Geschaftsbericht 2012

Wiustenrot & Wirttembergische AG

wiustenrot
wirttembergische

Der Vorsorge-Spezialist




INHALTSVERZEICHNIS

4 |Interview mit Dr. Erdland
8 Management Board der W&W-Gruppe
10 Aufsichtsrat der W&W AG

13 KONZERNLAGEBERICHT

83 KONZERNABSCHLUSS

274 Versicherung der gesetzlichen Vertreter
275 Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

277 LAGEBERICHT W&W AG

323 JAHRESABSCHLUSS W&W AG

364 Gewinnverwendung

365 Versicherung der gesetzlichen Vertreter
366 Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers
367 Bericht des Aufsichtsrats

371 Glossar

378 Anschriften




KENNZAHLENUBERSICHT W&W-KONZERN

WE&W-KONZERN (NACH IFRS)

KONZERNBILANZ 31.12.2012 31.12.2011
Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte inMrd € 20,8 18,7
Forderungen an Kreditinstitute in Mrd € 14,2 14,4
Forderungen an Kunden inMrd € 33,8 34,6
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden inMrd € 27,3 27,0
Versicherungstechnische Riickstellungen inMrd € 30,9 29,7
Eigenkapital inMrd € 3,4 3,0t
Substanzwert je Aktie in€ 33,56 31,06
Bilanzsumme inMrd € 77,2 75,4

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 31.12.2012 31.12.2011
Finanzergebnis (nach Risikovorsorge) in Mio € 19264 1390,0!
Verdiente Beitrdge (netto) in Mio € 3909,5 3750,5
Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) in Mio € 41173 3462,2
Konzernergebnis aus fortzufihrenden Unternehmensteilen vor Ertragsteuern in Mio € 2919 192,8"
Konzernlberschuss in Mio € 235,2 192,0*
Konzerngesamtergebnis in Mio € 497,3 202,2*
Ergebnis je Aktie in€ 2,42 1,95!

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
SONSTIGE ANGABEN 31.12.2012 31.12.2011
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter? 8328 8497
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter? 9967 10118
Assets under Management in Mrd € 30,5 27,9
Absatz eigener und fremder Fonds in Mio € 327,6 310,1
Neugeschaft Baufinanzierung in Mio € 52239 59299

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
SEGMENTUBERSICHT 31.12.2012 31.12.2011

Segment BausparBank

Eingeldstes Bausparneugeschaft in Mio € 12 202,5 117977
Bausparneugeschaft brutto in Mio € 15 264,9 15 315,3
Segment Personenversicherung

Annual Premium Equivalent (APE) in Mio € 232,8 240,0
Bruttobeitrége in Mio € 24793 2413,6
Segment Schaden-/Unfallversicherung

Neubeitrage (gemessen am Jahresbestandsbeitrag) in Mio € 236,7 206,7
Bruttobeitrage in Mio € 1476,4 1379,5

1 Vorjahreszahl angepasst gemaB IAS 8, siehe Anhang Kapitel Retrospektive Anpassungen gemaR IAS 8.
2 Arbeitskapazitaten zum 31. Dezember 2012 (auf Vollzeit umgerechnete Arbeitsverhaltnisse); Vorjahreszahl zum 31. Dezember 2011
3 Anzahl der Arbeitsvertrage zum 31. Dezember 2012; Vorjahreszahl zum 31. Dezember 2011.




KENNZAHLENUBERSICHT W&W AG

WE&W AG (NACH HGB)

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
31.12.2012 31.12.2011
Jahresiiberschuss in Mio € 70,0 74,6
Dividende je Aktie? in€ 0,50 0,50
Aktienkurs zum Jahresende in€ 15,47 14,30
Marktkapitalisierung zum Jahresende in Mio € 14231 1315,5

1 Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammilung.

FINANZKALENDER

HAUPTVERSAMMLUNG

Hauptversammlung

Donnerstag, 13.Juni 2013

FINANZBERICHTE

Geschaftsbericht 2012

Montag, 25. Mérz 2013

Zwischenmitteilung zum 31. Marz

Montag, 13. Mai 2013

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni

Mittwoch, 14. August 2013

Zwischenmitteilung zum 30. September

Donnerstag, 14. November 2013




Wustenrot & Wurttembergische.
Der Vorsorge-Spezialist.

Zu den grofien Starken des Vorsorge-Spezialisten gehort die kompetente Beratung. Die beginnt mit genauem Zuho-
ren und viel Gespur fur die jeweilige Lebenssituation. Auf dieser Basis entwickeln unsere Spezialisten mageschnei-
derte Losungen zum Schutz der privaten Versorgung, zum Erwerb und Erhalt von Wohneigentum, zum Risikoschutz
und zur Schadensregulierung sowie zur individuellen Vermogensbildung. Gerade die Nahe unserer Berater ermoglicht
ein hohes MalR an Flexibilitat. Lange Tradition, viel Erfahrung und Kompetenz sind dabei selbstverstandlich.




WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

,Sich der neuen Realitat stellen”

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

HERR DR. ERDLAND, DAS JAHR 2012 WAR DAS FUNFTE JAHR SEIT AUSBRUCH DER INTERNATIONA-
LEN FINANZKRISE BIS HIN ZUR STAATSSCHULDEN- UND WIRTSCHAFTSKRISE IM EURORAUM. HA-
BEN DIE HEIMISCHEN FINANZDIENSTLEISTER UND DEREN KUNDEN DIESE EREIGNISSE SOWIE IHRE
FOLGEN ZU GROSSEN TEILEN ODER SOGAR SCHON VOLLSTANDIG UBERWUNDEN?

Wir sind leider noch weit davon entfernt, Entwarnung geben zu konnen. In Europa gibt es wei-
ter erhebliche Probleme bei den Staatsfinanzen, den Bankenstrukturen und der Wettbewerbs-
fahigkeit. In der Folge bleiben die Kapitalmarkte auf unabsehbare Zeit fragil. Die Politik und die
EZB haben in der Vergangenheit bereits groe Anstrengungen unternommen, um die wirt-
schaftlichen Verwerfungen in der Eurozone einzudammen. Diesbeziiglich stoBt die expansive
Geldpolitik aber an ihre Grenzen. Von entscheidender Bedeutung ist es daher, in den einzelnen
Staaten jetzt die notwendigen Reformen —auch gegen viele Widerstande in den betroffenen
Landern — nachhaltig umzusetzen. Bis dahin mussen wir weiterhin mit einer sehr grofztigigen
Geldpolitik rechnen. Dieses Szenario hat sowohl fur unser Unternehmen als auch fir die Ver-
braucher Licht- und Schattenseiten. Einerseits motiviert das Tiefzinsniveau unsere Kunden zu
Investitionen, was insbesondere im Bereich der Baufinanzierung unser Geschaft stimuliert. An-
dererseits mussen Anleger im aktuellen Tiefzinsumfeld bei gleichzeitig hdheren Inflationsraten
reale Vermogensverluste erleiden. Das erschwert unser zinsnahes Spar- und Anlagegeschaft,
was wiederum einen nicht unerheblichen Druck auf unsere Ertragslage auslbt. Zugleich wird
aber auch das Vertrauen der Menschen in den Sinn und Erfolg privater Altersvorsorge gefahr-
det. Diese Entwicklung muss uns allen unter gesellschaftspolitischen Aspekten grof3e Sorgen
bereiten, denn nie waren private Absicherung und Vorsorge wichtiger als heute.

WELCHE FOLGEN DER FINANZKRISE BEEINFLUSSEN DAS GESCHAFT DES VORSORGE-SPEZIALISTEN NOCH?
Auch die mittelbaren Konsequenzen der Finanzkrise, vor allem im Bereich der Regulierung, dri-
cken unserem Geschaft in einem immer hoheren Ausmaf ihren Stempel auf. Ich habe groRes
Verstandnis dafur, dass die Gesetz- und Regulierungsgeber alles daran setzen, durch strengere
Eigenkapitalregeln, hohere Anforderungen an das Risikomanagement und weitreichende Be-
richtspflichten Verwerfungen an den Markten fir die Zukunft entgegenzuwirken. Allerdings
darf dabei das ,Kind nicht mit dem Bade ausgeschittet” werden. Aus Sicht der W&W-Gruppe
ist zu konstatieren, dass wir mit unserem soliden, auf unsere Millionen Kunden in Deutschland
ausgerichteten Geschaftsmodell zwar nichts zum Ausbruch oder zur Verscharfung der Finanz-



krise beigetragen haben, dennoch aber von den auf den Weg gebrachten scharferen Regulie-
rungsmalinahmen vollumfanglich betroffen sind. Dies verursacht, Uber die Anforderungen des
mit hoherem Eigenkapital zu unterlegenden Geschafts hinaus, zusatzlich noch einen hohen
burokratischen Aufwand und damit Kosten, die wir nicht einfach an unsere Kunden weiterrei-
chen kénnen.

Kurz gefasst: Das Szenario aus niedrigem Zins, hoher Liquiditat und Volatilitat an den Kapital-
markten, verscharfter Regulierung, moglichen Fehlanreizen und mittelfristigen Inflationsge-
fahren ist kein temporares Bild, sondern notgedrungen Grundlage unseres Geschafts und un-
serer Kundenverantwortung in den kommenden Jahren. Wir sind gut beraten, uns dieser ,neu-
en Realitdt” in allen Bereichen unseres Unternehmens zu stellen.

WIE HAT SICH DIE W&W-GRUPPE BISHER IN DER ,NEUEN REALITAT“ BEHAUPTET?

Wir haben den groRen Vorteil, dass wir uns bereits vor Jahren auf den Weg gemacht haben,
unsere W&W-Gruppe ganzheitlich auszurichten und umfassend zu starken. Schritt fur Schritt
sind wir an die Themen Markt, Ertrage, Kosten und Risiken herangegangen. Die Stichworte
hierzu sind das Restrukturierungsprogramm ,W&W 2009 und das Ausbauprogramm , W&W
2012" Die zurlickgelegten Etappen waren wahrlich nicht leicht und einige auch mit schmerz-
haften Einschnitten und Veranderungen verbunden. Aber gerade aus heutiger Sicht konnen
wir feststellen, dass wir uns damit eine solide Basis geschaffen haben. Den Erfolg konnen wir
an guten Marktbewertungen unserer Leistungen und nicht zuletzt an den Zahlen des Jahres
2012 ablesen. Uber die gute Kundenbindung und Neugeschaftsentwicklung sowie tiber den in
der Konzerngeschichte hochsten IFRS-Konzerniiberschuss von rund 235 Mio € nach Steuern
kénnen wir uns berechtigt freuen. Angesichts des fur uns schwierigen Marktumfeldes ist das
eine besondere Leistung. Zu verdanken haben wir diesen Erfolg in hohem MalR den strategi-
schen MaBnahmen aus dem Programm ,W&W 2012" Vor allem jedoch ware diese Leistung
ohne unsere engagierten und leistungsstarken Vertriebspartner sowie Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter undenkbar gewesen. Fir den hohen personlichen Einsatz der Kolleginnen und Kol-
legen fur das Wohl unserer Kunden und des Konzerns als ,Der Vorsorge-Spezialist“ mochte ich
im Namen des Gesamtvorstands an dieser Stelle sehr herzlich danken.

ABER WAREN DIE ZIELE URSPRUNGLICH NICHT SOGAR NOCH HOHER GESTECKT?

Lassen Sie mich diese Frage ein wenig salopp beantworten: Wenn wir ab Mitte des Jahres
2012 bezlglich weiterer strategischer Themen die Hande in den Schol? gelegt hatten, waren
wir wohl bei unserem urspriinglichen Ergebnisziel von 250 Mio € ausgelaufen. Aber das ware
— Stichwort ,neue Realitdt” — kein verantwortungsvolles Handeln im Sinne unserer Kunden so-
wie der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gewesen. Stattdessen haben wir uns richtigerweise
gefragt, was wir angesichts weiterer Umfeldveranderungen zusatzlich strategisch zu tun ha-
ben, um den Erfolg unserer Gruppe fir die Zukunft zu sichern. So entstand das Starkungspro-
gramm ,W&W 2015 Hiermit wollen wir den Wandel bei den Bedurfnissen der Kunden zu-
kunftsorientiert berlcksichtigen, unseren Kapitaleinsatz weiter optimieren, neue Ansatze zur
Erzielung entsprechender Anlage- und Produktertrage verfolgen sowie unsere Kosteneinspa-
rungen fortsetzen. Die MafBnahmen reichen von neuen Marktstrategien, Produktansatzen und
Serviceverbesserungen bis hin zu Umstellungen bei Geschafts- und Betriebsmodellen und bei
der Informationstechnologie. Mit ersten Umsetzungsschritten sind wir gestartet. So sind im
Zuge des Programms ,W&W 2015 bereits im vergangenen Jahr aullerplanmaliige Einflisse
auf die Gewinn- und Verlustrechnung entstanden. Dies ist auch der Grund, warum wir unser
ursprungliches Ertragsziel saldiert knapp verfehlt haben.



WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONNEN SIE BEREITS WESENTLICHE WIRTSCHAFTLICHE AUSWIRKUNGEN VON , W&W 2015 SKIZZIEREN?
Naturlich haben wir intern noch nicht das ganze Drehbuch zu ,W&W 2015“ geschrieben und
sind mit ersten Umsetzungsschritten insgesamt noch in einem recht friihen Stadium. Dieses
Programm, so viel ist nach mehrmonatiger Programmarbeit aber deutlich geworden, ist eben-
so notwendig wie ambitioniert. So wollen wir in den kommenden drei Jahren weitere bedeu-
tende Investitionen tatigen, vor allem in die Bereiche IT, Prozesse, Vertrieb und Produkte.
LJWE&W 2015 ist also alles andere als ein reines Sparprogramm. Die Investitionen werden,
ebenso wie die vorhersehbaren niedrigeren Zinsertrage sowie anstehende Restrukturierungs-
kosten, nach heutiger Kenntnis temporar zu geringeren IFRS-Ergebnissen nach Steuern fihren.
Wir rechnen mit rund 125 Mio € im Jahr 2013 und rund 180 Mio € im Jahr 2014. Dies geht mit
dem Ziel einher, bestimmte Kostenblocke des Konzerns noch einmal deutlich zu senken. Ge-
genuber der Mittelfristplanung vor Auflegung von ,W&W 2015" wollen wir das jahrliche Kos-
tenniveau vor Steuern um rund 140 Mio € senken, mit voller Wirkung spatestens ab dem Jahr
2016. An dem damit verbundenen Ziel, nachhaltig ein IFRS-Jahresergebnis von 250 Mio € nach
Steuern zu erreichen, halten wir im Interesse unserer Wettbewerbskraft und Unabhangigkeit
auch in der ,neuen Realitat” fest. Dieses Ergebnis soll spatestens 2016 erreicht sein.

WENDEN WIR KURZ DEN BLICK VON INNEN NACH AUSSEN. WAS HABEN DIE KUNDEN VOM
PROGRAMM ,W&W 2015 INWIEFERN PROFITIERT DER VERTRIEB?

Es ist meine tiefe Uberzeugung, dass der langfristige wirtschaftliche Erfolg eines Finanzdienst-
leisters nur durch die passgenaue und personlich orientierte Bedirfnisbefriedigung der Kun-
den bestimmt wird. Dazu zahlt einerseits ein kompetenter, serviceorientierter und kunden-
naher Vertrieb. Darlber verfiigen wir mit unseren AufSendiensten sowie mit zahlreichen er-
ganzenden Kundenansprachen und Partnerschaften aus dem Bank- und Versicherungsbereich.
Unser Vertriebswegemix mit Zugang zu mehr als 40 Millionen Menschen ist ein echtes Pfund,
mit dem wir punkten kdnnen. Entscheidend ist andererseits aber auch das Preis-Leistungs-Ver-
haltnis. Hier missen wir konstatieren, dass wir als W&W in Teilen noch Verbesserungsbedarf
haben. Wir mussen uns stets bewusst sein, dass Finanzdienstleistungen eher austauschbare
Guter sind. Primare Markenentscheidungen, wie sie der Kunde etwa beim Kauf eines Pkw oder
bei Bekleidung trifft, haben in unserer Branche weniger Gewicht. Das gilt selbst bei starken
Traditionsmarken, wie es Wustenrot und Wirttembergische fur den Bauspar- beziehungswei-
se Versicherungssektor sind. Es ist deshalb auch eine wesentliche StoRrichtung von ,W&W
2015 die Voraussetzungen daflr zu schaffen, mit unserem Produkt- und Serviceangebot spar-
tenlbergreifend und auf einem qualitativ hohen Niveau wettbewerbsfahig zu sein. Es geht da-
bei auch darum, Produkte von zu hohen Kosten zu entlasten, was ein ganz wesentliches Argu-
ment fur unsere Malinahmen zu Kostensenkungen ist. Trotz der hohen Loyalitat unserer Kun-
den sind diese nicht ohne Weiteres bereit, uns einen preislichen Aufschlag gegenliber Wettbe-
werbern einzuraumen — erst recht nicht, weil die verschiedenen Finanzdienstleistungen durch
zahlreiche Rankings, Tests und den Verbraucherjournalismus scheinbar transparenter und ver-
gleichbarer werden. Insofern wollen wir, dass insbesondere unsere Kunden von ,W&W 2015
profitieren —und damit automatisch auch unsere Vertriebe, die wir im harten Wettbewerb
noch besser positionieren wollen.



WIE SKIZZIEREN SIE INSGESAMT DIE MARKTBEDINGUNGEN FUR UNSER GESCHAFT IN DEN
KOMMENDEN JAHREN?

Die wichtigste Bestandsaufnahme dazu lautet: Auch fir unsere Kunden gilt die ,neue Reali-
tat” Noch keine Generation seit Grindung der Bundesrepublik Deutschland musste beflrch-
ten, beim Sparen reale Vermogensverluste einzufahren. Genau dies geschieht aber derzeit.
Auch bei der Geldanlage, definiert als Sparen mit langerem Zeithorizont, sind vermeintlich
keine grofRen Spriinge mehr zu machen. Reiner Kapitalerhalt gilt beinahe schon als erstrebens-
wertes Ziel. Das ist insgesamt eine Zasur, die viele Verbraucher tief verunsichert. Entsprechend
kritisch werden Finanzdienstleister derzeit beobachtet. Fast kein Tag vergeht, an dem in den
Medien nicht Uber Minisparzinsen oder riicklaufige Garantieverzinsungen im Bereich der Le-
bens- und Rentenversicherungen berichtet wird.

In diesem Umfeld sind wir als Vorsorge-Spezialist in der Beratung und der Produktentwicklung
ganz besonders gefordert. Das er6ffnet uns gleichzeitig aber auch grole Geschaftschancen.
Unser Anspruch war schon immer, fir die Kunden erster Ansprechpartner in aktuellen Fragen
der finanziellen Vorsorge zu sein. Mit den vier geschaftsfeldibergreifenden Bausteinen ,Absi-
cherung®, ,Vermogensbildung®, ,\Wohneigentum® und ,Risikoschutz” bietet die W&W einzigar-
tige Vorsorgeleistungen, die den Kundenbedurfnissen auch und gerade in der ,neuen Realitat”
entsprechen. Es bleibt dabei: Der Bedarf an finanzieller Absicherung von Leben, Gesundheit,
Einkommen und Vermdgen wachst. Die Menschen wollen individuell, verlasslich und nachhal-
tig abgesichert sein. Kunden verlangen heute mehr denn je flexible, sichere und leistungsstar-
ke Lebens-, Renten- und Krankenversicherungen, die ihrem Bedurfnis nach mehr Selbstbestim-
mung und stabiler Eigenvorsorge entsprechen. Vor allem auch der Wunsch nach einer eigenen
Immobilie ist in der Bevolkerung tief verankert und momentan als Sachwert noch weiter zu-
nehmend. Bei Kauf, Neubau, Sanierung oder energetischer Modernisierung ist der Vorsorge-
Spezialist der richtige Ansprechpartner. Auf die neuen Praferenzen im Vorsorgemarkt hat sich
die W&W mit ihrem nachhaltigen und ganzheitlichen Beratungsansatz strategisch eingestellt.

ALSO LIEGT IN DER KRISE AUCH EINE CHANCE?

Ja, sogar eine grofRe. Vergessen wir nicht, dass wir von mehreren Seiten auch Rickenwind er-
halten. Bewahrtes Vertrauen in die Berater und in die Leistungsfahigkeit des Unternehmens ist
fir die Kunden in den vergangenen Jahren noch wichtiger geworden. Gerade in ungewissen
Zeiten ist ein stabiler Finanzanbieter mit hoher Glaubwurdigkeit besonders gefragt. Dies alles
spricht fur die Wistenrot & Wirttembergische, Ubrigens auch als attraktiven Arbeitgeber.
Hinzu kommt: Unsere Unternehmensgruppe ist auf Deutschland fokussiert. Im Vergleich zu
den meisten europdischen Nachbarn hat Deutschland die vergangenen Jahre gut gemeistert
und die Aussichten bleiben weiter gut. Uberdurchschnittliches Wirtschaftswachstum im eu-
ropaischen Vergleich, geringe Arbeitslosigkeit, steigende Einkommen und eine tendenziell opti-
mistische Grundeinstellung geben uns starke Impulse im Kundengeschaft. Das stimmt mich —
trotz der beschriebenen Herausforderungen — grundsatzlich positiv fur unser weiteres Potenzi-
al als ,Der Vorsorge-Spezialist”.



WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Management Board der W&W-Cruppe

VORSTAND W&W AG

DR. ALEXANDER ERDLAND — VORSTANDSVORSITZENDER
Kommunikation

Konzern Recht und Compliance

Konzernrevision

Kunden-, Produkt- und Vertriebsmanagement
Konzernvorstandsstab

KLAUS PETER FROHMULLER — CHIEF OPERATING OFFICER
Organisation und IT-Steuerung

Kapitalanlagen W&W AG

Produktion und Services

DR. MICHAEL GUTJAHR — ARBEITSDIREKTOR
Konzernpersonal

DR. JAN MARTIN WICKE — CHIEF Risk OFFICER
CHIEF FINANCIAL OFFICER

Konzerncontrolling

Konzernrechnungswesen
Konzernrisikomanagement

Kundendatenschutz und Betriebssicherheit



LEITER DER GESCHAFTSFELDER

p

GESCHAFTSFELDER DER W&W-GRUPPE
Die W&W-Gruppe hat ihre Aktivitadten 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.

JENS WIELAND — CHIEF INFORMATION OFFICER
Informatik

NORBERT HEINEN — LEITER

GESCHAFTSFELD VERSICHERUNG
Vorstandsvorsitzender der

Wurttembergische Lebensversicherung AG,

der Wirttembergische Versicherung AG und
der Wirttembergische Krankenversicherung AG

MATTHIAS LECHNER — LEITER
GESCHAFTSFELD BAUSPARBANK
Vorstandsvorsitzender der
Woistenrot Bank AG Pfandbriefbank
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

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

Vorsitzender des Vorstands
Landeskreditbank Baden-Wirttemberg — Forderbank

WOLFGANG DAHLEN?

Bezirksdirektor

Wurttembergische Versicherung AG
Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
Wirttembergische Versicherung AG/
Wurttembergische Lebensversicherung AG

Aktueller Stand bei Drucklegung Mérz 2013.
1 Arbeitnehmervertreterinnen und -vertreter.

THOMAS EICHELMANN
Geschaftsfluhrer

Aton GmbH

GUNTER ERNST

Ehemaliger Bereichsvorstand
Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
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 KNnAPP, M.C.L.
Rechtsanwalt & Avocat

Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP, Brissel
ANDREAS ROTHBAUER'

Bankkaufmann

Vorsitzender des Betriebsrats
Waustenrot Bausparkasse AG, Standort Ludwigsburg
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ULRICH RUETZ

Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands
BERU AG

MATTHIAS SCHELL!

Leiter Konzernrechnungswesen
Wistenrot & Wirttembergische AG
CHRISTOPH SEEGER!

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
Wustenrot Bausparkasse AG
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KONZERNPROFIL

Geschaftsmodell

1999 aus dem Zusammenschluss der Traditionsunter-
nehmen Wustenrot und Wurttembergische entstanden,
verbindet der Konzern die beiden Geschaftsfelder Bau-
sparBank und Versicherung als gleich starke Saulen und
bietet Vorsorgelosungen aus einer Hand fir Privat- und
Gewerbekunden. Wustenrot Bausparkasse AG und Wis-
tenrot Bank AG Pfandbriefbank bilden das Geschaftsfeld
BausparBank. Zum Geschaftsfeld Versicherung zahlen die
Wirttembergische Lebensversicherung AG, die Karlsruher
Lebensversicherung AG, die ARA Pensionskasse AG, die
Wurttembergische Versicherung AG und die Wurttember-
gische Krankenversicherung AG.

Gesteuert wird die W&W-Gruppe durch die borsennotier-
te Wiistenrot & Wirttembergische AG (W&W AG) mit
Sitz in Stuttgart. Das Management Board ist das zentrale
Koordinierungsgremium. lhm gehoren die Vorstande der
W&W AG sowie die Leiter der beiden Geschaftsfelder
BausparBank und Versicherung an.

Die W&W-Gruppe ist in Deutschland mit Betriebsstand-
orten in Stuttgart, Ludwigsburg, Karlsruhe, Miinchen, Bad
Vilbel und Berlin vertreten. Der Kernmarkt der Gruppe ist
Deutschland. Im Ausland ist W&W Uber die tschechischen
Wistenrot-Gesellschaften in Prag aktiv. Dort verwirkli-
chen wir das Geschaftsmodell als Vorsorge-Spezialist
uber eine Bausparkasse, eine Pfandbriefbank sowie eine
Lebens- und Schaden-/Unfallversicherung.

Hauptanteilseignerin ist die Wistenrot Holding AG. Sie
halt 66,10 % der Aktien. Die Holding ist zu 100 % im Besitz
der gemeinnutzigen Wistenrot Stiftung, die Projekte vor
allem in den Bereichen Planen, Bauen und Wohnen for-
dert. 8,78 % der W&W-Aktien sind im Besitz der Horus Fi-
nanzholding GmbH, 7,54 % entfallen auf die UniCredit
Bank AG, 4,99 % auf die L-Bank und 4,68 % auf die Swiss
Re. Der Streubesitz betragt 7,91 %.

Die Geschaftstatigkeit der Wistenrot & Wirttembergi-
sche AG umfasst — neben der Steuerung des W&W-Kon-
zerns —das Ruckversicherungsgeschaft fur die Versiche-
rungsgesellschaften der Gruppe.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Produktangebot

Der Vorsorge-Spezialist Wistenrot & Wirttembergische
bietet bedarfsgerechte, innovative und attraktive Produk-
te rund um die Bausteine moderner Vorsorge:

= Absicherung,

= Wohneigentum,

= Risikoschutz und

= Vermogensbildung.

Aus einer Hand erhalt der Kunde finanzielle Vorsorge und
Schutzleistungen flr alle Lebensphasen. Der Produktmix
ermoglicht beispielsweise die Finanzierung einer Immobi-
lie per Hypothekendarlehen und Bausparvertrag. Gleich-
zeitig kann das Eigenheim versichert oder kdnnen die
Altersvorsorge und Geldanlage mit Produkten aus dem
W& W-Konzern geplant werden.

DER VORSORGE-SPEZIALIST SCHREIBT GESCHICHTEN
Unsere Kunden haben Traume und Ziele; sie winschen
sich Lebensqualitat und Sicherheit.

Wir helfen ihnen dabei, dies zu erreichen. Dabei ist unsere
Unterstlitzung genauso vielfdltig und individuell, wie es
unsere Kunden sind. Dies zeigen das Titelbild dieses Ge-
schaftsberichts sowie die Fotos im Innenteil. Die Bilder
stehen symbolisch fur die Geschichte, die der Vorsorge-
Spezialist mit seinen Kunden schreibt.

GESCHAFTSFELD BAUSPARBANK

Immobilien sind ein wichtiger Bestandteil der privaten
Vorsorge. Angesichts weiterhin unsicherer Finanzmadrkte
und eines niedrigen Marktzinsniveaus schatzen unsere
Kunden Wohneigentum als sichere und wertbestandige
Investition —auch flr die eigene Altersvorsorge. Dazu
bieten wir eine leistungsstarke Produktpalette.

Sowohl bei kurzfristigen Bauvorhaben oder Modernisie-
rungen als auch bei langfristigen Planungen bietet die
Wustenrot Bausparkasse AG ein bedarfsgerechtes, inno-
vatives und attraktives Angebot an Bauspar- und Finanzie-
rungsprodukten.
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Aufgrund der Qualitat ihrer Beratung und guter Leistun-
gen fur die Kunden ist Wistenrot 2012 mehrfach ausge-
zeichnet worden:

= Beieiner Untersuchung der Beratungsleistung und der
Qualitat des Angebots von 22 Bausparkassen kirte die
Stiftung Warentest in ihrer auf Testkaufen basierten
Analyse Wustenrot zum Gesamtsieger. In den ent-
scheidenden Testkriterien , Ausrichtung am Kunden-
wunsch” sowie ,Kosten der Finanzierung" erhielt Wiis-
tenrot als einzige Bausparkasse zweimal das Testurteil
Lsehr gut”.

s Die Zeitschrift Euro am Sonntag erklarte Wistenrot
mit der Gesamtnote ,sehr gut” erneut zum Testsieger
im grofRen Bausparkassenvergleich.

= FOCUS Money zeichnete Wustenrot fur die niedrigs-
ten Gesamtkosten und die kiirzeste Gesamtfinanzie-
rungsdauer in einem Vergleich riestergeforderter
Immobilienfinanzierungen aus.

Ein Beispiel fur die am Kundenbedarf ausgerichtete Pro-
duktpalette ist das zur Jahresmitte 2012 eingefihrte Ju-
gendbausparen. Jugendliche erhalten von Wistenrot ei-
nen Bonus von bis zu 300 €, wenn der Bausparvertrag
mindestens sieben Jahre bespart und dann zugeteilt wird.
Voraussetzung ist, dass der junge Bausparer in dem Kalen-
derjahr, in dem er seinen Vertrag abschliefSt, nicht alter als
20 Jahre ist. Die Resonanz auf die Produkteinfihrung war
stark; es konnten rund 32 000 neue junge Bausparer ge-
wonnen werden.

Wistenrot verfiigt mit der Zuschussberatung fir energe-
tische Modernisierungen, der Zusammenarbeit mit Ener-
gie-Fachberatern und dem politischen Engagement in der
Berliner Allianz fir Gebdude-Energie-Effizienz (geea)
schon heute Uber eine hohe Expertise im Bereich der Re-
novierungs- und Modernisierungsfinanzierung als zentra-
lem Wachstumsfeld der Baufinanzierung.

Neben der klassischen Baufinanzierung und individuellen
Losungen fur spezielle Finanzierungswiinsche umfasst
das Produktportfolio der Wistenrot Bank flexible Spar-
und Anlageprodukte, Wertpapiere und Investmentfonds
sowie ein mehrfach ausgezeichnetes kostenloses Girokon-
to, das der Kunde online abschlieRen und fihren kann.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Bereits zum dritten Mal wollten Borse Online und der
Nachrichtensender n-tv wissen, wie zufrieden die Deut-
schen mit ihren Banken sind. Die Kunden beurteilten
dabei die Leistungen ihres Instituts. In der Kategorie Giro-
konto wurde die Wistenrot Bank dabei zur ,Besten Direkt-
bank des Jahres 2012" gekurt.

Anfang 2012 wurde das ,Vorsorge-Sparen” auf den Markt
gebracht, ein Produkt, das einen attraktiven Sparplan um-
fasst, an dessen Laufzeitende der Kunde beim Wechsel in
ein anderes W&W-Produkt zusatzliche Vorteile erhalt. Das
Produkt ist sehr gut angelaufen und wir liegen bei den
Verkaufszahlen deutlich ber den Planwerten.

GESCHAFTSFELD VERSICHERUNG

In der Lebensversicherung haben wir 2012 die Bedingun-
gen unserer Berufsunfahigkeitsversicherung noch kun-
denorientierter gestaltet. Insbesondere fur die Zielgruppe
Schuler, Studenten, Auszubildende und Berufsanfanger
bieten wir nun einen bedarfsgerechten Berufsunfahig-
keits-Einsteiger-Tarif mit geringeren Anfangsbeitragen —
bei vollem Versicherungsschutz von Beginn an. Mit der
Einflhrung der Unisextarife im Jahr 2012 bieten wir unse-
ren Kunden auch weiterhin ein hervorragendes Preis-Leis-
tungs-Verhdltnis an.

Das Angebot der Wiirttembergische Versicherung AG
richtet sich an Privat- und Firmenkunden und bietet Risi-
koschutz in nahezu allen Sparten der Schaden- und Un-
fallversicherungen. Deren hohe Verbraucherfreundlichkeit
und Qualitat spiegeln sich in den Finanztest-Noten ,sehr
gut” fur den Premiumtarif Haftpflicht und ,gut” fir den
Premiumtarif Rechtsschutz sowie in den Ergebnissen der
Bewertung des Unfalltarifs durch Franke & Bornberg
(Hervorragend ,FFF) wider.

Vertriebswegemix

Die W&W-Gruppe erreicht ihre Kunden Uber einen Multi-
kanalvertrieb und setzt dabei vor allem auf die Kompe-
tenz und die Verlasslichkeit personlicher Beratung. Haupt-
saulen der Verkaufskraft sind die beiden AusschlieRlich-
keitsvertriebe von Wistenrot und Wirttembergische mit
rund 6 000 Beratern. Darliber hinaus tragen die zahlrei-
chen Kooperationspartner zunehmend zum Geschaftser-
folg bei.
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Durch den Kauf der Allianz Dresdner Bauspar AG (ADB) im
Jahr 2010 hat die W&W-Gruppe weitere attraktive Ver-
triebskanale fir die Bausparprodukte hinzugewonnen.

Der Erwerb der ADB ermdglichte Kooperationen mit den
Commerzbank-Filialen, der Allianz Vertriebsorganisation
sowie den Filialen der Oldenburgischen Landesbank.
Unser Vertrieb wurde bereits mit der im Jahr 2009 erwor-
benen Vereinsbank Victoria Bauspar AG und den daraus
entstandenen Kooperationen mit der HypoVereinsbank
(Member of UniCredit) und der ERGO-Gruppe gestarkt.

Neben dem Vorsorgewerk des Deutschen Beamtenbun-
des konnte der Mitgliederservice der Gewerkschaft ver.di
zum Jahresbeginn 2012 als weitere Organisation aus dem
Bereich der Gewerkschaften als Partner fiir das Bauspar-
geschaft gewonnen werden.

Darlber hinaus tragen die zahlreichen Makler zunehmend
zum Geschaftserfolg bei.

Erganzt wird das Vertriebskonzept durch Kooperationen
mit weiteren Banken, anderen VersicherungsaufRendiens-
ten sowie Direktaktivitaten wie dem Online-Banking der
Waustenrot Bank AG Pfandbriefbank.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2012 beschaftigte die W&W-Gruppe
9967 (Vj. 10 118) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, be-
rechnet nach der Anzahl der Arbeitsvertrage ohne Ausbil-
dungsvertrage. Davon (Inland) sind 48,8 % weiblich. Der
Anteil der Frauen an Fuihrungspositionen liegt derzeit bei
21,2 %.Im Rahmen unserer Personalstrategie haben wir
die Initiative ,Gender Diversity” mit verschiedenen kon-
kreten MaRnahmen gestartet, um noch mehr qualifizierte
Mitarbeiterinnen fir Fihrungspositionen zu gewinnen.
Wir haben uns zum Ziel gesetzt, bis Ende 2015 im W&W-
Konzern 30 % der leitenden Positionen mit Frauen zu be-
setzen.

LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER IM W& W-KONZERN

zum 31.12.2012

Ausland 497
WHS und 3B 135 W&W AG 551
W&W Prod. GmbH 94 W&W AM 53

7
W&W Service GmbH 609

ITGmbH 980

\/

Wiirttembergische 4612

Wiistenrot 2436

ZUKUNFTSFAHIGKEIT

Fir ihre Leistungen im Bereich ,Chancengleichheit” wurde
die W&W-Gruppe 2012 zum zweiten Mal mit dem ,Total
E-Quality Nachhaltigkeitspreis” ausgezeichnet. Die Wiis-
tenrot Bausparkasse AG hat diese Auszeichnung bereits
zum sechsten Mal in Folge erhalten.

Damit die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von Wisten-
rot & Wirttembergische Familie und Beruf besser verein-
baren konnen, bietet die Kindertagesstdtte ,Feuerseepira-
ten” am Standort Stuttgart seit Februar 2012 mit bis zu
30 Platzen viel Unterstitzung. Auch in Ludwigsburg ist
eine Kinderbetreuung mit 20 Platzen geplant. Unsere Hil-
fe gilt auch Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern mit pfle-
gebedirftigen Angehdrigen. Wir bieten neben aktiver Be-
ratung und Vermittlung stationdrer Pflegeplatze auch In-
formationen zu diesen Themen an. Betroffene sollen da-
bei unterstitzt werden, mit Belastungen und Pflegetatig-
keit besser umgehen zu konnen.

Auch die Nachwuchsférderung ist uns ein groBes Anlie-
gen. 175 junge Menschen haben 2012 ihre Ausbildung in
16 Berufen und Studiengdngen bei Wustenrot & Wirt-
tembergische begonnen. Hierzu gehoren Bankkaufleute
und Kaufleute flr Versicherungen und Finanzen sowie fur
Blrokommunikation, Hotelfachfrauen und Fachinformati-
ker. Sehr vielfaltig ist auch das Angebot der DH-Studien-
gange mit den Fachrichtungen Accounting und Control-
ling, Wirtschaftsinformatik, Medien und Kommunikation,
Versicherung sowie Banken und Bausparkassen.
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GESUNDHEIT

Mit unserem betrieblichen Gesundheitsmanagement
maochten wir gesunderhaltende Verhaltensweisen férdern
und Belastungen am Arbeitsplatz abbauen. Ein Siegel fur
die Qualitat unserer Aktivitaten ist der Corporate Health
Award, mit dem wir 2012 ausgezeichnet wurden. Er ist die
flhrende Qualitatsinitiative zum nachhaltigen betriebli-
chen Gesundheitsmanagement im deutschsprachigen
Raum.

POTENZIAL FORDERN

Die Weiterentwicklung unserer Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter ist uns wichtig. Um unseren Fachkraften noch
mehr Moglichkeiten zu bieten, haben wir im Jahr 2012 die
dreistufige ,Expertenlaufbahn® eine Alternative zur ,Fiih-
rungslaufbahn, eingefiihrt. Damit er6ffnen sich Chancen
fur Mitarbeiter, die keine klassische Flhrungslaufbahn mit
Personalverantwortung einschlagen, sondern durch ihr
Fachwissen zum Erfolg von Wustenrot & Wuirttembergi-
sche beitragen. Bislang wurden knapp tber 500 Experten
in der W&W-Gruppe ernannt.

Parallel hierzu haben Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
natlrlich weiterhin die Moglichkeit, die Fihrungslaufbahn
einzuschlagen. Das ,Potenzialeinschatzungsverfahren Ein-
stieg Fihrung” (PEV) unterstltzt uns dabei, geeignete
Kandidaten und deren Potenziale zu analysieren. So kén-
nen notwendige Entwicklungsmalnahmen abgeleitet
und sinnvolle Investitionsentscheidungen getroffen wer-
den. Im Anschluss an die Potenzialanalysen durchlaufen
die Nachwuchsflhrungskrafte ein fur die W&W mafge-
schneidertes Fuhrungsentwicklungsprogramm mit meh-
reren Modulen. In den Einzelbausteinen erlernen die Teil-
nehmer sowohl allgemeine als auch W&W-spezifische
Flhrungs- und Managementinstrumente und entwickeln
sich ebenfalls hinsichtlich ihrer Personlichkeit weiter. Ne-
ben der Begleitung durch erfahrene Fihrungskrafte und
einen Vorstand wahrend des gesamten Programms bringt
die intensive Vernetzung zwischen den Unternehmen und
Geschaftsfeldern einen deutlichen Vorteil fir das Unter-
nehmen und die Teilnehmer.

Auch mit unserem Premium Talent Programm bieten wir
herausragenden Talenten die Moglichkeit, deren fachliche,
unternehmerische und soziale Kompetenzen weiterzuent-
wickeln. 14 Monate lang werden sie individuell in ihrer
Karriere gefordert.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

DANK

Unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern im Innen-
und AuBBendienst danken wir fir ihren Einsatz und ihr au-
RBergewohnliches Engagement im zuruickliegenden Ge-
schaftsjahr. lhre Kompetenz und Leistungsbereitschaft
sind flr unsere Zukunft von mafégeblicher Bedeutung.
Unser Dank gilt auch den Arbeitnehmervertretungen und
deren Gremien sowie den Sprecherausschissen der lei-
tenden Angestellten und den Interessenvertretungen der
Aufendienstorganisationen flr die vertrauensvolle Zu-
sammenarbeit und die konstruktive Begleitung zukunfts-
sichernder MaRnahmen.

Vorsorge und Verantwortung

Unsere Geschichte und unsere Tatigkeitsfelder basieren
auf sozialen Grundideen. Wir helfen dabei, elementare
menschliche Grundbedurfnisse zu erfillen, wie etwa die
finanzielle Existenz zu sichern, eigenen Wohnraum zu
schaffen, die Gesundheit und das erworbene Eigentum zu
schitzen sowie die Familie abzusichern und fir das Leben
im Alter vorzusorgen. Indem wir diese Komponenten in
unsere Unternehmensphilosophie integrieren, schaffen
wir eine besonders starke Schutzgemeinschaft.

Vorsorge und Nachhaltigkeit sind dabei untrennbar mitei-
nander verbunden. Deshalb haben wir im Jahr 2012 den
Deutschen Nachhaltigkeitskodex (DNK) unterzeichnet und
dazu eine Entsprechenserklarung veroffentlicht. Die Be-
richterstattung zum DNK ist wesentlicher Bestandteil un-
serer Konzernleitlinien. Mit der Veroffentlichung der Ent-
sprechenserklarung bekennt sich die Wistenrot & Wirt-
tembergische-Gruppe zur Bedeutung nachhaltigen Han-
delns. Mit der Teilnahme am DNK wird offenkundig, wel-
chen hohen Stellenwert Nachhaltigkeit flr unser Unter-
nehmen hat. Unsere Entsprechenserklarung ist in der Da-
tenbank auf der Homepage des Rats fir Nachhaltige Ent-
wicklung abrufbar.

Auch die Finanzierung von Projekten ist uns sehr wichtig.
Wir fordern den Stifterverband fir die Deutsche Wissen-
schaft, die Friedrich-August-von-Hayek-Stiftung sowie die
Bachakademie Stuttgart und forderungswirdige Kultur-
ereignisse in Baden-Wirttemberg. Als Partner des Stutt-
garter Praventionspreises unterstitzen wir die Kriminal-
pravention der Landeshauptstadt bereits seit 2010 sowie
zusdtzlich den Verein Sicheres Ludwigsburg.
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Ratings

STANDARD & POOR’s

Standard & Poor’s (S&P) hat im Dezember 2012 alle Ra-
tings der W&W-Gruppe um eine Stufe angehoben. Somit
verfligen alle Kerngesellschaften der W&W-Gruppe Uber
ein ,A—"-Rating. Das Rating der Holding-Gesellschaft Wus-
tenrot & Wirttembergische AG wurde ebenfalls um eine
Stufe von ,BBB“ auf ,BBB+“ angehoben. S&P honoriert ins-
besondere die starke Kapitalausstattung sowie die gute
Wettbewerbsposition der W&W-Gruppe. Der Ausblick
wurde fr samtliche Konzernbereiche mit ,stabil” besta-
tigt.

FITCHRATINGS

FitchRatings (Fitch) hat im Berichtsjahr die Bewertung
samtlicher Konzerngesellschaften bestatigt. Infolge der
anhaltenden Niedrigzinsphase — die die gesamte Bauspar-
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und Lebensversicherungsbranche trifft —und der aus
Sicht von Fitch hieraus resultierenden Belastung der ope-
rativen Profitabilitat der W&W-Gruppe wurde der Aus-
blick fur das Geschaftsfeld BausparBank im Juli 2012 von
Lpositiv’ auf ,negativ” gesetzt. Im Oktober 2012 wurde
der Ausblick fir das Geschaftsfeld Versicherung sowie der
Wustenrot & Wurttembergische AG von ,positiv” auf
,stabil“ geandert.

Die Pfandbriefe der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank
bewertet Fitch weiterhin mit ,AAA". Damit wurde das
Top-Rating unserer Pfandbriefe am Kapitalmarkt auch im
Jahr 2012 bestatigt.

Dartber hinaus erhalten die Wirttembergische Lebens-
versicherung AG, die Wirttembergische Versicherung AG
und die Wurttembergische Krankenversicherung AG nach
wie vor das Finanzstarkesiegel von Fitch.

RATINGS
STANDARD & POOR’S FITCHRATINGS
FINANCIAL ISSUER CREDIT FINANCIAL ISSUER
STRENGTH RATING RATING  STRENGTH RATING DEFAULT RATING
BBB+ BBB+ BBB+
W&W AG outlook stable outlook stable outlook stable

Wirttembergische
Versicherung AG

A_
outlook stable

A_
outlook stable

A_
outlook stable

BBB+
outlook stable

Wirttembergische
Lebensversicherung AG

A,
outlook stable

A,
outlook stable

A,
outlook stable

BBB+
outlook stable

Wirttembergische
Krankenversicherung AG

A,
outlook stable

BBB+
outlook stable

Wustenrot
Bausparkasse AG

A,
outlook stable

BBB+
outlook negative

Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank

A_
outlook stable

BBB+
outlook negative

Wustenrot Bank AG Pfandbriefbank
Offentliche Pfandbriefe

AAA

Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank
Hypothekenpfandbriefe

AAA

Wirttembergische Versicherung AG
Hybridkapitalanleihe

Wirttembergische Lebensversicherung AG
Hybridkapitalanleihe

BBB-
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Aktie AKTIONARSSTRUKTUR

n % des Grundkapitals

Die Kursentwicklung der W&W-Aktie unterlag 2012 deut-
lichen Schwankungen. Der Jahresauftakt zeigte sich eben-

Sonstige institutionelle

Privatanleger 2,49

Wistenrot Holding 66,10

Anleger 5,42
so freundlich wie der Gesamtmarkt. Ausgehend von ei- Swiss Re o
nem Jahresschlusskurs 2011 von 14,30 € stieg die Aktie bis
Mitte April auf einen Jahreshochstwert von 16,05 €. Die Ei::dit izj
erneute Zuspitzung der EWU-Krise belastete im zweiten ors -
Quartal dann besonders die Finanzwerte. In der Folge gab
auch die W&W-Aktie nach und sank im Juni auf einen Jah-
restiefstkurs von 13,60 €. Parallel zum Gesamtmarkt setz-
te Mitte Juni eine Kurserholung ein, wodurch der Wert im
September 15,79 € erreichte. Die W& W-Aktie beendete
das Jahr 2012 bei 15,47 €. Auf Jahressicht entspricht dies
einem Kursplus von 8,1 %. Bezieht man die Dividenden- ANLEGER INLAND/AUSLAND
zahlung von 0,50 € in die Berechnung mit ein, ergibt sich % des Grundkapitals
eine Gesamtperformance von 11,6 %.

6,30

Zum Bilanzstichtag hielt die Wistenrot Holding AG wie im Ellslad

Vorjahr 66,10 % unserer Anteile. 7,91 % der Aktien befan-
den sich im Streubesitz. Unseren Aktionaren haben wir im
Mai 2012 fiir das Geschaftsjahr 2011 eine Dividende in
Hohe von 0,50 € ausgezahlt. Der Hauptversammlung wer-
den wir am 13.Juni 2013 vorschlagen, 0,50 € je Stuckaktie
fur das Geschdftsjahr 2012 auszuschitten. Bezogen auf

Inland 93,70

den Aktienkurs am 30. Dezember 2012 ergibt sich daraus
eine Dividendenrendite von 3,23 (Vj. 3,50) %.

AKTIENENTWICKLUNG IM VERGLEICH (INDEXIERT)

2012

120 A

LM W&W AG
5 fy
105 | i W V', W Prime-Branchenindex

Versicherungen

mmm  Prime-Branchenindex

0N W

Banken
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Da unsere Unternehmensstrategie auf langfristige Wert-
steigerung ausgerichtet ist, pflegen wir eine ebenso trans-
parente wie aktuelle Kommunikation mit den Kapital-
marktteilnehmern. Der Vorstand prasentierte die wirt-
schaftliche Entwicklung des W&W-Konzerns und der Ak-
tien von W&W AG und der Wirttembergische Lebensver-
sicherung AG auf Roadshows, Analystenkonferenzen und

LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG
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in Einzelgesprachen. Auf unserer Internetseite unter
ww-ag.com/investor relations finden Anleger umfassende
Informationen zu unseren Aktien, Anleihen und Fonds.

Der Newsletter des Investor-Relations-Teams informiert
aktuell Gber neue Themen rund um die W&W-Gruppe
und erinnert die Empfanger an wichtige W&W-Termine.

AKTIENKENNZAHLEN

Wertpapierkennung

WKN 805100, ISIN DE0008051004

Bloomberg-Kiirzel

WUW GY

Reuters-Kurzel

WUWGnN.DE

Emissionsart

Namensaktie

Wertpapiertyp

Nennwertlose Stlickaktie

Borsenplatze

Stuttgart (Regulierter Markt), Frankfurt (Regulierter Markt)
Dusseldorf (Freiverkehr), Berlin (Freiverkehr), XETRA

Grundkapital

481121413,06 €

Anzahl Aktien

91992 622 Stiick

2012 2011
Jahrestief?* 13,60 € 13,20 €
Jahreshoch? 16,05 € 20,20 €
Jahresschlusskurs?® 15,47 € 14,30 €
Marktkapitalisierung 1423,1 Mio € 1315,5 Mio €
IFRS-Ergebnis je Aktie 2,42 € 1,95 €
Dividende? 0,50 € 0,50 €
Dividendenrendite ? 3,23 % 3,50 %

1 XETRA.
2 Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung.
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WIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Die Dynamik der deutschen Wirtschaft hat sich mit ei-
nem Wachstum von knapp 1 % im Jahr 2012 deutlich ver-
langsamt. Zum Vergleich: 2011 erzielte sie noch ein tber-
durchschnittliches Plus von mehr als 3 %. Hauptgrund fur
die schwache Konjunktur im Berichtsjahr ist die Krise in
den Peripheriestaaten der Europaischen Wahrungsunion
(EWU) und deren Auswirkung auf Deutschland.

BRUTTOINLANDSPRODUKT DEUTSCHLAND

in%

3,0

0,0

-30

-6,0
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Quelle: Statistisches Bundesamt

2009 2010 2011 2012

=== Durchschnittswert 2008 — 2012

So belastete die Rezession in wichtigen slideuropdischen
Abnehmerstaaten splrbar das Exportgeschaft deutscher
Unternehmen, welches in den Vorjahren eine zentrale
Stutze der Konjunktur war. Da sich gleichzeitig auch das
Wirtschaftswachstum in China abschwachte, hat das Asi-
engeschaft den Riickgang deutscher Exporte ins europa-
ische Ausland kaum ausgeglichen. Infolgedessen sanken
die Unternehmensinvestitionen, die die Konjunktur 2011
noch kraftig angeschoben hatten. Fir Wachstumsimpulse
sorgten hingegen die Bauinvestitionen, allen voran der
Wohnungsbau. Letzterer aufgrund historisch niedriger
Hypothekenzinsen, eines deutlich gestiegenen Interesses
von Kapitalanlegern und der verbesserten Einkommenssi-
tuation von Privathaushalten.
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ARBEITSLOSENQUOTE

Januar 2011 bis Dezember 2012 in %

73

7,1

6,9

6,7

6,5
JFMAM) JASONDIJ FMAMIJ JASOND

Quelle: Deutsche Bundesbank

Die Verschuldungskrise der siideuropaischen Staaten
wirkte sich 2012 negativ auf die Wirtschaftsleistung in
der gesamten EWU aus. Die notwendigen Einsparungen
seitens der dortigen Regierungen, um die Staatshaushalte
zu sanieren und internationale Wettbewerbsfahigkeit zu-
rickzugewinnen, belasteten die wirtschaftliche Entwick-
lung. Sinkende Staatsausgaben verbunden mit Steuerer-
hohungen sowie Gehalts- und Rentenkirzungen fihrten
zu einem Konjunkturpessimismus der Wirtschaftsakteure
und lielen Konsum und Investitionen deutlich einbre-
chen. Nach vorldufigen Berechnungen befindet sich die
EWU mit einem Rickgang des Bruttoinlandsprodukts um
rund 0,5 % in einer Rezession. Diese wirkte sich in einigen
stark betroffenen Staaten schwerwiegend auf den Ar-
beitsmarkt aus. Die Arbeitslosenquote stieg in Griechen-
land und Spanien auf rund 25 %. Der politische Wider-
stand gegen die Reformpolitik in den stideuropaischen
Landern nahm zu.

Kapitalmarkte

RENDITEN ZEITWEISE AUF NEUEM TIEF

Auch 2012 sanken die Renditen von Bundesanleihen
weiter. Verantwortlich hierflr waren vier Umstande: ein
weltweit unterdurchschnittliches Wirtschaftswachstum,
nachgebende Inflationsraten, die anhaltend expansive
Geldpolitik fihrender Notenbanken und eine vor dem Hin-
tergrund der andauernden EWU-Peripheriekrise hohe Risi-
koaversion der Kapitalanleger. Zum Jahresende 2012 lag
die Verzinsung von Bundesanleihen im Zehn-Jahres-Be-
reich bei 1,32 %, sodass sich auf Jahressicht ein Rendite-
rickgang von 51 Basispunkten ergab.
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DEUTSCHE BUNDESANLEIHEN MIT ZEHNJAHRIGER LAUFZEIT

Januar 2011 bis Dezember 2012 in %
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Eine gegen Jahresende wieder leicht hohere Risikobereit-
schaft der Kapitalmarktteilnehmer fihrte dazu, dass die
im Jahresverlauf zeitweise negative Verzinsung zweijahri-
ger Bundesanleihen Ende 2012 zumindest wieder anna-
hernd im Bereich von 0 % lag.

Da die Zinsen langfristiger Anleihen im Schnitt etwas
starker sanken als die der kurzfristigen Titel, flachte die
Zinsstrukturkurve 2012 moderat ab.

DEUTSCHE BUNDESANLEIHEN MIT ZWEIJAHRIGER LAUFZEIT

n%

1,6

1,2

0,8

04

0,0

Q1’11 Q2’11 Q3’11 Q4’11 Q1’12 Q2’12 Q3’12 Q4’12

Quelle: Datastream

An den europdischen Anleihemarkten standen weiterhin
Schuldtitel sideuropaischer Staaten im Mittelpunkt des
Interesses. So stieg die Rendite zehnjahriger spanischer
Staatsanleihen Ende Juli 2012 auf einen Spitzenwert von
7,6 %. Grinde dafur waren die anhaltenden Probleme des
spanischen Bankensektors, neue Antrdge der spanischen
Regionen auf fiskalische Unterstitzung bei der Zentralre-
gierung, mehrere Anhebungen des zu erwartenden staat-
lichen Budgetdefizits und die weiter steigende Arbeitslo-
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sigkeit. Erst die Anklindigung der Europaischen Zentral-
bank (EZB), auf Antrag des betroffenen Landes und unter
Auflagen zuklnftig mit unbegrenztem Volumen Staatsan-
leihen des Krisenlandes aufzukaufen, sorgte fir eine spir-
bare Entspannung. Bis Ende 2012 sank die Rendite zehn-
jahriger spanischer Staatsanleihen wieder auf rund 5,3 %
—und damit fast auf den Jahresanfangswert. Eine sehr
positive Entwicklung war 2012 am italienischen Anleihe-
markt zu beobachten. Die Reformpolitik des Ministerpra-
sidenten und die entschlossenere Krisenpolitik der EZB
sorgten dafir, dass die Verzinsung zehnjahriger Schuldti-
tel Italiens auf einen Jahresendwert 2012 von nur noch
4,5 % zurlckging — Ende 2011 hatte diese Rendite noch
bei 71 % gelegen.

Der Interbankengeldmarkt im Euroraum ist in seiner Funk-
tionsfahigkeit weiterhin stark beeintrachtigt. Aufgrund
der hohen Risikoaversion der Marktteilnehmer stagniert
der unbesicherte Interbankengeldmarkt weiterhin auf tie-
fem Niveau. Der Umsatz am besicherten Geldmarkt sank
2012 um etwa 15 %. Dieser Ruckgang ist zum einen auf
hohere Margin-Anforderungen infolge von Rating-Herab-
stufungen zurlickzufihren. Zum anderen ist er der Tatsa-
che geschuldet, dass viele Banken ihren Kreditbedarf be-
reits durch die von der EZB bereitgestellten Langfrist-Ten-
der gedeckt hatten. Obwohl die EZB im zweiten Quartal
2012 die Einlagenzinsen auf null senkte, brachte dies den
Geldmarkt nicht in Schwung. Zwar nutzten die Kreditins-
titute die Einlagenfazilitat der EZB deutlich weniger, stell-
ten aber ihre Uberschissige Liquiditat anderen Marktteil-
nehmern nicht zur Verflgung, sondern beliel3en sie statt-
dessen unverzinst auf ihren Zentralbankkonten.

AKTIENMARKTE 2012 MIT DEUTLICHEN
KURSANSTIEGEN

Nach einem freundlichen Jahresauftakt 2012 — der DAX
stieg vom Jahresende 2011 bis Mitte Marz 2012 um be-
achtliche 21,4 % — sorgte eine Zuspitzung der EWU-Peri-
pheriekrise zwischenzeitlich fur einen deutlichen Kurs-
rutsch. Den erneuten Aufwartstrend der Aktienkurse im
zweiten Halbjahr 2012 unterstitzten folgende Faktoren:
die Abwendung des griechischen Staatsbankrotts, eine
anhaltend robuste Entwicklung der Unternehmensgewin-
ne, eine weitere Leitzinssenkung der EZB und eine attrak-
tive Bewertung der Aktienmarkte verglichen mit den An-
leihemarkten. Auf Gesamtjahressicht verzeichnete der
EURO STOXX 50 einen Kursanstieg von 13,8 %, der DAX
um 29,1 %.
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Der Blick auf die Aktien aus der Finanzbranche zeigt, dass
die Bankentitel im Borsenjahr 2012 zumindest einen Teil
ihrer 2011 erlittenen Kursverluste aufgeholt haben. So
verzeichnete der Prime-Branchenindex Banken ein Kurs-
plus von 13,8 %. Er bleibt damit deutlich hinter der Ent-
wicklung des DAX zuruick. Der Bankensektor leidet weiter,
zum einen unter der EWU-Verschuldungskrise, zum ande-
ren unter kiinftig strengeren Regulierungsvorschriften.
Der Prime-Branchenindex Versicherungen entwickelte
sich 2012 erneut deutlich besser als der Bankenindex. Mit
einem kraftigen Kursanstieg von 50,9 % haben die Versi-
cherungsaktien nicht nur die Kursverluste des Vorjahres
von 12,3 % mehr als ausgeglichen, sondern tbertrafen
auch deutlich den Wertzuwachs des Gesamtmarktes. Die
Anleger scheinen hier die langfristige und auf Soliditat
ausgerichtete Strategie der deutschen Versicherungsun-
ternehmen zu honorieren.

Branchenentwicklung

GESCHAFTSFELD BAUSPARBANK

Die deutschen Bausparkassen konnten 2012 erneut einen
Zuwachs im Brutto-Bausparneugeschaft verzeichnen. Ins-
gesamt wurden in der Branche rund 3,7 Millionen Vertra-
ge mit einer Bausparsumme von 112,1 Mrd € abgeschlos-
sen. Die Stiickzahl nahm damit um 2,4 % zu, wahrend die
Bausparsumme wieder das Vorjahresniveau erreichte
(plus 0,2 %). Ausgezahlt wurden rund 33 Mrd €. Das ist ein
Zuwachs von 1,2 % zum Vorjahr.

Das Neugeschaft in der Wohnungsfinanzierung entwi-
ckelte sich 2012 ebenfalls positiv. Im Berichtsjahr haben
die privaten Haushalte 193 Mrd € an Wohnungsbaukredi-
ten in Anspruch genommen. Dieses Volumen hat sich ge-
genlber dem Vorjahr um 0,1 % erhoht. Ursachlich hierfur
sind neben einer verbesserten wirtschaftlichen Lage der
Verbraucher auch vermehrte Investitionen in Sachwerte
aufgrund von Inflationserwartungen und Eurokrise sowie
fehlender Anlagealternativen.

Im Jahr 2012 sind die Wohnungsbauinvestitionen nach ei-
ner Schatzung des ifo Instituts um 2,5 % auf 127,2 Mrd €
gestiegen. Im Vorjahr betrug das Wachstum 6,3 %. Positiv
durften sich im Berichtsjahr vor allem die verbesserte Be-
schaftigungssituation und bessere Einkommensperspekti-
ven der Verbraucher auf die Nachfrage nach Wohnungs-
bauleistungen ausgewirkt haben.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Die Wohnungsbaufertigstellungen stiegen 2012 nach ei-
ner Schatzung des ifo Instituts um 17 %. Insgesamt wur-
den demnach 215 000 Wohnungen fertiggestellt, davon
190 000 Stlick in neu errichteten Wohngebauden (plus

18 %). Die Zahl der neu fertiggestellten Ein- und Zweifa-
milienhauser nahm im gleichen Zeitraum um 11 % auf
108 000 Einheiten zu. Die Fertigstellungen von Mehrfami-
lienhdusern stiegen auf 82 000, dies waren 28 % mehr als
im Jahr zuvor.

Positiv entwickelte sich 2012 laut einer Prognose des
GEWOS Instituts flr Stadt-, Regional- und Wohnforschung
der Markt fiir Wohnimmobilien. Das Institut geht dabei
von steigenden Umsatzzuwachsen in allen Segmenten
des Wohneigentumsmarkts wie auch bei Transaktionen
im Mehrfamilienhaussegment aus.

GESCHAFTSFELD VERSICHERUNG

Nach vorlaufigen Berechnungen des Gesamtverbands
der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) konn-
te der Rickgang des Neubeitrages der Lebensversicherer
von 12,9 % im Vorjahr gestoppt werden. Er lag 2012 bei
27,8 (Vj. 27,9) Mrd €, was einem leichten Minus von 0,6 %
entspricht. Nach der ungewohnlichen Entwicklung der
letzten Jahre hat sich das Einmalbeitragsgeschaft nor-
malisiert. Die Einmalbeitrage erhchten sich um 0,3 %
von 21,8 Mrd € auf 21,9 Mrd €. Im Geschaftsjahr 2012
reduzierte sich der laufende Neubeitrag um 3,7 % von
6,1 Mrd € auf 59 Mrd €.

Rentenversicherungen sind weiterhin das bevorzugte Ver-
sicherungsprodukt der Kunden. Ihr Neubeitrag stieg um
1,5 % von 17,2 Mrd € auf 174 Mrd €. Ein starkeres Wachs-
tum verzeichnete die Berufsunfahigkeitsversicherung. Sie
erhohte sich um 11,1 % von 419,6 Mio € auf 466,1 Mio €.

Die gebuchten Bruttobeitrage der Lebensversicherer stie-
gen um 0,8 % auf 83,8 (Vj. 83,2) Mrd €. Dabei konnten die
Einmalbeitrdge ein leichtes Plus von 0,6 % von 22,1 Mrd €
auf 22,2 Mrd € erzielen. Die laufenden gebuchten Brut-
tobeitrage erreichten ein Plus von 1,0 % auf 61,7 (Vj. 61,1)
Mrd €.

Die Entwicklung des Nettoneuzugangs in der Privaten
Kranken-Vollversicherung war im ersten Halbjahr 2012
leicht negativ (= 15 300 Personen). Die Zahl der Versicher-
ten liegt jetzt bei knapp neun Millionen. Der PKV-Verband
rechnet fir 2012 aktuell noch mit einem stabilen Versi-
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chertenbestand. Auch die in friheren Jahren dynamische
Entwicklung im Zusatzversicherungsgeschaft setzt sich
auf schwacherem Niveau fort.

Mit der staatlich geforderten Pflegetagegeldversicherung
im kommenden Jahr wird eine PKV-Kernforderung umge-
setzt. Dieser Erfolg, der lange Zeit durch den Tragerwett-
bewerb mit der gesetzlichen Krankenversicherung gefahr-
det war, ermaoglicht es der Branche, die private Kranken-
versicherung als kapitalgedeckte Sicherungssaule und da-
mit das duale System stdrker in der Gesellschaft zu veran-
kern.

Infolge des Bestandswachstums durch den Neuzugang
und aufgrund von Beitragsanpassungen erhohen sich die
Beitragseinnahmen im Jahr 2012 gegenuber 2011 um

3,4 % auf 35,87 Mrd €. Dabei entfallen auf die Krankenver-
sicherung 33,84 Mrd € (plus 3,9 %) und auf die Pflege-
pflichtversicherung 2,03 Mrd € (minus 3,6 %).

Die Steigerung der Aufwendungen fur Versicherungsleis-
tungen liegt im Jahr 2012 mit 4,8 % Uiber der Zunahme der
Beitragseinnahmen. Insgesamt betrugen die Aufwendun-
gen 23,84 Mrd €. Davon entfielen auf die Krankenversiche-
rung 22,07 Mrd € (plus 4,8 %) und auf die Pflegepflichtver-
sicherung 0,77 Mrd € (plus 3,4 %).

Ein intensiver Preiswettbewerb pragte auch im Jahr 2012
die Schaden-/Unfallversicherung. Aufgrund der robusten
Entwicklung am Arbeitsmarkt und der moderaten Inflati-
onsrate im vergangenen Geschaftsjahr waren die Privat-
haushalte von der Finanzkrise nur wenig betroffen. Dem-
zufolge blieb die Nachfrage nach Versicherungsschutz
auch 2012 stabil. Eine hohe Marktdurchdringung in zahl-
reichen Versicherungssparten setzte den Anbietern beim
Wachstum jedoch enge Grenzen.

Die Beitragseinnahmen sind nach vorlaufigen Berechnun-
gen des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft e. V. (GDV) um ca. 3,7 % gestiegen und liegen
bei 58,7 (Vj. 56,6) Mrd €. Die Kraftfahrtversicherung tragt
erneut einen grol3en Teil dazu bei, nachdem hier bereits
2011 ein deutliches Plus verzeichnet werden konnte. Der
GDV erwartet ein Beitragswachstum von ca. 5,4 % in die-
ser Sparte, welches wesentlich aus Preisanhebungen so-
wohlim Neugeschaft als auch im Bestand resultiert.

Die Ubrigen Sparten der Schaden- und Unfallversicherung
weisen 2012 positive Zuwachsraten auf. Hervorzuheben
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ist die private Sachversicherung mit einem erwarteten
Beitragswachstum von 4,0 %.

Die Geschaftsjahresschadenaufwendungen fur die Scha-
den-/Unfallversicherung weisen 2012 nach den Schatzun-
gen einen erneuten Anstieg von 3,4 % aus, der im Gegen-
satz zu den Vorjahren nicht aus Kraftfahrt, sondern aus
den Sachversicherungen resultiert. Die Combined Ratio
(verbundene Schaden- und Kostenquote) hat sich tber alle
Sparten leicht auf ca. 97 % verbessert.

GESCHAFTSENTWICKLUNG

Uberblick tiber das Geschaftsjahr

Der Vorsorge-Spezialist Wistenrot & Wirttembergische
(W&W) weist fiir das Geschaftsjahr 2012 einen IFRS-Kon-
zernlberschuss von 235,2 (V]. 192,0) Mio € aus und hat
damit das hochste Konzernergebnis in der Geschichte der
W&W-Gruppe erreicht. Bislang wurde in der Spitze im Jahr
2009 ein Wert von 222,1 Mio € erzielt. Aufgrund der fir
das Strategieprogramm ,W&W 2015“ getroffenen Vorsor-
ge liegt das Ergebnis des Jahres 2012 leicht unter dem ur-
spriinglich anvisierten Ziel von 250 Mio €.

ZUSAMMENSETZUNG KONZERNUBERSCHUSS

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
in Mio € 31.12.2012 31.12.2011
Segment BausparBank 54.4 20,8
Segment Personenversicherung 47,0 40,2
Segment Schaden-/Unfall-
versicherung 99,0 107,9
Alle sonstigen Segmente 131,0 97,3
Segmentiibergreifende
Konsolidierung - 96,2 - 74,2
Konzerniberschuss 235,2 192,0

Im Segment BausparBank konnte 2012 das eingeloste
Bausparneugeschaft um 3,4 % auf 12,2 Mrd € gesteigert
werden. Dies zeigt, dass die Wachstumsstrategie von
Wistenrot aufgeht. Der traditionell starke Aufendienst
und die zahlreichen Vertriebskooperationen haben zu die-
sem guten Ergebnis beigetragen. Durch die verstarkte Fo-
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kussierung auf Profitabilitat blieb das Neugeschaft in der
Baufinanzierung konzernweit unter dem Vorjahreswert.

Im Segment Personenversicherung wirkte sich der ver-
mehrte Abschluss von Lebensversicherungsvertragen ge-
gen Einmalbeitrag positiv auf die Geschaftsentwicklung
aus. Statt langfristige Verpflichtungen einzugehen, wahl-
ten die Kunden verstarkt Versicherungen gegen Einmal-
beitrag. Insgesamt stieg der Neubeitrag um 6,4 % auf
782,1 Mio €.

Das Segment Schaden-/Unfallversicherung verzeichnete
im Neugeschaft ein deutliches Plus von 14,5 % auf 236,7
Mio €, gemessen am Jahresbestandsbeitrag, zu dem im

Wesentlichen die Kraftfahrtversicherung beigetragen hat.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
ERTRAGSLAGE
Konzern-Gesamtergebnis

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Der Konzern-Jahresiiberschuss zum 31. Dezember 2012
wuchs auf 235,2 Mio € und lag damit deutlich Gber dem
Vorjahreswert von 192,0 Mio €. Er setzt sich aus folgen-
den Einzelergebnissen zusammen:

Das Finanzergebnis des W&W-Konzerns erhohte sich
deutlich um 536,4 Mio € auf 1 926,4 (Vj. 1 390,0) Mio €.
Folgende Effekte sind dabei zu beriicksichtigen:

= Das Ergebnis aus zur VerauRerung verfligbaren finan-
ziellen Vermogenswerten stieg auf 681,7 (Vj. 463,9)
Mio €. Im Vorjahr war der W&W-Konzern durch die
auflerordentlichen Abschreibungen auf griechische

Staatsanleihen in Hohe von 150,5 Mio € stark belastet.

Inzwischen wurden konzernweit samtliche griechi-
schen Staatsanleihen verdufSert. AuBerdem konnte
das Veraulerungsergebnis durch Gewinnrealisierun-
gen im Rahmen des Kapitalanlagemanagements ver-
bessert werden. Gegenldufig wirkte ein geringerer
Zinsertrag.

= Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten finanziellen Vermogenswerten betrug 145,7
(Vj.—251,1) Mio €. Die Kapitalanlagen fir Rechnung
und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspoli-
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cen (fondsgebundene Lebensversicherungen) entwi-
ckelten sich infolge der gestiegenen Aktienmarkte
positiv. Aullerdem gab es hohere Bewertungsgewinne
bei strukturierten Produkten und Derivaten in einer
wirtschaftlichen Sicherungsbeziehung.

m Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital ist auf 1 052,0 (Vj. 1 127,8) Mio €
gesunken. Dies ist unter anderem auf ein niedrigeres
laufendes Zinsergebnis und die erhohten Zinsbelas-
tungen fur die Zinsbonusruckstellung zurtckzufihren.

Das Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien wuchs um 41,1 Mio € auf 66,3 (Vj. 25,2) Mio €. Der
Anstieg ist im Wesentlichen auf héhere VerduBerungsge-
winne im aktuellen Geschaftsjahr und Einmaleffekte im
Vorjahreswert zurtickzuftihren.

Die verdienten Beitrage erhohten sich um 159,0 Mio € auf
3909,5 (Vj. 3 750,5) Mio €. Dazu trugen im Segment Per-
sonenversicherung die Einmalbeitrage bei. Im Segment
Schaden-/Unfallversicherung wirkte sich vor allem das ge-
stiegene Neugeschaft in der Kraftfahrtversicherung aus.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen vergrofRerten
sich deutlich auf 4 117,3 (Vj. 3 462,2) Mio €. Der Anstieg
um 655,1 Mio € ist mit 550,2 Mio € im Wesentlichen auf
das Segment Personenversicherung und mit 85,0 Mio €
auf das Segment Schaden-/Unfallversicherung zurlickzu-
fuhren. Eine Ursache hierfir ist der infolge des gestiege-
nen Neugeschafts hohere Versicherungsbestand. Mit den
steigenden Beitrdgen in der Schaden-/Unfallversicherung
wuchs auch der Geschaftsjahresschadenaufwand, wah-
rend in der Personenversicherung das Neugeschaft zu ei-
ner hoheren Deckungsriickstellung flhrte.

Das gute Kapitalmarktergebnis ermoglichte eine hohere
Rickstellung fur Beitragsrlickerstattung sowie eine ge-
stiegene Gutschrift fir Kunden mit fondsgebundenen Le-
bensversicherungen. Darliber hinaus wurde die Zinszu-
satzreserve deutlich gestarkt.

Die Verwaltungsaufwendungen beliefen sich auf 1 146,6
(Vj.1160,0) Mio €. Zum einen sind die Lohne und Gehalter
durch den rucklaufigen Personalbestand gesunken. Zum
anderen konnten die Sachaufwendungen unter anderem
durch geringere Ausgaben fur Beratung und Werbung re-
duziert werden.
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Das Sonstige betriebliche Ergebnis erhohte sich um

16,0 Mio € auf 65,8 (Vj. 49,8) Mio €. Hier machten sich
Aufldsungen von Riickstellungen fiir Prozessrisiken und
fur Rickerstattungen von Kontoflihrungsgebuihren be-
merkbar. Dartiber hinaus verbesserte sich das Wahrungs-
ergebnis aus der Versicherungstechnik.

Der Ertragsteueraufwand erhohte sich auf 56,8 (Vj. 0,8)
Mio €. Der Steueraufwand des Geschaftsjahres wurde
durch entlastende Steuereffekte aufgrund eines positiven
Urteils des Bundesfinanzhofs (BFH) und einer im Berichts-
zeitraum abgeschlossenen Betriebsprifung beeinflusst.

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Das Konzern-Gesamtergebnis (Total Comprehensive In-
come) lag zum 31. Dezember 2012 bei 497,3 (Vj. 202,2)
Mio €. Es setzt sich aus dem Konzernutiberschuss zuzlglich
des Sonstigen Ergebnisses (Other Comprehensive Income
—OCl) zusammen. Insgesamt sind im Sonstigen Ergebnis
positive Wertanderungen in Hohe von 262,1 (Vj. 10,2)
Mio € enthalten. Dies spiegelt lberwiegend die durch

den Zinsriickgang entstehenden erfolgsneutralen Bewer-
tungsgewinne der unter Zur VerdufBerung verfiigbaren
finanziellen Vermogenswerte gebuchten festverzinslichen
Wertpapiere der Aktivseite wider. Gegenlaufige Effekte
der ebenfalls zinssensitiven Passivseite fuhren zu Lasten
in der Versicherungstechnik und bei den Einlagen. Diese
werden bei Anwendung von IFRS im Konzern-Gesamter-
gebnis jedoch nicht abgebildet.

Im Folgenden werden die wesentlichen Effekte nach der
Zuflhrung zur latenten Rickstellung fur Beitragsricker-
stattung und latenten Steuern dargestellt:

Die versicherungsmathematischen Verluste aus leistungs-
orientierten Planen zur Altersvorsorge beliefen sich auf
156,4 (Vj. 21,4) Mio €. Dies lag im Wesentlichen an einem
deutlich gesunkenen Abzinsungssatz von 3,25 (V. 4,5) %.

Im unrealisierten Ergebnis aus Zur VerauBerung verfugba-
ren finanziellen Vermogenswerten in Hohe von 415,5 (V.
—1,7) Mio € wirkten sich Marktwertveranderungen auf-
grund des weiterhin ricklaufigen Zinsniveaus sowie der
Rickgang der Credit Spreads positiv aus.
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Die unrealisierten Verluste aus nach der Equity-Methode
bilanzierten finanziellen Vermogenswerten beliefen sich
auf 58,1 (Vj. 4,4) Mio €. Ursachlich hierfir waren Umglie-
derungen von erfolgsneutralen Bewertungsgewinnen ei-
nes assoziierten Unternehmens in die Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung sowie negative Bewertungseffekte.

Der im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasste Effekt aus der Be-
wertung von Cashflow-Hedges betragt 57,2 (Vj. 43,0) Mio €.
Dies ist insbesondere auf Gewinne bei Receiver-Swaps zu-
rickzufihren, die durch den Tausch von Zahlungsstromen
das Zinsanderungsrisiko absichern. Diese Swaps tauschen
variable gegen fixe Zahlungsstrome und profitieren damit,
wie schon im Vorjahr, von den bei den langerfristigen Lauf-
zeiten sinkenden Zinsen.

SEGMENT BAUSPARBANK

Im Segment BausparBank erhohte sich das werthaltige
eingeloste Neugeschaft im Bausparen deutlich. Das Brut-
to-Neugeschaft kam an das gute Vorjahresniveau fast he-
ran. Das Segmentergebnis stieg auf 54,4 (V]. 20,8) Mio €.

Von der Konzernbilanzsumme in Hohe von 77,2 Mrd € ent-
fallen 39,6 (Vj. 39,4) Mrd € auf das Segment BausparBank.
Das Segmentvermogen besteht Uberwiegend aus Baudar-
lehen sowie Kapitalanlagen in festverzinsliche Wertpapie-
re. Die Passivseite wird im Wesentlichen durch die aus
Kundeneinlagen resultierenden Verbindlichkeiten domi-
niert.

Neugeschaft

Im Geschaftsjahr 2012 bewegte sich die Brutto-Bauspar-
summe mit 15,3 Mrd € auf dem Rekordniveau des Vor-
jahres. Dabei tragt die Wachstumsstrategie weiterhin
Frichte: Das eingeloste Neugeschaft ist um 3,4 % auf
12,2 (Vj.11,8) Mrd € und damit zum funften Mal in Folge
gestiegen. Der Marktanteil wurde dadurch leicht auf

11,9 (Vj.11,8) % ausgebaut. Insgesamt festigte Wiisten-
rot damit seine Position als Nummer zwei unter den deut-
schen Bausparkassen.

Das hohe Neugeschaft im Bausparen resultiert vor allem
aus dem breiten vertrieblichen Ansatz von Wistenrot. Ne-
ben der traditionell starken eigenen AuRRendienstmann-
schaft stitzt sich Wistenrot auf einen Multikanalvertrieb
mit einer Vielzahl leistungsfahiger Partner.
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EINGELOSTES BAUSPARNEUGESCHAFT

inMrd €

KENNZAHLEN NEUGESCHAFT

2011 2012

Das Kreditneugeschaft im Segment blieb durch den ver-
starkten Fokus auf Profitabilitat mit 3 597,1 (V. 3 895,2)
Mio € unter dem Vorjahreswert. Die hierin enthaltenen

Anschlussfinanzierungen beliefen sich auf 373,1 (Vj. 456,0)

Mio €, das neu abgeschlossene Kreditgeschaft erreichte
32240 (Vj. 3439,2) Mio €.

In der Baufinanzierung betrug das Neugeschaft konzern-

weit 5223,9 (Vj. 5 929,9) Mio €. Darin sind auch Hypothe-

kendarlehen der Wirttembergische Lebensversicherung
AG in Hohe von 320,4 (V]. 408,0) Mio € sowie Auszahlun-
gen aus Bauspardarlehen tiber 1 009,9 (Vj. 1 190,4) Mio €
enthalten.

Die tschechische Bausparkasse und die Hypothekenbank,
deren Geschaftsaktivitaten in ,Alle sonstigen Segmente”

enthalten sind, trugen 296,5 (Vj. 436,3) Mio € bei.

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
31.12.2012 31.12.2011 Veranderung
in Mio € in Mio € in%
Brutto-Neugeschaft 152649 153153 -0,3
Eingelostes Neugeschaft 12 202,5 11797,7 3,4
Kreditneugeschaft 3597,1 3895,2 =77
Baufinanzierung
(Konzern) 52239 59299 —-11,9

NEUGESCHAFT BAUFINANZIERUNG

in Mrd €
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Ertragslage

Das Segmentergebnis BausparBank zum 31. Dezember
2012 belauft sich insgesamt auf 54,4 (Vj. 20,8) Mio €.

Das Finanzergebnis im Segment BausparBank erreichte
481,7 (Vj. 435,7) Mio €. Hierfur waren folgende Effekte
ausschlaggebend:

= Das Ergebnis aus zur VerauRerung verfligbaren finan-
ziellen Vermogenswerten stieg auf 215,5 (Vj. 194,5)
Mio €. Der Vorjahreswert war belastet durch einen
Impairment-Aufwand von 92,5 Mio € auf griechische
Staatsanleihen, die mittlerweile vollstandig veraufert
wurden. 2012 waren keine weiteren Impairments
erforderlich. Dagegen standen deutlich rlcklaufige
Zinsertrage. Diese sind zum einen auf eine gesunkene
Durchschnittsverzinsung aufgrund des allgemein
niedrigen Zinsniveaus zurlckzufiihren. Zum anderen
wurden die Bestande zur Risikooptimierung reduziert.

= Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten finanziellen Vermogenswerten verbesserte sich
deutlich um 92,9 Mio € auf - 0,5 (Vj.— 93,4) Mio €. Es
bildet im Wesentlichen die Wertentwicklung von
Finanzinstrumenten zur Absicherung von Zins- und
Wahrungsrisiken ab. Dabei handelt es sich hauptsach-
lich um Zins-Swaps in einer okonomischen Sicherungs-
beziehung, die aber die Voraussetzungen fur Hedge
Accounting nach IAS 39 nicht erfillen. Das Bewer-
tungsergebnis dieser Zins-Swaps ist aufgrund des
gesunkenen Zinsniveaus deutlich hoher als im Vorjahr.
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= Das Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen in Hohe von
44,6 (V]. 42,2) Mio € resultiert im Wesentlichen aus
der gegenlaufigen Bewertung von Grundgeschaften
und Derivaten in Portfolio-Fair-Value-Hedge-Bezie-
hungen. Aus ihnen folgen partielle Ineffektivitaten.
Zudem wirkt sich in dieser Position die Auflésung der
Ubrigen Ricklage (OCl) bei Cashflow-Hedge-Beziehun-
gen aus.

= Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten
und Nachrangkapital sank um 70,0 Mio € auf 238,8
(Vj. 308,8) Mio €. Das Zinsergebnis verbesserte sich
leicht. Dabei konnten die geringeren Zinsaufwendun-
gen im Bereich der Verbindlichkeiten den hoheren
Aufwand fur die Zinsbonusrtckstellung sowie riicklau-
fige Zinsertrage kompensieren. Belastet wird das
Ergebnis durch das geringere Verdulierungsergebnis
sowie durch ratierliche Amortisationen auf Forderun-
gen, die sich in Portfolio-Fair-Value-Hedge-Beziehun-
gen befanden.

= Das Ergebnis aus der Risikovorsorge hat sich zum
Vorjahr kaum verandert und liegt bei — 16,8 (Vj. — 16,4)
Mio €. Die stabile Entwicklung auf gesundem Niveau
ist Zeichen einer nachhaltig risikobewussten Kredit-
vergabe.

Der Verwaltungsaufwand ist mit 413,0 (Vj. 426,1) Mio €
im Vergleich zum Vorjahr gesunken. Die Personalaufwen-
dungen fallen durch ricklaufige Mitarbeiterzahlen gerin-
ger aus. Auch bei den Sachaufwendungen konnten die be-
zogenen Lieferungen und Leistungen sowie die Werbekos-
ten deutlich reduziert werden.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis erreichte 27,9 (Vj. 12,6)
Mio €. Hier machte sich insbesondere die Auflésung von
Ruckstellungen fur Rickerstattung von Gebuhren sowie
fur Prozessrisiken bemerkbar.

Der Steueraufwand im Segment BausparBank ist im Un-

terschied zum Vorjahr nicht durch Sondereffekte aus ab-

geschlossenen Betriebsprifungen und Gesetzesanderun-
gen beeinflusst.

LAGEBERICHT W&W AG

SEGMENT PERSONENVERSICHERUNG

Im vergangenen Jahr konnte der Neubeitrag in der Lebens-
und Krankenversicherung gesteigert werden. Der Seg-
mentlberschuss erhohte sich um 6,8 Mio € auf 47,0

(Vj. 40,2) Mio €. Das Segment weist eine anteilige Bilanz-
summe von 31,6 (Vj. 30,3) Mrd € aus.

Neugeschaft

Die hohe Volatilitdt an den Finanzmarkten sowie die an-
haltende Niedrigzinsphase beeinflussten das Lebensversi-
cherungsgeschaft. Statt langfristige Zahlungsverpflich-
tungen in Form laufender Beitragszahlungen einzugehen,
wurden von den Kunden vor allem Versicherungen gegen
Einmalbeitrag nachgefragt.

Insgesamt stieg der Neubeitrag im Segment um 6,4 % auf
782,1 (Vj. 734,9) Mio €. Damit schneiden wir besser ab als
der Markt, der in der Lebensversicherung einen leichten
Rickgang zu verzeichnen hatte. Das Neugeschaft gegen
laufenden Beitrag betrug 171,8 (Vj. 185,0) Mio €. Die Ein-
malbeitrage erhohten sich dagegen um 11,0 % auf 610,3
(Vj. 549,9) Mio €. Aufgrund des verbesserten Neuge-
schafts stiegen auch die gebuchten Bruttobeitrage im
Segment auf 2 479,3 Mio € nach 2 413,6 Mio € im Jahr
2011.

Gemessen am Annual Premium Equivalent (APE) lag das
Neugeschaft des Segments mit 232,8 (Vj. 240,0) Mio €
leicht unter dem Vorjahr. Diese branchenubliche Kennzahl
gewichtet das Einmalbeitragsgeschaft mit 10 % des Bei-
trags.

ANNUAL PREMIUM EQUIVALENT (APE)

in Mio €

2011 2012
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KENNZAHLEN NEUGESCHAFT

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
31.12.2012 31.12.2011 Verdnderung
n Mio € in Mio € in%
Neubeitrag (Segment) 782,1 734,9 6,4
Einmalbeitrag Leben 610,3 5499 11,0
Laufender Beitrag Leben 1542 167,5 -79
Jahresneubeitrag
Kranken 17,6 17,5 0,6
APE (Segment) 232,8 240,0 -3,0

Ertragslage

Das Finanzergebnis im Segment Personenversicherung
vergroRerte sich deutlich um 498,5 Mio € auf 1 335,5
(Vj. 837,0) Mio €.

= Das Ergebnis aus zur VerauRerung verfligbaren finan-
ziellen Vermogenswerten stieg um 198,8 Mio € auf
4276 (V]. 228,8) Mio €. Im aktuellen Jahr gab es keine
Impairments auf griechische Staatsanleihen, die das
Vorjahresergebnis mit 58,0 Mio € noch stark belastet
hatten. Auch die Impairments auf Aktien gingen auf-
grund der positiven Borsenentwicklung deutlich
zuruick. Die Gberwiegend zinsinduzierten Kurssteige-
rungen der Bestandspapiere flhrten zu einem gestie-
genen Veraulerungsergebnis, da zur Starkung der Pas-
sivreserven Gewinne realisiert wurden. Trotz des
gesunkenen Zinsniveaus stiegen auch die Zinsertrage,
da sich der Bestand an festverzinslichen Wertpapieren
vergrofert hat.

m Das Ergebnis aus erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten
erhohte sich um 308,1 Mio € auf 151,1 (Vj. — 157,0)
Mio €. Bei den Kapitalanlagen zur Unterlegung fonds-
gebundener Versicherungsprodukte wirkten sich die
Kurssteigerungen der Aktienmarkte ergebnisverbes-
sernd aus. Deren Ergebnis stieg deutlich auf 99,3
(Vj.— 60,0) Mio €. AuBerdem entwickelten sich die
strukturierten Produkte positiv. Die Griinde hierfur
sind vor allem das gesunkene Zinsniveau, verringerte
Credit Spreads und die Wertentwicklung eines Wan-

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

delanleihen-Portfolios. Darliber hinaus verbesserte
sich das Ergebnis aus Derivaten in einer wirtschaftli-
chen Sicherungsbeziehung, wobei sich unter anderem
die abgeschlossenen Wahrungssicherungen aufgrund
des starkeren Euros positiv bemerkbar machten.

m Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzier-
ten finanziellen Vermogenswerten stieg um 3,9 Mio €
auf 14,4 (V. 10,5) Mio €. Dies ist auf die Ergebnisent-
wicklung in der BWK GmbH Unternehmensbeteili-
gungsgesellschaft zurtickzufiihren.

m Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital erreichte 737,8 (Vj. 743,2) Mio €. Den
gestiegenen Gewinnrealisierungen stehen riicklaufige
Zinsertrage aufgrund der anhaltenden Niedrigzins-
phase und des Bestandsriickgangs entgegen. Infolge
der Aufwertung des Euros im Jahresverlauf kam es
aulerdem zu Wahrungsverlusten bei Kapitalanlagen
in Fremdwahrung, denen jedoch Ertrage aus wah-
rungsbezogenen Derivaten im Ergebnis aus zum bei-
zulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermo-
genswerten gegenuberstehen.

= Das Ergebnis aus der Risikovorsorge sank um 6,9 Mio €
auf 4,7 (Vj. 11,6) Mio €. Im Vorjahr waren hohere
Ertrage aus Wertaufholungen enthalten.

Das Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien stieg um 32,2 Mio € auf 53,4 (Vj. 21,2) Mio €. Im Vor-
jahr umfasste der Wert auRerplanmaRige Abschreibungen
aus dem Abbruch der Gebaude auf dem Grundsttick des
geplanten Einkaufszentrums ,Gerber”. Da die Zahl der Im-
mobilien insgesamt gestiegen ist, haben sich die Ertrage
aus Vermietung und Verpachtung als Ausdruck eines ge-
stiegenen Bestandes erhoht.

Das Provisionsergebnis betrug —152,6 (Vj.— 158,2) Mio €.

Die verdienten Nettobeitrage haben sich im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum positiv entwickelt. Das starke Ein-
malbeitragsgeschaft flhrte zu einem Wachstum um 67,7
Mio € auf 2 475,5 (Vj. 2 407,8) Mio €. Der Riickgang bei den
laufenden Beitragen ist den hoheren Ablaufen im Bestand
geschuldet und konnte durch die laufenden Neubeitrage
nicht kompensiert werden.
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Die Leistungen aus Versicherungsvertragen erhohten sich
signifikant um 550,2 Mio € auf 3 311,1 (V. 2 760,9) Mio €.
Durch das gestiegene Einmalbeitragsgeschaft, die um
163,7 Mio € auf inzwischen 208,7 (Vj. 45,0) Mio € erhohte
Zinszusatzreserve und die Veranderung der Zuflhrung zur
Rickstellung fur Beitragsrickerstattung in Hohe von
220,4 Mio € wuchsen die versicherungstechnischen Ruck-
stellungen deutlich. Zusatzlich fuhrte die positive Aktien-
marktentwicklung zur Erh6hung der Deckungsriickstel-
lung fiir fondsgebundene Lebensversicherungen. Die kor-
respondierenden Ertrdge sind im Finanzergebnis enthal-
ten.

LEISTUNGEN AUS VERSICHERUNGSVERTRAGEN AN PV-KUNDEN

in Mio €
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Der Verwaltungsaufwand im Segment Personenversiche-
rung verringerte sich um 8,0 Mio € auf 284,1 (Vj. 292,1)
Mio €. Der Personalaufwand hat sich aufgrund der niedri-
geren Mitarbeiterzahl leicht reduziert. Auch der Sachauf-
wand ging infolge gesunkener Aufwendungen fur kon-
zerninterne Dienstleistungen und Beraterkosten zurtick.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis betrug — 35,3 (Vj. - 2,3)
Mio €. Dies ist vorwiegend auf eine rucklaufige Aktivie-
rung von Abschlusskosten sowie geringere Ertrage aus
dem Ruckversicherungsgeschaft zurtickzufihren.

Der im Vergleich zum Vorjahr héhere Steueraufwand ist
durch den Ergebnisanstieg bedingt. Zudem war der Vor-
jahreszeitraum durch entlastende Steuereffekte beein-
flusst.

LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

SEGMENT SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG

Das Neugeschaft im Segment konnte erneut gesteigert
werden. Der Segmentiiberschuss erreichte 99,0 (Vj. 107,9)
Mio €. Die Bilanzsumme betrug nahezu unverandert 3,8
(Vj. 3,7) Mrd €. Auf der Passivseite dominieren hierbei die
versicherungstechnischen Rickstellungen.

Neugeschaft

Gemessen am Jahresbestandsbeitrag erhdhte sich das
Neugeschaft deutlich um 14,5 % auf 236,7 (Vj. 206,7)

Mio €. Das Storno im Bestand der Wurttembergische Ver-
sicherung AG stieg hingegen lediglich um 4,5 % gegen-
uber dem Vorjahr. Die gute Neugeschaftsentwicklung in
Verbindung mit dem gestiegenen Ersatzgeschaft und nur
leicht héherem Storno flhrten zu einem Zuwachs der ge-
buchten Bruttobeitrage um 7,0 % auf 1 476,4 (Vj. 1 379,5)
Mio €.

In der Kraftfahrtversicherung erhohte sich das Neuge-
schaft trotz des anhaltenden Preiswettbewerbs um 19,6 %
auf 185,9 (Vj. 155,4) Mio €. Bei den Firmenkunden konnte
ein Ergebnis auf Vorjahresniveau von 25,4 (Vj. 25,5) Mio €
erreicht werden. Im Privatkundengeschdft liegen die Bei-
tragseinnahmen mit 25,4 Mio € leicht unter dem Vorjah-
reswert von 25,8 Mio €. Dem annahernd konstanten Neu-
geschaft im Firmen- und Privatkundenbereich steht ein
ricklaufiges Storno in diesen beiden Sparten gegentber.

Betrachtet man die einzelnen Vertriebskanale, steuerte
der traditionell starke eigene Auendienst der Wirttem-
bergischen mit 135,9 (V). 132,9) Mio € am stérksten zum
Neugeschaft bei. Der Maklerkanal verzeichnete mit 86,7
(Vj. 59,0) Mio € ein deutlich hoheres Geschaft.

KENNZAHLEN NEUGESCHAFT

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
31.12.2012 31.12.2011 Veridnderung
in Mio € in Mio € in%
Jahresbestandsbeitrag
(Segment) 236,7 206,7 14,5
Kraftfahrt 185,9 155,4 19,6
Firmenkunden 25,4 25,5 -04
Privatkunden 25,4 25,8 -16
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Ertragslage

Das Finanzergebnis lag mit 72,5 (Vj. 81,4) Mio € unter dem
Vorjahreswert. Es wurde malgeblich von folgenden Teiler-
gebnissen beeinflusst:

m Das darin enthaltene Ergebnis aus zur VeraufRerung
verfligbaren finanziellen Vermogenswerten betrug
34,6 (V. 35,5) Mio €. Durch die positive Wertentwick-
lung an den Aktien- und Anleihemarkten haben sich
die Impairment-Aufwendungen sowohl bei Fremd- als
auch Eigenkapitaltiteln reduziert. Auch der Zinsertrag
ist vor dem Hintergrund eines grofReren Bestandes an
Inhaberschuldverschreibungen gestiegen. Diesen posi-
tiven Effekten steht ein reduziertes VerauRerungser-
gebnis infolge geringerer Gewinnrealisierungen gegen-
uber. Darlber hinaus hat sich das Wahrungsergebnis
verschlechtert.

m Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzier-
ten finanziellen Vermogenswerten verbesserte sich
um 3,2 Mio € auf 13,3 (Vj. 10,1) Mio €. Wie im Seg-
ment Personenversicherung ist dies auf die Ergebnis-
entwicklung der BWK GmbH Unternehmensbeteili-
gungsgesellschaft zurtickzufiihren. Zwar ging das
VerdaufBerungsergebnis leicht zurlick, es waren jedoch
auch deutlich geringere Impairment-Aufwendungen
als im Vorjahr enthalten.

= Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital verringerte sich auf 27,6 (Vj. 40,8) Mio €.
Ein rlicklaufiger Bestand an verzinslichen Forderungen
sowie das niedrigere Zinsniveau fiihrten zu geringeren
Zinsertragen. Das VerdufRerungsergebnis aus dem
Abgang von Forderungen war ebenfalls riicklaufig. Ver-
schlechtert hat sich darlber hinaus das Wahrungskurser-
gebnis bei Kapitalanlagen in Fremdwahrung, die der kon-
gruenten Bedeckung von versicherungstechnischen
Ruckstellungen in Fremdwahrung dienen. Die gegenlau-
fige Entwicklung bei diesen versicherungstechnischen
Ruckstellungen ist im Sonstigen betrieblichen Ergebnis
ausgewiesen.

Das Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien stieg um 8,0 Mio € auf 10,3 (Vj. 2,3) Mio € infolge ei-
nes Verkaufs bei einer unserer Immobilienbeteiligungen.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Das Provisionsergebnis betragt —191,1 (V. — 177,4) Mio €.
Das gestiegene Neugeschaft in der Kraftfahrtsparte fuhr-
te zu einem hoheren Provisionsaufwand aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft. Aus dem an die
Konzernobergesellschaft W&W AG gegebenen Rickversi-
cherungsgeschaft resultieren jedoch auch hohere Provisi-
onsertrage.

Die gute Entwicklung der verdienten Nettobeitrage setz-
te sich weiterhin fort. Sie wuchsen um 76,4 Mio € auf
1201,1 (Vj. 1124,7) Mio €, getragen von dem gestiegenen
Neu- und Ersatzgeschaft, bei gleichzeitig hoher Bestands-
stabilitat. Dies ist Ausdruck der guten Vertriebsleistung
und des damit zusammenhangenden Bestandswachs-
tums in allen drei Sparten (Kraftfahrt, Firmenkunden und
Privatkunden).

Mit den steigenden Beitragen wuchsen auch die Leistun-
gen aus Versicherungsvertragen auf 659,6 (Vj. 574,6)

Mio €. Das Abwicklungsergebnis aus Vorjahresschaden
ging zurlick. Die Geschaftsjahresschaden waren hoher als
im sehr guten Vorjahr. Der Anstieg kommt Uberwiegend
aus der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung. Die Schaden-
Kosten-Quote der dieses Segment dominierenden Wirt-
tembergische Versicherung AG liegt auf Vorjahresniveau
und ist damit weiterhin deutlich besser als die der Branche.

Der Verwaltungsaufwand hat sich um 5,4 Mio € auf 335,8
(Vj. 341,2) Mio € reduziert. Der Personalaufwand hat sich
insbesondere durch Strukturoptimierungen im Vertrieb
verringert. Beim Sachaufwand machten sich ein geringe-
rer Werbeaufwand sowie gesunkene Beraterkosten be-
merkbar.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis stieg um 18,9 Mio €
auf 35,2 (Vj. 16,3) Mio €. Es enthalt Wahrungskursgewinne
aus versicherungstechnischen Riickstellungen, die den
Wahrungskursverlusten im Finanzergebnis entgegenste-
hen. Die Wahrungseffekte in den verschiedenen Teilergeb-
nissen neutralisierten sich weitgehend.

Im Unterschied zum Vorjahr ist der Steueraufwand im
Segment Schaden-/Unfallversicherung nicht durch entlas-
tende Steuereffekte aus BFH-Rechtsprechung und abge-
schlossene Betriebsprifungen beeinflusst.
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ALLE SONSTIGEN SEGMENTE

In ,Alle sonstigen Segmente” sind die Geschaftsbereiche
zusammengefasst, die keinem anderen Segment zugeord-
net werden kénnen. Dazu gehoren unter anderem die
WRW AG, die W&W Asset Management GmbH sowie die
tschechischen Tochtergesellschaften. Die Bilanzsumme
der sonstigen Segmente betragt 6,0 (Vj. 5,7) Mrd €.

Ertragslage

Nach Steuern ergibt sich fir ,Alle sonstigen Segmente”
ein Uberschuss in Hohe von 131,0 (Vj. 97,3) Mio €. Dieser
setzt sich im Wesentlichen wie folgt zusammen:

W&W AG 1279 (Vj. 84,6) Mio €, W&W Asset Management
8,6 (Vj. 10,3) Mio €, tschechische Tochtergesellschaften
6,5 (V. 7,3) Mio €.

Das Finanzergebnis verbesserte sich im Vergleich zum
Vorjahr auf 168,1 (Vj. 152,1) Mio €. Verantwortlich dafur
sind vor allem gestiegene konzerninterne Beteiligungser-
trage der W&W AG, die im Ergebnis aus zur VerauRerung
verfligbare finanzielle Vermdgenswerte enthalten sind.
Die Dividendenertrage aus vollkonsolidierten Tochterun-
ternehmen werden fir die Uberleitung auf die Konzern-
werte in der Spalte Konsolidierung/Uberleitung eliminiert.
Ebenfalls positiv trug das Ergebnis aus Forderungen, Ver-
bindlichkeiten und Nachrangkapital bei, das von gestiege-
nen Zinsertragen und geringeren Wahrungskursverlusten
profitierte.

Die verdienten Beitrage stiegen im Berichtsjahr um 15,9
Mio € auf 251,2 (Vj. 235,3) Mio €. Positiv wirkte sich hier
vor allem das gestiegene Abgabevolumen der Wirttem-
bergische Versicherung AG im Rahmen der konzerninter-
nen, aber segmentubergreifenden Rickversicherung an
die W&W AG aus. Da es sich dabei um eine Quotenversi-
cherung handelt, fuhrte dies im Gegenzug auch zu ver-
mehrten Leistungen aus Versicherungsvertragen in Hohe
von 170,2 (Vj. 145,7) Mio €. Zu einer Erhdhung in diesem
Bereich haben gestiegene Schadenzahlungen beigetragen.

Der Verwaltungsaufwand stieg um 11,4 Mio € auf 111,6
(Vj. 100,2) Mio €. Die Entwicklung resultiert im Wesentli-
chen aus hoheren Personalaufwendungen infolge kon-
zerninterner Umstrukturierungen, die zu einer steigenden
Mitarbeiterzahl im Segment geftihrt haben. AulRerdem er-
hohten sich die planmaRigen Abschreibungen fir Soft-
ware sowie flr Werbeaufwendungen der tschechischen
Tochterunternehmen fur ihren neuen Direktvertrieb. Da-
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gegen sanken die Kosten flr Beratungsleistungen deutlich
um knapp 10 Mio €. Dank der Auflésung sonstiger Ruick-
stellungen verbesserte sich das Sonstige betriebliche Er-
gebnis auf 35,5 (V]. 24,7) Mio €.

Das Segment verbuchte im Berichtsjahr einen Steuerer-
trag. Dieser Steuereffekt basiert auf positiver BFH-Recht-
sprechung und dem Abschluss einer Betriebsprifung.

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

FINANZLAGE
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 2012

in Mio €

Eigenkapital 3413

Sonstige Passiva 5817

Verbindlichkeiten 37112

Versicherungstechnische
Riickstellungen 30850

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen — ein-
schlieBlich derjenigen fiir fondsgebundene Lebensversi-
cherungen —betragen insgesamt 30,9 (Vj. 29,7) Mrd €. Da-
von entfallen 26,3 (Vj. 25,5) Mrd € auf die Deckungsriick-
stellung, 1,9 (Vj. 1,6) Mrd € auf die Ruickstellung fir Bei-
tragsrickerstattung und 2,3 (Vj. 2,3) Mrd € auf die Rick-
stellung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.
Bei den Verbindlichkeiten handelt es sich Gberwiegend
um Verbindlichkeiten gegenuber Kunden in Hohe von
27,3 (Vj. 27,0) Mrd €. Sie umfassen groRtenteils Einlagen
aus dem Bauspargeschaft von 19,2 (Vj. 19,3) Mrd € sowie
Spareinlagen.

33



GESAMTVOLUMEN KUNDENEINLAGEN

inMrd €

2011 2012

Detailangaben zur Struktur der Passivseite sowie zu den
Restlaufzeiten konnen dem Anhang zum Konzernab-
schluss 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 operativer
Geschaftstatigkeit ein Mittelzufluss von 998,2 (Vj. — 62,8)
Mio € sowie flr die Investitionstatigkeit einschlieflich
Investitionen in Kapitalanlagen ein Mittelabfluss von
—839,0 (Vj. 628,5) Mio €. Die Finanzierungstatigkeit fiihrte
zu einem Mittelabfluss in Hohe von — 64,1 (Vj. — 99,8)

Mio €. Daraus ergab sich im Berichtsjahr in saldo eine po-
sitive zahlungswirksame Veranderung von 95,1 Mio €.
Weitere Informationen enthalt die Kapitalflussrechnung
im Anhang.

Refinanzierung

Das Gesamtvolumen der Kundeneinlagen der W&W-
Gruppe erreichte zum 31. Dezember 2012 einen Wert
von 27 266,6 (V]. 26 957,6) Mio €. Die begebenen Schuld-
verschreibungen verringerten sich leicht auf 1 482,4

(Vj. 1 548,8) Mio €. Im Vergleich zu anderen europdischen
Anleihesegmenten haben sich die deutschen Pfandbriefe
auch in den sehr unruhigen Marktphasen der vergange-

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

nen Zeit gut behauptet. Dies gilt insbesondere auch flr
die Pfandbriefe der Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank,
die Uber einen sehr guten Deckungsstock verfligen. Deren
uberdurchschnittlich gute Qualitat wurde durch das
LAAA“-Rating der Agentur FitchRatings bestatigt.

Zum 31. Dezember 2012 betrug das emittierte Nachrang-
kapital im W&W-Konzern 447,0 (Vj. 437,0) Mio €. Davon
entfielen auf Genussrechtskapital 63,8 (Vj. 74,5) Mio €,
emittiert von der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank, so-
wie 383,2 (Vj. 362,5) Mio € auf nachrangige Verbindlichkei-
ten. Diese sind begeben von der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank sowie von der Wistenrot Bausparkasse
AG, der Wurttembergische Lebensversicherung AG und
der Wirttembergische Versicherung AG.

Investitionen und Beteiligungen

Im Jahr 2012 haben wir die Beteiligungen im Anlageseg-
ment der erneuerbaren Energien deutlich ausgebaut.
Wir sehen hier ein zukunftsgerichtetes Engagement mit
attraktiven und stabilen Ertragen, mit dem wir gleichzei-
tig einen Beitrag zu Nachhaltigkeit und Umweltschutz
leisten.

Vermogensstruktur

Die Konzernbilanzsumme der W&W-Gruppe stieg im
zurlickliegenden Geschaftsjahr um 1,8 Mrd € auf 77,2
(Vj. 75,4) Mrd €. Auf der Aktivseite Gberwiegen Finanzan-
lagen verfligbar zur VerauRerung, Forderungen an Kredit-
institute sowie Forderungen an Kunden. Die gesamten
Kapitalanlagen betrugen zum 31. Dezember 2012 44,9
(Vj. 43,5) Mrd €. Die Definition unserer Kapitalanlagen ist
im Glossar enthalten.

KONZERNBILANZSUMME

inMrd €

77

75

74

73

2011 2012
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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. Im aufsichtsrechtlichen Umfeld
sind durch Basel Ill sowie durch Solvency Il strengere Ei-
genmittelvorschriften abzusehen. Intern hat der W&W-
Konzern daher fur die groen Tochtergesellschaften sowie
auf Gruppenebene Zielsolvabilitatsquoten festgelegt, die
deutlich Uber den derzeitigen gesetzlichen Anforderungen
liegen, um der Gruppe und den Einzelgesellschaften eine
weiterhin hohe Stabilitat zu sichern.

BILANZIELLES EIGENKAPITAL

inMrd €

3,3

31

2,9

2,7

2,5

2011

2012

Zum 31. Dezember 2012 erreichte das Eigenkapital des
W&W-Konzerns 3 413,4 Mio € nach 2 962,7 Mio € zum
31. Dezember 2011. Hierin sind im Wesentlichen der Kon-
zernuberschuss sowie die im Eigenkapital berticksichtig-
ten Ergebnisse in Hohe von zusammen 497,3 Mio € ent-
halten. Gegenlaufig wirkte die Dividendenausschittung
von 46,0 Mio €. Sonstige Effekte haben das Eigenkapital
um weitere 0,6 Mio € verringert.

Die Effekte sind im Detail aus der Konzern-Gesamtergeb-
nisrechnung sowie aus der Eigenkapitalveranderungs-
rechnung ersichtlich.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Bewertungsreserven

Bewertungsreserven entstehen, wenn der aktuelle Fair
Value eines Vermogenswertes (beizulegender Zeitwert)
uber dem Wert liegt, mit dem er in der Bilanz ausgewie-
sen wird (Buchwert). Bewertungsreserven haben wir
hauptsachlich bei Forderungen sowie bei als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien. Sie belaufen sich zum

31. Dezember 2012 auf 5 215,3 (Vj. 3 377,6) Mio €.

Vor dem Hintergrund der Staatsschuldenkrise und der da-
mit zusammenhangenden gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung hielt die Europaische Zentralbank an ihrer ex-
trem expansiven Geldpolitik fest. Dies hatte ein im histori-
schen Vergleich sehr niedriges Zinsniveau zur Folge. Insbe-
sondere die beizulegenden Zeitwerte von festverzinsli-
chen Wertpapieren profitierten von dieser Entwicklung,
da die Hohe der Zinszahlungen durch die Zinsfestschrei-
bung nicht von sinkenden Umlaufrenditen betroffen ist.
Umgekehrt fuhrte diese Entwicklung zu negativen Bewer-
tungsreserven auf der langfristig festgeschriebenen Pas-
sivseite sowie zu geringeren Renditen bei der Neuanlage
falliger oder frei gewordener Kapitalmittel. Diese gegen-
laufigen Effekte auf der Passivseite werden jedoch nicht
mit den Bewertungsreserven saldiert und sind hier des-
halb nicht auszuweisen.

Nicht in der Konzernbilanz enthaltene Geschafte

Nennenswerte nicht in der Konzernbilanz enthaltene Ge-
schafte, beispielsweise im Rahmen von Asset-Backed-Se-
curities-Transaktionen, Sale-and-Lease-Back-Transaktionen
oder Haftungsverhaltnisse gegenlber nicht einbezogenen
Zweckgesellschaften, haben im W&W-Konzern im Be-
richtsjahr ebenso wie im Vorjahr nicht stattgefunden.

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Im Zusammenhang mit der Erfillung des Geschafts-
zwecks werden die erforderlichen Methoden, Abldufe und
Produkte permanent optimiert. Detaillierte Angaben zu
neu entwickelten Produkten befinden sich im Kapitel Pro-
duktangebot dieses Lageberichts. Dartiber hinaus betreibt
die W&W-Cruppe keine Forschung und Entwicklung.
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SONSTIGE ANGABEN

Nachtragsbericht

Vorgange, die fur die Beurteilung der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der W&W AG von besonderer Bedeutung
gewesen waren, sind nach Schluss des Geschaftsjahres
bis zur Aufstellung des Konzernabschlusses nicht einge-
treten.

Angaben gemald § 315 Abs. 4 HGB

Gemal § 315 Abs. 4 HGB sind — soweit flr die Wistenrot
& Wirttembergische AG relevant —folgende Aussagen
zum 31. Dezember 2012 zu machen:

Das Grundkapital der Wistenrot & Wirttembergische AG
in Hohe von 481 121 413,06 € ist eingeteilt in 91 992 622
voll eingezahlte Namensstickaktien. Nach dem deut-
schen Aktienrecht (§ 67 AktG) gilt bei Namensaktien im
Verhdltnis zur Gesellschaft als Aktionar nur, wer als
solcher im Aktienregister eingetragen ist. Wichtig ist dies
unter anderem fir die Teilnahme an Hauptversammlun-
gen und die Auslbung des Stimmrechts. Insgesamt sind
102 722 Aktien vom Stimmrechtsausschlussi.S.d. § 136
Abs. 1 AktG erfasst, da Aufsichtsrats- oder Vorstandsmit-
glieder 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
der Aktionare am Gewinn der Gesellschaft bestimmen
sich nach ihrem Anteil am Grundkapital (§ 60 AktCG). Bei ei-
ner Erhohung des Grundkapitals kann die Gewinnbeteili-
gung neuer Aktien abweichend von § 60 Abs. 2 AktG be-
stimmt werden. Der Anspruch des Aktionars auf Verbrie-
fung seines Anteils ist gemaR § 5 Abs. 3 der Satzung aus-
geschlossen.

Mehrheitsaktionarin der Wistenrot & Wirttembergische
AG ist mit 66,10 % der Anteile die Wustenrot Holding AG,
8,78 % der Aktien sind im Besitz der Horus Finanzholding
GmbH, 754 % im Besitz der UniCredit Bank AG, 4,99 % im
Besitz der L-Bank und 4,68 % im Besitz der Swiss Re. Der
Streubesitz betragt 7,91 %.
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Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verlei-
hen, existieren nicht. Stimmrechtsmechanismen bei Ar-
beitnehmerbeteiligungen bestehen nicht.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vor-
stands erfolgt gemaR § 6 Abs. 1 der Satzung, §§ 84, 85
AktG in Verbindung mit § 31 MitbestG sowie §§ 121a
Abs. 1, 7a, 13d VAG. Satzungsanderungen erfolgen grund-
satzlich nach §§ 124 Abs. 2 Satz 2, 133 Abs. 1, 179 ff. AktG.
Gemal § 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
gefasst, falls nicht das Gesetz — wie fiir eine Anderung des
Unternehmensgegenstands — zwingend etwas anderes
vorschreibt. Gemall § 179 Abs. 1 Satz 2 in Verbindung mit
§ 10 Abs. 10 der Satzung ist der Aufsichtsrat ermachtigt,
Satzungsanderungen, die nur die Fassung betreffen, zu
beschlieflen. Der Vorstand verflgt lber keine tiber die all-
gemeinen gesetzlichen Aufgaben und Berechtigungen ei-
nes Vorstands nach deutschem Aktienrecht hinausgehen-
den Befugnisse.

Gemald § 5 Abs. 5 der Satzung ist der Vorstand fur die
Dauer von fiinf Jahren bis zum 2. Juni 2014 ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der
Gesellschaft durch Ausgabe neuer, auf den Namen lau-
tender Stlckaktien einmalig oder mehrmalig, insgesamt
jedoch um hochstens 69 933 268,49 € gegen Bar- und/
oder Sacheinlage zu erhohen (Genehmigtes Kapital 2009).
Dabei steht den Aktionaren ein gesetzliches Bezugsrecht
zu. Den Aktionaren kann das gesetzliche Bezugsrecht
auch in der Weise eingeraumt werden, dass die neuen Ak-
tien von einem oder mehreren Kreditinstituten mit der
Verpflichtung Ubernommen werden, sie den Aktionaren
zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). Der Vor-
stand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates
das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare in den folgen-
den Fallen auszuschlieBen:

= fUrSpitzenbetrage und

= beiKapitalerhohungen gegen Sacheinlagen zum
Zwecke des (auch mittelbaren) Erwerbs von Unterneh-
men, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an
Unternehmen.
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Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates weitere Einzelheiten der Kapitalerhohung und
ihrer Durchfiihrung, insbesondere den Ausgabebetrag
und die flr die neuen Stiickaktien zu leistenden Einlage,
festzusetzen.

Wesentliche Vereinbarungen des Mutterunternehmens,
die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots stehen, bestehen nicht.

Bei einem Vorstandsmitglied besteht eine Change-of-Con-
trol-Klausel, die eine Entschadigungsvereinbarung flr den
Fall einer Ubernahme enthalt; im Ubrigen bestehen keine
Entschadigungsvereinbarungen, die fur den Fall eines
Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des Vorstands
oder Arbeitnehmern getroffen wurden.

Fur weitere Einzelheiten verweisen wir auf den Vergl-
tungsbericht.

Vergltungsbericht

Der folgende Bericht zur Verglitung von Vorstand und
Aufsichtsrat erfolgt nach den Regeln des Deutschen Cor-
porate Governance Kodex (DCGK) und des Handelsrechts.

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS

DES VORSTANDS

Unter Beachtung der seit Sommer 2009 in Kraft getrete-
nen zahlreichen rechtlichen Rahmenbedingungen sowie
unter Berlcksichtigung der Empfehlungen des DCGK hat
der Aufsichtsrat in seiner Sitzung im Marz 2010 eine neue
Ausgestaltung der Vergutungssystematik fir den Vor-
stand, beginnend ab dem Geschaftsjahr 2010, beschlos-
sen. Im Folgenden werden die Grundztige des Vergltungs-
systems fur den Vorstand und die konkrete Ausgestaltung
der einzelnen Komponenten erlautert.

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.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Das Vergutungssystem des Vorstands setzt sich aus einer
erfolgsunabhangigen und einer erfolgsabhangigen Kom-
ponente im Verhaltnis 4 zu 1 zusammen. Die erfolgsun-
abhangige Komponente ist eine fixe Vergutung, 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 Vor-
standsmitglieds hangt von der jeweiligen Erreichung der
betreffenden Unternehmensziele und Individualziele ab.
Die Bandbreite der Zielerreichung liegt zwischen 0 und
200 %. Die Unternehmensziele entsprechen der vom Auf-
sichtsrat der W&W AG verabschiedeten Jahresplanung.
Die Individualziele werden zwischen dem einzelnen Vor-
standsmitglied und dem Aufsichtsrat abgestimmt. Das
gesamte Konzept erlaubt eine erfolgsabhangige und an
operationalen ZielgroBen orientierte Bemessung des vari-
ablen Verglitungsbestandteils und somit eine in hoherem
MaRe leistungsorientierte Vergutung.

Die fur die Zielvereinbarungen 2012 geltenden ZielgrofRen
klassifizieren sich in kurz-, mittel- und langfristige Ziele
und richten sich nach Kennzahlen wie Jahresergebnis, Ver-
waltungskosten, Nettoneugeschaft Bausparen, Deckungs-
beitrag, Nettovertriebsleistung, wertorientierter Beitrags-
summe, Cross-Selling sowie individuellen Zielen. Die Ge-
wichtung der ZielgroBen innerhalb der erfolgsabhangigen
Vergltung ist durch verstarkte Berlcksichtigung von
Komponenten mit mehrjahriger Anreizwirkung auf Nach-
haltigkeit ausgerichtet.

Die Auszahlung der erfolgsabhangigen Vergutung erfolgt
teilweise gestreckt: 50 % werden im Folgejahr nach Fest-
stellung des Zielerreichungsgrades sofort ausgezahlt, die
anderen 50 % des erfolgsabhangigen Vergutungsbestand-
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
dreiJahren ein durchschnittliches IFRS-Ergebnis nach
Steuern in Hohe von 100 Mio € p. a. und in keinem der drei
Jahre einen Verlust ausweist. Liegt das durchschnittliche
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p. a. oder weist der Konzern in einem oder mehreren Jah-
ren einen Verlust aus, so verfallt der zuriickgehaltene Be-
trag fur das betreffende Geschaftsjahr endglltig und voll-
standig. Die gestreckte Auszahlung betrifft erstmals die
erfolgsabhangigen Vergltungsbestandteile des Ge-
schaftsjahres 2010, die im Jahr 2011 zur Auszahlung ka-
men bzw. 2014 zur Auszahlung anstehen.

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

Die Dienstvertrage sind jeweils fur den Zeitraum der Be-
stellung abgeschlossen. Eine Kiindigung ist fr beide Sei-
ten mit einer Frist von einem Jahr vorgesehen, sobald das
Vorstandsmitglied das 60. Lebensjahr vollendet hat. Daru-
ber hinaus ist nur eine aulerordentliche Kindigung mog-
lich.

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

Die W&W AG hat gemal aktienrechtlicher Anforderungen
eine Versicherung zur Absicherung eines jeden Vorstands-
mitglieds gegen Risiken aus dessen beruflicher Tatigkeit
fir die Gesellschaft abgeschlossen. Die Versicherung sieht
einen Selbstbehalt von 10 % des Schadens, maximal aber
150 % der festen jahrlichen Verglitung des Vorstandsmit-
glieds, vor.

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 einschliellich Neben-
leistungen jeweils maximal dem Wert von zwei Jahresver-
gltungen (Abfindungs-Cap) und Uberschreiten nicht die
Vergutung flr die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages.
MaRgebend flr 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.

LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Bei Herrn Klaus Peter Frohmdiller besteht daneben eine
Change-of-Control-Klausel. Sollten sich die Anteilsver-
haltnisse an der Gesellschaft dahingehend dndern, dass
ein Aktionar, der heute keine oder weniger als 50 % der
Aktien halt, mehr als 50 % der Aktien erwirbt, so ist Herr
Frohmiller berechtigt, das Anstellungsverhaltnis durch
einseitige Erkldarung vorzeitig zu beenden. In diesem Fall
erhalt er eine Einmalzahlung in Hohe der bis zum regula-
ren Vertragsende zu zahlenden Vergltung, maximal aber
150 % des Abfindungs-Caps.

Die Altersversorgung von Herrn Dr. Alexander Erdland und
Herrn Dr. Michael Gutjahr besteht aus seinerzeit Gblichen
leistungsorientierten Versorgungszusagen in Form eines
Festbetrages. Die Altersversorgung von Herrn Dr. Wicke
und Herrn Wieland erfolgt Uber eine beitragsorientierte
Versorgungszusage. Herr Klaus Peter Fronmuller erhalt
keine Altersversorgung.

Die beitragsorientierte Versorgungszusage ist an eine
Rickdeckungsversicherung gekoppelt. Der Beitrag betragt
23 % des pensionsberechtigten Festgehalts. Uberbri-
ckungsgelder nach Ausscheiden sind grundsatzlich nicht
vorgesehen.

Das Ruhegehalt wird, soweit vereinbart, grundsatzlich mit
Vollendung des 65. Lebensjahres gewahrt, bei einem Vor-
standsmitglied ab dem 62. Lebensjahr sowie bei vorzeiti-
gem Ausscheiden ab dem 61. Lebensjahr oder 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 dem Erhohungsprozentsatz
der Tarifgruppe 9 des privaten Bankgewerbes oder nach
der Erhdhung des Festgehalts. Nach Beginn der Zahlung
der Versorgungsbezlge ist bei beiden Vorstandsmitglie-
dern die Erhohung auf den Anstieg des Preisindexes fur
die Lebenshaltung zuztiglich 2 % begrenzt. Bei Herrn Dr.
Wicke und Herrn Wieland richtet sich die Entwicklung der
Beitrage nach der Entwicklung des Festgehalts. Die lau-
fenden Versorgungsleistungen werden gemald § 16 Abs. 3
BetrAVG um 1 % jahrlich angepasst.
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Die Versorgung umfasst eine Witwen-/Witwerrente in
Hohe von 60 % des Ruhegehalts und eine Waisenrente
von in der Regel 20 %.

Bei der leistungsorientierten Versorgungszusage werden
auf die Versorgungsanspriiche samtliche Anspriiche auf
betriebliche Altersversorgungsleistungen gegen Dritte,
gleich aus welchem Grund, angerechnet.

Die Anspriiche auf Ruhegehalt und Hinterbliebenenver-
sorgung bei Herrn Dr. Erdland, Herrn Dr. Gutjahr und
Herrn Dr. Wicke sind unverfallbar. Das Gleiche gilt fur
Herrn Wieland, es sei denn, er scheidet vor Erreichen der
gesetzlichen Unverfallbarkeitsfrist auf eigenen Wunsch
aus der Gesellschaft aus.

Detaillierte Angaben enthalt der ausfuhrliche Vergtitungs-
bericht im Anhang.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS

DES AUFSICHTSRATS

Die Aufsichtsratsvergtitung erfolgt in Form einer Fest-
vergutung, 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 fur Ausschusstatigkeiten sind Erho-
hungsbetrage festgelegt. Weiter wird Sitzungsgeld fir die
Teilnahme an Aufsichtsratssitzungen gewahrt.

Die nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbare Grundver-
gltung betragt 25,0 (Vj. 25,0) Tsd € pro Jahr. Die Aus-
schussvergutung betragt fur den Prifungs- und Personal-
ausschuss 8,0 (Vj. 8,0) Tsd € pro Jahr und fiir den Vermitt-
lungs- und Verwaltungsausschuss 4,0 (V. 4,0) Tsd € pro
Jahr. Das Sitzungsgeld betragt 0,5 (Vj. 0,5) Tsd € pro Auf-
sichtsratssitzung. Flr die Teilnahme an Ausschusssitzun-
gen wird kein Sitzungsgeld gewahrt.

Die Grundvergutung und die Ausschussvergltung erho-
hen sich flr den Vorsitzenden um 150 % und fir seine
Stellvertreter um 75 %.

Detaillierte Angaben enthalt der ausfuhrliche Vergtitungs-
bericht im Anhang.
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RISIKOBERICHT

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

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

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

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

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

Die Wistenrot & Wiirttembergische-Gruppe (W&W-
Gruppe) bildet nach den Bestimmungen des Kreditwesen-
gesetzes, des Versicherungsaufsichtsgesetzes und der Fi-
nanzkonglomeraterichtlinie ein Finanzkonglomerat. Dar-
aus resultieren besondere Anforderungen an das Risiko-
management und -controlling. Ubergeordnetes Finanz-
konglomeratsunternehmen ist die Wistenrot & Wiirt-
tembergische AG (W&W AG). Als solches ist die W&W AG
daflr verantwortlich, innerhalb des Finanzkonglomerats
Standards im Risikomanagement zu definieren und wei-
terzuentwickeln sowie zu kontrollieren, ob diese eingehal-
ten werden.

Nachfolgend werden die Grundsatze und Gestaltungsele-
mente 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, welche sich aus internationalen Rech-
nungslegungsstandards ergeben, sind der Note Angaben
zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versiche-
rungsvertragen im Konzernanhang zu entnehmen.

LAGEBERICHT W&W AG

Risikomanagement in der W&W-Gruppe

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

In der W&W-Cruppe besteht ein Ubergreifendes Risikoma-
nagement- und -controllingsystem, das die nach den je-
weiligen Geschaftserfordernissen ausgerichteten Systeme
und Methoden der Einzelunternehmen konsistent verbin-
det.

Unter Risikomanagement verstehen wir die Gesamtheit
aller organisatorischen Regelungen und Maknahmen zur
Risiko(friih)erkennung sowie zum Umgang mit den Risiken
der unternehmerischen Betatigung.

Das Risikocontrolling ist Bestandteil des Risikomanage-
ments und beinhaltet die Aufgabe, Risiken zu erfassen, zu
analysieren, zu bewerten und zu kommunizieren sowie
die MaBnahmen zur Risikosteuerung zu Uberwachen.

AUFGABE UND ZIEL

Ziel des Risikomanagements ist es, die nachhaltige Wert-
schopfung fur die Aktiondre zu férdern und sicherzustel-
len, dass die Anspriiche von Kunden und Fremdkapitalge-
bern jederzeit erfillbar sind. Das Risikomanagement tber-
wacht die Risikotragfdhigkeit und das Risikoprofil der
WR&W-Gruppe. Es hat die Aufgabe, Steuerungs- und Hand-
lungsimpulse zu liefern, wenn vom gewlnschten Risiko-
profil abgewichen wird oder wenn die Risikotragfahigkeit
unter definierte Schwellenwerte fallt. Das Risikomanage-
ment tragt damit zur Sicherung des Unternehmens als
Ganzes sowie zum Erhalt der Kapitalbasis als wesentliche
Voraussetzung fur den kontinuierlichen Unternehmens-
betrieb bei.

Darlber hinaus verfolgt das Risikomanagement das Ziel,
die Reputation der W&W-Gruppe als Vorsorge-Spezialist
zu schitzen. Die Reputation der W&W-Gruppe als solider,
verlasslicher und vertrauenswdrdiger Partner unserer
Kunden ist ein wesentlicher Faktor fir unseren nachhalti-
gen Erfolg.

JAHRESABSCHLUSS W&W AG ql



RISK MANAGEMENT FRAMEWORK

Die Risikostrategie der W&W-Gruppe legt Mindestanfor-
derungen an die risikopolitische Ausrichtung und den risi-
kopolitischen Rahmen der W&W-Gruppe fest.

RISk MANAGEMENT FRAMEWORK

Uberblick

Risikostrategie W&W Strategische Ebene

Group Risk Policy
Organisatorische Ebene
Risikohandbuch

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 zukunftige Risiken zu handhaben. Die Risi-
kostrategie 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 eingebunden. Jedoch variieren Umfang und In-
tensitat der Risikomanagementaktivitaten, abhangig vom
Risikogehalt der betriebenen Geschafte (Proportionali-
tatsprinzip).

In unserer Group Risk Policy definieren wir differenzierte
Anforderungsprofile, um sowohl die spezifischen Risiko-
management-Erfordernisse in den Einzelunternehmen als
auch die Voraussetzungen fir die ganzheitliche Konzern-
risikosteuerung abzubilden.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

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.

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-Gruppe in Risikofragen.
Das Management Board besteht aus dem Vorstand der
W&W AG und den Geschaftsfeldleitern BausparBank und
Versicherung. Es fungiert als Koordinationsgremium, dient
zur Integration der Geschaftsfelder und legt die ge-
schafts- und risikostrategischen Ziele sowie die wesentli-
chen Rahmenbedingungen im Risikomanagement fest.

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

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

Das Group Board Risk als das zentrale Gremium zur Koor-
dination des Risikomanagements unterstitzt den Vor-
stand und das Management Board in Risikofragen. Standi-
ge 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 der Leiter der Abteilung Konzernrisikoma-
nagement. Das Gremium findet sich einmal pro Monat zu-
sammen, bei Bedarf werden Ad-hoc-Sondersitzungen ein-
berufen. Das Group Board Risk tiberwacht das Risikoprofil
der W&W-Gruppe, deren angemessene Kapitalisierung
und deren Liquiditatsausstattung. Darlber hinaus berat
es Uber konzernweite Standards zur Risikoorganisation,
den Einsatz konzerneinheitlicher Methoden und Instru-
mente im Risikomanagement und schlagt diese den Vor-
standen der Gruppe zur Entscheidung vor.

Die folgende Grafik veranschaulicht, wie die verantwortli-
chen Gremien bei den risikobezogenen Entscheidungen
zusammenwirken.
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Risk BOARD STRUKTUR

Uberblick

Group Liquidity Committee

Risk Board
Konzern

) Group Compliance Committee
Group Board Risk

I Information und Beratung

Al el Konzernrisikomanagement

Information tiber
gruEpenreIevante

Einheit Konzern Risikosachverhalte

| | |
Risk Board BausparBank Versicherungen Tschechien
Einzelunternehmen Risk Board Risk Board Risk Board

Information und Beratung

Information und Beratung Information und Beratung

Risiko-
Controlling-Einheit
Einzelunternehmen

Controlling /
Unternehmenssteuerung

Controlling /

Risikomanagement Risikocontrolling Tschechien

Das Konzernrisikomanagement berat und unterstitzt
das Group Board Risk dabei, konzerneinheitliche Risikoma-
nagement-Standards festzulegen. Es entwickelt unterneh-
mensilbergreifende Methoden und Prozesse zur Risiko-
identifizierung, -bewertung, -steuerung, -Uberwachung
und -berichterstattung. Daruber hinaus fertigt die Abtei-
lung qualitative und quantitative Risikoanalysen an. Die
in der W&W AG angesiedelte Abteilung Konzernrisikoma-
nagement ist sowohl fur die gesamte W&W-Gruppe als
auch fur die W&W AG als operativ tatige Einzelgesell-
schaft 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 fir die Sitzungen der Vor-
standsgremien sowie fur das Group Board Risk aus.

Als weiteres zentrales Gremium dient das Group Comp-
liance Committee der Verkntpfung von Rechtsabteilung,
Compliance, Revision und Risikomanagement. Der Compli-
ance-Beauftragte berichtet dem Vorstand und dem
Group Board Risk jeweils direkt Uber Compliance-Risiken.
Weiterfuhrende Informationen zu unserer Corporate
Governance sowie zur Zusammensetzung des Commit-
tees finden sich im Lagebericht der W&W AG im Kapitel
Erklarung zur Unternehmensfihrung/Corporate Gover-
nance. Analog der W&W AG haben die unter Risikoaspek-
ten (gemaR Risikoklassifizierungssystematik der Group
Risk Policy) wesentlichen Einzelgesellschaften mit fachbe-

reichslbergreifend besetzten Risikogremien und Risiko-
controllingeinheiten geeignete Organisationsstrukturen
geschaffen, um Risiken angemessen zu Uberwachen und
zu steuern. In den Geschaftsfeldern werden regelmafig
Risk Boards einberufen, um die jeweilige Risikolage zu be-
urteilen.

Im Geschaftsfeld Versicherung steuert und tiberwacht
das Risk Board Versicherungen Risiken im Geschaftsfeld
Versicherungen. Im Geschaftsfeld BausparBank ist ein
Risk Board BausparBank etabliert. Die Teilnahme der ver-
antwortlichen Vorstande und betroffenen Fachabteilun-
gen gewahrleistet neben der Integration einzelgesell-
schaftlicher Sachverhalte einen schnellen Informations-
austausch sowie rasches Handeln. Risikorelevante Sach-
verhalte unserer auslandischen Tochterunternehmen inte-
grieren wir durch eine prozessuale Vernetzung sowie eine
direkte Berichtslinie an das Group Board Risk.

Flexible Risikokommissionen mit themenspezifischer Be-
setzung ermoglichen schnelle Reaktionszeiten auf unvor-
hergesehene Ereignisse.

Die folgende Grafik veranschaulicht die Verantwortlich-
keiten der Gremien und deren Zusammenwirken fir risi-
kobezogene Entscheidungen.

JAHRESABSCHLUSS W&W AG q 3



WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

RISIKOGREMIEN

Uberblick

Vorstand W&W AG

Legt Konzernrisikostrategie fest

Risikoappetit, Kapitalallokation

Entscheidet liber Konzernrisikoneigung,

m Verabschiedet Group Risk Policy

u Verabschiedet Ziele fiir interne und externe
Kapitaladaquanz

T Information und Beratung

B4

o

2 Group Board Risk m Berdt den W&W-Vorstand / das Gesamtboard m Befugnis zur Einrdumung, Aussetzung, Streichung von
g in Risikofragen Adressrisiko-Linien — einheitliche Voten notwendig

E — m Empfiehlt und veranlasst MaBnahmen zur m Berét iber Group Risk Policy und Gruppenrisikobericht
5] Risikosteuerung = Fungiert als Schnittstelle zu Risk Boards

% m Uberwacht das Risikoprofil auf Gruppenebene der Geschaftsfelder

oo

©

& Information und Beratung

> Konzern- m Berédt das Group Board Risk m Misst aggregierte Risiken im Risikotrag-

fﬂ risikomanagement m Legt einheitliche Standards im Risiko- fahigkeitsmodell

S — management fest m Erarbeitet Konzernrisikostrategie und tibergreifende

§ m Zustandig fiir internes Risikotragfahigkeits- Risikolimits

2 modell m Fiihrt Konzernrisikoberichterstattung durch

T Information

l Operative Einheiten

Eigenstandige Risikoidentifikation und -bewertung m Risikosteuerung im Rahmen der vorgegebenen
Berichten Risikoprofil an Konzernrisikomanagement

Gruppenstandards, Linien und Limitsysteme

Die fur die dezentrale Risikosteuerung verantwortlichen
operativen Geschaftseinheiten entscheiden bewusst da-
riber, 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
regelmaRige und zeitnahe Kommunikation zwischen den
Risikogremien, ihren Risikocontrolling-Einheiten und der
Geschaftsleitung auf Konzern-, Geschaftsfeld- und Unter-
nehmensebene.

Das Prinzip der Funktionstrennung setzen wir durch eine
strikte Trennung von risikonehmenden (z. B. Kapitalanla-
gen, aktive Rlckversicherung) und risikoiberwachenden
Einheiten (Controlling, Rechnungswesen, Risikocontrol-
ling) um. Funktionsfahigkeit, Angemessenheit und Effekti-
vitat unseres Risikomanagementsystems werden regel-
malig durch interne Revisionen uberprift. Die Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft Uberprift im Rahmen der
Jahresabschlussprufung die Einrichtung eines Risikofrih-
erkennungssystems.

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 zukiinftiger Entwicklun-
gen. Auch wenn die verwendeten Prognosen neuere Er-
kenntnisse regelmaRig einbeziehen, gibt es keine Garantie
dafir, dass sich zukinftige Entwicklungen —vor allem
kiinftige Extremereignisse —immer im Prognoserahmen
des Risikomanagements bewegen.

Modellierungsrisiko. Zur Risikomessung und -steuerung
werden Uberwiegend branchenubliche Modelle verwen-
det. Die Modelle nutzen Annahmen, um die Komplexitat
der Wirklichkeit zu reduzieren. Sie bilden nur die als we-
sentlich betrachteten Zusammenhange ab. Insofern be-
steht sowohl das Risiko der Wahl ungeeigneter Annahmen
als auch ein Abbildungsrisiko, wenn relevante Zusammen-
hange unzureichend in den Modellen reflektiert werden.
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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 fir seine Kalibrierung in den Einzelunterneh-
men vorgehaltenen Verfahren, Modelle und Daten. Mo-
dellanderungen werden anhand ihrer Bedeutung in Kate-
gorien nach Wesentlichkeit klassifiziert. Fur jede Kategorie
sind spezifische Anzeige- und Genehmigungspflichten
vorgesehen. Entsprechend der Klassifizierung werden
strukturierte Anderungs- und Informationsprozesse
durchlaufen. Die Ubernahme wesentlicher Modellande-
rungen in das interne Risikotragfahigkeitsmodell bedarf
einer Genehmigung durch das Group Board Risk. Validie-
rungs- und Backtesting-Verfahren werden eingesetzt, um
Modellrisiken zu begrenzen. Die MalRnahmen mindern das
Modellierungsrisiko in der Risikomessung und -steuerung.
Sie konnen es jedoch nicht vollstandig kompensieren.

Mensch. Dartiber hinaus kann die den Entscheidungspro-
zessen im Unternehmen immanente menschliche Urteils-
bildung trotz der implementierten Kontrollmalinahmen
(internes Kontrollsystem, Vier-Augen-Prinzip) fehlerhaft
sein, sodass in der Unberechenbarkeit des menschlichen
Handelns ein Risiko besteht. Ebenso besteht ein Risiko in
der Unwagbarkeit der Richtigkeit getroffener Entschei-
dungen (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 er-
folgt.

Risikomanagement-Prozess

Der Risikomanagement-Prozess in unserer Gruppe basiert
auf der Risikostrategie und umfasst in einem Regelkreis-
lauf Risikoidentifikation, Risikobeurteilung, Risikonahme
und Risikosteuerung, Risikouberwachung sowie Risikobe-
richterstattung.

LAGEBERICHT W&W AG
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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. Uber einen
implementierten Relevanzfilter werden Risiken in wesent-
liche und unwesentliche Risiken klassifiziert. Bei der Ein-
schatzung beurteilen wir, inwiefern Einzelrisiken in ihrem
Zusammenwirken oder durch Kumulation (Risikokonzen-
trationen) 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. Fir die Ubrigen Risikobereiche verwenden wir ana-
lytische Rechen- oder aufsichtsrechtliche Standardverfah-
ren sowie Expertenschdtzungen. So werden beispielswei-
se die im Rahmen der Risikoinventur identifizierten Risiken
anhand von Eintrittswahrscheinlichkeiten und Schaden-
potenzialen bewertet. Im Rahmen von risikobereichsbezo-
genen und risikobereichstbergreifenden Stressszenarien
werden regelmafig Sensitivitats- und Szenarioanalysen
durchgefiihrt. Kennzahlenanalysen erganzen das Instru-
mentarium der Risikobeurteilung.

RISIKONAHME UND RISIKOSTEUERUNG

Unter Risikosteuerung verstehen wir, die Risikostrategien
in den risikotragenden Geschaftseinheiten operativ um-
zusetzen. Die Entscheidung Uber die Risikonahme erfolgt
im Rahmen der in der Geschaftsstrategie festgelegten



Handlungsfelder sowohl dezentral durch die Geschafts-
felder als auch durch die W&W AG. Auf der Grundlage der
Risikostrategie steuern die jeweiligen Fachbereiche in un-
seren operativen Einzelgesellschaften deren Risikopositio-
nen. Um die Risikosteuerung zu stutzen, werden Schwel-
lenwerte, Ampelsystematiken sowie Limit- und Liniensys-
teme eingesetzt.

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

RISIKOUBERWACHUNG

Wir Uberwachen 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
frihzeitig korrigierend eingreifen und somit die in der Ge-
schafts- und Risikostrategie formulierten Ziele erreichen
kénnen. Die in den Risikogremien vereinbarten Hand-
lungsempfehlungen werden von den Risikocontrollingein-
heiten nachgehalten und Gberpruft. Wesentliche Grund-
lage fir die konzernweite Uberwachung unseres Gesamt-
risikoprofils und die 6konomische Kapitalisierung ist unser
internes Risikotragfahigkeitsmodell. Die Fahigkeit der
W&W-Gruppe und ihrer wesentlichen Einzelgesellschaf-
ten, die eingegangenen Risiken mit ausreichend Kapital zu
unterlegen, wird durch das Risikomanagement laufend
verfolgt. Erganzend Gberwachen wir die Risikotragfahig-
keit mittels aufsichtsrechtlicher Verfahren (z. B. Basel Il,
Solvency I). Die Entwicklung der zuklinftigen aufsichts-
rechtlichen Modelle im Versicherungsbereich verfolgen
wir im Rahmen der Vorbereitung auf Solvency Il.

RISIKOBERICHTERSTATTUNG

Alle wesentlichen Risiken unseres Konzerns werden zeit-
nah und regelmaRig an den Vorstand und das Manage-
ment Board unserer Gruppe sowie den Aufsichtsrat der
W&W AG kommuniziert. Das konzernweite Risikoberichts-
system wird erganzt durch ein Verfahren zur Ad-hocRisi-

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

kokommunikation. Von neuen Gefahren oder auleror-
dentlichen Verdnderungen der Risikosituation, die unsere
festgelegten internen Schwellenwerte Uberschreiten, er-
fahren der Vorstand der W&W AG sowie das Manage-
ment Board der Gruppe dadurch sehr zeitnah.

Kapitalmanagement in der W&W-Cruppe

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 Uberwacht das Verhaltnis von
Risikokapital und Risikokapitalbedarf, das sich aus der Ge-
fahr von Verlusten bei eingegangenen Risiken ergibt (Kapi-
taladdquanz, Risikotragfahigkeit). Die Steuerung erfolgt
parallel aus zwei Blickwinkeln:

Bei der aufsichtsrechtlichen Kapitaladaquanz wird das
Verhaltnis von regulatorisch benétigtem Kapital zu den
regulatorisch anerkannten Solvabilitatsanforderungen be-
trachtet. Hierzu sind die Vorschriften des Kreditwesenge-
setzes (KWG), des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG)
sowie aus der Finanzkonglomerate-Solvabilitats-Verord-
nung (FkSolV) und der Solvabilitats-Verordnung (SolvV)
anzuwenden.

Im Rahmen der 6konomischen Kapitaladaquanz wird —
basierend auf einem internen Risikotragfahigkeitsmodell
—ein okonomischer Risikokapitalbedarf ermittelt und dem
vorhandenen 6konomischen Kapital gegentibergestellt.

ZIELSETZUNG
Unser Kapitalmanagement zielt darauf ab:

die regulatorischen Mindestkapitalanforderungen zu

erfillen,

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

= die gruppeninterne Kapitalallokation zu optimieren,

= eine adaquate Verzinsung des IFRS-Eigenkapitals zu
ermoglichen,

= Kapitalflexibilitat zu gewahrleisten.

AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADAQUANZ
Aus den aufsichtsrechtlichen Vorschriften ergeben sich
Anforderungen an die Kapitalausstattung.
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Nachfolgende Tabelle zeigt die aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalkennziffern der wesentlichen Unternehmen:

UNTERNEHMEN

VORHANDENE EIGENMITTEL

SOLVABILITATSANFORDERUNGEN VERHALTNISSATZ

2012

2011 2012 2011 2012 2011

in Mio € in Mio € in Mio € in Mio € in% in%
Wistenrot & Wiirttembergische AG? 1787,2 17632 40,2 38,4 44435 4593,0
Wistenrot Bausparkasse AG? 830,7 806,8 82152 8183,0 10,1 9,9
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank? 588,0 563,0 5356,6 5563,7 11,0 10,1
Wirttembergische Versicherung AG* 325,7 325,7 208,0 195,3 156,6 166,8
Wiirttembergische Lebensversicherung AG* 15995 16215 10445 10373 153,1 156,3
Wirttembergische Krankenversicherung AG? 20,1 17,8 11,1 9,3 180,9 192,7

1 Mindestanforderung von 100 %.
2 Mindestanforderungvon 8 %.

Im Berichtsjahr 2012 haben ebenso wie im Vorjahr 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 2012 hat die
Versicherungsgruppe ebenso wie im Vorjahr die aufsichts-
rechtlichen Mindestkapitalanforderungen eingehalten.
Fur die Versicherungsgruppe mit allen wesentlichen Betei-
ligungen ergibt sich zum Bilanzstichtag ein vorlaufiger Be-
deckungssatz von 235,9 (Vj. 235,7) %.

Die Wiistenrot & Wirttembergische AG stellt sicher, dass
die aufsichtsrechtlichen Vorgaben fir Finanzkonglomera-
te, die sich unter anderem aus KWG, VAG und FkSolV erge-
ben, erflllt werden.

Ob den aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen ent-
sprochen wird, hat die Wistenrot & Wirttembergische
AG der BaFin und der Deutschen Bundesbank jahrlich bis
spatestens zum 30. September des Folgejahres fuir das ab-
gelaufene Geschaftsjahr in einer entsprechenden Mel-
dung nachzuweisen. Im Geschaftsjahr 2011 hat das Fi-
nanzkonglomerat W&W-Gruppe die aufsichtsrechtlichen
Mindestkapitalanforderungen erfillt.

Zum 31. Dezember 2012 betrugen die vorhandenen Eigen-
mittel des W&W-Konzerns 3 075 Mio € (31. Dezember
2011: 2 941 Mio €). Das Finanzkonglomerat erreichte zum
Stichtag 31. Dezember 2012 einen vorldufigen Bede-
ckungssatz von 133,2 % (31. Dezember 2011: 128,5 %).

AUFSICHTSRECHTLICHE SOLVABILITAT

in Mio €

3000

2250

1500

750
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=== Verfligbare Eigenmittel === Solvabilitdtsanforderungen

Fir die groBen Tochtergesellschaften sowie auf Gruppen-
ebene werden Zielsolvabilitatsquoten festgelegt. Die Ziel-
solvabilitatsquote fir das Finanzkonglomerat ist auf 120 %
bis 130 % festgelegt. Interne Berechnungen, die auf Basis
der vorlaufigen Daten flir 2012 sowie auf den Hochrech-
nungen bzw. Planungen flr 2013 und 2014 beruhen, zei-
gen, dass den aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen
an die Eigenmittelausstattung im Finanzkonglomerat
W&W-Gruppe voraussichtlich entsprochen wird.

JAHRESABSCHLUSS W&W AG 17



Unser Ziel ist es, den potenziellen Kapitalbedarf fir die
W&W-Gruppe zu antizipieren. Deshalb beobachten wir in-
tensiv die aktuellen Regulierungsvorschldage, um proaktiv
auf steigende regulatorische Kapitalanforderungen re-
agieren zu kdnnen. Insbesondere vor dem Hintergrund der
Entwicklungen aus Solvency Il und Basel Il eruieren wir
Optionen zur Reduzierung unseres Kapitalisierungsrisikos.
Zur Quantifizierung der Kapitalisierungsrisiken entwickeln
wir verschiedene Szenarien, die aktuelle und wesentliche
Regulierungsvorschlage fur die W&W-Gruppe aufgreifen.

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. Die
bemessenen Risikokapitalanforderungen werden den ab-
geleiteten Limiten gegenubergestellt, um sicherzustellen,
dass die Risikonahme die daflr vorgesehenen Kapitalbe-
standteile nicht Gberschreitet. Die Verantwortung fir die
Umsetzung und Limituberwachung liegt bei den jeweili-
gen dezentralen Risikocontrollingeinheiten und bei der
Abteilung Konzernrisikomanagement fir die Gruppen-
sicht.

Die quantitativen Angaben zum Risikoprofil stellen eine
uber die gesetzlichen Vorschriften hinausgehende, freiwil-
lige Angabe dar. Wir verstehen diese als einen zusatzli-
chen Beitrag zu einer transparenten Risikokommunikation
gegenlber unseren Kunden, Aktionaren und der interes-
sierten Offentlichkeit. Die Risikolage wird auf Basis der fur
die interne Risikosteuerung und Risikoberichterstattung
von der Unternehmensleitung verwendeten Daten darge-
stellt. Die nach einheitlichem Ansatz ermittelten wesent-
lichen Risiken werden zu einem Risikokapitalbedarf aggre-
giert und den finanziellen Mitteln gegenlibergestellt, die
zur Risikoabdeckung zur Verfligung stehen.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Bei der Risikotragfahigkeitsmessung werden die Gesell-
schaften W&W AG, Wistenrot Bausparkasse AG, Wusten-
rot Bank AG Pfandbriefbank, Wirttembergische Lebens-
versicherung AG, Wirttembergische Versicherung AG und
Wirttembergische Krankenversicherung AG zunachst ge-
trennt voneinander modelliert und anschlielend zur Kon-
zernsicht aggregiert. Risiken der tbrigen, nicht gesondert
modellierten Einzelgesellschaften sowie strategische Risi-
ken werden durch einen pauschalen Ansatz bewertet.

Value at Risk. Die Risikomessung erfolgt mit 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 gibt somit an, welchen Wert der uner-
wartete Verlust einer bestimmten Risikoposition (bei-
spielsweise eines Portfolios von Wertpapieren) mit einer
gegebenen Wahrscheinlichkeit und in einem gegebenen
Risikohorizont nicht Gberschreiten 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 des W&W-Kon-
zerns wird auf einem Risikohorizont von einem Jahr weit-
gehend stochastisch ermittelt. Einzige Ausnahme bildet
das Marktpreisrisiko der Wiistenrot Bank AG Pfandbrief-
bank, bei der der Risikohorizont, wie flr Handelsbucher
marktublich, zehn Tage betragt. Die Gruppenkonsolidie-
rung der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank erfolgt des-
sen ungeachtet auf einem einjahrigen Risikohorizont.

Die W&W-Gruppe strebt im Rahmen ihrer Risikostrategie
eine Risikotragfahigkeitsquote von tUber 125 % an. Unsere
Berechnungen auf Basis des internen Risikotragfahigkeits-
modells auf Gruppenebene weisen zum Stichtag 31. De-
zember 2012 aus, dass hinreichend finanzielle Mittel zur
Verfligung stehen, um unsere Risiken abzudecken.
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Diversifikation

Die Ubernahme und Steuerung von Risiken ist Kern des
Geschaftsmodells der W&W-Gruppe. Als ,Der Vorsorge-
Spezialist” bieten wir unseren Kunden mit den vier Bau-
steinen Absicherung, Wohneigentum, Risikoschutz und
Vermogensbildung ein stabiles Fundament zur Verwirkli-
chung personlicher Lebensentwiirfe, Wiinsche und Ziele.
Beispielsweise garantieren wir in der klassischen Lebens-
und Rentenversicherung eine feste Verzinsung auf die
Sparbeitrage und einen festen Darlehenszins beim Bau-
sparen. Wir sichern in der Gebdude- und Kfz-Versicherung
das Sachvermogen und in der Haftpflicht-Versicherung
die finanziellen Folgen von Haftungsschaden ab. Fir die
Sicherheit unserer Kunden binden unsere Risikotrager in
der Gruppe Kapital, um einen Eintritt der Gbernommenen
Risiken abfedern zu kénnen.

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 Zinsriickgang, der fur die Bausparkasse
oder die Lebensversicherung ein Risiko darstellen kann,

LAGEBERICHT W&W AG

weitgehend unabhangig vom Auftritt einer Naturkatast-
rophe, die im Wesentlichen nur die Schaden-/Unfallversi-
cherung trifft. Dieser Effekt der Risikodiversifikation hangt
einerseits von der Korrelation der Risiken untereinander
und andererseits von ihrer GréRe in den einzelnen Unter-
nehmen ab. Die Entlastung des 6konomischen Risikokapi-
talbedarfs auf Gruppenebene stellt sich zum 31. Dezem-
ber 2012 wie folgt dar:

DIVERSIFIKATION

schematisch

Effektives Risiko
der Gruppe

Summe
der Risiken

Wiistenrot Bank AG
= Sonstige 1)

= Wiistenrot Bausparkasse AG
= \Wiirttembergische Versicherung AG

mmm Wiirttembergische
Lebensversicherung AG

1) W&W AG, Wiirttembergische Krankenversicherung AG, Konsolidierung

In der Ubersicht sind die gegenseitigen Korrelationen der IFRS-Quartalsergebnisse der Segmente im Zeitraum

von 2004 bis 2012 vor Steuern in % dargestellt.

DIVERSIFIKATIONSEFFEKTE

in% BAUSPARKASSE BANK

PERSONEN-
VERSICHERUNG

SCHADEN-/UNFALL-
VERSICHERUNGEN

Geschdftsbereiche

Bausparkasse 100 - 60 -5 -7
Bank - 60 100 1 8
Personenversicherung -5 1 100 15
Schaden-/Unfallversicherung -7 8 15 100
Interpretation SKALA IN %
Keine Diversifikation (Gleichlauf der Geschaftsbereiche) 100
Gute Diversifikation (Geschaftsbereiche ohne gegenseitige Korrelation) 0
Sehr gute Diversifikation (Gegenlaufigkeit der Geschaftsbereiche) -100

JAHRESABSCHLUSS W&W AG 19



Die darin enthaltene Diversifikation des Risikos, das auf ei-
nem Horizont von einem Jahr zukunftsgerichtet gemes-
sen wird, schwankt zwar im Zeitablauf, l3sst sich jedoch
anhand der Ergebnisse der verschiedenen Geschaftsseg-
mente aus der Vergangenheit nachvollziehen. Der positive
Diversifikationseffekt konnte empirisch mithilfe einer
Analyse der Quartalsergebnisse der letzten Jahre (2004 bis
2012) nachgewiesen werden, indem die Korrelation zwi-
schen den ausgewiesenen Segmenten untersucht wurde.

Die geringen und zum Teil sogar negativen Korrelationen
der Quartalsergebnisse in den Geschaftssegmenten doku-
mentieren eine hohe Ergebnisdiversifikation und spiegeln
die starke Risikodiversifikation wider. Insofern wurden die
modellmaRig ermittelten Diversifikationseffekte in einer
historisch-empirischen Analyse durch reale Werte plausi-
bilisiert.

Alle wesentlichen Interessengruppen profitieren von die-
sem in der W&W-Gruppe bedeutend ausgepragten Diver-
sifikationseffekt. Den Kunden konnen wir im Rahmen des
Pricings der Produkte geringere Risikopramien bei gleich-
bleibender Sicherheit anbieten. Fiir unsere Aktionare ver-
ringert die Diversifikation den durch die Risikolbernahme
gebundenen Teil des Eigenkapitals und stabilisiert das Er-
trags- und Risikoprofil. Eine stabilere Ertrags- und Risikola-
ge steigert darlber hinaus die Attraktivitat der Unterneh-
men der W&W-Gruppe fur Fremdkapitalgeber, tragt zur
Starkung der Wettbewerbsposition und nicht zuletzt zu
einer Sicherung der Arbeitsplatze der Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter bei.

FUr unser Geschaftsmodell mit einer breiten Produktpa-
lette, die sich tUber verschiedene Geschaftssegmente und
Regionen erstreckt, ist die Diversifikation enorm bedeu-
tend. Diversifikation zwischen Regionen und Geschafts-
segmenten unterstutzt uns dabei, unsere Risiken effizient
zu handhaben, weil sie den wirtschaftlichen Einfluss eines
einzelnen Ereignisses beschrankt. Zudem tragt sie zu ei-
nem insgesamt relativ stabilen Ertrags- und Risikoprofil
bei. Das Ausmals, in dem der Diversifikationseffekt reali-
siert werden kann, hangt einerseits von der Korrelation
zwischen den Risiken ab und andererseits von der relati-
ven Konzentration innerhalb eines Risikobereiches. Diver-
sifikation verstehen wir als einen der strategischen Er-
folgsfaktoren des Vorsorge-Spezialisten.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

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

= Kapitalgarantien innerhalb der Gruppe
(Group-Support),

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

= gemeinsames Liquiditdtsmanagement (Cash-Pooling).

Risikoprofil und wesentliche Risiken
Der interne Risikokapitalbedarf unserer quantifizierten

Risikobereiche verteilt sich zum 31. Dezember 2012 wie
folgt:

RisikoPROFIL W&W-GRUPPE

in%

Kollektivrisiko 0,3 Operationelles Risiko 3,9

Versicherungs-
technisches Risiko 10,8

Marktpreisrisiko 40,9

Adressrisiko 44,1

Adressrisiken stellen aufgrund der Exposures in unseren
Kapitalanlagebestanden und unserer Kundenkreditaktivi-
taten mit rund 44 (Vj. 49) % den beherrschenden Risikobe-
reich dar.

Die Marktpreisrisiken sind gepragt von Zinsanderungsrisi-
ken. Sie beanspruchen ca. 41 (V]. 32) % des internen Risiko-
kapitals. Auf versicherungstechnische Risiken entfallen 11
(Vj. 12) %, auf operationelle Risiken 4 (Vj. 5) % sowie auf
Kollektivrisiken 0,3 (Vj. 2) %.
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RISIKOLANDSCHAFT DER W& W-GRUPPE

Uberblick Risikobereiche

| Gesamtrisikoprofil

Marktpreisrisiken Adressrisiken Versicherungs- Operationelle Strategische Risiken
technische Risiken Risiken

m Pramienrisiko

u Reserverisiko

m Kostenrisiko

m Biometrisches Risiko
m Kalkulationsrisiko

Kollektivrisiken

u Keine

m Adressausfallrisiko

m Bonitatsdanderungs-
risiko

m Credit-Spread-Risiko

m Forderungs-
ausfallrisiko
Riickversicherung

m Zinsdnderungs-/
Zinsgarantierisiko

m Fremdwahrungsrisiko
m Aktienkursrisiko

= Immobilienpreisrisiko
m Beteiligungsrisiko

Liquiditatsrisiken

m Personalrisiko

m Prozessrisiko

m Systemrisiko

m Projektrisiko

m Externe Ereignisse
m Rechtsrisiko

m Kosten- und Ertrags-
risiko
m Geschaftsrisiko

m Absatz- und
Bestandsrisiko

= Reputationsrisiko

m Politisches/gesell-
schaftliches Risiko

m Beschaffungsrisiko

m Zahlungsunfahig-
keitsrisiko

m Refinanzierungsrisiko
m Marktliquiditatsrisiko

Strategische Risiken und Liquiditatsrisiken beruicksichtigen
wir in unserer Risikotragfahigkeitsberechnung, indem wir
einen Abschlag bei der Ermittlung der Risikodeckungsmas-
se vornehmen.

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

= Marktpreisrisiken,

= Adressrisiken,

= versicherungstechnische Risiken,
= Kollektivrisiken,

m operationelle Risiken,

m strategische Risiken,

= Liguiditatsrisiken.

MARKTPREISRISIKEN

= Risikomindernde MaBnahmen zur Steuerung der
Zinsanderungs- und Zinsgarantierisiken der W&W-
Gruppe aufgrund nachhaltig niedrigem Zinsniveau
intensiviert.

= Beibehaltung des hohen Sicherungsniveaus der Akti-
enportfolios im Jahr 2012.

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

MARKTPREISRISIKO

Systematisierung

Aktienrisiko

Beteiligungsrisiko

Marktpreisrisiken

Immobilienpreisrisiko

Fremdwahrungsrisiko
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Zinsanderungs-/Zinsgarantierisiken. Bei einem anhaltend
niedrigen Zinsniveau kdnnen mittelfristig Ergebnisrisiken
entstehen, da die Neu- und Wiederanlagen nur zu niedri-
geren Zinsen erfolgen kdnnen, gleichzeitig aber die bisher
zugesagten Zinssatze bzw. Zinsverpflichtungen (Zinsga-
rantierisiko) gegentber den Kunden erfullt werden mus-
sen. Bei Zinssenkungen reagieren lang laufende Verpflich-
tungen mit starkeren Wertanderungen als die zinssensiti-
ven Kapitalanlagen mit der Folge von sinkenden ékonomi-
schen Eigenmitteln.

In der W&W-Gruppe unterliegen allen voran die Wiisten-
rot Bausparkasse AG und die Wirttembergische Lebens-

versicherung AG Zinsanderungs- und Zinsgarantierisiken.
Durch risikomindernde MaRnahmen wurde unsere Zins-

sensitivitat erheblich reduziert.

ZINSENTWICKLUNG 2012
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Die anhaltende Verschuldungskrise in den Peripheriestaa-
ten der Europdischen Wahrungsunion (EWU) fihrte im
zweiten Halbjahr 2012 zu einer deutlich ricklaufigen Risi-
kobereitschaft der Anleger, die in bonitatsstarke Anleihen
flichteten.

Infolge des Anstieges der bereits hohen Nachfrage nach
sicheren Anlagealternativen erreichten beispielsweise
zehnjahrigerer Bundesanleihen mit Renditen unter 1,2 %
neue Tiefstwerte (siehe Grafik). Auch die Verzinsung von
Anleihen mit klirzeren Laufzeiten erreichte neue Tiefst-
stande. Der zweijahrige Swapsatz sank auf ein Niveau von
unter 0,4 %.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Die extrem expansive Geldpolitik der Notenbanken for-
derte das anhaltend niedrige Zinsniveau vor allem in den
kurzen Laufzeitbereichen. Im Juli 2012 senkte die Europai-
sche Zentralbank (EZB) den Leitzins um weitere 25 Basis-
punkte von 1 % auf 0,75 % und damit auf den niedrigsten
Stand seit Einfihrung der Wahrungsunion im Jahr 1999.
Diese Entwicklung stellt nicht nur unser Risikomanage-
ment, sondern zugleich unser Asset Liability Management
(ALM) vor grundlegende Herausforderungen. In engem
Zusammenspiel sind ricklaufige Ertragskomponenten
und hohere Risikokapitalanforderungen zu steuern.

Das sehr niedrige Zinsniveau sehen wir kritisch und haben
diesbezuglich unsere risikomindernden MaRnahmen in-
tensiviert:

= Durationsverldangernde MaBnahmen,

= Reservebildung: Zinszusatzreserve, Reserve fur
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 fir eine Star-
kung der Deckungsrtickstellung in Form einer Zinszusatz-
reserve erweitert. Diese Regelung war erstmalig im Ge-
schaftsjahr 2011 anzuwenden. Maligeblich fir die Hohe
der Zinszusatzreserve ist der Referenzzins, der sich aus
dem durchschnittlichen Zinssatz europaischer Staatsan-
leihen hochster Bonitat Gber zehn Jahre berechnet. Der
Referenzzins sank 2012 auf 3,64 % (Vj. 3,92 %). Im Konzern
WirttLeben wurde auf dieser Basis die Zinszusatzreserve
um 163,7 Mio € weiter gestarkt (Vj. 45,0 Mio €). Fiir 2013
gehen wir von einem weiteren Rlckgang des Referenzzin-
ses und damit von einem weiteren Anstieg der Zinszu-
satzreserve aus. Darlber hinaus haben wir bereits stufen-
weise 2010 und 2011 das Sicherheitsniveau der Rech-
nungsgrundlage Zins im Altbestand erhoht. Fur die Ren-
tenversicherungen, deren Rechnungszins bei Aktualisie-
rung der biometrischen Rechnungsgrundlagen des Ver-
trags angehoben wurde, wurde in 2011 der Zinssatz auf
3,5 % reduziert, nachdem bereits 2010 eine Reduktion von
4,0 % auf 3,75 % vorgenommen wurde. Im Zuge dessen
wurde eine zusatzliche Reserve im Renten-Altbestand auf-
gebaut, die sich per 31. Dezember 2012 auf 87,8 Mio € be-
lauft. Eine Gliederung der Deckungsriickstellung nach
Rechnungszins ist in den Erlauterungen zur Bilanz enthal-
ten.
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Beteiligungsrisiko. Wertanderungen bei Beteiligungen
flhren zu Beteiligungsrisiken. Innerhalb der W&W-Gruppe
halten die W&W AG, die Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG und die Wirttembergische Versicherung AG
bedeutende Beteiligungen. Gerade fur die W&W AG stellt
das strategische Beteiligungsportfolio aufgrund poten-
zieller Wertschwankungen ein wesentliches Risiko dar.

Aktienrisiko. Pl6tzliche und starke Kursriickgange an den
Aktienmarkten konnen die Risikotragfahigkeit der in Ak-
tien investierenden Konzerngesellschaften in Form von
ergebniswirksamen Abschreibungen beeintrachtigen.

Von den Gesellschaften der W&W-Gruppe halten unsere
inlandischen Versicherungsgesellschaften trotz Reduzie-
rung im Jahresverlauf nennenswerte Aktienportfolios. Das
hohe Sicherungsniveau unserer Versicherungsgesellschaf-
ten in dieser Assetkategorie wurde 2012 beibehalten.

Die internationalen Aktienmarkte konnten 2012 mehr-
heitlich Kursgewinne verzeichnen und sich von den Ver-
lusten des Vorjahres deutlich erholen. Die extrem expan-
sive Geldpolitik der flilhrenden Notenbanken sorgte fir zu-
satzliche Liquiditat in den Mdrkten und erhohte somit den
Anlagebedarf der Investoren, die in der Folge auch wieder
verstarkt Aktien kauften. Zudem erwies sich die Entwick-
lung der Unternehmensgewinne trotz der EWU-Krise und
eines unterdurchschnittlichen Wirtschaftswachstums als
erstaunlich robust.

Fremdwahrungsrisiko. Aus offenen Netto-Devisenposi-
tionen in global ausgerichteten Investmentfonds sowie
Fremdwahrungsanleihen unserer Versicherungsunter-
nehmen konnen Fremdwahrungsrisiken resultieren. Die
wesentlichen aktivischen Fremdwahrungsbestande hal-
ten wir zur wahrungskongruenten Bedeckung von versi-
cherungstechnischen Passiva. Fremdwahrungsanlagen
sind flr unser Gesamtanlageportfolio nur von unterge-
ordneter Bedeutung. Entsprechend unserer strategischen
Ausrichtung konzentrieren wir unser Fremdwahrungsex-
posure auf danische Kronen, US-Dollar, britische Pfund
und japanische Yen. Im Rahmen einzelner Fondsmandate
sind wir mit einem kleinen Anteil in weiteren Wahrungen
engagiert. Die Uberwiegenden Teile unseres Fremdwah-
rungsexposures sind gegen Wechselkursschwankungen
abgesichert.

Immobilienpreisrisiko. Pl6tzliche und starke Ruckgange
der Immobilienpreise kénnen die Ergebnissituation und
die Risikotragfahigkeit unserer in Immobilien investieren-
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den Konzerngesellschaften beeintrachtigen. Innerhalb des
Konzerns halten die W&W AG, die Wurttembergische Le-
bensversicherung AG und die Wirttembergische Versi-
cherung AG in groBerem Umfang Immobilienbestande in
Direktanlagen sowie Uber Fondsmandate und Beteiligun-
gen. Unsere diversifizierten Immobilienportfolios ergan-
zen unser Kapitalanlage-Portfolio. Das Risiko schatzen wir
aufgrund unserer Uberwiegenden Investmenttatigkeit in
I-a-Lagen als grundsatzlich gering ein.

Strategische Asset-Allocation. Die Grundlage unserer Ka-
pitalanlage-Politik bildet die strategische Asset-Allocation.
Die Gesellschaften legen hierbei Wert auf eine angemes-
sene Mischung und Streuung von Assetklassen. Fur die
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank definiert eine Han-
delsstrategie den zuldssigen Rahmen fur Handelsaktivita-
ten. Bei unseren Kapitalanlagen verfolgen wir eine sicher-
heitsorientierte Anlagepolitik. Im Vordergrund stehen die
beiden Ziele, ausreichende Liquiditat zu wahren und erfor-
derliche Mindestverzinsungen sicherzustellen. Chancen
nutzen wir im Rahmen eines kalkulierbaren und angemes-
senen Risiko-Rendite-Verhaltnisses. Fir die Unternehmen
der W&W-Gruppe gilt der Grundsatz, dass Marktpreisrisi-
ken nur Ubernommen werden, wenn sie innerhalb der ge-
setzten Limitkonzeptionen liegen und die damit verbun-
denen Chancen abgewogen wurden. Auf die Geschafts-
und Risikopolitik unserer Beteiligungen wirken wir durch
Vertretung in den Aufsichtsgremien ein. Die Positionen
werden in der Regel von Vorstandsmitgliedern wahrge-
nommen. Um Fremdwahrungsrisiken einzugrenzen, inves-
tieren wir schwerpunktmalig in Kapitalanlage-Produkte
innerhalb des Euroraumes. Der Fokus unserer Immobilien-
anlagen liegt auf Direktanlagen im Inland mit stabiler
Wertentwicklung und hoher Fungibilitat.

Organisation. Der Gesamtvorstand sowie der Prifungs-
ausschuss verabschieden die strategische Asset-Alloca-
tion. Die operative Steuerung erfolgt in den Front-Office-
Einheiten. Diese mandatieren die operativen Abteilungen
Immobilien, Hypotheken und die W&W Asset Manage-
ment GmbH sowie gegebenenfalls externe Fondsmana-
ger mit deren Umsetzung. Die geringfligigen und strin-
gent limitierten Handelsaktivitdten sind im Treasury der
Wustenrot Bank AG Pfandbriefbank gebundelt. Das Im-
mobilien-Portfoliomanagement entwickelt fir die Asset-
Klasse Immobilien Investitionskonzepte. Unsere strategi-
schen Beteiligungsaktivitaten betreut der Bereich Kon-
zerncontrolling. Die dezentralen und zentralen Risikocont-
rollingeinheiten agieren jeweils als unabhangige Uberwa-
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chungseinheiten. Neben der operativen Limitiberwa-
chung sind hier ebenfalls die Ubergeordneten Methoden-
sowie Modellkompetenzen angesiedelt. Zwischen risiko-
nehmenden und risikolberwachenden Einheiten besteht
Funktionstrennung. Dies spiegelt sich ebenfalls in der Res-
sortverteilung innerhalb des Vorstandes wider.

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 einbezogenen Konzernunternehmen bewerten
die Marktpreisrisiken der Zinspapiere sowie der zinsabhan-
gigen Passivpositionen ckonomisch, das heifdt, wir bertick-
sichtigen zuklnftige diskontierte Zahlungsstrome, basie-
rend auf einem Value-at-Risk-Modell. Mogliche Verlustver-
teilungen generieren wir mit Monte-Carlo-Simulationen.
Beteiligungs-, Aktien- und Immobilienrisiken werden eben-
falls mittels Monte-Carlo-Simulationen quantifiziert. Un-
sere stochastische Modellierung erganzen wir durch Sen-
sitivitatsanalysen, welche die Wertanderungen der Port-
folios abhangig von Marktschwankungen aufzeigen.

Unternehmensspezifische Verfahren. Neben unserem
konzernweiten Blickwinkel vertiefen die Einzelgesellschaf-
ten die Betrachtung ihrer Marktpreisrisiken mit vergleich-
baren Verfahren. Zusatzlich zur Risikosteuerung auf Ge-
samtbankebene im Geschaftsfeld BausparBank unterhalt
die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank ein auf das Pfand-
briefgeschaft ausgerichtetes Risikomanagement gemal}

§ 27 Pfandbriefgesetz. Im Geschaftsfeld Versicherung
setzten die Gesellschaften erganzend bilanzorientierte
Puffermodelle ein, mit denen berechnet und analysiert
wird, ob der geplante, respektive der jeweils aktuell hoch-
gerechnete, Jahresliberschuss erreichbar ist.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Wir betrachten aus
Gruppensicht regelmaRig 6konomische 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
Anhang unseres Geschaftsberichts in Note 48 dargestellt
und erlautert.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Asset-Liability-Management. Im Rahmen des Asset-Liabi-
lity-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 durch Durationssteuerung sowie durch eine dyna-
mische Produkt- und Tarifpolitik. Langfristig garantierte
Leistungsverpflichtungen werden somit angemessen in
der Steuerung bertcksichtigt.

Finanzinstrumente. In der strategischen und taktischen
Asset-Allocation haben die Unternehmen der W&W-Grup-
pe im Jahr 2012 derivative Finanzinstrumente eingesetzt.
Einzelheiten finden sich im Anhang ab Note 42 Angaben
zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert.

Beteiligungscontrolling. Die Beteiligungen unterliegen ei-
nem stringenten Controlling, welches unter anderem die
jahrliche Planung von Mindestdividenden, eine mittelfris-
tige Wirtschaftsplanung, unterjahrige Hochrechnungen
und monatliche Soll-Ist-Abgleiche umfasst. Auf sich ab-
zeichnende Beteiligungsrisiken kann somit frihzeitig re-
agiert 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 Einfiihrung einen
Neue-Produkte-Prozess, um insbesondere die sachgerech-
te Abbildung im Rechnungswesen und in den Risikocont-
rollingsystemen sicherzustellen.

Risikokapitalbedarf. Das Zinsanderungsrisiko nimmt in-
nerhalb der Marktpreisrisiken die grofSte Bedeutung ein,
da die Kapitalanlagen unserer Einzelgesellschaften tber-
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 29,1 (Vj. 21,1) %.
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RISIKOPROFIL MARKTPREISRISIKEN

n%

Zinsanderungs-

risiko 29,1
36 =
27 — -
40,9
18 - —
Aktienrisiko 3,5
9 — Immobilienrisiko 1,2
Beteiligungsrisiko 7,1
0

Marktpreisrisiko Ubrige Risikobereiche

Mit einer Gewichtung von 7,1 (Vj. 8,1) % folgen Betei-
ligungsrisiken. Etwa 3,5 (V]. 1,7) % beziehen sich auf das
Aktienkursrisiko, 1,2 (Vj. 1,3) % auf das Immobilienrisiko.

Die Marktpreisrisiken standen 2012 im Einklang mit der
Risikostrategie. Das Risikolimit wurde durchgangig einge-
halten.

ADRESSRISIKEN

= Rentenportfolio: Schwerpunkt in hoher Bonitat und
gute Sicherungsstruktur.

m  EWU-Krise erfordert stringentes Risikomanagement:
Exposure der W&W-Gruppe in den EWU-Peripherie-
staaten weiter reduziert.

= Risikoprofil Kundenkreditexposure konstant auf sehr
gutem Niveau.

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

ADRESSRISIKO

Systematisierung

Adressausfallrisiko

Bonitatsanderungsrisiko

Credit-Spread-Risiko

Forderungsausfallrisiko
Riickversicherung
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Adressrisiken konnen aus dem Ausfall oder der Bonitats-
anderung von Wertpapieren sowie aus Forderungsausfall-
risiken gegenliber unseren Kontrahenten in der Ruckversi-
cherung entstehen. Ferner kdnnen Risiken fir unseren
Konzern aus dem Ausfall von Geschaftspartnern aus dem
Kundenkreditgeschaft der Kreditinstitute und der Wirt-
tembergische Lebensversicherung AG folgen. Die fur die
W&W-Gruppe gewichtigsten Adressausfallrisiken aus
Kundenkrediten bestehen in der Wistenrot Bausparkasse
AG, der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank, der Wirt-
tembergische Lebensversicherung AG sowie der Wiisten-
rot —stavebni spofitelna a.s. Gegenuber Forderungsaus-
fallrisiken aus Kapitalanlagen (Eigengeschaft) sind neben
den genannten Gesellschaften im Wesentlichen die W&W
AG, die Wirttembergische Versicherung AG sowie die
Wustenrot — stavebni spofitelna a.s. exponiert. Forde-
rungsausfallrisiken gegentiber unseren Vertragspartnern
in der Rickversicherung kénnen bei der W&W AG sowie
der Wirttembergische Versicherung AG zum Tragen kom-
men.

Eigengeschaft. Die Bonitatsstruktur unseres Anlageport-
folios ist gemald unserer strategischen Ausrichtung mit
97,4 (Vj. 98,4) % der Anlagen im Investmentgrade-Bereich
konservativ ausgerichtet.

RATING (MOODY'S-SKALA)

BESTAND

BUCHWERTE ANTEIL

in Mio € in%

Aaa 18 390,1 48,3
Aal 7577,8 19,9
Aa2 20194 5,3
Aa3 1289,0 3,4
Al 1647,6 4,3
A2 1596,4 4,2
A3 746,9 2,0
Baal 13581 3,6
Baa2 16329 4,3
Baa3 804,0 2,1
Non Investmentgrade/Non Rated 986,6 2,6
SUMME 38 048,8 100,0
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Im Konzernanhang unter Note 50 sind unsere gesamten
Vermogenswerte nach Ratingklassen und Falligkeitsstruk-
turen den internationalen Rechnungslegungsanforderun-
gen folgend dargestellt.

SENIORITAT
BESTAND
BUCHWERTE ANTEIL
in Mio € in%
Offentlich 11601,8 30,5
Pfandbrief 131984 34,7
Mit Gewahrtragerhaftung 1116,9 2,9
Einlagensicherung oder
Staatshaftung 6048,2 15,9
Ungedeckt 6083,5 16,0
38 048,8 100,0

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

ENTWICKLUNG RISIKOAUFSCHLAGE UNTERNEHMENSANLEIHEN

Basispunkte
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ITraxxCrossover mmm [TraxxEurope SubFinancials mmm SeniorFinancial

Die Risikoaufschlage fur europaische Finanztitel sowie Un-
ternehmensanleihen zeigten insgesamt eine rlcklaufige
Entwicklung. Die rekordtiefen Renditestande bei bonitats-
starken Anleihen fhrten im Jahresverlauf 2012 zuneh-
mend dazu, dass grofse Anlegergruppen zur Erzielung der
erforderlichen Mindestrendite auf Kreditprodukte —etwa
Unternehmensanleihen oder Anleihen aus Schwellenlan-
dern —auswichen. In der Folge gaben die Risikoaufschlage
beispielsweise fur europaische Unternehmensanleihen
guter Bonitat (Itraxx Europe) von rund 180 Basispunkten
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auf Werte von circa 160 Basispunkte nach. Die Aufschldage
fur Anleihen von Finanzinstituten (ITraxx SeniorFinancials)
engten sich ebenfalls deutlich ein.

Landerrisiken. An den europaischen Anleihemarkten stan-
den 2012 die Staatsanleihen der EWU-Peripheriestaaten
insbesondere aus Italien und Spanien im Mittelpunkt.
Wahrend der Renditeaufschlag zehnjahriger italienischer
Staatsanleihen gegentiber deutschen Bundesanleihen seit
Jahresanfang auf Werte von rund 320 sank, stiegen die
Renditeaufschldge der entsprechenden spanischen Titel
seit Jahresbeginn um 75 auf 395 Basispunkte zum Bericht-
stichtag. Als Folge enttauschender Nachrichten (anhalten-
de Bankenkrise, Verfehlung der Defizitziele) erreichten die
Aufschlage in der Spitze sogar Uber 630 Basispunkte. Die
Ankiundigung der EZB, alles Notwendige zum Erhalt des
Euro zu unternehmen und auf Antrag die Renditen mittels
umfangreicher Anleihekaufe zu dricken, fihrte dann zu
einem deutlichen Riickgang zum Jahresende.

ENTWICKLUNG RISIKOAUFSCHLAGE
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Das Gesamtvolumen an Staatsanleihen bei den genann-
ten Landern belauft sich zum 31. Dezember 2012 auf
etwa 319,4 (V]. 641,8) Mio €. Hiervon entfallen auf Italien
rund 280,6 (Vj. 408,4) Mio €.

Darlber hinaus umfassen die Investments in spanische
Staats- und Privatbanken nach Buchwerten 185,8

(31. Dezember 2011: 234,9) Mio €, wovon 0,8 (31. Dezem-
ber 2011: 1,7) Mio € als nachrangig einzustufen sind.
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ExPOSURE EWU-PERIPHERIELANDER
RUCKLAGE AUS ZUR VERAUSSERUNG
VERFUGBAREN FINANZIELLEN

NOMINALWERTE BUCHWERTE/MARKTWERTE VERMOGENSWERTEN
n Mio€ 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011
Italien 245,5 484,8 280,6 408,4 -50,8 —128,1
Spanien = 142,0 = 120,5 = —-17,9
Griechenland — 208,9 — 50,1 — —
Portugal 32,0 58,8 28,6 31,4 —-3,2 —-264
Irland 10,0 37,0 10,1 31,4 = =5,4
GESAMT 287,5 931,5 319,3 641,8 —54,0 -177,8

Gegenuber dem Jahresende 2011 haben wir das Exposure  gehaltenen Bestande und entsprechen weniger als 1 %

in diesen Landern nach Marktwerten um ca. 322 Mio € unserer Anlageportfolios.
(— 50 %) stark reduziert. Die Exposures umfassen sowohl Die Laufzeitenstruktur stellt sich nach Nominalwerten
die direkten als auch die indirekt Gber Fondsinvestments zum 31. Dezember 2012 wie folgt dar:

RESTLAUFZEITEN NOMINAL

< 6 MONATE 6-12 MONATE 1-3 JAHRE 3-5 JAHRE > 5 JAHRE GESAMT
n Mio € 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011
Italien = 2,5 = - = - 25,0 - 220,5 482,3 2455 484.8
Spanien — - — - — — — 5,0 — 137,0 — 142,0
Griechenland = 15,4 = - 5,0 28,0 = 30,0 = 135,5 = 208,9
Portugal = - = - = - = 5,0 27,0 53,8 32,0 58,8
Irland = - = - = 15,0 = - 10,0 22,0 10,0 37,0
GESAMT - 17,9 - - 5,0 43,0 25,0 40,0 257,5 830,6 287,5 931,5

Auf die Anleihen der EWU-Peripherielander wurden keine
Abschreibungen vorgenommen. Das Exposure in diesen
Staatsanleihen unterliegt strengen Limitierungen und ei-
ner fortlaufenden Beobachtung. Aufgrund der Entwick-
lungen im Berichtsjahr haben wir Entwicklungsszenarien
fur die EWU-Verschuldungskrise definiert, um die Risiko-
tragfahigkeit der W&W-Gruppe in Stressszenarien zu tes-
ten. Die Erkenntnisse aus diesen Szenarien werden im Risi-
komanagement bertcksichtigt.



Nachrangexposure. Unsere nachrangigen Engagements
(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nachran-
gige Forderungen) blieben konstant auf 778 Mio € (V.
778 Mio €) und machen somit lediglich einen geringen
Anteil am Gesamtvolumen unseres Kapitalanlage-Portfo-
lios aus.

Nach wie vor bestehen infolge der Finanzkrise erhohte bo-
nitatsinduzierte Ausfallrisiken fur ungedeckte und nach-
rangige Engagements, besonders fir Kapitalanlagen im Fi-
nanzsektor. Weitere Zinsausfalle und Nennwertherabset-
zungen (Haircuts) konnen derzeit nicht ausgeschlossen
werden.

Verbriefungen. Die aus dem Vorjahr bestehenden stillen

Lasten auf unsere Investments in einen ABS-Fonds haben
sich aufgrund der allgemein positiven Marktentwicklung
fur Verbriefungstransaktionen in stille Reserven gedreht.

Kundenkreditgeschaft. Wegen unserer strategischen Aus-
richtung gefahrden vornehmlich kollektive und strukturel-
le Risiken unsere Kreditportfolios. Die Risikovorsorgequo-
ten und die Kreditausfalle verlaufen stabil im Rahmen der
Planung. In unseren Kundenkreditportfolios sind derzeit
keine Anzeichen fur signifikante Risiken erkennbar.

Riickversicherung. Die Forderungsausfallrisiken im Rick-
versicherungsgeschaft bleiben konstant auf niedrigem Ni-
veau. Derzeit sind keine materiellen Risiken abzusehen.

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 Kapitalanlage-Vorschriften.
Die Vertragspartner und Wertpapiere beschranken sich
vornehmlich auf erstklassige Bonitaten im Investment-
Grade-Bereich. Im Kundenkreditgeschaft fokussieren wir
mafgeblich auf dinglich besicherte Baufinanzierungskre-
dite 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 Vorga-
ben gesteuert. Fur unsere Kreditinstitute konkretisieren
Kreditrisikostrategien die risikostrategischen Rahmenvor-
gaben.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Organisationsstruktur. Im Kundenkreditgeschaft erfolgt
die operative Risikosteuerung durch die Kreditbereiche so-
wie durch die Marktfolgeeinheiten unserer Tochtergesell-
schaften. Die Rickversicherungsaktivitaten sind in der
Rickversicherungseinheit der Wirttembergische Versi-
cherung AG gebiindelt. Die operative Steuerung unserer
Eigengeschaftsaktivitaten obliegt dem Frontoffice im Tre-
asury des Geschaftsfeldes BausparBank sowie der Finanz-
steuerung des Geschaftsfelds Versicherung. Die zustandi-
gen Risikocontrolling-Bereiche fungieren jeweils als unab-
hangige Uberwachungseinheiten. Neben der operativen
Limitiberwachung besitzen die Bereiche zusammen mit
dem Konzernrisikomanagement tibergeordnete Metho-
den- sowie Modellkompetenzen. Durch sorgfaltige Kredit-
prufungs- und Scoringverfahren, klare Annahmerichtlini-
en, dinglich besicherte Kredite, diverse tiberwachte und li-
mitierte Risikoindikatoren sowie ein ausgefeiltes System,
das Wertberichtigungen gegebenenfalls automatisch er-
mittelt, kontrollieren und steuern wir die Kreditrisiken.

Kreditportfoliomodell. Im Banken- und Versicherungsbe-
reich tberwachen wir Kreditrisiken aus Eigengeschaftsak-
tivitaten nicht nur auf Einzelebene, sondern bewerten sie
auf Portfolioebene mit unserem Kreditportfoliomodell.
Fir die in unser internes Risikotragfahigkeitsmodell einbe-
zogenen Konzernunternehmen werden die gehaltenen
Wertpapiere okonomisch, mittels eines branchentblichen
Credit-Value-at-Risk-Modells, bewertet. Die Verlustvertei-
lung wird mit Monte-Carlo-Simulationen generiert. Das
stochastische Modell stitzt sich auf Marktdaten und be-
zieht sowohl Ausfallwahrscheinlichkeiten als auch Uber-
gangswahrscheinlichkeiten zwischen verschiedenen Boni-
tatsklassen mit ein. Als Steuerungsinstrumentarium er-
moglicht unser kontinuierlich weiterentwickeltes Kredit-
portfoliomodell, Kreditlinien an Rating-Veranderungen dy-
namisch anzupassen. Die Kundenkreditbestande im Ge-
schaftsfeld BausparBank werden ebenfalls mittels eines
branchentblichen Credit-Value-at-Risk-Modells bewertet.

Hierbei wird ein analytischer Ansatz verwendet.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Im Risikobereich Ad-
ressrisiken betrachten wir auf Gruppenebene regelmaliig
Stress-Szenarien, anhand derer wir die Auswirkungen ver-
anderter Parameterannahmen sowie simulierter Ausfalle
wesentlicher Kontrahenten und Riickversicherungspart-
ner auf unser Adressrisikoprofil analysieren.
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Risikoklassifizierungs- und Scoringverfahren. Kreditrisiken
im Privatkundengeschaft steuern und beobachten wir mit
Antrags- und Verhaltensscoringverfahren. Das im Ge-
schaftsfeld BausparBank implementierte Risikoklassifizie-
rungsverfahren ermoglicht, die Kundenkreditportfolios
durch eine Einteilung in Risiko-Klassen anhand von Ver-
lustpotenzialen zu steuern.

Limit- und Anlagelinien-Systematik. Um Emittenten zu
beurteilen und Linien festzulegen, bedient sich die W&W-
Gruppe der Einschatzungen internationaler Rating-Agen-
turen, die durch eigene Risikoeinstufungen erganzt wer-
den. Die Linien fur die wichtigen Emittenten und Kontra-
henten werden fortlaufend Uberprift. Landerrisiken wer-
den mit einer Systematik zur Uberwachung und Steue-
rung von Landerlimiten beurteilt. Linien fir einzelne Lan-
der werden anhand volkswirtschaftlicher Rahmendaten
(zum Beispiel Staatsverschuldung, Bruttoinlandsprodukt)
sowie externer und interner Bonitatseinschatzungen ab-
geleitet.

Sicherheitenmanagement. Das Sicherheitenmanagement
ist integraler Bestandteil im Kreditmanagementprozess
der kreditvergebenden Einzelunternehmen innerhalb der
WR&W-GCruppe. An die Qualitat der hereingenommenen Si-
cherheiten legen unsere Kreditrisikocontrollingeinheiten
strenge Mal3stabe an. Als Immobiliensicherheiten dienen
uberwiegend Grundpfandrechte. Des Weiteren nutzen
wir Burgschaften und finanzielle Sicherheiten. Um das
Kontrahentenrisiko flr Handelsgeschafte zu minimieren,
werden in der Regel Barsicherheiten hereingenommen.
Grundlage bilden Rahmenvertrage mit den jeweiligen
Kontrahenten, die auf marktublichen Standards wie dem
ISDA Master Agreement (ISDA = International Swaps and
Derivatives Association) oder dem Deutschen Rahmenver-
trag fur Finanztermingeschafte basieren.

Monitoring. Um Risiken, die sich aus der Entwicklung der
Kapitalmarkte ergeben konnen, frihzeitig 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 Ex-
pertise.
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Die Auslastung der Limite und Anlagelinien wird durch die
dezentralen Risikocontrollingeinheiten sowie ubergreifend
durch das Konzernrisikomanagement tberwacht.

Risikovorsorge. Drohenden Ausfallen aus Kundengeschaf-
ten, Kapitalanlagen oder aus dem Riickversicherungsge-
schaft wird durch angemessene Wertberichtigungen
Rechnung getragen. Die Vorgehensweise zur Bildung von
Risikovorsorge und Wertberichtigungen sowie deren Ent-
wicklung 2012 sind im Anhang unseres Geschaftsberichts
im Kapitel Wertminderungen (Impairments) und Wert-
aufholungen und in Note 6 dargestellt.

Risikokapitalbedarf. Risiken aus unserem Eigengeschaft
stellen den groften Anteil am Risikokapitalbedarf fir Ad-
ressrisiken dar. Bemessen am gesamten internen Risikoka-
pital betragt der Anteil 40,5 (Vj. 41,8) %.

RISIKOPROFIL ADRESSRISIKEN

in%

Kreditgeschaft

40
30 —
Eigengeschaft
20 - 44,1
10 —
Forderungsausfall
Riickversicherung 0,3
0

Adressrisiko Ubrige Risikobereiche

Adressrisiken aus dem Kundenkreditgeschaft beanspru-
chen 3,3 (Vj. 6,8) %. Forderungsausfallrisiken im Riickversi-
cherungsgeschaft machen lediglich einen Anteil von 0,3
(Vj. 0,3) % aus. Die Adressrisiken standen im Jahr 2012 im
Einklang mit der Risikostrategie. Die Risikolimite wurden
durchgangig eingehalten.
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VERSICHERUNGSTECHNISCHE RISIKEN

=  Angemessene Schadenreservierung und ausreichen-
der Rickversicherungsschutz

= Positive Abwicklung: ,Run-off-Risiken”- Altgeschaft der
Waurtt UK rlcklaufig

Versicherungstechnische Risiken setzen sich in erster Linie
aus biometrischen Risiken (Lebens- und Krankenversiche-
rung) sowie aus den Pramien- und Reserverisiken (Scha-
den- und Unfallversicherung) zusammen. Darunter ver-
stehen wir mogliche Verluste, die sich — bei vorab kalku-
lierten Pramien — aus ungewissen kinftigen Entwicklun-
gen von Schaden, Leistungen und Kosten aus abgeschlos-
senen Versicherungsvertragen ergeben.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Systematisierung

Pramienrisiko

Reserverisiko

Biometrisches Risiko

Versicherungs-
technische Risiken

Kostenrisiko

Kalkulationsrisiko

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
unter der Rubrik Marktpreisrisiken beschrieben. Zur Dar-
stellung der Risiken aus unserem Versicherungsbestand
verweisen wir zusatzlich auf die Darstellungen im Kon-
zernanhang in Note 51 Versicherungstechnische Risiken.
Bezlglich der Nettoschaden- und Nettoabwicklungsquo-
ten verweisen wir auf den Konzernanhang unter Note 19.

In der Schaden-/Unfallversicherung ergeben sich die versi-
cherungstechnischen Risiken aus dem Pramien- und
Reserverisiko.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Pramienrisiko. Sinkende oder nicht bedarfsgerecht kalku-
lierte Pramien kdnnen bei stabiler oder wachsender Kos-
ten- und Schadenentwicklung zu nicht auskommlichen
Pramien fuhren. Ein wesentlicher Teil des Pramienrisikos
resultiert aus Elementar-, Kumul- und Katastrophenereig-
nissen. Stornorisiken werden ebenfalls bei den Pramienri-
siken betrachtet. Kumulrisiken drohen in erster Linie durch
Elementarereignisse wie Sturm, Hagel oder Uberschwem-
mung.

Reserverisiko. Im Fall einer nicht angemessenen Schaden-
reservierung besteht ein Reserverisiko. Die Abwicklung
von Schadenfallen kann zeitlich und in ihrer Hohe
schwanken, sodass bei hohen Volatilitaten die gebildeten
Reserven fur Schadenleistungen moglicherweise nicht
ausreichen. Die Wirttembergische Versicherung AG haf-
tet trotz eingestellter Neuzeichnungen der Niederlassung
UK fir das bis einschlieBlich 2007 gezeichnete Geschaft.
Das daraus resultierende Reserverisiko ist riicklaufig, aber
aufgrund des Volumens an abzuwickelnden Schadenre-
serven noch erheblich. Die Entwicklung der Schadenreser-
ven lasst sich anhand der im Konzernanhang in Note 19
abgebildeten Schadenabwicklungsdreiecke nachvollzie-
hen. Wie diese Ubersicht insgesamt zeigt, wurden bislang
stets angemessene Schadenreserven gebildet.

In der Lebens- und Krankenversicherung ergeben sich ver-
sicherungstechnische Risiken im Wesentlichen aus biome-
trischen 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.

Fokus Inlandsgeschaft. Die W&W-Gruppe betreibt das
Erstversicherungsgeschaft im Segment der Lebens-, Kran-
ken- und Schaden-/Unfallversicherung fir private und ge-
werbliche Kunden in ihren geschaftsstrategischen Kern-
markten Deutschland und Tschechien. Die eingestellten
Neuzeichnungen in der Niederlassung UK der Wirttem-
bergische Versicherung AG zum Ende 2007 haben die in-
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ternationale Risikoexposition unseres Konzerns deutlich
reduziert. Die Unternehmen der W&W-Gruppe gehen den
internen Bestimmungen folgend nur solche Versiche-
rungsgeschafte ein, deren Risiken Uberwiegend kalkulier-
bar und in der Héhe nicht existenzgefahrdend sind. Opti-
mierungen im Kosten- und Schadenmanagement unter-
stitzen dies. Nicht beeinflussbare zufallsabhangige Risi-
ken sind durch geeignete und angemessene Sicherungsin-
strumente (z. B. Rlckversicherung) zu begrenzen.

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.

Aktives Riickversicherungsgeschaft. Aktives Rickversiche-
rungsgeschaft mit Partnern aufRerhalb unserer Gruppe
wird nur noch sehr begrenzt von der W&W AG betrieben,
die sich an einigen deutschen Marktpools beteiligt. Terror-
risiken wurden aus den Vertragen weitgehend ausge-
schlossen oder an den Spezialversicherer Extremus wei-
tergeleitet.

Organisationsstruktur. Das Risikomanagement der Seg-
mente Lebens-, Kranken- und Schaden-/Unfallversiche-
rung ist eng mit dem Konzernrisikomanagement verzahnt
und durch unternehmenstbergreifende Gremien in das
Risikomanagementsystem der W&W-Gruppe eingebun-
den. Innerhalb der Segmente werden risikorelevante Sach-
verhalte und Analyseergebnisse im vierteljahrlichen Risi-
kobericht dargestellt und im Vorstand sowie in regelma-
Big zusammentreffenden Gremien und diversen Arbeits-
gruppen und Projekten erortert. Controllingeinheiten
messen die versicherungstechnischen Risiken.

Okonomisches Modell. Um versicherungstechnische Risi-
ken zu messen, verwenden wir ein 6konomisches Modell,
welches auf dem Value-at-Risk-Ansatz basiert. In der Scha-
den- und Unfallversicherung erfolgt die Berechnung mit
Monte-Carlo-Simulationen. Zur Abschatzung von Kata-
strophenereignissen greift die W&W-Gruppe auf Simula-
tionsergebnisse hierauf spezialisierter Rickversicherungs-
unternehmen und -makler zurlck. Diese Resultate flieRen
in unser stochastisches Modell ein.
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Limitierung. Der Verlust aus versicherungstechnischen Ri-
siken wird Uber vorgegebene Risikolimite begrenzt. Die Li-
mitauslastung wird laufend Gberwacht.

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 AufSendienst unterstitzt. Risiken werden nach festge-
legten Richtlinien und unter Beachtung von spartenbezo-
gen definierten Hochstzeichnungssummen gezeichnet.
Dem Elementarschadenrisiko wird mit risikogerechten Ta-
rifen, angepassten Vertragsbedingungen fur kritische Ele-
mentarzonen sowie Risikoausschlissen begegnet.

Schadenmanagement. Neben dem Risikoausgleich durch
unseren Sparten- und Produktmix begrenzen ein effizien-
tes Schadenmanagement und eine vorsichtige Schadenre-
servierungspolitik das versicherungstechnische Brutto-Ri-
siko.

Aktuarielle Gutachten. Ob die Reserven in der Schaden-/
Unfallversicherung ausreichen, um dem Reserverisiko zu
begegnen, wird mittels aktuarieller Gutachten regelmaliig
uberprift. Auch die versicherungstechnischen Risiken in
der Lebens- und Krankenversicherung unterliegen laufend
einer aktuariellen Analyse. Um diese Risiken moglichst ex-
akt einzuschatzen, stitzt sich die W&W-Gruppe auf Bran-
chenempfehlungen und Richtlinien der Deutschen Aktu-
arvereinigung. Die Ergebnisse werden in versicherungsma-
thematischen Modellen zur Produkt- und Tarifgestaltung
bertcksichtigt. Die Rechnungsgrundlagen enthalten Si-
cherheitszuschlage, die schwankende Kalkulationsannah-
men bezuglich Biometrie, Zins und Kosten ausgleichen
konnen. Bei langfristigen Anderungstrends werden die
Rickstellungen durch Reserven verstarkt. Unsere Rech-
nungsgrundlagen werden von der Aufsichtsbehorde, dem
Treuhander beziehungsweise von der Deutschen Aktuar-
vereinigung als angemessen angesehen.

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

Controlling. Grundsatzlich wird die versicherungstechni-
sche Entwicklung lber ein stringentes Controlling von
Pramien, Kosten, Schaden und Leistungen laufend analy-
siert und Uberwacht. Die Run-off-Risiken der ehemaligen
Niederlassung Wirtt UK werden mittels eines Servicever-
trages durch die Antares Underwriting Services Limited
unter enger Aufsicht und Steuerung der Wirttembergi-
sche Versicherung AG abgewickelt. Wir uberwachen die
Abwicklungsrisiken durch ein Mandat im Antares Board,
externe Run-off-Reviews und kontinuierliche Prifung der
Schadenreserven durch den Antares-Chefaktuar (Run-off-
Reserve-Reviews).

Reservierung. Fur eingetretene Schadenfalle bilden die
WR&W-Versicherer rechtzeitig angemessene Vorsorge in
Form von Einzel- und Pauschalrlckstellungen. Die versi-
cherungstechnischen Rickstellungen sowie die Struktur
unserer Deckungsruckstellungen werden im Konzernan-
hagin Note 19 erldutert.

Weitere Ausfihrungen zu den versicherungstechnischen
Risiken (Schaden-/Unfallversicherung sowie Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft) finden sich im Konzernan-
hang in Note 51.

Risikokapitalbedarf. Die Grafik im Kapitel Interne Kapi-
taladdquanz (Abschnitt Internes Risikokapital,) veran-
schaulicht die Gewichtung des fur versicherungstechni-
sche Risiken erforderlichen Risikokapitals. Zum gesamten
Risikokapitalbedarf der W&W-Gruppe tragen die versiche-
rungstechnischen Risiken insgesamt einen Anteil von 11
(V]. 12) % bei. Hauptrisikotrager ist die Wirttembergische
Versicherung AG, gefolgt von der Wirttembergische Le-
bensversicherung AG und der W&W AG.

Die versicherungstechnischen Risiken standen im Jahr
2012 im Einklang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit
wurde durchgangig eingehalten.
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KOLLEKTIVRISIKEN

= Gesamtrisikoprofil: konstante Gewichtung der Kollek-
tivrisiken.

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

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

Gemessen am anteiligen Risikokapital sind die reinen Kol-
lektivrisiken auf Gruppenebene eher von nachrangiger
Bedeutung. Fur unsere Bausparkassen, die Wistenrot Bau-
sparkasse AG sowie die tschechische Wistenrot — staveb-
ni sporitelna a.s., haben Kollektivrisiken gleichwohl eine
herausgehobene Relevanz.

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.

Ausgewogenheit. Fur unser Kollektiv streben wir eine an-
gemessene Relation zwischen Spar- und Darlehenskunden
sowie ein angemessenes Fristenverhadltnis zwischen Aktiv-
und Passivseite an. Ein aktives Bestandsmanagement soll
dies unterstitzen. Die Tarifgestaltung und Kreditvergabe
erfolgen risiko- und kostenorientiert, dabei werden die
festgelegten 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 Wiis-
tenrot Bausparkasse AG zu messen. Die Uberwachung
im Rahmen der Risikotragfahigkeitsmessung erfolgt im
Risikocontrolling.
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Bauspartechnische Simulation. Um die Kollektivrisiken zu
bewerten, setzen die Wustenrot Bausparkasse AG sowie
die tschechische Wistenrot stavebni spofitelna a.s. statis-
tisch gestltzte Simulationen ein, in denen ein gewandel-
tes Kundenverhalten durch gezielte Veranderungen der re-
levanten Kollektivparameter abgebildet wird. Die Parame-
ter werden regelmaRig mit der Ist-Entwicklung abgegli-
chen, um so frihzeitig Abweichungen zu erkennen. Sind
nachhaltige Abweichungen festzustellen, so flieBen diese
in die Parametrisierung des Modells ein. Auswirkungen auf
die langfristigen Modellergebnisse werden analysiert und
bei wesentlichen Abweichungen kommuniziert. Die Quan-
tifizierung erfolgt barwertig und berlcksichtigt zukinftige
Zahlungsstrome basierend auf einem Value-at-Risk-Ansatz.
Zu dessen Parametrisierung werden sowohl historische
Entwicklungen als auch Prognoseergebnisse des bauspar-
technischen Simulationsmodells herangezogen.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Die Ergebnisse der Si-
mulationsrechnungen flieRen in die Tarif- und Produktent-
wicklung ein und versetzen uns frihzeitig in die Lage,
maogliche Stérungen eines angemessenen Verhaltnisses
zwischen Spar- und Darlehensseite erkennen und steuern
zu konnen.

Bestandsmanagement. Unsere Bausparkassen sind sich
der eingeschrankten bzw. stark zeitverzogerten Steue-
rungsmalinahmen fir Kollektivrisiken bewusst. Kollektiv-
risiken konnen daher nur durch BestandsmaRnahmen, wie
z. B. Tarifwechselaktionen, aktiv gesteuert werden.

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

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

Risikokapitalbedarf. Die Grafik im Kapitel Interne Kapi-
taladdquanz (Abschnitt Internes Risikokapital) veran-
schaulicht die Gewichtung des fir Kollektivrisiken reser-
vierten Risikokapitals. Insgesamt tragen Kollektivrisiken
mit 0,3 (Vj. 2) % zum gesamten Risikokapitalbedarf der
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W& W-Gruppe bei. Hauptrisikotrager ist die Wistenrot
Bausparkasse AG. Die tschechische Wistenrot stavebni
sporitelna a.s. berticksichtigen wir bei den Marktpreisrisi-
ken bei der Modellierung unserer Beteiligungsrisiken.

Die Kollektivrisiken standen im Jahr 2012 durchgangig im
Einklang mit der Risikostrategie. Die Limite wurden einge-
halten.

OPERATIONELLE RISIKEN

m Rechts-und Compliancerisiken durch Rechtsprechung,
Verbraucherschutz und Datenschutz

= Systemrisiken aus komplexer Daten- und System-
struktur

m Prozessrisiken durch konzernweite Prozessharmo-
nisierung

Unter operationellen Risiken verstehen wir mogliche Ver-
luste, die sich aus der Unangemessenheit oder dem Versa-
gen von internen Verfahren, Menschen und Systemen
oder infolge extern getriebener Ereignisse ergeben. Recht-
liche und steuerliche Risiken zahlen ebenfalls dazu.
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OPERATIONELLES RISIKO

Systematisierung

Prozessrisiko

Systemrisiko

Operationelle Risiken

Projektrisiko

Externe Ereignisse

Rechtsrisiko

Operationelle Risiken sind bei der allgemeinen Geschafts-
tatigkeit von Unternehmen unvermeidlich. Prinzipiell sind
samtliche Gesellschaften der W&W-Gruppe gegenuber
operationellen Risiken exponiert. Um operationelle Risiken
zu erfassen, schatzen Experten diese quartalsweise im
Rahmen der Risikoinventur ein.
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Das Profil der operationellen Risiken der W&W-Gruppe
stellt sich wie folgt dar:

RISIKOPROFIL OPERATIONELLE RISIKEN

in%

Externe Ereignisse 4 Risicliien a
Personalrisiken 4

]
Systemrisiken 21 Prozessrisiken 35
Rechtsrisiken 35

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 soll sicherstellen, dass die Leistungs-
erbringung in der W&W-GCruppe speziell an den Schnitt-
stellen von Organisationseinheiten, effektiv und effizient
gestaltet ist.

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 die Novellierung des Bundesda-
tenschutzgesetzes zusatzliche Anstrengungen, um das
bereits erreichte Datenschutzniveau in der W&W-Gruppe
weiter zu optimieren. Die in der Kredit- und Versiche-
rungsbranche anhangigen Rechtsverfahren konnen zu
nachtrdglichen finanziellen Rickforderungen fihren.

Systemrisiko. Systemrisiken entstehen infolge des voll-
standigen beziehungsweise des teilweisen Ausfalls unse-
rer Informationstechnik (IT-Ausfallrisiko) sowie infolge der
Unangemessenheit interner Systeme, technischer Einrich-
tungen und der Datenverarbeitung. Trotz bereits erreich-
ter Erfolge in der Systemkonsolidierung erschwert es die
heterogene, von Fusionen gepragte IT-Landschaft, Daten
zusammenzufassen, zu analysieren und Prozessablaufe zu
automatisieren. Unsere Gegenmafinahmen besitzen hohe
Prioritat, um der mangelnden Kosteneffizienz zu begeg-
nen und um die Informationsdefizite bezlglich bereichs-
und unternehmensibergreifender Betrachtungen auszu-
gleichen.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Personalrisiko. Integrationsprojekte, interne Reorganisati-
onsvorhaben, regulatorische Neuerungen der Finanzwirt-
schaft, verbunden mit unseren ambitionierten Zielen, ver-
langen unseren Mitarbeitern Bestleistungen ab und kon-
nen zu erhohten Personalauslastungen fihren. Um unsere
Mitarbeiter zu unterstitzen, setzten wir auf ein effektives
Personalmanagement.

Projektrisiken. Aus internen und externen Anforderungen
istin der W&W-Gruppe derzeit eine Vielzahl von Projek-
ten parallel in Bearbeitung, wodurch sich Verzégerungen
und Meilensteinverschiebungen ergeben kénnen. Ein un-
zureichendes Projektmanagementverfahren birgt bei-
spielsweise die Risiken, dass das Projektportfolio nicht an
der Strategie ausgerichtet ist, die Projektarbeit ineffizient
ist oder Projektergebnisse mit Qualitatsmangeln behaftet
sind.

Risikominimierung und Risikoakzeptanz. Der Vorstand der
W&W-Gruppe 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
liegt vorrangig in der Abteilung Konzernrecht. Als zentra-
les Gremium fur compliancerelevante Sachverhalte ist das
Group Compliance Committee etabliert. Steuerrisiken
werden vom Bereich Konzernsteuern identifiziert, bewer-
tet und gehandhabt. Die W&W Informatik GmbH verfligt
uber ein eigenes Risikomanagementsystem, das auch die
System- und IT-Risiken der betreuten Einzelunternehmen
abbildet und lenkt.

Auf die gestiegenen Herausforderungen an die Vertrau-
lichkeit, Authentizitat und Integritat unserer Datenbe-
stande haben wir mit einer Kompetenzbindelung re-
agiert. Der im Jahresverlauf in die W&W AG integrierte
Bereich Kundendatenschutz und Betriebssicherheit sorgt
kinftig fur den Aufbau eines konzernweit einheitlichen
Informationssicherheits-Managementsystems, einer ein-
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heitlichen Datenschutzorganisation sowie fir ein Busi-
ness Continuity Management mit einheitlichen Metho-
den und Standards.

Internes Risikotragfahigkeitsmodell. Unser internes Mo-
dell berlicksichtigt den Risikokapitalbedarf fir operatio-
nelle Risken. Flr unsere Kreditinstitute erfolgt die Ermitt-
lung auf Basis des Standardansatzes gemal Basel Il. Fur
die Versicherungen wird der Ansatz der jeweils aktuellsten
quantitativen Auswirkungsstudie (QIS, Quantitative Im-
pact Study) gemaR Solvency Il verwendet.

Risk-Assessment-Prozess. Die Risikoinventare aller we-
sentlichen Einzelunternehmen werden in einer Soft-
wareanwendung systematisch erfasst und bewertet. Die
Einzelrisiken werden hinsichtlich der Eintrittswahrschein-
lichkeit und des Schadenpotenzials eingestuft. Anschlie-
Rend erfolgt die Uberfiihrung in eine Risikomatrix. Das
operationelle Risikoprofil wird von den Risikocontrolling-
einheiten konsolidiert und den Risikogremien regelmaRig
zur Verfugung gestellt. Anhand der Risikoinventur werden
Szenarioanalysen erstellt, um die Gefahrdungslage und
Sensitivitat von operationellen Risiken einzuschatzen. Die
hohe organisatorische Durchdringung der Risk-Assess-
ments tragt wesentlich zur Forderung der Risikokultur in
der W&W-Gruppe bei.

Schadenfalldatenbank. Im Geschaftsfeld BausparBank be-
findet sich eine Schadenfalldatenbank im Einsatz, um ope-
rationelle Schadenereignisse zu erfassen und zu evaluie-
ren. Die Erweiterung der Archivierung und Auswertung
von Schadenfallen auf weitere Einzelunternehmen erfolgt
2013.

Internes Kontrollsystem. Fiir den Geschaftsbetrieb we-
sentliche Prozessablaufe und Kontrollmechanismen wer-
den im internen Kontrollsystem der W&W-Gruppe nach
einheitlichen Standards systematisch dokumentiert, re-
gelmaRig Uberpruft und aktualisiert. Die Softwareanwen-
dung ,Risk and Compliance Manager” unterstitzt system-
technisch bei der Prozessmodellierung und Kontrolldoku-
mentation. In anderen Systemen befindliche Kontrolldo-
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kumentationen werden schrittweise in die neue Anwen-
dung tberfuhrt. Durch die Verkntipfung von Prozessen
und Risiken sowie die Identifikation von Schlisselkontrol-
len werden operationelle Risiken transparent.

Personalmanagement. Der Erfolg der W&W-Gruppe
hangt wesentlich von engagierten und qualifizierten Mit-
arbeitern ab. Durch Personalentwicklungsmalinahmen
unterstitzen wir unsere Mitarbeiter dabei, ihrer Verant-
wortung und ihren Aufgaben gerecht zu werden. Uber
Mitarbeiterbefragungen sowie Kommunikationsplattfor-
men versuchen wir, auf mogliche Anderungen bei der Ver-
bundenheit unserer Mitarbeiter rechtzeitig zu reagieren,
um die Identifikation mit der W&W-Gruppe zu festigen.
Um das Fluktuationsrisiko zu handhaben, analysieren wir
regelmaRig die quantitative und qualitative Fluktuation.
Auf die Engpasse in der Kreditbearbeitung haben wir ne-
ben prozessualen Verbesserungen zusatzlich mit aufge-
stockten Personalkapazitaten in den Kreditabteilungen re-
agiert.

Business Continuity Management. Um unseren Ge-
schaftsbetrieb bei Prozess- und Systemausfallen zu si-
chern und fortzuflihren, wurden gruppenubergreifend in
einer Auswirkungsanalyse kritische Prozesse identifiziert.
Die bereits entwickelten Notfallplane unterliegen regel-
maRigen Funktionsprifungen. Unser Business Continuity
Management sorgt daflr, dass auch bei einer gravieren-
den Storung des Geschaftsbetriebes die kritischen Ge-
schaftsprozesse aufrechterhalten und fortgefthrt wer-
den.

Fraud Prevention. Um Betrugsrisiken vorzugreifen, hat die
W&W-Gruppe Mainahmen 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 Reputati-
onsschaden entgegengewirkt.

Projektmanagement. Das W&W-Projektmanagementver-
fahren stellt eine professionelle und effiziente Projektar-
beit sicher, indem es die Voraussetzungen fir reibungslo-
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se Projektablaufe, ein effektives Zusammenspiel der Rol-
len und die Erstellung der Projektergebnisse im vereinbar-
ten Rahmen bezlglich Leistungsumfang, Qualitat, Termi-
nen und Budgets regelt.

Organisationsleitlinien. Um operationelle Risiken zu be-
grenzen, existieren Arbeitsanweisungen, Verhaltensricht-
linien, Unternehmensleitlinien und umfassende betriebli-
che Regelungen.

IT-Risikomanagement. Ausfihrliche Test- und Backup-Ver-
fahren fur Anwendungs- und Rechnersysteme bilden die
Grundlage fur das effektive Management von Systemrisi-
ken. 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 weiterentwickel-
tes Informationssicherheits-Managementsystem sowie
das fur Systemausfalle vorgesehene Notfallmanagement
minimieren das IT-Ausfallrisiko.

Monitoring und Kooperation. Rechtlichen und steuerli-
chen Risiken wird durch laufende Beobachtung und Analy-
se der Rechtsprechung und der finanzbehordlichen Hand-
habung begegnet. Unsere Rechtsabteilung verfolgt in en-
ger Zusammenarbeit mit den Verbanden relevante Geset-
zesvorhaben, die Entwicklung der Rechtsprechung sowie
neue Vorgaben der Aufsichtsbehorden.

Risikokapitalbedarf. Der flr operationelle Risiken bemes-
sene Risikokapitalbedarf verlauft entsprechend der ge-
wahlten Messmethodik Uber Standardansatze relativ kon-
stant. Die Grafik im Kapitel Interne Kapitaladaquanz (Ab-
schnitt Internes Risikokapital) veranschaulicht die Gewich-
tung des flir operationelle Risiken reservierten Risikokapi-
tals. Insgesamt tragen operationelle Risiken in der Gruppe
mit 4 (Vj. 5) % zum gesamten Risikokapitalbedarf bei. Die
operationellen Risiken standen im Jahr 2012 im Einklang
mit der Risikostrategie. Das Risikolimit wurde durchgangig
eingehalten.
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STRATEGISCHE RISIKEN

= Erhohte Regulationskosten und steigende Eigenkapi-
talanforderungen.

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

Unter strategischen Risiken verstehen wir mogliche Ver-
luste, die aus Entscheidungen des Managements hinsicht-
lich der Geschaftsstrategie oder deren Ausfiihrung bezie-
hungsweise einem Nichterreichen der gesetzten strategi-
schen Ziele resultieren. Strategische Risiken beinhalten
neben dem allgemeinen Geschaftsrisiko, den Gefahren
aus einem veranderten rechtlichen, politischen oder ge-
sellschaftlichen Umfeld auch die Risiken auf den Absatz-
und Beschaffungsmarkten, Kosten- und Ertragsrisiken so-
wie Reputationsrisiken.

STRATEGISCHES RISIKO

Systematisierung

| Kosten- und
Ertragsrisiko

Geschéftsrisiko

Absatz- und
Bestandsrisiko

Strategische Risiken

Reputationsrisiko

Politische/Gesell-
schaftliche Risiken

Beschaffungsrisiko

Strategische Risiken sind bei der allgemeinen Geschaftsta-
tigkeit sowie Verdnderungen im Branchenumfeld unver-
meidlich. Samtliche Gesellschaften der W&W-Gruppe
sind gegenuber strategischen Risiken exponiert. Als Ober-
gesellschaft ist die W&W AG besonders gegenlber strate-
gischen Risiken exponiert.
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Unsere Experten beurteilen im Rahmen der Risikoinventur
die Gesamtheit aller strategischen Risiken quartalsmaRig.
Das Profil der strategischen Risiken der W&W-Gruppe
stellt sich wie folgt dar:

Kosten- und Ertragsrisiken. Unsere wesentlichen Ertrags-
risiken bestehen aus potenziellen Unterschreitungen der
geplanten wirtschaftlichen Ertrage aus unseren Kapital-
anlagen. Aufgrund des Volumens der Kapitalanlagen sind
unsere Versicherungsgesellschaften, vor allem die Wirt-
tembergische Lebensversicherung AG, gegenUber dieser
Risikoart besonders exponiert. Vor diesem Hintergrund
stellt die Erreichung der gesetzten Renditeziele hohe An-
forderungen an unsere strategische Asset-Allocation so-
wie unsere Frontoffice-Einheiten. Potenzielle Uberschrei-
tungen von Personal- und Sachkosten bergen weitere Kos-
tenrisiken.

Geschaftsrisiken. Im regulatorischen Umfeld beobachten
wir steigende Anforderungen an die Kapitalisierung und
die Liquiditatsausstattung von Kreditinstituten und Versi-
cherungsunternehmen. Insgesamt erwarten wir aus den
aktuellen aufsichtsrechtlichen Entwicklungen (Solvency I,
Basel Ill) deutlich steigende Kapitalanforderungen. Ver-
starkte Regulierung erfahren wir durch zusatzliche Be-
richts- und Dokumentationspflichten, neue internationale
Rechnungslegungsstandards, die Bankenabgabe sowie
den Aufbau des europaischen Einlagensicherungsfonds.
Wir stellen uns diesen Anforderungen, doch binden sie in
erheblichem MafRe finanzielle, technische und personelle
Ressourcen.

Reputationsrisiken. Wirde der Ruf des Unternehmens
oder der Marke beschadigt, besteht das Risiko, direkt oder
kinftig Geschaftsvolumen zu verlieren. Dadurch kénnte
der Unternenmenswert verringert werden. Als Vorsorge-
Spezialist sind wir in besonderem MafRe 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.

Primat Existenzsicherung. Grundsatzlich sollen nach Mog-
lichkeit keine existenzgefahrdenden Einzelrisiken einge-
gangen werden.
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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 tber
dem Marktdurchschnitt erzielt werden.

Strategieprogramm ,W&W 2015*. Historisch niedrige Ka-
pitalmarktzinsen, erhohte Regulationskosten und steigen-
de Eigenkapitalanforderungen stellen fir Finanzdienstleis-
ter eine grofRe Herausforderung dar. Auf diese erschwer-
ten Bedingungen stellt sich die W&W-Gruppe als verant-
wortlich handelndes Unternehmen rechtzeitig, strate-
gisch und nachhaltig ein und setzt den nachsten Strate-
gieschritt ,\W&W 2015“ um. Ziel ist es, die bisherigen Er-
folge abzusichern und fortzuschreiben. Die ambitionier-
ten Ziele des Programms unterliegen aufgrund vielfaltiger
interner und externer Einflussfaktoren diversen strategi-
schen Risiken.

Durch vorausschauende Beurteilung der flr unser Ge-
schaftsmodell kritischen Erfolgsfaktoren versuchen wir,
unsere strategischen Ziele zu erreichen. Wir streben an,
strategische Risiken friihzeitig zu erkennen, um geeignete
MaRnahmen zur Risikosteuerung entwickeln und einleiten
zu konnen.

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
Rechtsverstélie 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 Mitar-
beiter.
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Risikotragfahigkeitsmodell. Wir bewerten strategische Ri-
siken mittels ereignisbezogener Szenariorechnungen so-
wie Expertenschatzungen. Deren Ergebnisse bertcksichti-
gen wir geschaftsfeldibergreifend in unserem internen
Risikotragfahigkeitsmodell, indem wir daflir einen ange-
messenen Anteil am Risikodeckungspotenzial bereitstel-
len.

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 MaRnahmen einge-
leitet. Aufgrund der gestiegenen Zinsen durch die EWU-
Verschuldungskrise haben wir im Berichtsjahr erweiterte
Entwicklungsszenarien dargestellt.

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

Projektcontrolling. Die Realisierung des Programms
SW&W 2015 unterliegt einer Vielzahl von internen und
externen Einflussfaktoren. Die daraus resultierenden Risi-
ken werden laufend tber ein stringentes Programm- Ma-
nagement Uberwacht.

LIQUIDITATSRISIKEN

= Wettbewerbsvorteil Finanzkonglomerat: Diversifika-
tion Refinanzierungsquellen.

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

Unter Liquiditatsrisiken verstehen wir mogliche Verluste,
die dadurch entstehen konnen, dass liquide Geldmittel
nur teurer als erwartet zu beschaffen sind (Refinanzie-
rungs- und Marktliquiditatsrisiko), sowie das Risiko, dass
Geldmittel nachhaltig fehlen (Zahlungsunfahigkeitsrisiko),
um unsere falligen Zahlungsverpflichtungen zu erfillen.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

LIQUIDITATSRISIKO

Systematisierung

Zahlungs-
unfahigkeitsrisiko

Refinanzierungsrisiko

Marktliquiditatsrisiko

Das plotzliche Austrocknen der institutionellen Refinan-
zierungsquellen stellt besonders fir Kreditinstitute eine
ernste Bedrohung dar.

Als Finanzdienstleistungsunternehmen unterliegt eine
Reihe von W&W-Unternehmen spezifischen gesetzlichen
und aufsichtsrechtlichen Anforderungen, die sicherstellen
sollen, gegenwadrtige oder zukinftige Zahlungsverpflich-
tungen jederzeit erfillen zu kdnnen. Das Geschaftsfeld
BausparBank bedarf geschaftsmodellbedingt einer beson-
ders sorgfaltigen Refinanzierungs- und Liquiditatssteue-
rung.

Zahlungsunfahigkeitsrisiko. Die Liquiditatsplanung er-
moglicht die Steuerung und Sicherung der jederzeitigen
Zahlungsfahigkeit der W&W-Gruppe. Ein konsolidierter Li-
quiditatsplan ermoglicht eine gruppenweite Sicht auf un-
sere Liquiditatslage:

Zum 31. Dezember 2012 weist die auf zwolf Monate aus-
gelegte Planung finanzielle Mittel von durchschnittlich
5,07 (Vj. 3,83) Mrd € aus.

KONSOLIDIERTE LIQUIDITATSPLANUNG

Netto-Liquiditat in Mrd €

5,23 5,16
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Refinanzierungsrisiko. Um die Kreditnachfrage zu befrie-
digen und Kredite auszureichen, bedirrfen unsere Kredit-
institute einer fortlaufenden Refinanzierung. Unsere Ver-
sicherungsunternehmen weisen einen in der Regel positi-
ven Liquiditatssaldo aus. Dies ist bedingt durch die Gege-
benheiten des Geschaftsmodells, das durch kontinuierlich
flieRende Beitragseinnahmen sowie durch Ruckflisse aus
Kapitalanlagen gekennzeichnet ist. Das Refinanzierungs-
volumen unserer Kreditinstitute ist Gber ein diversifizier-
tes Funding-Potenzial gesichert.

Marktliquiditatsrisiko. Marktliquiditatsrisiken entstehen
hauptsachlich wegen unzulanglicher Markttiefe oder
Marktstorungen in Krisensituationen. Bei Eintritt konnen
Kapitalanlagen entweder Uberhaupt nicht oder nur in ge-
ringfligigen Volumina beziehungsweise unter Inkaufnah-
me von Abschlagen veraulRert werden. Die derzeitige Lage
an den Kapitalmarkten lasst keine akuten materiellen
Marktliquiditatsrisiken fur die Kapitalanlagen der W&W-
Gruppe erkennen. Allerdings ist die Lage auf den instituti-
onellen Kapitalmarkten insgesamt, bedingt durch die Kri-
se der europaischen Peripheriestaaten, als angespannt bis
kritisch zu beurteilen.

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
Liquiditat jederzeit sicherzustellen.

Bestehende gesetzliche, aufsichtsrechtliche und interne
Bestimmungen sind dabei standig und dauerhaft zu erful-
len. Die eingerichteten Systeme sollen durch vorausschau-
ende Planung und operative Cash-Disposition Liquidi-
tatsengpasse frihzeitig erkennen. Absehbaren Liquidi-
tatsengpdssen ist durch geeignete MalRnahmen frihzeitig
zu begegnen. Die Moglichkeit, bei Bedarf unsere Konzern-
liquiditat zu blndeln, sehen wir als Wettbewerbsvorteil.

Organisationsstruktur. Die laufenden Zahlungsmittelbe-
stande werden primar in Eigenverantwortung der Einzel-
unternehmen gesteuert. Die Abteilung Konzernrisikoma-
nagement Uberwacht und konsolidiert die Liquiditats-
plane kontinuierlich. Fir das gruppenweite Controlling
von Liquiditatsrisiken sowie die Liquiditatssteuerung ist
das Group Liquidity Committee zustandig. Die Liquiditats-
lage wird regelmaRig in den Sitzungen des Group Board
Risk erortert. Bei Bedarf werden SteuerungsmafBnahmen
veranlasst. Bekannte oder absehbare Liquiditatsrisiken
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werden im Rahmen der Ad-hocBerichterstattung umge-
hend an das Management der W&W AG gemeldet.

Netto-Liquiditat und Liquiditats-Gaps. Wir bewerten Li-
quiditatsrisiken durch regelmaRige Aufstellung der uns
zur Verfugung stehenden Netto-Liquiditat sowie die Be-
rechnung von Liquiditats-Gaps. Um potenziellen Liquidi-
tatsbedarf zu ermitteln, stellen wir unser Fundingpotenzi-
al regelmallig in kurzen Abstanden den bendtigten Refi-
nanzierungsmitteln gegentber.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Im Risikobereich Li-
quiditatsrisiken betrachten wir aus Gruppensicht regel-
malig Stress-Szenarien, anhand derer wir unter anderem
die Auswirkungen veranderter Geldzu- und -abflisse, si-
mulierter Abschlage auf unsere Funding-Potenziale, ver-
anderte Refinanzierungskosten sowie unsere Notfallliqui-
ditat analysieren. An die Ergebnisse der Liquiditatsstress-
Szenarien sind gegebenenfalls NotfallmaBnahmen gekop-
pelt.

Liquiditatsplanung. Anhand eines wochentlichen Re-
portings aller wesentlichen Unternehmen der W&W-
Gruppe stellen wir eine aktuelle Einschatzung unserer
Liquiditatslage sicher. Um die Liquiditatsziele zu Gberwa-
chen, werden die kiinftig zu erwartenden Ein- und Aus-
zahlungen in einer Liquiditatsablaufbilanz gegentiiberge-
stellt. Grundlage hierfur ist eine standardisierte Liquidi-
tatsplanung. Dabei werden die Laufzeitstrukturen der For-
derungen und Verbindlichkeiten berlcksichtigt. Aus den
ermittelten Uber- oder Unterdeckungen leiten wir Anlage-
oder Finanzierungsentscheidungen ab.

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

Diversifikation. Als Finanzkonglomerat profitieren wir ge-
rade auch in angespannten Markten von der Diversifikati-
on 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
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Kreditinstitute Flexibilitat in der Refinanzierung. Spar-

und Termineinlagen nutzen wir, um vor allem kurzfristige,
ungedeckte Refinanzierungen zu substituieren. Aspekte
der Laufzeitendiversifikation flieBen in unsere Kapitalan-
lagepolitik ein. Die Laufzeitstruktur unserer Finanzinstru-
mente haben wir im Anhang unseres Geschaftsberichts in
der Note 42 dargestellt.

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 zukunftig 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 etwa
wirtschaftlicher, geopolitischer, gesellschaftlicher, techno-
logischer oder umweltbedingter Natur.

Das Risikomanagementsystem der W&W-Gruppe um-
fasst, an den Umfang unseres Geschaftsmodells ange-
passt, einen Emerging-Risk-Management-Prozess. Dieser
soll die angemessene Identifikation von Langfrist- bzw.
Megatrends sicherstellen. Emerging Risks frihzeitig wahr-
zunehmen, angemessen zu analysieren und adaquat zu
managen, begrenzt das Risiko und erschliet komparative
Wettbewerbsvorteile.

Im Zuge der Diversitat des Finanzkonglomerates unter-
stiitzen interne Sensoren (z. B. unser makrookonomisches
Research, die Gesellschaft fur Markt- und Absatzfor-
schung) ein friihzeitiges Erkennen von Emerging Risks. Er-
ganzend erschlielen wir externe Know-how-Quellen.

FUr unser Haus hat nach heutiger Einschatzung die demo-
grafische Entwicklung die grofte Bedeutung und langfris-
tig wohl die nachhaltigste Auswirkung. Die Herausforde-
rung, dem demografischen Wandel zu begegnen, gehort
zur Kernkompetenz des Vorsorge-Spezialisten W&W.

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 Risikoarten —zum Beispiel Adressrisiken,
Marktpreisrisiken, versicherungstechnischen Risiken oder
Liquiditatsrisiken —entstehen. Hier sind beispielsweise Li-
quiditatsrisiken zu nennen, die gemeinsam mit Naturkata-
strophen auftreten kénnen.

Bei der Steuerung unseres Risikoprofils achten wir in der
Regel darauf, grol3e 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 gegenlber einzelnen
Risiken zu begrenzen. Durch Streuung unserer Kapitalanla-
gen, den Einsatz von Limit- und Liniensystemen, klar defi-
nierte Annahme- und Zeichnungsrichtlinien im Kredit-
und Versicherungsgeschaft sowie den Einkauf eines ange-
messenen Ruckversicherungsschutzes bei verschiedenen
Anbietern guter Bonitat streben wir an, Risikokonzentrati-
onen bestmaoglich zu begrenzen. Im Kundengeschaft wird
auf eine breit aufgestellte sowie regional diversifizierte
Kundenstruktur abgezielt. Uber mehrere Vertriebswege
erreichen wir unsere Kunden mit einem vielfaltigen Pro-
duktspektrum.

Die W&W-Gruppe ist aufgrund bestehender aufsichts-
rechtlicher Reglementierungen (Anlageverordnungen fir
Versicherungen und Bausparkassen) und hoher interner
Bonitatsanspruche stark im Bereich Finanzinstitute inves-
tiert. Demzufolge tragt die W&W-Gruppe neben dem Kre-
ditrisiko der einzelnen Adressen besonders das systemi-
sche Risiko des Finanzsektors. Unsere Kundenkreditport-
folien 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-
pen Uberwacht und beschrankt. Hierfir wird ein tbergrei-
fendes Limitsystem eingesetzt, das Kredit- und Kontra-
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hentenrisiken der Gesamtgruppe adaquat kontrolliert. Un-
verhaltnismaRig grofe Einzelrisiken, die zu unakzeptablen

Verlusten fuhren kénnen, werden einzeln streng beobach-
tet und unterliegen einem globalen Limitsystem.

Im Geschaft mit institutionellen Kreditnehmern begegnen
wir Risikokonzentrationen grofRer oder verschiedener An-
lagen bei einem Emittenten mit einem Ubergreifenden An-
lageliniensystem. Dadurch stellen wir sicher, dass Adress-
risiken der W&W-Gruppe auch unter Risikokonzentrati-
onsaspekten adaquat lberwacht werden. Wir haben ein
Uberwachungs- und Meldesystem eingerichtet, nach dem
Risikokonzentrationen gegeniiber einer einzelnen Adresse,
zum Beispiel einem Emittenten, oder Risikokonzentratio-
nen aus bestimmten Schadenereignissen oberhalb intern
festgelegter Schwellenwerte dem Konzernrisikomanage-
ment der W&W-Gruppe angezeigt werden.

Um Risikokonzentrationen zu erkennen, sind regelmaRig
unternehmensubergreifende, interdisziplinare Betrach-
tungen erforderlich, die in den etablierten Prozessablau-
fen nicht enthalten sind. Wir fiihren deshalb kontinuier-
lich Analysen im Rahmen von Ubergreifenden Workshops
durch, um genau solche Risikokonzentrationen aufzuspu-
ren und systematisch zu vermeiden.

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

Bewertung des Gesamtrisikoprofils

Im Jahr 2012 war fur die W&W-Gruppe stets eine ausrei-
chende interne und aufsichtsrechtliche Risikotragfahig-
keit gegeben. Gemal} unserem internen Risikotragfahig-
keitsmodell verfligten wir tber ausreichende finanzielle
Mittel, um die eingegangenen Risiken mit hoher Sicher-
heit bedecken zu kénnen. Die Szenariorechnungen lassen
ebenfalls keine Anzeichen fur eine unmittelbar aufkom-
mende Gefahrenlage fur die W&W-Gruppe erkennen.
Auch die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Sol-
vabilitdt haben wir jederzeit erfullt.

LAGEBERICHT W&W AG

Ricklaufige Renditeaufschlage an den Staatsanleihemark-
ten deuten auf eine Entspannung der Haushalts- und
Schuldenkrise in der EWU hin. Gleichwohl bleiben kon-
junkturelle, politische sowie juristische Risikofaktoren be-
stehen.

Als Folge der anhaltenden Unsicherheit im Zuge der nicht
nachhaltig gelosten EWU-Verschuldungskrise bestehen
fir die gesamte Finanzbranche und damit auch fir die
W&W-Gruppe nach wie vor erhebliche Risiken, die in ex-
tremen Szenarien durchaus existenzbedrohende Auswir-
kungen haben kénnten.

Aus den Verbindungen innerhalb des Finanzsektors er-
wachst ein systemisches Risiko gegenseitiger Ansteckung,
dem sich auch die W&W-Gesellschaften naturgemaf
nicht vollstandig entziehen konnen. Daher verbleibt die
konsequente und nachhaltige Losung der Krise im Euro-
raum durch die Politik auch eine wichtige Voraussetzung
fur 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 verfligen wir nicht zuletzt bedingt durch unser Ge-
schaftsmodell Uber eine solide und diversifizierte Liquidi-
tatsbasis. Weder auf Gruppenebene noch auf Ebene der
Rechtseinheiten der W&W-Gruppe ist derzeit eine Gefahr-
dung der laufenden Zahlungsverpflichtungen erkennbar.

Durch das verscharfte Niedrigzinsumfeld kommt dem
Zinsgarantierisiko eine herausgehobene Bedeutung zu. Ri-
sikomindernde MaBnahmen zur Steuerung der Zinsande-
rungs- und Zinsgarantierisiken der W&W-Gruppe haben
wir weiter intensiviert. Ein lang anhaltendes Niedrigzins-
niveau kann die Rentabilitat der kapitalbildenden Lebens-
versicherung und der Bausparvertrage erheblich beein-
trachtigen. Hier bestehen bedeutende Risiken aus Zinsga-
rantien im Bestand.

Trotz der lang andauernden 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
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nach wie vor ausgewogenen Risikotragfahigkeit auf Basis
unseres internen Risikotragfahigkeitmodells.

Zukunftig erwarten wir deutlich héhere Kapitalanforde-
rungen aus den aktuellen aufsichtsrechtlichen Entwick-
lungen (beispielsweise Solvency II, Basel Ill, CRD IV, Erneu-
erung Finanzkonglomerate-Richtlinie). Die Veranderungen
im regulatorischen Umfeld verfolgen wir aufmerksam,
um frihzeitig und flexibel reagieren zu kénnen.

Die W&W-Gruppe verflgt uber ein Risikomanagement-
und Risikocontrolling-System, das es innerhalb der be-
trachteten Grenzen ermoglicht, die bestehenden und ab-
sehbaren klinftigen Risiken rechtzeitig zu erkennen, ange-
messen zu bewerten, zu steuern und zu kommunizieren.

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

Weiterentwicklungen und Ausblick

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

Im Jahr 2012 wurden erhebliche Anstrengungen unter-
nommen, um die Qualitat unseres Risikomanagements in
den Konzernfunktionen ebenso wie in den risikotragen-
den Tochtergesellschaften auszubauen. Einen Schwer-
punkt bildete dabei die weitere Integration unserer Da-
tenbasis. Neben der kontinuierlichen Optimierung unseres
internen Risikotragfahigkeitsmodells bereiten wir uns mit
einem erweiterten, funktionstbergreifenden Projekt auf
Solvency Il und CRD IV vor.

Eine systematische Fortentwicklung des bestehenden
konzerneinheitlichen Risikomanagements soll auch zu-
klnftig die stabile und nachhaltige Entfaltung der W&W-
Gruppe sichern. Die erreichten Standards in unserem
Risikomanagement wollen wir im Geschdftsjahr 2013 kon-
tinuierlich und konsequent ausbauen. Hierflr haben wir
ein anspruchsvolles Entwicklungsprogramm mit einer Rei-
he von MaBnahmen und Projekten entlang unseres Risiko-
managementprozesses definiert.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Dabei fokussieren wir auf folgende Themen:

= Weiterentwicklung der Modelle im unternehmensin-
ternen und regulatorischen Kontext (Solvency I,
CRD IV).

= Vorbereitung auf die Solvency-ll-Anforderungen
bezlglich des ORSA-Prozesses.

= Umsetzung des IRB-Ansatzes, um Kapitalbindung und
-kosten zu verbessern.

= Umsetzung der MaRisk-BA-Novelle (Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement von Banken).

= Weitere Vernetzung von Prozessen und Methoden zur
Risikosteuerung.

= Ausbau Management operationeller Risiken (Scha-
densfalldatenbank, integrierter OpRisk-Ansatz).

= Etablierung einer konzernweiten Credit-Steuerung zur
weiteren Starkung der gruppenweiten Kompetenz von
Kreditentscheidungen im institutionellen Bereich.

= Weitere Automatisierungen von Reporting- und Data-
warehouse-Losungen zur Optimierung von Reporting-
Qualitat und -Geschwindigkeit im Wertpapierbereich.

Darlber hinaus bereitet sich die W&W-Gruppe durch um-
fangreiche konzernweite Projekte gezielt auf kiinftige auf-
sichtsrechtliche Anforderungen vor.

Insgesamt ist die W&W-Gruppe angemessen geristet, die
internen und externen Anforderungen an das Risikoma-
nagement erfolgreich umzusetzen.
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Merkmale des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems bezogen auf
den Konzernrechnungslegungsprozess
(§ 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess als
integralem Bestandteil des Risikomanagements der
W&W-Gruppe umfasst die Grundsatze, Verfahren und
MaBnahmen 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) sowie

= Einhaltung der fir den Konzern maRgeblichen rechtli-
chen Vorschriften.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung firr das in-
terne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick
auf den Konzernrechnungslegungsprozess und fur die
Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts sowie des verkirzten Zwischenabschlusses und
Zwischenlageberichts. Der Vorstand hat insbesondere die
dem Ressort Finanzen der W&W AG unterstellten Abtei-
lungen Konzernrisikomanagement und Konzernrech-
nungswesen sowie die dem Vorstandsvorsitzenden unter-
stellte Konzernrevision mit der Verantwortlichkeit fur das
interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Kon-
zern betraut.

Uber eine fest definierte Fihrungs- und Berichtsorganisa-
tion sind die vollkonsolidierten Gesellschaften eingebun-
den. Der IFRS-Konzernabschluss und der Konzernlagebe-
richt werden insbesondere von der Abteilung Konzern-
rechnungswesen erstellt.

Als Teil des internen Kontrollsystems priift die Konzernre-
vision entsprechend den Regelungen der MaRisk risikoori-
entiert und prozessunabhangig die Wirksamkeit und An-
gemessenheit des Risikomanagementsystems und des in-
ternen Kontrollsystems.

Auch der Aufsichtsrat und vor allem der Prifungsaus-
schuss Ubernehmen eigenstandige Prifungstatigkeiten.
Ferner prift der Konzernabschlusspriifer prozessunabhan-
gig den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht.
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Im Konzern sind organisatorische MaBnahmen getroffen
bzw. Verfahren implementiert, die die Uberwachung und
Steuerung von Risiken im Hinblick auf den Konzernrech-
nungslegungsprozess bzw. die Ordnungsmafigkeit der
Rechnungslegung sicherstellen sollen. Es werden solche
Komponenten des internen Kontroll- und Risikomanage-
mentsystems als wesentlich erachtet, die die Regelungs-
konformitat des Konzernabschlusses und Konzernlagebe-
richts beeinflussen kdnnen. Die wesentlichen Komponen-
ten sind:

= [T-Anwendung zur Abbildung und Dokumentation
interner Kontrollen, UberwachungsmaRnahmen und
Effektivitatstests bezogen auf den Konzernrechnungs-
legungsprozess,

= IT-Anwendung zur Sicherstellung des Konzernab-
schlusserstellungsprozesses,

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

= angemessene quantitative und qualitative Personal-
ausstattung bezogen auf den Konzernrechnungsle-
gungsprozess,

= Funktionen und Aufgaben in samtlichen Bereichen
des Konzernrechnungslegungsprozesses sind eindeu-
tig zugeordnet und die Verantwortungsbereiche und
die unvereinbaren Tdtigkeiten sind klar getrennt,

= Vier-Augen-Prinzip bei wesentlichen konzernrech-
nungslegungsrelevanten Prozessen, ein Zugriffsbe-
rechtigungssystem fir die konzernrechnungslegungs-
bezogenen Systeme sowie programminterne und
manuelle Plausibilitatsprifungen im Rahmen des
gesamten Konzernrechnungslegungsprozesses.

Die Erfassung und Dokumentation von Geschaftsvorfal-
len und sonstigen Sachverhalten erfolgt bei den vollkon-
solidierten Gesellschaften und Investmentfonds im We-
sentlichen durch lokale Buchhaltungssysteme unter Be-
ricksichtigung konzerneinheitlicher Bilanzierungsrichtlini-
en. Zur Erstellung des Konzernabschlusses werden die in
den lokalen Buchhaltungssystemen enthaltenen Informa-
tionen zu Geschaftsvorfallen und sonstigen Sachverhal-
ten bei den vollkonsolidierten Gesellschaften und Invest-
mentfonds jeweils zu Konzernmeldedaten aggregiert. Die
buchhalterische Abbildung der Kapitalanlagen sowie de-
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ren Transformation zu Konzernmeldedaten erfolgen
uberwiegend zentral durch die Wiistenrot Bauspar-
kasse AG, Ludwigsburg, fir einige Investmentfonds
jedoch durch externe Kapitalanlagegesellschaften.

Die Konzernmeldedaten werden durch zusatzliche Infor-
mationen zu standardisierten Berichtspaketen auf der
Ebene der jeweiligen vollkonsolidierten Gesellschaft er-
weitert und anschlieRend manuell und maschinell plausi-
bilisiert.

Fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit der standardisier-

ten Berichtspakete sind die jeweiligen vollkonsolidierten

Gesellschaften verantwortlich. AnschlieRend werden die
standardisierten Berichtspakete zentral durch die Abtei-

lung Konzernrechnungswesen in einer Systemlosung er-

fasst und einer Validierung unterzogen.

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 einschlieflich der
quantitativen Anhangangaben werden im Wesentlichen
aus dieser Systemlosung generiert.

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

PROGNOSEBERICHT

Gesamtaussage

Im Geschaftsjahr 2012 erzielten wir mit 235,2 Mio € das
hochste Konzernergebnis in der Geschichte der W&W-
Gruppe. Unser selbst gesetztes Ziel in Hohe von 250 Mio €
haben wir nicht ganz erreicht, was wesentlich auf das
niedrige Zinsniveau zurtckzufthren ist. Fr die zuklnftige
Entwicklung stellt die ,neue Realitat” mit anhaltend nied-
rigen Zinsen, hohem Aufwand fur die Umsetzung zusatz-
licher gesetzlicher und regulatorischer Vorschriften sowie
mit steigenden Eigenkapitalanforderungen eine grof3e He-
rausforderung flr die gesamte Finanzdienstleistungsbran-
che dar. Mit dem Strategieprogramm ,W&W 2015 wollen
wir daflr vorsorgen und die Wettbewerbsfahigkeit und
Unabhangigkeit der W&W-Gruppe starken.

Im Neugeschaft profitieren wir von unseren leistungsstar-
ken Ausschliel3lichkeitsvertrieben sowie zahlreichen Ko-
operationspartnerschaften. Gemeinsam kdnnen wir ein
Potenzial von Uber 40 Millionen Kunden mit unseren
attraktiven Produkten erreichen. Im Bausparen und in der
Lebensversicherung erwarten wir, dass sich das Neuge-
schaft 2013 und 2014 gemal dem Branchentrend entwi-
ckeln wird. Bei den Baufinanzierungen wird das Neuge-
schaft auf eigene Rechnung in beiden Jahren durch die
neue strategische Ausrichtung des Konzerns sinken. Im
Kompositbereich wollen wir das profitable Privatkunden-
und Firmenkundengeschaft steigern, wahrend wir die
Zahl der neuen Vertrage im Kraftfahrtbereich etwas zu-
rickfahren werden.

Wir erwarten, dass das Konzernergebnis 2013 auf rund
125 Mio € zurlickgehen wird. Die unterstellten niedrigeren
Zinsertrage sowie die im Rahmen des Strategiepro-
gramms ,W&W 2015“ anfallenden Investitionen und Re-
strukturierungskosten fuhren zu diesem Ergebnisruick-
gang. 2014 rechnen wir mit einem Konzernergebnis von
rund 180 Mio €, weil die Belastung durch die Restrukturie-
rungskosten entfallt und erste starkende Effekte aus der
Umsetzung von ,W&W 2015" wirksam werden. Mit
LSWE&W 2015% haben wir uns das Ziel gesetzt, die Gesamt-
kosten des Konzerns gegentber der bisherigen Planung
um rund 140 Mio € pro Jahr zu senken. Die volle Wirksam-
keit des Programms wird ab 2016 erwartet. An dem Ziel,
nachhaltig ein IFRS-Jahresergebnis von 250 Mio € nach
Steuern zu erreichen, halten wir fest. Wir gehen dabei von
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einem langsamen und stetigen Zinsanstieg aus und wol-
len dieses Ziel bis 2016 erreichen.

Neben den bereits erwdhnten Herausforderungen konnen
weitere Risiken wie extreme Schaden oder besondere Ka-
pitalmarktereignisse sowie politische Unsicherheit, z. B. in
Bezug auf die Staatsschuldenkrise in Europa, unser Kon-
zernergebnis maligeblich beeintrachtigen. Verzogerungen
in der Umsetzung von ,W&W 2015 konnten Risiken fur
die Ertragslage 2014 darstellen.

Erwartete wirtschaftliche
Rahmenbedingungen

GESAMTWIRTSCHAFTLICHER AUSBLICK

Fur 2013 erwarten Experten eine Wachstumsrate des
deutschen Bruttoinlandsprodukts (BIP) zwischen 0,5 %
und 1 %. Damit setzt sich das schwache Wirtschafts-
wachstum fort, das schon das Jahr 2012 pragte. Ein stei-
gendes Wachstum in wichtigen Absatzmarkten wie bei-
spielsweise China sowie eine allmahliche Stabilisierung
der Konjunktur in den EWU-Partnerlandern werden im
Jahresverlauf den Export beleben. Wichtigster Motor der
deutschen Volkswirtschaft wird jedoch der private Kon-
sum bleiben. Fiir den Arbeitsmarkt ist von einer robusten
Beschaftigungslage auszugehen. 2013 durfte das Be-
schaftigungsniveau annahernd auf Vorjahresniveau lie-
gen. Aullerdem steigen die verfligbaren Einkommen vo-
raussichtlich an —dank tberdurchschnittlicher Nominal-
lohnerhohungen und politischer Malinahmen (Absenkung
der Sozialversicherungsbeitrage, Anpassung des Einkom-
mensteuertarifs). Die Unternehmensinvestitionen werden
sich wohl erst im Jahresverlauf erholen — parallel zur er-
warteten Konjunkturbelebung. Im Vorjahr haben sie durch
ihre rucklaufige Entwicklung das Wirtschaftswachstum
noch spurbar belastet. Eine steigende Tendenz wird auch
fur die Bauinvestitionen prognostiziert: So profitiert vor
allem der private Wohnungsbau weiterhin von sehr nied-
rigen Hypothekenzinsen und einem vermehrten Interesse
der Kapitalanleger an Immobilien. Letzteres beruht teil-
weise auch auf der Sorge vor einer langfristig steigenden
Inflation.

In den Krisenstaaten der EWU durfte sich die Konjunktur
im Jahresverlauf 2013 zumindest etwas aufhellen. Dafur
sprechen zwei Griinde: zum einen die allmahlich nachlas-
senden restriktiven Wirkungen der staatlichen Konsolidie-
rungspolitik, zum anderen erste positive Auswirkungen
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der Strukturreformen. Beides wird aber vermutlich nicht
ausreichen, um an den Arbeitsmarkten der betroffenen
Lander eine Trendwende herbeizufiihren. Mogliche soziale
Spannungen infolge der hohen Arbeitslosigkeit stellen so-
mit auch 2013 ein schwerwiegendes politisches und wirt-
schaftliches Risiko dar. Gestutzt auf erfreuliche Impulse
aus dem AufBenhandel, verbunden mit den Auswirkungen
einer restriktiven Fiskalpolitik, sprechen die Prognosen fur
die Gesamt-EWU von einem Nullwachstum im Jahr 2013.

Die Interbanken-Geldmarktsatze befinden sich auf einem
extrem niedrigen Niveau. Die Europaische Zentralbank
(EZB) versorgt den Bankensektor mit reichlich Liquiditat
zu niedrigen Konditionen. Wir erwarten, dass die EZB ih-
ren bereits sehr niedrigen Leitzins unverandert ldsst, ob-
wohl sich die Konjunkturaussichten fur den Euroraum in
den letzten Monaten noch einmal eingetribt haben und
ein Rickgang der Inflationsrate auf Werte unter 2 % im
Laufe der nachsten Monate erwartet wird. Doch sinkende
Zinsen flr Eurokrisenstaaten und verbesserte Konjunktur-
frihindikatoren verringern den politischen Druck auf die
EZB, die Zinsen weiter zu senken. Der Hauptrefinanzie-
rungssatz sollte damit unverandert auf seinem histori-
schen Tiefstand von 0,75 % verbleiben, den er im Juli 2012
erreicht hat. Die Einlagefazilitat sowie Uberschussreser-
ven der Banken auf Girokonten bei der Notenbank werden
wohl weiterhin mit 0 % verzinst. Die Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitat sollte bei 1,5 % gehalten werden. Vorausge-
setzt, die EZB erhalt ihre bisherigen unkonventionellen
MaRnahmen aufrecht, bleibt die Liquiditatsausstattung
des Bankensystems weiterhin tppig: Die Geldmarktzinsen
werden entsprechend niedrig bleiben.

KAPITALMARKTE

Die sich schrittweise aufhellende Konjunktur konnte be-
sonders in der zweiten Halfte des Jahres 2013 die Rendi-
ten mit langfristigen Laufzeiten moderat anheben. Gren-
zen setzen diesem Anstieg jedoch der erwartete Riick-
gang der Inflation in der EWU und eine anhaltend sehr ex-
pansive Geldpolitik der EZB. Von grolRer Bedeutung fuir
den Zinsverlauf konnte 2013 erneut die Entwicklung in
den EWU-Peripheriestaaten sein: Sollte ein Land wie bei-
spielsweise Spanien ein EU-Hilfsprogramm beantragen,
konnte die EZB am Anleihemarkt eingreifen. In diesem Fall
ist ein weiterer Riickgang der Renditen stideuropaischer
Staatsanleihen wahrscheinlich. Im Gegenzug dirfte die
Verzinsung von Bundesanleihen steigen. Bleiben Hilfsan-
trage der EWU-Peripheriestaaten hingegen aus, drohen
im Falle unglinstiger Ereignisse ein erneuter Anstieg der
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Verzinsung italienischer und spanischer Staatsanleihen
sowie weiterhin riicklaufige Renditen der Bundesanleihen.

Auch 2013 dlrften die europaischen Aktienmarkte von
der extrem expansiven Geldpolitik der Europdischen Zent-
ralbank und ihrer Unterstitzung im Rahmen der EWU-Pe-
ripheriekrise profitieren. Zudem stellen Aktien eine inter-
essante Anlageform fir alle Investoren dar, die mittel- bis
langfristig mit einem Inflationsanstieg rechnen. Auch sind
Aktien gemessen an klassischen Bewertungsfaktoren wie
zum Beispiel der Dividendenrendite oder dem Kurs-Ge-
winn-Verhéltnis (KGV) immer noch attraktiv. Auf der an-
deren Seite haben die europaischen Aktienmarkte bereits
2012 beachtliche Kursgewinne erzielt. Das verbleibende
Kurspotenzial durfte somit begrenzt sein. Uberdies wird
das globale Wirtschaftswachstum auch 2013 unterdurch-
schnittlich bleiben: Damit wachst die Gefahr, dass sich die
Unternehmensgewinne in den kommenden Quartalen
ricklaufig entwickeln.

BRANCHENENTWICKLUNG
Geschaftsfeld BausparBank

Die Trendwende im Wohnungsneubau wird sich 2013
fortsetzen. Das ifo Institut rechnet mit einem Anstieg der
Wohnungsbauinvestitionen um 3,5 % auf 132 Mrd €. Die
Wohnungsbaufertigstellungen sollen nach der Prognose
auf 232 000 Einheiten steigen, davon 205 000 in neu er-
richteten Wohngebauden. Dabei wird die Zahl der fertig-
gestellten Wohnungen in Mehrfamilienhausern mit 12 %
starker ansteigen als in Ein- und Zweifamilienhausern, fur
die eine Zunahme um 5 % prognostiziert ist.

Ein stabilisierender Faktor fir Wohnungsbauinvestitionen
durfte insbesondere aufgrund einer erhohten Nachfrage
nach energetischen Gebaudesanierungen das Modernisie-
rungs- und Ausbausegment bleiben. Hierzu werden auch
die vom Bund zusatzlich zur Verfligung gestellten Zu-
schussmittel flr Investitionen in energetische Sanierungs-
maflnahmen beitragen, die von der KfW ausgereicht wer-
den.

Das GEWOS Institut erwartet fir 2013 flr den gesamten
Immobilienmarkt ein weiteres, allerdings abgeschwachtes
Umsatzwachstum. Dabei werden nach Einschatzung des
Instituts auch die Umsatze im Teilmarkt des Wohneigen-
tums weiter zunehmen, wobei das Segment der Eigen-
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tumswohnungen noch starker hinzugewinnen wird als
das der Ein- und Zweifamilienhduser. Mehrfamilienhauser
bleiben ebenfalls als Investment attraktiv.

Profitieren werden potenzielle Finanzierer auch von den
im Langfristvergleich weiterhin niedrigen Zinsen fur Hy-
pothekarkredite. Vor dem Hintergrund der noch nicht
nachhaltig entscharften Eurokrise und von Inflationser-
wartungen konnten die Investitionen in Immobilien noch
wachsen.

Das Bausparneugeschaft wird sich 2013 voraussichtlich
auf Vorjahresniveau entwickeln. Auch die tendenziell wei-
ter steigende Zahl baulicher Investitionen in Energiespar-
vorhaben wird sich auf das Bausparen und das Finanzie-
rungsgeschaft stabilisierend auswirken.

Fir das Jahr 2014 erwarten wir im Baufinanzierungsneu-
geschaft eine gleichbleibende Entwicklung.

Geschaftsfeld Versicherung

Die Einschatzung fir die Lebensversicherung bleibt auf-
grund des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds sowie
der aktuellen Niedrigzinsphase mit einer besonders gro-
Ben Unsicherheit verbunden. Der Gesamtverband der
Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) erwartet
derzeit keine zusatzlichen Impulse von der Altersvorsorge-
politik.

Das Neugeschaft gegen laufenden Beitrag wird laut GDV
im Jahr 2013 stabil bleiben. Nach der ungewohnlichen
Entwicklung der Einmalbeitragseinnahmen von Lebens-
versicherungen in den letzten Jahren ist die Einschatzung
flir 2013 und die Folgejahre schwierig. Gegenliber 2012
rechnet der GDV hier mit einem stabilen Beitragsaufkom-
men. Die laufenden Beitragseinnahmen dirften im Jahr
2013 gegenlber 2012 leicht sinken.

Das gesundheitspolitische Umfeld der privaten Kranken-
versicherung ist weiterhin glinstig, allerdings nimmt die
Unsicherheit im Hinblick auf die Zukunft der Krankheits-
kostenvollversicherung weiter zu.

Fir die Jahre 2013 und 2014 erwarten wir in der Branche
dennoch eine positive Geschaftsentwicklung mit kontinuier-
licher Beitragssteigerung. Fur 2013 prognostiziert der PKV-
Verband ein Beitragswachstum von 3 % gegentber 2012.



KONZERNLAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS

Konzernprofil

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
Geschaftsentwicklung

Sonstige Angaben

Risikobericht

Prognosebericht

Vor allem die Perspektiven in der Zusatzversicherung wer-
den positiv gesehen. Hier bieten die aufgrund der demo-
grafischen Entwicklung absehbaren Probleme der umla-
gefinanzierten gesetzlichen Krankenversicherung deutli-
ches Wachstumspotenzial. Durch weitere Anreize fur
mehr private Vorsorge sehen wir im Wachstumsfeld Pfle-
ge branchenweit verbesserte Absatzchancen.

In der Schaden- und Unfallversicherung setzen der hohe
Grad der Marktdurchdringung und die Preissensibilitat der
Versicherungsnehmer einem Wachstum auch weiterhin
enge Grenzen. Unter der Voraussetzung, dass es nicht zu
einer unvorhergesehenen Eintribung des gesamtwirt-
schaftlichen Umfeldes kommt, rechnet der GDV fir 2013
mit einem Beitragswachstum von etwa 2,5 %.

Nach zum Teil deutlichen Beitragsanhebungen im Be-
stand und im Neugeschaft Kraftfahrt in den Jahren 2011
und 2012 werden auch 2013 Beitragserhohungen erwar-
tet, die zur Auskdmmlichkeit dieser wichtigen Sparte bei-
tragen sollen. Fur 2013 prognostiziert der GDV ein Bei-
tragswachstum von 4 %. Im Bereich der privaten Sachver-
sicherung wird ein Beitragswachstum von 2,5 % erwartet.
In der Sparte Rechtsschutzversicherung werden markt-
weit kaum Anpassungen erwartet und somit nur konstan-
te Beitragseinnahmen prognostiziert. In der Aligemeinen
Haftpflichtversicherung wiederum ist mit Beitragsanpas-
sungen auf die Bestandstarife zu rechnen. Hier wird ein
erneutes Beitragswachstum von 2 % veranschlagt.

Wir rechnen damit, dass 2014 die Beitragseinnahmen der
Versicherungsbranche gegentiber 2013 stabil bleiben. Al-
lerdings werden diese von der weiteren Gestaltung der re-
gulatorischen Rahmenbedingungen und dem wirtschaftli-
chen Umfeld abhangen.

Geschaftsstrategie

Angesichts der anhaltenden Niedrigzinsphase, des ver-
scharften Wettbewerbs und der zunehmenden Anforde-
rungen der Regulierung trifft die W&W-Gruppe mit dem
Strategieprogramm ,W&W 2015" weitere Vorsorgemaf-
nahmen. Der Konzern setzt in den nachsten drei Jahren
weiter auf Investitionen, um auch in dieser neuen Realitat
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seine Stabilitat, Wettbewerbskraft und Unabhangigkeit zu
sichern. Besonders wichtig ist es der gesamten Gruppe,
dem gestiegenen Sicherheitsbedirfnis der Kunden zu ent-
sprechen, indem die Finanzstarke ausgebaut wird. Zudem
soll durch weiter optimierte Kostenstrukturen die Wettbe-
werbsstarke der Produkte untermauert werden.

Kinftige Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage

Die folgenden Segmentaussagen basieren auf den Ein-
schatzungen im Kapitel Erwartete wirtschaftliche Rah-
menbedingungen, wobei wir fiir die Segmentprognosen
der nachsten zwei Jahre von einem etwas hoheren Wachs-
tum des Bruttoinlandsprodukts (1,5 % p. a.) ausgegangen
sind. Darlber hinaus unterstellen wir moderat ansteigen-
de Zinsen und Aktienkurse.

SEGMENT BAUSPARBANK
Erwartete Entwicklung

Bausparen zeigt sich weiterhin fir den Kunden als sicheres
und stabiles Produkt, welches mit seiner hohen Flexibilitat
einen verlasslichen Beitrag zur mafgeschneiderten Finan-
zierung der eigenen vier Wande, zur energetischen Moder-
nisierung und zur Altersvorsorge leisten kann. Durch
mehrfache Auszeichnungen wurde die gute Qualitat unse-
rer Produkte sowie unserer Beratung wiederholt bestatigt
(,Top Bausparkasse 2012 bei FMH/n-tv; Finanzierungsbe-
ratung sowie das Produkt Wohn-Riester Testsieger bei Fi-
nanztest der Stiftung Warentest). Wir erwarten daher,
dass sich das eingeldste Bausparneugeschaft der Wisten-
rot Bausparkasse AG 2013 und 2014 mindestens gemal’
dem Branchentrend entwickeln wird.

Auch mit unseren Finanzierungs- und Bankprodukten kon-
nen wir die Nachfrage nach sicheren und kalkulierbaren
Produkten abdecken. Aufgrund der neuen strategischen
Ausrichtung des Geschaftsfelds, verbunden mit der Ein-
richtung eines Baufinanzierungsportals, gehen wir davon
aus, dass unser Baufinanzierungsgeschaft auf eigene
Rechnung leicht sinken wird. Bei den Einlageprodukten der
Bank rechnen wir mit einem steigenden Bestand.
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Sowohlim Jahr 2011 als auch 2012 konnten wir niedrige
Risikovorsorgequoten im Kreditgeschaft ausweisen, die
deutlich unter den jeweiligen Planansatzen lagen. Fir die
Jahre 2013 und 2014 planen wir vorsichtig und unterstel-
len steigende Risikovorsorgequoten. Das Provisionsergeb-
nis wird sich 2013 zunachst riicklaufig entwickeln und sich
2014 durch die Mallnahmen aus ,W&W 2015 verbessern.

Das Finanzergebnis im Segment BausparBank wird 2013
durch das Geschaftswachstum des Vorjahres voraussicht-
lich noch leicht ansteigen, 2014 infolge des Zinsniveaus je-
doch zurtickgehen.

Der Verwaltungsaufwand wird 2013 vorwiegend durch In-
vestitionen und Projekte im Rahmen von ,W&W 2015 zu-
satzlich belastet werden. Fiir 2014 prognostizieren wir ei-
nen rickldufigen Verwaltungsaufwand, bedingt durch die
Einsparungen aus ,W&W 2015 (optimiertes Produktange-
bot, effiziente Abwicklung/Bearbeitung in den operativen
Einheiten, Vertriebswegeoptimierung).

Aus diesen Griinden wird das Segmentergebnis 2013 das
Vorjahresniveau nicht erreichen. Fiir 2014 erwarten wir
auf Basis der positiven Entwicklung des Verwaltungsauf-
wands ein Ergebnis Gber dem Niveau von 2012. Die Seg-
mentbilanzsumme wird voraussichtlich in den beiden
nachsten Jahren zurlckgehen.

Chancen und Risiken

Ein aufgrund der deutlich steigenden Energiepreise weiter
wachsender Modernisierungsmarkt, unser Alleinstellungs-
merkmal als Vorsorge-Spezialist und das damit verbunde-
ne Cross-Selling-Potenzial sowie der weitere Ausbau des
Vertriebs Uber Kooperationspartner bieten Chancen fur
unsere Neugeschaftsentwicklung. Eine Chance fur die Er-
tragslage konnte sich aus einer moglichen Ergebnisverbes-
serung bei hoherem Zinsniveau bzw. bei einer steileren
Zinsstrukturkurve ergeben.

Eine anhaltend hohe Volatilitat der Zinsen, eine flache
Zinsstrukturkurve und eine lang andauernde Niedrigzins-
phase wirden die Ergebnisse im Segment BausparBank
belasten. Ein weiteres Risiko stellt eine konjunkturelle Ver-
schlechterung dar, die negative Auswirkungen auf die Ein-
kommenssituation unserer Kunden haben und somit ho-
here Adressausfalle verursachen kénnte. Auch steigende
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regulatorische und gesetzliche Anforderungen fur die
Branche konnten die Ertrage des Segments gefahrden.
Verzogerungen bei der Umsetzung von ,W&W 2015“
kénnten sich zudem negativ auf die Ertragslage im Jahr
2014 auswirken.

SEGMENT PERSONENVERSICHERUNG
Erwartete Entwicklung

Trotz der weiterhin hohen Bedeutung der privaten Vorsor-
ge sind die Verbraucher aufgrund der Staatsschuldenkrise
weiter verunsichert und daher grundsatzlich eher zurlck-
haltend gegenuber langfristigen Investitionsentscheidun-
gen. Gleichzeitig erwarten wir, dass sich die wirtschaftli-
che Lage der privaten Haushalte im Inland verhalten posi-
tiv entwickeln wird. In diesem Umfeld werden von den
Kunden Altersvorsorgeprodukte mit garantierten Leis-
tungszusagen geschatzt. Diesen Bedarf kdnnen wir mit
unserer Produktpalette im Segment Personenversiche-
rung abdecken. Wir gehen davon aus, dass unser Neuge-
schaft sich sowohl 2013 als auch 2014 gemal dem Bran-
chentrend entwickeln wird. Die gebuchten Bruttobeitrage
werden 2013 und 2014 unter anderem infolge von Ablau-
fen von Versicherungsvertragen im Bestand unter dem
Niveau von 2012 liegen.

In der privaten Krankenversicherung ist das gesundheits-
politische Umfeld weiterhin glinstig, auch wenn die Unsi-
cherheiten im Hinblick auf die Vollversicherung zuneh-
men. Die Perspektiven in der Zusatz- und besonders in der
Pflegeversicherung sehen wir weiterhin als sehr gut an.
Fur die nachsten beiden Jahre gehen wir daher von einer
positiven Geschaftsentwicklung mit kontinuierlichen Bei-
tragssteigerungen aus. Mit der 2012 eingefiihrten ,Be-
trieblichen Krankenversicherung” wollen wir auch 2013
unser Zusatzversicherungsgeschaft forcieren. In der Pfle-
geversicherung werden wir unser Produktportfolio durch
einen Demenzbaustein erweitern.

Die Entwicklung der Kapitalmarkte kann die Ertragslage

wesentlich beeinflussen. Daher erschweren die nach wie
vor vorhandenen Unsicherheiten an den Kapitalmarkten
eine Prognose. Unser Ziel ist, durch eine konservative An-
lagepolitik und das effiziente Risikomanagement auch in
diesem Umfeld das fur die Leistungen an unsere Kunden
erforderliche Kapitalanlageergebnis zu erwirtschaften.
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Dartber hinaus wollen wir durch den Ausbau alternativer
Kapitalanlagen (z. B. in erneuerbare Energien) langfristig
starker von der Zinsentwicklung unabhangig werden. Auf
Basis der unterstellten Kapitalmarktentwicklung wird das
Finanzergebnis 2013 und 2014 unter dem Niveau von
2012 liegen. Die Leistungen aus Versicherungsvertragen
werden 2013 zunachst zurlickgehen und 2014 wieder an-
steigen.

Wir gehen davon aus, dass die Verwaltungsaufwendun-
gen unter anderem durch die MaRnahmen aus ,W&W
2015 im Jahr 2013 ansteigen und ab 2014 sukzessive zu-
rickgehen werden. Des Weiteren haben wir uns zum Ziel
gesetzt, die Verwaltungskostenquote (gemall GDV-Kenn-
zahlendefinition) nachhaltig und dauerhaft unter

2,8 % zu senken.

Insgesamt rechnen wir fir die Jahre 2013 und 2014 mit ei-
nem Segmentergebnis auf bzw. leicht unter dem hohen
Niveau 2012.

Von dem Hintergrund von Solvency Il verfolgen wir nach
wie vor das Ziel, unser Eigenkapital weiter aufzubauen.
Fir die kommenden zwei Jahre erwarten wir daher, dass
das Eigenkapital der im Segment einbezogenen Unterneh-
men sowie die Segmentbilanzsumme steigen werden.

Chancen und Risiken

Chancen ergeben sich aus einer deutlichen Erholung des
Kapitalmarktumfelds bzw. einem Gber den Erwartungen
liegenden Zinsniveau. Auch eine bessere wirtschaftliche
Entwicklung konnte die Bereitschaft der Kunden zur Al-
tersvorsorge erhohen und somit die Geschaftsentwick-
lung im Segment starken.

Kurzfristige Risiken fir das Geschaftsmodell der Lebens-
versicherung konnen aus einem schnellen Anstieg des
Zinsniveaus resultieren. Mittelfristig kdnnten aufgrund ei-
ner lang anhaltenden Niedrigzinsphase Risiken entstehen.
Neben dem Risiko eines langer anhaltenden Niedrigzinsni-
veaus stellen starke Zinsschwankungen oder ein deutli-
cher Rickgang am Aktienmarkt Risiken dar. Sollte sich die
Schuldenkrise in Europa verscharfen, konnten Adressaus-
falle entstehen, welche das Segmentergebnis negativ be-
einflussen wirden. Auch die zusatzlichen regulatorischen
Anforderungen stellen eine Herausforderung flr das Seg-
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ment dar. Verzogerungen bei der Umsetzung von ,W&W
2015 koénnten sich zudem negativ auf die Ertragslage im
Jahr 2014 auswirken.

SEGMENT SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG
Erwartete Entwicklung

In der Schaden-/Unfallversicherung ist der Gesamtver-
band der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) vor-
sichtig optimistisch und erwartet trotz der europaischen
Staatsschuldenkrise insgesamt eine guinstige Geschafts-
entwicklung. Fur die Kraftfahrtversicherung werden sich
die Preiserh6hungen am Markt fortsetzen, wenn auch ge-
genlber 2012 nur abgeschwacht. Der GDV rechnet fir
2013 mit einem Beitragswachstum in allen Sparten von
etwa 2,5 %, vorausgesetzt, es kommt zu keiner Eintri-
bung des gesamtwirtschaftlichen Umfelds. Vor diesem
Hintergrund und im Einklang mit unserer Geschaftsstra-
tegie wollen wir in den nachsten beiden Jahren in den pro-
fitablen Sparten Unfall und Hausrat sowie in Rechts-
schutz und Firmenkunden kontinuierlich wachsen. In der
weniger profitablen Kraftfahrtversicherung erwarten wir
einen Ruckgang des Neugeschafts fir 2013 und ein
gleichbleibendes Niveau fur 2014. Insgesamt gehen wir
fir die nachsten beiden Jahre weiterhin von einem Be-
standswachstum aus. Hierbei wirken wir einerseits gezielt
Vertragsstornierungen entgegen und sanieren anderer-
seits unseren Bestand in nicht profitablen Bereichen.

Fir die kommenden zwei Jahre rechnen wir mit einer ins-
gesamt leicht Uber dem Niveau von 2012 liegenden Ge-
schaftsjahresschadenquote. Hierbei erwarten wir fir das
Neugeschaft etwas hohere Geschaftsjahresschadenquo-
ten. Die erwarteten Preiserhdhungen am Markt in der
Kraftfahrtversicherung wirken sich dagegen glinstig auf
die Schadenquote aus, indem die Durchschnittsbeitrage
bei gleichem Schadenrisiko steigen. Auch im Segment
Schaden-/Unfallversicherung wollen wir mit ,W&W 2015“
die Kosten reduzieren. 2013 wird der Verwaltungsauf-
wand aufgrund der Investitionen aus dem Strategiepro-
gramm ,W&W 2015" zunachst steigen. 2014 erwarten wir
dann einen gegenlber 2013 sinkenden Verwaltungsauf-
wand. Bei der erwarteten Schaden- und Kostenentwick-
lung rechnen wir in der Wirttembergische Versicherung
AG fur 2013 und 2014 mit einer Combined Ratio brutto
unterhalb des langfristigen Ziels von 96 %.
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Auf Basis der unterstellten Kapitalmarktentwicklung ge-
hen wir fur die nachsten zwei Jahre aufgrund des Ge-
schaftswachstums von einem stabilen Finanzergebnis
aus.

Das Segmentergebnis 2013 wird sich gegenuber 2012
rucklaufig entwickeln. Ursachlich hierfur sind die im Rah-
men von ,W&W 2015“ geplanten Investitionen sowie die
im Ergebnis 2012 enthaltenen Sonderertrage aus einem
Immobilienverkauf. 2014 wird sich das Segmentergebnis
wieder erhohen. Das Segmentvermogen wird in den
nachsten zwei Jahren stabil bleiben. Das Eigenkapital wird
voraussichtlich sowohl 2013 als auch 2014 wachsen.

Chancen und Risiken

In unseren Prognosen unterstellen wir einen normalisier-
ten Schadenverlauf, stabile durchschnittliche Schadenkos-
ten und keine aulerordentlichen Kapitalmarktereignisse.
Deutlich Uber unseren Annahmen liegende Schaden wur-
den das Segmentergebnis gefahrden. AulRerdem bestehen
Risiken aus der Zins- und Aktienkursentwicklung sowie
Adressausfallrisiken. Verzogerungen bei der Umsetzung
von ,\W&W 2015" kdnnten sich zudem negativ auf die Er-
tragslage im Jahr 2014 auswirken.

Sollten sich die Schaden dagegen besser als angenommen
entwickeln, wirde dies das Segmentergebnis positiv be-
einflussen. Chancen fiir das Segment Schaden-/Unfallver-
sicherung entstehen auch, wenn die Kapitalmarktent-
wicklung positiver als erwartet ausfallt.

ALLE SONSTIGEN SEGMENTE
Erwartete Entwicklung

Die in diesem Segment erfassten Gesellschaften sind im
Kapitel Segmentberichterstattung des Anhangs aufgelis-
tet. FUr die beiden Folgejahre gehen wir davon aus, dass
das Vermogen im Segment steigen wird. Nachstehend
werden die wesentlichen Entwicklungen im Segmenter-
gebnis beschrieben.

ASSET MANAGEMENT

Im Laufe der niachsten beiden Jahre erwarten wir leicht
steigende Assets under Management. Die Kosten nehmen
2013 aufgrund héherer Mitarbeiterzahlen fir die Betreu-
ung von alternativen Kapitalanlagen, wie z. B. erneuerbare
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Energien oder Private Equity, sowie im Bereich Risikoma-
nagement zu, sodass die Ertrage 2013 auf dem Niveau von
2012 erwartet werden. Ab 2014 sollen die Ertrage dann
steigen, insbesondere durch die im Rahmen des Strategie-
programms ,\W&W 2015“ geplanten MaBnahmen.

TSCHECHIEN

Der tschechische Bausparmarkt wird in den nachsten Jah-
ren durch weitere geplante Gesetzesanderungen sowie
niedrigere Marktzinssatze gekennzeichnet sein, die die At-
traktivitat des Bausparens verringern konnten. Auf diesem
schrumpfenden Bausparmarkt wollen wir unsere Position
halten.

Wir rechnen damit, dass der Hypothekenmarkt stagnieren
wird und gehen von einem starken Wettbewerbsdruck
aus. Dennoch wollen wir unseren Marktanteil durch ver-
besserte und automatisierte Verarbeitungsprozesse leicht
steigern.

Nach einem leichtem Wachstum auf dem Lebensversiche-
rungsmarkt 2012 rechnen wir fir die Folgejahre aufgrund
des niedrigeren Zinsniveaus mit einem geringeren Einmal-
beitragsgeschaft. Die laufenden Beitrage werden sich er-
hohen. Nach einem leichtem Marktanteilsriickgang 2013
aufgrund der sinkenden Zahl von Vertragen gegen Einmal-
beitrag erwarten wir in den Folgejahren einen Marktan-
teilsgewinn.

Auf dem tschechischen Kompositmarkt wird das Kraft-
fahrtversicherungsgeschaft 2013 und 2014 voraussicht-
lich stagnieren, dagegen wird das Geschaft der anderen
Kompositsparten leicht ansteigen. Dank tber dem Markt
wachsendem Neugeschaft in der Kompositversicherung
rechnen wir mit héheren Marktanteilen. Hierzu tragt auch
der 2012 neu entwickelte Direktkanal bei.

Die Ertragslage der tschechischen Gesellschaften in Sum-
me entwickelt sich 2013 und 2014 positiv. Dies ist auf Be-
standssteigerungen im Bankgeschaft, steigendes Neuge-
schaft bei den Versicherungen sowie geplante Kostenop-
timierungen zurtickzufthren.

WaW AG

Das Ergebnis der W&W AG wird im Wesentlichen durch
Dividenden und Ergebnisabflihrungen der Tochterunter-
nehmen bestimmt. Einen Uberblick Gber die Entwicklung
der Tochtergesellschaften der W&W AG geben wir in den
jeweiligen Segmentprognosen. Die Ertrage aus Beteiligun-
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Konzernprofil

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
Geschaftsentwicklung

Sonstige Angaben

Risikobericht

Prognosebericht

gen werden im Konzernabschluss im Rahmen der Konsoli-
dierung eliminiert. Daneben beeinflusst auch die Rickver-
sicherung die Ertragslage unserer Gesellschaft. Aus dem
konzernfremden Rickversicherungsgeschaft, das sich in
der Abwicklungsphase befindet, erwarten wir in den Jah-
ren 2013 und 2014 einen leicht positiven Ergebnisbeitrag.
Aufgrund der geringeren Dividenden und Ergebnisabfuh-
rungen der Tochtergesellschaften in Zusammenhang mit
ihren Restrukturierungsaufwendungen sowie aufgrund
der im Ergebnis 2012 enthaltenen hohen aperiodischen
Steuerertrage erwarten wir fir die Jahre 2013 und 2014
einen Jahreslberschuss unter dem Wert von 2012.

Chancen und Risiken

Unter , Alle sonstigen Segmente” werden verschiedene
Unternehmen zusammengefasst, daher ist die Segment-
entwicklung von vielen heterogenen Faktoren abhangig.
Ein GroRteil dieser Unternehmen wird mafigeblich durch
Zinsverlauf sowie Adressausfallrisiken beeinflusst. Hieraus
kénnen sowohl Chancen als auch Risiken fir die Ertragsla-
ge entstehen. Ein weiteres Ertragsrisiko fur die Versiche-
rungsunternehmen im Segment stellen nicht vorherseh-
bare besondere Schdden dar. Verzogerungen bei der Um-
setzung von ,W&W 2015 konnten sich zudem negativ
auf die Ertragslage im Jahr 2014 auswirken.

SEGMENTUBERGREIFEND

Unser Liquiditatsmanagement ist darauf ausgerichtet, un-
seren finanziellen Verpflichtungen jederzeit und dauer-
haft nachzukommen. Laut unseren Liquiditatsplanungen
stehen uns fur die Jahre 2013 und 2014 stets ausreichen-
de Liquiditatsmittel bereit. Weitere Informationen zur
Liquiditatslage enthalt der Risikobericht, Abschnitt Liqui-
ditatsrisiken. Als Finanzkonglomerat verfugt die W&W-
Gruppe Uber eine solide Kapitalausstattung. Auf Basis un-
serer Planungen ist die Solvabilitat fur die Gruppe und auf
Einzelunternehmensebene gewahrleistet.

LAGEBERICHT W&W AG

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

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

JAHRESABSCHLUSS W&W AG 81
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERNBILANZ
AKTIVA
nTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2012 31.12.20117 1.1.2011°
A. Barreserve 1 250508 165 886 171737
B. Zur VerdufSerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und

aufgegebene Geschdftsbereiche 2 8510 2929 95 220
C. Finanzielle Vermégenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 3 2761861 2367610 2148108
D. Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte 4 20 840 592 18 733 691 19 489 246
E. Forderungen 5 48 440 095 49 422 493 49 305 152
I. Forderungen an Kreditinstitute 14 221 895 14 442628 14916135
IIl. Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 101 398 90 092 95153
Il. Forderungen an Kunden 33751667 34633553 34174898
IV. Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment 246971 138 646 20470
V. Sonstige Forderungen 118 164 117574 98 496
F. Risikovorsorge 6 — 204569 - 213141 - 230372
G. Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 7 424026 278 707 264 464
H. Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermégenswerte 8 118 348 212772 212990
1. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 9 1455339 1399 664 1326611
J. Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 10 1329081 1353007 1750438
K. Sonstige Aktiva 1769121 1627 958° 1449 407°
I Immaterielle Vermogenswerte 11 209 039 214726 215385
IIl. Sachanlagen 12 255367 272 3402 2741132
IIl. Vorrate 13 71539 68 609 59 406
IV. Steuererstattungsanspriiche 14 133645 115396 94 527
V. Latente Steuererstattungsanspriiche 15 986 576 8500122 697 0262
VI. Andere Vermégenswerte 16 112955 106 875 108950
SUMME AKTIVA 77 192912 753515762 75983 001*

1 Siehe nummerierte Erlduterungen im Konzernanhang ab Seite 157.

2 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8, siehe Anhang Kapitel Retrospektive Anpassungen gemaR IAS 8.

Weitere Informationen, die mehrere Bilanzposten betreffen, wurden unter den Ziffern

m  42-47 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten,
= 48-52 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

m 56 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

PASSIVA

nTsd€ vgl. Note Nr. 31.12.2012 31.12.2011" 1.1.2011%
A. Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 17 1137374 862526 533918
B. Verbindlichkeiten 18 37111597 37 879 966 39127 541!
I Verbriefte Verbindlichkeiten 1482365 1548827 1448458
IIl. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 6627 697 7 621 640 8160451
IIl. Verbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschaft 1163665 1158402 1556652
IV. Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 27 266 565 26 957553 27 510458
V. Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 40214 57972* 30039*
VI. Sonstige Verbindlichkeiten 531091 5355722 421 4832
C. Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 19 734538 574 655 397 337
D. Versicherungstechnische Riickstellungen 20 30 850 145 29670522 29 785 764
E. Andere Riickstellungen 21 2406263 2110 246 2011254
F. Sonstige Passiva 1092657 853948 853126
I Steuerschulden 22 219904 262 463 333090
Il Latente Steuerschulden 23 863 491 582455 485287
IIIl. Ubrige Passiva 24 9262 9030 34749
G. Nachrangkapital 25 446 964 436 966 448 631
H. Eigenkapital 26 3413374 2962 747" 2825 430"
I Anteile der W&W-Aktiondre am eingezahlten Kapital 1460 248 1460195 1460195
Il Anteile der W&W-Aktiondre am erwirtschafteten Kapital 1846957 1421973! 1285 696"
IIl. Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 106 169 80579 79539
SUMME PAssIva 77 192912 75351576 75983 001*

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8, siehe Anhang Kapitel Retrospektive Anpassungen gemaR IAS 8.
2 Vorjahreszahl angepasst wegen gesondertem Ausweis der Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing.

Details hierzu finden sich im Anhang unter Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - Klassen

Weitere Informationen, die mehrere Bilanzposten betreffen, wurden unter den Ziffern
= 42-47 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten,
= 48-52 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

= 56 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.
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WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
inTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2012 31.12.2011%
Ertrage aus zur VerdufBBerung verflgbaren finanziellen Vermogenswerten 957 009 920946
Aufwendungen aus zur VerauRerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten 275 264 457 024
1. Ergebnis aus zur VerdufSerung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerten 27 681 745 463922
Ertrage aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten 29701 22 804
Aufwendungen aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten 8298 5282
2. Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten 28 21403 17 522
Ertrage aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 1588437 1481 864*
Aufwendungen aus finanziellen Vermégenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 1442710 1732 945!
3. Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 29 145727 - 251081*
Ertrage aus Sicherungsbeziehungen 388 044 521233*
Aufwendungen aus Sicherungsbeziehungen 343438 479 057*
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 30 44606 42176
Ertrage aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 2134661 2246080
Aufwendungen aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 1082697 1118 322!
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 31 1051964 1127 758!
Ertrage aus der Risikovorsorge 121385 137691
Aufwendungen aus der Risikovorsorge 140417 148 007
6. Ergebnis aus der Risikovorsorge 32 - 19032 - 10316
7. FINANZERGEBNIS 1926413 1389981!
Ertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 138526 111837
Aufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 72217 86 686
8. Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 33 66 309 25151
Provisionsertrage 222936 224561
Provisionsaufwendungen 635 090 625083
9. Provisionsergebnis 34 — 412 154 — 400522
Verdiente Beitrage (brutto) 4052131 3888257
Abgegebene Riickversicherungsbeitriage — 142 624 - 137744
10. Verdiente Beitrdge (netto) 35 3909 507 3750513
Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) 4243504 3612689
Erhaltene Rickversicherungsbetrage — 126243 — 150531
11. Leistungen aus Versicherungsvertrdgen (netto) 36 4117 261 3462158
UBERTRAG 1372814 1302 965*
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1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
nTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2012 31.12.2011°
UBERTRAG 1372814 1302 965!

Personalaufwendungen 614511 617 924
Sachaufwendungen 462988 480 463!
Abschreibungen 69 086 61 631!
12. Verwaltungsaufwendungen 37 1146 585 1160 018!
13. Bewertungsergebnis aus zur VeriufSerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten und
aufgegebenen Geschdftsbereichen - 85 -
Sonstige betriebliche Ertrage 237819 231 344
Sonstige betriebliche Aufwendungen 172021 181519
14. Sonstiges betriebliches Ergebnis 38 65798 49 825
15. KONZERNERGEBNIS AUS FORTZUFUHRENDEN UNTERNEHMENSTEILEN VOR ERTRAGSTEUERN 291942 192772
16. ERTRAGSTEUERN 39 56 760 774*
17. KONZERNUBERSCHUSS 235182 191 998*
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallendes Ergebnis 222756 178 995*
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Ergebnis 12 426 13 003*
18. ERGEBNIS JE AKTIE IN €2 40 2,42 1,95*
Davon aus fortzufihrenden Unternehmensteilen in € 2,42 1,95!

1 Vorjahreszahl angepasst gemaB IAS 8, siehe Anhang Kapitel Retrospektive Anpassungen gemaR IAS 8.
2 Das unverwasserte Ergebnis je Aktie entspricht dem verwésserten Ergebnis je Aktie.

Weitere Informationen, die mehrere Posten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung betref-

fen, wurden unter den Ziffern

m  42-47 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten,

= 48-52 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

= 56 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

vgl. Note 1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
inTsd€ Nr. 31.12.2012 31.12.2011*
Konzerniiberschuss 235182 191 998*
Sonstiges Ergebnis (OCl)
Bestandteile, die nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht werden:
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Planen (brutto) 21 — 239686 — 31648
Rickstellung fir latente Beitragsriickerstattung 16 439 1074
Latente Steuern 66 811 9129
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pldnen (netto) — 156 436 — 21445
Bestandteile, die anschliefend in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht werden:
Unrealisierte Gewinne/Verluste (—) aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten
(brutto) a1 1061811 33440
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung — 472 820 — 35635
Latente Steuern — 173528 482
Unrealisierte Gewinne/Verluste () aus zur Verduferung verfligharen finanziellen Vermégenswerten
(netto) 415 463 - 1713
Unrealisierte Gewinne/Verluste (—) aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogens-
werten (brutto) 8,41 — 108 625 - 8123
Riickstellung fir latente Beitragsriickerstattung 47 429 3491
Latente Steuern 3143 219
Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgens-
werten (netto) — 58053 — 4413
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1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
nTsd€ 31.12.2012 31.12.2011°
Unrealisierte Gewinne/Verluste (—) aus Cashflow-Hedges (brutto) 41 80113 59 444
Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung = -
Latente Steuern — 22865 — 16398
Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus Cashflow-Hedges (netto) 57 248 43 046
Wahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger auslandischer Einheiten 3868 - 5238
Summe Sonstiges Ergebnis (OCI) brutto 797 481 47 875
Summe Rickstellung flr latente Beitragsriickerstattung — 408952 - 31070
Summe Latente Steuern — 126439 - 6568
Summe Sonstiges Ergebnis (OCI) netto 262 090 10237
GESAMTERGEBNIS DER PERIODE 497 272 202 235!
Auf Anteilseigner der W&W AG entfallend 471 325 192 031*
Auf nicht beherrschende Anteile entfallend 25947 10 204

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8, siehe Anhang Kapitel Retrospektive Anpassungen gemaR IAS 8.

Weitere Informationen, die mehrere Posten der Konzern-Gesamtergebnisrechnung betreffen,

wurden unter den Ziffern

m  42-47 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten,

m  48-52 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

m 56 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.



WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM EINGEZAHLTEN KAPITAL

GEZEICHNETES KAPITAL-
KAPITAL RUCKLAGE

inTsd € vgl. Note Nr.

Eigenkapital 1.1.2012 481068 979127

Ruckwirkende Anderung aufgrund IAS 8 - -

Eigenkapital 1.1.2012* 481068 979127

Verdnderungen im Konsolidierungskreis - -

Gesamtergebnis der Periode

Konzerntberschuss - -

Sonstiges Ergebnis (OCI)

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Planen - -

Unrealisierte Gewinne/Verluste (—) aus zur VerauRerung
verflgbaren finanziellen Vermégenswerten - -

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 (OCI) _ _

GESAMTERGEBNIS DER PERIODE - -

Dividende an Aktionare 26 - -

Kapitalzufihrungen 53 -

Verdnderungen im Anteilsbesitz - -

Sonstiges - -

Eigenkapital 31.12.2012 481121 979127

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8, siehe Anhang Kapitel Retrospektive Anpassungen gemaR IAS 8.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

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 AUS NACH
ZUR VERAUS- DER EQuiITY-
SERUNG METHODE
VERFUGBAREN BILANZIERTEN RUCKLAGE RUCKLAGE
FINANZIELLEN FINANZIELLEN AUS AUS DER
VERMOGENS- VERMOGENS- CASHFLOW-  WAHRUNGSUM-
WERTEN WERTEN HEDGES RECHNUNG
1337093 - 71718 68 019 81630 13206 2888 425 80579 2 969 004
- 6257 - - - - - 6257 - - 6257
1330836 - 71718 68 019 81630 13206 2882168 80579 2962 747
222756 - - - - 222756 12 426 235182
— 156012 - - - - — 156012 — 424 — 156436
- 401 363 - - - 401 363 14 100 415 463
- - — 56824 - - — 56824 - 1229 — 58053
- = - 57248 - 57 248 - 57 248
- - - - 2794 2794 1074 3 868
- 156012 401 363 — 56824 57248 2794 248 569 13521 262 090
66 744 401 363 — 56 824 57 248 2794 471 325 25947 497 272
— 45996 - - - - — 45996 - 357 — 46 353
— 53 — — — — — — —
- 205 - - - - — 205 - — 205
- 87 - - - - - 87 - - 87

1351239 329 645 11195 138878 16 000 3307 205 106 169 3413374




WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

ANTEILE DER W&W-AKTIONARE AM EINGEZAHLTEN KAPITAL

GEZEICHNETES KAPITAL-
KAPITAL RUCKLAGE

inTsd € vgl. Note Nr.

Eigenkapital 1.1.2011 481068 979127

Ruckwirkende Anderung aufgrund IAS 812 - -

Eigenkapital 1.1.2011* 481068 979127

Verdnderungen im Konsolidierungskreis - -

Gesamtergebnis der Periode?

Konzerniberschuss* — _

Sonstiges Ergebnis (OCI)

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Planen - -

Unrealisierte Gewinne/Verluste (—) aus zur VerauRerung
verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten - -

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus nach der Equity-Methode
bilanzierten finanziellen Vermégenswerten - -

Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus Cashflow-Hedges - -

Wahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger ausldndischer Einheiten - -

Summe Sonstiges Ergebnis (OCI) _ _

GESAMTERGEBNIS DER PERIODE?® — -

Dividende an Aktionare 26 - -

Kapitalzufiihrungen - _

Verdnderungen im Anteilsbesitz - -

Eigenkapital 31.12.2011* 481068 979127

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8, siehe Anhang Kapitel Retrospektive Anpassungen gemaR IAS 8.
2 Hierin enthalten sind die retrospektiven IAS 8-Korrekturen aus 2011 sowie die retrospektive IAS 8-Korrektur aus 2012.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

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 AUS NACH
ZUR VERAUS- DER EQuiITY-
SERUNG METHODE
VERFUGBAREN BILANZIERTEN RUCKLAGE RUCKLAGE
FINANZIELLEN FINANZIELLEN AUS AUS DER
VERMOGENS- VERMOGENS- CASHFLOW-  WAHRUNGSUM-
WERTEN WERTEN HEDGES RECHNUNG
1265793 — 74648 72 068 23794 16 699 2763901 80 365 2 844 266
— 36628* 3828 - 14 790 = — 18 010* - 826 — 18 836*
1229165* - 70820 72068 38584 16 699 2 745 891! 79539 2 825 430"
- 6993 183 -3 - - 32 — 6845 1922 - 4923
178 995* - - - - 178 995 13003 191 998*
— 21422 - - - - — 21422 - 23 — 21445
- - 1081 - - - - 1081 - 632 - 1713
_ - — 4046 - - — 4046 - 367 — 4413
- - - 43 046 - 43 046 - 43 046
- - - - — 3461 — 3461 - 1777 — 5238
— 21422 — 1081 — 4046 43 046 — 3461 13036 - 2799 10 237
157 573* — 1081 — 4046 43 046 - 3461 192 031 10 204 202 235
— 45996 - - - - — 45996 - 357 — 46 353
- - - - = = 1123 1123
- 2913 - - - - - 2913 — 11852 — 14765

1330836* - 71718 68 019 81630 13206 2882168 80579 2962 747+
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Durch die Konzern-Kapitalflussrechnung wird die Veranderung des Zahlungsmittelbestands im
W&W-Konzern wahrend des Geschaftsjahrs dargestellt. Zu diesem Zweck werden drei Cash-
flows ermittelt. Das sind die Cashflows aus der betrieblichen Geschaftstatigkeit, aus der Inves-
titionstatigkeit und aus der Finanzierungstatigkeit.

Der Cashflow aus der betrieblichen Geschaftstatigkeit wird nach der indirekten Methode er-
mittelt. Die Position Sonstige Anpassungen enthalt die Korrektur der zahlungswirksam verein-
nahmten Zinsen in Hohe von 3 085,2 (Vj. 3 293,1) Mio €, der Dividenden in Hohe von 144,8
(Vj.150,1) Mio €, der Zinszahlungen in Hohe von —1 397,3 (Vj.— 1 592,9) Mio € sowie der Er-
tragsteuerzahlungen in Hohe von — 84,5 (Vj. — 127,5) Mio € im Geschaftsjahr.

Der Zahlungsmittelbestand im Geschaftsjahr besteht aus der Bilanzposition Barreserve in
Hohe von 250,5 (V. 165,9) Mio € sowie den in den Forderungen an Kreditinstitute enthaltenen
taglich falligen Guthaben bei Banken und Sparkassen in Héhe von 1 389,1 (Vj. 1 389,0) Mio €
(vgl. dazu Note 1 und Note 5). In der Barreserve sind der Kassenbestand, Guthaben bei Zentral-
notenbanken, Guthaben bei auslandischen Postgiroamtern sowie Schuldtitel 6ffentlicher Stel-
len enthalten, welche eine Ursprungslaufzeit von bis zu drei Monaten haben.

Der Cashflow aus der betrieblichen Geschaftstatigkeit ist im Wesentlichen gepragt durch die
Abnahme der Forderungen an Kunden. Im Cashflow aus der Investitionstatigkeit sanken die
Aus- und Einzahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen gegenlber dem Vorjahr,
wobei die Einzahlungen aus der VerauBerung von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens
im Vergleich zum Vorjahr starker zurlickgegangen sind, sodass der Cashflow aus der Investi-
tionstatigkeit insgesamt gesunken ist.

Insgesamt lag der Zahlungsmittelbestand zum 31. Dezember 2012 mit 1 639,6
(Vj. 1 554,9) Mio € deutlich Gber dem Vorjahreswert.

Der W& W-Konzern kann Uber die Betrage des Zahlungsmittelbestands frei verfligen.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
inTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2012 31.12.2011"
Konzerniiberschuss 235182 191998
Im Konzerniiberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Uberleitung auf den Cashflow aus der betrieblichen Geschiiftstdtigkeit
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermogenswerten 8,28 — 21403 - 17522
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (—) auf immaterielle
Vermogenswerte und Sachanlagen 37 69 086 61 631!
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (=) auf Forderungen und
finanzielle Vermogenswerte 27,32, 33 146 749 335381
Zunahme (+)/Abnahme (=) der versicherungstechnischen
Rickstellungen 20 770671 — 156 252
Zunahme (+)/Abnahme (=) der anderen Riickstellungen 21 110271 64290
Veranderungen der aktiven und passiven latenten Steuern 39 18 475 — 61858
Gewinn (=)/Verlust (+) aus der VerauBerung immaterieller
Vermogenswerte und Sachanlagen 38 - 261 31
Gewinn (=)/Verlust (+) aus der VerduBBerung von Finanzanlagen
(ohne Beteiligungen) 27,33 — 253146 — 76554
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)/Ertrage (-) 38 — 248534 158193
Sonstige Anpassungen —1713720 —1698 367
ZWISCHENSUMME — 886 630 —-1199029
Verinderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus der
betrieblichen Geschdftstdtigkeit
Zunahme (=)/Abnahme (+) der Forderungen an Kreditinstitute 5 - 12278 952 336
Zunahme (=)/Abnahme (+) der Forderungen aus dem
Rickversicherungsgeschaft 5 - 11306 5061
Zunahme (=)/Abnahme (+) der Forderungen an Kunden 5 864 822 — 457228
Zunahme (-)/Abnahme (+) anderer Aktiva RV Er e 180 399 649 074
Finanzielle Vermégenswerte (—)/Verbindlichkeiten (+) erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 3,17 174 696 - 60527
Zunahme (+)/Abnahme (—) der verbrieften Verbindlichkeiten 18 — 66462 100 369
Zunahme (+)/Abnahme (=) der Verbindlichkeiten
gegentiber Kreditinstituten 18 — 993943 - 538811
Zunahme (+)/Abnahme (—) der Verbindlichkeiten
aus dem Ruckversicherungsgeschaft 18 5262 — 398414
Zunahme (+)/Abnahme (=) der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 18 309012 - 553303
Zunahme (+)/Abnahme (—) anderer Passiva 18,19,22,23,24 — 313664 — 285 140?
Erhaltene Zinsen 3085247 3293085
Erhaltene Dividenden 144798 150 062
Gezahlte Zinsen —1397287 —-1592853
Gezahlte (—)/erhaltene (+) Ertragsteuern — 84458 - 127515
ZWISCHENSUMME 1884838 1136196

|. CASHFLOW AUS DER BETRIEBLICHEN GESCHAFTSTATIGKEIT 998 208 — 62833
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG (FORTSETZUNG)

1.1.2012 bis 1.1.2011 bis
inTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2012 31.12.2011
Einzahlungen aus der VerduRerung immaterieller
Vermodgenswerte und Sachanlagen 11,12 27 130 22080
Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermogenswerte
und Sachanlagen 11,12 — 90040 — 57486
Einzahlungen aus der VerdulRerung von Gegenstanden
des Finanzanlagevermaégens 2,4,9 9513045 11848934
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermaogen 49 —10288912 —11187411
Einzahlungen aus der VerduBerung von Anteilen an nach der Equity-
Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten = 2388
Auszahlungen fiir den Erwerb von Anteilen an nach der Equity-
Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten - 233 -
1l. CASHFLOW AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT — 839010 628 505
Einzahlungen aus Kapitalerhohungen anderer Gesellschafter = 1123
Dividendenzahlungen an Unternehmenseigner 26 — 45996 — 45996
Dividendenzahlungen an andere Gesellschafter - 357 - 357
Transaktionen zwischen Anteilseignern = — 14765
Mittelveranderungen aus Nachrangkapital 25 9998 — 11666
Zinszahlungen auf Nachrangkapital 31 - 25033 — 24412
Auszahlungen zur Tilgung von Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing - 2757 - 3702
IIl. CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT — 64145 - 99775
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum 1.1. 1554887 1090 441
Zahlungswirksame Verdnderung der Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente (1. + Il. + 111 95053 465 897
Wechselkurs-/konsolidierungskreisbedingte Anderungen der
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente - 10337 - 1451
ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE ZUM 31.12. 1639603 1554887
Zusammensetzung des Zahlungsmittelbestands
Barreserve 1 250508 165 886
Taglich fallige Guthaben bei Banken und Sparkassen 5 1389095 1389001
ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE
AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRS 1639603 1554887

1 Vorjahreszahl angepasst gemaR IAS 8, sieche Anhang Kapitel Retrospektive Anpassungen gemaR I1AS 8.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

KONZERNANHANG

Allgemeine Aufstellungsgrundsatze und Anwendung der IFRS

ALLGEMEINE ANGABEN

Die Wistenrot & Wirttembergische AG ist eine borsennotierte Kapitalgesellschaft mit Sitz in
Stuttgart (Gutenbergstrale 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.

Der W& W-Konzern ist ,Der Vorsorge-Spezialist” fur die moderne Vorsorge und bietet hierfur
bedarfsgerechte, innovative und attraktive Produkte rund um die folgenden Bausteine:

m  Absicherung,

= Wohneigentum,

= Risikoschutz und

= Vermogensbildung.

Der Vorstand der Wiistenrot & Wirttembergische AG hat die Freigabe zur Veroffentlichung
des Konzernabschlusses am 28. Februar 2013 erteilt. Dieser wird dem Aufsichtsrat am
22.Marz 2013 zur Billigung vorgelegt.

Den Aktionaren wird der Konzernabschluss auf der ordentlichen Hauptversammlung am
13.Juni 2013 vorgelegt.

Der Konzernabschluss der Wiistenrot & Wirttembergische AG — bestehend aus Konzernbilanz,
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Eigen-
kapitalverdnderungsrechnung, Konzern-Kapitalflussrechnung sowie Konzernanhang — wird
auf der Grundlage des § 315a Abs. 1 HGB in Verbindung mit Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr.
1606/2002 des Europaischen Parlaments und des Rats vom 19. Juli 2002 betreffend die An-
wendung internationaler Rechnungslegungsstandards nach den IFRS, wie sie in der Europa-
ischen Union anzuwenden sind, erstellt. Darliber hinaus wurde ein Konzernlagebericht nach
den handelsrechtlichen 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 gemafd §§ 341 ff. HGB
sowie darauf basierenden Verordnungen und fir auslandische Konzernunternehmen nach den
jeweiligen lokalen Rechnungslegungsvorschriften bilanziert.

Der Konzernabschluss des Konzerns Wistenrot & Wurttembergische basiert auf dem Grund-
satz der Unternehmensfortfiihrung.
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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 Europé-
ischen Kommission flr die Anwendung in der EU Ubernommenen International Financial Re-
porting Standards (IFRS) wurden beachtet, soweit sie bereits verpflichtend anzuwenden

und fir den W&W-Konzern relevant waren.

Erstmalig im Geschaftsjahr anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften

Beginnend mit dem Geschaftsjahr 2012 hat der W& W-Konzern die folgenden geanderten
Standards erstmalig verpflichtend bzw. vorzeitig freiwillig angewendet:

ERSTMALIG IM GESCHAFTSJAHR ANZUWENDENDE RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

VERPFLICHTEND

VEROFFENT- FUR GESCHAFTS-
LICHUNG DURCH JAHRE EU-
IASB/IFRIC BEGINNEND AB ENDORSEMENT
Anderungen an IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben Oktober 2010 1.Juli2011  November 2011
Anderungen an IAS 1 Darstellung des Abschlusses Juni 2011 1.Juli 2012 Juni 2012

ANDERUNGEN AN IFRS 7 FINANZINSTRUMENTE: ANGABEN

Im Oktober 2010 veroffentlichte das IASB diese Anderungen an IFRS 7 Finanzinstrumente: An-
gaben. Diese Anderungen betreffen die Erweiterung des Umfangs an Angabepflichten bei teil-
weiser oder vollstandiger Ausbuchung von finanziellen Vermogenswerten, sofern das tUbertra-
gende Unternehmen noch Risiken aus der Ubertragung zuriickbehalt. DarGber hinaus ist der
Berichtsumfang auf Sachverhalte auszuweiten, bei denen dem Unternehmen neue vertragli-
che Rechte oder Verpflichtungen in Bezug auf den Ubertragenen Vermogenswert entstehen.
Diese Angaben sind einerseits quantitativer Natur (z. B. Buchwerte der Ubertragenen Vermo-
genswerte und der dazugehorigen Verbindlichkeiten, Gesamtbuchwert der urspriinglichen
Vermogenswerte vor Ubertragung, Darstellung des Betrages des maximalen Verlustrisikos).
Andererseits sind diese Angaben durch qualitative Informationen, welche die genannten vor-
geschriebenen quantitativen Angaben erlautern und stitzen, zu erganzen.

Fur den W&W-Konzern haben diese Anderungen fur die Abbildung der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage insofern Auswirkungen, als die bisher an verschiedenen Textstellen innerhalb
des Konzernanhangs berichteten Informationen nun in einer Note (Note 45) dargestellt wer-
den. Die Ausweitung des Berichtsumfangs ersetzt die bisherige Darstellung vergangener Be-
richtsperioden. Dartber hinaus sind in dieser Berichtsperiode keine andersartigen Geschafts-
vorfalle aufgetreten, auf die diese Anderungen anzuwenden gewesen waren.
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Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

ANDERUNGEN AN IAS 1 DARSTELLUNG DES ABSCHLUSSES

Zur Verbesserung der Darstellung von Posten des Sonstigen Ergebnisses (OCI) Uberarbeitete
das IASB den Standard IAS 1. Diese Anderung ist im Juni 2012 in Kraft getreten und verpflich-
tend fir Geschaftsjahre anzuwenden, die am 1. Juli 2012 oder spater beginnen. Die W&W AG
berlcksichtigte diese Anderungen erstmals in ihrem Konzernzwischenabschluss zum zweiten
Quartal 2012 und Ubernimmt diese Darstellung ebenfalls im vorliegenden Konzernabschluss.
Hierbei sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung innerhalb des Sonstigen Ergebnisses
(OCl) die Betrage der betreffenden Periode getrennt darzustellen, die in einer spateren Periode
nicht aufwands- und ertragswirksam umgegliedert werden bzw. dann aufwands- und ertrags-
wirksam umgegliedert werden, wenn die dafiir notwendigen Bedingungen erfillt sind.

Aus der Anwendung dieser Anderung ergibt sich eine transparentere Darstellung des Sonsti-
gen Ergebnisses (OCl) innerhalb der Abbildung der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des
W&W-Konzerns.

Veroffentlichte, aber noch nicht verpflichtend anzuwendende
Rechnungslegungsvorschriften

Die nachfolgenden neuen und geanderten Standards und Interpretationen wurden in friheren
Berichtsperioden verabschiedet, sind aber bisher noch nicht in Kraft getreten. Von ihrer freiwil-
ligen vorzeitigen Anwendung wurde abgesehen. Die Umsetzung im W&W-Konzern erfolgt je-
weils zum Zeitpunkt der verpflichtenden Anwendung. Soweit nicht anders angegeben, prift
der W&W-Konzern gegenwartig die moglichen Auswirkungen der folgenden Standards und In-
terpretationen auf den Konzernabschluss.
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VEROFFENTLICHTE, ABER NOCH NICHT VERPFLICHTEND ANZUWENDENDE

RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

VERPFLICHTEND

VERGFFENT-  FUR GESCHAFTS-
LICHUNG DURCH JAHRE EU-
IASB/IFRIC BEGINNEND AB ENDORSEMENT
Anderungen an IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben Dezember 2011 1.Januar 2013 Dezember 2012
IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer Juni 2012 1.Januar 2013 Juni 2012
Anderungen an IAS 27 Einzelabschliisse 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

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
IFRS 13 Bewertung zum beizulegenden Zeitwert Mai 2011 1.Januar2013  Dezember 2012
Anderungen an IAS 12 Ertragsteuern Dezember 2010 1.Januar 2013 Dezember 2012
Sammelstandard zu Verbesserungen an den IFRS 2011 Mai 2012 1.Januar 2013 offen
Anderungen an IFRS 1 Erstmalige Anwendung der IFRS Marz 2012 1.Januar 2013 offen
IFRS 9 Finanzinstrumente November 2009 1.Januar 2015 offen
Anderungen an IFRS 9 und IFRS 7 - Verpflichtender

Anwendungszeitpunkt und Angaben zum Ubergang Dezember 2011 1.Januar 2015 offen
Anderungen an IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 - Ubergangs-

vorschriften Juni 2012 1.Januar 2014 offen
Anderungen an IFRS 10, IFRS 12 und IAS 27 - Investment-

gesellschaften Oktober 2012 1.Januar 2014 offen

ANDERUNGEN AN IFRS 7 FINANZINSTRUMENTE: ANGABEN UND AN |AS 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 auch die Vorschriften zu den Anhangangaben im IFRS 7 erweitert.

Die Anderung des IAS 32 ist erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem

1.Januar 2014 beginnen.

Die Anderung des IFRS 7 ist erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem

1.Januar 2013 beginnen.

IAS 19 LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER

Im Juni 2011 hat das IASB eine Uberarbeitete Version des IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer
verdffentlicht, die im Juni 2012 von der EU in europdisches Recht tbernommen wurde.



KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
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Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

Aufgrund der Anderungen sind zukunftig versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
unmittelbar in voller Hohe innerhalb des Sonstigen Ergebnisses (OCI) zu erfassen. Damit ent-
fallt die bisher zulassige Korridormethode, welche allerdings im W&W-Konzern keine Anwen-
dung fand.

Mit Anwendung des IAS 19 (rev. 2011) ist dariiber hinaus fir die Ermittlung der Ertrage aus
Planvermogen der gleiche Zinssatz zu verwenden wie flr die Diskontierung der Pensionsver-
pflichtungen. Die Unterscheidung zwischen kurzfristig und langfristig falligen Leistungen er-
folgt kiinftig auf der Grundlage des Zeitpunkts, zu dem ein Mitarbeiter die Leistungen nach
den Erwartungen des Unternehmens tatsachlich erhalten wird, und nicht langer auf der
Grundlage des Zeitpunkts, zu dem der Arbeitnehmer einen Anspruch geltend machen kann.
Zusatzlich entfallt die Verteilung nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands lber den Zeit-
raum bis zur Unverfallbarkeit der Anspriiche. Ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand
aufgrund von Plananderungen wird dann unmittelbar in der Periode der Anderung erfolgs-
wirksam erfasst.

Weitere Anderungen betreffen die Unterscheidung zwischen Leistungen aus Anlass der Been-
digung des Arbeitsverhaltnisses und anderen Leistungen des Arbeitgebers. Daruber hinaus
werden die Angabepflichten zu leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen erweitert.

Die Anderungen des IAS 19 (rev. 2011) sind mit einigen Ausnahmen grundséatzlich rickwirkend
anzuwenden fur Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1.Januar 2013 beginnen. Von der
Méglichkeit einer vorzeitigen Anwendung macht der W&W-Konzern keinen Gebrauch.

Die mit dem Uberarbeiteten Standard verbundenen Anderungen betreffen im W&W-Konzern
insbesondere die Behandlung der Aufstockungsleistungen im Rahmen von Altersteilzeitvertra-
gen. Aufstockungsleistungen aus Altersteilzeitvereinbarungen wurden bislang aufgrund der
IDW-Stellungnahme zur Bilanzierung von Verpflichtungen aus Altersteilzeitregelungen nach
IAS und nach handelsrechtlichen Vorschriften (IDW RS HFA 3 vom 18. November 1998) als Leis-
tungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses im Sinne von I1AS 19.7 bzw. IAS
19.132 ff. (a. F) eingestuft.

Aufgrund der Neufassung des IAS 19 und einer entsprechenden Entscheidung des IFRS Inter-
pretations Committee zur Auslegung von IAS 19.162 (2011) sind Aufstockungsleistungen nun-
mehr als andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer im Sinne von IAS 19.8 bzw. IAS
19.153 ff. (2011) anzusehen. In der Folge sind diese zukiinftig nicht mehr bei erstmaliger Erfas-
sung unmittelbar in Hohe des Barwerts aller kiinftigen Zahlungen zu passivieren, sondern zeit-
ratierlich anzusammeln. Mit Ubergang auf die neuen Regelungen werden sich daher die Riick-
stellungen fur andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer per 1. Januar 2013 er-
folgsneutral um rund 8,0 Mio € verringern und der entsprechende Zufihrungsaufwand wird
sich im Berichtsjahr 2013 brutto um rund 4,1 Mio € erhohen.

ANDERUNGEN AN |AS 27 EINZELABSCHLUSSE

Im Rahmen der Verabschiedung des IFRS 10 Konzernabschlisse werden die Regelungen fur
das Kontrollprinzip und die Anforderungen an die Erstellung von Konzernabschliissen aus dem
IAS 27 ausgelagert und abschlieBend im IFRS 10 behandelt (siehe Ausfiihrungen zu IFRS 10). Im
Ergebnis enthalt IAS 27 kiinftig nur die Regelungen zur Bilanzierung von Tochtergesellschaften,
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen in IFRS-Einzelabschlissen.

101



102 WUSTENROT & WURTTEMBERGISCHE AG

Die Anderung ist erstmals anzuwenden in Geschéftsjahren, die am oder nach dem 1. Januar
2014 beginnen.

ANDERUNGEN AN |AS 28 BETEILIGUNGEN AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN UND GEMEIN-
SCHAFTSUNTERNEHMEN

Im Rahmen der Verabschiedung des IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen erfolgten
auch Anpassungen an IAS 28. |AS 28 regelt — wie bislang auch — die Anwendung der Equity-
Methode. Allerdings wird der Anwendungsbereich durch die Verabschiedung des IFRS 11 er-
heblich erweitert, da zuklinftig nicht nur Beteiligungen an assoziierten Unternehmen, sondern
auch an Gemeinschaftsunternehmen (siehe IFRS 11) nach der Equity-Methode bewertet wer-
den mussen. Die Anwendung der quotalen Konsolidierung fir Gemeinschaftsunternehmen
entfallt mithin. Kinftig sind auch potentielle Stimmrechte und andere derivative Finanzinstru-
mente bei der Beurteilung, ob ein Unternehmen mafgeblichen Einfluss hat, bzw. bei der Be-
stimmung des Anteils des Investors am Vermogen der Gesellschaft zu berlcksichtigen. Eine
weitere Anderung betrifft die Bilanzierung nach IFRS 5, wenn nur ein Teil eines Anteils an ei-
nem assoziierten Unternehmen oder an einem Joint Venture zum Verkauf bestimmt ist. Der
IFRS 5 ist dann partiell anzuwenden, wenn nur ein Anteil oder ein Teil eines Anteils an einem
assoziierten Unternehmen (oder an einem Joint Venture) das Kriterium ,,zur VerauRerung ge-
halten” erfullt.

Die Anderung ist erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Januar
2014 beginnen. Fiir den W&W-Konzern ergeben sich hieraus keine Anderungen in der Darstel-
lung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.

IFRS 10 KONZERNABSCHLUSSE

IFRS 10 ersetzt die Vorschriften von IAS 27 Konzern- und Einzelabschlisse sowie SIC 12 Konso-
lidierung — Zweckgesellschaften. Mit diesem neuen Standard wird die Definition des Begriffs
der Beherrschung (,control”) neu und weiter gefasst als bisher. Beherrscht ein Unternehmen
ein anderes Unternehmen, hat das Mutterunternehmen das Tochterunternehmen zu konsoli-
dieren. Hierflr wird durch IFRS 10 eine einheitliche Grundlage bezlglich des Konsolidierungs-
konzepts und der Abgrenzung des Konsolidierungskreises geschaffen. Nach dem neuen Kon-
zept ist Beherrschung gegeben, wenn das potenzielle Mutterunternehmen die Entscheidungs-
gewalt aufgrund von Stimmrechten oder anderer Rechte Uber das potenzielle Tochterunter-
nehmen innehat, es an positiven oder negativen variablen Rickflissen aus dem Tochterunter-
nehmen partizipiert und diese Rickflisse durch seine Entscheidungsgewalt beeinflussen kann.
Aus diesem neuen Standard kénnen Auswirkungen auf den Umfang des Konsolidierungskrei-
ses, u. a. fur Zweckgesellschaften, entstehen. Die Methoden der Konsolidierung hingegen blei-
ben unverandert.

Der W&W-Konzern prift derzeit, inwieweit die bestehenden Einschatzungen zu den Beherr-
schungsverhaltnissen aufgrund der Anderung des IFRS 10 neu beurteilt werden miissen und
inwieweit zusatzliche Prozesse und Kontrollen zur Identifizierung und Beurteilung der Beherr-
schung erforderlich sind.

Der neue Standard ist erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Ja-
nuar 2014 beginnen.
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IFRS 11 GEMEINSCHAFTLICHE VEREINBARUNGEN

Mit IFRS 11 wird die Bilanzierung gemeinschaftlich gefiihrter Aktivitaten (Joint Arrangements)
neu geregelt. GemaR der in IFRS 11 enthaltenen Definition handelt es sich hierbei um vertrag-
liche Vereinbarungen, bei denen zwei oder mehrere Parteien die gemeinschaftliche Fihrung
ausliben. Statt der bisher drei verschiedenen Formen (siehe IAS 31 Anteile an Gemeinschafts-
unternehmen: gemeinschaftliche Tatigkeiten, gemeinschaftlich geftihrte Vermogenswerte
und gemeinschaftlich gefihrte Unternehmen) werden zuklnftig nur noch zwei verschiedene
Typen gemeinschaftlicher Vereinbarungen unterschieden:

= Eine gemeinschaftliche Tatigkeit (Joint Operations) liegt vor, wenn die gemeinschaftlich
beherrschenden Parteien unmittelbare Rechte an den Vermogenswerten und Verpflichtun-
gen fur die Verbindlichkeiten haben, welche wiederum anteilig im Konzernabschluss bilan-
ziert werden.

= Ineinem Gemeinschaftsunternehmen (Joint Ventures) 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 dem neuen Konzept ist zu entscheiden, ob eine gemeinschaftliche Tatigkeit oder ein
Gemeinschaftsunternehmen vorliegt.

Der neue Standard ist erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem
1.Januar 2014 beginnen.

Der W&W-Konzern erwartet hieraus keine Anderungen in der Darstellung der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage.

IFRS 12 ANGABEN ZU ANTEILEN AN ANDEREN UNTERNEHMEN

Dieser Standard definiert die erforderlichen Angabepflichten in Bezug auf Anteile an anderen
Unternehmen, die in Ubereinstimmung mit IFRS 10 und IFRS 11 bilanziert werden. Die erfor-
derlichen Angaben im Konzernanhang sind erheblich umfangreicher gegenlber den bisher
nach IAS 27, 1AS 28 und IAS 31 vorzunehmenden Angaben. Eine wesentliche Veranderung ge-
genlber den bisher geforderten Angaben besteht darin, dass Unternehmen die Annahmen
und Ermessensentscheidungen des Managements, die im Rahmen der Beurteilung der Beherr-
schung getroffen werden, offenlegen mussen.

Der neue Standard ist erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Ja-
nuar 2014 beginnen.

IFRS 13 BEWERTUNG ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

Im Mai 2011 wurde der neue IFRS 13 veroffentlicht, welcher das Resultat des gemeinsamen
Projekts von IASB und FASB hinsichtlich der Entwicklung eines einheitlichen Rahmenkonzepts
zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts ist. Mit diesem Standard wird die Fair-Value-Be-
wertung in IFRS-Abschlissen einheitlich geregelt. IFRS 13 enthalt Leitlinien fur die Ermittiung
des beizulegenden Zeitwerts, wenn dessen Verwendung durch einen anderen Standard vorge-
schrieben wird oder zulassig ist. Fur welche Posten der beizulegende Zeitwert zu ermitteln ist,
wird indes nicht durch IFRS 13 vorgeschrieben. Lediglich fir einige genau definierte
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Ausnahmen wird es weiter eigene Regeln geben. Der Fair Value wird zuklinftig als jener Preis
definiert, der erzielt werden wirde (zu zahlen ware), wenn ein Vermégenswert (eine Schuld) in
einer geordneten Transaktion zwischen Marktteilnehmern zum Bewertungszeitpunkt verkauft
(Ubertragen) werden wiirde. Beim Fair Value handelt es sich somit um eine marktbasierte Be-
wertung, der die Einschatzungen der Marktteilnehmer zum Wert des Vermdgenswertes oder
der Schuld zugrunde liegen. Der Fair Value wird als Exit Price konkretisiert, da fir den Vermo-
genswert die VerauRerung zu fingieren ist, fiir die Schuldposition eine Ubertragung auf einen
anderen Marktteilnehmer unter der Pramisse des weiteren Fortbestandes der Schuld, nicht
deren Ablosung. Wie bereits aus den derzeitigen Regelungen zur Fair-Value-Bewertung von
Finanzinstrumenten bekannt, werden drei Hierarchiestufen flr alle zum Fair Value bewerteten
Vermogenswerte und Schulden eingefuhrt, unabhangig davon, ob deren Fair Value fur bilan-
zielle Zwecke oder fur Anhangangaben ermittelt werden. Hierbei wird zukUlnftig die Transpa-
renz hinsichtlich der Glte der verwendeten Inputparameter gestarkt. Gleichzeitig wird betont,
dass am Markt beobachtete Faktoren primar fur die theoretische Bewertung herangezogen
werden mussen.

Der neue Standard ist erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Ja-
nuar 2013 beginnen.

Aus der Summe aller Anderungen erwartet der W&W-Konzern zuktinftig insbesondere Veran-
derungen in der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage. Der Umfang der Bericht-
erstattung zu quantitativen und qualitativen Sachverhalten wird deutlich steigen.

ANDERUNGEN AN IAS 12 ERTRAGSTEUERN

Diese Anderung beantwortet die Frage, ob der Buchwert eines Vermogenswertes durch Nut-
zung oder durch VerauBerung realisiert wird. Insbesondere bei als Finanzinvestition gehalte-
nen Immobilien, welche mittels des Neubewertungsmodells mit dem beizulegenden Zeitwert
bewertet werden, ist es oftmals schwierig zu beurteilen, ob sich bestehende temporare Diffe-
renzen im Rahmen der fortgefiihrten Nutzung oder im Zuge einer VerduBerung umkehren. Mit
dieser Anderung erfolgte die Einfiihrung einer widerlegbaren Vermutung, wonach die Realisie-
rung des Buchwerts im Normalfall durch VerauRerung erfolgt.

Fir den W&W-Konzern hat diese Anderung keine Auswirkung auf die Abbildung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage, da alle als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien mittels des
Anschaffungskostenmodells bewertet werden.

Diese Anderung ist erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Januar
2013 beginnen.

SAMMELSTANDARD ZU VERBESSERUNGEN AN DEN IFRS 2011

Im Juni 2011 wurde der Entwurf des vierten Sammelstandards zur Anderung verschiedener
IFRS erstmals verdffentlicht und in seiner endgliltigen Fassung im Mai 2012 vom IASB verab-
schiedet. Mit der Anpassung von Formulierungen in einzelnen IFRS soll eine Klarstellung der
bestehenden Regelungen erreicht werden. Daneben gibt es Anderungen mit Auswirkungen
auf die Bilanzierung, den Ansatz, die Bewertung sowie auf Anhangangaben. Betroffen sind die
Standards IAS 1, IAS 16, IAS 32, IAS 34 und IFRS 1.
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Die Anderungen sind —vorbehaltlich einer noch ausstehenden Ubernahme in EU-Recht — erst-
mals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen.

Fir den W&W-Konzern ergeben sich hieraus keine oder nur geringe Auswirkungen auf die
Abbildung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.

ANDERUNGEN AN IFRS 1 ERSTMALIGE ANWENDUNG DER INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING
STANDARDS

Die Anderung betrifft die Bilanzierung eines Darlehens der 6ffentlichen Hand zu einem unter
dem Marktzins liegenden Zinssatz durch einen IFRS-Erstanwender. Fir im Ubergangszeitpunkt
bestehende 6ffentliche Darlehen kann die Bewertung nach vorheriger Rechnungslegung bei-
behalten werden. Die Bewertungsregeln nach IAS 20.10A i. V. m. IAS 39 gelten somit nur fur
solche 6ffentlichen Darlehen, die nach dem Ubergangszeitpunkt eingegangen werden.

Die Anderungen sind — vorbehaltlich einer noch ausstehenden Ubernahme in EU-Recht —erst-
mals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen.

Fur den W&W-Konzern ergeben sich hieraus keine Auswirkungen auf die Abbildung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage.

IFRS 9 FINANZINSTRUMENTE

Die Bilanzierung und Bewertung von Finanzinstrumenten nach IFRS 9 wird IAS 39 ersetzen.
Finanzielle Vermogenswerte werden zukinftig nur noch in zwei Gruppen klassifiziert und be-
wertet: zu fortgefihrten Anschaffungskosten und zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value).
Die Gruppe der finanziellen Vermogenswerte zu fortgefiuihrten Anschaffungskosten besteht
aus solchen finanziellen Vermogenswerten, die nur den Anspruch auf Zins- und Tilgungszah-
lungen zu vorgegebenen Zeitpunkten vorsehen und die zudem im Rahmen eines Geschafts-
modells gehalten werden, dessen Zielsetzung das Halten von Vermogenswerten ist. Alle ande-
ren finanziellen Vermogenswerte bilden die Gruppe zum Fair Value. Unter bestimmten Voraus-
setzungen kann fur finanzielle Vermogenswerte der ersten Kategorie — wie bisher —eine De-
signation zur Kategorie zum Fair Value (,Fair-Value-Option®) vorgenommen werden.

Wertanderungen der finanziellen Vermogenswerte der Kategorie zum Fair Value sind grund-
satzlich in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen. Fir bestimmte Eigenkapi-
talinstrumente jedoch kann vom Wahlrecht Gebrauch gemacht werden, Wertanderungen im
Sonstigen Ergebnis (OCl) zu erfassen; Dividendenanspriiche aus diesen Vermégenswerten sind
jedoch in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.

Die Vorschriften fur finanzielle Verbindlichkeiten werden grundsatzlich aus IAS 39 tbernom-
men. Der wesentlichste Unterschied betrifft die Erfassung von Wertanderungen von zum Fair
Value bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten. Zuklnftig sind diese aufzuteilen: der auf das
eigene Kreditrisiko entfallende Teil ist im Sonstigen Ergebnis (OCI) zu erfassen, der verbleiben-
de Teil der Wertanderung ist in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.

IFRS 9 ist — vorbehaltlich einer noch ausstehenden Ubernahme in EU-Recht — erstmals anzu-
wenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1.Januar 2015 beginnen.
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ANDERUNGEN AN IFRS 9 UND IFRS 7 — VERPFLICHTENDER ANWENDUNGSZEITPUNKT UND ANGA-
BEN zuM UBERGANG

Die Anderungen ermoglichen einen Verzicht auf angepasste Vorjahreszahlen bei der Erstan-
wendung von IFRS 9. Ursprlinglich war diese Erleichterung nur bei vorzeitiger Anwendung von
IFRS 9 vor dem 1. Januar 2012 moglich. Die Erleichterung bringt zusatzliche Anhangangaben
nach IFRS 7 zum Ubergangszeitpunkt mit sich.

Diese Anderungen sind analog zu den Regelungen des IFRS 9 —vorbehaltlich einer noch ausste-
henden Ubernahme in EU-Recht — erstmals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach
dem 1. Januar 2015 beginnen.

ANDERUNGEN AN IFRS 10, IFRS 11 UND IFRS 12 — UBERGANGSVORSCHRIFTEN

Die im Juni 2012 ver&ffentlichten Anderungen betreffen die Ubergangsvorschriften und fiih-
ren weitere Ausnahmen von der Pflicht zur vollstandigen riickwirkenden Anwendung ein. Da-
riber hinaus ist die Beurteilung, ob eine Beherrschung vorliegt, nicht zum Beginn der Ver-
gleichsperiode, sondern nunmehr zum Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung vorzunehmen.
Daneben beinhalten diese Anderungen eine Klarstellung und zusé&tzliche Erleichterungen beim
Ubergang auf IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12. So werden angepasste Vergleichsinformationen le-
diglich fur die vorhergehende Vergleichsperiode verlangt. Darliber hinaus entfallt im Zusam-
menhang mit Anhangangaben zu nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen (structu-
red entities) die Pflicht zur Angabe von Vergleichsinformationen fiir Perioden, die vor der Erst-
anwendung von IFRS 12 liegen.

Die Anderungen der IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 sind — vorbehaltlich einer noch ausstehenden
Ubernahme in EU-Recht — erstmals anzuwenden in Geschéaftsjahren, die am oder nach dem
1.Januar 2014 beginnen.

ANDERUNGEN AN IFRS 10, IFRS 12 UND IAS 27 — INVESTMENTGESELLSCHAFTEN

Die Anderungen enthalten eine Begriffsdefinition fur Investmentgesellschaften und nehmen
derartige Gesellschaften aus dem Anwendungsbereich des IFRS 10 Konzernabschllsse aus.
Investmentgesellschaften konsolidieren danach die von ihnen beherrschten Unternehmen ge-
nerell nicht in ihrem IFRS-Konzernabschluss. Statt einer Vollkonsolidierung gelten fir diese Be-
teiligungen die glltigen Bilanzierungs- und BewertungsmaRstabe der finanziellen Vermogens-
werte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Anderungen haben keine
Auswirkungen flr einen Konzernabschluss, der Investmentgesellschaften umfasst, sofern
nicht die Konzernmutter selbst eine Investmentgesellschaft ist.

Die Anderungen sind — vorbehaltlich einer noch ausstehenden Ubernahme in EU-Recht —erst-
mals anzuwenden in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen.

Darstellung des Abschlusses

Der Konzernabschluss wird in Euro (€) aufgestellt. Die Darstellung der Betragsangaben erfolgt
gerundet auf Tausend Euro. Fur eine bessere Ubersicht werden die Erlduterungen grundsatz-
lich in Millionen oder Milliarden Euro angegeben. Aufgrund der Rundungen konnen sich Abwei-
chungen zu den ausgewiesenen, nicht gerundeten Betragen ergeben.



KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

Vergleichsinformationen

Zum 31. Dezember 2012 hat der W&W-Konzern zur Erhohung der Klarheit folgende Anpassun-
gen in der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage vorgenommen:

UBERSICHT DER ANPASSUNGEN IM VERGLEICH ZUM KONZERNABSCHLUSS 2011

SEITE

GB 2011 BEZEICHNUNG IM BERICHTSJAHR 2011 BEZEICHNUNG AB BERICHTSJAHR 2012

S.88 E Konzern-Gesamtergebnisrechnung Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

S.90 E Verkirzte Konzern-Gesamtergebnisrechnung Konzern-Gesamtergebnisrechnung

S.89,5.197 a Sonstiges Ergebnis (GuV) Sonstiges betriebliches Ergebnis
o Sonstige betriebliche Ertrage/

S.197 (4) Sonstige Ertrage/Aufwendungen (GuV) Aufwendungen

S.197 E Ubrige Ertrage/Aufwendungen (GuV) Ubrige sonstige Ertrage/Aufwendungen
o Summe direkt mit dem Eigenkapital verrechneter

S.90 (6) Wertanderungen Sonstiges Ergebnis (OCl)

S.92/93 W Neubewertungsriicklage Ubrige Rucklage

(1) Der W&W-Konzern stellt seine Gesamtergebnisrechnung zweiteilig dar, wonach die Begriffe
,Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung” und ,Konzern-Gesamtergebnisrechnung” zu verwen-
den sind. Die Bezeichnungen wurden entsprechend angepasst.

(2) Der bisher verwendete Begriff der ,Verkiirzten Konzern-Gesamtergebnisrechnung” wurde
einheitlich in ,Konzern-Gesamtergebnisrechnung” umbenannt.

(3) Um Doppeldeutigkeiten zu vermeiden, wurde innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung der Posten ,Sonstiges Ergebnis® in ,Sonstiges betriebliches Ergebnis“ umbenannt.

(4) + (5) Da das Sonstige Ergebnis (OCl) konsequent in Verbindung mit erfolgsneutralen Bewer-
tungsgewinnen und -verlusten innerhalb der Konzern-Gesamtergebnisrechnung verwendet
wird, wurden die im Sonstigen betrieblichen Ergebnis betroffenen Unterpositionen in ,Sonsti-
ge betriebliche Ertrage/Aufwendungen” sowie ,Ubrige sonstige Ertrage/Aufwendungen” um-
benannt.

(6) Die bisher innerhalb der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ausgewiesenen Posten ,Summe
direkt mit dem Eigenkapital verrechneter Wertanderungen (brutto)” und ,Summe direkt mit
dem Eigenkapital verrechneter Wertanderungen (netto)” wurden in ,Summe Sonstiges Ergeb-
nis (brutto)” bzw. ,Summe Sonstiges Ergebnis (netto)” umbenannt.

(7) Die Darstellung der Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung wurde ebenfalls ange-
passt. So erfolgt der Ausweis der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste zum
31. Dezember 2012 unter den Gewinnricklagen. Der Begriff der ,Ubrigen Riicklagen” wurde
neu eingefiihrt und ersetzt die bisherige mehrdeutige Bezeichnung ,Neubewertungsriicklage®.
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Darlber hinaus werden die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing, welche bisher ein Be-
standteil der Sonstigen Verbindlichkeiten waren, nun separat ausgewiesen.

Alle Anpassungen erfolgten in enger Ubereinstimmung mit den Vorschriften und Kommentie-
rungen der jeweils giiltigen Standards und verbessern die Ubersichtlichkeit und Klarheit der
Angaben. Der Detaillierungsgrad sowie die Informationstiefe blieben aufgrund dieser Ande-
rungen unberthrt.

KONSOLIDIERUNG
Konsolidierungskreis

Die W&W AG ist das Mutterunternehmen des W&W-Konzerns. In den Konzernabschluss ein-
bezogen werden neben der W&W AG alle wesentlichen Tochterunternehmen, Spezialfonds
und assoziierten Unternehmen. AulRerdem umfasst er verschiedene Publikumsfonds, bei de-
nen die Voraussetzungen flr eine Konsolidierung ebenfalls vorlagen. Zum Bilanzstichtag wer-
den neben dem Mutterunternehmen 27 (Vj. 27) Tochterunternenmen sowie 21 (Vj. 22) Publi-
kums- und Spezialfonds und 6 (Vj. 6) assoziierte Unternehmen in den Konzernabschluss einbe-
zogen.

Eine Ubersicht des Anteilsbesitzes samtlicher Gesellschaften, an denen innerhalb des W&W-
Konzerns mehr als 5 % gehalten werden, befindet sich in der Anteilsbesitzliste nach HGB.

PuBLIKUMS-
UND SPEZIAL-
INLAND AUSLAND FONDS GESAMT
Tochterunternehmen
Einbezogen zum 31. Dezember 2012 20 7 21 48
Einbezogen zum 31. Dezember 2011 20 7 22 49
Assoziierte Unternehmen, die nach
der Equity-Methode bilanziert werden
Einbezogen zum 31. Dezember 2012 5 1 — 6
Einbezogen zum 31. Dezember 2011 5 1 — 6

Die Prifung der Konsolidierungspflicht von Investmentfonds (Publikums- oder Spezialfonds)
erfolgt nach denselben Konsolidierungsgrundsatzen wie fiir Tochterunternehmen und wird in-
nerhalb des Abschnitts Konsolidierungsgrundsatze erlautert.

Anderungen im Konsolidierungskreis

ZUGANGE

Aufgrund strategischer Uberlegungen wurden erstmals zum 31. Dezember 2012 die beiden
neu gegrindeten Gesellschaften WL Renewable Energy GmbH & Co. KG, Stuttgart, sowie
WL Wind GmbH & Co. KG, Stuttgart, mit einem Anteil von jeweils 100 % in den Konsolidie-
rungskreis aufgenommen.
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ABGANGE

Der bislang im Wege der Vollkonsolidierung einbezogene Publikumsfonds W&W International
Europa Aktien Premium Il Fonds, Luxemburg, ist aufgrund seiner Auflosung im ersten Quartal
2012 aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden. Die Entkonsolidierung erfolgte auf Kon-
zernebene erfolgsneutral.

Wegen untergeordneter Bedeutung sind die beiden Gesellschaften Berlin Leipziger Platz
Grundbesitz GmbH, Berlin, sowie LP 1 Beteiligungs-GmbH & Co. KG, Stuttgart, aus dem Konso-
lidierungskreis ausgeschieden. Die damit verbundene Entkonsolidierung erfolgte auf Konzern-
ebene erfolgsneutral.

Konsolidierungsgrundsatze

Grundlage des W&W-Konzernabschlusses sind die nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden aufgestellten Jahresabschliisse der Wiistenrot & Wirttembergi-
sche AG, der einbezogenen Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen.

TOCHTERUNTERNEHMEN

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen, bei denen der Konzern in der Lage ist, die Finanz-
und Geschaftspolitik des Unternehmens zu beherrschen. Der beherrschende Einfluss beruht
dabei in der Regel auf der direkten oder indirekten Stimmrechtsmehrheit an der Tochtergesell-
schaft. Zweckgesellschaften werden in den Konsolidierungskreis einbezogen, sofern der
W&W-Konzern aus deren Tatigkeit mehrheitlich den wirtschaftlichen Nutzen ziehen kann be-
ziehungsweise die Risiken tragen muss.

In den Konzernabschluss einbezogen werden Tochterunternehmen und Investmentfonds,
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 Zeit-
punkt der Erlangung des beherrschenden Einflusses und endet mit dessen Wegfall.

Die erstmalige Einbeziehung von Tochterunternehmen sowie Investmentfonds erfolgt nach
der Erwerbsmethode. Zum Erwerbszeitpunkt wird die Ubertragene Gegenleistung dem Saldo
der zum Erwerbszeitpunkt bestehenden und gemaR IFRS 3 bewerteten Betrage der erworbe-
nen identifizierbaren Vermogenswerte, der tibernommenen Schulden und Eventualschulden
gegenlbergestellt. 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 Uberprifung aller angewendeten Verfahren erfolgswirksam in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Der Buchwert des Geschafts- oder Firmenwerts wird mindestens einmal jahrlich auf Werthal-
tigkeit Uberprift (Impairmenttest). Bestehen Anzeichen fiir eine mogliche Wertminderung,
findet auch unterjéhrig eine Uberprifung der Werthaltigkeit statt. Eine detaillierte Erlauterung
der Methode findet sich innerhalb des Kapitels Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden:
Erlduterungen zur Konzernbilanz im Abschnitt Immaterielle Vermogenswerte.
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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 ausgewiesen.

Die auf konzernfremde Dritte entfallenden Anteile von Investmentfonds werden in der Kon-
zernbilanz unter den Sonstigen Verbindlichkeiten (Note 18) ausgewiesen. Anteile an den Ge-
winnen und Verlusten konzernfremder Dritter finden sich in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung innerhalb des Sonstigen betrieblichen Ergebnisses (Note 38).

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten sowie die aus dem konzerninternen Fi-
nanz- und Leistungsverkehr stammenden Aufwendungen, Ertrage sowie Zwischengewinne
und Zwischenverluste werden im Rahmen der Schuldenkonsolidierung, der Aufwands- und Er-
tragskonsolidierung und der Zwischenergebniseliminierung eliminiert.

Tochterunternehmen von untergeordneter Bedeutung fir die Abbildung der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns werden nicht in den Konzernabschluss einbezogen
und innerhalb der zur VeraufRerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerte (Note 4) in der
Unterposition Beteiligungen ausgewiesen.

ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Assoziierte Unternehmen sind solche Unternehmen, die weder Tochterunternehmen noch Ge-
meinschaftsunternehmen sind und bei denen der Konzern in der Lage ist, die Finanz- und Ge-
schaftspolitik des Unternehmens mafgeblich zu beeinflussen, ohne die Kontrolle zu besitzen.
Der mafgebliche Einfluss beruht dabei regelmaRig auf einem direkten oder indirekten Stimm-
rechtsanteil 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 fur die Abbildung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns sind, werden mit dem Zeitpunkt der Er-
langung des mafgeblichen Einflusses in den Konzernabschluss einbezogen und unter Anwen-
dung der Equity-Methode bilanziert. Die Einbeziehung endet mit dem Wegfall des maligebli-
chen Einflusses. Bei der Equity-Methode entsprechen die Ergebniswirkungen und der Buch-
wert der Finanzanlage dem auf den Konzern entfallenen Anteil am Ergebnis und am Nettover-
mogen des Unternehmens. Bei Zugang werden die Anteile an assoziierten Unternehmen mit
ihren Anschaffungskosten in den Konzernabschluss aufgenommen. In den Folgeperioden er-
hoht oder verringert sich der Buchwert der Anteile entsprechend dem Anteil des W&W-Kon-
zerns am Periodenergebnis des Beteiligungsunternehmens. Nicht realisierte Gewinne und Ver-
luste werden innerhalb der Ubrigen Ricklagen unter der Riicklage aus nach der Equity-Metho-
de bilanzierten finanziellen Vermogenswerten ausgewiesen.
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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 as-
soziierten Unternehmens. Eine Wertautholung 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 Vermogenswerte.

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 Vermogenswerte erfasst.

Assoziierte Unternehmen von untergeordneter Bedeutung fur die Abbildung der Vermaogens-,
Finanz- und Ertragslage des W& W-Konzerns werden nach den gleichen Prinzipien wie zur Ver-
aulerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte (siehe Abschnitt Finanzinstrumente sowie
Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft innerhalb des Kapitels
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden: Erlduterungen zur Konzernbilanz) bilanziert und
sind dem Bilanzposten Zur VerduRerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte (Note 4)
innerhalb der Unterposition Beteiligungen zugeordnet.

Stichtag

Die Jahresabschlisse des Mutterunternehmens, der einbezogenen Tochterunternehmen und
assoziierten Unternehmen werden auf den Stichtag 31. Dezember 2012 erstellt.

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 Vermogenswerte 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. Sons-
tige nicht monetare Vermogenswerte und Schulden werden mit dem Kurs am Tag des Ge-
schaftsvorfalls (historischer Kurs) bewertet.

Die Umrechnungsdifferenzen in fremder Wahrung gehaltener Eigenkapitalinstrumenten der
Kategorie Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte werden erfolgsneutral in-
nerhalb des Sonstigen Ergebnisses (OCl) erfasst und erst bei Abgang des betreffenden Eigenka-
pitalinstruments ergebniswirksam vereinnahmt. Andere Umrechnungsdifferenzen werden er-
gebniswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung verbucht.
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In den Konzernabschluss einbezogene Vermogenswerte und Schulden der Tochterunterneh-
men, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden gemal% 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.

Die Wechselkurse wichtiger Wahrungen veranderten sich wie folgt:

WAHRUNG
GUV-JAHRES- GUV-JAHRES-
DURCH- DURCH-
BILANZKURS SCHNITTSKURS BILANZKURS SCHNITTSKURS
2012 2012 2011 2011
usb 1,3194 1,2933 1,2939 1,3947
CzK 25,1510 25,1893 25,7870 24,6342
HRK 7,5575 7,5265 7,5370 7,4443
GBP 0,8161 0,8137 0,8353 0,8702
DKK 7,4610 7,4443 7,4342 7,4499
YEN 113,6100 103,2362 100,2000 111,1154

Unternehmenszusammenschlisse
UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE DER VORHERIGEN GESCHAFTSJAHRE

Allianz Dresdner Bauspar AG

Die W&W AG hat uber ihr Tochterunternehmen, die Wiistenrot Bausparkasse AG (BSW), Lud-
wigsburg, mit Wirkung zum 7. Juli 2010 100 % der stimmberechtigten Aktien an der Allianz
Dresdner Bauspar AG (ADB) von der Commerzbank AG, Frankfurt/M., erworben und damit die
Beherrschung lber dieses Unternehmen erlangt. Die ADB war zum Zeitpunkt des Erwerbs eine
private Bausparkasse mit Sitz in Bad Vilbel.

Im Unternehmenskaufvertrag wurde vereinbart, dass die BSW das Recht hat, im Jahr 2013
einen Teil des Kaufpreises —von 0,0 Mio € bis maximal 30,0 Mio € — zurlickzufordern, sofern
die im Rahmen der Vertriebskooperation vereinbarten Zielerreichungsgrade fir vorher festge-
legte Vertriebsleistungen nicht erreicht werden (sog. ,Clawback-Vereinbarung®). Der beizule-
gende Zeitwert der bedingten Gegenleistung betrug zum Erwerbszeitpunkt 2,1 Mio €. Er wur-
de unter Verwendung des Barwertverfahrens auf Basis einer aus Vergangenheitsdaten abge-
leiteten mathematischen Verteilung der moglichen Zielerreichung sowie unter Verwendung
aktueller Diskontierungszinssatze ermittelt. Zum 31. Dezember 2012 hat sich der beizulegende
Zeitwert der bedingten Gegenleistung auf 0 (Vj. 2,2) Mio € verringert, da die vereinbarten Ver-
triebsleistungen vollstandig erbracht worden sind. Die Differenz, bezogen auf den beizulegen-



KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

den Zeitwert der bedingten Gegenleistung im Vergleich zum Vorjahr, wurde in Hohe von 2,1
(V. 0,2) Mio € als Aufwand (Vj. Ertrag) in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und in
Hohe von —0,1 (Vj. 0,1) Mio € in der verklrzten Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst. Die
Bandbreite der Zahlungen besteht nicht mehr (Vj. 0,0-30,0 Mio €).

Die ADB wurde nach dem erfolgten Kontrolltibergang im dritten Quartal 2010 auf die BSW
verschmolzen. Damit einhergehend wurde die gesamte Buchhaltung in die entsprechenden
Prozesse der BSW integriert. Die Ermittlung von Gewinnen und Verlusten des laufenden Ge-
schaftsjahres, die sich auf die ibernommenen Vermogenswerte und Schulden der ADB bezie-
hen, war infolgedessen nicht moglich.

Echte Wertpapierpensionsgeschafte

Der W&W-Konzern tritt im Rahmen echter Wertpapierpensionsgeschafte (Repo-Geschafte)
ausschlieRlich als Pensionsgeber auf. Echte Wertpapierpensionsgeschafte sind Vertrage, durch
die Wertpapiere gegen Zahlung eines Betrages Ubertragen werden, in denen jedoch gleichzei-
tig vereinbart wird, dass diese Wertpapiere zu einem spateren Zeitpunkt gegen Entrichtung ei-
nes im Voraus vereinbarten Betrages an den Pensionsgeber zurlicklibertragen werden mussen.
Die in Pension gegebenen Wertpapiere werden weiterhin entsprechend der bisherigen Katego-
risierung in der Bilanz ausgewiesen. Gleichzeitig wird eine finanzielle Verbindlichkeit in Hohe
des erhaltenen Betrags passiviert. Ergibt sich ein eventueller Unterschiedsbetrag zwischen
dem bei Ubertragung erhaltenen und dem bei spaterer Rickubertragung zu leistenden Betrag,
wird dieser nach der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit der Verbindlichkeit erfolgswirksam
zugeschrieben. Die laufenden Ertrdge werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
nach den Regeln fur die entsprechende Wertpapierkategorie abgebildet.

Treuhandgeschafte

Treuhandgeschafte sind grundsatzlich dadurch gekennzeichnet, dass ein Treuhander im Auf-
trage des Treugebers Sachen, Werte oder Forderungen in eigenem Namen erwirbt und das
Treugut im Interesse des Treugebers und nach dessen Weisungen verwaltet. Der Treuhander
handelt in eigenem Namen fur fremde Rechnung.

Treuhandvermoégen und -verbindlichkeiten werden auf3erhalb der Bilanz im Anhang ausgewie-
sen. Uber Art und Umfang der im W&W-Konzern bestehenden Treuhandvermogen und -ver-
bindlichkeiten wird auf die detaillierte Darstellung in der Note 46 Treuhandgeschafte verwie-
sen.

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 zukunftiger Ereignisse bedingt ist, die nicht vollstandig unter der
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 Erfullung die-
ser Verpflichtung nicht wahrscheinlich ist oder die Hohe der Verpflichtung nicht ausreichend
verldsslich geschatzt werden kann. Ist der Abfluss von Ressourcen nicht unwahrscheinlich,
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werden im Anhang (Note 58 Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen) Angaben
zu diesen Eventualverbindlichkeiten gemacht. Werden Eventualverbindlichkeiten im Rahmen
von Unternehmenszusammenschlissen Ubernommen, werden diese zum Erwerbszeitpunkt

mit dem Fair Value in der Bilanz angesetzt.

SCHATZUNGEN UND ANNAHMEN BEI DER BILANZIERUNG
Grundsatze

Die Erstellung des Konzernabschlusses nach IFRS erfordert zu einem gewissen Grad Schatzun-
gen und Annahmen, die sich auf den Wertansatz der bilanzierten Vermogenswerte und Schul-
den, der Ertrage und Aufwendungen sowie die Angabe der Eventualverbindlichkeiten auswir-
ken.

Die Anwendung einiger im Kapitel Allgemeine Aufstellungsgrundsatze und Anwendung der
IFRS beschriebenen Rechnungslegungsgrundsdtze setzt wesentliche Einschdtzungen voraus,
die auf komplexen und subjektiven Beurteilungen sowie Annahmen beruhen und sich auf Fra-
gestellungen beziehen konnen, die Unsicherheiten aufweisen. Dies kann zur Folge haben, dass
vergleichbare Sachverhalte im W&W-Konzern mit einem von anderen Unternehmen abwei-
chenden Wert angesetzt werden, insbesondere dann, wenn die mogliche Bandbreite realisti-
scher Annahmen im Einzelfall relativ grof8 ist. Das bedeutet jedoch nicht, dass die im W&W-
Konzern ermittelten Wertansatze nicht sachgerecht sind, sondern spiegelt vielmehr unter-
schiedliche Erkenntnisse und Einschatzungen kinftiger Entwicklungen wider.

Die verwendeten Schatzverfahren und die Entscheidung lber 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 zukiinftiger Ereignisse, die unter den ge-
gebenen Umstanden verntinftig erscheinen. Dennoch liegt es in der Charakteristik dieser Pos-
ten, dass Schatzungen und Annahmen gegebenenfalls im Zeitverlauf angepasst werden mus-
sen, da neue Erkenntnisse zu berlcksichtigen sind.

Bestehende Unsicherheiten werden bei der Wertermittlung in Ubereinstimmung mit den je-
weiligen Standards angemessen berlcksichtigt. Die tatsachlichen Ergebnisse konnen jedoch
von den Schatzungen abweichen.

Schatzungen und die ihnen zugrunde liegenden Annahmen werden kontinuierlich Uberprift.
Die Auswirkungen von Schatzungsanderungen werden in derjenigen Periode erfasst, in der die
Anderung der Schatzung erfolgt.

Sofern Schatzungen in groRerem Umfang erforderlich waren, werden diese lbergreifend bei
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie in den betreffenden Posi-
tionen und Notesangaben einzelner Bilanzposten naher erlautert.

Der W&W-Konzern hat die nachstehend aufgefihrten Rechnungslegungsgrundsatze, deren
Anwendung in erheblichen Umfang auf Schatzungen und Annahmen basiert, als wesentlich
identifiziert.
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Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten

Der beizulegende Zeitwert ist definiert als der Betrag, zu dem ein Vermogenswert oder eine
Verbindlichkeit im Rahmen einer geordneten Transaktion (ausgenommen sind Zwangsverkauf
oder Notabwicklung) zwischen sachverstandigen und vertragswilligen Geschaftspartnern
zum jetzigen Zeitpunkt ausgetauscht werden konnen.

Fur die Ermittlung des Fair Value von Finanzinstrumenten, deren Preise an einem aktiven
Markt notiert sind, sind nur in geringem Umfang Einschdatzungen des Managements erforder-
lich. In dhnlicher Weise bedarf es nur weniger subjektiver Bewertungen beziehungsweise Ein-
schatzungen fur Finanzinstrumente, die mit branchenlblichen Modellen bewertet werden
und deren samtliche Eingangsparameter in aktiven Markten notiert sind. Dazu gehoren bei-
spielsweise das Discounted-Cashflow-Verfahren (DCF) und Optionspreismodelle.

Das erforderliche Mal% an subjektiver Bewertung und Einschatzungen durch das Management
hat fur diejenigen Finanzinstrumente ein hoheres Gewicht, die anhand spezieller und komple-
xer Modelle bewertet werden und bei denen einige oder alle Eingangsparameter nicht beo-
bachtbar sind. Die so ermittelten Werte werden maligeblich von den zu treffenden Annahmen
beeinflusst.

Nahere Erlauterungen sind im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden: Erlauterun-
gen zur Konzernbilanz im Abschnitt Bewertung zum beizulegenden Zeitwert sowie in der
Note 42 Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert innerhalb des Kapitels Erldute-
rungen zu Finanzinstrumenten enthalten.

Wertminderungen (Impairments) 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 nichtfinanziellen Vermégenswerte in re-
gelmaRigen Abstanden auf objektive Hinweise in Hinblick auf das Vorliegen einer Wertminde-
rung untersucht. Wertminderungen werden grundsatzlich erfolgswirksam erfasst, wenn der
We&\W-Konzern der Ansicht ist, dass die Buchwerte dieser Vermogenswerte moglicherweise
nicht mehr einbringlich sind. Die Uberprifung erfolgt zusatzlich, wenn Ereignisse oder veran-
derte Rahmenbedingungen darauf hindeuten, dass sich der Wert dieser Vermogenswerte ver-
mindert haben konnte.

Darlber hinaus werden bereits wertgeminderte Vermogenswerte weiterhin regelmagig 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 Werterho-
lung schlieBen lassen und es Uberdies gemdf des anzuwendenden Standards zuldssig ist. So
dirfen Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwerte nicht riickgangig gemacht wer-
den.
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Schatzungsunsicherheiten betreffen insbesondere die Prognosen in Bezug auf Hohe, den zeitli-
chen Anfall der zugrunde liegenden Cashflows sowie die Diskontierungsfaktoren.

Einzelheiten zu Wertminderungen und Wertauftholungen finden sich im Kapitel Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden: Erlduterungen zur Konzernbilanz im Abschnitt Wertminderung
(Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermdgenswerte sowie innerhalb der jeweiligen
Notesangaben.

Bildung von Ruckstellungen

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

Innerhalb der versicherungstechnischen Rickstellungen werden besonders die im Folgenden
aufgeflhrten Rickstellungsarten wesentlich von Schatzungen und Annahmen beeinflusst (die
Buchwerte hierzu sowie weitere Informationen finden sich ab Note 21 ff):

Deckungsriickstellung

Die Deckungsrickstellung betrifft im Wesentlichen die Lebens- und Krankenversiche-
rung. Sie wird nach versicherungsmathematischen Methoden als Barwert der kiinftigen
Verpflichtungen abzuglich des Barwerts der kiinftigen Beitrage geschatzt. Die Hohe der
Deckungsruckstellung ist abhangig von zukunftsbezogenen Annahmen tber die Entwick-
lung der am Kapitalmarkt erzielbaren Anlagerenditen, der Lebenserwartung und weiterer
statistischer Daten sowie den im Zusammenhang mit der Verwaltung der Vertrage entste-
henden Kosten. Notwendige Anpassungen der zukunftsbezogenen Annahmen haben
wesentliche Auswirkungen auf die Hohe der Deckungsriickstellung.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Die Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird Uberwiegend in der
Schaden- und Unfallversicherung fir zuklnftige Zahlungsverpflichtungen gebildet, die aus
bis zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abgewickelten Versicherungsfallen
resultieren. Bei der Ermittlung der Riickstellungshohe sind zukunftsbezogene Annahmen,
beispielsweise hinsichtlich der Schadenentwicklung, Schadenregulierungskosten, Schaden-
inflation oder Beitragsanpassungen, erforderlich. Notwendige Anpassungen der zukunfts-
bezogenen Annahmen haben wesentliche Auswirkungen auf die Hohe der Riickstellung ftir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.

ANDERE RUCKSTELLUNGEN

Riickstellungen fiir Pensionen und andere langfristig fallige Leistungen an
Arbeitnehmer

Bei der Berechnung von Riickstellungen fir Pensionen und anderer langfristig falliger Leis-
tungen an Arbeitnehmer sind Annahmen und Schatzungen hinsichtlich der Pramissen wie
beispielsweise Rechnungszins, Gehaltssteigerungen, kiinftige Rentensteigerungen und
Sterblichkeit notwendig.
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= Sonstige Riickstellungen
Rickstellungen werden gebildet, wenn aus einem vergangenen Ereignis eine gegenwartige
faktische oder rechtliche Verpflichtung gegenlber Dritten resultiert, die kiinftig wahr-
scheinlich zu einem Vermogensabfluss fuhrt, der sich zuverlassig schatzen lasst. Soweit die
Auswirkungen des Zinseffekts wesentlich sind, erfolgt die Bildung der Rickstellungen
gemal IAS 37 in Hohe des Barwerts der zu erwartenden Inanspruchnahme.

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
bezlglich der Eintrittswahrscheinlichkeit, der erwarteten Zahlungen und des zugrunde
liegenden Abzinsungssatzes determiniert.

Sofern die genannten Kriterien zur Bildung von Ruckstellungen nicht erfullt sind, werden
die entsprechenden Verpflichtungen als Eventualverbindlichkeiten ausgewiesen.

Weitere Informationen zu allen genannten Riickstellungsarten finden sich in den Abschnitten
Andere Rlckstellungen und Versicherungstechnische Rickstellungen.

ERMESSENSAUSUBUNGEN BEI DER ANWENDUNG VON
RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN

Die Anwendung von Rechnungslegungsmethoden unterliegt verschiedenen Ermessensent-
scheidungen des Managements, die die Betrage im Konzernabschluss der W&W erheblich be-
einflussen kénnen. So wird Ermessen in Bezug auf die Anwendung der Regelungen zum Hedge
Accounting gemafs IAS 39 ausgeubt.

Ferner wurde entschieden, dass die IAS 39 Bewertungskategorie ,Bis zur Endfalligkeit zu hal-
tende Finanzinvestitonen® im W&W-Konzern nicht angewendet wird.

Ermessen des Managements bei der Anwendung von Rechnungslegungsmethoden wird ferner
dahingehend ausgetbt, dass flir samtliche als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sowie
flr samtliche Sachanlagen einschlieRlich der eigengenutzten Immobilien als Rechnungsle-
gungsmethode das Anschaffungskostenmodell und nicht das Modell des beizulegenden Zeit-
werts 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 gemafd §§ 341 ff.
HGB sowie darauf basierenden Verordnungen und fur auslandische Konzernunternehmen
nach den jeweiligen lokalen Rechnungslegungsvorschriften bilanziert.
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden:
Erlauterungen zur Konzernbilanz

FINANZINSTRUMENTE SOWIE FORDERUNGEN UND VERBINDLICHKEITEN AUS DEM
VERSICHERUNGSGESCHAFT

Klassen

Unter der Berlicksichtigung der Charakteristika der Finanzinstrumente und der unterschiedli-
chen Arten der nach den IFRS anzugebenden Informationen wurden die Finanzinstrumente
wie nachfolgend dargestellt in Klassen zusammengefasst. Die Klassen von Finanzinstrumen-
ten spiegeln sich in der Struktur beziehungsweise den Posten der Konzernbilanz wider:



KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

KLASSEN

KLASSE BEWERTUNGSGRUNDLAGE

Finanzielle Vermdgenswerte

Barreserve Nominalwert

Finanzielle Vermégenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet Beizulegender Zeitwert

Zur Verduflerung verfiigbare finanzielle Vermdégenswerte Beizulegender Zeitwert

Beteiligungen

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere

Festverzinsliche Wertpapiere und Forderungen

Sonstige

Forderungen Fortgefuhrte Anschaffungskosten

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft

Forderungen an Kunden

Sonstige Forderungen

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen Beizulegender Zeitwert

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet Beizulegender Zeitwert

Handelspassiva

Verbindlichkeiten Fortgefuihrte Anschaffungskosten

Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft

Verbindlichkeiten gegentliber Kunden

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Sonstige Verbindlichkeiten

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen Beizulegender Zeitwert

Nachrangkapital Fortgefuhrte Anschaffungskosten

Auferbilanzielles Geschdift

Finanzgarantien Nominalwert

Unwiderrufliche Kreditzusagen Nominalwert

Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing waren bisher ein Bestandteil der Sonstigen Ver-
bindlichkeiten. Zur Verbesserung der Transparenz werden diese nun separat dargestellt.
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GRUNDSATZE DER BEWERTUNG UND DES AUSWEISES VON FINANZINSTRUMENTEN
Alle finanziellen Vermégenswerte und finanziellen Verpflichtungen einschlielich aller derivati-
ven Finanzinstrumente werden gemaf IAS 39 in der Bilanz erfasst.

Finanzinstrumente werden grundsatzlich am Erflllungstag 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 fir einen Abgang erfillt 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 bilan-
ziert.

Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

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 derivativer Finanzinstrumente, welche nicht als Sicherungs-
geschaft im Rahmen von Sicherungsbeziehungen bilanziert werden, in dieser Position ausge-
wiesen.

Nicht realisierte sowie realisierte Bewertungsergebnisse, laufende Ertrage und Aufwendungen
aus Finanzinstrumenten und Provisionen flir 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 Ausiibung der Fair-Value-Option werden in dieser Unterposition strukturierte Produkte aus-
gewiesen, sofern anderenfalls eine Trennungspflicht des eingebetteten Derivats vom Basisver-
trag bestehen wirde.

Ferner werden hier die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversi-
cherungspolicen aktiviert, um so das Auftreten eines Accounting Mismatch zu vermeiden, der
anderenfalls dadurch verursacht wiirde, dass die Veranderungen des Bilanzwerts der Deckungs-
rickstellung fir fondsgebundene Versicherungsvertrage erfolgswirksam erfasst werden.

Weiterhin werden auch einzelne Wertpapiere der Unterposition Aktien, Investmentanteile und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie einzelne Wertpapiere der Unterposition
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere dieser Kategorie zugeordnet,
sofern dadurch Inkongruenzen bei der Bewertung vermieden werden oder sich in erheblichem
Umfang verringern.
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KONZERNABSCHLUSS LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

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 Veraullerung verfligbare 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, Investment-
anteile, andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, Inhaberschuldverschreibungen, andere fest-
verzinsliche 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 Berlcksichtigung latenter Steuern und der
Rickstellung fur latente Beitragsriickerstattung — in der Konzern-Gesamtergebnisrechung un-
ter der Position Unrealisierte Gewinne/Verluste aus zur VerduRerung verfiigbaren finanziellen
Vermoégenswerten und innerhalb der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung im Sonsti-
gen Ergebnis (OCI) unter den Ubrigen Riicklagen als Riicklage aus zur VerduRerung verfugbaren
finanziellen Vermogenswerten ausgewiesen werden. Eine Realisierung von Gewinnen und Ver-
lusten findet grundsatzlich erst bei Abgang statt. Die Uberpriifung der Werthaltigkeit von zur
VerauBerung verflgbaren finanziellen Vermogenswerten erfolgt, wie im Abschnitt Wertmin-
derungen (Impairments) und Wertaufholung finanzieller Vermogenswerte beschrieben. Bei
Fremdkapitalinstrumenten mit fester Laufzeit werden direkt zuordenbare Transaktionskosten,
Agien und Disagien unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfolgswirksam uber die Lauf-
zeit verteilt und im Ergebnis aus zur VerauBerung verfligbaren finanziellen Vermdgenswerten
erfasst.

Zinsertrage werden periodengerecht abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird zusammen mit der
betreffenden Position ausgewiesen.

Forderungen

Diese Position enthalt nicht derivativer Finanzinstrumente mit festen oder bestimmbaren Zah-
lungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Im W&W-Konzern fallen vor allem Bau-
spardarlehen, Baudarlehen, Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen in diese
Kategorie.

Forderungen werden beim erstmaligen Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert und in Folge-
perioden zu den fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmetho-
de bilanziert. Transaktionskosten, Agien und Disagien sowie abgegrenzte GebUlhren werden
mittels der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit verteilt und erfolgswirksam im Ergebnis aus
Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital erfasst. Geblhren, die nicht Bestandteil
des Effektivzinses sind, werden im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt ihrer Vereinnahmung er-
fasst.
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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 Nomi-
nalwerten 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 Uberprifung der Werthaltigkeit von Forderungen erfolgt, wie im Abschnitt Wertminde-
rungen (Impairments) und Wertaufholung finanzieller Vermogenswerte 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 derivativer Finanzinstru-
mente, die nicht als Sicherungsgeschaft im Rahmen des Hedge Accounting bilanziert werden,
ausgewiesen.

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 flr Handelsgeschafte werden gleich-
falls dort ausgewiesen.

Verbindlichkeiten

Diese Position beinhaltet insbesondere die Verbindlichkeiten gegentuber Kunden und Kreditin-
stituten sowie verbriefte Verbindlichkeiten.

Die Bilanzierung von Verbindlichkeiten erfolgt zu fortgefiuhrten Anschaffungskosten. Transak-
tionskosten, Agien und Disagien werden mittels der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit des
Geschafts verteilt. Gebuhren, 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.
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KONZERNABSCHLUSS LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

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 gegentber 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 Lea-
singgegenstands oder mit dem Barwert der Mindestleasingzahlungen, sofern dieser Wert
niedriger ist. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Diese Position beinhaltet die negativen Marktwerte derivativer Finanzinstrumente, die als
Sicherungsinstrument in eine nach den Kriterien des Hedge Accounting anerkannte Siche-
rungsbeziehung eingebunden sind. Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert am Bi-
lanzstichtag.

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 in Hohe des beizulegenden
Zeitwerts erfasst. Dieser entspricht im Regelfall dem Barwert der fir die Ubernahme der Fi-
nanzgarantie erhaltenen Gegenleistung. Im Rahmen der Folgebewertung ist die Verpflichtung
mit dem hoheren Wert einer gemaf IAS 37 zu bildenden Ruckstellung oder mit dem urspriing-
lichen Betrag abzliglich 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 Verpflichtungsliberhang wahrschein-
lich ist, wird eine Rickstellung angesetzt. Sofern keine Einzelrtickstellung erfasst wird, wird ge-
malé den Grundsatzen der Portfoliowertberichtigung eine Riickstellung gebildet.
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Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Fir die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Finanzinstrumenten findet das im Folgen-
den beschriebene Vorgehen Anwendung, unabhangig davon, welcher Kategorie das Finanzin-
strument zugeordnet ist und ob der ermittelte beizulegende Zeitwert fur die bilanzielle Bewer-
tung oder die Information im Anhang herangezogen wird.

Fir 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 anerkannter Bewertungsmodelle unter Verwendung am Markt direkt oder indirekt beob-
achtbaren Parametern (z. B. Zins, Wahrungskurs, Volatilitat) bestimmt (Stufe 2). Wenn eine Be-
wertung Uber Borsen- oder Marktpreise oder mittels eines Bewertungsmodells unter Verwen-
dung am Markt direkt oder indirekt beobachtbarer Inputfaktoren nicht oder nicht vollstandig
moglich ist, werden fur die Bewertung 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 Bilanzposten Finanzielle Vermogenswerte er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermo-
genswerte, Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen und Negative Marktwerte aus
Sicherungsbeziehungen bewertet. Borsen- oder marktgehandelte Derivate werden gleichfalls
mit ihrem Borsen- oder Marktpreis bewertet.

Die in Stufe 2 und 3 verwendeten Bewertungsmethoden umfassen allgemein anerkannte Be-
wertungsmodelle 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 fur die Bewertung von Zins-Swaps
und nicht optionalen Termingeschéften (z. B. Devisentermingeschafte), 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 dar-
gestellt werden. Im vierten Quartal 2012 wurde die Bewertung besicherter Derivate auf die
Overnight-Interest-Rate(OIS)-Swapkurve umgestellt. Die mit der OIS-Swapkurve bewerteten
Derivate flielen auch in die Effektivitdtsmessung beim Hedge Accounting ein.
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KONZERNABSCHLUSS LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

Finanzinstrumente der Bilanzposten Forderungen, Verbindlichkeiten sowie Nachrangkapital,
deren beizulegende Zeitwerte im Anhang angegeben werden, werden ebenfalls mittels der
Barwertmethode bewertet.

Nicht an einem aktiven Markt notierte Asset-Backed-Securities werden — bei Vornahme einer
Durchschau auf die der Verbriefung zugrunde liegenden Finanzinstrumente — ebenfalls unter
Verwendung der Barwertmethode bewertet. Dabei werden die Spezifika der einzelnen Tran-
chen (z. B. Absicherung, vorzeitige Tilgung, erwartete Ausfallrate, Hohe des Verlusts, Zinsstruk-
turkurve) berlicksichtigt. Die fur die Bewertung herangezogenen Annahmen werden anhand
externer Quellen verifiziert, soweit diese vorhanden sind.

Die beizulegenden Zeitwerte von Optionen werden mit den fur die jeweiligen Arten und den
zugrunde liegenden Basiswerten von Optionen entsprechenden allgemein anerkannten Opti-
onspreismodellen (Black 76 furr Zinsoptionen, Black Scholes fir Aktienoptionen) und den diesen
zugrunde liegenden, allgemein anerkannten Annahmen berechnet. Der Wert von Optionen be-
stimmt sich insbesondere nach dem Wert des zugrunde liegenden Basisobjekts und dessen
Volatilitat, dem vereinbarten Basispreis, -zinssatz oder -index, dem risikolosen Zinssatz sowie
der Restlaufzeit des Kontrakts. Die mittels Optionspreismodellen bewerteten Optionen befin-
den sich in den Bilanzposten Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet, Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet, Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen und Negative Marktwerte aus Si-
cherungsbeziehungen.

Bei der Bewertung von Finanzinstrumenten werden die am Finanzmarkt beobachtbaren Liqui-
ditats- und Bonitatsspreads berlcksichtigt. Die Ermittlung des Bewertungsspreads erfolgt
mittels eines Vergleichs von Referenzkurven mit den entsprechenden risikolosen Geldmarkt-
und Swapkurven des Finanzinstruments. Zur Bewertung werden laufzeitabhangige Spreads
verwendet, welche auBerdem die Qualitat des Emittenten innerhalb der unterschiedlichen
Emittentengruppen innerhalb einer Ratingklasse berucksichtigen. Fir das Kundenkreditge-
schaft wird ein an der eigenen Risikovorsorgequote orientierter Risikoaufschlag herangezogen.

Die beizulegenden Zeitwerte von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten entspre-
chen in etwa dem Buchwert, was vor allem durch die kurze Laufzeit dieser Instrumente be-
grindet ist. Diese Finanzinstrumente sind im Bilanzposten Barreserve ausgewiesen.

Zusammengesetzte Finanzinstrumente beziehungsweise strukturierte Produkte werden als
Ganzes oder durch die Aggregation der Bewertungsergebnisse der einzelnen Bestandteile be-
wertet.

Die Bewertungsergebnisse werden mafgeblich durch die zugrunde gelegten Annahmen be-
einflusst, insbesondere durch die Festlegung der Zahlungsstrome und der Diskontierungsfak-
toren.
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Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen

Der Fair-Value-Hedge ist eine SicherungsmaRnahme, welche die Anderung des beizulegenden
Zeitwerts eines bilanziellen Vermogenswerts, einer bilanziellen Verbindlichkeit oder einer bi-
lanzunwirksamen festen Verpflichtung oder eines genau bezeichneten Teils davon, die auf ein
genau bestimmtes Risiko zurlickzufihren ist und Auswirkungen auf das Periodenergebnis ha-
ben kann, absichert. Im Berichtszeitraum bestanden neben individuellen Sicherungsbeziehun-
gen auch Sicherungsbeziehungen auf Portfoliobasis.

Jede Anderung des beizulegenden Zeitwerts des als Sicherungsinstrument eingesetzten Deri-
vats wird erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Der Buchwert des
Grundgeschafts wird um die auf das abgesicherte Risiko entfallenden Gewinne oder Verluste
erfolgswirksam in seinem Wert angepasst. Nach der Auflésung einer Sicherungsbeziehung
wird die Anpassung des Buchwerts des Grundgeschafts gegebenenfalls Uber die Restlaufzeit
amortisiert. Die kumulierten und dem abgesicherten Risiko zuzurechnenden Anderungen des
beizulegenden Zeitwerts des Portfolios finanzieller Vermogenswerte werden innerhalb des Bi-
lanzpostens 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 Sicherungsmalinahme, welche das Risiko von Schwankungen
kinftiger Zahlungsstrome, die sich auf den Gewinn- oder Verlust auswirken kdnnen, absichert.
Das Risiko schwankender Zahlungsstrome kann sich aus bilanziellen Vermégenswerten und
Verbindlichkeiten ergeben. Der effektive Teil der Wertanderungen des Sicherungsinstruments
wird in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung innerhalb der Unterposition Unrealisierte Ge-
winne/Verluste aus Cashflow-Hedges erfasst. In der Gewinn- und Verlustrechnung wird der in-
effektive Teil des Hedges ausgewiesen. Innerhalb der Eigenkapitalverdanderungsrechnung wird
der effektive Teil der Wertdnderungen des Sicherungsinstruments in den Ubrigen Ricklagen
als Rucklage aus Cashflow-Hedges dargestellt. Der zum Zeitpunkt einer Re-Designation vor-
handene Marktwert des Grundgeschafts (sog. Initial Market Value) wird tber die Restlaufzeit
der Sicherungsbeziehung erfolgswirksam verteilt, was der am Markt etablierten Amortisati-
onsmethode entspricht.

Cashflow-Hedges werden zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken eingesetzt. Zur Absiche-
rung von Zinsanderungsrisiken aus Zinszahlungsstromschwankungen (Zahlungsstromrisiken)
werden ausschlieflich Zins-Swaps eingesetzt.

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 Vertrages. Grundsatzlich werden strukturierte Produkte gemaf
den flr den Basisvertrag geltenden Ausweis- und Bewertungsvorschriften im Abschluss abge-
bildet. Bei Vorliegen der nachfolgenden Bedingungen ist das eingebettete Derivat jedoch ge-
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trennt vom Basisvertrag als freistehendes Derivat zu bilanzieren, sofern das gesamte struktu-
rierte Produkt nicht in Ausiibung 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

= ein eigenstandiges Instrument mit den gleichen Bedingungen wie das eingebettete Derivat
wiurde die Definition eines Derivats erfullen.

Wertminderung (Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermogenswerte

FINANZINSTRUMENTE

Der W& W-Konzern priift zu jedem Bilanzstichtag, ob und inwieweit bei einem finanziellen Ver-
mogenswert eine Wertminderung (Impairment) eingetreten ist. Es werden ausschlieBlich fi-
nanzielle 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 mehrere 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
kinftigen Zahlungsstrome des Vermogenswertes hat.

Objektive Hinweise sind insbesondere:

= signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners,

= Vertragsbruch,

m Zugestdndnisse an den Kreditnehmer im Zusammenhang mit den finanziellen
Schwierigkeiten,

m erhohte Wahrscheinlichkeit eines Insolvenzverfahrens,

= Wegfall eines aktiven Marktes flr finanzielle Vermogenswerte aufgrund finanzieller
Schwierigkeiten des Schuldners,

= nachweisbare Daten, die auf niedrigere zuklnftige Zahlungsstrome schlieBen lassen.

Daruber hinaus hat der W&W-Konzern konzerneinheitlich zusatzliche Aufgriffskriterien defi-
niert, auf Basis derer die Prifung auf Werthaltigkeit eines finanziellen Vermogenswertes insbe-
sondere in der Kategorie Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte erfolgt. Die-
se werden im entsprechenden Abschnitt innerhalb dieses Kapitels naher erldutert.

Der Prozess der Prifung der Werthaltigkeit erfolgt generell in zwei Schritten. Zundchst werden
die finanziellen Vermadgenswerte daraufhin untersucht, ob objektive Hinweise auf eine Wert-
minderung gegeben sind. Werden objektive Hinweise auf Wertminderungen festgestellt, wird
anhand der erwarteten kiinftigen Zahlungsstrome die Hohe der aufwandswirksam zu erfas-
senden Wertminderung bestimmt. Die Hohe des Wertminderungsaufwands entspricht grund-
satzlich dem Betrag, um den der Buchwert eines finanziellen Vermogenswertes seinen erziel-
baren Betrag Ubersteigt.
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Fur festgestellte Wertminderungen in der Kategorie Forderungen werden — mit Ausnahme der
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine —in Abhangigkeit vom Charakter der
Forderung entweder Einzelwertberichtigungen oder pauschalierte Einzelwertberichtigungen
gemal folgender Kriterien gebildet:

= Einzelwertberichtigungen dienen der Abdeckung akuter Adressausfallrisiken fir den Fall,
dass wahrscheinlich nicht alle Zins- und Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht
werden konnen. Einzelwertberichtigungen werden fir finanzielle Vermogenswerte gebil-
det, die fiir sich genommen bedeutsam sind.

m Pauschalierte Einzelwertberichtigungen werden darlber hinaus fur finanzielle Vermogens-
werte vorgenommen, die flr sich genommen nicht bedeutsam sind. Sie dienen ebenfalls
der Abdeckung akuter Adressausfallrisiken, wenn voraussichtlich nicht alle Zins- und Til-
gungsleistungen erbracht werden konnen. Diese Forderungen werden in homogenen Port-
folien gruppiert und kollektiv wertgemindert.

Zu jedem Stichtag wird Uberprift, ob objektive Hinweise auf eine individuelle oder kollektive
Wertminderung vorliegen.

Bei einzelwertberichtigten und pauschaliert einzelwertberichtigten finanziellen Vermaogens-
werten werden nicht die tatsachlichen Zinszahlungen als Zinsertrag erfasst oder abgegrenzt,
sondern der Zinsertrag aus der Barwertveranderung, welcher sich aus der Abzinsung mit dem
urspringlichen Effektivzinssatz ergibt. Dieser Zinsertrag wird als Reduzierung der vorgenom-
menen Wertberichtigung dargestellt und im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital vereinnahmt.

Fir nicht einzelwertberichtigte finanzielle Vermogenswerte der Kategorie Forderungen wer-
den Wertberichtigungen auf Portfoliobasis gebildet. Diese Portfoliowertberichtigungen de-
cken die zum Bilanzstichtag bereits eingetretenen, jedoch noch nicht bekannten Adressausfall-
risiken ab.

Die Bildung homogener Portfolien muss sich an ahnlichen Ausfallrisikomerkmalen orientieren,
u. a. dem Ausfallrisiko, der Art der Sicherheiten und dem Verzugsstatus. Portfolien werden
nach den Grundsatzen der Methodeneinheitlichkeit und Methodenstetigkeit gebildet.

Fir die finanziellen Vermdgenswerte in den Portfolien mit eingetretenen, aber noch nicht er-
kannten Ausfallereignissen werden weiterhin die tatsachlich gezahlten Zinsen als Zinsertrag
erfasst.

Die Hohe des Wertminderungsaufwands fir alle finanziellen Vermégenswerte dieser Katego-
rie wird als Differenz aus dem Buchwert des finanziellen Vermogenswertes und dem Barwert
der erwarteten zuklnftigen Zahlungsstrome unter Berlcksichtigung der Sicherheiten ermit-
telt. Die Berlcksichtigung des Wertminderungsaufwands hingegen erfolgt differenziert. Wert-
veranderungen fur Buchforderungen werden offen in der Bilanzposition Risikovorsorge auf der
Aktivseite von den Forderungen in Abzug gebracht, wohingegen fur wertpapiernahe finanziel-
le Vermbgenswerte bzw. Vermogenswerte, welche nicht unter anderen Bilanzposten auszu-
weisen sind (z. B. Namensschuldverschreibungen, Namensgenussscheine, stille Einlagen), die
so ermittelten Wertminderungen direkt von den Buchwerten in Abzug gebracht werden.
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Nach der Bildung von Wertberichtigungen kann sich im Rahmen der Folgebewertung eine
Wertaufholung ergeben, sodass die gebildeten Wertberichtigungen teilweise oder vollstandig
erfolgswirksam aufgelost werden missen. Im Falle einer Wertauftholung 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-
sifiziert. Uneinbringliche Forderungen werden ausgebucht. Eingehende Zahlungen auf bereits
ausgebuchte Forderungen werden erfolgs- bzw. ertragswirksam im Ergebnis aus der Risikovor-
sorge (Note 32) erfasst.

In begriindeten Ausnahmefallen werden Sanierungs-/Restrukturierungsvereinbarungen mit
Kreditnehmern getroffen. Diese Vereinbarungen sehen in der Regel eine Herabsetzung der Til-
gungsleistungen bei verlangerter Gesamtdarlehenslaufzeit vor. Im Rahmen der Restrukturie-
rung/Sanierung wird die Kreditwirdigkeit des Kunden auf Basis der aktuellen wirtschaftlichen
Verhdltnisse und unter Anwendung der Neugeschaftskriterien nochmals gepruft.

Kreditengagements, bei denen eine positive Bonitatsbeurteilung unter Berlicksichtigung einer
Anuitatenreduzierung vorliegt und die bisher nicht ausgefallen waren, werden direkt auf die
neuen Tilgungskonditionen umgestellt. Diese Umstellung hat keine Auswirkungen auf die Risi-
kovorsorge, da die Kriterien, die an eine Neukreditierung gestellt werden, unverandert erfullt
sind. Aufgrund der positiven Bonitdtsbeurteilung ist kein objektiver Hinweis auf Wertminde-
rung (wie eingangs dieses Kapitels beschrieben) gegeben. Diese Darlehen werden weiter in der
Portfoliowertberichtigung geflhrt.

Bei negativer Bonitatsbeurteilung oder Kreditausfall wird zunachst entschieden, ob eine Re-
strukturierung des bestehenden Darlehens oder auch die Umschuldung in ein neues Darlehen
unter den gegebenen Umstanden sinnvoll erscheint. In beiden Fallen wird eine pauschalierte
Einzelwertberichtigung vorgenommen. In den tbrigen Fallen wird der Abwicklungsprozess flr
Darlehen im Ausfall eingeleitet.

Liegen aufgrund besonderer Ereignisse fir Zur VerauRBerung verfiigbare finanzielle Vermo-
genswerte objektive Hinweise auf Wertminderungen vor, werden die bisher im Sonstigen
Ergebnis (OCI) angesetzten kumulierten Bewertungsergebnisse in Hohe der Wertminderun-
gen aufwandswirksam im Ergebnis aus zur VerauBerung verflgbaren finanziellen Vermogens-
werten erfasst. Die Hohe des Wertminderungsaufwands bemisst sich aus der Differenz zwi-
schen den fortgefihrten Anschaffungskosten und dem beizulegenden Zeitwert des Finanz-
instruments. Besteht eine effektive Sicherungsbeziehung mit einem derivativen Finanzinstru-
ment im Rahmen eines Fair-Value-Hedges, so wird die Anderung des beizulegenden Zeitwerts,
die auf das gesicherte Risiko entfallt, erfolgswirksam im Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen,
wie in Note 30 dargestellt, erfasst.

Fur Eigenkapitalinstrumente liegt eine Wertminderung dartber hinaus vor, wenn der beizule-
gende Zeitwert signifikant oder langer anhaltend unter deren Anschaffungskosten fallt. Es
wird eine Wertminderung angenommen, wenn der beizulegende Zeitwert zum Bewertungs-
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stichtag um mindestens 20 % unter den Anschaffungskosten liegt. Eine Wertminderung ist au-
Berdem gegeben, wenn der beizulegende Zeitwert fir die Dauer von mehr als neun Monaten
unter den historischen Anschaffungskosten liegt.

Wurde bereits eine Wertminderung vorgenommen, spiegelt sich jede weitere Verringerung des
beizulegenden Zeitwerts in den Folgeperioden als Wertminderung in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung wider.

Die 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 Er-
gebnis (OCI) erfasst.

Schuldinstrumente werden neben den eingangs erlduterten objektiven Hinweisen zudem
dann auf Werthaltigkeit untersucht, wenn deren Fair-Value in den vergangenen sechs Mona-
ten mehr als 20 % gegenUlber 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 VerauRe-
rung verfugbaren Schuldinstruments werden erfolgswirksam erfasst, da sie als weitere Wert-
minderung angesehen werden. Ein zur VerauRerung verfugbares 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 Erh6hung objektiv auf ein Ereignis zuriickzuflhren ist,
welches nach der erfolgswirksamen Erfassung der Wertminderung eingetreten ist. Unter die-
sen Bedingungen wird die Wertaufholung erfolgswirksam vorgenommen. Darlber hinausge-
hende Erhohungen des Fair Value werden im Sonstigen Ergebnis (OCl) erfasst.

Fur Kreditzusagen wird im W&W-Konzern gemald den Grundsatzen der Portfoliowertberichti-
gung eine Rickstellung fir unwiderrufliche Kreditzusagen gebildet.

SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Die Prufung auf einen moglichen Wertminderungsbedarf erfolgt flr nach der Equity-Methode
bilanzierte finanzielle Vermogenswerte in Ubereinstimmung mit den eingangs dieses Kapitels
erlauterten geltenden Regelungen flr Finanzinstrumente. Die Ermittlung der tatsachlichen
Hohe eines Wertminderungsaufwands hingegen erfolgt in Ubereinstimmung mit den Regeln
des IAS 36. Danach wird flir den gesamten Vermogenswert ermittelt, ob sein erzielbarer Be-
trag (der hohere der beiden Betrage aus Nutzungswert und beizulegender Zeitwert abzlglich
VerduBerungskosten) geringer als sein Buchwert ist. In diesem Fall bemisst sich die Hohe des
Wertminderungsaufwands aus der Differenz zwischen erzielbarem Betrag und Buchwert des
Vermogenswertes.

Ein in friheren Perioden erfasster Wertminderungsaufwand wird dann aufgehoben, wenn
sich seit der Erfassung des letzten Wertminderungsaufwands eine Anderung ergeben hat, die
bei der Bestimmung des erzielbaren Betrags herangezogen wird. Wenn dies der Fall ist, dann
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wird die Wertaufholung wertgeminderter Beteiligungen an assoziierten Unternehmen erfolgs-
wirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Dabei ist die Hohe der er-
folgswirksamen Wertaufholung betragsmaRig auf die urspriinglich erfasste Wertminderung
begrenzt. Gleichzeitig bildet die Obergrenze der Wertauftholung nicht der erzielbare Betrag,
sondern der Buchwert des assoziierten Unternehmens, welcher sich ergeben hatte, wenn in
friheren Perioden kein Wertminderungsaufwand erfasst worden ware. Dartiber hinausgehen-
de Wertaufholungen werden erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasst.

SONSTIGE BILANZPOSITIONEN

Zur Veraullerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und aufgegebene
Geschaftsbereiche

Ein langfristiger Vermogenswert wird als zur VeraulRerung gehalten klassifiziert, wenn der da-
zugehorige Buchwert Uberwiegend durch ein VerauRerungsgeschaft und nicht durch fortge-
setzte Nutzung realisiert werden soll.

Diese Vermogenswerte werden in der Bilanz in der Position Zur VerauRerung 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 abzuglich VerauRerungskos-
ten angesetzt. Wenn der Buchwert hoher ist als der beizulegende Zeitwert abzuglich 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 gehaltenen langfristigen 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 Grundstiicke und Gebaude,
die zur Erzielung von Mieteinnahmen und/oder zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten wer-
den.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden mit den Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten, vermindert um planmaRige nutzungsbedingte Abschreibungen und gegebenen-
falls Wertminderungsaufwendungen, bewertet (Anschaffungskostenmodell).

Jeder Teil einer Immobilie mit einem bedeutsamen Anschaffungswert im Verhaltnis zum Wert
der gesamten Immobilie wird gesondert planmaRig abgeschrieben. Dabei werden mindestens
die Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik unterschieden.

Die individuelle Nutzungsdauer der Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik wird von
Architekten und Ingenieuren aus der Immobiliensparte des W& W-Konzerns geschatzt und be-
tragt bei Wohnimmobilien fiir den Bestandteil Rohbau maximal 80 (Vj. 80) Jahre und bei Ge-
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werbeimmobilien maximal 40 (Vj. 40) Jahre. Fir den Bestandteil Innenausbau/Technik wird
von einer maximalen Nutzungsdauer von 25 (Vj. 25) Jahren ausgegangen.

Die planmaRige Abschreibung der beiden Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik
erfolgt linear Uber die erwarteten jeweiligen Restnutzungsdauern.

Das Vorliegen einer Wertminderung wird bei als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien auf
Basis des Discounted-Cashflow-Verfahrens untersucht. Dabei wird zum Bilanzstichtag zu-
nachst tberpriift, ob Anzeichen fir eine Wertminderung vorliegen. Sofern dies der Fall ist, wird
der voraussichtlich erzielbare Betrag im Rahmen des Discounted-Cashflow-Verfahrens ermit-
telt. Liegt dieser Wert unter den fortgefihrten Anschaffungskosten, wird in entsprechender
Hohe ein Wertminderungsaufwand erfasst. Darlber hinaus wird zum Bilanzstichtag gepriift,
ob Anhaltspunkte vorliegen, dass ein Wertminderungsaufwand, der fur eine als Finanzinvesti-
tion gehaltene Immobilie in friheren Perioden erfasst wurde, nicht langer besteht oder sich
vermindert haben konnte. Liegt ein solcher Anhaltspunkt vor, wird ebenfalls der erzielbare Be-
trag ermittelt und der Buchwert ggf. auf den erzielbaren Betrag unter Beachtung der fortge-
flhrten Anschaffungskosten angepasst.

Im Rahmen des Discounted-Cashflow-Verfahrens werden die im zehnjahrigen Prognosezeit-
raum erwarteten Einzahlungen (Mieten, sonstige Einnahmen) und Auszahlungen (Instandhal-
tung, nicht umgelegte Bewirtschaftungskosten, Leerstandskosten, Kosten der Wiedervermie-
tung) sowie ein im letzten Prognosejahr erwarteter Verkaufserlos auf den heutigen Barwert
diskontiert.

Einzahlungen und Auszahlungen werden individuell betrachtet, d. h., jeder Mietvertrag und
jede BaumafRnahme wird einzeln beplant. Ebenso werden Leerstandszeitraume, Maklerkosten
etc. im gewerblichen Bereich fiir jede Mieteinheit gesondert angesetzt. Bei Wohnimmobilien
werden marktgestitzte Annahmen Uber die Veranderung der Durchschnittsmieten aller
Wohneinheiten Uber den Prognosezeitraum zugrunde gelegt, hier wird aufgrund der Gleichar-
tigkeit der Mieteinheiten auf eine individuelle Beplanung verzichtet.

Als interner Zinsfuf findet der Zinssatz einer risikolosen Geldanlage zuzuglich eines Risikozu-
schlags Anwendung. Der Risikozuschlag fur Immobilien liegt zwischen 175 (Vj. 250) Basispunk-
ten (beispielsweise flir Wohnimmobilien in besten Lagen) und 550 (VJ. 450) Basispunkten (bei-
spielsweise flr Burostandorte und -lagen ohne erkennbare Vorteile/Starken). Daraus resultiert
ein Zinsful’ zwischen 4,25 (Vj. 4,50) % und 8,00 (Vj. 6,50) %. Die Wertermittlungen werden von
kaufmannischen und technischen Mitarbeitern (Portfoliomanagern, Controllern, Architekten
und Ingenieuren) aus der Immobiliensparte des Konzerns durchgefiihrt. Bei der Bewertung
werden die Annahmen des Managements bertcksichtigt. Bei Immobilienanlagen unter frem-
der Verwaltung wird der beizulegende Zeitwert von externen Gutachtern ermittelt. Die im
Konzernanhang ausgewiesenen beizulegenden Zeitwerte der Immobilien wurden ebenfalls
unter Anwendung 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 Vermogenswerts voraussichtlich mehr als ein Jahr erfordert.
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Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen

Der Anteil der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 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 Rickstellungen
wird entsprechend den vertraglichen Bedingungen aus den versicherungstechnischen Brutto-
rlickstellungen ermittelt (vgl. auch Erlduterungen zu den entsprechenden Passivpositionen).
Die Werthaltigkeit der Anteile der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstel-
lungen wird zu jedem Bilanzstichtag Uberprift.

Immaterielle Vermogenswerte

Der Position Immaterielle Vermogenswerte werden Geschafts- oder Firmenwerte, entgeltlich
erworbene Versicherungsbestande, Software, Markennamen und sonstige immaterielle Ver-
mogenswerte zugeordnet.

Als Geschafts- oder Firmenwert wird der positive Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaf-
fungskosten eines Unternehmenszusammenschlusses und dem angesetzten Anteil an dem
beizulegenden Nettozeitwert der identifizierbaren Vermogenswerte, Schulden und Eventual-
verbindlichkeiten ausgewiesen. Der Geschafts- oder Firmenwert ist in seiner Nutzungsdauer
zeitlich unbestimmt. Die Bilanzierung erfolgt zu Anschaffungskosten abzlglich kumulierter
Wertminderungsaufwendungen. Die Wertminderungsaufwendungen resultieren aus einer
mindestens einmal jahrlich durchzufiihrenden Werthaltigkeitsprifung (Impairmenttest) auf
Basis zahlungsmittelgenerierender Einheiten. Als zahlungsmittelgenerierende Einheit setzt der
We&W-Konzern im Fall der Wiirttembergische Lebensversicherung AG die rechtliche Einheit an.

Im Rahmen der Werthaltigkeitsprifung (Impairmenttest) des Geschafts- oder Firmenwerts
wird der erzielbare Betrag der jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit mit ihrem Buch-
wert (einschlieRlich Geschafts- oder Firmenwert) verglichen. Der erzielbare Betrag einer zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit ist dabei das Maximum aus dem beizulegenden Zeitwert ab-
zliglich der VerauBerungskosten sowie dem Nutzungswert. Im W&W-Konzern wurde zum Bi-
lanzstichtag als erzielbarer Betrag der Nutzungswert herangezogen. Der Nutzungswert wird
im W&W Konzern nach der Ertragswertmethode ermittelt. Im Rahmen der Ertragswertmetho-
de werden finanzielle Uberschisse aus einem Detailplanungszeitraum sowie ein sich an diesen
Zeitraum anschlieRendes langfristiges nachhaltiges Ergebnis (sogenannte ewige Rente) mit ei-
nem risikoadaquatem Zins diskontiert. Den Ausgangspunkt fur die Ermittlung der finanziellen
Uberschusse des Detailplanungszeitraums stellt die drei Planjahre umfassende Unterneh-
mensplanung fur die zahlungsmittelgenerierende Einheit dar. Die wesentlichen Annahmen im
Rahmen der Planung betreffen die Zins- und Kapitalmarktentwicklung, die Entwicklung des
Versicherungsbestands sowie die Kostenentwicklung. Die Annahmen Gber die Zinsentwick-
lung werden Uber Forward Rates und damit auf Basis externer Quellen gebildet. Bei der Ermitt-
lung von Annahmen tber die Kapitalmarktentwicklung werden sowohl interne als auch exter-
ne Prognosen herangezogen. Die so entwickelten Annahmen bewegen sich im Rahmen der ex-
ternen Prognosen. Annahmen Uber die Entwicklung des Versicherungsbestands werden so-
wohl anhand interner Analysen und Erfahrungswerte als auch Uber externe Prognosen, unter
Berlcksichtigung der strategischen Zielsetzungen, gebildet. Die Einschatzung hinsichtlich der
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Kostenentwicklung wird auf Basis interner volkswirtschaftlicher Prognosen unter Einbezug in-
terner Strategieprogramme entwickelt. Im Rahmen der Planung der Wirttembergische Le-
bensversicherung AG wird aufgrund des Bedarfs an privater Altersvorsorge insgesamt von
wachsendem Neugeschdft sowie von annahernd konstanten gebuchten Bruttobeitragen aus-
gegangen. Die angenommene Kapitalmarktentwicklung fihrt zu leicht ricklaufigen Finanzer-
gebnissen im Planungszeitraum. Die Realisierung aufRerordentlicher Kapitalertrage erfolgt im
Wesentlichen zum Aufbau der Zinszusatzreserven. Aufgrund der erzielten Effizienzverbesse-
rungen durch ,W&W 2012 und der Malinahmen im Rahmen von ,W&W 2015" wird eine Ver-
besserung der Verwaltungskostenquote angenommen. Es werden sowohl Erfahrungen aus der
Vergangenheit als auch Einschatzungen uber die kiinftige Marktentwicklung beriicksichtigt.
Das nachhaltige Ergebnis basiert weitgehend auf den geplanten finanziellen Uberschissen des
letzten Planjahres. Im Rahmen der Nutzungswertermittlung werden die Planzahlen sowie das
nachhaltige Ergebnis unter Beachtung der spezifischen Anforderungen des IAS 36 erstellt. Der
angewendete Abzinsungssatz wurde unter Verwendung des Capital Asset Pricing Model
(CAPM) nach Beriicksichtigung von Ertragsteuern berechnet. Fiir Ausweiszwecke wurde ein
korrespondierender Abzinsungssatz in Hohe von 13,22 (V]. 13,77) % vor Ertragsteuern ermit-
telt. Im Rahmen der ewigen Rente wurde von einem langfristigen Wachstum von 1 (Vj. 1) %
ausgegangen. Im W&W-Konzern wird als Buchwert das IFRS-Eigenkapital der zahlungsmittel-
generierenden Einheit verwendet. Ubersteigt der Buchwert (einschlieRlich Geschafts- oder Fir-
menwert) den erzielbaren Betrag, erfolgt eine entsprechende Wertminderung des Geschafts-
oder Firmenwerts, welche nicht rlickgangig gemacht wird. Im W&W-Konzern werden im Rah-
men der Ermittlung der Nutzungswerte Sensitivitdtsanalysen auf Abzinsungssatze sowie
nachhaltige Wachstumsraten durchgefihrt. Der erzielbare Betrag tbersteigt den Buchwert
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit um ca. 9 Mio €. Bei einer Erhohung des Abzinsungs-
satzes vor Ertragsteuern um 0,24 % bzw. einer Reduzierung der Wachstumsrate um 0,33 %
wiurde der erzielbare Betrag dem Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit entspre-
chen.

Neben dem Geschafts- oder Firmenwert weisen alle weiteren immateriellen Vermogenswerte
eine zeitlich begrenzte Nutzungsdauer auf und werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
(Anschaffungskostenmodell) bewertet sowie Uber ihre geschatzte Nutzungsdauer linear abge-
schrieben. Selbst erstellte Software, aus der dem Konzern wahrscheinlich ein kiinftiger wirt-
schaftlicher Nutzen zufliefSt und die verlasslich bewertet werden kann, wird mit ihren Herstel-
lungskosten aktiviert und jeweils Uber die geschatzte Nutzungsdauer linear abgeschrieben.
Die Herstellungskosten selbst erstellter Software umfassen alle direkt zurechenbaren Kosten,
die erforderlich sind, den jeweiligen Vermogenswert zu entwickeln, herzustellen und so vorzu-
bereiten, dass er im beabsichtigten Gebrauch betriebsbereit ist. Nichtaktivierungspflichtige
Forschungs- und Entwicklungskosten werden als Aufwand der Periode behandelt. Erstreckt
sich der Erwerb oder die Herstellung von Software tUber einen Zeitraum von mehr als einem
Jahr, werden die bis zur Fertigstellung anfallenden direkt zurechenbaren Fremdkapitalkosten
als Bestandteil der Herstellungskosten des qualifizierten Vermogenswerts aktiviert.

Der Bestandswert entgeltlich erworbener Versicherungsvertrage wird mit dem Barwert der er-
warteten Netto-Zahlungsstrome aus den erworbenen Versicherungsvertragen (PVFP Present
Value of Future Profits) zum Zeitpunkt des Erwerbs angesetzt. Dieser Bestandsbarwert be-
stimmt sich als Barwert der erwarteten Ertrage aus dem tbernommenen Portfolio ohne Be-
rucksichtigung von Neugeschaft und Steuereffekten. Der Bestandswert wird linear abgeschrie-
ben.
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Die selbst erstellte oder erworbene Software wird grundsatzlich tber eine Dauer von drei bis
acht Jahren linear abgeschrieben. Die Markennamen werden Uber eine Nutzungsdauer von
zwanzig Jahren linear abgeschrieben und die sonstigen erworbenen immateriellen Vermo-
genswerte werden Uber eine Nutzungsdauer von maximal zwolf Jahren linear abgeschrieben.

Die Werthaltigkeit samtlicher immaterieller Vermogenswerte wird jahrlich zum Bilanzstichtag
und immer dann, wenn Anzeichen fur eine Wertminderung vorliegen, untersucht. Liegen An-
zeichen fir eine Wertminderung vor und liegt der erzielbare Betrag des immateriellen Vermo-
genswerts unter dem Buchwert, wird ein Wertminderungsaufwand in entsprechender Hohe
erfasst. Darliber hinaus wird zum Bilanzstichtag geprift, ob Anhaltspunkte vorliegen, dass ein
Wertminderungsaufwand, der fir einen immateriellen Vermogenswert mit Ausnahme des Ge-
schafts- oder Firmenwerts in friheren Perioden erfasst wurde, nicht langer besteht oder sich
vermindert haben konnte. Liegt ein solcher Anhaltspunkt vor, wird ebenfalls der erzielbare Be-
trag ermittelt und der Buchwert ggf. an den erzielbaren Betrag unter Beachtung der fortge-
flhrten Anschaffungskosten angepasst.

PlanmaRige Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen immaterieller Vermogens-
werte 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 Grundstiicke und Gebaude, die von
Konzernunternehmen genutzt werden.

Die Bewertung der Sachanlagen erfolgt gemdfR dem Anschaffungskostenmodell zu Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten, vermindert um planmafige 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 fin-
den. Es wird daher auch auf die entsprechenden Ausfuhrungen verwiesen.

Die Herstellungskosten selbst erstellter Sachanlagen umfassen dabei alle direkt dem Herstel-
lungsprozess zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der fertigstellungsbezogenen
Gemeinkosten.

Die planmafiige Abschreibung der Betriebs- und Geschaftsausstattung wird tber 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 sie-
ben Jahren linear abgeschrieben. Die wirtschaftliche Nutzungsdauer wird im Rahmen der Ab-
schlusserstellung regelmaRig Uberprift. Vorzunehmende Anpassungen werden als Korrektur
der planmaRigen Abschreibungen lber 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 abziglich VerauBerungskosten und Nutzungswert) bestimmt. Falls eine Sachanlage
keine Mittelzuflusse erzeugt, die weitgehend unabhangig von den Mittelzuflissen anderer
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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 tUber-
steigt. Sofern der beizulegende Zeitwert abzlglich VerauBerungskosten 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 Griinde fir den ggf. vorgenommenen Wertminde-
rungsaufwand nicht langer bestehen, erfolgt die Uberprifung einer Wertaufholung.

PlanmaRige 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 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. Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten austauschbarer Vorrate wer-
den entweder nach dem First-in-First-out-Verfahren (FIFO) oder nach der Durchschnittsmetho-
de ermittelt.

Der NettoverdulRerungswert entspricht dem geschdtzten, im normalen Geschaftsgang erziel-
baren Verkaufserlos abzliglich geschatzter Fertigstellungs- und Vertriebskosten.

Sogenannte qualifizierte Vermogenswerte, fir 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 fir ei-
nen 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 libertragen werden oder nicht. Handelt es sich
nicht um ein Finanzierungsleasing, so liegt ein Operatingleasing vor.
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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 Leasingvermoégenswerte werden nach den gleichen Grundsat-
zen planmaliig 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 fur 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 Leasingvermdgenswerts,
wird ein Wertminderungsaufwand erfasst. Sofern die Grinde 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 beriicksichtigt. Die Abschreibungs-
satze fur abschreibungsfahige Leasingvermogenswerte stimmen mit denen gleichartiger Ver-
mogenswerte 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.

Steuererstattungsanspriiche, latente Steuererstattungsanspriiche,
Steuerschulden und latente Steuerschulden

Die laufenden Steuererstattungsanspriiche und -schulden werden mit dem Betrag angesetzt,
in dessen Hohe eine Erstattung erwartet beziehungsweise voraussichtlich eine Zahlung an die
jeweilige Steuerbehorde geleistet wird. Latente Steuererstattungsanspriiche und -schulden
werden aufgrund der zeitlich begrenzten Unterschiede zwischen den Wertansatzen der Ver-
mogenswerte und Schulden in der Konzernbilanz nach IFRS und den Steuerbilanzwerten nach
lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der Konzernunternehmen gebildet. Die Berechnung der
latenten Steuerabgrenzung erfolgt mit den jeweiligen landesspezifischen Steuersatzen. Fir
steuerliche Verlustvortrage werden aktive latente Steuern angesetzt, wenn deren zukiinftige
Nutzbarkeit nach MaBgabe von Planungsrechnungen wahrscheinlich ist. Die Werthaltigkeit
aktiver latenter Steuern aus temporaren Differenzen und Verlustvortragen wird zu jedem
Bilanzstichtag Uberprift.
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Versicherungstechnische Riickstellungen

ALLGEMEIN

Die versicherungstechnischen Rickstellungen werden auf der Passivseite brutto ausgewiesen,
d.h.vor Abzug des Anteils, der auf Rlckversicherer entfallt. Der Rickversicherungsanteil wird
entsprechend den vertraglichen Rickversicherungsvereinbarungen ermittelt und auf der Ak-
tivseite 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.

Fur die nach nationalen Vorschriften in der Schaden- und Unfallversicherung zu bildenden
Schwankungsrickstellungen sowie die der Schwankungsriickstellung ahnlichen Riickstellun-
gen besteht nach IFRS 4.14(a) ein Passivierungsverbot.

Fir das in Ruckdeckung Gbernommene Versicherungsgeschaft werden die Riickstellungen
nach den Angaben der Vorversicherer gebildet. Soweit solche Angaben nicht vorlagen, wurden
die Rickstellungen aus uns zuganglichen Daten ermittelt. Im Fall von Mitversicherungen und
Pools, bei denen die Fihrung in den Handen fremder Gesellschaften lag, wurde entsprechend
vorgegangen.

Die Beitragstbertrage entsprechen dem Teil der gebuchten Beitrage, der einen Ertrag flr eine
bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag darstellt. Die Beitragsiibertrage werden fir jeden
Versicherungsvertrag entweder taggenau oder monatsgenau abgegrenzt. Flir das in Ruckde-
ckung ubernommene Geschaft werden die Beitragslibertrage nach den Angaben der Vorversi-
cherer ermittelt. Beitragslbertrage in der Transportversicherung im Bereich der Schaden-/Un-
fallversicherung werden bei der ,Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle*
berlcksichtigt.

LEBENSVERSICHERUNG

Die Deckungsruckstellung in der Lebensversicherung wird nach aktuariellen Grundsatzen ein-
zelvertraglich prospektiv unter Berlicksichtigung des Beginnmonats als Barwert der kiinftigen
garantierten Versicherungsleistungen abzlglich des Barwerts der kiinftigen Beitrage ermittelt.
Die Berlcksichtigung kiinftiger Verwaltungskosten erfolgt implizit.

Fir die beitragsfreie Zeit wird innerhalb der Deckungsriickstellung in der Lebensversicherung
eine Verwaltungskostenriickstellung gebildet, die nach heutigem Ermessen ausreichend hoch
angesetzt ist. Bei der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung werden in der De-
ckungsrickstellung nur eventuelle Garantieanteile berticksichtigt.

Einmalige Abschlusskosten in der Lebens- und Krankenversicherung werden nach dem Zillmer-
verfahren berucksichtigt. Sie werden, soweit nach § 15 RechVersV zuldssig, 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. Ausnahmen hiervon sind in den folgenden Abschnitten erlautert. Als Rechnungszins wur-
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de der hochste Wert verwendet, der nach gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen Bestimmun-
gen zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses zulassig war. Es wurden Zinssatze zwischen 1,75
(Vj. 2,25) % und 4 (Vj. 4) % herangezogen. Der durchschnittliche Rechnungszins der Deckungs-
rickstellung betragt 3,2 (Vj. 3,3) %. Fiir die biometrischen Rechnungsgrundlagen wurden bran-
chentibliche, von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) empfohlene Tafeln verwendet; in
Ausnahmefdllen kamen auf eigenen Erfahrungswerten beruhende Tafeln zur Anwendung.

Fir Versicherungen, bei denen urspriinglich ein Rechnungszins verwendet wurde, der nach
§ 341f (2) HGB nicht mehr angemessen ist, wurde die Deckungsriickstellung fiir den Zeitraum
der nachsten 15 Jahre mit dem Referenzzins des § 5 (3) DeckRV von 3,64 (Vj. 3,92) % und fur
den Zeitraum nach Ablauf von 15 Jahren mit dem urspriinglichen Rechnungszins ermittelt.

FUr Rentenversicherungen, deren urspriingliche Rechnungsgrundlagen keine ausreichenden
Sicherheitsmargen mehr enthalten, werden die von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV)
herausgegebenen, als ausreichend angesehenen Rechnungsgrundlagen verwendet. Im Ge-
schaftsjahr 2012 wurde das Sicherheitsniveau angepasst, da von der Arbeitsgruppe ,Biometri-
sche Rechnungsgrundlagen” der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) aufgrund der aktuellen
Trendentwicklung des Sterblichkeitsniveaus der Rentenversicherten diese Anpassung empfoh-
len wurde. Die Anpassung betrug ein Zwanzigstel der Differenz zwischen den Sterbetafeln
DAV2004RBestand und DAV2004RB20, wobei Kapitalauszahlungswahrscheinlichkeiten be-
riicksichtigt wurden. Als Deckungsrickstellung wurde der um acht Zwanzigstel linear interpo-
lierte Wert zwischen der Deckungsriickstellung auf Basis der Sterbetafel DAV2004RBestand
und der Deckungsriickstellung auf Basis der Sterbetafel DAV2004RB20 ausgewiesen. Um
gleichzeitig auch fur die Zinsgarantie eine Starkung des Sicherheitsniveaus herbeizufthren,
wird seit dem 31. Dezember 2011 flr die Berechnung der Deckungsrickstellung bei den meis-
ten Rentenversicherungen des Altbestands ein Rechnungszins von 3,5 % verwendet.

Berufsunfahigkeits(zusatz)versicherungen wurden kollektiv gegen die aktuell giiltigen Rech-
nungsgrundlagen der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) abgeglichen und gegebenenfalls
wurde eine zusatzliche Deckungsrickstellung gebildet.

Fur Pflegerentenzusatzversicherungen 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 Deckungsriickstellung in der Lebensversicherung angesetzten
Rechnungsgrundlagen werden jahrlich unter der Berticksichtigung der von der Deutschen Ak-
tuarvereinigung (DAV) und der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht empfohlenen
Rechnungsgrundlagen und der im Bestand beobachteten Entwicklungen auf ausreichende
Sicherungsmargen Uberprift. Im Erlduterungsbericht des verantwortlichen Aktuars gemaf

§ 11a Abs. (3) Nr. 2 VAG wird nachgewiesen, dass alle Rechnungsgrundlagen gemaR aufsichts-
und handelsrechtlichen Bestimmungen ausreichend vorsichtig gewahlt sind.

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird flr 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.
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Die Ruckstellung fur die zum Bilanzstichtag bereits bekannten Versicherungsfalle wird grund-
satzlich individuell ermittelt (Einzelbewertung). Fiir 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 Regulierungsaufwendungen wurde entsprechend dem Erlass des Bundes-
ministers der Finanzen vom 2. Februar 1973 ermittelt.

Die Rickstellung fur Beitragsriickerstattung 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 Rickstellung fur Beitragsrlickerstattung, die Rickstellung fur laten-
te Beitragsriickerstattung, enthalt die auf die Versicherungsnehmer entfallenden Anteile an
den kumulierten Bewertungsunterschieden zwischen den Jahresabschlissen der Einzelgesell-
schaften nach nationalem Recht und dem Konzernabschluss gemald IFRS. Diese temporaren
Bewertungsunterschiede werden mit dem Anteil in Hohe von 90 (Vj. 90) % in die Riickstellung
flr latente Beitragsriickerstattung eingestellt, mit dem die Versicherungsnehmer bei der Reali-
sierung mindestens beteiligt sind.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen 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 Bi-
lanzwert 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 Rechnungszins der Deckungsriickstellung 3,5 %. Fur die
biometrischen Rechnungsgrundlagen wurden die von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht veroffentlichten Sterbetafeln verwendet. In der Krankenversicherung werden
zur Berechnung der Deckungsruickstellung unter anderem Annahmen zu Ausscheidewahr-
scheinlichkeiten sowie zu den aktuellen und den mit zunehmendem Alter steigenden Krank-
heitskosten getroffen. Diese Annahmen basieren auf eigenen Erfahrungen beziehungsweise
auf branchenweit erhobenen Referenzwerten. Die Rechnungsgrundlagen werden im Rahmen
von Beitragsanpassungen regelmafig Uberprift und mit Zustimmung des Treuhdnders gege-
benenfalls angepasst. Neue Tarife werden nur eingefiihrt, sofern die Angemessenheit der zu
verwendenden Rechnungsgrundlagen vom neuen Treuhander bestatigt wird.

Die Ruckstellungen fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle werden in der Krankenversi-
cherung auf der Basis der Geschaftsjahresschaden des Bilanzjahrs hochgerechnet. Die Grundla-
ge fUr die Hochrechnung ist das durchschnittliche Verhadltnis der Vorjahresschaden zu den zu-
gehorigen Geschaftsschaden der drei dem Bilanzstichtag vorausgegangenen Geschaftsjahre.
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Die Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung besteht in der Krankenversicherung aus zwei Tei-
len. Dem ersten Teil (nach handelsrechtlichen Vorschriften zugewiesene Betrage), der Riickstel-
lung fur Beitragsrickerstattung nach HGB, wird der Teil des Uberschusses zugefthrt, der auf
die Versicherungsnehmer entfallt und nicht direkt gutgeschrieben wird. Bei der Zuweisung
wurden die gesetzlichen Mindestanforderungen beachtet. Der zweite Teil der Riickstellung fur
Beitragsrickerstattung, die Ruckstellung flr latente Beitragsruickerstattung, enthalt die auf
die Versicherungsnehmer entfallenden Anteile an den kumulierten Bewertungsunterschieden
zwischen dem Jahresabschluss der Krankenversicherung nach nationalem Recht und dem Kon-
zernabschluss gemafs IFRS. Diese temporaren Bewertungsunterschiede werden mit dem Anteil
in Hohe von 80 (Vj. 80) % in die Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung eingestellt, mit
dem die Versicherungsnehmer bei der Realisierung mindestens beteiligt sind.

In der Krankenversicherung enthalten die sonstigen versicherungstechnischen Ruckstellungen
insbesondere die Stornorickstellung. Sie wird auf der Grundlage der negativen Teile der Alte-

rungsriickstellung sowie der tber den tariflichen Alterungsriickstellungen liegenden Teile der

Ubertragungswerte berechnet.

SCHADEN-/UNFALLVERSICHERUNG

Die Ruickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schadenrickstellung) wird
fr 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 beziehungsweise
die Auszahlungszeitpunkte der Versicherungsleistungen sind noch ungewiss.

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 Bilanzjahrs nach
Zahl und Aufwand auf ihre jeweiligen Eintrittsjahre verteilt und zu den Geschaftsjahresschaden
der entsprechenden Jahre ins Verhaltnis gesetzt. Durch die Anwendung dieser Relationen auf
den durchschnittlichen Stlckkostenaufwand flr erledigte Geschaftsjahresschaden ergeben
sich die voraussichtlichen Stuickkostensatze fir die nach dem Berichtsjahr gemeldeten, aber im
Bilanzjahr eingetreten Schaden, aus denen durch Multiplikation mit den zu erwartenden Stiick-
zahlen die Spatschadenriickstellung berechnet wird. Die Schadenrtickstellungen werden, abge-
sehen von der Renten-Deckungsrickstellung in der Sachversicherung, nicht diskontiert.

Die Rickstellung fur Regulierungsaufwendungen wurde entsprechend dem Erlass des Bundes-
ministers der Finanzen vom 2. Februar 1973 ermittelt.

Die Renten-Deckungsrickstellung 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 Sicherheits-
spannen enthalten. Der ab 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2011 geltende Hochstrechnungs-
zins in Hohe von 2,25 % wurde fur die Rentenverpflichtungen mit Schadeneintritt vor dem
1.Januar 2012 verwendet. Bei Rentenfallen mit Schadeneintritt nach dem 31. Dezember 2011
wird der aktuelle Hochstrechnungszins in Hohe von 1,75 % verwendet. Kiinftige Verwaltungs-
kosten wurden mit 2 % der Renten-Deckungsriickstellung bewertet, dieser Satz ist als ausrei-
chend vorsichtig anzusehen.
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Die sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen in der Schaden-/Unfallversicherung
beinhalten vorwiegend die Stornoriickstellungen, die Riickstellung fur unverbrauchte Beitrage
aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen und die Drohverlustriickstellung. Die Stornortckstel-
lung wird fur die voraussichtlich wegen Wegfalls oder Verminderung des versicherungstechni-
schen Risikos zurlickzugewahrenden 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 Wiistenrot-Gesellschaften (Wistenrot Bau-
sparkasse AG, Wustenrot Bank AG Pfandbriefbank, Wistenrot Immobilien GmbH, Wistenrot
Haus- und Stadtebau GmbH und Gesellschaft fur Markt- und Absatzforschung mbH) allen
Mitarbeitern leistungsorientierte Pensionszusagen erteilt. Bei der Wiirttembergische Versiche-
rung AG, Wirttembergische Lebensversicherung AG und Wirttembergische Krankenversiche-
rung AG wurden als Grundversorgung Beitragszusagen (Pensionskasse der Wirttembergi-
schen) erteilt. Dartiber hinaus erhielten Fihrungskrafte und Vorstande beziehungsweise Ge-
schaftsflihrer Pensionszusagen (Leistungszusagen). Bei der Wistenrot & Wirttembergische
AG, der W&W Informatik GmbH und der W&W Asset Management GmbH wurden sowohl
Leistungs- als auch Beitragszusagen erteilt. Die unterschiedlichen Leistungszusagen im Kon-
zern sind Uberwiegend gehalts- und dienstzeitabhangig und teilweise als Festbetragszusagen
ausgestaltet. Fir Neueintritte ab 2002 wird die Grundversorgung konzerneinheitlich Uber die
ARA Pensionskasse AG finanziert (Beitragszusagen). Die Fihrungskrafte und Vorstande bezie-
hungsweise Geschaftsfihrer erhalten Pensionszusagen (beitragsorientierte Leistungszusa-
gen), die bei der ARA Pensionskasse AG riickgedeckt sind.

Verpflichtungen aus leistungsorientierten Planen werden nach der Methode der laufenden
Einmalpramien auf der Basis versicherungsmathematischer Gutachten bewertet. Dabei wer-
den sowohl die am Abschlussstichtag bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften als
auch die kunftig zu erwartenden Steigerungen der Gehalter und Renten berlcksichtigt. Der
Zinssatz fur die Bewertung von Pensionsriickstellungen ist gemaf IAS 19.78 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 erfillenden Verpflich-
tungen lUbereinzustimmen.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus erfahrungsbedingten Anpassungen
und Anderungen versicherungsmathematischer Annahmen werden in der Periode, in der

sie anfallen, erfolgsneutral innerhalb der Gewinnrticklagen erfasst und sind Bestandteil des
Sonstigen Ergebnisses (OClI).

Aufwendungen und Ertrage aus Pensionsverpflichtungen werden in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung im Personalaufwand (Dienstzeitaufwand) beziehungsweise im Ergebnis aus
Forderungen, Verpflichtungen und Nachrangkapital (Zinsaufwand) ausgewiesen. Der nachzu-
verrechnende Dienstzeitaufwand wird sofort in voller Hohe erfolgswirksam im Personalauf-
wand erfasst, sofern die Anwartschaften unverfallbar sind. Anderenfalls wird der nachzuver-
rechnende Dienstzeitaufwand linear Uber den durchschnittlich verbleibenden Erdienungszeit-
raum vereinnahmt.



KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS LAGEBERICHT W&W AG JAHRESABSCHLUSS W&W AG

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernanhang

Fur die beitragsorientierten Zusagen wird ein fester Beitrag, in Abhangigkeit vom Gehalt, an
die ARA Pensionskasse AG, die Pensionskasse der Wirttembergischen oder die Wirttembergi-
sche Lebensversicherung AG gezahlt. Der Anspruch des Leistungsempfangers richtet sich ge-
gen die Pensionskasse beziehungsweise die Versicherungsgesellschaft. Die Verpflichtung des
Arbeitgebers ist mit der Zahlung der Beitrage abgegolten. Daher werden flr derartige Zusagen
im Konzern keine Pensionsriickstellungen gebildet. Es werden daflr beim jeweiligen Versor-
gungstrager Deckungsrickstellungen gebildet.

Fir beitragsorientierte Plane zu zahlende Beitrage werden aufwandswirksam als Personalauf-
wand erfasst, wenn diese Beitrage fallig sind. Vorauszahlungen auf Beitrage werden aktiviert,
sofern diese Vorauszahlungen zu einer Rickerstattung oder einer Verringerung kinftiger Zah-
lungen fuhren werden.

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 so-
ziale Leistungen. Im Rahmen der Bilanzierung der anderen langfristig falligen Leistungen an Ar-
beitnehmer entstehende versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden erfolgs-
wirksam erfasst.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die sonstigen Ruckstellungen werden in Hohe des voraussichtlichen Erfillungsbetrags bewer-
tet und bilanziert, soweit rechtliche oder faktische Verpflichtungen gegentber Dritten beste-
hen, welche auf zurlckliegenden Geschaftsvorfallen oder Ereignissen beruhen, und der Ab-
fluss von Ressourcen wahrscheinlich ist. Der Erfullungsbetrag wird auf der Basis der bestmogli-
chen Schatzung bestimmt. Sonstige Ruckstellungen werden angesetzt, wenn diese zuverlassig
ermittelt werden kénnen. Sie werden nicht mit Erstattungsanspriichen verrechnet. Die ermit-
telten Verpflichtungen werden mit Marktzinssatzen, die dem Risiko und dem Zeitraum bis zur
Erflllung entsprechen, diskontiert, soweit die sich daraus ergebenden Effekte wesentlich sind.

Rickstellungen fur Restrukturierungen werden angesetzt, wenn ein detaillierter formaler Re-
strukturierungsplan genehmigt wurde und die darin enthaltenen wesentlichen Restrukturie-
rungsmalnahmen offentlich verkiindet wurden oder mit dem Beginn der Umsetzung des Re-
strukturierungsplans bereits begonnen wurde.

Rickstellungen fur die Ruckerstattung von Abschlussgeblihren 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 Riickerstattungsanspruchs von Abschlussgebiihren bei Darlehensverzicht
der Bausparkunden wird eine Barwertrechnung auf der Basis einer wahrscheinlichkeitsorien-
tierten Fortschreibung statistischer Daten aus der Vergangenheit durchgefuhrt, welche die
bestmogliche Schatzung der gegenwartigen Verpflichtung darstellt. Unsicherheiten bei der Er-
mittlung des kunftigen Verpflichtungsbetrags ergeben sich insbesondere aus den festgelegten
Annahmen hinsichtlich der verwendeten Inputparameter wie der statistischen Daten, des
Kindigungsverhaltens oder der Darlehensverzichtsquote.
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Rickstellungen fur Zinsbonusoptionen werden passiviert, wenn in abgeschlossenen Bauspar-
vertragen die Verpflichtung zur Zahlung von Zinsboni an die Bausparkunden enthalten ist. Un-
ter der Annahme der maximal bis zum Abschlussstichtag erdienten Zinsboni, die potenziell zur
Auszahlung gelangen konnen, 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 Verpflichtungslberschuss resultiert.

Vermogenswerte flr erwartete Erstattungen in Zusammenhang mit bilanzierten sonstigen
Rickstellungen bestehen nicht.

Eigenkapital

Dieser Posten umfasst das eingezahlte Kapital, das erwirtschaftete Kapital sowie die nicht be-
herrschenden Anteile am Eigenkapital.

Das eingezahlte Kapital besteht aus dem gezeichneten Kapital und der Kapitalriicklage. Das
gezeichnete Kapital ergibt sich aus Namensstlckaktien, welche voll eingezahlt sind. Die Kapi-
talriicklage errechnet sich aus dem Aufgeld (Agio), das bei der Ausgabe von Anteilen iber den
rechnerischen Wert hinaus erzielt wird. Das erwirtschaftete Kapital setzt sich aus den (1) Ge-
winnriicklagen sowie (2) den tbrigen Ricklagen zusammen:

(1) Die Gewinnriicklagen umfassen die gesetzlichen Riicklagen, die thesaurierten Ergebnisse so-
wie die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Planen.

(2) Die Ubrigen Rucklagen schlieRen

m die Ricklage aus zur VerauBerung verflgbaren finanziellen Vermogenswerten,

= die Rucklage aus der nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten,
= die Rucklage aus Cashflow-Hedges sowie

m die Ricklage aus der Wahrungsumrechnung

ein.

In der Riicklage aus zur VerauRerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten werden die
nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Bewertung der zur VerauRerung verfligbaren
finanziellen Vermogenswerte erfasst. Die Ricklage 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 Vermogenswerte. Die Rick-
lage aus Cashflow-Hedges umfasst die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Bewer-
tung derivativer Finanzinstrumente, welche zum Cashflow-Hedge-Accounting eingesetzt wer-
den und die Kriterien des Hedge-Accountings erfillen.
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