiziert. Die unklindbare
Grundmietzeit betragt 7,5 Jahre. Ferner wurde eine Preisanpassungsklausel — basierend auf
einer vertraglich fixierten Steigerungsrate — vereinbart. Eine Riickkaufsoption besteht nicht.

Im Geschaftsjahr 2013 wurde das Objekt Roteblhlplatz 20 in Stuttgart verauBert und anschlie-
Bend zur weiteren Eigennutzung teilweise zurlickgemietet. Hierbei wurde eine Preisanpas-
sungsklausel basierend auf der Entwicklung des Verbraucherpreisindexes vereinbart. Diese
Transaktion wurde als Operating-Leasingverhaltnis klassifiziert. Die unkindbare Grundmietzeit
betragt rund 7,5 Jahre. Darliber hinaus wurden weder eine Riickkaufsoption noch Eventual-
mietzahlungen oder Beschrankungen vereinbart.

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 Ge-
werbeimmobilien werden regelmal3ig Preisanpassungsklauseln auf Basis des Verbraucherpreis-
indexes vereinbart. Bei Wohnimmobilien treten solche Vereinbarungen bei seit 2012 neu akqui-
rierten Wohnimmobilien sowie bei hochwertig sanierten Wohnbestanden auf.

Operatingleasing als Leasingnehmer besteht fur eigengenutzte Immobilien, GroRrechner,
groRrechnernahe Hard- und Software, Drucker sowie flr Pkw. Die Vertrage haben in der Regel
Laufzeiten von bis zu zehn Jahren. Fir eigengenutzte Immobilien bestehen teilweise Verlange-
rungsoptionen. Preisanpassungsklauseln werden ebenfalls auf Basis des Verbraucherpreisinde-
xes vereinbart. Kaufoptionen bestehen regelmaliig nicht.

Im Geschaftsjahr wurden als Leasingnehmer bei Operatingleasing Mindestleasingzahlungen in
Hohe von 18,8 (V]. 18,2) Mio € als Aufwand erfasst.

Im Bereich Finanzierungsleasing und Operatingleasing lagen weder im Geschaftsjahr 2014
noch im Vorjahr Zahlungen aus Untermietverhaltnissen vor. Fir diese Geschafte lagen auch
keine durch Leasingvereinbarung auferlegten Beschrankungen vor.
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(58) EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND ANDERE VERPFLICHTUNGEN

Eventualverbindlichkeiten

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Eventualverbindlichkeiten 701 306 638062
aus Einlagensicherungsfonds 346 054 314139
aus Birgschaften und Gewdhrleistungsvertragen 3249 6552
aus noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungen 351335 317128
Sonstige Eventualverbindlichkeiten 668 243
Andere Verpflichtungen 943 283 1153814
Unwiderrufliche Kreditzusagen 909 192 1138249
Finanzgarantien 34091 15565
GESAMT 1644589 1791876

Zum 31. Dezember 2014 betrugen die noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungsverpflich-
tungen aus Beteiligungen im W&W-Konzern 351,3 (Vj. 317,1) Mio €.

Die unwiderruflichen Kreditzusagen sind Restverpflichtungen aus zugesagten, aber noch nicht
oder nicht in vollem Umfang in Anspruch genommenen Darlehen und Kontokorrentkreditlini-
en. Ein Zinsanderungsrisiko besteht bei unwiderruflichen Kreditzusagen aufgrund der kurzen
Laufzeiten nur in geringem Umfang.

Die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank und die Wiistenrot Bausparkasse AG sind der Ent-
schadigungseinrichtung deutscher Banken GmbH angeschlossen. Darlber hinaus ist die
Wiustenrot Bank AG Pfandbriefbank Mitglied des Einlagensicherungsfonds des privaten Bank-
gewerbes, durch den Verbindlichkeiten gegenuber Kunden gedeckt werden. Die Wistenrot
Bausparkasse AG ist des Weiteren Mitglied im Bausparkassen-Einlagensicherungsfonds e. V.
Aufgrund der Mitwirkung an Einlagensicherungsfonds bzw. an Entschadigungseinrichtungen
ergeben sich fir die Mitgliedsinstitute im Bedarfsfall Nachschussverpflichtungen.

Gegenuber dem Bundesverband deutscher Banken e. V. hat die W&W AG eine Erklarung ab-
gegeben, wonach sie sich verpflichtet, diesen von allen Verlusten freizustellen, die durch Maf3-
nahmen des Einlagensicherungsfonds zugunsten der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank
entstehen.

Inanspruchnahmen aus Platzierungs- und Ubernahmeverpflichtungen bestanden zum
31. Dezember 2014 wie bereits im Vorjahr nicht.
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Aufgrund der Mitgliedschaft beim Verein Verkehrsopferhilfe e. V. bestehen im W&W-Konzern
Verpflichtungen, diesem Verein die fir die Durchfiihrung des Vereinszwecks erforderlichen
Mittel zur Verfligung zu stellen, und zwar entsprechend ihrem Anteil an den Beitragseinnah-
men, die die Mitgliedsunternehmen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
jeweils im vorletzten Kalenderjahr erzielt haben.

Deutsche Lebensversicherer sind gemaf §§ 124 ff. VAG zu einer Mitgliedschaft in einem Siche-
rungsfonds verpflichtet. Die ARA Pensionskasse AG ist gemafs § 124 Abs. 2 VAG als freiwilliges
Mitglied dem Sicherungsfonds fiir die Lebensversicherer beigetreten. Der Sicherungsfonds der
Lebensversicherer erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung
(Leben) jahrliche Beitrage von maximal 0,2 % der Summe der versicherungstechnischen
Netto-Rilckstellungen, bis ein Sicherungsvermogen von 1%, der Summe der versicherungs-
technischen Netto-Ruckstellungen aufgebaut ist. Zukiinftige Verpflichtungen daraus bestehen
flr den Konzern nicht.

Der Sicherungsfonds kann dartber hinaus Sonderbeitrage in Hohe von weiteren 1%. der
Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen erheben; dies entspricht einer
Verpflichtung von 34,5 (Vj. 31,3) Mio €.

Der Sicherungsfonds der Krankenversicherer kann nach der Ubernahme der Versicherungsver-
trage zur Erfullung seiner Aufgaben Sonderbeitrage bis zur Hohe von maximal 2 %. der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen erheben. Demnach ergibt sich eine Zah-
lungsverpflichtung von 1,1 (Vj. 0,9) Mio €.

Zusatzlich haben sich die Lebensversicherer und die Pensionskasse des W&W-Konzerns
verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Protektor Lebensversicherungs-AG
finanzielle Mittel zur Verfligung zu stellen, sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei einem
Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1% der Summe der versicherungs-
technischen Netto-Ruckstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den
Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter Einschluss der oben genannten Einzahlungsver-
pflichtungen aus den Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflich-
tung zum Bilanzstichtag 310,5 (Vj. 281,9) Mio €.

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG haftet subsidiar fur die Pensionsverpflichtun-
gen der Pensionskasse der Wirttembergischen VVaG, soweit sie flr Mitarbeiter der Wirttem-
bergische Lebensversicherung AG eingegangen werden.

Regressverzicht und Freistellungserklarung

GemalR bestehender Regressverzichts- und Freistellungserklarung verzichtet die Gesellschaft
bei Inanspruchnahme wegen eines Beratungsfehlers des Vertreters im Zusammenhang mit
der Vermittlung eines von ihr vertriebenen Versicherungsprodukts oder einer nachfolgenden
Betreuung auf etwaige Regressanspriiche gegenuber dem Vertreter, sofern kein vorsatzliches
Verhalten vorliegt und der Schaden nicht durch eine Haftpflichtversicherung gedeckt ist. Auch
bezlglich der Eigenhaftung des Vertreters bei der Vermittlung von Versicherungs- oder Finanz-
dienstleistungsprodukten einer Versicherungsgesellschaft des W&W-Konzerns, eines Koopera-
tionspartners einer dieser Versicherungsgesellschaften oder im Zuge einer weiteren Beratung
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flr 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 Zusammen-
hang mit Beratungsfehlern bei der Versicherungsvermittlung auf 1000 Tsd € je Schadenfall
bzw. 1500 Tsd € pro Jahr.

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

Konzernobergesellschaft

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

Transaktionen mit nahe stehenden Personen

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

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

Alle Geschafte fanden zu marktiblichen bzw. zu brancheniblichen Vorzugskonditionen statt.

Zum 31. Dezember 2014 betragen die Forderungen an nahe stehende Personen 3678 (Vj. 379,3)
Tsd €. Verbindlichkeiten gegentiber nahe stehenden Personen bestehen zum Bilanzstichtag in
Hohe von 2 559,0 (V].1784,3) Tsd €. 2014 betragen die Zinsertrage von nahe stehenden Perso-
nen, welche aus gewahrten Darlehen resultieren, 3,0 (V]. 15,5) Tsd €, die Zinsaufwendungen fur
Sparguthaben von nahe stehenden Personen betragen 11,2 (V]. 16,0) Tsd €. Firr Versicherungen
in den Bereichen Personen- und Sachversicherungen wurden 2014 von nahe stehenden Perso-
nen Beitrdge in Hohe von 46,0 (V]. 1477) Tsd € geleistet.
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Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen

WUSTENROT HOLDING AG

Zwischen der Wistenrot Holding AG als Mutterunternehmen und der W&W AG besteht eine
Markentbertragungs- und Nutzungsvereinbarung. Aus dieser Vereinbarung verbleibt zum

31. Dezember 2014 eine finanzielle Verbindlichkeit in Hohe von 23,7 (Vj. 25,1) Mio € gegentiber
der Wistenrot Holding AG. Die W&W AG entrichtet an die Wistenrot Holding AG einen jahr-
lich konstanten Annuitatenbetrag (Zins und Tilgung) in Hohe von 2,5 Mio € zuzlglich gesetz-
licher Umsatzsteuer.

Daruber hinaus beschranken sich die Geschaftsbeziehungen des W& W-Konzerns zur Wisten-
rot Holding AG im Wesentlichen auf in Anspruch genommene Bankdienstleistungen der
Waustenrot Bank AG Pfandbriefbank und Dienstleistungen in den Bereichen IT und sonstige
Serviceleistungen.

Die Transaktionen fanden zu marktiblichen Konditionen statt.

SCHWESTERGESELLSCHAFTEN

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

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

Zwischen dem W&W-Konzern und nicht konsolidierten Tochterunternehmen der W&W AG
sowie sonstigen nahe stehenden Unternehmen der W&W AG bestehen verschiedene Service-
und Dienstleistungsvertrage. Darlber hinaus wurden von nicht konsolidierten Tochterunter-
nehmen der W&W AG und sonstigen nahe stehenden Unternehmen der W&W AG Bankdienst-
leistungen in Anspruch genommen. Unter den sonstigen nahe stehenden Unternehmen er-
folgt der Ausweis der Pensionskasse der Wirttembergischen VVaG als Plan fur Leistungen
nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses zugunsten der Arbeitnehmer.

Die Transaktionen fanden zu marktiblichen Konditionen statt.
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Die offenen Salden aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen zum Bilanzstichtag
stellen sich wie folgt dar:

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 259 202
Sonstige nahe stehende Unternehmen 24953 24893

Forderungen an Kunden 25212 25095
Wiistenrot Holding AG 56 79
Schwestergesellschaften 247 10
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 37162 36 345
Sonstige nahe stehende Unternehmen 18 66

Sonstige Forderungen 37 483 36 500

Forderungen an nahe stehende Unternehmen 62 695 61595
Wiistenrot Holding AG 6999 9214
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 28762 32290
Sonstige nahe stehende Unternehmen 17 034 20722

Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 52 795 62226
Wistenrot Holding AG 23764 25140
Schwestergesellschaften 692 —
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 18 649 19 880
Sonstige nahe stehende Unternehmen 2067 12980

Sonstige Verbindlichkeiten 45172 58 000

Verbindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Unternehmen 97 967 120226

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

1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
in Tsd € 31.12.2014 31.12.2013
Wiistenrot Holding AG 145 117
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 33542 34 896
Assoziierte Unternehmen 30 32
Sonstige nahe stehende Unternehmen 1646 1509
Ertrdge aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen 35363 36 554
Wistenrot Holding AG 1646 1665
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 37728 38678
Sonstige nahe stehende Unternehmen 13415 23920

Aufwendungen aus Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen 52789 64263
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(60) VERGUTUNGSBERICHT
Individuelle Vergutung des Vorstands

Die Grundzlige des Vergutungssystems sind im Vergutungsbericht des Lageberichts ausfuihr-
lich dargestellt. Die nachfolgenden Ausflihrungen beinhalten die Angaben nach § 314 Abs. 1
Ziffer 6 HGB.

Die Gesamtbezlige wurden vom Aufsichtsrat gepriift und stehen in einem angemessenen Ver-
haltnis zu den Aufgaben und Leistungen der Vorstandsmitglieder sowie zur Lage des Konzerns.

Die Gesamtbezlge der Vorstandsmitglieder fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Konzern
der Wistenrot & Wirttembergische AG beliefen sich im Berichtsjahr auf 3 004,7 (Vj. 3 636,8)
Tsd € und setzen sich wie folgt zusammen:

INDIVIDUELLE VORSTANDSVERGUTUNG 2014
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ERFOLGSABHAN-
GIGE BEZUGE
ERFOLGS- ERFOLGSABHAN- (NACHHALTIG)
AMTs- UNABHANGIGE GIGE BEZUGE AUS AUS
ZEITENDE BEzUGE (KURZFRISTIG) 2011 2010  NEBENLEISTUNGEN GESAMT
nTsd € 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013

Aktive Vorstinde

Dr. Alexander Erdland

01/2020 958,4 953,8 1341 1732 143,5 179,3 159,6 158,7 13956 14650

Dr. Michael Gutjahr 08/2020 466,0 424,0 68,0 76,1 62,0 76,6 19,7 19,6 615,7 596,3
Dr.Jan Martin Wicke 04/2014 1947 584,0 24,3 106,6 88,3 99,7 42,0 1283 349,3 918,6
Jens Wieland 06/2020 544,0 528,0 75,0 104,5 — — 251 24,4 644,1 656,9

GESAMT

2163,1 24898 301,4 460,4 293,8 355,6 246,4 331,0 3004,7 36368

Von den Nebenleistungen entfallen 170,0 (Vj. 246,0) Tsd € auf die Vergiitung fur die Tatigkeit
als Aufsichtsrdte in den Konzernunternehmen.

Mit Ablauf des Jahres 2014 wurden die erfolgsabhangigen nachhaltigen Bezlige eines zurtick-
liegenden Geschaftsjahres, namlich des Geschaftsjahres 2011, erdient, da der W&W-Konzern in
den Jahren 2012 bis 2014 ein durchschnittliches IFRS-Ergebnis nach Steuern in Hohe von min-
destens 100 Mio € p. a. und in keinem der drei Jahre einen Verlust ausgewiesen hat. Die Aus-
zahlung dieser erfolgsabhangigen Bezlge erfolgt im Jahr 2015.

Zusatzlich zu den erdienten erfolgsabhangigen Bezligen in obiger Tabelle wurden bedingte
Anspriiche auf Auszahlung der erfolgsabhangigen Bezlige der Geschaftsjahre 20122014 er-
worben (der jeweils noch nicht ausgezahlte Teil der erfolgsabhangigen Bezlge):
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MEHRJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG
(NACHHALTIGKEITSKOMPONENTE)

GESCHAFTS- GESCHAFTS- GESCHAFTS-
JAHR 2012, JAHR 2013, JAHR 2014,
ZAHLBAR 2016  ZAHLBAR 2017  ZAHLBAR 2018 GESAMT
inTsd €
Dr. Alexander Erdland 110,9 167,5 134,1 412,5
Dr. Michael Gutjahr 49,7 73,9 68,0 191,6
Jens Wieland 25,9 77,6 57,6 161,1
ZWISCHENSUMME 186,5 319,0 259,7 765,2
Klaus Peter Frohmiller
(bis 12/2013) 75,9 113,5 — 189,4
Dr. Jan Martin Wicke
(bis 04/2014) 68,4 1031 24,3 195,8
GESAMT 330,8 535,6 284,0 1150,4
2013 2014 2015
Fir Zielerreichung magebende drei
Geschaftsjahre 2014 2015 2016
2015 2016 2017
Bezlige verdient mit Ablauf des
Geschaftsjahres 2015 2016 2017

Die Auszahlung erfolgt nur, wenn die vorgenannten Bedingungen in den Jahren 2015 bis 2017
eintreten bzw. nicht eintreten. Fir 2014 ergeben sich die endglltigen Betrage erst nach Fest-
stellung der Zielerreichung durch den Aufsichtsrat.

Fur die erfolgsabhangigen Bezlige des Geschaftsjahres 2013, die 2014 nach Feststehen des
Zielerreichungsgrades ausgezahlt wurden, ergab sich eine Auflosung in Hohe von insgesamt 17,5
(Vj. Aufwand 1,2) Tsd €. Der Betrag setzt sich zusammen aus Auflésungen fir Herrn Dr. Erdland
in Hohe von 5,7 (Vj. 0,6) Tsd €, fiir Herrn Frohmiiller in Hohe von 3,5 (Vj. Aufwand 0,2) Tsd €, flr
Herrn Dr. Gutjahr in Hohe von 2,2 (Vj. Aufwand 0,5) Tsd €, fir Herrn Dr. Wicke in Hohe von

3,5 (Vj. 0,2) Tsd € sowie fur Herrn Wieland in Héhe von 2,6 (Vj. Aufwand 1,3) Tsd €.

Im Geschéaftsjahr 2013 wurden in Hohe von insgesamt 5774 (V]. 330,9) Tsd € Riickstellungen
gebildet fur die erworbenen bedingten Anspriiche auf Auszahlung der erfolgsabhangigen Ver-
gutung des Geschaftsjahres 2013 in 2017. Da Herr Wieland seine erfolgsabhdngigen Beziige bei
der W&W Informatik GmbH nach Feststellung des Zielerreichungsgrades im Folgejahr in voller
Hohe erhadlt und damit bei dieser Gesellschaft keine bedingten Anspriche entstehen, ist der
Rickstellungsbetrag fur die bedingten Anspriiche geringer als fur die kurzfristigen erfolgsab-
hangigen Bezuge. Deshalb ergab sich nach Feststehen des Zielerreichungsgrades eine Auflo-
sung in Hohe von 17,6 (Vj. 0,1) Tsd €.

Darlber hinaus haben die Konzerngesellschaften keine sonstigen nicht ausbezahlten Bezlige,
in Anspruche anderer Art umgewandelte Bezlge, zur Erhohung anderer Anspriiche verwende-
te Bezuige oder weitere Bezlge, die bisher in keinem Jahresabschluss angegeben wurden, ge-
wahrt oder gezahlt.
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Die auf den Konzern entfallenden Barwerte der Ruhegehalter betragen jeweils bezogen auf
das Endalter 61insgesamt 7 652,1 (Vj. 5 451,5) Tsd €. Davon entfallen auf Herrn Dr. Erdland
34476 (V). 2763,4) Tsd € und auf Herrn Dr. Gutjahr 3 361,9 (Vj. 2119,7) Tsd € sowie bezogen

auf das Endalter 65 auf Herrn Dr. Wicke 623,5 (Vj. 477,3) Tsd € und auf Herrn Wieland 219,1

(V). 91)) Tsd €. Bei diesen Leistungen handelt es sich um langfristige Leistungen nach Beendi-
gung des Arbeitsverhaltnisses. Die auf den Konzern entfallenden Zuflihrungen wahrend des
Geschaftsjahres betragen insgesamt 2 200,6 (Vj. 454,6) Tsd €. Davon entfallen Zufiihrungen
auf Herrn Dr. Erdland in Hohe von 684,2 (Vj. Auflésung 174,7) Tsd €, auf Herrn Dr. Gutjahr in
Hohe von 1242,2 (V]. 146,0) Tsd €, auf Herrn Dr. Wicke in Hohe von 146,3 (Vj. Aufwand 77,6) Tsd €
und auf Herrn Wieland in Héhe von 128,0 (V]. 56,4) Tsd €.

Das Ruhegehalt von Herrn Dr. Erdland betragt unter Anrechnung der Anspriiche gegen den
Vorarbeitgeber 128,5 (Vj. 128,5) Tsd €. Das Ruhegehalt von Herrn Dr. Gutjahr betragt 122,6
(Vj.105,5) Tsd €, wobei betriebliche Versorgungsleistungen gegen Dritte auf das Ruhegehalt
angerechnet werden.

Herrn Dr. Gutjahr wird ein Ubergangsgeld gewahrt bei Nichtverlangerung des Dienstvertrages
seitens der Gesellschaft Gber die zugesagte Amtszeit hinaus ohne Vorliegen eines wichtigen
Grundes, der die Gesellschaft zur auBerordentlichen Kiindigung des Anstellungsverhaltnisses
berechtigt hatte. In diesem Fall werden seine Einklnfte aus selbststandiger und nichtselbst-
standiger Tatigkeit bis zur Vollendung des 61. Lebensjahres insoweit angerechnet, als sie zu-
sammen mit dem Ubergangsgeld die zuletzt bei der Gesellschaft bezogenen Einkinfte Gber-
steigen. Wenn das Anstellungsverhaltnis nach Ablauf der ersten Amtszeit von Herrn Wieland
und vor der Vollendung des 61. Lebensjahres endet, erhalt Herr Wieland ein Ubergangsgeld, es
seidenn, Herr Wieland hat eine ihm angebotene Verlangerung des Anstellungsvertrages zu
gleichen oder fur ihn gunstigeren Bezugen abgelehnt, oder die Nichtverlangerung beruht auf
einem von Herrn Wieland zu vertretenden wichtigen Grund im Sinne von § 626 BGB.

Der fur Herrn Dr. Gutjahr auf den Konzern entfallende Anteil am jahrlichen Ubergangsgeld be-
tragt 122,6 (V}. 105,5) Tsd €. Das Ubergangsgeld von Herrn Wieland betragt 100,0 (Vj. 100,0) Tsd
€ und ist ab der Beendigung des Anstellungsvertrages bis zur Vollendung des 61. Lebensjahres
von Herrn Wieland zu zahlen, langstens aber bis zum Ende des Monats, ab dem Herr Wieland
erstmals Leistungen der gesetzlichen Rentenversicherung oder betriebliche Versorgungsleis-
tungen von der Gesellschaft erhalt. Herr Wieland muss sich auf seinen Anspruch auf Zahlung
des Ubergangsgeldes anrechnen lassen, was er durch eine neue Tatigkeit erwirbt. Eine Anrech-
nung findet allerdings nur statt, wenn und soweit der anderweitige Verdienst einen Betrag in
Hohe von 165,0 (Vj. 165,0) Tsd € Ubersteigt.

Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand fiel nicht an. Es gibt keine Leistungen, die von einem
Dritten einem Vorstandsmitglied im Hinblick auf seine Tatigkeit zugesagt oder im Geschafts-
jahr oder Vorjahr gewahrt worden sind.

An Mitglieder des Vorstands wurden keine Darlehen von der Gesellschaft vergeben. Haftungs-
verhdltnisse zugunsten der Vorstande wurden nicht eingegangen.

Die Gesamtbeziige von ehemaligen Vorstandsmitgliedern betrugen im Geschaftsjahr 167738
(Vj.1714,8) Tsd €. Davon entfielen 309,0 (Vj. 422,8) Tsd € auf Hinterbliebenenbezlige.
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Fur die Pensionsverpflichtungen gegentiber ehemaligen Mitgliedern des Vorstands und den
Hinterbliebenen sind 22 202,5 (Vj. 19 716,9) Tsd € zurlckgestellt.

Weitere Belastungen des W&W-Konzerns durch Leistungen an frihere Vorstande, Aufsichts-
rate und deren Hinterbliebene durch Abfindungen, Ruhegehalter, Hinterbliebenenbeztige oder
sonstige Leistungen verwandter Art bestanden im Geschaftsjahr nicht.

In der nachfolgenden Tabelle ,Gewahrte Zuwendungen” werden gemal den Anforderungen in
Ziffer 4.2.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex vom Mai 2013 die fuir das Berichtsjahr
2014 vertraglich gewahrten Zuwendungen einschliellich der Nebenleistungen inklusive der
erreichbaren Minimal- und Maximalvergltung bei variablen Vergltungskomponenten darge-
stellt. In der Tabelle ,Zufluss im bzw. fur das Berichtsjahr” werden die im Geschaftsjahr ver-
dienten Betrage aus Fixvergutung, kurzfristiger und langfristiger variabler Vergtitung ausge-
wiesen.

GEWAHRTE ZUWENDUNGEN

DR. ALEXANDER ERDLAND DR. MICHAEL GUTJAHR
VORSTANDSVORSITZENDER FINANZEN,
STRATEGIE, KOMMUNIKATION, REVISION, RISIKOMANAGEMENT,
COMPLIANCE PERSONAL
MINI- MAaxI- MINI- MAXxI-
MUM MUM MUM MUM
nTsd€ 2013 2014 2014 2014 2013 2014 2014 2014
Festvergutung 953,8 958,4 958,4 958,4 424,0 466,0 466,0 466,0
Nebenleistungen® 158,7 159,6 159,6 159,6 19,6 19,7 19,7 19,7
Summe 11125 1118,0 1118,0 1118,0 443,6 485,7 485,7 485,7
Einjahrige variable Verglitung 118,7 118,7 — 166,2 53,0 60,0 — 84,0
Mehrjdhrige variable Vergitung 118,7 118,7 — 166,2 53,0 60,0 — 84,0
Geschaftsjahr 2013: Durchschnittliches IFRS-
Ergebnis nach Steuern in Hohe von mindestens
100 Mio € p.a. (Geschaftsjahre 2014-2016) 118,7 n/a n/a n/a 53,0 n/a n/a n/a
Geschaftsjahr 2014: Durchschnittliches IFRS-
Ergebnis nach Steuern in Hohe von mindestens
100 Mio € p.a. (Geschaftsjahre 2015-2017) n/a 118,7 — 166,2 n/a 60,0 — 84,0
SUMME 1349,9 1355,4 1118,0 1450,4 549,6 605,7 485,7 653,7
Versorgungsaufwand
(= Dienstzeitaufwand gemaf 1AS 19) — — — — 78,7 81,0 81,0 81,0
GESAMTVERGUTUNG (DCGK) 1349,9 1355,4 1118,0 1450,4 628,3 686,7 566,7 734,7

1 Die Nebenleistungen enthalten auch die Vergiitung fiir die Tatigkeit als Aufsichtsrate in den Konzernunternehmen.
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GEWAHRTE ZUWENDUNGEN

DR.JAN MARTIN WICKE JENS WIELAND
IT,
Bis 30. ApriL 2014 OPERATIONS
MINI- MAXxI- MINI- MAXI-
MUM MUM MUM MUM
nTsd€ 2013 2014 2014 2014 2013 2014 2014 2014
Festvergitung 584,0 194,7 194,7 194,7 528,0 544.,0 544,0 5440
Nebenleistungen® 128,3 42,0 42,0 42,0 24,4 25,1 25,1 25,1
Summe 712,3 236,7 236,7 236,7 552,4 569,1 569,1 569,1
Einjahrige variable Verglitung 73,0 24,3 — 34,0 77,0 66,0 — 92,4
Mehrjdhrige variable Vergitung 73,0 24,3 — 34,0 55,0 50,0 — 70,0
Geschaftsjahr 2013: Durchschnittliches IFRS-
Ergebnis nach Steuern in Hohe von mindestens
100 Mio € p.a. (Geschaftsjahre 2014-2016) 73,0 n/a n/a n/a 55,0 n/a n/a n/a
Geschaftsjahr 2014: Durchschnittliches IFRS-
Ergebnis nach Steuern in Hohe von mindestens
100 Mio € p.a. (Geschaftsjahre 2015-2017) n/a 24,3 — 34,0 n/a 50,0 — 70,0
SUMME 858,3 285,3 236,7 304,7 684,4 685,1 569,1 731,5
Versorgungsaufwand
(= Dienstzeitaufwand gemal IAS 19) 72,7 24,4 24,4 24,4 58,8 56,8 56,8 56,8
GESAMTVERGUTUNG (DCGK) 931,0 309,7 261,1 329,1 743,2 741,9 625,9 788,3

1 Die Nebenleistungen enthalten auch die Vergltung fiir die Tatigkeit als Aufsichtsrate in den Konzernunternehmen.
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ZUFLUSS IM BZW. FUR DAS BERICHTSJAHR

DR. ALEXANDER ERDLAND DR. MICHAEL GUTJIAHR

VORSTANDSVORSITZENDER FINANZEN,

STRATEGIE, KOMMUNIKATION, REVISION, RISIKOMANAGEMENT,

COMPLIANCE PERSONAL

nTsd€ 2014 2013 2014 2013
Festvergutung 958,4 953,8 466,0 424,0
Nebenleistungen® 159,6 158,7 19,7 19,6
Summe 1118,0 11125 485,7 443,6
Einjahrige variable Verglitung 134,1 173,2 68,0 76,1
Mehrjahrige variable Vergiitung 143,5 179,3 62,0 76,6

Geschaftsjahr 2010: Durchschnittliches IFRS-Ergebnis

nach Steuern in Hohe von mindestens 100 Mio € p.a.

(Geschéaftsjahre 2011-2013) n/a 179,3 n/a 76,6

Geschaftsjahr 2011: Durchschnittliches IFRS-Ergebnis

nach Steuern in Hohe von mindestens 100 Mio € p.a.

(Geschéaftsjahre 2012-2014) 143,5 n/a 62,0 n/a
GESAMTVERGUTUNG (§ 314 ABs. 1 NR. 6 HGB) 1395,6 1465,0 615,7 596,3
Versorgungsaufwand
(= Dienstzeitaufwand gemaR 1AS 19) — — 81,0 78,7
GESAMTVERGUTUNG (DCGK) 1395,6 1465,0 696,7 675,0

1 Die Nebenleistungen enthalten auch die Vergitung fiir die Tatigkeit als Aufsichtsrate in den Konzernunternehmen.
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JAHRESABSCHLUSS W&W AG

ZUFLUSS IM BZW. FUR DAS BERICHTSJAHR

DR. JAN MARTIN WICKE

JENS WIELAND

IT,

Bis 30. ApriL 2014 OPERATIONS

nTsd € 2014 2013 2014 2013
Festvergutung 194,7 584,0 544.,0 528,0
Nebenleistungen® 42,0 1283 251 24,4
Summe 236,7 712,3 569,1 552,4
Einjahrige variable Verglitung 24,3 106,6 75,0 104,5
Mehrjahrige variable Vergiitung 88,3 99,7 = —

Geschaftsjahr 2010: Durchschnittliches IFRS-Ergebnis

nach Steuern in H6he von mindestens 100 Mio € p.a.

(Geschéaftsjahre 2011-2013) n/a 99,7 n/a n/a

Geschaftsjahr 2011: Durchschnittliches IFRS-Ergebnis

nach Steuern in Héhe von mindestens 100 Mio € p.a.

(Geschéaftsjahre 2012-2014) 88,3 n/a n/a n/a
GESAMTVERGUTUNG (§ 314 ABs. 1 NR. 6 HGB) 349,3 918,6 644,1 656,9
Versorgungsaufwand
(= Dienstzeitaufwand gemafs 1AS 19) 24,4 72,7 56,8 58,8
GESAMTVERGUTUNG (DCGK) 373,7 991,3 700,9 715,7

1 Die Nebenleistungen enthalten auch die Vergiitung fiir die Tatigkeit als Aufsichtsrate in den Konzernunternehmen.

Vergltung des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergltung erfolgt in Form einer Festvergltung, deren Hohe die Hauptver-
sammlung festsetzt. Setzt die Hauptversammlung keinen Betrag fest, so gilt der Betrag des
Vorjahres. Fur den Vorsitz, den stellvertretenden Vorsitz und fur Ausschusstatigkeiten sind

Erhohungsbetrage festgelegt. Weiter wird Sitzungsgeld fir die Teilnahme an Aufsichtsrats-

sitzungen gewahrt.

Die nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbare Grundvergltung betragt 25,0 (Vj. 25,0) Tsd € pro

Jahr. Die Ausschussvergltung betragt jeweils fir den Risiko- und Prifungsausschuss sowie fur
den Personalausschuss 8,0 (V]. 8,0) Tsd € pro Jahr und jeweils fir den Vermittlungs- und den
Verwaltungsausschuss 4,0 (Vj. 4,0) Tsd € pro Jahr. Fir den Nominierungsausschuss wird keine
Ausschussverglitung gewahrt. Das Sitzungsgeld betragt 0,5 (Vj. 0,5) Tsd € pro Aufsichtsrats-

sitzung. Fur die Teilnahme an Ausschusssitzungen wird kein Sitzungsgeld gewahrt.
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Die Grundvergutung und die Ausschussvergltung erhohen sich fir den Vorsitzenden um 150 %
und fir seine Stellvertreter um 75 %.

Fir das Geschaftsjahr 2014 erhielten die Aufsichtsratsmitglieder der Wistenrot & Wirttember-
gische AG von der Gesellschaft eine Gesamtvergltung von 786,5 (V]. 772,9) Tsd €. Davon ent-
fallen 106,7 (V. 105,6) Tsd € auf weitere Aufsichtsratsmandate im Konzern. Im Geschéaftsjahr
ausgeschiedene Aufsichtsratsmitglieder der Wistenrot & Wirttembergische AG erhielten von
der Gesellschaft fir das Geschaftsjahr 2014 eine zeitanteilige Vergiitung von 11,1 (Vj. 0,0) Tsd €.

Die Auslagen und die auf die Aufsichtsratsvergltung entfallende Umsatzsteuer werden den
Mitgliedern des Aufsichtsrats zusatzlich auf Antrag erstattet. Sie sind jedoch nicht in den
genannten Aufwendungen enthalten.

Vorschlsse und Kredite an Aufsichtsratsmitglieder der Wistenrot & Wirttembergische AG
bestanden in Hohe von 321,3 (Vj. 326,8) Tsd €. Die Darlehen wurden von Konzernunternehmen
gewahrt. Die Zinssatze liegen zwischen 2,0 % und 7,9 %. Von den Mitgliedern des Aufsichtsrats
wurden Kredite in Hohe von 92,3 (V. 16,8) Tsd € zurlickgefiihrt. Haftungsverhaltnisse zuguns-
ten dieser Personen wurden nicht eingegangen.

Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergttungen fur Mitglieder des Aufsichtsrats be-
stehen im W&W-Konzern nicht. Fir Aufsichtsratsmitglieder oder deren Hinterbliebene muss-
ten keine Riickstellungen fur laufende Pensionen oder Anwartschaften gebildet werden.

Fur personlich erbrachte Leistungen wie Beratungs- oder Vermittlungsleistungen wurden
von der Gesellschaft an Mitglieder des Aufsichtsrats keine Verglitungen gezahlt oder Vorteile
gewahrt.
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INDIVIDUELLE AUFSICHTSRATSVERGUTUNG 2014

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG KONZERN GESAMT
GRUND- SITZUNGS-  AUSSCHUSS-
VERGUTUNG GELD  VERGUTUNG

nTsd € 2014 2014 2014 2014 2014 2013
Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender) 62,5 3,0 48,0 — 1135 112,5
Frank Weber (Stv. Vorsitzender) 43,8 3,0 12,0 16,0 74,8 73,8
Christian Brand 25,0 3,0 4,0 — 32,0 31,0
Peter Buschbeck 14,9 1,5 4,8 — 21,2 —
Wolfgang Dahlen 25,0 3,0 16,0 16,0 60,0 53,4
Thomas Eichelmann 25,0 1,5 151 — 41,6 34,5
Dr. Rainer Hagele 25,0 3,0 12,0 - 40,0 39,0
Dr. Reiner Hagemann 25,0 3,0 8,0 - 36,0 35,0
Ute Hobinka 25,0 3,0 12,0 3,0 43,0 41,5
Jochen Hopken 25,0 3,0 4,0 — 32,0 35,2
Uwe llzhofer 25,0 2,5 8,0 26,0 61,5 61,0
Dr. Wolfgang Knapp 25,0 2,0 4,0 - 31,0 31,0
Andreas Rothbauer 25,0 3,0 8,0 20,0 56,0 55,0
Ulrich Ruetz 25,0 2,0 12,1 — 39,1 51,0
Matthias Schell 25,0 3,0 4,0 — 32,0 31,0
Christoph Seeger 25,0 3,0 8,0 25,7 61,7 61,0
ZWISCHENSUMME 446,2 42,5 180,0 106,7 775,4 745,9
Gunter Ernst (ehemalig) 10,1 1,0 — — 11,1 27,0
GESAMT 456,3 43,5 180,0 106,7 786,5 7729

Gesamtvergltung fur Personen in Schlisselpositionen

Die Gesamtvergltung fur Personen des Konzernmanagements in Schllsselpositionen
(Management Board und Aufsichtsrat der Wiistenrot & Wirttembergische AG) betrug 5440,9
(Vj.7313,4) Tsd €. Davon entfallen auf kurzfristig fallige Leistungen 4 750,7 (Vj. 6 145,1) Tsd €, auf
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 259,6 (Vj. 317,5) Tsd €, auf andere lang-
fristig fallige Leistungen 430,6 (V]. 721,6) Tsd € und auf Leistungen aus Anlass der Beendigung
des Arbeitsverhaltnisses 0,0 (Vj.129,2) Tsd €.

(61) ANZAHL DER ARBEITNEHMER

Im W&W-Konzern waren zum 31. Dezember 2014 — in aktiven Arbeitskapazitaten gerechnet —
7670 (Vj. 8 005) Arbeitnehmer beschaftigt. Die Anzahl der Arbeitnehmer betrug zum Stichtag
9140 (Vj. 9 605).

Im Durchschnitt waren in den letzten 12 Monaten 9 325 (Vj. 9 680) Arbeitnehmer beschaftigt.
Dieser Durchschnitt berechnet sich als arithmetisches Mittel der Quartalsendwerte in Arbeit-
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nehmer zum Stichtag zwischen dem 31. Marz 2014 und dem 31. Dezember 2014 bzw. der jewei-
ligen Vorjahresperiode und verteilt sich wie folgt auf die einzelnen Segmente:

ANZAHL DER IM JAHRESDURCHSCHNITT BESCHAFTIGTEN ARBEITNEHMER NACH SEGMENTEN

31.12.2014 31.12.2013
BausparBank 2760 2963
Personenversicherung 968 1060
Schaden-/Unfallversicherung 3936 4049
Alle sonstigen Segmente 1661 1608
GESAMT 9325 9680

(62) WIRTSCHAFTSPRUFER

Der Aufsichtsrat der Wistenrot & Wirttembergische AG hat die KPMG AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft mit der Abschlussprifung des Konzernabschlusses beauftragt. Fur
Dienstleistungen der Wirtschaftsprifungsgesellschaft wurden fur das Geschaftsjahr im
W&W-Konzern 3 875 (Vj. 3 312) Tsd € aufgewendet. Davon entfielen 2 643 (Vj. 2 088) Tsd € auf
Abschlusspriifungsleistungen, 595 (V]. 460) Tsd € auf andere Bestatigungsleistungen, 37

(Vj. 83) Tsd € auf Steuerberatungsleistungen und 600 (Vj. 681) Tsd € auf sonstige Leistungen.

(63) EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Nach Verdffentlichung der Entscheidung des Managements am 10. Dezember 2014 hat die
WE&W AG am 19. Januar 20715 ein freiwilliges 6ffentliches Teilerwerbsangebot an die Aktionare
der Wirttembergische Lebensversicherung AG zum Ankauf von bis zu 1398 227 Aktien (dies
entspricht bis zu 11,48 % des Grundkapitals der Wiirttembergische Lebensversicherung AG)
gegen Geldleistung in Hohe von 17,75 € je Aktie veroffentlicht, was einem maximalen Volumen
von 24,8 Mio € entspricht. Zum Aufstellungszeitpunkt war die Annahmefrist noch nicht er-
reicht. Fir weitere Informationen wird auf den Nachtragsbericht innerhalb des Lageberichts
verwiesen.

(64) CorPORATE GOVERNANCE KODEX

Vorstande und Aufsichtsrate unserer borsennotierten Gesellschaften, Wustenrot & Wirttem-
bergische AG, Stuttgart, und Wurttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart, haben die
Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemaf § 161 AktG abge-
geben und den Aktionaren dauerhaft auf den Internetseiten der W&W-Gruppe unter www.
ww-ag.com/corporate-governance zuganglich gemacht.

(65) KONZERNZUGEHORIGKEIT

Der Konzernabschluss der Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart, ist ein Teilkonzern-
abschluss und wird in den Konzernabschluss der Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg, die die
Mehrheit an der Wiistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart, halt, einbezogen. Der Kon-
zernabschluss der Wiistenrot Holding AG, Ludwigsburg, und der Teilkonzernabschluss der
Wiustenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart, werden im elektronischen Bundesanzeiger
veroffentlicht.
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Anteilsbesitzliste gemafs § 315ai. V. m. § 313 (2) HGB

Nachfolgend ist die Anteilsbesitzliste des W& W-Konzerns zum 31. Dezember 2014 dargestellt.
Die Ubersicht zeigt samtliche Gesellschaften, an denen innerhalb des W&W-Konzerns mehr
als 5 % gehalten werden:

ANTEIL AM
KapiTaL

DIREKT KoNso-
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN%  LIDIERUNGSART'
Wistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart V
VERBUNDENE UNTERNEHMEN
Deutschland
3B Boden-Bauten-Beteiligungs-GmbH, Ludwigsburg 100,00 v
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG, Stuttgart 100,00 \Y,
Altmark Versicherungsmakler GmbH, Stuttgart 100,00 U
Altmark Versicherungsvermittlung GmbH, Stuttgart 100,00 U
Asendorfer Kippe ASK GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 U
Berlin Leipziger Platz Grundbesitz GmbH, Stuttgart 100,00 U
Beteiligungs-GmbH der Wiirttembergischen, Stuttgart 100,00 U
City Immobilien GmbH & Co. KG der Wiirttembergischen, Stuttgart 100,00 \Y
City Immobilien Il GmbH & Co. KG der Wiirttembergischen, Stuttgart 100,00 \Y
Ganzer GmbH & Co. KG, Harrislee 100,00 U
Gerber GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 \Y
Gestorf GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 U
GMA Gesellschaft fir Markt- und Absatzforschung mbH, Ludwigsburg 100,00 u
Hinterbliebenenfiirsorge der Deutschen Beamtenbanken GmbH, Karlsruhe 100,00 u
IVB — Institut fiir Vorsorgeberatung Risiko- und Finanzanalyse GmbH, Karlsruhe 100,00 u
Karlsruher Lebensversicherung AG, Karlsruhe 82,76 \Y
Karlsruher Rendite Immobiliengesellschaft mbH i.L., Karlsruhe 100,00 U
KLV BAKO Dienstleistungs-GmbH, Karlsruhe 92,80 U
KLV BAKO Vermittlungs-GmbH, Karlsruhe 75,90 u
LP 1 Beteiligungs-GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 u
Miethaus und Wohnheim GmbH i.L, Mannheim 100,00 u
Nord-Deutsche AG Versicherungs-Beteiligungsgesellschaft, Stuttgart 100,00 u
Schulenburg GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 u
Stuttgarter Baugesellschaft von 1872 AG, Stuttgart 100,00 u
W&W Asset Management GmbH, Ludwigsburg 100,00 \Y
W&W Gesellschaft fir Finanzbeteiligungen mbH, Stuttgart 100,00 \Y
W&W Informatik GmbH, Ludwigsburg 100,00 V

W&W Produktion GmbH, Berlin 100,00 \Y,
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ANTEILSBESITZLISTE (FORTSETZUNG)

ANTEIL AM
KapiTaL

DIREKT KoNso-
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN% LIDIERUNGSART'
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
Wohnimmobilien GmbH & Co. KG der Wirttembergischen, Stuttgart 100,00 \
Wirttembergische Immobilien AG, Stuttgart 100,00 \
Wirttembergische KO 43 GmbH, Stuttgart 94,00 U
Warttembergische Krankenversicherung AG, Stuttgart 100,00 vV
Wirttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart 83,42 \
Wirttembergische Logistik | GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 U
Wirttembergische Logistik I GmbH & Co. KG, Stuttgart 94,89 U
Wirttembergische Rechtsschutz Schaden-Service-GmbH, Stuttgart 100,00 U
Wirttembergische Versicherung AG, Stuttgart 100,00 \Y
Wirttembergische Vertriebsservice GmbH fiir Makler und freie Vermittler,
Stuttgart 100,00 U
Wirttembergische Verwaltungsgesellschaft mbH, Stuttgart 100,00 u
Wirttfeuer Beteiligungs-GmbH, Stuttgart 100,00 u
WirttLeben Alternative Investments GmbH, Stuttgart 100,00 \Y
WirttVers Alternative Investments GmbH, Stuttgart 100,00 \Y
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank, Ludwigsburg 100,00 \Y
Wistenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg 100,00 \Y
Wistenrot Grundstilcksverwertungs-GmbH, Ludwigsburg 100,00 u
Wiistenrot Haus- und Stadtebau GmbH, Ludwigsburg 100,00 \Y
Wiistenrot Immobilien GmbH, Ludwigsburg 100,00 u
Tschechische Republik
WIT Services s.r.o., Prag 100,00 u
Wistenrot hypotecni banka a.s., Prag 100,00 \
Wistenrot pojist'ovna a.s., Prag 100,00 \Y
Waustenrot service s.r.o., Prag 100,00 ]
Wistenrot stavebni spofitelna a.s., Prag 55,92 V
Wistenrot Zivotni pojist'ovna a.s., Prag 100,00 \Y,
Frankreich
Wirttembergische France Immobiliere SARL, StraBburg 100,00 u

Wiirttembergische France Strasbourg SARL, StraBburg 100,00 U
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ANTEILSBESITZLISTE (FORTSETZUNG)

ANTEIL AM
KAPITAL

DIREKT Konso-
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN%  LIDIERUNGSART"
Irland
W&W Advisory Dublin Ltd., Dublin 100,00 \Y
W&W Asset Management Dublin Ltd., Dublin 100,00 \
W&W Europe Life Limited, Dublin 100,00 \Y,
STRUKTURIERTE UNTERNEHMEN (KONSOLIDIERUNGSPFLICHTIG)
Deutschland
Credit Suisse-WV Immofonds, Frankfurt am Main 99,26 U
LBBW AM Emerging Markets Bonds-Fonds 1, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM Emerging Markets Bonds-Fonds 2, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM Emerging Markets Bonds-Fonds 3, Stuttgart 100,00 U
LBBW AM-130, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-15-Fonds, Stuttgart 100,00 Vv
LBBW AM-203, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-567, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-69, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-76, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-93, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-94, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-99, Stuttgart 100,00 u
LBBW AM-AROS, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-Siidinvest 160, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM-WSYV, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-WYV Corp Bonds Fonds, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM-WV P&F, Stuttgart 100,00 \
LBBW AM USD Corporate Bond Fonds 1, Stuttgart 100,00 \Y
LBBW AM Covered Call USA Fonds, Stuttgart 100,00 U
LBBW AM USD Corporate Bond Fonds 2, Stuttgart 100,00 U
LBBW AM USD Corporate Bond Fonds 3, Stuttgart 87,01 U
LBBW AM WWAG Corporate Bond Fonds, Stuttgart 100,00 U
LBBW AM-Suedinvest Hw Emb, Stuttgart 66,50 U
W+W Sachinvest, Stuttgart 93,55 u
Irland
W&W Euro Corporate Bond Fund A, Dublin 63,64 U
W&W Flexible Point and Figure, Dublin 100,00 U
W&W Flexible Premium, Dublin 100,00 \Y
W&W Flexible Premium Euro, Dublin 100,00 U
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ANTEILSBESITZLISTE (FORTSETZUNG)

ANTEIL AM
KAPITAL
DIREKT Konso-
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN% LIDIERUNGSART'
W&W Flexible Premium I, Dublin 100,00 \
W&W Global Strategies Asset-backed Securities Fund, Dublin 99,98 \
W&W Global Strategies European Equity Value, Dublin 100,00 \
W&W Global Strategies South East Asian Equity Fund, Dublin 99,59 \
W&W International Global Convertibles Fonds, Dublin 96,72 \
ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN
Deutschland
BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft, Stuttgart 35,00 E
Eschborn Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG, Stuttgart 51,00 U
V-Bank AG, Minchen 47,14 E
Slowakei
Wistenrot stavebna sporitelfia a.s., Bratislava 40,00 E

1 Erlauterung Konsolidierungsarten:
V =1m 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.
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ANTEILSBESITZLISTE (FORTSETZUNG)

ANTEIL AM
KAPITAL
DIREKT
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN %
SONSTIGE BETEILIGUNGEN" UBER 5 % UND BIS 20 %
Deutschland
Adveq Europe Il GmbH, Frankfurt am Main 16,77
Adveq Technology Ill GmbH, Frankfurt am Main 18,84
Adveq Technology V GmbH, Frankfurt am Main 16,50
Auda Ventures GmbH & Co. Beteiligungs-KG, Miinchen 5,79
BPE2 Private Equity GmbH & Co. KG, Hamburg 10,00
Coller German Investors GmbH & Co. KG, Miinchen 10,00
Crown Premium Private Equity Il GmbH & Co. KG, Miinchen 6,60
Deutscher Solarfonds ,Stabilitat 2010“ GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main 17,77
Domus Beteiligungsgesellschaft der Privaten Bausparkassen mbH, Berlin 19,82
EquiVest Il GmbH & Co. Zweite Beteiligungs KG Nr. 1 fir Vermégensanlagen, Miinchen 9,97
European Sustainable Power Fund Nr. 2 GmbH & Co. KG, Griinewald 12,10
GLL GmbH & Co. Messeturm Holding KG, Miinchen 5,97
High Tech Beteiligungen GmbH & Co. KG, Disseldorf 6,60
HVH Immobilien GmbH & Co. New York KG, Miinchen 9,95
IVZ Immobilien Verwaltungs GmbH & Co. Finanzanlagen KG, Miinchen 10,00
IVZ Immobilien Verwaltungs GmbH & Co. Stideuropa KG, Miinchen 10,00
Kapitalbeteiligungsgesellschaft der Deutschen Versicherungswirtschaft AGi.L., Berlin 6,84
Odewald & Compagnie GmbH & Co. KG flir Vermdgensanlagen in Portfoliounternehmen, Berlin 13,52
VV Immobilien GmbH & Co. United States KG, Miinchen 9,98
Ungarn
Fundamenta-Lakaskassza-Lakastakarékpénztar Zrt., Budapest 11,47
Irland
Crown Global Secondaries Il plc, Dublin 7,22
Luxemburg
DB Secondary Opportunities SICAV-SIF — Sub Fund DB SOF Il Feeder USD, Luxemburg 16,79
Vereinigtes Kénigreich GrofSbritannien und Nordirland
Brookfield Capital Partners Fund Ill (NR A) L.P., George Town 12,20
Carlyle Cardinal Ireland Fund, L.P., Grand Cayman 5,82
Glennmont Clean Energy Fund Europe 1A' L.P, London 11,80
Kennet Il A L.P, St. Peter Port 6,73
Kennet IV L.P, St. Peter Port 18,83
Partners Group Emerging Markets 2007, L.P,, Edinburgh 12,01

1 Beiden nachfolgend aufgefiihrten Beteiligungen handelt es sich um strukturierte Unternehmen
(Ausnahme: Fundamenta-Lakaskassza-Lakastakarékpénztar Zrt., Budapest).
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ANTEIL AM ERGEBNIS
KAPITAL BiLANZ- NACH

NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN%  WAHRUNG STICHTAG EIGENKAPITAL! STEUERN?
SONSTIGE BETEILIGUNGEN?® AB 20 %
Deutschland
Adveq Opportunity Il Zweite GmbH, Frankfurt am Main 29,31 € 31.12.2013 25457219 1851253
DBAG Fund VI Feeder GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main 30,71 3 31.12.2013 5720 850 —-8232
Europroperty, Wiesbaden 21,95 € 30.09.2014 151113 884 — 27156618
Onshore Wind Portfolio 2012 GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main 20,72 3 31.10.2013 100 588 543 1417 951
PWR Holding GmbH, Miinchen 33,33 € 31.12.2012 1871526 —26075
RP Global Diversified Portfolio Ill, Frankfurt am Main 72,68 € 31.12.2013 12918929 —384 885
RP Global Diversified Portfolio Il, Frankfurt am Main 30,00 € 31.12.2013 12787223 — 841502
RP Global Diversified Portfolio I, Frankfurt am Main 84,25 € 31.12.2013 9552638 —1021477
VC Fonds Baden-Wirttemberg GmbH & Co. KG, Stuttgart 25,00 Neuinvestment 28.08.2014
VV Immobilien GmbH & Co. US City KG, Miinchen 23,10 € 31.12.2013 27 932 045 5187729
W&W Europa-Fonds, Stuttgart 41,95 € 31.01.2014 21371437 1677012
W&W Internationaler Rentenfonds BWI, Stuttgart 79,78 € 31.01.2014 88963776 1997 805
W&W VERMOEGENSVERWALTENDE STRATEGIE, Stuttgart 72,07 € 28.02.2014 25734808 15234
W&W Quiality Select Aktien Europa, Stuttgart 28,24 € 31.01.2014 25731158 2896 504
Irland
BlackRock NTR Renewable Power Fund plc, Dublin 89,55 uss? 31.12.2013 18 857 000 —1501000
Luxemburg
F&C Emerging Markets Bond C Euro (Hedged), Luxemburg 47,84 uss? 30.09.2013 308 247 206 19 154 252
First State European Diversified Infrastructure Feeder Fund Il
SCA, SICAV-SIF, Luxemburg 20,00 Neuinvestment 17.03.2014
IKAV SICAV-FIS SCA — ecoprime TK I, Luxemburg 41,28 € 30.09.2013 50 486 695 2354392
IKAV SICAV-FIS SCA — Global Energy (Ecoprime Ill), Luxemburg 45,36 € 30.09.2013 9497 582 154 051
IKAV SICAV-FIS SCA — Global PV Investments, Luxemburg 46,25 € 30.09.2013 38694 209 2300 606
Secondary Oppurtunities SICAV-SIF — Sub-fund SOF Ill Feeder
USD, Luxemburg 35,48 Neuinvestment 30.10.2014
Vereinigtes Konigreich GrofSbritannien und Nordirland
BlackRock Private Equity Partners Il (Feeder No. 1) L.P, London 100,00 € 31.12.2013 12 745088 1768 382
Capital Dynamics Clean Energy and Infrastructure Feeder L.P,
Edinburgh 28,24 uss? 31.12.2013 82371790 292 836
Capital Dynamics US Solar Energy Feeder, L.P, Edinburgh 62,69 uss$? 31.12.2013 57 577 090 992 303
HgCapital Renewable Power Partners 2 LP, London 29,53 € 31.12.2013 37 637 818 —13 043009
Project Glow Co-Investment Fund, L.P., Grand Cayman 51,72 Neuinvestment 10.10.2014

1 Die Angaben beziehen sich auf den unter Bilanzstichtag genannten letzten verfiigbaren Jahresabschluss.
2 Kurs US$/€ —Kurs per 31.12.2013: 1,3791/1,0000.
3 Beiden nachfolgend aufgefiihrten Beteiligungen handelt es sich um strukturierte Unternehmen.




ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS JAHRESABSCHLUSS W&W AG
Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

Anlage zum Konzernanhang

CoUNTRY BY COUNTRY REPORTING (§ 26a KWG)
Die Anforderungen des Artikel 89 der Richtlinie 2013/36/EU zur landerspezifischen Berichter-

stattung (Country by Country Reporting) wurden in § 26a KWG in deutsches Recht umgesetzt.

Basis ist der aufsichtsrechtliche Konsolidierungskreis. Die Angaben erfolgen landerspezifisch

nach konzerninternen Verrechnungen. Die Zuordnung der Art der Tatigkeit erfolgt anhand der
Begriffsbestimmungen des § 1KWG, die Zuordnung der geografischen Lage anhand des Sitzes.
Die rechtlich unselbststandige Niederlassung in Luxemburg wird dabei separat ausgewiesen.

EINBEZOGENE GESELLSCHAFTEN

ART DER TATIGKEIT SiTz/ORT LAND

Wustenrot Bausparkasse AG

Kreditinstitut Ludwigsburg Deutschland

Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank

Kreditinstitut Ludwigsburg Deutschland

W&W Asset Management GmbH

Finanzdienst-

leistungsinstitut Ludwigsburg Deutschland

W&W Informatik GmbH

Anbieter von Neben-

dienstleistungen Ludwigsburg Deutschland

Anbieter von Neben-

W&W Service GmbH dienstleistungen Stuttgart Deutschland
Wiistenrot & Wirttembergische AG Finanzunternehmen Stuttgart Deutschland
W&W Gesellschaft fir Finanzbeteiligungen mbH Finanzunternehmen Stuttgart Deutschland

Wiistenrot Holding AG

Finanzunternehmen Ludwigsburg Deutschland

Wistenrot stavebni spofitelna a.s.

Kreditinstitut Prag Tschechische Republik

Wistenrot hypotecni banka a.s.

Kreditinstitut Prag Tschechische Republik

Wistenrot Bausparkasse AG Niederlassung Luxemburg

Kreditinstitut Munsbach Luxemburg

Als Umsatzgrolie wird das Ergebnis aus fortzuflihrenden Unternehmensteilen vor Ertrag-
steuern ohne Wertminderungen, Verwaltungsaufwendungen und sonstigen betrieblichen
Aufwendungen ausgewiesen. Die Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger in Vollzeitdquiva-
lenten wurde entsprechend § 267 Abs. 5 HGB ermittelt. Die Steuern auf Gewinn oder Verlust
enthalten neben den laufenden Steuern aus den nationalen steuerrechtlichen Vorschriften

auch latente Steuern. Die latenten Steuern werden mit dem Betrag angesetzt, in dessen Hohe

eine Erstattung erwartet beziehungsweise voraussichtlich eine Zahlung an die jeweilige Steuer-

behorde geleistet wird. Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt mit den jeweiligen landes-

spezifischen Steuersatzen.
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LANDERSPEZIFISCHE ANGABEN 2014

TSCHECHISCHE

DEUTSCHLAND REPUBLIK LUXEMBURG
Umsatz inTsd € 868 393 42573 2084
Lohn- und Gehaltsempfanger in Vollzeit-
aquivalenten Anzahl 4387 393 7
Gewinn/Verlust vor Steuern inTsd € 148 565 13018 —-996
Steuern auf Gewinn/Verlust inTsd€ — 46742 —-2564 365

Erhaltene 6ffentliche Beihilfen inTsd € — — —

Im Rahmen der ersten Offenlegung mit Stichtag 31. Dezember 2013 sind neben der Firmen-
bezeichnung, Art der Tatigkeit und geografischen Lage lediglich Angaben zum Umsatz und zur
Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger darzustellen.

LANDERSPEZIFISCHE ANGABEN 2013

TSCHECHISCHE
DEUTSCHLAND REPUBLIK LUXEMBURG

Umsatz inTsd € 835676 44728 919

Lohn- und Gehaltsempfanger in
Vollzeitaquivalenten Anzahl 4468 401 7
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzernanhang

Versicherung der gesetzlichen
Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemalé den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermoégens-, 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 27. Februar 2015

(

Dr. Alexander Erdland

L\‘./U

Dr. Michael Gutjahr

// 7

Jens Wieland
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Bestatigungsvermerk des
Abschlussprufers

Wir haben den von der Wiistenrot & Wirttembergische AG, Stuttgart, aufgestellten Konzern-
abschluss —bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzern-
Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung, Konzern-Kapitalfluss-
rechnung und Konzernanhang — sowie ihren Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des
Konzerns flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepruft. Die Aufstellung
von Konzernabschluss und Bericht tber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns nach den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Ge-
sellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Bericht tber die Lage der Gesellschaft und
des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss un-
ter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Bericht Uber
die Lage der Gesellschaft und des Konzerns vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Fest-
legung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die Geschaftstatigkeit und lber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber mogliche
Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flir die Angaben im Konzernabschluss
und Bericht Gber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns Gberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises,
der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Ein-
schatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernab-
schlusses und des Berichts tber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung
bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und
des Konzerns steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zuktnftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

Stuttgart, den 11. Marz 2015

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Wecikors ol

Dr. Ellenbirger Dr. Hasenburg
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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BiILANZ

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

AKTIVA
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
A. Kapitalanlagen
I. Grundsticke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grundstiicken 76 705 73709
Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1586087 1586120
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 167 550 190 446
3. Beteiligungen 29 651 26 181
1783288 1802747
Ill. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 541 445 453470
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere 85 486 47 401
3. Sonstige Ausleihungen 442 696 409 982
4. Einlagen bei Kreditinstituten 128 704 163774
Davon bei verbundenen Unternehmen 128 704 (Vj. 163 774) Tsd €
5. Andere Kapitalanlagen 87 87
1198418 1074714
IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschaft 36 890 37224
3095301 2988 394
B. Forderungen
I. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 45383 57 412
Davon an verbundene Unternehmen — (Vj. —) Tsd €
Il. Sonstige Forderungen 137203 166 845
Davon an verbundene Unternehmen 122 403 (Vj. 127 190) Tsd € 182 586 224257

UBERTRAG

3277 887 3212651




ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS JAHRESABSCHLUSS W&W AG
Bilanz
Gewinn- und Verlustrechnung
Anhang
AKTIVA
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
UBERTRAG 3277 887 3212651
C. Sonstige Vermégensgegenstinde
I. Sachanlagen und Vorrdte 159 720
IIl. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 3237 4560
Davon bei verbundenen Unternehmen 2 181 (Vj. 1 741) Tsd € 3396 5280
D. Rechnungsabgrenzungsposten
I.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten 11394 11982
IIl. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 717 956
12111 12938
E. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung 304 323
SUMME DER AKTIVA 3293698 3231192
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BiILANZ

Passiva

nTsd € 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 490 311 481121

IIl. Kapitalriicklage 997 765 979281

Gewinnrlcklagen

Andere Gewinnriicklagen 351577 346 577
351577 346 577

IV. Bilanzgewinn 56 883 51 846
1896536 1858825

B. Versicherungstechnische Riickstellungen

I. Beitragsibertrage

1. Bruttobetrag 20576 20452
2. Davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene

Versicherungsgeschaft 2182 1839

18 394 18613

Il. Deckungsriickstellung

1. Bruttobetrag 34116 34714

34116 34714

Rickstellung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

1. Bruttobetrag 487 959 556 237
2. Davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft 122215 203785
365 744 352452
IV. Schwankungsriickstellung und dhnliche Rickstellungen 51297 45556

V. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

1. Bruttobetrag 5429 4881
2. Davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene

Versicherungsgeschaft 814 701

4615 4180

474 166 455 515

UBERTRAG 2370702 2314 340
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JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Bilanz
Gewinn- und Verlustrechnung
Anhang
Passiva
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
UBERTRAG 2370702 2314340
C. Andere Riickstellungen
I Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 690 062 641909
Il Steuerriickstellungen 74235 71987
Ill. Sonstige Rickstellungen 19 266 30531
783563 744 427

D. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen

Versicherungsgeschdift 18 635 23949
E. Andere Verbindlichkeiten
I. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 28624 32135

Davon gegentiber verbundenen Unternehmen 18 091 (Vj. 31 575) Tsd €
IIl. Sonstige Verbindlichkeiten 92 100 116 255

Davon aus Steuern 2 164 (Vj.1793) Tsd €

Davon im Rahmen der sozialen Sicherheit — (Vj. 137) Tsd €

Davon gegentliber verbundenen Unternehmen 88 320 (Vj. 113 078) Tsd € 120724 148390
F. Rechnungsabgrenzungsposten 74 86
SUMME DER PASSIVA 3293698 3231192
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1.1.2014 bis 1.1.2014 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
1. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrdge fir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 308 767 300 394
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 73 659 72670
235108 227724
c) Veranderung der Bruttobeitragsibertrage -124 -336
d) Veranderungdes Anteils der Riickversicherer an den
Bruttobeitragsiibertragen 343 —24
219 —360
235327 227 364
2. Technischer Zinsertrag flr eigene Rechnung 1092 1086
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fur eigene Rechnung 441 301
4. Aufwendungen flr Versicherungsfalle fir eigene Rechnung
a) Zahlungen fir Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 277 567 303077
bb) Anteil der Riickversicherer 123204 142195
154 363 160 882
b) Verdnderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag —73566 130524
bb) Anteil der Riickversicherer —79 256 114 547
5690 15977
160 053 176 859
5. Veranderungder ubrigen versicherungstechnischen
Netto-Rickstellungen
a) Netto-Deckungsriickstellung 598 526
b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Riickstellungen —435 —341
163 185
6. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb flir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 87 855 86 299
b) Davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus
dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 14723 16 351
73132 69 948
7. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fir eigene Rechnung 1150 1109
8. ZWISCHENSUMME 2688 —18980
9. Veranderung der Schwankungsrickstellung und dhnlicher
Rickstellungen —-5741 6167
10. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung -3053 -12813

UBERTRAG -3053 -12813




ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Bilanz
Gewinn- und Verlustrechnung
Anhang
1.1.2014 bis 1.1.2014 bis 1.1.2014 bis 1.1.2013 bis
nTsd€ 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
UBERTRAG -3053 -12813
Il.  Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrége aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus Beteiligungen 10985 48 585
Davon aus verbundenen Unternehmen 8 268 (V). 46 943) Tsd €
b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 41349 31131
Davon aus verbundenen Unternehmen 12 019 (V}. 13 269) Tsd €
c) Ertrage aus Zuschreibungen 15721 5359
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 5553 3365
e) Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs- und
Teilgewinnabflihrungsvertragen 90 565 102 328
164173 190 768
2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsauf-
wendungen und sonstige Aufwendungen fir die Kapitalanlagen 4077 4591
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 4849 15416
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 9 9
d) Aufwendungen aus Verlustiibernahme 6 685 -
15620 20016
148 553 170752
3. Technischer Zinsertrag -1191 -1172
147 362 169 580
4. Sonstige Ertrage 87115 88 001
5. Sonstige Aufwendungen 146 159 150638
—59 044 —62637
6. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 85 265 94130
7. AuBerordentliche Aufwendungen 1849 1849
8. AuBerordentliches Ergebnis -1849 -1849
9. Steuernvom Einkommen und vom Ertrag 27 382 20634
27382 20 634
10. JAHRESUBERSCHUSS 56 034 71647
11. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 849 199
12. Einstellungen in Gewinnriicklagen
d) Andere Gewinnriicklagen = 20000
13. BILANZGEWINN 56 883 51 846
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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 Versicherungsunternenmen (Versicherungsauf-
sichtsgesetz — VAG) und der Verordnung uiber die Rechnungslegung von Versicherungsunter-
nehmen (RechVersV).

BEWERTUNGSMETHODEN AKTIVA

Grundstlcke, grundstilicksgleiche Rechte und Bauten einschliel3lich der Bauten auf
fremden Grundstiicken

Innerhalb der Position Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte und Bauten werden die
Vermogensgegenstande zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um die zu-
lassigen linearen planmafRigen Abschreibungen, oder mit einem niedrigeren beizulegenden
Wert bewertet. AuRerplanmaliige Abschreibungen werden nur bei einer voraussichtlich dau-
ernden Wertminderung vorgenommen und der niedrigere beizulegende Wert angesetzt. Sind
die Griinde fur einen niedrigeren Wertansatz weggefallen, so erfolgt eine Zuschreibung bis
maximal zu den fortgefuhrten historischen Anschaffungskosten.

Die Abschreibungen bei den Grundstiicken betreffen alle das Anlagevermaogen.
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten
bewertet. Gemal? § 341b Abs. 1 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB werden aufSer-
planmaRige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert nur bei einer voraus-
sichtlich dauernden Wertminderung vorgenommen (gemildertes Niederstwertprinzip). Sind
die Grlnde 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 Inhaberschuldverschreibun-
gen, Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und Darlehen. Zur Bilanzierung
und Bewertung wird auf die Erlauterung der nachfolgenden Bilanzposten verwiesen.

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

Anteile oder Aktien an Investmentvermogen werden zu den durchschnittlichen Anschaffungs-
kosten, vermindert um aufBerplanmaRige Abschreibungen nach dem strengen Niederstwert-
prinzip gemal § 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 4 HGB, angesetzt. Sind die Griin-
de fir einen niedrigeren Wertansatz weggefallen, so erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu
den historischen Anschaffungskosten.
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Anteile oder Aktien an Investmentvermogen werden grundsatzlich mit ihrem Riicknahmepreis
bewertet, bzw. bei Anwendung des gemilderten Niederstwertprinzips wird der beizulegende
Zeitwert nach einem entsprechenden Verfahren ermittelt.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere werden zu den
durchschnittlichen Anschaffungskosten eines Papiers, vermindert um auBerplanmaRige
Abschreibungen nach dem strengen Niederstwertprinzip gemald § 341b Abs. 2 2. Halbsatz HGB
in Verbindung mit § 253 Abs. 4 HGB, angesetzt und unter Berticksichtigung des Wertauf-
holungsgebots bewertet.

Der Ansatz dieser Wertpapiere im Anlagevermaogen erfolgt zu Anschaffungskosten, falls keine
Default-Ereignisse und aufgrund der erstellten Bonitatsanalysen Hinweise (z. B. erwartete
kiinftige Nennwertherabsetzungen) auf eine dauernde Wertminderung vorlagen. Bestanden
bei im Anlagevermdégen befindlichen nachrangigen Forderungen in Form von bérsennotierten
Inhaberpapieren entsprechend der Art der Nachrangigkeit sowie der Ausgestaltung der indivi-
duellen Bedingungen Zinsausfalle oder lagen Hinweise auf eine Gefahrdung der Ruickzahlung
zum Nennwert vor, wurde flr die Bewertung der Borsenkurs zum Jahresende herangezogen.
Sofern die Kurse von Papieren, die in den Vorjahren abgeschrieben wurden, wieder angestie-
gen sind, erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den historischen Anschaffungskosten.

Sonstige Ausleihungen

Die Position Sonstige Ausleihungen enthalt Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinfor-
derungen und Darlehen sowie Ubrige Ausleihungen. Diese Forderungen werden ebenfalls nach
den flr das Anlagevermogen geltenden Vorschriften bewertet.

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

Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie die Ubrigen Ausleihungen werden nach den
flr das Anlagevermogen geltenden Vorschriften bewertet. Abweichend hiervon werden diese
Forderungen gemaf § 341c Abs. 3 HGB zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, indem
die Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Rickzahlungsbetrag mithilfe der
Effektivzinsmethode Uber die Restlaufzeit verteilt wird.

In den Ubrigen Ausleihungen enthaltene Namensgenussscheine werden zu Anschaffungskos-
ten, vermindert um Wertberichtigungen, bewertet.

Einlagen bei Kreditinstituten und andere Kapitalanlagen

Einlagen bei Kreditinstituten und andere Kapitalanlagen werden grundsatzlich zu Nominal-
betragen angesetzt.
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Wertberichtigungen, strukturierte Produkte, Zeitwertermittlungen

Fur erkennbare Risiken werden Einzel- und Pauschalwertberichtigungen gebildet und direkt
vom Buchwert in Abzug gebracht.

Sofern bei nachrangigem Bankkapital in Form von Namenspapieren in den Bilanzpositionen
,sonstige Ausleihungen” und ,andere Kapitalanlagen® (nicht fungible Schuldtitel mit Verlust-
beteiligung wie Namensgenussrechte oder stille Beteiligungen) Hinweise auf eine nachhaltige
Wertminderung (z. B. Nennwertreduzierungen) bestanden und entsprechend der Nachrangig-
keit sowie der Ausgestaltung der individuellen Bedingungen mit einer Nennwertherabsetzung
zu rechnen ist, erfolgte eine Abschreibung in Hohe der erwarteten Nennwertherabsetzung.
Wurden in den Vorjahren aufgrund einer Nennwertherabsetzung Abschreibungen durchge-
fuhrt, werden bei diesen Positionen Zuschreibungen bis maximal zu den Anschaffungskosten
vorgenommen, wenn aufgrund der aktuellen Informationslage von einer ganzen oder teilwei-
sen Wiederauffillung des Nennwerts auszugehen ist.

Devisentermingeschdfte wurden zur 6konomischen Sicherung von Hypothekenpfandbriefen
und Inhaberschuldverschreibungen abgeschlossen. Deren Bewertung erfolgt einzelgeschafts-
bezogen.

Erworbene Optionsrechte werden mit den Anschaffungskosten in Hohe der Optionspramie,
vermindert um Abschreibungen nach dem strengen Niederstwertprinzip, unter Berlcksichti-
gung des Wertaufholungsgebots bewertet. Optionspramien fur verkaufte Optionen werden
als sonstige Verbindlichkeiten passiviert, solange die Leistungspflicht aus der Option besteht.
Sofern aus Stillhalterpositionen ein Verpflichtungstberschuss droht, wird diesem durch die
Bildung von Drohverlustrickstellungen Rechnung getragen.

Die Zeitwerte fur Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten werden fortlaufend
Uberprift und ergeben sich nach dem Discounted-Cashflow-Verfahren. Bei den im Geschafts-
jahr neu akquirierten Immobilien werden externe Wertgutachten zugrunde gelegt.

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

Das Sachanlagevermogen — Vermogenswerte mit einem Netto-Anschaffungswert tber
1000 € —wird zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten bewertet, vermindert um lineare
Abschreibungen Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer gemaf amtlicher AfA-Tabellen.

Wirtschaftsglter mit einem Netto-Anschaffungswert von bis zu 150 € werden im Zugangsjahr
voll abgeschrieben. Geringwertige Wirtschaftsgiliter mit einem Netto-Anschaffungswert tiber
150 € und bis zu 1000 € werden entsprechend der steuerlichen Regelung im Zugangsjahr voll
aktiviert und tber einen Zeitraum von funf Jahren linear abgeschrieben.

Fur die Zeitwerte der Ubrigen Kapitalanlagen wird der letzte verfiigbare Borsenkurswert oder
ein auf Basis anerkannter, marktublicher finanzmathematischer Modelle ermittelter Markt-

wert angesetzt.

Investmentzertifikate werden mit dem letzten verfligbaren Ricknahmepreis angesetzt.
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Ubrige Aktiva

In dem Posten ,Sonstige Forderungen® enthaltene riickstandige Zinsen und Mieten werden
zu Nominalwerten erfasst. Aktuelle Ausfallrisiken werden durch Einzelwertberichtigungen
berlcksichtigt. Pauschalwertberichtigungen werden aufgrund von Einzelerhebungen und
nach Erfahrungswerten der letzten Jahre gebildet und ebenso wie die Einzelwertberichtigun-
gen aktivisch abgesetzt.

Sonstige Forderungen sowie die sonstigen Vermogensgegenstande sind mit den Nominal-
werten angesetzt.

Von dem Wahlrecht zum Ansatz aktiver latenter Steuern aufgrund sich ergebender Steuerent-
lastungen nach § 274 Abs. 1Satz 2 HGB wird kein Gebrauch gemacht.

Der aktive Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung betrifft einen Uberhang aus
der Verrechnung von zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Anspriichen aus den Riickde-
ckungsversicherungen mit Verpflichtung aus Altersteilzeitvereinbarungen. Die Bewertung der
insolvenzgesicherten Anspriche aus Rickdeckungsversicherungen erfolgte mit dem ge-
schaftsplanmaRigen Deckungskapital, das dem unter Beachtung des strengen Niederstwert-
prinzips fortgefihrten Anschaffungskosten nach § 253 Abs. 4 HGB und damit mangels anderer
Bewertungsmethoden dem beizulegenden Zeitwert i. S. d. § 255 Abs. 4 Satz 4 HGB entspricht.

Depot- und Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft

Depotforderungen aus dem in Riickdeckung Ubernommenen Versicherungsgeschaft und
Abrechnungsforderungen aus dem Ruckversicherungsgeschaft sind grundsatzlich mit
Nominalwerten angesetzt. Daneben enthalten die Abrechnungsforderungen die mit der Aus-
fallwahrscheinlichkeit des S&P-Rating-Modells bewerteten und pauschal wertberichtigten
Forderungen.

Im Gegensatz zum Vorjahr haben wir das Ausfallrisiko der Rickversicherer in Form einer pau-
schalen Wertberichtigung nicht nur bei den Abrechnungsforderungen gegentber Ruckver-
sicherern ausgewiesen, sondern den Teil, der die Riickversichereranteile an den versicherungs-
technischen Rickstellungen fir Versicherungsfalle betrifft, auf der Passivseite abgesetzt. Die
Vorjahreswerte wurden nicht angepasst.

BEWERTUNGSMETHODEN PASSIVA
Versicherungstechnische Rickstellungen

Die BeitragsUbertrage des tbernommenen Geschafts wurden nach den Angaben der Vor-
versicherer und unter Beachtung der aufsichtsbehordlichen Vorschriften angesetzt.

Die Deckungsrickstellung fur Unfallversicherungen mit Beitragsriickgewahr und fur das
Lebensversicherungsgeschaft wurde gemald den Angaben der Vorversicherer eingestellt.

Die Ruckstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fir das tbernommene
Geschaft wurden nach den Angaben der Vorversicherer berechnet, gegebenenfalls erganzt
um eigene Erkenntnisse.
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Die in dem Posten B. IV. enthaltene Schwankungsrickstellung wurde nach der Anlage zu
§ 29 RechVersV gebildet.

Die Rickstellung fur Atomanlagen und die Grolérisikenruickstellung fir die Produkthaftpflicht-
versicherung von Pharma-Risiken wurden nach § 30 RechVersV gebildet.

Die sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen wurden nach den Angaben der Vor-
versicherer gebildet, gegebenenfalls erganzt um eigene Erkenntnisse.

Der Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen wurde den
vertraglichen Vereinbarungen entsprechend berechnet.

Rickstellungen flr Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Ermittlung der Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen in Héhe des
Erfullungsbetrags gemal BilMoG erfolgte mittels der ,Projected-Unit-Credit-Methode” auf
Basis der Heubeck-Richttafeln 2005 G und unter Zugrundelegung eines Zinssatzes von 4,55
(Vj.4,9) %, eines Gehaltstrends von 3,0 % p. a., eines Rententrends von 2,0 % p. a. und einer
Fluktuationsannahme von 3,5 % p. a. (Tarifbereich) bzw. 1,0 % p. a. (Vertragsbereich). Der Unter-
schiedsbetrag bei den Pensionen und ahnlichen Verpflichtungen zum 1. Januar 2010 in Hohe
von 117,3 Mio €, der sich aus der Differenz zwischen der alten HGB-Berechnung und der neuen
Berechnung gemaf3 BilMoG (mit Zins 5,25 %) ergibt, ist bis zum 31. Dezember 2024 in jedem
Geschaftsjahr zu mindestens einem Flnfzehntel zuzuflihren. Zum Bilanzstichtag bestand eine
Unterdeckung von 78,2 Mio €.

Im Rahmen des Saldierungsgebots werden die verpfandeten Rickdeckungsversicherungen
(4,0 Mio €) mit ihrem Zeitwert bertlicksichtigt. Dieser setzt sich zusammen aus dem Deckungs-
kapital zuzlglich Uberschussbeteiligung.

Steuerrlckstellungen und sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr wurden grundsatzlich
mit dem nach § 253 Abs. 1Satz 2 HGB notwendigen Erfillungsbetrag unter Bertlicksichtigung
kiinftiger Preis- und Kostensteigerungen ermittelt. Die Preis- und Kostensteigerungen der
sonstigen Rickstellungen orientieren sich an der Teuerungsrate und wurden Uber die jeweilige
Laufzeit der Rickstellung mit Satzen zwischen 1% und 2 % berticksichtigt.

Der Diskontierungszins fur die Abzinsung der Steuerriickstellungen und sonstigen Rickstellun-
gen entspricht dem von der Bundesbank gemaf der RickAbzinsV veroffentlichten durch-
schnittlichen Zinssatz der letzten sieben Jahre bei einer entsprechend angenommenen Rest-
laufzeit. Insbesondere aus Transparenzgriinden werden Erfolge aus Anderungen des Ab-
zinsungssatzes oder Zinseffekte einer geanderten Schatzung der Restlaufzeit getrennt vom
eigentlichen Steueraufwand nach der Bruttomethode im Finanzergebnis ausgewiesen. Die bis
zum Bilanzstichtag aufgelaufenen steuerlichen Zinsen werden unter den sonstigen Riickstel-
lungen ausgewiesen.

Die ubrigen sonstigen Rickstellungen und die Steuerrlckstellungen wurden in Hohe des not-
wendigen Erflllungsbetrags angesetzt.
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Rickstellungen fir Altersteilzeit, Sozialordnung und Jubildaumszuwendungen

Flr am Abschlussstichtag bestehende rechtliche Verpflichtungen aus Altersteilzeitvertragen
werden unter Berlcksichtigung der Arbeitgeberaufwendungen zur Sozialversicherung eine
Rickstellung in Hohe des Barwerts der kiinftigen Aufstockungsleistungen (Gehalt und Zusatz-
beitrage zur Rentenversicherung) sowie Ausgleichszahlungen aufgrund geminderter Renten-
versicherungsanspriiche und des Erfullungsriickstandes aus vorgeleisteter Arbeit des Arbeit-
nehmers passiviert. Die Rickstellung wird nach den individuellen Laufzeiten mit den entspre-
chenden, durch die Bundesbank veroffentlichten Zinssatzen nach der RiickAbzinsV abgezinst.
Biometrische Faktoren inklusive Fluktuation werden bei der Bemessung der Ruckstellung tber
einen pauschalen Abschlag in Hohe von 2 % abgebildet. Daneben werden verpfandete Rick-
deckungsversicherungen mit inrem Zeitwert, der sich aus Deckungskapital zuzuglich der un-
widerruflich zugesagten Uberschussbeteiligung zusammensetzt, beriicksichtigt und als
Deckungsvermogen mit den Altersteilzeitverpflichtungen saldiert.

Die Rickstellungen aufgrund der Sozialordnung und fir Jubildumszuwendungen wurden mit
dem nach § 253 Abs. 1Satz 2 HGB notwendigen Erflllungsbetrag unter Verwendung der Heu-
beck-Richttafeln 2005 G, Zins 3,65 %, nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren ermittelt.
Fluktuation und kinftige Gehaltssteigerungen wurden bertcksichtigt.

Depotverbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschaft und andere
Verbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten und die anderen Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfullungsbetrag
angesetzt.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Bei Wertpapierzugdngen wird als Anschaffungskosten der sich aus Wertpapier- und Devisen-
kurs zum Anschaffungszeitpunkt ergebende Betrag in Euro und als Borsenwert der sich aus
Wertpapier- und EZB-Devisenkassamittelkurs zum Bilanzstichtag ergebende Betrag in Euro
zugrunde gelegt. Auch die Folgebewertung erfolgt zum EZB-Devisenkassamittelkurs.

Bei Beteiligungen und auf Fremdwahrung lautenden Private-Equity-Engagements ergeben
sich die Anschaffungskosten unter Zugrundelegung des Devisenkurses zum Anschaffungszeit-
punkt. Bei der Folgebewertung haben wir fiir die Wahrungskomponente ein Wertaufholungs-
potenzial berlcksichtigt.

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

Die Wahrungsumrechnung fir Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten mit einer Rest-
laufzeit von weniger als einem Jahr erfolgt gemdR § 256a Satz 2 HGB ohne die Beachtung des
Anschaffungskostenprinzips beziehungsweise des Realisationsprinzips zum EZB-Devisenkassa-
mittelkurs am Bilanzstichtag.

Aufwendungen und Ertrage werden zu Tageskursen am Abrechnungstag angesetzt.
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Der Ausweis der Wahrungskursgewinne und -verluste fur Fremdwahrungskapitalanlagen, die
nicht zur kongruenten Bedeckung der versicherungstechnischen Rickstellungen dienen, er-
folgt innerhalb der Ertrage bzw. den Aufwendungen aus Kapitalanlagen.

PERIODENGERECHTE BUCHUNG VON ERTRAGEN UND AUFWENDUNGEN

Das konzernfremde aktive Ruckversicherungsgeschaft wird zeitversetzt im Folgejahr gebucht, da
die fur eine Bilanzierung notwendigen Informationen der Zedenten fir das aktuelle Abrech-
nungsjahr zum Zeitpunkt der Bilanzaufstellung nicht vorliegen. Das von verbundenen Unterneh-
men Ubernommene Geschaft wird im Berichtsjahr erfasst. Aufgrund der zeitversetzten Buchung
wurden im Berichtsjahr 2014 fir 2013 Beitragseinnahmen in Hohe von 7,6 (V]. 7,9) Mio € erfasst.

Erlauterungen Aktiva

A. KAPITALANLAGEN

Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist in der Tabelle ,Einzelangaben Aktiva“ dargestellt. Die
aus der Wahrungsumrechnung resultierenden Kursgewinne sind mit 3,6 (Vj. —) Mio € bzw.
Kursverluste — (Vj. 0,8) Mio € bei den Ab- bzw. Zuschreibungen aufgefiihrt. In der Gewinn- und
Verlustrechnung werden diese Wahrungsschwankungen in den Posten ,Sonstige Aufwendun-
gen” bzw. ,Sonstige Ertrage” erfasst.

I. Grundsticke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlief8lich der Bauten auf
fremden Grundstiicken

Unser ausschlieRlich im Konzern genutzter Grundbesitz umfasst zum Bilanzstichtag 4 (Vj. 4)
Grundstlicke mit einem Bilanzwert von 76,7 (Vj. 73,7) Mio €. Im Berichtsjahr wurden keine
Objekte erworben oder veraulRert.

Im Bestand befindet sich seit 2014 eine Anlage im Bau.

II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

Die Angaben zu den Beteiligungen sind gemaf § 285 Nr. 11 HGB in der Tabelle , Anteilsbesitz-
liste” aufgefihrt. In der Auflistung sind samtliche Gesellschaften aufgefiihrt, an denen die
W&W AG mehr als 5 % der Anteile besitzt.

IIl. Sonstige Kapitalanlagen

1. AKTIEN, ANTEILE ODER AKTIEN AN INVESTMENTVERMOGEN UND ANDERE NICHT
FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

inTsd € 2014 2013

Anteile oder Aktien an Investmentvermdégen 541 445 453 470

GESAMT 541 445 453 470
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3. SONSTIGE AUSLEIHUNGEN
inTsd € 2014 2013
Namensschuldverschreibungen 189393 199 431
Schuldscheinforderungen und Darlehen 238303 195551
Ubrige Ausleihungen 15 000 15 000
GEsAMT 442 696 409 982

In den Ubrigen Ausleihungen ist ein nicht borsenfahiger Genussschein tber 15,0 (Vj. 15,0) Mio €

enthalten.

4. EINLAGEN BEI KREDITINSTITUTEN

Wir haben zum Ende des Berichtsjahres Tages- und Termingelder in Hohe von 128,7 (Vj. 163,8)

Mio € bei verbundenen Unternehmen angelegt.
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ZEITWERT DER KAPITALANLAGEN

BEWERTUNGSRESERVEN
BEWER- BEWER-
BucH- ZEIT- TUNGS- BucH- ZEIT- TUNGS-
WERT WERT  RESERVEN! WERT WERT  RESERVEN®
inTsd € 2014 2014 2014 2013 2013 2013
Grundstiicke, grundstiicks-
gleiche Rechte und Bauten
einschlieRlich der Bauten auf
fremden Grundstiicken 76 705 78123 1418 73709 73 864 155
Anteile an verbundenen
Unternehmen 1586087 2650240 1064153 1586120 2596530 1010410
Ausleihungen an
verbundene Unternehmen 167 550 177 624 10074 190 446 200 604 10158
Beteiligungen 29651 46788 17 137 26181 36 620 10439
Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 541 445 598 467 57 022 453470 504 253 50783
Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche
Wertpapiere 85 486 88 907 3421 47 401 47 407 6
Namensschuldverschreibungen 189393 214551 25158 199 431 209 034 9603
Schuldscheinforderungen
und Darlehen 238 303 261625 23322 195551 211775 16 224
Ubrige Ausleihungen 15000 15268 268 15000 15374 374
Einlagen bei Kreditinstituten 128 704 128733 29 163774 163 789 15
Andere Kapitalanlagen 87 87 = 87 87 —
Depotforderungen aus dem in
Rickdeckung tibernommenen
Versicherungsgeschaft 36 890 36 890 = 37 224 37224 —
GESAMT 3095301 4297303 1202002 2988394 4096561 1108167
Buchwert aller Kapitalanlagen in % 38,83 37,08

1 Nettobetrachtung, Saldo aus Bewertungsreserven und stillen Lasten.

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

Bei Ausleihungen an verbundene Unternehmen in Form von Schuldscheindarlehen liegen bei
Positionen mit einem Buchwert von 30 000 000 € die Marktwerte um 22 516 € unter dem
Buchwert. Abschreibungen wurden keine vorgenommen, da diese Sachverhalte nicht bonitats-
bedingt sind. Wir erwarten planmaRige Zins- und Tilgungsleistungen.
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Angaben nach § 285 Nr. 19 HGB
ANGABEN ZU NICHT ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BILANZIERTEN DERIVATIVEN
FINANZINSTRUMENTEN
ANGEWANDTE
DERIVATIVES FINANZINSTRU- BEIZULEGENDER BEWERTUNGS- BUCHWERT UND
MENT/GRUPPIERUNG ART NOMINAL ZEITWERT METHODE BILANZPOSTEN'
inTsd € inTsd € inTsd €
Discounted-Cash-
Zinsbezogene Geschafte Cap/Floor 153000 -40 Flow-Methode —600

Devisenterminge-
Wahrungsbezogene Geschdfte schaft 38974 13

Discounted-Cash-
Flow-Methode

1 Der Buchwert der zinsbezogenen Geschifte ist zum Teil im Bilanzposten Passiva E. II. (Sonstige Verbindlichkeiten) und zum Teil im Bilanzposten Passiva C. Ill. (Sonstige Riickstellungen) enthalten.

Das wéhrungskursbezogene Devisentermingeschafts wurde fiir schwebende Geschéfte abgeschlossen, die nicht bilanziert werden.

Derivate sind im Fokus dieser Tabelle, wenn ihr Buchwert am Stichtag nicht dem beizulegen-

den Zeitwert entspricht.

Bei Derivaten handelt es sich um zu einem zukiinftigen Zeitpunkt zu erfillende Geschafte, de-

ren Wert aufgrund der vereinbarten vertraglichen Konditionen auf der Anderung des Wertes
eines Bezugsobjekts basiert. Anschaffungskosten fallen hierfur i. d. R. nicht oder nur in gerin-

gem Umfang an.

Wenn der Buchwert eines Derivats am Stichtag dem Zeitwert entspricht, wird dieses trotzdem
in der Tabelle berticksichtigt, wenn der bilanzierte Wert auf dem Imparitatsprinzip beruht oder

aus der Bildung einer Verlustrickstellung resultiert.
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Angaben nach § 285 Nr. 26 HGB

ZERTIFIKATS- DIFFERENZ AusscHUT-
WERT NACH Zum TUNGEN IM
FONDSNAME ANLAGEZIEL § 36 INVG BUCHWERT BUCHWERT GESCHAFTSJAHR
in Tsd € nTsd € inTsd € inTsd €
Gemischte Fonds
BWiInvest-76 (bis 70 %) 283597 252534 31063 10 000
Gemischte Fonds
LBBW AM-99 (bis 70 %) 59243 58 430 813 —
LBBW AM-EMB3 Rentenfonds 61 889 49 004 12 884 —
LBBW AM Cove.Call
USA Fund Aktienfonds 18 722 15549 3173 202
LBBW AM-W&W AG
Corporate Bonds
Fonds Rentenfonds 52 898 47 500 5398 —
LBBW AM-USD Cor-
porate Bond Fonds 3 Rentenfonds 10737 10 467 270 383
W&W Global
Convertibles Funds Rentenfonds 49 106 46 907 2199 859
W&W Flexible Gemischte Fonds
Point & Figure (bis 70 %) 39 054 39054 — —
W&W Flexible Gemischte Fonds
Premium Il Fund B (bis 70 %) 23221 22000 1221 —

Es sind keine Beschrankungen in der Moglichkeit der taglichen Rickgabe bekannt. Lediglich bei
der Rickgabe aller Fondsanteile besteht eine Kiindigungsfrist von drei Monaten.

B. FORDERUNGEN

Il. Sonstige Forderungen

Aufer den Forderungen aus dem allgemeinen Abrechnungsverkehr mit verbundenen Unter-
nehmen in Hohe von 29,2 (Vj. 22,6) Mio € werden hier im Wesentlichen Forderungen aus Er-
gebnisabfihrungsvertragen mit 90,6 (Vj. 102,3) Mio € und aus Steuererstattungsansprichen
mit 13,9 (Vj. 374) Mio € ausgewiesen.

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungen

Hier sind im Wesentlichen die Agiobetrage aus dem Erwerb von Namensschuldverschreibun-
gen in Hohe von 0,6 (V]. 1,0) Mio € enthalten.
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E. AKTIVER UNTERSCHIEDSBETRAG AUS DER VERMOGENSVERRECHNUNG

Vermoégensgegenstande, die dazu dienen, Schulden aus Altersvorsorgeverpflichtungen oder
ahnlichen langfristigen Verpflichtungen zu decken, und die dem Zugriff aller Gbrigen Glaubiger
entzogen sind, sind zwingend mit den Rickstellungen fur diese Verpflichtungen zu saldieren.
Wenn dabei der beizulegende Zeitwert dieser Vermogensgegenstande den Wertansatz der
Rickstellungen Ubersteigt, ist ein Posten ,Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensver-
rechnung” auf der Aktivseite der Bilanz auszuweisen. Aus der Verrechnung gemaf § 246 Abs. 2
Satz 4 HGB von Anspriichen aus Riickdeckungsversicherungen in Hohe von 1188 (Vj. 1385) Tsd
€ mit den Teilbetragen der Altersteilzeitriickstellungen fur Erfillungsriickstande in Hohe von
884 (Vj.10617) Tsd € ergibt sich ein aktiver Unterschiedsbetrag von 304 (Vj. 324) Tsd €.

Erlauterungen Passiva

A. EIGENKAPITAL

I. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital von 490,3 (Vj. 481,1) Mio € ist eingeteilt in 93 749 720 (Vj. 91992 622)
auf den Namen lautende Stiickaktien. Die Veranderung von 9,2 Mio € resultiert aus der Wand-
lung von Dividendenansprichen in Aktien.

Il. Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage betragt zum Bilanzstichtag 997,8 (Vj. 979,3) Mio €, betrifft das Agio aus der
Kapitaleinlage und hat sich aufgrund der Wandlung von Dividendenanspriichen in Aktien um
18,5 Mio € erhoht.

lll. Gewinnrucklagen

Die Gewinnrucklagen sind aufgrund der durch die Hauptversammlung beschlossenen Einstel-
lung von 5,0 Mio € aus dem Bilanzgewinn 2013 von 346,6 auf 351,6 Mio € gestiegen.

Im Jahr 2010 wurden gemaf Art. 67 Abs. 1Satz 3 EGHGB 82,40 Tsd € aus der Auflosung von
Rickstellungen in die Gewinnrlcklagen eingestellt.
IV. Bilanzgewinn

Der Bilanzgewinn betragt 56,9 (V. 51,8) Mio €. In diesem ist ein Gewinnvortrag aus dem Vor-
jahr in Hohe von 0,8 (Vj. 0,2) Mio € enthalten.
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C. ANDERE RUCKSTELLUNGEN
I. Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Neben den Pensionsriickstellungen fir die Wistenrot & Wirttembergische AG und Mitarbei-
ter der ehemaligen Wurttembergische Feuerversicherung AG sowie der Gemeinschaft der
Freunde Wistenrot GmbH werden hier die Pensionsriickstellungen fiir 9 (V). 9) Tochterunter-
nehmen ausgewiesen. Flr diese hat die Wistenrot & Wirttembergische AG gegen Leistung
einer einmaligen Ausgleichszahlung in Hohe des damaligen Teilwerts ihren Schuldbeitritt zu
deren Pensionszusagen erklart und im Innenverhdltnis gegenlber diesen Gesellschaften die
Erflllung dieser Pensionsverpflichtungen ibernommen. Zum Bilanzstichtag betragen die Pen-
sionsrickstellungen 690,1 (Vj. 641,9) Mio €. In diesem Betrag ist die Saldierung des Aktivwertes
aus Rickdeckungsversicherungen in Hohe von 4,0 (Vj. 3,6) Mio € enthalten.

[1l. Sonstige Ruickstellungen

Enthalten sind hier Rickstellungen fiir den Personalbereich mit 9,3 (Vj. 10,4) Mio €, flr den Jah-
resabschluss mit 1,9 (Vj.1,5) Mio € und Ubrige Riickstellungen in Hohe von 8,1 (Vj. 14,7) Mio €. In
den sonstigen Ruckstellungen sind auch Leistungen fur Altersteilzeit enthalten. Diese Position
beinhaltet ab 2010 den Teil der Rickstellung, der nicht durch eine Riickdeckungsversicherung
insolvenzsicher ausfinanziert ist. Verpfandete Riickdeckungsversicherungen fiir Versorgungs-
zusagen, die dem Zugriff aller Ubrigen Glaubiger entzogen sind und ausschlieBlich der Erful-
lung von Schulden aus Altersversorgungsverpflichtungen dienen, werden mit diesen saldiert.
Analog wird mit den Aufwendungen und Ertragen aus der Abzinsung und aus dem zu verrech-
nenden Vermogen verfahren. Die verpfandeten Rickdeckungsversicherungen werden mit
ihrem Zeitwert berticksichtigt. Dieser setzt sich zusammen aus dem Deckungskapital zuzlg-
lich Uberschussbeteiligung, Anteil an Bewertungsreserven und Schlusstberschussbeteiligung.

Die Position Leistungen fur Altersteilzeit zum 31. Dezember ermittelt sich wie folgt:

inTsd € 31.12.2014 31.12.2013
Erflllungsbetrag der verdienten Anspriiche 1691 1618
Davon mit dem Deckungskapital der Riickdeckungsversicherung

saldierungsfahig* 884 1061
ANSATZ 807 557

1 Der Zeitwert des Deckungskapitals entspricht den Anschaffungskosten.

E. ANDERE VERBINDLICHKEITEN

lIl. Sonstige Verbindlichkeiten

Es bestehen Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen in Hohe von 88,3

(Vj. 1131) Mio €, Lieferanten- und Leistungsverbindlichkeiten in Héhe von 0,3 (Vj. 0,5) Mio €,
Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuern in Hohe von 2,2 (V. 1,8) Mio € und Verbindlichkeiten aus

Abfindungen in Hohe von 0,7 (Vj. —) Mio €.

Samtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von weniger als zwolf Monaten.
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F. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Hier sind ausschlieBlich Disagiobetrage fiir Namensschuldverschreibungen in Hohe von

0,1 (Vj. 0,]) Mio € enthalten.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

I. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

2. Technischer Zinsertrag f.e.R.

Hierunter werden gemaR § 38 RechVersV die Zinsen auf Renten- und Beitragsdeckungsruick-
stellungen nach Abzug des Anteils der Rickversicherer ausgewiesen. Ferner umfasst die Positi-
on die Zinsen auf die Deckungsrickstellung fiir das in Riickdeckung ibernommene Lebensver-
sicherungsgeschaft.

4. Aufwendungen fur Versicherungsfalle f.e.R.

b) VERANDERUNG DER RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE
Aus der Abwicklung der aus dem vorhergehenden Geschaftsjahr ibernommenen Riickstellung
flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ergaben sich Gewinne in Hohe von 10,4 (Vj.
14,3) Mio €. Diese resultieren hauptsachlich aus den Sparten Kraftfahrt (4,1 Mio €), Feuer (2,9
Mio €) und Haftpflicht (1,5 Mio €).

6. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb f.e.R.

Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betragen 87,9 (Vj. 86,3) Mio €, davon
entfallen 871 (Vj. 85,6) Mio € auf die Abschlusskosten und 0,8 (Vj. 0,7) Mio € auf den Verwal-
tungsaufwand.

Il. NICHT VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

1. Ertrage aus Kapitalanlagen

b) ERTRAGE AUS ANDEREN KAPITALANLAGEN

inTsd € 2014 2013

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich

der Bauten auf fremden Grundstlicken 7984 7971
Andere Kapitalanlagen 33 365 23160
GESAMT 41 349 31131

C) ERTRAGE AUS ZUSCHREIBUNGEN
In den Ertragen aus Zuschreibungen sind Wahrungskursgewinne von 15 (Vj. 7) Tsd enthalten.
Die Aufteilung der Position ist im Anhang unter ,Einzelangaben Aktiva“ dargestellt.
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d) GEWINNE AUS DEM ABGANG VON KAPITALANLAGEN

inTsd € 2014 2013
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 5256 —
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere — 3362
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere® 297 3
GESAMT 5553 3365

1 Davon Wéhrungskursgewinne 5 (Vj. —) Tsd

2. Aufwendungen fur Kapitalanlagen

b) ABSCHREIBUNGEN AUF KAPITALANLAGEN

In dieser Position entfielen 1,4 (V]. 12,3) Mio € auf Abschreibungen gemaR § 253 Abs. 3 Satz 3
HGB, davon 1,4 (Vj. 12,2) Mio € auf verbundene Unternehmen. In den Aufwendungen fiir Ab-
schreibungen sind Wahrungskursverluste von 6 (Vj. 8) Tsd € enthalten.

C) VERLUSTE AUS DEM ABGANG VON KAPITALANLAGEN

inTsd € 2014 2013
Inhaberschuldverschreibungen und festverzinsliche Wertpapiere 9 9
GESAMT 9 9

4.Sonstige Ertrage

Neben Dienstleistungsertragen in Hohe von 66,8 (Vj. 81,0) Mio € sind hier Ertrage aus der
Auflosung von Ruckstellungen, die in den Vorjahren gebildet wurden, Giber 6,0 (V]. 2,2) Mio €,
Wahrungskursgewinne von 5,9 (Vj. 2,8) Mio € sowie Zinsertrage mit 6,6 (V. 0,4) Mio € enthalten.

5. Sonstige Aufwendungen

Die Verwaltungsaufwendungen stellen mit 104,71 (Vj. 112,5) Mio € den groRten Posten dar. In
diesem sind Aufwendungen flr erbrachte Dienstleistungen in Hohe von 66,8 (V]. 81,0) Mio €
enthalten. Weitere wesentliche Posten sind die Aufwendungen fur Altersversorgung und
Unterstitzung in Hohe von 17,8 (V]. 17,3) Mio €, Zinsaufwendungen in Hohe von 16,6 (Vj. 13,9)
Mio €, Wahrungskursverluste in Hohe von 5,3 (Vj. 2,5) Mio € sowie Aufwand fir Rickstellungs-
bildung in Héhe von 0,5 (Vj. 4,0) Mio €. Die Zinsaufwendungen betreffen iiberwiegend den
Zinsaufwand des Geschéftsjahres aus den Pensionsrickstellungen in Hohe von 15,5 (Vj. 12,9)
Mio €.

Altersteilzeitvereinbarungen betreffend wurden Aufwendungen und Ertrage aus der Abzin-
sung und aus dem zu verrechnenden Vermogen in Hohe von 20 (Vj. 44) Tsd € gemal § 246
Abs. 2 Satz 2 HGB miteinander verrechnet.
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8. AuBerordentliche Aufwendungen

Aufgrund der zum 1. Januar 2010 erfolgten Anderungen durch das BilMoG werden folgende
Betrage im auBerordentlichen Aufwand ausgewiesen:

inTsd € 2014 2013
1/15-Zufuhrung Rickstellung flr Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 1849 1849
GEsAMT 1849 1849

10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Steueraufwand in Hohe von 274 Mio € ist im Wesentlichen auf die laufende Steuer des
Geschaftsjahres zurlickzufuhren.

Aus handels- und steuerrechtlich voneinander abweichenden Wertansdtzen bei Grundstiicken,
grundsticksgleichen Rechten und Bauten resultieren passive latente Steuern, die insbesondere
mit aktiven latenten Steuern aus Aktien, Anteilen oder Aktien an Investmentvermégen und
anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren, der Riickstellung fuir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle und Riickstellungen fir Pensionen verrechnet, d. h. saldiert werden. Da
nach Saldierung die aktiven Steuerlatenzen Uber die passiven Steuerlatenzen hinausgehen,
werden die aktiven Steuerlatenzen in Ausiibung des Wahlrechts des § 274 Abs. 15atz 2 HGB
nicht aktiviert.
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Sonstige Pflichtangaben

MANDATE
Mitgliedschaften in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten sowie in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien (Angaben gemalt § 285 Ziffer 10 HGB):

a) Konzernmandate in gesetzlich zu bildenden inlandischen Aufsichtsraten
b) Drittmandate in gesetzlich zu bildenden inlandischen Aufsichtsraten
o) Mandate in vergleichbaren Kontrollgremien

Mitglieder des Aufsichtsrats der W&W AG

HANS DIETMAR SAUER, VORSITZENDER

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands

Landesbank Baden-Wdrttemberg

b) Internationales Bankhaus Bodensee AG, Friedrichshafen, Vorsitzender
Waustenrot Holding AG, Ludwigsburg, Vorsitzender

FRANK WEBER, STELLVERTRETENDER VORSITZENDER?

Vorsitzender des Betriebsrats

Wirttembergische Versicherung AG/Wirttembergische Lebensversicherung AG,
Standort Karlsruhe

a) Waurttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart

PETER BUSCHBECK
(ab 28. Mai 2014)
Mitglied des Vorstands
UniCredit Bank AG
b) Bankhaus Neelmeyer AG, Bremen, Vorsitzender
PlanetHome AG, Unterfohring bei Miinchen, Vorsitzender
WealthCap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Minchen, Vorsitzender
Q) Wealth Management Capital Holding GmbH, Miinchen, Vorsitzender

CHRISTIAN BRAND

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands

Landeskreditbank Baden-Wirttemberg — Forderbank

b) Schwabische Huttenwerke Automotive GmbH, Wasseralfingen
Wistenrot Holding AG, Ludwigsburg
SHW AG, Aalen

1 Arbeitnehmervertreter.
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WOLFGANG DAHLEN?

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats

Wirttembergische Versicherung AG/Wirttembergische Lebensversicherung AG
a) Wiurttembergische Versicherung AG, Stuttgart

THOMAS EICHELMANN

Geschaftsfuhrer

Aton GmbH

b) V-Bank AG, Minchen, Stellvertretender Vorsitzender
EDAG Engineering AG, Wiesbaden, Vorsitzender
FFT GmbH & Co. KGaA, Fulda
HAEMA AG, Leipzig

) Bankhaus Ellwanger & Geiger KG, Stuttgart, Vorsitzender
ATON US, Inc., Scottsdale
OrthoScan, Inc., Scottsdale
J.S. Redpath Holdings, Inc,, North Bay

GUNTER ERNST

(bis 28. Mai 2014)

Ehemaliger Bereichsvorstand Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
b) Gutermann SE, Gutach

DR. RAINER HAGELE
Rechtsanwalt, Ministerialdirektor a. D.
Finanzministerium Baden-Wurttemberg

DR. REINER HAGEMANN

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
Allianz Versicherungs-AG

Ehemaliges Mitglied des Vorstands
Allianz AG

UTE HOBINKA?

Vorsitzende des Betriebsrats

W&W Informatik GmbH

a) W&W Informatik GmbH, Ludwigsburg, Stellvertretende Vorsitzende

JOCHEN HOPKEN?

Fachbereichssekretar

Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft, ver.di
b) FIDUCIAIT AG, Karlsruhe

1 Arbeitnehmervertreterinnen und -vertreter.
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UWE ILZHOFER?

Vorsitzender des Betriebsrats

Wirttembergische Versicherung AG/Wirttembergische Lebensversicherung AG,
Direktion Stuttgart

a) Wiurttembergische Versicherung AG, Stuttgart, Stellvertretender Vorsitzender

DR. WOLFGANG KnAPP M.C.L.

Rechtsanwalt & Avocat

Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP, Brissel
b) Whustenrot Holding AG, Ludwigsburg

ANDREAS ROTHBAUER!

Vorsitzender des Betriebsrats

Wistenrot Bausparkasse AG, Standort Ludwigsburg
a) Waustenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg

ULRICH RUETZ

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands

BERU AG

b) Eisenwerke Fried. Wilh. DUker GmbH & Co. KGaA, Laufach
Progress-Werk Oberkirch AG, Oberkirch
Waustenrot Holding AG, Ludwigsburg

Q) SUMIDA Corp., Tokio, Japan

MATTHIAS SCHELL!
Leiter Konzernrechnungswesen
Wiustenrot & Wirttembergische AG

CHRISTOPH SEEGER!

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats

Waustenrot Bausparkasse AG

a) Wiustenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg, Stellvertretender Vorsitzender

Mitglieder des Vorstands der W&W AG

DR. ALEXANDER ERDLAND, VORSITZENDER
Konzernvorstandsstab, Kommunikation, Konzern Recht und Compliance, Konzernrevision
a) Wirttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart, Vorsitzender
Waurttembergische Versicherung AG, Stuttgart, Vorsitzender
Whustenrot Bank AG Pfandbriefbank, Ludwigsburg, Vorsitzender
Waustenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg, Vorsitzender
o) Waustenrot Wohnungswirtschaft reg. Gen. m.b.H., Salzburg

1 Arbeitnehmervertreter.
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DR. MICHAEL GUTJAHR

Konzernpersonal, Konzernrechnungswesen,
Konzern-Risikomanagement/-Controlling/-Strategie,
Kostencontrolling

a) W&W Informatik GmbH, Ludwigsburg, Vorsitzender

DRr. JAN MARTIN WICKE

(bis 30. April 2014)

a) Wirttembergische Versicherung AG, Stuttgart (bis 30. April 2014)
Wiurttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart, Stellvertretender Vorsitzender
(bis 30. April 2014)
Waustenrot Bank AG Pfandbriefbank, Ludwigsburg, Stellvertretender Vorsitzender
(bis 30. April 2014)
Wistenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg (bis 30. April 2014)
W&W Service GmbH, Stuttgart, Vorsitzender (bis 28. April 2014)

b) V-Bank AG, Minchen, Vorsitzender (bis 30. Juni 2014)
HOCHTIEF AG, Essen
) Wistenrot stavebni spofitelna a.s., Prag, Vorsitzender (bis 30. April 2014)

Wistenrot hypotecni banka a.s., Prag, Vorsitzender (bis 30. April 2014)
Wistenrot Zivotni pojist'ovna a.s., Prag, Vorsitzender (bis 30. April 2014)
Wiistenrot pojist'ovna a.s., Prag, Vorsitzender (bis 30. April 2014)

BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft, Stuttgart (bis 30. April 2014)

JENS WIELAND
IT, Operations, Finanzsteuerung, Kundendatenschutz und Betriebssicherheit
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ERGANZENDE ANGABEN
Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Bei den noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungen bestehen gegentber der Wiirttem-
bergische Versicherung AG finanzielle Verpflichtungen in Hohe von 53,7 (Vj. 53,7) Mio €.

Gegenuber dem Bundesverband deutscher Banken e. V. hat die W&W AG eine Erklarung ab-
gegeben, wonach sie sich verpflichtet, diesen von allen Verlusten freizustellen, die durch Mal3-
nahmen des Einlagensicherungsfonds zugunsten der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank
entstehen.

Als Mitglied der Pharma-Ruckversicherungs-Gemeinschaft haben wir eine anteilige Haftung in
Hohe von 1,4 % Ubernommen. Der Pool hat derzeit ein Gesamtvolumen von 106,5 Mio €.

Die Wirttembergische Versicherung AG hat durch ein Release & Hold Harmless Agreement
vom 20. Oktober 1993 das Risiko aus dem durch die W&W AG uber einen Londoner Makler
gezeichneten Vertrag Gbernommen. Daher weist die Wirttembergische Versicherung AG
Rickstellungen fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle in Hohe von 41,9 Mio € aus.
Im AuRBenverhaltnis haftet die W&W AG fir diese Verpflichtungen. Aus heutiger Sicht ist die
Wirttembergische Versicherung AG ausreichend reserviert. Demzufolge erscheint eine Haf-
tung seitens der W&W AG derzeit als unwahrscheinlich.

Im Rahmen der Grindung der Kindertagesstatte Feuerseepiraten am Standort Stuttgart be-
willigte das Regierungsprasidium Stuttgart Fordermittel. Im Gegenzug erhielt das Regierungs-
prasidium eine Bankburgschaft in Hohe von 0,2 Mio €.

Nach unserem aktuellen Kenntnisstand gehen wir auch fir die Zukunft davon aus, dass das
Risiko der Inanspruchnahme aus den aufgefihrten Haftungsverhdltnissen, wie in der Vergan-
genheit, zu keinem zusatzlichen Aufwand fur die Gesellschaft fihren wird.

Am 19. Januar 2015 hat die W&W AG ein freiwilliges 6ffentliches Teilerwerbsangebot an die
Minderheitsaktionare der Wirttembergische Lebensversicherung AG veroffentlicht; die Verof-
fentlichung der Entscheidung des Managements erfolgte am 10. Dezember 2014. Fir weitere
Informationen wird auf den Nachtragsbericht innerhalb des Lageberichts verwiesen.

Fir konzerninterne Dienstleistungen werden in 2015 Aufwendungen in Hohe von 40,0 Mio €
erwartet.

Genehmigtes Kapital

Gemald § 5 Abs. 5 der Satzung der W&W AG ist der Vorstand fur die Dauer von finf Jahren bis
zum 30.Juni 2019 ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlage einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um hochstens 100 000 000 € zu erho-
hen (Genehmigtes Kapital 2014). Dabei steht den Aktionaren ein gesetzliches Bezugsrecht zu.
Den Aktionaren kann das gesetzliche Bezugsrecht auch in der Weise eingerdumt werden, dass
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die neuen Aktien von einem oder mehreren Kreditinstituten oder diesen gemaf § 186 Abs. 5
AktG gleichgestellten Unternehmen mit der Verpflichtung Gbernommen werden, sie den Akti-
ondren zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare in den folgenden
Fallen auszuschlieRen:

= fUr Spitzenbetrage; oder

= beiKapitalerhdohungen gegen Sacheinlagen zum Zwecke des (auch mittelbaren) Erwerbs
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen oder zum
Zwecke des Erwerbs anderer Vermogensgegenstande; oder

= wenn die neuen Aktien gemal § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gegen Bareinlagen zu einem Ausga-
bebetrag ausgegeben werden, der den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien
nicht wesentlich unterschreitet und der anteilige Betrag der neuen Aktien am Grundkapital
zehn von Hundert (10 %) des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Eintragung dieser Ermachti-
gung in das Handelsregister oder —falls geringer — zum jeweiligen Zeitpunkt der Austibung
der Ermachtigung nicht Gbersteigt. Auf die 10-%-Grenze sind sonstige Aktien anzurechnen,
die von der Gesellschaft wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des
Bezugsrechts gemald oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG im Rahmen einer Barkapi-
talerhohung neu ausgegeben oder nach Rickerwerb verauert worden sind. Auf die 10-%-
Grenze sind ferner Aktien anzurechnen, in Bezug auf die aufgrund von Schuldverschreibun-
gen oder Genussrechten mit Wandel- oder Optionsrechten bzw. -pflichten bzw. Aktien-
lieferungsrechten der Gesellschaft, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts gemals § 221 Abs. 4 Satz 2i. V. m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG von
der Gesellschaft oder deren nachgeordneten Konzernunternehmen ausgegeben worden
sind, ein Options- oder Wandlungsrecht, eine Wandlungs- oder Optionspflicht oder
zugunsten der Gesellschaft ein Aktienlieferungsrecht besteht; oder

= soweit es erforderlich ist, um Inhabern von Optionsrechten und Glaubigern von Wandel-
schuldverschreibungen oder -genussrechten, die von der Gesellschaft oder deren nachge-
ordneten Konzernunternehmen ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in
dem Umfang zu gewahren, wie es ihnen nach Auslibung der Options- oder Wandlungs-
rechte bzw. nach der Ausiibung von Aktienlieferungsrechten oder der Erfullung von Wand-
lungs- oder Optionspflichten zustiinde.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats weitere Einzelheiten der Kapi-
talerhohung und ihrer Durchfiihrung, insbesondere den Ausgabebetrag und die fur die neuen
Stuckaktien zu leistende Einlage, festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung der
Satzung jeweils nach Durchflihrung einer Erhohung des Grundkapitals aus dem Genehmigten
Kapital 2014 entsprechend der jeweiligen Erhohung des Grundkapitals sowie nach Ablauf der
Ermachtigungsfrist anzupassen.
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Bedingtes Kapital

Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 wurde der Vorstand bis zum 27. Mai
2019 zur Ausgabe von Options-, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten, Gewinn-
schuldverschreibungen 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

240 000 003,46 €, eingeteilt in bis zu 45 889 102 auf den Namen lautende Stiickaktien, bedingt
erhoht ist (Bedingtes Kapital 2014). Die bedingte Kapitalerhohung wird nur durchgefihrt,
soweit

= die Inhaber oder Glaubiger von Options- bzw. Wandlungsrechten oder die zur Optionsaus-
Ubung bzw. Wandlung Verpflichteten aus Schuldverschreibungen oder Genussrechten, die
von der Gesellschaft oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesellschaft
aufgrund der Ermachtigung des Vorstands durch Hauptversammlungsbeschluss vom
28. Mai 2014 bis zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von der Gesellschaft garantiert werden,
von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder

= die Inhaber oder Gldubiger von Schuldverschreibungen oder Genussrechten, die von der
Gesellschaft oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesellschaft aufgrund
der Ermachtigung des Vorstands durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014
bis zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von der Gesellschaft garantiert werden, zur Options-
ausubung bzw. Wandlung verpflichtet sind und diese Verpflichtung erfiillen oder

= die Gesellschaft ein Wahlrecht ausibt, an die Inhaber oder Glaubiger von Schuldverschrei-
bungen oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder einem nachgeordneten Kon-
zernunternehmen der Gesellschaft aufgrund der Ermachtigung des Vorstands durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 bis zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von
der Gesellschaft garantiert werden, ganz oder teilweise anstelle der Zahlung des falligen
Geldbetrags Aktien der Gesellschaft zu liefern,

und soweit nicht ein Barausgleich gewahrt oder eigene Aktien oder Aktien einer anderen bor-
sennotierten Gesellschaft zur Bedienung eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien
erfolgt zu dem nach MaRRgabe des vorstehend bezeichneten Ermachtigungsbeschlusses vom
28. Mai 2014 jeweils zu bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis bzw. zu dem nach Maf-
gabe des vorstehend bezeichneten Ermachtigungsbeschlusses vom 28. Mai 2014 bestimmten
niedrigeren Ausgabebetrag. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, in
dem sie entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist soweit rechtlich zuldssig ermdchtigt, fur
den Fall, dass im Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien noch kein Beschluss ber die Ver-
wendung des Gewinns fur das dem Jahr der Ausgabe unmittelbar vorausgehende Geschafts-
jahr 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 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
die weiteren Einzelheiten der Durchfliihrung der bedingten Kapitalerh6hung festzusetzen. Von
der Ermachtigung durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 zur Ausgabe von
Schuldverschreibungen oder Genussrechten darf nur Gebrauch gemacht werden, wenn die
Schuldverschreibungen oder Genussrechte so ausgestaltet sind, dass das Kapital, das fur sie
eingezahlt wird, die im Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermachtigung geltenden aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen furr die Anerkennung als Eigenmittel auf Ebene der Gesellschaft und/
oder auf Gruppenebene und/oder auf Ebene eines Finanzkonglomerats erfillt und die etwai-
gen aufsichtsrechtlich zulassigen Aufnahmegrenzen nicht tberschreitet. Ferner darf von der
Ermachtigung durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 im Wege der Begebung
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von Schuldverschreibungen sowie von Genussrechten durch nachgeordnete Konzernunterneh-
men und ihrer Garantie durch die Gesellschaft nur Gebrauch gemacht werden, wenn dies nach
den insofern jeweils mafigeblichen aufsichtsrechtlichen Bestimmungen zuldssig ist.

Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat unserer Gesellschaft haben die Entsprechenserklarung zum Deut-
schen Corporate Governance Kodex gemalf$ § 161 AktG abgegeben und den Aktiondren dauer-
haft auf den Internetseiten des Unternehmens zuganglich gemacht. AuBerdem befindet sich
diese in der Erkldrung zur Unternehmensfihrung im Geschaftsbericht.

Beziehungen zu nahe stehenden Personen und Unternehmen

Geschafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen werden zu marktiblichen Bedin-
gungen und Konditionen abgeschlossen. Soweit es sich um Mitarbeiter handelt, werden bran-
chenubliche Vorzugskonditionen verwendet.

Die abgeschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabflhrungsvertrage mit der Wirttembergi-
sche Versicherung AG, der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank, der W&W Informatik GmbH,
der W&W Asset Management GmbH, der W&W Produktion GmbH sowie der W&W Service
GmbH bestehen weiterhin.

Konzernzugehorigkeit

Die Wistenrot Holding AG, Ludwigsburg, halt zum Bilanzstichtag mit 66,31 % die Mehrheit an
der W&W AG, Stuttgart, in deren Konzernabschluss unsere Gesellschaft einbezogen ist. Der
Konzernabschluss der Wistenrot Holding AG sowie der Teilkonzernabschluss der Wistenrot &

Wirttembergische AG werden im elektronischen Bundesanzeiger verdffentlicht.

Die Gesellschaft hat folgende Mitteilungen gem. § 21 Abs. T WpHG erhalten:

UBERSCHREI-
TUNG / STIMM- ZURECH-

UNTERSCHREI- MELDE- RECHTS-  ANZAHL DER NUNG GEM.
GESELLSCHAFTSNAME Sitz TUNG SCHWELLE DaTum ANTEIL STIMMEN § 22 WpPHG
Swiss Re AG
(Zurechnung von der
Schweizerischen Rickversi-  Zirich,
cherungs-Gesellschaft AG)  Schweiz Unterschreitung 3% 10.09.2014 - - -
Herr Dr. Lutz Helmig
(Zurechnung Uber die § 22 Abs. 1
HORUS Finanzholding Hallbergmoos, Satz1Nr. 1
GmbH) Deutschland Uberschreitung 10% 11.12.2013 10,03 % 9228134 WpHG
Land Baden-Wiirttemberg,
vertreten durch das
Finanzministerium Baden-
Wirttemberg
(Zurechnung von der § 22 Abs. 1
Landeskreditbank Baden- Stuttgart, Satz1Nr. 1
Wirttemberg Forderbank) — Deutschland Unterschreitung 5% 14.08.2009 4,99 % 4599 631 WpHG
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Aufwand fur den Abschlussprifer

Die Angaben gemaf § 285 Nr. 177 HGB sind in den Angaben des W&W-Konzernabschlusses
enthalten.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Im Geschaftsjahr waren in der W&W AG durchschnittlich 439 (Vj. 448) Arbeitnehmer
beschaftigt.

Individuelle Vergutung des Vorstands

Die Grundzlge des Vergutungssystems sind im Verglitungsbericht des Lageberichts ausfuhr-
lich dargestellt. Die nachfolgenden Ausfiihrungen beinhalten die Angaben nach § 285Nr. 9
HGB.

Die Gesamtbeziige wurden vom Aufsichtsrat geprift und stehen in einem angemessenen
Verhaltnis zu den Aufgaben und Leistungen der Vorstandsmitglieder sowie zur Lage der Gesell-
schaft. Herr Dr. Gutjahr und Herr Wieland sind bzw. Herr Frohmiller war bis zu seinem Aus-
scheiden neben ihrer bzw. seiner Tatigkeit fir die Gesellschaft noch fiir andere Gesellschaften
des W& W-Konzerns als Vorstand oder Geschaftsfihrer tatig.

Die Gesamtbezlge der Vorstandsmitglieder fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben bei der
Wistenrot & Wirttembergische AG beliefen sich im Berichtsjahr auf 2 156,3 (Vj. 2 966,2) Tsd €
und setzen sich wie folgt zusammen:

INDIVIDUELLE VORSTANDSVERGUTUNG 2014

ERFOLGSABHAN-
ERFOLGS- GIGE BEZUGE
ERFOLGS- ABHAN- (NACHHALTIG)
AMTS- UNABHAN- GIGE BEZUGE AUS AUS
ZEITENDE GIGE BEZUGE (KURZFRISTIG) 2011 2010 NEBENLEISTUNGEN GESAMT
nTsd €
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Aktive Vorstinde
Dr. Alexander Erdland 01/2020 958,4 953,8 1341 173,2 143,5 179,3 28,6 26,7 1264,6 13330
Dr. Michael Gutjahr 08/2020 223,8 204,0 32,5 37,2 28,3 35,4 7,5 7,5 292,1 284,1
Dr.Jan Martin Wicke 04/2014 194,7 584,0 24,3 106,6 88,3 99,7 6,9 18,3 314,2 808,6
Jens Wieland 06/2020 240,0 440,0 33,9 80,3 — — 11,5 20,2 285,4 540,5
GESAMT 1616,9 21818 224,8 397,3 260,1 314,4 54,5 72,7 2156,3 2966,2

Mit Ablauf des Jahres 2014 wurden die erfolgsabhangigen nachhaltigen Bezlige eines zurtick-
liegenden Geschaftsjahres, namlich des Geschaftsjahres 2011, erdient, da der W&W-Konzern in
den Jahren 2012 bis 2014 ein durchschnittliches IFRS-Ergebnis nach Steuern in Hohe von min-
destens 100 Mio € p. a. und in keinem der drei Jahre einen Verlust ausgewiesen hat. Die Aus-
zahlung dieser erfolgsabhangigen Bezlge erfolgt im Jahr 2015.



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Bilanz
Gewinn- und Verlustrechnung
Anhang

Zusatzlich zu den erdienten erfolgsabhangigen Bezligen in obiger Tabelle wurden bedingte An-
spriiche auf Auszahlung der erfolgsabhangigen Bezlige der Geschaftsjahre 2012 — 2014 erwor-
ben (der jeweils noch nicht ausgezahlte Teil der erfolgsabhdngigen Bezlige):

MEHRJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG
(NACHHALTIGKEITSKOMPONENTE)

GESCHAFTS- GESCHAFTS- GESCHAFTS-
JAHR 2012, JAHR 2013, JAHR 2014,
ZAHLBAR 2016 ZAHLBAR 2017 ZAHLBAR 2018 GESAMT
inTsd €
Dr. Alexander Erdland 110,9 167,5 134,1 4125
Dr. Michael Gutjahr 23,9 35,9 32,5 92,3
Jens Wieland 25,9 77,6 33,9 137,4
ZWISCHENSUMME 160,7 281,0 200,5 642,2
Klaus Peter Frohnmdller (bis 12/2013) 22,0 33,2 — 55,2
Dr.Jan Martin Wicke (bis 04/2014) 68,4 103,1 243 195,8
Gesamt 251,1 417,3 224,8 893,2
2013 2014 2015
Fir Zielerreichung maligebende drei
Geschaftsjahre 2014 2015 2016
2015 2016 2017
Beziige verdient mit Ablauf des
Geschaftsjahres 2015 2016 2017

Die Auszahlung erfolgt nur, wenn die vorgenannten Bedingungen in den Jahren 2015 bis 2017
eintreten bzw. nicht eintreten. Fir 2014 ergeben sich die endgultigen Betrage erst nach Fest-
stellung der Zielerreichung durch den Aufsichtsrat.

Fur die erfolgsabhangigen Bezlige des Geschaftsjahres 2013, die 2014 nach Feststehen des
Zielerreichungsgrades ausgezahlt wurden, ergab sich eine Aufldsung in Hohe von insgesamt
14,5 (Vj.1,0) Tsd €. Der Betrag setzt sich zusammen aus Aufldsungen fiir Herrn Dr. Erdland in
Hohe von 57 (V]. 0,6) Tsd €, fuir Herrn Frohmdller in Hohe von 1,2 (V). 0,1) Tsd €, fur Herrn Dr.
Gutjahrin Hohe von 1,3 (Vj. 0,1) Tsd €, fiir Herrn Dr. Wicke in Hohe von 3,5 (V]. 0,2) Tsd € sowie
flr Herrn Wieland in Hohe von 2,8 (Vj. 0,0) Tsd €.

Im Geschaftsjahr 2013 wurden in Hohe von insgesamt 431,6 (Vj. 252,1) Tsd € Riickstellungen
gebildet fur die erworbenen bedingten Anspriiche auf Auszahlung der erfolgsabhdngigen Ver-
gutung des Geschaftsjahres 2013 in 2017. Nach Feststehen des Zielerreichungsgrades ergab
sich eine Auflosung in Hohe von 14,5 (Vj. 1,0) Tsd €.

Dartiber hinaus hat die Gesellschaft keine sonstigen nicht ausbezahlten Beziige, in Anspriiche
anderer Art umgewandelte Beztige, zur Erhohung anderer Anspriiche verwendete Bezlige oder
weitere Bezlge, die bisher in keinem Jahresabschluss angegeben wurden, gewahrt oder gezahlt.
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Die auf die Gesellschaft entfallenden Barwerte der Ruhegehalter betragen jeweils bezogen
auf das Endalter 61insgesamt 3 678,8 (Vj. 3 381,2) Tsd €. Auf Herrn Dr. Erdland entfallen 2 362,3
(Vj. 2233,3) Tsd € und auf Herrn Dr. Gutjahr 992,9 (Vj. 798,0) Tsd € sowie bezogen auf das End-
alter 65 auf Herrn Dr. Wicke 274,5 (V]. 299,7) Tsd € und Herrn Wieland 49,1 (Vj. 50,2) Tsd €. Bei
diesen Leistungen handelt es sich um langfristige Leistungen nach Beendigung des Arbeitsver-
haltnisses. Die auf die Gesellschaft entfallenden Zuflihrungen wahrend des Geschaftsjahres
betragen insgesamt 374,1 (Vj. 79,4) Tsd €. Davon entfallen Zufiihrungen auf Herrn Dr. Erdland
in Hohe von 137,6 (V]. Auflosung 114,4) Tsd €, auf Herrn Dr. Gutjahr in H6he von 240,5 (Vj. 100,0)
Tsd € und auf Herrn Wieland in Hohe von 21,3 (V]. 31,6) Tsd € sowie eine Auflésung auf Herrn
Dr. Wicke in Hohe von 25,3 (Vj. Aufwand 62,2) Tsd €.

Das Ruhegehalt von Herrn Dr. Erdland betragt unter Anrechnung der Anspriiche gegen den
Vorarbeitgeber 128,5 (Vj. 128,5) Tsd €. Das Ruhegehalt von Herrn Dr. Gutjahr betragt 58,8
(Vj. 52,7) Tsd €, wobei betriebliche Versorgungsleistungen gegen Dritte auf das Ruhegehalt
angerechnet werden.

Herrn Dr. Gutjahr wird ein Ubergangsgeld gewahrt bei Nichtverlangerung des Dienstvertrages
seitens der Gesellschaft Gber die zugesagte Amtszeit hinaus ohne Vorliegen eines wichtigen
Grundes, der die Gesellschaft zur auBerordentlichen Kiindigung des Anstellungsverhaltnisses
berechtigt hatte. In diesem Fall werden seine Einklnfte aus selbststandiger und nichtselbst-
standiger Tatigkeit bis zur Vollendung des 61. Lebensjahres insoweit angerechnet, als sie zu-
sammen mit dem Ubergangsgeld die zuletzt bei der Gesellschaft bezogenen Einkinfte Gber-
steigen. Wenn das Anstellungsverhaltnis nach Ablauf der ersten Amtszeit von Herrn Wieland
und vor der Vollendung des 61. Lebensjahres endet, erhalt Herr Wieland ein Ubergangsgeld, es
sei denn, Herr Wieland hat eine ihm angebotene Verlangerung des Anstellungsvertrages zu
gleichen oder fur ihn glinstigeren Bezugen abgelehnt oder die Nichtverlangerung beruht auf
einem von Herrn Wieland zu vertretenden wichtigen Grund im Sinne von § 626 BGB.

Der fur Herrn Dr. Gutjahr auf die Gesellschaft entfallende Anteil am jahrlichen Ubergangsgeld
betragt 58,8 (Vj. 52,7) Tsd €. Das Ubergangsgeld von Herrn Wieland betragt 100,0 (Vj. 100,0) Tsd
€ und ist ab der Beendigung des Anstellungsvertrages bis zur Vollendung des 61. Lebensjahres
von Herrn Wieland zu zahlen, langstens aber bis zum Ende des Monats, ab dem Herr Wieland
erstmals Leistungen der gesetzlichen Rentenversicherung oder betriebliche Versorgungsleis-
tungen von der Gesellschaft erhalt. Herr Wieland muss sich auf seinen Anspruch auf Zahlung
des Ubergangsgeldes anrechnen lassen, was er durch eine neue Tatigkeit erwirbt. Eine Anrech-
nung findet allerdings nur statt, wenn und soweit der anderweitige Verdienst einen Betrag in
Hohe von 165,0 (Vj. 165,0) Tsd € Ubersteigt.

An Mitglieder des Vorstands wurden keine Darlehen von der Gesellschaft vergeben. Haftungs-
verhdltnisse zugunsten der Vorstande wurden nicht eingegangen.

Die Gesamtbezlige von ehemaligen Vorstandsmitgliedern betrugen im Geschaftsjahr 1677,8
(Vj.1714,8) Tsd €. Davon entfielen 309,0 (Vj. 422,8) Tsd € auf Hinterbliebenenbezlge.

Fur die Pensionsverpflichtungen gegentiber ehemaligen Mitgliedern des Vorstands und den
Hinterbliebenen sind 15129,9 (Vj.15 093,7) Tsd € zuriickgestellt.
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Weitere Belastungen der Gesellschaft durch Leistungen an frihere Vorstande, Aufsichtsrate
und deren Hinterbliebene durch Abfindungen, Ruhegehalter, Hinterbliebenenbezlige oder
sonstige Leistungen verwandter Art bestanden im Geschaftsjahr nicht.

Vergutung des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergltung erfolgt in Form einer Festverglitung, deren Hohe die Hauptver-
sammlung festsetzt. Setzt die Hauptversammlung keinen Betrag fest, so gilt der Betrag des
Vorjahres. Fir den Vorsitz, den stellvertretenden Vorsitz und fir Ausschusstatigkeiten sind
Erhdhungsbetrage festgelegt. Weiter wird Sitzungsgeld fir die Teilnahme an Aufsichtsrats-
sitzungen gewahrt.

Die nach Ablauf des Geschéaftsjahres zahlbare Grundvergltung betragt 25,0 (Vj. 25,0) Tsd € pro
Jahr. Die Ausschussvergtitung betragt jeweils fir den Risiko- und Priifungsausschuss sowie fiir
den Personalausschuss 8,0 (Vj. 8,0) Tsd € pro Jahr und jeweils fiir den Vermittlungs- und den
Verwaltungsausschuss 4,0 (Vj. 4,0) Tsd € pro Jahr. Fir den Nominierungsausschuss wird keine
Ausschussverglitung gewahrt. Das Sitzungsgeld betragt 0,5 (Vj. 0,5) Tsd € pro Aufsichtsrats-
sitzung. Fur die Teilnahme an Ausschusssitzungen wird kein Sitzungsgeld gewahrt.

Die Grundvergutung und die Ausschussvergltung erhohen sich fur den Vorsitzenden um 150 %
und fir seine Stellvertreter um 75 %.

Fr das Geschaftsjahr 2014 erhielten die Aufsichtsratsmitglieder der Wiistenrot & Wurttem-
bergische AG von der Gesellschaft eine Gesamtvergiitung von 679,8 (Vj. 667,3) Tsd €. Im Ge-
schaftsjahr ausgeschiedene Aufsichtsratsmitglieder der Wistenrot & Wurttembergische AG
erhielten von der Gesellschaft fur das Geschaftsjahr 2014 eine zeitanteilige Verglitung von
1,1 (V]. 0,0) Tsd €.

Die Auslagen und die auf die Aufsichtsratsverglitung entfallende Umsatzsteuer werden den
Mitgliedern des Aufsichtsrats erstattet. Sie sind jedoch nicht in den genannten Aufwendun-
gen enthalten.

Gegenuber den Mitgliedern des Aufsichtsrats bestehen von der W&W AG keine Forderungen
aus gewahrten Vorschiissen und Krediten.

Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergttungen fur Mitglieder des Aufsichtsrats be-
stehen im W&W-Konzern nicht. Fir Aufsichtsratsmitglieder oder deren Hinterbliebene muss-
ten keine Ruckstellungen flr laufende Pensionen oder Anwartschaften gebildet werden.

Fir personlich erbrachte Leistungen wie Beratungs- oder Vermittlungsleistungen wurden von
der Gesellschaft an Mitglieder des Aufsichtsrats keine Verglitungen gezahlt oder Vorteile ge-
wahrt.
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INDIVIDUELLE AUFSICHTSRATSVERGUTUNG 2014

GRUND- SITZUNGS-  AUSSCHUSS-

VERGUTUNG GELD  VERGUTUNG GESAMT GESAMT
nTsd€ 2014 2014 2014 2014 2013
Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender) 62,5 3,0 48,0 113,5 112,5
Frank Weber (Stv. Vorsitzender) 43,8 3,0 12,0 58,8 57,8
Christian Brand 25,0 3,0 4,0 32,0 31,0
Peter Buschbeck 14,9 15 4,8 21,2 —
Wolfgang Dahlen 25,0 3,0 16,0 44,0 43,0
Thomas Eichelmann 25,0 15 151 41,6 34,5
Dr. Rainer Hagele 25,0 3,0 12,0 40,0 39,0
Dr. Reiner Hagemann 25,0 3,0 8,0 36,0 35,0
Ute Hobinka 25,0 3,0 12,0 40,0 38,5
Jochen Hopken 25,0 3,0 4,0 32,0 31,0
Uwe llzhofer 25,0 2,5 8,0 35,5 35,0
Dr. Wolfgang Knapp 25,0 2,0 4,0 31,0 31,0
Andreas Rothbauer 25,0 3,0 8,0 36,0 35,0
Ulrich Ruetz 25,0 2,0 12,1 39,1 51,0
Matthias Schell 25,0 3,0 4,0 32,0 31,0
Christoph Seeger 25,0 3,0 8,0 36,0 35,0
ZWISCHENSUMME 446,2 42,5 180,0 668,7 640,3
Gunter Ernst (ehemalig) 10,1 1,0 — 11,1 27,0

GESAMT 456,3 43,5 180,0 679,8 667,3




ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Bilanz
Gewinn- und Verlustrechnung
Anhang
Anlage zum Anhang
EINZELANGABEN AKTIVA
ERLAUTERUNGEN AKTIVA
BiLANZ- Zu- As- BiLANZ-
WERTE Um- SCHREI- SCHREI- WERTE
2013 ZUGANGE ABGANGE BUCHUNGEN BUNGEN BUNGEN 2014
nTsd €
A. | Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieflich der Bauten auf
fremden Grundstiicken 73709 5295 - - — 2299 76 705
A. Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1586120 7000 20000 — 14330 1363 1586 087
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 190 446 7000 29 896 — — — 167 550
3. Beteiligungen 26181 3625 649 — 526 32 29 651
4. SUMMEA.II. 1802747 17 625 50 545 - 14 856 1395 1783288
A. lll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermogen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 453 470 88962 — — 25 1012 541 445
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 47 401 47 056 10 200 — 1256 27 85 486
3. Sonstige Ausleihungen —
a) Namensschuldverschreibungen 199431 10000 20000 — 78 116 189393
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 195551 43006 254 — — — 238303
c) Ubrige Ausleihungen 15000 — — — — — 15 000
4. Einlagen bei Kreditinstituten 163774 — 38211 — 3141 — 128 704
5. Andere Kapitalanlagen 87 — — — — — 87
6. SuMME A. IIl. 1074714 189 024 68 665 - 4500 1155 1198 418
GESAMT 2951170 211944 119 210 — 19 356 4 849 3058411

In den Zuschreibungen sind Wahrungskursgewinne aus Inhaberschuldverschreibungen in
Hohe von 0,5 Mio € und aus Einlagen bei Kreditinstituten in Hohe von 3,1 Mio € enthalten, die

im sonstigen nicht versicherungstechnischen Ergebnis ausgewiesen werden.
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Anteilsbesitzliste

ANTEIL AM ANTEIL AM
KAPITAL KAPITAL ERGEBNIS
DIREKT INDIREKT WAH- BiLANZ- EIGEN- NACH

NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN % IN %° RUNG STICHTAG KAPITAL! STEUERN*
Deutschland
3B Boden-Bauten-Beteiligungs-GmbH, Ludwigsburg 100,00 € 31122014 104904903 963 840
Adveq Europe Il GmbH, Frankfurt am Main 16,77 € 31.12.2013 62 743 364 5618 530
Adveq Opportunity Il Zweite GmbH, Frankfurt am Main 29,31 € 31.12.2013 25457219 1851253
Adveq Technology Ill GmbH, Frankfurt am Main 18,84 € 31.12.2013 46 150 592 6303 698
Adveq Technology V GmbH, Frankfurt am Main 16,50 € 31.12.2013 62740752 5525262
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 39561155 1700000
Altmark Versicherungsmakler GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2013 1543226 175 295
Altmark Versicherungsvermittiung GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2013 219 165 160714
Asendorfer Kippe ASK GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2013 4065 353 —258207
Auda Ventures GmbH & Co. Beteiligungs-KG, Miinchen 5,79 € 31.12.2013 26 328 349 7 509 327
Berlin Leipziger Platz Grundbesitz GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 2033162 — 248 386
Beteiligungs-GmbH der Wirttembergischen, Stuttgart 100,00 € 31122013 2185097 249 287
BPE2 Private Equity GmbH & Co. KG, Hamburg 10,00 € 31.12.2013 14917 740 23276332
BWK GmbH Unternehmensbeteiligungsgesellschaft,
Stuttgart 35,00 € 31.12.2014 485 265 508 214769 915
City Immobilien GmbH & Co. KG der
Wirttembergischen, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 130117 809 5291987
City Immobilien Il GmbH & Co. KG der
Wirttembergischen, Stuttgart 100,00 3 31.12.2014 —5800 —5000
Coller German Investors GmbH & Co. KG, Miinchen 10,00 € 31.12.2013 3646207 455128
Crown Premium Private Equity Il GmbH & Co. KG,
Minchen 6,60 € 31.12.2013 107 351163 9589765
Deutscher Solarfonds ,Stabilitat 2010“ GmbH & Co. KG,
Frankfurt am Main 17,77 € 31.12.2013 116 795580 4131395
DBAG Fund VI Feeder, GmbH & Co. KG, Frankfurt am
Main 30,71 € 31.12.2013 5720850 —-8232
Domus Beteiligungsgesellschaft der Privaten Bauspar-
kassen mbH, Berlin 19,82 € 31.12.2013 17 019138 -980
EquiVest Il GmbH & Co. Zweite Beteiligungs KG Nr. 1
flir Vermégensanlagen, Miinchen 9,97 € 31.12.2013 38204571 —2309135
Eschborn Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG,
Stuttgart 51,00 € 31.12.2014 31079 460 — 582742
European Sustainable Power Fund Nr. 2 GmbH & Co. KG,
Griinwald 1,00 11,10 € 30.09.2013 492 474 639 26 620900
Ganzer GmbH & Co. KG, Harrislee 100,00 € 31.12.2013 —1739214 125736
Gerber GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 273 856 904 —190614

Gestorf GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2013 297 857 —52655
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ANTEILSBESITZLISTE (FORTSETZUNG)
ANTEIL AM ANTEIL AM
KAPITAL KAPITAL ERGEBNIS
DIREKT INDIREKT WAH- BiLANZ- EIGEN- NACH
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN % IN % RUNG STICHTAG KAPITAL! STEUERN?
GLL GmbH & Co. Messeturm Holding KG, Miinchen 5,97 € 31.12.2013 -60316000 —113757000
GMA Gesellschaft fur Markt- und Absatzforschung
mbH, Ludwigsburg 100,00 € 31.12.2013 1741761 138 627
High Tech Beteiligungen GmbH & Co. KG, Disseldorf 6,60 € 31.12.2013 3682533 699 859
Hinterbliebenenfiirsorge der Deutschen Beamten-
banken GmbH, Karlsruhe 100,00 € 31.12.2013 97 298 942
HVH Immobilien GmbH & Co. New York KG, Miinchen 9,95 € 30.09.2012 416 353 7833085
IVB - Institut flr Vorsorgeberatung Risiko- und
Finanzanalyse GmbH, Karlsruhe 100,00 € 31.10.2013 61796 4137
IVZ Immobilien Verwaltungs GmbH & Co.
Finanzanlagen KG, Minchen 10,00 € 31.12.2013 29796 966 1741642
IVZ Immobilien Verwaltungs GmbH & Co. Stideuropa
KG, Minchen 10,00 € 31.12.2013 3831684 2602858
Kapitalbeteiligungsgesellschaft der Deutschen
Versicherungswirtschaft AG i.L., Berlin 6,84 € 31.12.2013 13151308 —524120
Karlsruher Lebensversicherung AG, Karlsruhe 82,76 € 31.12.2014 10 439 249 1749 600
Karlsruher Rendite Immobiliengesellschaft mbH i.L.,
Karlsruhe 100,00 € 30.04.2014 192 215 —-1441
KLV BAKO Dienstleistungs-GmbH, Karlsruhe 92,80 € 31.12.2013 180 490 8498
KLV BAKO Vermittlungs-GmbH, Karlsruhe 75,90 € 31.12.2013 188199 8995
LP 1 Beteiligungs-GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 215418 —29649
Miethaus und Wohnheim GmbH i.L., Mannheim 100,00 € 31.12.2014 1921900 —769
Nord-Deutsche AG Versicherungs-Beteiligungs-
gesellschaft, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 10 387 898 34549
Odewald & Compagnie GmbH & Co. KG fir
Vermogensanlagen in Portfoliounternehmen, Berlin 13,52 € 31.12.2013 39 656 1592471
Onshore Wind Portfolio 2012 GmbH & Co. KG,
Frankfurt am Main 4,41 16,31 € 31.10.2014 122 758 066 2998 114
PWR Holding GmbH, Miinchen 33,33 € 31.12.2012 1871526 —26075
Schulenburg GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2013 2191691 —368946
Stuttgarter Baugesellschaft von 1872 AG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 427 687 10955
V-Bank AG, Miinchen 47,14 € 31.12.2014 28230920 3601997
VC Fonds Baden-Wiirttemberg GmbH & Co. KG,
Stuttgart 25,00 € Neuinvestment 28.08.2014
VV Immobilien GmbH & Co. United States KG i.L.,
Miinchen 9,98 € 31.12.2013 19 621 829 3781556
VV Immobilien GmbH & Co. US City KG i.L,, Miinchen 23,10 € 31.12.2013 27 932 045 5187729
W&W Asset Management GmbH, Ludwigsburg? 100,00 € 31.12.2014 11261185 —

W&W Gesellschaft fiir Finanzbeteiligungen mbH,
Stuttgart 100,00 € 31122014 34023598 —3539069
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ANTEILSBESITZLISTE (FORTSETZUNG)

ANTEIL AM ANTEIL AM
KapitaL KapiTAL ERGEBNIS
DIREKT INDIREKT WAH- BiLANZ- EIGEN- NACH

NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN % IN % RUNG STICHTAG KAPITAL! STEUERN?
W&W Informatik GmbH, Ludwigsburg? 100,00 € 31.12.2014 473025 —
W&W Produktion GmbH, Berlin? 100,00 € 31.12.2014 25000 —
W&W Service GmbH, Stuttgart? 100,00 € 31.12.2014 100 153 —
Windpark Golzow GmbH & Co. KG, Rheine 100,00 € 31.12.2013 —2038361 — 1641208
WL Erneuerbare Energien Verwaltungs GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 52 840 5227
WL Renewable Energy GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 52288841 1024229
WL Sustainable GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 54232710 1035608
Wohnimmobilien GmbH & Co. KG der
Wirttembergischen, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 211781737 5371719
Wirttembergische Immobilien AG, Stuttgart 100,00 € 31122014 99423101 1620940
Wiarttembergische KO 43 GmbH, Stuttgart 94,00 € 31.12.2014 23342551 1046 087
Wirttembergische Krankenversicherung AG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 25748122 3000000
Wirttembergische Lebensversicherung AG, Stuttgart 83,42 € 31.12.2014 323511724 15000 000
Wirttembergische Logistik | GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 11781019 1147731
Wirttembergische Logistik Il GmbH & Co. KG, Stuttgart 94,89 € 31.12.2014 28 656 298 1437111
Wirttembergische Rechtsschutz Schaden-Service-
GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 100037 23343
Wirttembergische Versicherung AG, Stuttgart? 100,00 € 31.12.2014 208903 024 —
Wirttembergische Vertriebsservice GmbH fiir Makler
und freie Vermittler, Stuttgart? 100,00 € 31.12.2014 74 481 —
Wiirttembergische Verwaltungsgesellschaft mbH,
Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 31703 314
Wirttfeuer Beteiligungs-GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 3537585 —16 600
WirttLeben Alternative Investments GmbH, Stuttgart 100,00 € 31.12.2014 22500 —2500
WiirttVers Alternative Investments GmbH, Stuttgart? 100,00 € 31.12.2014 25000 —
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank, Ludwigsburg? 100,00 € 31.12.2014 350 348 606 —
Wistenrot Bausparkasse AG, Ludwigsburg 100,00 € 31.12.2014 703 073127 4627 344
Wistenrot Grundsticksverwertungs-GmbH,
Ludwigsburg 100,00 € 31.12.2014 2124023 68 151
Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH, Ludwigsburg 100,00 € 31.12.2014 36414161 3643193
Wistenrot Immobilien GmbH, Ludwigsburg 100,00 € 31.12.2013 3664207 608 228
Frankreich
Wirttembergische France Immobiliere SARL, StraBburg 100,00 € 30.09.2014 15017 818 1346 440

Wirttembergische France Strasbourg SARL, StraRburg 100,00 € 30.09.2014 44765 806 1673652
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ANTEIL AM ANTEIL AM
KAPITAL KAPITAL ERGEBNIS
DIREKT INDIREKT WAH- BiLANZ- EIGEN- NACH
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN % IN %° RUNG STICHTAG KAPITAL! STEUERN?
Irland
BlackRock NTR Renewable Power Fund plc, Dublin 89,55 uss 31.12.2013 18857 000 —1501000
Crown Global Secondaries Il plc, Dublin 7,22 € 31.12.2013 969 036 906 148 708 705
W&W Advisory Dublin Ltd., Dublin 100,00 € 31.12.2014 6381630 5603 246
W&W Asset Management Dublin Ltd., Dublin 100,00 € 31.12.2014 6137203 5636 747
W&W Europe Life Limited, Dublin 100,00 € 31.12.2014 18 834772 -733611
Luxemburg
DB Secondary Opportunities SICAV-SIF - Sub Fund DB
SOF Il Feeder USD, Luxemburg 16,79 uss 31.12.2013 55619 847 13970538
First State European Diversified Infrastructure Feeder
Fund 11 SCA, SICAV-SIF, Luxemburg 20,00 Neuinvestment 17.03.2014
IKAV SICAV-FIS SCA —ecoprime TK |, Luxemburg 41,28 € 30.09.2013 50 486 695 2354392
IKAV SICAV-FIS SCA — Global Energy (Ecoprime Il1),
Luxemburg 15,12 30,24 € 30.09.2013 9497582 154051
IKAV SICAV-FIS SCA - Global PV Investments, Luxemburg 46,25 € 30.09.2013 38 694 209 2300606
Secondary Opportunities SICAV-SIF — Sub-fund SOF Il
Feeder USD, Luxemburg 35,48 € Neuinvestment 30.10.2014
Slowakei
Wistenrot stavebna sporitelfia a.s., Bratislava 40,00 € 31.12.2014 37206137 1169 853
Tschechische Republik
WIT Services s.r.o., Prag 100,00 CZK 31.12.2013 3715000 511 000
Wiustenrot hypotecni banka a.s, Prag 99,91 0,09 CzZK 31.12.2014 1635817 024 218 433102
Ustenrot pojist'ovna a.s., Prag 100,00 CzZK 31.12.2014 318 054 468 —49177 090
Whdstenrot service s.r.o., Prag 100,00 czK 31.12.2013 3715000 511000
Wiustenrot stavebni spofitelna a.s., Prag 55,92 CZK 31.12.2014 3112654233 89 478 598
Wistenrot Zivotni pojist’ovna a.s., Prag 100,00 CZK 31.12.2014 178 663 958 3525892
Ungarn
Fundamenta-Lakaskassza-Lakdstakarékpénztar Zrt.,
Budapest 11,47 HUF 31.12.2013 17 515 000 5374000
Vereinigtes Kénigreich Grofbritannien
BlackRock Private Equity Partners Il (Feeder No. 1) L.P,
London 100,00 uss 31.12.2013 12 745088 1768 382
Brookfield Capital Partners Fund Il (NR A) L.P., Grand
Cayman 12,20 uss 31.12.2013 469 067 000 99 450
Capital Dynamics Clean Energy and Infrastructure
Feeder L.P, Edinburgh 28,24 uss 31.12.2013 82371790 292 836
Capital Dynamics US Solar Energy Feeder, L.P,
Edinburgh 62,69 uss 31.12.2013 57 577 090 992 303

Carlyle Cardinal Ireland Fund, L.P., Grand Cayman 5,82 Neuinvestment 07.07.2014
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ANTEILSBESITZLISTE (FORTSETZUNG)

ANTEIL AM ANTEIL AM
KAPITAL KAPITAL ERGEBNIS
DIREKT INDIREKT WAH- BiLANZ- EIGEN- NACH
NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT IN % IN %3 RUNG STICHTAG KAPITALY STEUERN?
Glennmont Clean Energy Fund Europe 1 'A' L.P, London 11,80 € 31.12.2013 236 894 111 29 547 944
HgCapital Renewable Power Partners 2 LP, London 29,53 € 31.12.2013 37 637 818 —13 043009
Kennet IIl A L.P, St. Peter Port 6,73 € 31.12.2013 293342 616 —3069 762
Kennet IV L.P, St. Peter Port 18,83 Neuinvestment 29.07.2014
Partners Group Emerging Markets 2007, L.P, Edinburgh 12,01 uss$ 31.12.2013 157991 000 1047 000
Project Glow Co-Investment Fund, L.P., Grand Cayman 51,72 Neuinvestment 10.10.2014

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

2 Ergebnisabfiihrungsvertrag vorhanden.

3 Der indirekte Anteil (oder: Anteilsbesitz; oder: Anteilsquote) umfasst nach § 16 Abs. 4 AktG Anteile, die einem abhangigen Unternehmen oder einem anderen fiir Rechnung

des Unternehmens oder eines von diesem abhangigen Unternehmen gehéren.

EINZELANGABEN GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

VERSICHERUNGSTECHN. ERGEBNIS
FUR EIGENE RECHNUNG (VOR
BRUTTOBEITRAGE ~ SCHWANKUNGSRUCKSTELLUNGEN)

GEBUCHTE

VERSICHERUNGSTECHN. ERGEBNIS
FUR EIGENE RECHNUNG (NACH
SCHWANKUNGSRUCKSTELLUNGEN)

nTsd€ 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Feuerversicherung 47 907 49 354 2511 —2144 548 —-1663
Sonstige Sachversicherungen 69 965 64129 983 -9562 —3439 -8323
Summe Feuer- und Sonstige

Sachversicherungen 117872 113 483 3494 —-11706 —-2891 —-9986
Kraftfahrtversicherung 109 486 106 849 —5895 -16741 —7040 -11782
Haftpflichtversicherung 29 805 28589 860 5891 1553 6109
Unfallversicherung 19616 19276 2154 3019 2154 3019
Transport- und Luftfahrtkasko-

versicherung 3193 3100 813 124 1190 377
Sonstige Versicherungen 22200 22232 -1336 =717 -617 -1700
Summe Schaden-/

Unfallversicherungsgeschdft 302172 293529 90 —20130 —-5651 —13963
Lebensversicherung 6 595 6865 2598 1150 2598 1150
GESAMT 308 767 300 394 2688 —18980 —-3053 —12813
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PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER VERSICHERUNGSVERTRETER, PERSONALAUFWENDUNGEN

nTsd€ 2014 2013
Lohne und Gehalter 35720 37 699
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstitzung 5442 5462
Aufwendungen fir Altersversorgung 6058 3071
GESAMT 47 220 46 232

Die W&W AG hat keinen eigenen AuRendienst. Infolgedessen enthdlt die nach der RechVersV
vorgeschriebene Tabelle nur Personalaufwendungen und keine Provisionen oder sonstigen Be-
zuge von Versicherungsvertretern.



366 WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Gewinnverwendung

VORSCHLAG FUR DIE VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS
Der Bilanzgewinn betragt 56 882 502,14 €. Wir beantragen, ihn wie folgt zu verwenden:

in€ 2014
0,50 € Dividende je Stlickaktie 46 874 860,00
Einstellungen in die anderen Ricklagen 9000 000,00
Vortrag auf neue Rechnung 1007 642,14

GESAMT 56 882 502,14
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Versicherung der gesetzlichen
Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im zusammengefassten
Lagebericht der Geschaftsverlauf einschliefllich des Geschaftsergebnisses und die Lage der
Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwick-
lung der Gesellschaft beschrieben sind.

Stuttgart, den 17. Februar 2015

Dr. Alexander Erdland

L\\JU

Dr. Michael Gutjahr

//V/

Jens Wieland
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Bestatigungsvermerk des
Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchfuhrung der Wiistenrot & Wirttembergische AG, Stutt-
gart, und ihren Bericht tUber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 geprft. Die Buchflhrung und die Aufstellung von Jahres-
abschluss und Bericht tber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen in der Satzung liegen in
der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbe-
ziehung der Buchfiihrung und Uber den Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Kon-
zerns abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzuflhren, dass
Unrichtigkeiten und VerstoRBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung und durch den Bericht tiber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Fest-
legung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und lber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mog-
liche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungsle-
gungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfiihrung,
Jahresabschluss und Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns iberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wir-
digung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Berichts tUber die Lage der Ge-
sellschaft und des Konzerns. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaliiger Buchfiihrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft. Der Bericht Gber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns steht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft und stellt die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Stuttgart, den 11. Marz 2015

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

[’U"“"“r’ WM ‘Q.W

Dr. Ellenbirger Dr. Hasenburg
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat nahm im Geschaftsjahr 2014 die ihm nach Gesetz, Satzung und Geschafts-
ordnung obliegenden Aufgaben wahr. Der Aufsichtsrat Uberwachte die Geschaftsfihrung und
war in alle Angelegenheiten von grundlegender Bedeutung fur die Gesellschaft unmittelbar
eingebunden.

Der Aufsichtsrat der Wiistenrot & Wirttembergische AG setzt sich satzungsgemaf aus
16 Mitgliedern zusammen.

Es bestehen funf Ausschusse des Aufsichtsrats: der Personalausschuss, der Nominierungsaus-
schuss, der Risiko- und Priifungsausschuss, der Verwaltungsausschuss und der Vermittlungs-
ausschuss. Nahere Ausfihrungen zur Zusammensetzung und Arbeitsweise der Ausschiisse des
Aufsichtsrats sind der Erklarung zur Unternehmensfihrung zu entnehmen.

Im Jahr 2014 fanden seitens des Risiko- und Prifungsausschusses insgesamt zwei ordentliche
Sitzungen und eine Telefonkonferenz statt. Der Personalausschuss trat zu drei ordentlichen
und drei auBerordentlichen Sitzungen zusammen, der Nominierungsausschuss kam zu zwei
Sitzungen zusammen. Der Verwaltungs- und der Vermittlungsausschuss hielten keine Sitzung
ab. In den Ausschusssitzungen wurden die den jeweiligen Ausschlssen zugehorigen Themen
ausfuhrlich erortert. Die Ausschussvorsitzenden berichteten dem Aufsichtsrat tber die Arbeit
der Ausschusse jeweils in der anschlielenden Sitzung.

Der Aufsichtsrat befasste sich im vergangenen Jahr in funf ordentlichen Sitzungen und einer
aulerordentlichen Sitzung, zu denen die Vorstandsberichte, schriftlichen Prasentationen und
Unterlagen jeweils rechtzeitig zur Vorbereitung zugegangen sind, eingehend mit der Entwick-
lung der Gesellschaft sowie des Konzerns. Der Aufsichtsrat lief8 sich vom Vorstand sowohl
schriftlich als auch mundlich regelmaRig tber alle fiir das Unternehmen und den Konzern
relevanten Fragen der strategischen Ausrichtung der Gruppe, der Planung, der Geschaftsent-
wicklung, der Risikolage sowie des Ratings der Konzerngesellschaften berichten. Auch das
Thema Risikomanagement wurde eingehend behandelt. Hierzu wurden ausfuhrliche Risiko-
berichte erstellt und dem Aufsichtsrat zur Kenntnis gegeben. Die Geschafts- und die Risiko-
strategie wurden dem Aufsichtsrat vorgelegt und mit diesem erértert. Der Vorstand legte
dem Aufsichtsrat den Bericht der Internen Revision sowie dem Risiko- und Prifungsausschuss
den Bericht des Compliance-Beauftragten vor. Der Vorstand informierte den Vorsitzenden des
Aufsichtsrats laufend und unverziglich Gber alle wesentlichen geschaftspolitischen Mafnah-
men.

Im Vordergrund der Aufsichtsratssitzungen der Wiistenrot & Wirttembergische AG als strate-
gische Management Holding stand in diesem Geschaftsjahr die Befassung mit dem Programm
LJW&W 2015 sowie eine erste Kenntnisnahme des nachsten Strategieschritts. Die strategische
Ausrichtung der W&W-Gruppe zur Sicherstellung der nachhaltigen Ertragskraft in der durch
Niedrigzinsumfeld, zunehmende Regulierung und verandertes Kundenverhalten gepragten
,neuen Realitat” stand dabei im Fokus der Erorterung.



Samtliche nach dem Gesetz und den Regularien der Gesellschaft zustimmungspflichtigen
MaRnahmen wurden dem Aufsichtsrat vorgelegt. Insbesondere erérterte der Aufsichtsrat ein-
gehend die operative Planung 2015 und die weitere Mittelfristplanung im Hinblick auf das Pro-
gramm ,W&W 2015" Einen Schwerpunkt bildete vor dem Hintergrund steigender regulatori-
scher Kapitalanforderungen die Planung der Kapitalausstattung der Wistenrot & Wirttem-
bergische AG. Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit zentralen Fragen der Corporate
Governance und thematisierte alle relevanten rechtlichen Neuerungen und deren Umsetzung
sowohl in der Wistenrot & Wirttembergische AG als auch in der W&W-Gruppe.

Der Aufsichtsrat setzte sich mit dem Vergitungssystem fiir den Vorstand auseinander und
nahm den Bericht des Vorstands uUber die Ausgestaltung des Vergltungssystems fir die Mit-
arbeiter zur Kenntnis. Anfang 2015 fand die letzte Effizienzprifung der Aufsichtsratstatigkeiten
statt.

Die Berichterstattung des Vorstands erstreckte sich weiterhin auf aktuelle Personalthemen.
Die Geschafts- und Ergebnisentwicklung in den einzelnen Segmenten wurde ausfihrlich be-
handelt, genauso wie die aktuelle Kapitalmarktsituation und die zu erwartenden Auswirkun-
gen auf den Konzern. Im Rahmen der Befassung mit dem Beteiligungsmanagement wurde
insbesondere Augenmerk auf die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank gelegt.

Den Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2014 sowie den Lagebericht, den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht zum 31. Dezember 2014 hat der Aufsichtsrat eingehend gepruft.
Jahresabschluss und Lagebericht ebenso wie Konzernabschluss und Konzernlagebericht sind
vollstandig und stimmen mit den Einschatzungen des Vorstands in den gemaf § 90 AktG zu
erteilenden Berichten Uberein. Der Vorschlag des Vorstands zur Verwendung des Ergebnisses
entspricht einer konsequenten Bilanzpolitik unter Berlicksichtigung der Liquiditatslage und der
geplanten Investitionen der Gesellschaft. Der Aufsichtsrat schlieft sich daher dem Vorschlag
des Vorstands an.

Die vom Aufsichtsrat zum Abschlussprifer bestellte KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Stuttgart, hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr
2014 und den Lagebericht sowie den Konzernjahresabschluss und den Konzernlagebericht ord-
nungsgemaf geprift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Uber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifungen hat die Prifungsgesellschaft dem Aufsichts-
rat schriftlich und mindlich berichtet. Der Prifungsbericht ist jedem Mitglied des Aufsichts-
rats zugegangen. Dartber hinaus stand die Prifungsgesellschaft fur Fragen sowohl in der
Sitzung des Risiko- und Prifungsausschusses am 20. Marz 2015 als auch in der Bilanzsitzung
des Aufsichtsrats am 25. Marz 2015 zur Verfugung. Der vorgelegte Prifungsbericht entspricht
den gesetzlichen Anforderungen des § 321 HGB und wurde vom Aufsichtsrat im Rahmen seiner
eigenen Abschlussprifung bericksichtigt.
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Der Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht) wur-
de dem Aufsichtsrat und dem Abschlusspriifer vom Vorstand unverziglich nach dessen Auf-
stellung zur Prifung vorgelegt. Der Aufsichtsrat hat den Abhangigkeitsbericht und den Bericht
des Abschlussprtifers geprift. Der Bericht entspricht den gesetzlichen Vorgaben und gibt die
bestehenden Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen vollstandig und
inhaltlich richtig wieder. Das Ergebnis der Prifung des Abschlussprifers zum Abhangigkeits-
bericht stimmt mit dem Ergebnis der Prifung durch den Aufsichtsrat tberein. Der Abschluss-
prufer erteilte folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk:

,Nach unserer pflichtgemaBen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. beiden im Bericht aufgefihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht un-
angemessen hoch war.”

Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
sowie des Konzernabschlusses, des Konzernlageberichts und des Berichts Uber die Beziehun-
gen zu verbundenen Unternehmen erhebt der Aufsichtsrat keine Einwendungen und hat in
seiner Sitzung am 25. Marz 2015 den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss sowie den
Konzernabschluss gebilligt. Der Jahresabschluss gilt damit gemal? § 172 Satz 1 AktG als festge-
stellt.

Mit Ablauf des 30. April 2014 ist Herr Dr. Jan Martin Wicke aus dem Vorstand der Wistenrot &
Wiurttembergische AG ausgeschieden.

Im Zuge des Ausscheidens von Herrn Dr. Wicke erteilte der Aufsichtsrat seine Zustimmung zur
Anpassung des Geschaftsverteilungsplans des Vorstands mit Wirkung zum 1. Mai 2014.

Eine weitere Zustimmung zur Anpassung des Geschaftsverteilungsplans und Verschiebung
von Aufgaben innerhalb des Vorstands erteilte der Aufsichtsrat mit Wirkung zum
1. Februar 2075.



Zum Ende der ordentlichen Hauptversammlung am 28. Mai 2014 ist der Anteilseignervertreter
Gunter Ernst aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Als sein Nachfolger wurde Herr Peter
Buschbeck neu gewahlt.

Im Dezember 2014 verabschiedete der Aufsichtsrat gemeinsam mit dem Vorstand die aktuali-
sierte Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex. Der Prifer stellte
wahrend der Abschlussprifung keine Tatsachen fest, die eine Unrichtigkeit der Entsprechens-
erklarung ergeben hatten.

Das vergangene Jahr 2014 hat hohe Anforderungen an Management und Belegschaft gestellt.
Der Aufsichtsrat dankt den Vorstanden, den Fihrungskraften, den Betriebsraten sowie den
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern aller Konzerngesellschaften fur ihren personlichen Einsatz
und ihren Beitrag zur Erreichung der gemeinsamen Ziele.

Stuttgart, den 25. Marz 2015

Der Aufsichtsrat

HGAM Q('b(ww \/O(AM

Hans Dietmar Sauer
Vorsitzender

373



374

Glossar

ASSET-LIABILITY-MANAGEMENT
Asset-Liability-Management bezeichnet die Abstimmung
der Falligkeitsstruktur der aktiven und passiven Bilanz-
positionen sowie die Steuerung der damit verbundenen
Marktpreis- und Liquiditatsrisiken.

AssSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Ein assoziiertes Unternehmen ist ein Unternehmen, bei
dem der Konzern als Eigentliimer tber maRgeblichen Ein-
fluss verfligt und das weder ein Tochterunternehmen
noch ein Gemeinschaftsunternehmen ist. In der Regel
liegt ein maRgeblicher Einfluss vor, wenn der Konzern-
anteil zwischen 20 % und 50 % liegt.

AUF NICHT BEHERRSCHENDE ANTEILE
ENTFALLENDES ERGEBNIS

Anteile am Konzernuberschuss, die aus Sicht des Konzerns
aulenstehenden Dritten zuzurechnen sind.

AUFWENDUNGEN FUR DEN VERSICHERUNGS-
BETRIEB (VERWALTUNGSKOSTEN)

Provisionen, Gehalter, Sachkosten und andere Aufwen-
dungen fir den Vertrieb und die laufende Verwaltung von
Versicherungsvertragen.

BARRESERVE

Die Barreserve enthalt neben dem Kassenbestand die tag-
lich falligen Guthaben bei der Bundesbank bzw. Zentral-
notenbank, Guthaben bei auslandischen Postgiroamtern
sowie Schuldtitel 6ffentlicher Stellen.

BAUSPARDARLEHEN

Nach Zuteilung eines Bausparvertrags besteht Anspruch
auf ein Bauspardarlehen, das zur Finanzierung wohnungs-
wirtschaftlicher Malinahmen gewahrt wird. Die Hohe des
Bauspardarlehens ergibt sich in der Regel aus der Diffe-
renz zwischen — Bausparsumme und Bausparguthaben.
Besondere Merkmale des Darlehens sind der niedrige und
feste Zinssatz fur die gesamte Laufzeit, die Moglichkeit
einer nachrangigen Sicherung sowie das Recht auf jeder-
zeitige Sondertilgungen.

BAUSPARSUMME
Sie wird bei Vertragsabschluss festgelegt und bestimmt
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in der Regel das Volumen der bei — Zuteilung verfligbaren
Bausparmittel.

BEITRAGE, GEBUCHT/VERDIENT

Der Beitrag ist der Preis flr die vom Versicherer zu erbrin-
gende Leistung. Er kann entweder laufend oder als Ein-
malbeitrag entrichtet werden. Die gebuchten Beitrage
sind die zugeflossenen Beitragseinnahmen des jeweiligen
Geschaftsjahres. Die Anteile, die davon auf das Geschafts-
jahr entfallen, sind die verdienten Beitrage.

BEITRAGSUBERTRAGE

Diese Beitragseinnahmen sind den Ertragen klnftiger
Geschaftsjahre zuzuordnen. lhre Berechnung erfolgt fur
jeden Versicherungsvertrag einzeln und taggenau.

BEIZULEGENDER ZEITWERT (FAIR VALUE)

Der Betrag, zu dem ein Vermogenswert zwischen sach-
verstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhan-
gigen Geschaftspartnern ausgetauscht wird. Als beizule-
gender Zeitwert wird dabei der aktuelle Marktwert ange-
setzt, sofern ein aktiver Markt vorhanden ist. Liegt kein
aktiver Markt vor, so wird der beizulegende Zeitwert mit
anerkannten Bewertungsmethoden bestimmt.

BESTANDSWERT AUS ERWORBENEN VERSICHE-
RUNGSVERTRAGEN

Der Wert, der beim Erwerb eines Versicherungsunterneh-
mens als Gegenwert fir die erworbenen Versicherungs-
vertrdge zu bilanzieren ist.

BEWERTUNGSRESERVEN

Differenz zwischen Zeit- und Buchwert bestimmter Anlage-
klassen. Dazu gehoren im HGB-Abschluss die Kapitalanla-
gen. Im IFRS-Abschluss zahlen dazu alle Finanzinstrumente,
die nicht zum — beizulegenden Zeitwert bilanziert werden,
sowie die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien.

BLACK-SCHOLES-MODELL

Bewertungsmodell zur Ermittiung des beizulegenden
Zeitwerts von Optionen, das die Parameter Basispreis,
Laufzeit der Option, den aktuellen Kurs des Basiswerts,
den risikolosen Zinssatz und die — Volatilitat des Basis-
werts berlcksichtigt.



BrRUTTO/NETTO
In der Versicherungstechnik bedeutet brutto/netto die
jeweilige Position oder Quote vor bzw. nach Abzug der
Rickversicherung.

BRUTTO-NEUGESCHAFT

Das Bruttoneugeschaft bezeichnet bei Bausparkassen das
Neugeschaft als Summe aller in einem bestimmten Zeit-
raum beantragten und angenommenen Bausparvertrage.

Carp

Ein Cap ist eine Vereinbarung zwischen dem Verkaufer
des Caps und dem Kaufer, dass beim Anstieg eines fest-
gelegten Marktzinssatzes lber eine vereinbarte Zinsober-
grenze der Verkaufer dem Kaufer den Differenzbetrag
bezogen auf einen vereinbarten Nennbetrag erstattet.

COMBINED RATIO

Versicherungstechnische Rentabilitatskennzahl von
Schaden-/Unfallversicherungsunternehmen, Summe aus
Schadenquote und Betriebskostenquote.

COMPLIANCE

Unter Compliance versteht man alle Manahmen, die
dazu dienen, das rechtlich und ethisch korrekte Verhalten
von Firmen, Organen und Mitarbeitern zu gewahrleisten.
Compliance soll das Unternehmen vor Fehlverhalten be-
wahren, das zu Vermogensschaden, Image-Schaden und
dem Verfehlen von Unternehmenszielen fiihren kann. Sie
soll auBerdem die Interessen von Mitarbeitern, Kunden
und Geschaftspartnern schitzen.

CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Der Deutsche Corporate Governance Kodex enthalt inter-
national und national anerkannte Standards guter und
verantwortungsvoller Unternehmensfihrung. Der Kodex
enthalt neben Bestimmungen, die als geltendes Gesetzes-
recht von den Unternehmen zu beachten sind, auch Emp-
fehlungen und Anregungen. Von den Empfehlungen kén-
nen die Gesellschaften abweichen, sie sind aber verpflich-
tet, dies jahrlich offenzulegen. Von den Anregungen kann
ohne Offenlegung abgewichen werden.

D&O-VERSICHERUNG

Bei der ,Directors & Officers Insurance” handelt es sich
um eine Haftpflichtversicherung fir Manager. Mit ihr
schitzen sich Vorstande, Aufsichtsrate und leitende An-
gestellte gegen Anspriiche, die gegen sie wegen eines
beruflichen Fehlers gestellt werden konnen.

DECKUNGSRUCKSTELLUNG (AUCH DECKUNGS-
KAPITAL)

Das Versicherungsunternehmen bildet eine Deckungs-
rickstellung, um zu jedem Zeitpunkt den versprochenen
Versicherungsschutz gewahrleisten zu konnen.

DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Derivative Finanzinstrumente sind als Fest- oder Options-
geschaft ausgestaltete Termingeschafte, deren Wert von
einer oder mehreren Basisvariablen abhangt. Wichtige
Beispiele fur derivative Finanzinstrumente sind Optionen,
Futures, Forwards und Swaps.

DIREKTGUTSCHRIFT

Der Teil des vom Versicherungsunternehmen erwirtschaf-
teten Uberschusses, der den Kunden schon wahrend des
Geschaftsjahres unmittelbar gutgeschrieben wird.

ECHTES WERTPAPIERPENSIONSGESCHAFT

Ein echtes Wertpapierpensionsgeschaft ist ein Vertrag, in
dem der Pensionsnehmer die Verpflichtung tibernimmt,
die in Pension genommenen Wertpapiere zu einem vorher
bestimmten oder vom Pensionsgeber zu bestimmenden
Zeitpunkt zurlickzulbertragen.

EFFEKTIVZINSMETHODE

Die Effektivzinsmethode ist gemaR IAS 39 eine Methode,
um die fortgefihrten Anschaffungskosten eines finanziel-
len Vermogenswerts oder einer finanziellen Verbindlich-
keit zu berechnen. Aullerdem dient sie der Allokation von
Zinsertragen und Zinsaufwendungen auf die jeweilige
Periode. Mit dem Effektivzinssatz wird zum Beispiel ein
Dis-agio Uber die Laufzeit des Finanzinstruments verteilt
und auf null zurtickgefihrt.

EINLOSUNG
Ein neu abgeschlossener Bausparvertrag gilt nach Bezah-
lung der vollstandigen Abschlussgebihr als eingeldst.

EMITTENTENRATING

Ein Emittentenrating (fir Banken und Versicherungen)
stellt die derzeitige Meinung einer Rating-Agentur Uber
die allgemeine Finanzkraft eines Schuldners dar, seine
finanziellen Verpflichtungen zu erfullen. Diese Meinung
bezieht sich insbesondere auf die Fahigkeit und Bereit-
schaft eines Schuldners, seine finanziellen Verbindlichkei-
ten punktlich und vollstandig zu begleichen.
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ENTSPRECHENSERKLARUNG

§ 161 Aktiengesetz verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat
einer borsennotierten Gesellschaft, jahrlich zu erklaren,
dass den Empfehlungen des Deutschen — Corporate
Governance Kodex entsprochen wurde bzw. welche Emp-
fehlungen des Kodex nicht angewendet wurden.

EQuITY-METHODE

Nach dieser Methode werden die Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen bilan-
ziert. Der Wertansatz entspricht dabei dem konzernan-
teiligen Eigenkapital dieser Unternehmen.

ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN
ZEITWERT BEWERTETE FINANZIELLE VERMOGENS-
WERTE/VERBINDLICHKEITEN

Eine der Kategorien gemafs I1AS 39.9, in die die Finanzins-
trumente bilanziell einzuteilen sind. Ihr sind die finanziel-
len Vermogenswerte zuzuordnen, die zum Marktwert be-
wertet werden. Auf der Aktivseite handelt es sich um
—Handelsaktiva und designierte Finanzinstrumente und
auf der Passivseite um —>Handelspassiva. Veranderungen
der Marktwertbewertung werden erfolgswirksam Gber
die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung abgebildet.

ERGEBNIS JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie wird ermittelt, indem der auf die
Stammaktionare des Mutterunternehmens entfallende
Konzernlberschuss durch die gewichtete durchschnittli-
che Anzahl der innerhalb der Berichtsperiode im Umlauf
gewesenen Stammaktien dividiert wird.

ERSTVERSICHERUNG

Die Erstversicherung wird begriindet durch ein direktes
Vertragsverhdltnis zwischen Versicherungsgesellschaft
und Versicherungsnehmer und wird als selbst abgeschlos-
senes oder direktes Versicherungsgeschaft bezeichnet.

EVENTUALVERBINDLICHKEITEN

Nicht bilanzierte Verbindlichkeiten mit geringer Eintritts-
wahrscheinlichkeit, z. B. Haftungsverhdltnisse aus Blrg-
schaftsverpflichtungen.

FINANZKONGLOMERAT
In einem Finanzkonglomerat werden Finanzdienstleistun-

gen (Bank- und Versicherungsdienstleistungen) angeboten.

Ein Finanzkonglomerat wird definiert als eine Gruppe von
Unternehmen, die aus einem Mutterunternehmen, seinen
Tochterunternehmen und den Unternehmen besteht, an
denen das Mutterunternehmen oder ein anderes Tochter-
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unternehmen eine Beteiligung halt. Der Gruppe mussen
mindestens ein Unternehmen der Bank- bzw. Wertpapier-
dienstleistungsbranche und ein Unternehmen der Versi-
cherungsbranche angehoren, wobei eines dieser Unter-
nehmen der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) unterliegen muss.

FOR EIGENE RECHNUNG
In der Versicherungsterminologie bedeutet ,fir eigene
Rechnung” (f. e. R.) nach Abzug der Riickversicherung.

FUTURES

Standardisierte Termingeschafte, bei denen zu einem be-
stimmten kinftigen Zeitpunkt ein dem Geld-, Kapital-,
Edelmetall- oder Devisenmarkt zugehoriges Handelsob-
jekt zum Borsenkurs zu liefern bzw. abzunehmen ist.

GEMISCHTE FONDS
Investmentfonds, die sowohl in Aktien als auch in festver-
zinsliche Wertpapiere investieren.

GEWINNRUCKLAGEN

Im HGB-Einzelabschluss werden als Gewinnrtcklagen nur
Betrage ausgewiesen, die im Geschaftsjahr oder in einem
friheren Geschaftsjahr aus dem Jahrestberschuss gebil-
det worden sind. Sie starken die Substanz des Unterneh-
mens.

HANDELSAKTIVA (HELD FOR TRADING)

Dieser Kategorie werden festverzinsliche und nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere sowie — derivative Finanzinstru-
mente zugeordnet, die ausschlieBlich fir Handelszwecke
erworben wurden. Sie werden mit dem — beizulegenden
Zeitwert bilanziert und in der Bilanzposition als erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanz-
aktiva ausgewiesen.

HANDELSPASSIVA

In dieser Position sind negative Marktwerte aus Derivaten
und Leerverkaufen von Wertpapieren enthalten. Leerver-
kaufe werden getatigt, um aus kurzfristigen Kursschwan-
kungen Gewinne zu erzielen. Handelspassiva werden ana-
log zu den Handelsaktiva bewertet und ausgewiesen.

HEDGE-ACCOUNTING

Beim Hedge-Accounting handelt es sich um ein Verfahren,
mit dem gegensatzliche Wertentwicklungen eines Siche-
rungsgeschafts (z. B. eines Zins-Swaps) und eines Grund-
geschafts (z. B. eines Kredits) bilanziell abgebildet werden.
Ziel des — Hedgings ist es, den Einfluss der erfolgswirksa-



men Bewertung und Erfassung der Bewertungsergebnis-
se aus derivativen Geschaften auf die Gewinn- und Ver-
lustrechnung zu minimieren.

HEDGING

Absicherung gegen Kurs- oder Preisrisiken durch eine ad-
aquate Gegenposition, insbesondere durch — derivative
Finanzinstrumente. In Abhangigkeit von dem zu sichern-
den Risiko unterscheidet man zwei Grundmodelle: Fair-
Value-Hedges sichern Vermogenswerte oder Verbindlich-
keiten gegen Wertanderungsrisiken; Cashflow-Hedges
vermindern das Risiko von Schwankungen zuklnftiger
Zahlungsstrome.

IFRS/IAS

Die Abkurzung IFRS steht fr ,International Financial
Reporting Standards” und bezeichnet die internationalen
Grundsatze zur Finanzberichterstattung. Seit 2002 gilt die
Bezeichnung IFRS fur das Gesamtkonzept der vom Inter-
national Accounting Standards Board (IASB) verabschiede-
ten Standards. Bereits verabschiedete Standards werden
weiter als ,International Accounting Standards” (IAS, in-
ternationale Rechnungslegungsgrundsatze) bezeichnet.

IRBA (INTERNAL RATING BASED APPROACH)
Institute, Institutsgruppen und Finanzholding-Gruppen
kénnen sich bei der Ermittlung der Mindesteigenkapital-
anforderungen sowie zur Unterlegung von Risikoaktiva fur
Adressrisiken auf eigene interne Schatzungen von Risiko-
komponenten stutzen. Die Verwendung des IRBA —eines
auf internen Ratings basierenden Ansatzes — bedarf einer
Zulassung durch die BaFin.

ISDA (INTERNATIONAL SWAPS AND DERIVATIVES
ASSOCIATION)

Die ISDA ist eine internationale Handelsvereinigung der
Teilnehmer am Derivativen-Markt. Der Hauptzweck des
Verbands ist die Erforschung und Verminderung von
Risiken im Derivategeschaft und im Risikomanagement
all-gemein. Der Verband hat ein sogenanntes ISDA Master
Agreement veroffentlicht. Der Vertrag wird zur standardi-
sierten Abwicklung des Derivatehandels verwendet.

KAPITALANLAGEN

Pramienertrage aus der Tatigkeit von Versicherungsunter-
nehmen werden in der Regel den Riickstellungen und Ruick-
lagen zugefiihrt. Gemaf den gesetzlichen Vorschriften
mussen die eingestellten Betrage so angelegt werden, dass
moglichst grofRe Sicherheit und Rentabilitat bei jederzeiti-

ger Liquiditat des Versicherungsunternehmens erreicht

werden. Dies geschieht unter Wahrung einer angemesse-

nen Mischung und Streuung beztglich der Anlagearten.

Unter Kapitalanlagen verstehen wir:

= Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet

= zur VerauRerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte

= Zur Verdullerung verfligbare finanzielle
Vermogenswerte

= Forderungen - Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere,

= Forderungen —Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen,

= Forderungen — Erstrangige Forderungen an
Institutionelle

= Forderungen - Andere Forderungen an Kreditinstitute

= Nach der Equity Methode bilanzierte finanzielle
Vermogenswerte

= als Finanzinvestition gehaltene Immobilien,

KAPITALANLAGEN FUR RECHNUNG UND RISIKO

VON INHABERN VON LEBENSVERSICHERUNGSPOLICEN
Sie enthalten im Wesentlichen Kapitalanlagen der fonds-
gebundenen Lebensversicherung und zusatzliche Kapital-
anlagen zur Deckung von Verbindlichkeiten aus Vertragen,
bei denen die Leistung indexgebunden ist. Die Versiche-
rungsnehmer haben Anspruch auf die aus diesen Kapital-
anlagen erzielten Ertrage; sie missen aber auch eventuel-
le Verluste selbst tragen.

LATENTE STEUERN

Latente Steuern sind auf nicht permanente Differenzen
aufgrund unterschiedlicher Wertansatze von Vermogens-
werten und Schulden in der Steuer- und der IFRS-Bilanz zu
bilden, die in kiinftigen Perioden Steuerwirkungen entfal-
ten.

MONTE-CARLO-SIMULATION
Simulation von Zufallszahlen.

NETTONEUGESCHAFT

Das Nettoneugeschaft bezeichnet bei Bausparkassen die
Summe aller wahrend eines bestimmten Zeitraums einge-
|6sten Vertrage.

NETTOVERZINSUNG
Bei der Nettoverzinsung der Kapitalanlagen werden samt-
liche realisierten Ertrage und Aufwendungen der Kapital-
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anlagen berucksichtigt und dem Mittelwert des Kapitalan-
lagebestands (nach Buchwerten) gegenUlbergestellt. Einbe-
zogen werden damit auch Gewinne und Verluste aus dem
Abgang von Kapitalanlagen sowie Abschreibungen. Die
Nettoverzinsung kann daher von Jahr zu Jahr erheblich
schwanken.

NEUBEITRAG
Er beinhaltet die Jahresbeitrage des Neuzugangs einer
Lebensversicherung einschlieRlich der Einmalbeitrage.

NEUGESCHAFT (JAHRESBESTANDSBEITRAGE)
Jahresbestandsbeitrage im Kompositgeschaft, die auf-
grund neuer Vertrage oder Vertragsanderungen mit Neu-
geschaftscharakter (neuer Vertrag oder Vertragswechsel
in eine andere Vertragsgruppe) im Jahresverlauf zum
Gesamtbestand hinzugekommen sind.

NICHT BEHERRSCHENDE ANTEILE AM
EIGENKAPITAL

Anteile am Eigenkapital konsolidierter Tochterunterneh-
men, die aus Sicht des Konzerns von aulRenstehenden
Dritten gehalten werden.

NICHT VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

Ist das Ergebnis aus denjenigen Ertragen und Aufwendun-
gen, die nicht dem unmittelbaren Versicherungsgeschaft
zuzuordnen sind.

NOTIERTE PREISE

Notierte Preise sind dadurch gekennzeichnet, dass diese
leicht und regelmaRig verfligbar sind. Die Notierung fin-
det Uber eine Borse, einen Makler, eine Branchengruppe,
einen Preisberechnungsservice oder eine Aufsichtsbehor-
de statt. Die Preise mussen fur die Offentlichkeit zugéng-
lich sein. Offentlich verfugbar sind die Preise, die an einer
Borse notiert werden, sowie Preisfindungen auf OTC
Markten, wenn die Preise z. B. Uiber Reuters oder Bloom-
berg der Offentlichkeit zur Verfugung stehen.

OFFENTLICHE PFANDBRIEFE
Schuldverschreibungen, die von einer Hypothekenbank
zur Refinanzierung von Krediten an die 6ffentliche Hand
begeben werden.

OPTIONEN

Terminkontrakte, bei denen der Kaufer berechtigt, aber
nicht verpflichtet ist, den Optionsgegenstand zu einem im
Voraus vereinbarten Preis innerhalb einer bestimmten
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Zeitspanne zu erwerben (Kaufoption) oder zu veraufRern
(Verkaufsoption). Der Verkaufer der Option (Stillhalter) ist
zur Lieferung bzw. zur Abnahme des Optionsgegenstands
verpflichtet und erhdlt fur die Einraumung des Options-
rechts eine Pramie.

OTC-DERIVATE (OTC = OVER THE COUNTER)

—> Derivative Finanzinstrumente, die nicht standardisiert
sind und nicht an einer Borse gehandelt werden, sondern
zwischen zwei Vertragspartnern individuell ausgehandelt
werden.

PFANDBRIEFE

Pfandbriefe sind:

= gedeckte Schuldverschreibungen aufgrund
erworbener Hypotheken (Hypothekenpfandbriefe),

= gedeckte Schuldverschreibungen aufgrund erwor-
bener Forderungen gegen staatliche Stellen (6ffentli-
che Pfandbriefe),

m gedeckte Schuldverschreibungen aufgrund erwor-
bener Schiffshypotheken (Schiffspfandbriefe).

PUBLIKUMSFONDS

Investmentfonds, deren Anteilsscheine von jedermann
erworben werden konnen (siehe auch — Spezialfonds).
Erwerb und Verkauf sind bérsentaglich moglich.

RECHNUNGSZINS

Zins, den das Lebensversicherungsunternehmen bei der
Berechnung der Deckungsriickstellung und ublicherweise
auch bei der Beitragskalkulation zugrunde legt und fur die
gesamte Laufzeit garantiert. Werden hohere Zinsen
erwirtschaftet, erhalten die Kunden den gréfiten Teil
hiervon als Uberschussbeteiligung.

RESERVEPOLSTER

Beinhaltet die Bewertungsreserven und die freie — RfB
zuzlglich der Betrage, die auf den nicht gebundenen
Schlusstiberschussanteilfonds entfallen.

RETROZESSION
Ubernahme von Risiken der Riickversicherungsgesell-
schaften durch andere Riickversicherer.

RFB, RUCKSTELLUNG FUR BEITRAGSRUCK-
ERSTATTUNG

Der RfB wird der Teil des Roh-Uberschusses zugefiihrt, der
den Versicherten nicht direkt gutgeschrieben wird. Die
RfB enthalt damit diejenigen Gewinnanteile, die in den



folgenden Geschaftsjahren Uber die Direktgutschrift hi-
naus den Kunden gutgeschrieben werden. Unabhangig
von schwankenden Jahresergebnissen kann damit aus die-
ser Ruckstellung eine gleichmaRige Uberschussbeteiligung
an die Versicherten gewahrt werden. Daruber hinaus ist
im IFRS-Abschluss fur die Bewertungsunterschiede zwi-
schen HGB und IFRS eine latente RfB zu bilden.

RISIKOVORSORGE

Hier werden die Wertberichtigungen auf die brutto bilan-
zierten Forderungen abgebildet. Die Risikovorsorge fir
bilanzielle Forderungen wird nach —> IFRS offen von den
Forderungen abgesetzt und auf der Aktivseite ausgewie-
sen. Fir auRerbilanzielle Geschafte (z. B. Kreditzusagen)
werden, soweit erforderlich, auf der Passivseite zur Risiko-
vorsorge sonstige Rickstellungen gebildet.

RORAC (RETURN ON Risk ADJUSTED CAPITAL)
Return on Risk Adjusted Capital ist eine Kennzahl zur Mes-
sung des Ertrags unter Berlcksichtigung des eingesetzten
Risikokapitals.

RUCKLAGE AUS ZUR VERAUSSERUNG VERFUG-
BAREN FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN

In der Rucklage aus zur VeraufRerung verfligbaren finanzi-
ellen Vermogenswerten werden Marktwertanderungen
von Vermogenswerten der Kategorie Zur Veraufierung
verfligbare finanzielle Vermogenswerte erfolgsneutral er-
fasst. Sie ist Bestandteil des Eigenkapitals.

RUCKSTELLUNG FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE
VERSICHERUNGSFALLE (SCHADENRUCKSTELLUNG)
Hier handelt es sich um Riickstellungen fur den Aufwand
aus Versicherungsfallen, die im jeweiligen Geschaftsjahr
eingetreten sind, aber noch nicht abgewickelt werden
konnten. Hinzu kommen Ruckstellungen fur Versiche-
rungsfalle, die bis zum Abschlussstichtag eingetreten,
aber noch nicht gemeldet sind.

RUOCKVERSICHERUNG

Ein Versicherungsunternehmen versichert einen Teil
seines Risikos bei einem anderen Versicherungsunterneh-
men (dem Rickversicherer).

SCHADENQUOTE

Prozentualer Anteil des Schadenaufwands an den auf das
Geschaftsjahr entfallenden, das heiflt ,verdienten Beitra-
gen.
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SCHWANKUNGSRUCKSTELLUNG

Nach amtlich festgelegten versicherungsmathematisch
begrindeten Methoden zu bildende Reserve zum Aus-
gleich der Schwankungen im Schadenverlauf verschiede-
nerJahre. In Jahren mit relativ geringem/relativ starkem
Schadenaufkommen erfolgen Zufiihrungen/Entnahmen.

SICHERUNGSBEDARF

Beim Sicherungsbedarf handelt es sich um die unter
Berucksichtigung eines aktuellen Marktzinses bewertete
Zinssatzverpflichtung aus den Versicherungsvertragen
abzliglich der Deckungsrickstellung. Bewertungsreserven
festverzinslicher Wertpapiere sind bei der Beteiligung der
Versicherungsnehmer an den Bewertungsreserven nur zu
berticksichtigen soweit sie den Sicherungsbedarf Uber-
steigen. Bilanzgewinne dirfen nur ausgeschittet werden
soweit sie den Sicherungsbedarf Ubersteigen. Rechtgrund-
lage ist § 56a (2) ffiV.m. § 8 MindZV.

SICHERUNGSVERMOGEN

Von Versicherungsunternehmen zu bildendes Sonder-
vermogen zur Sicherung der Anspriiche von Versicherten
(— Deckungsriickstellung).

SOLVABILITATSQUOTE

Begriff aus der Versicherungswirtschaft. Die Solvabilitats-
quote gibt das Verhdltnis zwischen den Eigenmitteln und

dem nach Anlagerisiko gewichteten Wert der Kapitalanla-
gen eines Versicherers an. Je hoher die Quote, desto mehr
Risiken darf der Versicherer gemafs den europdischen An-

lagevorschriften eingehen.

SPEZIALFONDS

Investmentfonds, die nur einem begrenzten Anlegerkreis
vorbehalten sind. Meist handelt es sich um institutionelle
Anleger, wie zum Beispiel Versicherungsunternehmen,
Pensionskassen, Stiftungen etc. (siehe auch — Publikums-
fonds).

STORNO (STORNOQUOTE)

Vertrage, die vor Eintritt des Leistungsfalls vom Versiche-
rungsnehmer gekindigt oder beitragsfrei gestellt werden.
Die Stornoquote ist der Anteil der Storni bezogen auf den
mittleren Versicherungsbestand.

STRESSTEST
Der Stresstest simuliert die Auswirkungen kinftiger nega-
tiver Kapitalmarktentwicklungen —zum Beispiel einen
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Rickgang der Aktienkurse bei gleichzeitigem Zinsanstieg
—auf die Bedeckung der garantierten Leistungen und die
Solvabilitat des Unternehmens.

STRUKTURIERTES UNTERNEHMEN

Bei einem strukturierten Unternehmen sind Stimm- oder
vergleichbare Rechte nicht die bestimmenden Faktoren
bei der Festlegung, wer das Unternehmen beherrscht. Die
Stimmrechte erstrecken sich lediglich auf Verwaltungs-
aufgaben, die maligeblichen Tatigkeiten werden mittels
vertraglicher Vereinbarungen ausgefuhrt.

VALUE AT RISK (VAR)

Der VaR ist ein Risikomal3, das angibt, welchen Wert der
Verlust einer bestimmten Risikoposition mit einer vorgege-
benen Ausfallwahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) inner-
halb eines vorgegebenen Zeitintervalls nicht Uberschreitet.

VERBUNDENE UNTERNEHMEN

Unter diesem Begriff werden das Mutterunternehmen
(Konzernobergesellschaft) und alle Tochterunternehmen
zusammengefasst. Tochterunternehmen sind Unterneh-
men, bei denen das Mutterunternehmen einen beherr-
schenden Einfluss auf die Geschdftspolitik ausliben kann.
Dies ist beispielsweise dann der Fall, wenn die Konzern-
mutter direkt oder indirekt die Mehrheit der Stimmrechte
halt, das Recht auf Bestellung oder Abberufung der Mehr-
heit der Aufsichtsratsmitglieder besitzt oder wenn ver-
tragliche Beherrschungsrechte bestehen.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS

Das Ergebnis aus Ertragen und Aufwendungen aus dem
Versicherungsgeschaft umfasst vor allem Beitrage, Auf-
wendungen flr Versicherungsfalle und Beitragsricker-
stattungen sowie Aufwendungen flr den Versicherungs-
betrieb. Im Lebensversicherungsgeschaft fliefen auller-
dem das entsprechende Kapitalanlageergebnis sowie die
Veranderung von Deckungsriickstellungen mit ein.

VOLATILITAT
Die auf ein Jahr umgerechnete Standardabweichung der
logarithmischen Zuwachse eines Risikofaktors.

ZILLMERVERFAHREN

Das Zillmerverfahren ist das in Deutschland gebrauch-
lichste Verfahren zur Verrechnung der Abschluss- und Ver-
triebskosten mit den ersten gezahlten Beitragen fur tradi-
tionelle Lebens- und Krankenversicherungen. Es ist nach
dem Mathematiker August Zillmer (1831-1893) benannt.
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Eine Deckungsriickstellung wird dabei erst nach Tilgung
der Abschluss- und Vertriebskosten berechnet.

ZINS-SWAP

Der Zins-Swap ist eine vertragliche Vereinbarung Uber den
Austausch von Zinszahlungen in einer Wahrung zwischen
zwei Partnern.

ZINSVERSTARKUNG

Von der BaFin geforderte zusatzliche Deckungsriickstel-
lung furr Lebensversicherungen des Altbestands (vgl. auch
Zinszusatzreserve fur den Neubestand) zur Deckung der
Zinssatzverpflichtungen in einem Niedrigzinsumfeld. Die
Berechnungsvorschrift ist im Rahmen des Geschaftsplans
fir den Altbestand geregelt.

ZINSZUSATZRESERVE

Gesetzlich vorgeschriebene zusatzliche Deckungsrickstel-
lung flir Lebensversicherungen des Neubestands (vgl.
auch Zinsverstarkung fur den Altbestand) zur Deckung
der Zinssatzverpflichtungen in einem Niedrigzinsumfeld.
Rechtsgrundlage ist § 341f (2) HGB i.V.m. § 5 DeckRV.

ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBARE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE (AVAILABLE FOR SALE)

Die Kategorie Zur Veraulierung verftigbare finanzielle Ver-
mogenswerte stellt nach IFRS die wichtigste Kategorie dar, in
die Finanzinstrumente zu untergliedern sind. Enthalten sind
Finanzaktiva, die weder den bis zur Endfalligkeit zu halten-
den Finanzinvestitionen noch den Finanziellen Vermogens-
werten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet oder den Forderungen zugeordnet werden kénnen. Die
Finanzinstrumente dieser Kategorie werden mit dem beizu-
legenden Zeitwert am Abschluss-Stichtag angesetzt.

ZUTEILUNG

Hat ein Bausparer mit seinen Sparleistungen alle Zutei-
lungsbedingungen eines Bauspartarifs erfillt, wird der
Bausparvertrag zugeteilt. Der Bausparer kann dann Gber
— Bausparguthaben sowie (nach Stellung ausreichender
Sicherheiten) tiber das —> Bauspardarlehen verfiigen.

ZWISCHENKREDIT

Kredit, der auf einen Bausparvertrag gewahrt wird, wel-
cher zwar das Mindestsparguthaben erreicht hat, aber
noch nicht zugeteilt ist. Er wird spater durch die zugeteilte
—> Bausparsumme abgelost.
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