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Wiistenrot & Wirttembergische AG
Kennzahlenibersicht W&W-Konzern

W&W-Konzern (nach IFRS)

Konzernbilanz 31.12.2017 31.12.2016
Bilanzsumme in Mrd € 72,0 72,3
Kapitalanlagen inMrd € 45,8 45,8
Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte in Mrd € 23,9 24,6
Erstrangige Forderungen an Institutionelle inMrd € 14,1 14,3
Baudarlehen inMrd € 23,5 23,7
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden in Mrd € 23,8 25,4
Versicherungstechnische Riickstellungen inMrd € 33,8 33,3
Eigenkapital in Mrd € 4,0 3,8
Eigenkapital je Aktie in€ 42,16 40,56
1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 31.12.2017 31.12.2016
Finanzergebnis (nach Risikovorsorge) in Mio € 1832,3 1817,7
Verdiente Beitrdage (netto) in Mio € 3809,3 3932,8
Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) in Mio € -4030,4 -4080,1
Konzernergebnis aus fortzufUhrenden Unternehmensteilen vor Ertragsteuern in Mio € 292,5 291,6
Konzerniberschuss in Mio € 258,0 235,3
Konzerngesamtergebnis in Mio € 208,2 230,9
Ergebnis je Aktie in€ 2,74 2,49
Sonstige Angaben 31.12.2017 31.12.2016
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (Inland)* 6 603 6745
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (Konzern)? 8166 8395
1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
Vertriebskennzahlen 31.12.2017 31.12.2016
Konzern
Gebuchte Bruttobeitrage in Mio € 3873,4 3988,8
Neugeschaft Baufinanzierung (inkl. Vermittlungen ins Fremdbuch) in Mio € 5517,5 5 388,5
Absatz eigener und fremder Fonds in Mio € 443,4 381,2

Segment BausparBank

Brutto-Bausparneugeschaft in Mio € 13 569,2 13 550,8
Netto-Bausparneugeschaft in Mio € 11 520,8 11 901,7
Segment Personenversicherung

Gebuchte Bruttobeitrdage in Mio € 2128,4 2 315,8
Neubeitrage in Mio € 477,6 659,2
Segment Schaden-/Unfallversicherung

Gebuchte Bruttobeitrage in Mio € 1751,0 1678,3
Neubeitrdage (gemessen am Jahresbestandsbeitrag) in Mio € 232,0 207,9

1 Arbeitskapazitdten (auf Vollzeit umgerechnete Arbeitsverhéltnisse).
2 Anzahl der Arbeitsvertréage.



W&W AG (nach HGB)

Jahresiberschuss
Dividende je Aktie®
Aktienkurs zum 31.12.

Marktkapitalisierung zum 31.12.

1 Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung.

Finanzkalender

Hauptversammlung

Hauptversammlung

Finanzberichte
Geschéftsbericht 2017
Quartalsmitteilung zum 31. Mérz
Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni

Quartalsmitteilung zum 30. September

in Mio €

in€

in€

in Mio €

1.1.2017 bis
31.12.2017

80,0
0,65
23,36

2185,4

1.1.2016 bis
31.12.2016

62,9
0,60
18,57

1735,4

Mittwoch, 13. Juni 2018

Mittwoch, 28. Mdrz 2018

Dienstag, 15. Mai 2018

Montag, 13. August 2018

Dienstag, 13. November 2018
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Aktionarsbrief
Wiistenrot & Wirttembergische AG

,unser klares Ziel ist, dass die
W&W als Gewinner aus dem
Umbruch der Finanzbranche
hervorgeht.

Se(,v ace(vvfe j)«h.&- uad ﬂwau,

lhr Unternehmen, die Wistenrot & Wirttembergische-Gruppe, hat im Jahr 2017 viele wichtige und klar erkenn-
bare Schritte nach vorne gemacht und spirbar an Dynamik und Geschwindigkeit gewonnen. Wir haben unseren
Vertrieb und die digitalen Angebote deutlich gestarkt und mit dem Aufbruch in die Digitalisierung das groBte
Investitionsprogramm unserer Firmengeschichte auf den Weg gebracht. Wir haben erfolgreich neue Produkte ein-
gefihrt, um den massiv verdanderten Kundenanforderungen Rechnung zu tragen. Und wir haben unsere Strukturen
und Prozesse so gestrafft, dass wir kiinftig produktiver und effizienter agieren konnen. Bei allen Verdanderungen
gab es fUr uns nur eine absolute Leitlinie: ,,Besser® zu werden bei allem, was wir tun, und den Nutzen fir unsere
Kunden zu erhdhen.

Dies alles geschah auf der soliden Basis, die die W&W-Gruppe seit jeher auszeichnet. Wir sind ein stabiler, borsen-
notierter Finanzdienstleister, der BausparBank und Versicherung als gleichstarke Saulen verbindet. Rund sechs
Millionen Kunden schéatzen unsere attraktiven Vorsorgeangebote, die Beratungskompetenz und die vielfach
pramierten Produkte.

Diese Uber Jahre erarbeitete Soliditat und Substanz kommt uns gerade in dem fir Finanzdienstleister seit Jahren
auBerst herausfordernden Umfeld sehr zugute. Bester Beweis sind die Ertragsentwicklung im vergangenen Jahr
und die erneute Starkung des Eigenkapitals. 2017 stieg der Konzerniberschuss nach Steuern auf 258 (Vorjahr:
235,3) Mio €. Er lag damit deutlich Uber unseren urspringlichen Erwartungen. Dieser Erfolg war auch und erkenn-
bar das Ergebnis eingeleiteter Veranderungen. Das motiviert und fordert uns auf, auf diesem Weg weiterzumachen.

Den groBten Ergebnisbeitrag lieferte erneut unsere Schaden- und Unfallversicherung. Sie profitierte von einer
moderaten Schadenquote und unserer risikobewussten Zeichnungspolitik. DarUber hinaus konnten wir auch die
Substanz in der Lebensversicherung durch hohe ZufUhrungen zur Zinszusatzreserve weiter starken. Gestitzt wird
das gute Ergebnis zudem durch den Einmalertrag aus einem Beteiligungsverkauf und eine geringere Steuerquote.

Erfreulich ist auch, dass das Bausparneugeschéft, vor allem dank eines dynamischen zweiten Halbjahrs, das hohe

Vorjahresniveau erreichte. Dies zeigt, dass Bausparen unverandert eine beliebte und moderne Form der Ver-
maogensbildung ist, die in nahezu jede Lebenslage passt.
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Aufgrund der erfreulichen Ergebnisentwicklung 2017 konnen wir lhnen, unseren Aktionarinnen und Aktionaren,
erneut eine attraktive Dividende bieten. Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der ordentlichen Hauptversammlung
vor, fir das zurickliegende Geschéftsjahr die Dividende auf 0,65 (Vorjahr: 0,60) € je Aktie anzuheben. Dies ent-
spricht einer Dividendenrendite von 2,78 %, bei einem Kursplus der W&W-Aktie von 25,8 %, die damit die Ver-
gleichsindizes DAX und SDAX outperformte.

Sicher ist, dass 2018 uns noch starker fordern wird als das bereits anspruchsvolle Jahr 2017. In den nachsten finf
Jahren missen die Finanzdienstleister einen massiven Umbruch bewaltigen. Der Wettbewerb wird sich nochmals
verscharfen, vollig neue Akteure wollen mitspielen, eine Reihe von Wettbewerbern wird aus dem Markt ausschei-
den, das Kundenverhalten wird sich weiter verandern. Die Digitalisierung fUhrt zu einer regelrechten Umwalzung -
in den Geschéaftsmodellen, den Produktionsprozessen und der Interaktion mit Kunden und Partnern.

Fir die W&W-Gruppe bedeutet dies, aus einer Position der Starke das erfolgreich Begonnene planvoll fortzusetzen
und dabei jeden Tag besser, effizienter, kundennéaher, agiler, kliger und ideenreicher zu werden. Unser klares Ziel
ist, dass die W&W als Gewinner aus dem Umbruch der Finanzbranche hervorgeht. Denn dieser eréffnet auch uns
besondere Chancen, die wir mit intelligenten digitalen Konzepten, durch frihzeitiges Agieren im Markt und durch
strikt kundenorientiertes Vorgehen und Innovationskraft nutzen werden.

Zentral bleibt dabei unser Anspruch, nachhaltig starker als der Markt zu wachsen. Dabei spielen nicht nur die
Kerngeschafte eine groBe Rolle, sondern auch neue Initiativen. Dass uns Innovationen gelingen, haben wir bereits
bewiesen: Im Oktober 2017 starteten wir unsere neue Digitalmarke ,,Adam Riese“, die auf ein sehr positives Kun-
denecho gestoBen ist. Im Januar 2018 ging die ,,Wistenrot Wohnwelt“ online. Nahezu zeitgleich brachte die Wirt-
tembergische Lebensversicherung ihre neue Produktlinie KlassikClever auf den Markt. Kurz danach startete unser
Digitalangebot ,,FinanzGuide* mit dem Kunden ihr personliches Versicherungs-, Bauspar- und Bank-Portfolio per
Smartphone Uberblicken, verwalten und optimieren kdnnen. Und bereits vergangenes Jahr haben wir sogenannte
Tandem-Modelle eingefihrt, bei denen unsere Bauspar- und Versicherungskompetenz zum Wohl der Kunden mehr
noch als bisher unter dem Dach eines Kunden-Beratungscenters gebindelt werden.

Bei allen technischen Innovationen bleibt unser Geschaft ein ,,people‘s business* Ich bin sicher, dass unsere

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter iber eindrucksvolle Fahigkeiten und einen starken Willen zum Erfolg und zu
einer aussichtsreichen Zukunft verfigen. Das haben sie im vergangenen Jahr Uberzeugend bewiesen, und ich
mochte allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fir die geleistete engagierte Arbeit herzlich danken.

Die Ertragsstarke der W&W-Gruppe sichert uns die Handlungsspielrdume, die wir in dem herausfordernden Markt-
umfeld und angesichts der erforderlichen Investitionen brauchen. In den Jahren 2018 bis einschlieBlich 2020 wird
unsere Gruppe mit 820 Mio € die hdchsten Investitionen in der Unternehmensgeschichte stemmen. Diese kom-
men der Verbesserung unserer Prozesse, der Steigerung von Effizienz und der Starkung unserer Marktstellung
zugute. Der Erfolg der digitalen Transformation ist am Ende aber nicht nur eine Frage der zur Verfigung stehenden
Finanzmittel: Unsere Ambition muss sein, Chancen beherzter, schneller und geschickter zu nutzen als der Wett-
bewerb.

Es ist klar, dass wir aufgrund der geplanten erheblichen Investitionen beim Ergebnis im laufenden Jahr die Hohe
des Vorjahres unterschreiten werden. FUr 2018 erwarten wir einen Konzerniberschuss nach Steuern von mindes-
tens 200 Mio € und damit erneut ein solides und gutes Ertragsniveau.

Ich danke lhnen im Namen der Vorstande aller W&W-Gesellschaften fir Ihr Vertrauen und Ihre Begleitung. Wir

werden auch kinftig unsere Kraft dafir einsetzen, den Wert |hres Investments in die W&W-Gruppe weiter zu
steigern und die Gruppe in eine erfolgreiche Zukunft zu fihren.

Mit den besten GriBen

-
/J‘ -

Jirgen A. Junker, Vorstandsvorsitzender
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Management Board der W&W-Gruppe
Vorstand W&W AG und Leiter der Geschaftsfelder

Vorstand W&W AG

Jurgen A. Junker
Vorstandsvorsitzender
Recht, Revision, Kommunikation, Strategie

Dr. Michael Gutjahr

2 )
Personal, Finanzen,

Risikomanagement, Compliance

Jens Wieland
IT, Operations

Leiter der Geschaftsfelder

A

Norbert Heinen - Leiter
Geschéaftsfeld Versicherung
Vorstandsvorsitzender der Wirttembergische
Lebensversicherung AG,

der Wirttembergische Versicherung AG und
der Wirttembergische Krankenversicherung AG

Bernd Hertweck - Leiter
Geschaftsfeld BausparBank
Vorstandsvorsitzender der
Wistenrot Bausparkasse AG

Geschiftsfelder der W&W-Gruppe:
Die W&W-Gruppe hat ihre Aktivitaten in zwei Geschaftsfelder eingeteilt: BausparBank und Versicherung.
Die Leiter der Geschéftsfelder bilden zusammen mit dem Vorstand der W&W AG sowie den Herren Thomas Bischof als

Vorstand der Wirttembergischen Versicherungen und Jirgen Steffan als Generalbevollmachtigter fir Risiko und M&A
das Management Board. Es ist das zentrale Koordinierungsgremium des Konzerns.
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Aufsichtsrat

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
Vorsitzender des Konzernbetriebsrats

Peter Buschbeck
Ehemaliges Mitglied des Vorstands
UniCredit Bank AG

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

Gudrun Lacher?
Versicherungsangestellte

Wirttembergische Versicherung AG

Corinna Linner
Linner Wirtschaftsprifung

1 Arbeitnehmervertreterinnen und -vertreter.

Marika Lulay
Geschaftsfihrende Direktorin & CEO
GFT Technologies SE

Bernd Mader?
Leiter Lebensversicherung Privatkunden
Wirttembergische Lebensversicherung AG

Ruth Martin

Ehemaliges Mitglied der Vorstande
Wirttembergische Lebensversicherung AG
Wirttembergische Versicherung AG
Wirttembergische Krankenversicherung AG

Andreas Rothbaver?
Vorsitzender des Betriebsrats
Wistenrot Bausparkasse AG, Standort Ludwigsburg

Hans-Ulrich Schulz
Ehemaliges Mitglied des Vorstands
Wistenrot Bausparkasse AG

Christoph Seeger*
Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
Wistenrot Bausparkasse AG

Jutta Stocker
Ehemaliges Mitglied des Vorstands
RheinLand-Versicherungsgruppe

Gerold Zimmermann?

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

Wirttembergische Versicherung AG/Wirttembergische
Lebensversicherung AG, Standort Stuttgart

Wistenrot & Wirttembergische AG
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Wiistenrot & Wirttembergische AG
Zusammengefasster Lagebericht

Grundlagen des Konzerns

Geschédftsmodell

Uberblick iiber den Konzern und die W&W AG

Der W&W-Konzern entwickelt und vermittelt vier Bau-
steine moderner Vorsorge: Absicherung, Wohneigentum,
Risikoschutz und Vermdgensbildung. Im Geschaftsfeld
BausparBank liegt der Schwerpunkt auf dem Bausparge-
schaft und der Baufinanzierung, wahrend im Geschaftsfeld
Versicherung ein breites Produktspektrum aus Personen-
sowie Schaden-/Unfallversicherungen angeboten wird.
Der Konzern ist 1999 aus der Fusion der beiden Traditions-
unternehmen Wistenrot und Wirttembergische entstan-
den. W&W setzt auf einen Omnikanalvertrieb. Die gro3te
Bedeutung haben die beiden AusschlieBlichkeitsvertriebe.
Hinzu kommen Makler, zahlreiche Kooperationen sowie
Online-Vertriebsaktivitaten.

Die Wistenrot & Wirttembergische AG (W&W AG) mit
Sitz in Stuttgart ist die strategische Management-Holding
der Gruppe. Sie koordiniert alle Aktivitaten, setzt Standards
und bewirtschaftet das Kapital. Operativ ist sie als Einzel-
gesellschaft fast ausschlieBlich im Bereich Rickversiche-
rung fir die Versicherungen der Gruppe tatig. DarUber
hinaus erbringt sie fir den gesamten Konzern Dienstleis-
tungen fir verschiedene Bereiche. Die W&W AG ist borsen-
notiert und im SDAX gelistet.

In Deutschland ist der W&W-Konzern mit wesentlichen
Betriebsstatten in Stuttgart und Ludwigsburg/Kornwest-
heim vertreten. Mit dem Bau des neuen Campus am
Standort Kornwestheim investiert die W&W AG als Bau-
herrin in die Zukunft der Gruppe. Moderne Arbeitsplatze
ermdglichen eine intensivere Zusammenarbeit, eine mo-
derne Innovationskultur und zukunftsorientierte Arbeits-
weisen. Der erste Bauabschnitt konnte im November 2017
von rund 1200 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern bezo-
gen werden. Bis 2023 soll der vollstandige Umzug in die
neuen Raumlichkeiten vollzogen sein. Mit insgesamt sie-
ben Neubauten wird es in wenigen Jahren am Standort
Kornwestheim 4 000 Arbeitsplatze fir die Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter von Wistenrot und Wirttembergi-
sche geben. Das Titelbild dieses Geschéaftsberichts ge-
wahrt bereits einen kleinen Einblick in den W&W-Cam-
pus.

Zusammengefasster Lagebericht

Der W&W-Konzern agiert nahezu ausschlieBlich in
Deutschland. Im Ausland konzentriert sich die W&W auf
Tschechien und bietet dort Bauspar- und Baufinanzierungs-
produkte an.

Um das Zusammenspiel aller Konzernteile weiter zu fordern,
wurden die Gremienstrukturen im W&W-Konzern im Okto-
ber 2017 neu ausgerichtet.

Das Management Board wurde gestarkt, indem konzern-
Ubergreifende und strategische Fragestellungen einge-
bracht werden. Das bisherige Gesamtboard entfallt.
Dadurch sollen die Entscheidungswege gebindelt und
beschleunigt werden. Dem Management Board gehdren
neben den Vorstanden der W&W AG auch die Geschafts-
feldleiter Bernd Hertweck (Wistenrot), Norbert Hei-
nen/Thomas Bischof (Wirttembergische Versicherungen)
sowie Jurgen Steffan als Generalbevollmachtigter fir Ri-
sikomanagement sowie fir Mergers & Acquisitions an. Die
operativen und gesellschaftsspezifischen Themen der
Wirttembergischen werden weiterhin im Division Board
Versicherungen behandelt.

Das Management Board ist nun das zentrale Steuerungs-
gremium des W&W-Konzerns. Es befasst sich unter ande-
rem mit der Konzernsteuerung sowie mit der Festlegung
und Fortentwicklung der Geschaftsstrategie fir den Kon-
zern.

Weitere Details zur Arbeitsweise und zur Zusammenset-
zung der Gremien enthalt die Erkldrung zur Unterneh-
mensfUhrung in diesem Lagebericht.

Die operativen und gesellschaftsspezifischen Themen
werden weiterhin in den jeweiligen Division Boards
BausparBank und Versicherungen behandelt.

Weitere Details zur Arbeitsweise und zur Zusammenset-
zung der Gremien enthalt die Erklarung zur Unterneh-
mensfUhrung in diesem Lagebericht.

Das Geschéaftsmodell des W&W-Konzerns und der W&W AG
hat sich auch im Geschaftsjahr 2017 bewahrt und wird
permanent weiterentwickelt. So hat der W&W-Konzern im
Berichtsjahr die erweiterten Handlungsspielrdume des
novellierten Bausparkassengesetzes konsequent genutzt
und seine Krafte weiter gebiUndelt: Im April 2017 wurde
der Teilbetrieb Baufinanzierung (einschlieBlich Pfand-
briefemissionen, Tages- und Termingelder) rickwirkend



zum 1. Januar 2017 von der Wistenrot Bank AG Pfand-
briefbank auf die Wistenrot Bausparkasse AG Ubertragen.
So wurden im Jahr 2017 Pfandbriefe im Nominalwert von
390 Millionen Euro begeben.

Die Zentralisierung des Baufinanzierungsgeschafts bei der
Bausparkasse fihrt zu erheblichen Vorteilen in der
Gruppe wie dem Wegfall von Schnittstellen sowie IT-Ver-
einfachungen.

Der W&W-Konzern setzt seinen Umbau und Aufbruch fort
und fasst neue Geschéaftsmodelle im Geschaftsfeld brand-
pool zusammen. Geschéftsfeldleiter und Vorsitzender der-
Geschaftsfihrung von W&W brandpool wird Daniel Welzer.
Er wird auch Mitglied des Management Boards. Damit
treibt der W&W-Konzern zugleich die Digitalisierung seiner
Geschafte weiter voran.

Von ,,W&W@2020¢ zuv ,,W&W Besser!*

Die Vision des W&W-Konzerns ist ,,Werte schaffen, Werte
sichern® In diesem Sinne haben wir auch im Jahr 2017 unser
Geschaftsmodell weiter gescharft. Dabei wollen wir sowohl
in unserem bestehenden Geschaftsmodell als auch bei
neuen Initiativen Gutes noch besser machen. Das bisherige
»WE&W@2020“-Programm sowie neue strategische Maf3-
nahmen haben wir in ,,W&W Besser!“ gebindelt.

Bei ,,W&W Besser!“ als neue Anspruchshaltung unseres
Konzerns stehen der Nutzen fir den Kunden und das ein-
malige W&W-Konzept der Vorsorge aus einer Hand im
Mittelpunkt.

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

Kunden begeistern und unsere Vertriebe starken!
Neue Geschaftsmodelle aufbauen!

Profitable Wachstumsfelder ausbauen!

Effizienz und Servicequalitat steigern!
Mitarbeiter begeistern!

IT-Voraussetzungen schaffen!

2017 wurden bereits eine Reihe neuer zukunftstrachtiger
Initiativen gestartet und wesentliche Umsetzungserfolge
erzielt. Dabei treiben wir die digitale Transformation in
allen Segmenten voran.

So haben wir im Zuge unserer strategischen Ziele im
vierten Quartal 2017 unsere digitale Drittmarke

»Adam Riese* erfolgreich am Markt eingefihrt. Kunden
konnen Uber die Webseite www.adam-riese.de, Uber
Makler oder Vergleichsportale eine flexible und gins-
tige Haftpflichtversicherung abschlieBen. Die Produkt-
palette soll sukzessive erweitert werden.

AuBerdem haben wir fir unsere Kunden einen digitalen
Finanzassistenten - den FinanzGuide - geschaffen.
Diese App bietet die Mdglichkeit, digital auf alle Finanz-
produkte (Konten, Depots, Versicherungen, Bausparen)
zuzugreifen.

Neben einem ganzheitlichen Angebot fir die finanzielle
Vorsorge soll unsere Marke ,,Wistenrot“ zukinftig
ganzheitlich fir das Thema ,,Wohnen“ stehen. Hierzu
entstand eine neue webbasierte Wohnplattform
(Wiistenrot Wohnwelt), die Anfang 2018 an den Start
gegangen ist.

Dariber hinaus stdrken wir unsere Immobilientchter
Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH sowie Wistenrot
Immobilien GmbH. So sind die Wistenrot Immobilien-
makler jetzt auch in die AuBendienstorganisation der
Wirttembergischen eingebunden, um den Markt ge-
meinsam zu betreuen.

Die Wirttembergische Krankenversicherung AG baut
ihr Portfolio, auch im digitalen Bereich, erfolgreich
weiter aus. Neben der Auszeichnung zur TOP Finanz-
kraft der Zeitschrift Focus Money konnten besonders
die Zusatzversicherungen mit einer Vielzahl an Aus-
zeichnungen Uberzeugen. Im Herbst 2017 konnte die
Wirttembergische Krankenversicherung AG den Innova-
tionspreis der Assekuranz fur Digitalisierung gewinnen:
Makler konnen im Kundengesprach auch via Tablet/
Smartphone digital Vertrage der Wirttembergische
Krankenversicherung AG abschlieRen.

Im Zuge der Digitalisierung hat die Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank ihr IT-Kernbanksystem Mitte 2017
erfolgreich auf das Standardsystem der Fiducia GAD
migriert.

Insbesondere durch den verstarkten Einsatz neuver
Medien (wie Videoberatung und Webinare) konnte der
Brutto-Fondsabsatz insgesamt um 16 % im Vergleich
zum Vorjahr gesteigert werden. Nicht nur die digitalen
Kommunikationswege werden auf- bzw. ausgebaut.
Auch personlich bleibt der W&W-Konzern jederzeit fir

Woistenrot & Wisrttembergische AG Zusammengefasster Lagebericht | 11
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W&W Besser!

Besser!

Digitale Transformation in allen Segmenten

Kunden begeistern und unsere Vertriebe starken!

Kunden verstehen
Kundenorientiert handeln

Omnikanal weiterentwickeln
Vertriebskanale verbessern

Neue Geschaftsmodelle aufbauen!

Neue Marken schaffen

Neue digitale Modelle entwickeln

Profitable Wachstumsfelder ausbauen!

Profitabilitat Kerngeschaft und
Beteiligungen steigern

Wachstum Bausparbank: Wohnen und Bauen
Wachstum in der Versicherung: Gewerbe und bAV

Effizienz und Servicequalitat steigern!

Kerngeschaft automatisieren

Servicequalitat steigern

Mitarbeiter begeistern!

Personalplanung vorausschauend gestalten
Mitarbeiter weiterentwickeln

IT-Voraussetzungen schaffen!

Zukunftsfahigkeit durch IT-Strategie sichern
IT schlank aufstellen

seine Kunden erreichbar. So starken wir Service und Be-
ratung vor Ort durch die FortfiGhrung unserer Qualifi-
zierungsoffensive sowie die Forderung gegenseitiger
Kooperation zwischen beiden AuBendienstorganisatio-
nen. Uber 500 AuBendienstpartner arbeiten mittler-
weile im gemeinsamen Vertriebsformat ,,Tandem“ und
bieten ihren Kunden somit in allen Lebenssituationen
die passende Beratung. Zeitgleich gelang es, die An-
zahl der groBen Vorsorge-Center von 30 auf 49 auszu-
bauen. Die Anzahl der zertifizierten Vorsorge-Spezialis-
ten konnten wir um 12 % auf 2 125 steigern.

Unser Grundsatz die Kundenzufriedenheit zu starken,
hat sich 2017 ausgezahlt: Die Wirttembergische Versiche-
rung AG wurde im Jahr 2017 fur die Kundenzufriedenheit
von MSR Consulting ausgezeichnet. In den Befragungen
erhielt sie als Serviceversicherer fur ihre ,,Gesamtzufrie-
denheit® die ,,Betreuvungsqualitat”, den ,,Telefonservice*
und das ,,Preis-Leistungs-Verhaltnis“ ein ,,sehr gut“ Zu-
satzlich profitieren alle Kunden der Wirttembergischen
von dem Kundenportal ,,Meine Wiirttembergische*.
Unsere Kunden kdnnen damit rund um die Uhr digital auf
ihre eigenen Vertragsinhalte zugreifen.

Woistenrot Uberzeugt im Deutschland Test von Focus Money
mit der Auszeichnung ,,H6chstes Vertrauen“ Zum Produkt-
portfolio gehdren beispielsweise Onlineangebote fir Bau-
sparen, Baufinanzierung, Spar- und Anlageprodukte und
das Online-Service-Portal mein.wuestenrot.de. Auf den
Prifstand kamen mehr als 1 500 Marken aus Uber 100
verschiedenen Branchen. Wistenrot ging dabei als
Branchensieger bei den Bausparkassen hervor.

Zusammengefasster Lagebericht

Produktmix

Unsere etwa sechs Millionen Kunden schatzen die Service-
qualitat, die Kompetenz und die Kundennahe unserer Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter, sowohl im Innen- als auch
im AuBendienst. Unser Produktangebot richtet sich an
Privat- und Gewerbekunden. Der Kunde erhalt finanzielle
Vorsorge fir alle Entwicklungsphasen aus einer Hand.

Die Wiistenrot Bausparkasse AG hat im Geschaftsjahr
2017 ihr Produktangebot weiterhin konsequent auf die
Marktentwicklungen und -trends wie die anhaltende
Niedrigzinsphase und die zunehmende Digitalisierung an-
gepasst. Sowohl fir kurzfristige Bau-, Kauf- oder Moder-
nisierungsvorhaben als auch fur langfristige Planungen
bietet die Bausparkasse ein bedarfsgerechtes und attrak-
tives Angebot an Bauspar- und Finanzierungsprodukten.

Die Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank bietet ihren
Kunden bedarfsgerechte, attraktive und einfache Bank-
produkte wie Girokonten, Kreditkarten und Wertpapiere
an. Im vergangenen Jahr wurde ein Online-Depotwechsel-
service als weiterer Service fir Kunden eingefihrt. Seit
Januar 2017 bietet die Bank zudem einen eigenen Rahmen-
kredit in Ergdnzung zu einer Baufinanzierung an. Kunden
konnen damit einen zusatzlichen Liquiditatsbedarf Uber-
bricken, ohne ihr Konto zu Uberziehen.

Mit dem Wuistenrot ETF Managed Depot bietet die Bank seit
2017 eine standardisierte Vermogensverwaltung an - eine
Kombination aus dem Know-how erfahrener Portfolio-Ma-
nager mit einer einfach zu bedienenden Online-Anwendung.



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

Einen hohen Bestandsanteil im Segment Kraftfahrt haben
im Jahr 2017 weiterhin die Pkw-Premiumtarife. Das Leis-
tungsspektrum wurde im Bereich der Pkw um einen Tarif
mit Telematik-Losung via App erweitert und in der Pkw-
Kaskoversicherung der Baustein Schadenservice+ mit
erweiterten Serviceleistungen im Schadenfall eingefihrt.
Bei den Oldtimern und Exoten wurde der Online-Abschluss
Uber die Homepage moglich gemacht und eine eigene
Facebook-Seite fUr Oldtimer-Fans eingerichtet.

Die Wirttembergische Versicherung AG verkaufte 2017 im
Geschaftssegment Privatkunden Uberwiegend Premium-
leistungen. Es wurde ein neuer Privathaftpflichttarif ent-
wickelt, dem neue kundenfreundlichere Bedingungen
zugrunde liegen und der fir den PremiumSchutz im Pro-
duktrating von Franke und Bornberg mit ,,hervorragend“
ausgezeichnet wurde.

Das Wachstum im Geschaftssegment Firmenkunden
hielt auch 2017 an. Es wurde vor allem vom Kernprodukt
,Firmen-Police“ getragen. Das Leistungsspektrum im
Segment wurde im Jahr 2017 mit der EinfUhrung eines
neuen Haftpflichttarifs, dem ebenfalls neue kunden-
freundlichere Bedingungen zugrunde liegen, weiter ver-
bessert. Die Fokussierung auf Zielgruppenprodukte
wurde auch in diesem Geschaftsjahr weiter vorangetrieben.

Die Wirttembergische Lebensversicherung AG bietet
ein breites Produktspektrum rund um die private und be-
triebliche Altersvorsorge und zur Risikoabsicherung an.

Seit 2017 verstarkt die Berufsunfahigkeits-Direktversiche-
rung das Portfolio in der betrieblichen Altersvorsorge das
Portfolio der Wirttembergische Lebensversicherung AG. Die
Ratingagentur Morgen & Morgen hat die Berufsunfahig-
keitsversicherung im vergangenen Geschaftsjahr mit der
Hochstauszeichnung von finf Sternen ausgezeichnet.

Zum Jahreswechsel wurde im Rahmen der klassischen
Produktwelt eine neue, moderne Rentenversicherung
(KlassikClever) eingefihrt. Sie wird die konventionelle
Klassikrente abldsen. Kunden kdnnen zwischen Klassik-
Clever, IndexClever und der fondsgebundenen Rentenver-
sicherung Genius im Rahmen der Ansparprodukte wahlen.

Seit 2018 verstarkt die Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG ihr Angebot in der betrieblichen Altersvor-
sorge: Fir die Unterstitzungskassen stehen seit dem

1. Januar 2018 die modernen klassischen Altersvorsorge-
produkte KlassikClever und IndexClever zur Verfigung.

Neben Produktanpassungen aufgrund gesetzlicher Anfor-
derungen, wie beispielsweise das Betriebsrentenstar-
kungsgesetz, das Investmentsteuerreformgesetz und die
Versicherungsvertriebsrichtlinie (IDD), wird das Produkt-
spektrum der Wirttembergische Lebensversicherung AG
auch 2018 an aktuellen Kundenwiinschen ausgerichtet.

Die Wirttembergische Krankenversicherung AG bietet
neben der Krankheitskostenvollversicherung ein breites
Produktportfolio in der Zusatzversicherung und Pflege-
versicherung an. Neben der privaten Vorsorge besteht ein
umfassendes Produktangebot fir Firmenkunden im Be-
reich der betrieblichen Krankenversicherung.

Im vergangenen Geschaftsjahr wurde die stationadre Zu-
satzversicherung neu gestaltet und erfolgreich am Markt
eingefihrt. Sdmtliche Pflegetarife wurden aufgrund des
zweiten Pflegestarkungsgesetzes Uberarbeitet und auf die
neue Definition der Pflegebedirftigkeit umgestellt. Die
Qualitat unserer Produkte zeigt sich in zahlreichen Aus-
zeichnungen von Rating-Agenturen. Zu nennen ware hier
beispielsweise die Auszeichnung von Focus Money in
Zusammenarbeit mit der Ratingagentur Franke und
Bornberg, die die stationdre Zusatzversicherung als
beste Krankenzusatzversicherung in diesem Segment
ausgezeichnet hat.

Zudem wurden die Onlineabschlussmdglichkeiten fir
unsere Kunden weiter ausgebaut. Das Angebot wurde um
Zahntarife sowie Pflege- und Vorsorgetarife und die neue
stationdre Zusatzversicherung erweitert.

Auch 2018 wird die Wirttembergische Krankenversicherung
das Produktspektrum an aktuellen Kundenwiinschen aus-
richten und weiter entwickeln, mit dem Ziel, ihren Wachs-
tumskurs erfolgreich fortzusetzen.

Vertriebswegemix

Dank unseres weiten Netzes aus dem eigenen AuBen-
dienst sowie Partner- und Maklervertrieben kénnen wir
als Vorsorge-Spezialist mehr als 40 Millionen Menschen
in ganz Deutschland erreichen. Wir setzen dabei vor allem
auf die Kompetenz und die Verlasslichkeit personlicher
Beratung. Unser AuBendienst als Hauptsadule besteht aus
den beiden AusschlieBlichkeitsvertrieben von Wistenrot
und Wirttembergische.

Dariber hinaus tragen die starken Kooperationspartner
aus dem Banken- und Versicherungssektor maBgeblich
zum Geschéftserfolg bei. Mit der Commerzbank, der
HypoVereinsbank (Member of UniCredit) und Santander
zahlen drei groBe Privatbankengruppen zu den Partnern
bei Bausparprodukten. Exklusive Vertriebsabkommen
bestehen zudem mit der Allianz, der Oldenburgischen
Landesbank und der ERGO Gruppe. Erganzt wird das
Vertriebskonzept durch Kooperationen mit weiteren Banken,
Maklern, anderen VersicherungsauBBendiensten, dem dbb
Beamtenbund Tarifunion und Gewerkschaften.

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Erganzt werden die klassischen Vertriebswege mit der kon-
sequenten Nutzung der Mdglichkeiten der Digitalisierung.
Dazu gehdren Direktaktivitdten wie das Onlinebanking der
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank oder die neue Online-
Marke Adam Riese.

Nachhaltiges Engagement

Im Jahr 2014 wurde auf européischer Ebene die soge-
nannte Corporate Social Responsibility (CSR)-Richtlinie
verabschiedet. Das CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz
wurde im Frihjahr 2017 vom Bundestag verabschiedet.
Danach missen borsennotierte Unternehmen gemaf
§289b HGB n. F., Kreditinstitute gemaR §340a HGB n. F.
und Versicherungsunternehmen gemai §341a HGB n. F.
fUr Geschaftsjahre, die nach dem 31. Dezember 2016 be-
ginnen, eine nichtfinanzielle Erklarung oder einen nicht-
finanziellen Bericht veroffentlichen, soweit sie im Jahres-
durchschnitt mehr als 500 Arbeitnehmer beschaftigten
und eine Bilanzsumme von mehr als 20 Millionen Euro
oder einen Netto-Umsatz von mehr als 40 Millionen Euro
haben.

Auch der W&W-Konzern erfillt die Kriterien zur nichtfi-
nanziellen Berichterstattung.

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

Regulatorische Anforderungen

Aufsichtsrechtlich bestehen auf Ebene des W&W-Konzerns
mit der Finanzholding-Gruppe, der Solvency-II-Gruppe und
dem Finanzkonglomerat unterschiedliche Konsolidie-
rungskreise. Deshalb unterliegt der W&W-Konzern vielfal-
tigen regulatorischen Anforderungen.

Im Jahr 2017 sah sich die Finanzdienstleistungsbranche
weiterhin hohen regulatorischen Anforderungen gegen-
Ubergestellt. Die bis zum Jahresende finalisierte Uberarbei-
tung der Baseler Vorgaben der Eigenmittelanforderungen
wird auch in den kommenden Geschéftsjahren eine der
zentralen regulatorischen Herausforderungen fir Kredit-
institute sein. Damit gehen umfangreiche Anforderungen
an die Anpassung des Kreditrisiko-Standardansatzes
(KSA) sowie an interne Modelle einher.

Die unter Solvency Il notwendigen quartalsweisen Mel-
dungen sowie die Jahresmeldungen der Versicherungs-

unternehmen wurden fristgerecht an die BaFin Ubermittelt.

Die Anforderungen an die Bedeckungsquoten wurden
Ubererfillt.

Zusammengefasster Lagebericht

Im Zuge der Neuausrichtung der Wiistenrot Bank AG
Pfandbriefbank erteilte die Aufsicht die Erlaubnis, auf die
Verwendung des auf internen Ratings basierenden Ansatzes
zu verzichten. Fir die Wistenrot Bausparkasse AG erga-
ben sich zuséatzliche Kapitalanforderungen durch die
nationale Umsetzung des SREP (Supervisory Review
and Evaluation Process).

Die Abwicklungsfahigkeit von Banken stand zuletzt im
Zentrum der strukturellen Reformen der EU fir die Finanz-
branche. In der Folge wurden die Anforderungen an die
Ausgestaltung der Sanierungspldane weiter konkretisiert.
Zudem beschéftigt uns die Umsetzung der im Geschafts-
jahr novellierten Mindestanforderungen an das Risikoma-
nagement. Die Konsequenzen aus der zunehmenden Digi-
talisierung der Branche schlagen sich dariber hinaus in
zusatzlichen (bank-)aufsichtsrechtlichen Anforderungen
an die IT nieder. Herausforderungen durch ein hdheres
Maf an Transparenz- und Offenlegungsanforderungen fir
Produkte und Preise ergeben sich unter anderem aus der
EinfUhrung von MiFID Il und PRIIPs.

Berichtssegmente

Die Segmentinformationen wurden in Ubereinstimmung mit
IFRS 8 auf Basis des internen Berichtswesens erstellt. Wir
berichten Uber die Segmente BausparBank, Personenver-
sicherung und Schaden-/Unfallversicherung. Alle Gbrigen
Aktivitdaten wie das Asset-Management, immobilienwirt-
schaftliche Tatigkeiten sowie das Angebot von Bauspar-
und Bankprodukten auBerhalb Deutschlands werden unter
,»Alle sonstigen Segmente“ zusammengefasst. Im Kapitel
Segmentberichterstattung des Anhangs sind die Produkte
und Dienstleistungen der einzelnen Segmente detailliert
aufgeschlisselt.



Steuerungssystem

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

Die operative Planung Uberprifen wir im laufenden Ge-
schaftsjahr mit jeweils zwei Hochrechnungen. Die unterjah-
rige Steuerung erfolgt anhand eines ,,Steuerungscockpits®
Darin wird monatlich verfolgt, ob die geplanten Ziele er-
reicht werden. Bei sich abzeichnenden Abweichungen
werden bei Bedarf gegensteuernde MaBBnahmen ergriffen.

Zur addquaten Steuerung des W&W-Konzerns wurden
bedeutsamste Leistungsindikatoren definiert.

FUr die Geschéftsjahre 2017 und 2018 werden der Konzern-
Uberschuss (IFRS) und die Verwaltungsaufwendungen im
Konzern als bedeutsamste Leistungsindikatoren verwen-
det. Fir die Segmente werden das Segmentergebnis nach
Steuern sowie die Verwaltungsaufwendungen inklusive
Dienstleistungsergebnis als SteuerungsgréBen herangezo-
gen. In den Verwaltungsaufwendungen sind konzerninterne
Verrechnungen mit anderen Segmenten enthalten. Diese
Kennzahlen finden sich im Konzernabschluss der W&W.

Dariber hinaus wird weiterhin die SteuerungsgréBe Kon-
zernkunden, d. h. die Anzahl der Kunden im W&W-Konzern,
als segmentibergreifender bedeutsamster Leistungsin-
dikator herangezogen.

Zusatzlich berichten wir das Netto-Neugeschaft nach
Bausparsumme und das Neugeschaft Baufinanzierung
(Annahmen) im Segment BausparBank, die Beitrags-
summe im Segment Personenversicherung sowie das
Neugeschéft (nach Jahresbestandsbeitrag) im Segment
Schaden-/Unfallversicherung im Geschaftsverlauf und im
Prognosebericht.

Die W&W AG steuert als strategische Management-Hol-
ding den W&W-Konzern. Bedeutsamster Leistungsindikator
ist der JahresiUberschuss (HGB). Dieser ist die Basis fur
die Dividendenzahlung an unsere Aktionare und dient zur
Starkung der Eigenkapitalausstattung auf Ebene der
W&W AG.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2017 beschéftigte der W&W-Konzern
im Inland und Ausland 6 885 (Vj. 7 020)
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, berechnet nach
Arbeitskapazitaten ohne Auszubildende.

Mitarbeiter im W&W-Konzern einschlieBlich Ausland

Wistenrot Haus- und Stadtebau Ausland

, 281,6
W&W Produktion GmbH | W&W AG
44,6 ‘ 4379
W&W Service GmbH \ W&W Asset
385,7 142,7

IT GmbH
805,2

zum 31.12.2017

Wistenrot Wirttembergische

(BSW/WBP)
1.452,9

Im Geschéftsjahr 2017 wurde die zukunftssichernde Um-
gestaltung des W&W-Konzerns fortgefiihrt. Neben dem
Bau des W&W-Campus wurde 2017 auch auf das Thema
Digitalisierung verstarkt gesetzt: Um die Digitalisierungs-
kompetenz der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu er-
hohen, gab es zum Beispiel zwei interaktive Messen mit
Impulsvortragen, Diskussionsrunden und Erlebnis-
workshops, was Agilitat und Digitalisierung fir das Unter-
nehmen und die einzelnen Bereiche bedeutet. In darauf
aufbauenden Qualifizierungsangeboten und im Rahmen
von Hochschulkooperationen werden die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter auch kinftig durch die digitale Transfor-
mation begleitet.

Der W&W-Konzern bietet attraktive Karrieremdglichkeiten:
Im Jahr 2017 begannen 126 neue Auszubildende in zwolf
Berufsfeldern ihre Ausbildung. 30 % der Jahrgangsbesten
je Berufsbild erhalten mit Abschluss ihrer Ausbildung einen
unbefristeten Arbeitsvertrag. Den berufserfahrenen Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern bietet der W&W-Konzern
neben einer FUhrungslaufbahn auch eine Fachlaufbahn
und entsprechende QualifizierungsmaBnahmen an.

Zufriedene Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind uns
wichtig, daher bieten wir neben fachlicher Weiterentwick-
lung auch viele Arbeitgeberleistungen an, die eine gesunde
,Work-Life-Balance“ ermdglichen: Mit verschiedenen
Arbeitszeit- und Arbeitsortmodellen sowie professioneller
Kinderbetreuung und Gesundheitsangeboten unterstitzen
wir unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter dabei, per-
sonliche und berufliche Ziele leichter miteinander zu
vereinbaren. So bieten wir beispielsweise konzernweit
mobiles Arbeiten an, was ortsunabhangiges und flexibles
Arbeiten ermdoglicht.

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Im Rahmen des W&W-Gesundheitsmanagements haben
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter auBerdem die Moglich-
keit, zahlreiche gesundheitsférdernde MaBBnahmen in
Anspruch zu nehmen. Hierzu gehoren unter anderem Be-
triebssportangebote, Kooperationen mit Fitnessstudios
sowie Seminare zu Gesundheitsthemen. Zudem bietet der
betriebsarztliche Dienst an den Standorten Stuttgart,
Ludwigsburg und Karlsruhe neben arbeitsmedizinischen
Vorsorgeleistungen und allgemeinen Gesundheitsbera-
tungen auch einen Gesundheits-Check, Impfungen und
verschiedene Therapien an. Dadurch ermdglichen wir fir
unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter ein umfangreiches
praventives Gesundheitsangebot auf hohem Niveau.

Dank

Unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern im Innen- und
AuBendienst danken wir fir ihren Einsatz und ihr auBer-
gewdhnliches Engagement im zurickliegenden Ge-
schaftsjahr. lhnre Kompetenz und Leistungsbereitschaft
sind fir unsere Zukunft von maBgeblicher Bedeutung.
Unser Dank gilt auch den Arbeitnehmervertretungen und
deren Gremien sowie den Interessenvertretungen der
AuBendienstorganisationen und den Sprecherausschissen
der leitenden Angestellten fir die vertrauensvolle Zusam-
menarbeit und die konstruktive Begleitung zukunftssichern-
der MaBBnahmen.

Zusammengefasster Lagebericht

Ratings

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

Das Risikomanagement des W&W-Konzerns wird weiter-
hin in die Kategorie ,,Strong“ eingruppiert.

Aufgrund der sehr guten Liquiditatsausstattung der
W&W-Gruppe wurde das Short-Term Rating der Wistenrot
Bausparkasse AG im Berichtsjahr von bislang ,,A-2“ auf
,»A-1“angehoben.

Die Bewertung der Hypothekenpfandbriefe der Wiistenrot
Bausparkasse AG wurde nach deren Ubertragung von der
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank im April 2017 mit dem
Top-Rating ,,AAA“ und stabilem Ausblick bestatigt.

Die im Oktober 2017 an der Borse platzierte Nachrangan-
leihe der Wistenrot Bausparkasse AG verfiigt Uber ein
,,BBB“-Rating.

Die an der Borse platzierte Nachranganleihe der Wiirt-
tembergische Lebensversicherung AG wird weiterhin mit
,,BBB“ bewertet.

Im Zusammenhang mit der Abspaltung des Teilbetriebs
Baufinanzierung (einschlieBlich Pfandbriefemissionen)
und der Ubertragung der Bestiande von der Wiistenrot
Bank AG Pfandbriefbank auf die Wistenrot Bauspar-
kasse AG wurden die externen Ratings der Wistenrot
Bank AG Pfandbriefbank gekindigt.

RATINGS STANDARD & POOR’S

Financial Issuer Credit
Strength Rating
BBB+ BBB+

W&W AG outlook stable  outlook stable

A- A-

Wirttembergische Versicherung AG outlook stable  outlook stable

Wirttembergische A- A-
Lebensversicherung AG outlook stable  outlook stable

A-

Wistenrot Bausparkasse AG outlook stable



Aktie
Kursentwicklung

Auch im Geschaftsjahr 2017 hat sich die W&W-Aktie gut
entwickelt. Nachdem sie im ersten Halbjahr 2017 noch
nahezu ausschlieBlich in einer Kurshandbreite zwischen
18,00 € und 19,70 € gehandelt hatte, vollzog sie zu Beginn
des zweiten Halbjahrs einen beeindruckenden Kurssprung
aufrund 22,00 €. Zentrale Ursache war eine Anhebung der
Gewinnprognose fir das laufende Geschéftsjahr, die auch
von Analysten sehr positiv aufgenommen wurde. Im wei-
teren Jahresverlauf bewegte sich die Aktie zwischen
21,00 € und 23,50 € unter moderaten Schwankungen
leicht aufwarts und beendete das Jahr bei 23,36 €. Damit
errechnet sich fur das Jahr 2017 ein Kursplus von 25,8 %.
Unter Berucksichtigung der Dividendenzahlung von
0,60 € ergibt sich eine Gesamtperformance von 29,1%.
Der SDAX beendete das Kalenderjahr 2017 mit einem
Indexplus von 24,9 %. Der DAXsector Insurance Index
erreichte eine Performance von 20,23 %, der DAXsector
Banks Index von 20,16 %. Damit verzeichnete die W&W-
Aktie eine bessere Performance als die Vergleichsindizes.

Aktionarskreis

Im Berichtsjahr ist die Aktionarsstruktur der W&W AG
stabil geblieben. Die gemeinnitzige Wistenrot Stiftung
Gemeinschaft der Freunde Deutscher Eigenheimverein e. V.
halt ihre mittelbare Beteiligung an der W&W AG in Hohe
von 66,31% weiterhin Gber zwei in ihrem Alleineigentum
stehende Holdinggesellschaften. Die Wistenrot

Holding AG besitzt 39,91% und die WS Holding AG
26,40 % der Anteile, bezogen auf die Gesamtzahl der
ausgegebenen Aktien. Weiterer Hauptaktionar der

W&W AG ist mit mehr als 10 % der Anteile die Horus
Finanzholding GmbH. 0,21% der ausgegebenen Aktien
sind nicht stimmberechtigte eigene Aktien. Der Freefloat
betragt 23,48 %. Rund 11 (Vj. 10) % der Aktien sind
auslandischen Aktiondren zuzuordnen.

Handelsvolumen
Der durchschnittliche Umsatz der W&W-Aktie hat sich

2017 pro Handelstag auf 78 100 (Vj. 45 925) Stick Aktien
erhoht.

Handelsvolumen der W&W-Aktie

2017 in Tsd. Stiick

3000

2400

1800
1200

600

Jan Feb Miadrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

Dividendenpolitik

Es ist Ziel der Dividendenpolitik der W&W AG, an unsere
Aktiondre eine verldssliche Dividende mindestens auf Vor-
jahresniveau auszuschitten. Aufgrund der guten Ertrags-
lage schlagt der Vorstand der Jahreshauptversammlung
eine auf 0,65 (Vj. 0,60) € erhohte Dividende je Aktie vor.

Bezogen auf den Dividendenvorschlag fir 2017 von 0,65€
ergibt sich eine Dividendenrendite der W&W-Aktie von
2,78 %. Damit liegt die W&W AG Uber der erwarteten, ge-
wichteten Dividendenrendite von MDAX (2,59 %) und
SDAX (1,79 %).

Hauptversammlung
Die ordentliche Hauptversammlung findet am Mittwoch,

den 13. Juni 2018, um 10 Uhr, im Forum am Schlosspark in
Ludwigsburg statt.

Aktienkurs
2017in€
23 I\VM'.‘M sl
; VA s
. [V
. /
10 A MANN /
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Mitarbeiteraktien

Im April 2017 hat die W&W AG konzernweit Mitarbeiter-
aktien ausgegeben. Auf den XETRA-Schlusskurs vom

3. April 2017 erhielten berechtigte Mitarbeiter 5€ Nach-
lass auf maximal 40 Aktien. Unser Unternehmen setzt da-
mit eine gute Tradition fort und mdchte die Shareholder-
Value-Orientierung in der Belegschaft weiter ausbauen
sowie die Arbeitgeberattraktivitat und die Mitarbeiter-
bindung steigern. Schon die W&W AG, die Wirttembergi-
schen Versicherungen und die Leonberger Bausparkasse
haben in friheren Jahren erfolgreich Mitarbeiteraktien
ausgegeben. Insgesamt haben etwa ein Viertel der berech-
tigten Mitarbeiter von dem Angebot Gebrauch gemacht.

Basisinformationen zur W&W-Aktie

Wertpapierkennung

Investor Relations

Ziel der W&W AG ist es, das Interesse der Anleger an der
W&W-Aktie weiter zu steigern und unsere Kapitalmarkt-
prasenz auszubauen. Aufgabe ist es, die W&W AG und ihre
Equity Story im Kapitalmarkt noch bekannter zu machen,
neue Investorenkontakte aufzubauen und bestehende
Kontakte zu vertiefen. Im Geschaftsjahr 2017 haben wir
unseren intensiven Dialog mit institutionellen Investoren,
Privatanlegern und Finanzanalysten fortgesetzt.
Schwerpunkt der Aktivitaten waren Einzel- und
Gruppengesprache mit institutionellen Investoren im
Rahmen von Roadshows und Konferenzbesuchen in
nationalen und internationalen Finanzzentren. Den
Analysten wurden die Jahres- und Halbjahreszahlen im
Rahmen von Telefonkonferenzen vorgestellt. Weitere
Informationen sind unter www.ww-ag.de im Bereich
Investor Relations verfugbar.

WKN 805100, ISIN DE0008051004

Regulierter Markt: Stuttgart, Frankfurt
Freiverkehr: DUsseldorf, Berlin, Hamburg, Hannover, Minchen

Bérsenplatze Xetra

Borsensegment

Handelssymbol Xetra WUW
Handelssymbol Bloomberg WUW GY
Handelssymbol Reuters WUWGN.DE

Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse

Auf den Namen lautende Stammaktien (Stickaktien)

93 749 720, davon sind 198 765 eigene Aktien

Aktiengattung

Anzahl Aktien in Stick

Grundkapital in€ 490 311 036
Jahresschlusskurs * in€

Jahreshéchstkurs * in€

Jahrestiefstkurs in€

1 Xetra.

Zusammengefasster Lagebericht

2017 2016
23,36 18,57
23,45 20,05
17,95 15,61



Wirtschaftsbericht

Geschaftsumfeld

Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Die deutsche Wirtschaft setzte 2017 ihr Wachstum fort.
Nach vorldufigen Berechnungen stieg das Bruttoinlands-
produkt um 2,5%. Wichtigste Konjunkturstitze war dabei
eine rege Konsumnachfrage der Privathaushalte. Auch die
Investitionen trugen zur positiven Konjunktur bei. Wahrend
sich der Bausektor weiterhin dynamisch entwickelte, zogen
auch zunehmend die Ausristungsinvestitionen der Unter-
nehmen an. Der AuBBenhandel trug nur geringfiigig zum
Wachstum bei, da deutlich steigende Importe aufgrund ei-
ner regen Binnennachfrage den Zuwachs bei den Exporten
nahezu kompensierten. Der W&W-Konzern bewegte sich
2017 in einem sehr dynamischen konjunkturellen Umfeld.

Kapitalmarkte
Anleihemarkte

Die langfristigen Zinsen (zehnjahrige Bundesanleihe)
bewegten sich im Jahresverlauf 2017 zumeist innerhalb
einer Bandbreite von 0,15 % bis 0,5 %. Auf der einen Seite
beschleunigte das Wirtschaftswachstum im Jahresverlauf
zunehmend und der ifo-Geschaftsklimaindex erreichte ein
Rekordniveau. Auf der anderen Seite verblieb die Inflation
auf einem unerwartet niedrigen Niveau. Dies fUhrte zu
wieder fallenden Zinsen. Dennoch lag die Rendite zehn-
jahriger Bundesanleihen zum Jahresende 2017 mit 0,43 %
rund 22 Basispunkte hoher als Ende 2016.

Im kurzfristigen Laufzeitenbereich gaben die Renditen
zum Jahresbeginn 2017 noch einmal spirbar nach. So
sank z.B. die Verzinsung zweijahriger Bundesanleihen
Ende Februar auf ein neues Rekordtief im Bereich

von - 0,95%. Die Zwei-Jahres-Rendite betrug Ende 2017
- 0,63%. Damit lag sie nur 14 Basispunkte hoher als
Ende 2016.

Aktienmarkte

Die europdischen Aktienmarkte erzielten 2017 deutliche
Kurszuwachse. Anfang November erreichte der Euro
STOXX 50 bei rund 3 700 Punkten ein neues Zweijahres-
hoch. Der deutsche Leitindex DAX wies erneut noch kraf-
tigere Kurszuwachse aus und erreichte bei gut 13 500
Punkten sogar ein neues Allzeithoch. Nach einer modera-
ten Kurskonsolidierung beendete der Euro STOXX 50 das
Jahr bei einem Indexstand von 3 504 Punkten und damit
mit einem Kurszuwachs von 6,5%. Der deutsche Leitindex
DAX wies einen Jahresendstand von 12 918 Punkten und
Kurszuwachse von 12,5% aus.

Der SDAX-Index setzte bis Anfang Juni seinen Aufwarts-
trend fort und erreichte einen Stand von 11 887 Punkten.
Dies ergibt ein beachtliches Indexplus von 24,9 % auf
Jahressicht.

Branchenentwicklung

Die Finanzdienstleistungsbranche war auch im Jahr 2017
durch das weiterhin niedrige Zinsumfeld sowie regulatori-
sche Vorgaben gepragt. Der Kurs der europaischen Banken-
und Versicherungsaufsicht ist aufgrund der EU-Austritts-
verhandlungen mit GroBbritannien unklarer geworden.
Hieraus resultierende regulatorische Auswirkungen konnen
daher nicht ausgeschlossen werden. Die Umsetzung einiger
Anderungsvorschldge des Baseler Ausschusses fir Banken-
aufsicht sowie aus Rechtsakten der EU stellt fir den euro-
paischen Bankensektor eine der zentralen Herausforde-
rungen dar und wird auch 2018 eine bedeutende Rolle
spielen.

Die Wistenrot Bausparkasse AG steht im Wettbewerb der
Bausparkassen, gemessen am Brutto-Neugeschaft, auf
Platz zwei und konnte ihren Marktanteil ausbauen. Nach
Branchenschéatzungen ist 2017 die Bausparsumme im
Netto-Neugeschéft in der Branche um 6 % auf rund

85 Mrd € gesunken.

Das Neugeschaft in der privaten Wohnungsfinanzierung
entwickelte sich im Jahr 2017 rUcklaufig. Nach Angaben
der Deutschen Bundesbank nahmen die privaten Haus-
halte rund 230 (V). rund 235) Mrd € an Wohnungsbau-
krediten auf. Dies entspricht einem Rickgang um 2%.
Dennoch bewegt sich das Marktvolumen weiterhin auf
einem hohen Niveau, wovon die Wistenrot Bausparkasse
partizipierte. Begiunstigend wirkten hierbei die weiterhin
niedrigen Hypothekenzinsen. Es wurden mehr Wohnungen
fertiggestellt. Das dennoch ricklaufige Neukreditvolumen
ist auf Angebotsengpdsse beim Bauland und auf dem Be-
standsmarkt zurUckzufihren wie auch darauf, dass zuneh-
mend aus vorhandener Liquiditat und ererbten Mitteln
finanziert wird.

Im Branchenumfeld der Bank erkennen immer mehr Banken
die Vorteile von Kooperationen mit innovativen Fintechs.
Durch die Offnung hin zu digitalen Partnerschaften reagiert
die Branche aktiv auf die Bedirfnisse ihrer Kunden, die
sich moderne, unkomplizierte Produkte und Services
winschen. Die neuen digitalen Angebote werden daher
gut angenommen. Dabei zeigt sich, dass insbesondere
Finanzservices, die in einer Kooperation zwischen Banken
und Fintechs angeboten werden, im Gegensatz zu reinen
Fintech-Angeboten eine hohere Akzeptanz erfahren.
Dariber hinaus werden aufstrebende Technologien wie
Kiunstliche Intelligenz, Robotics und Chatbot-Lésungen
eine wichtige Rolle hinsichtlich der Kostenreduktion und
der Steigerung der Effizienz in der Branche spielen. Somit
erschlieBen sich in Anbetracht der anhaltenden Niedrig-
zinsphase und einem gednderten Kundenverhalten weitere
interessante Wachstumsmaglichkeiten fir etablierte
Banken.

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Die Wirttembergische Lebensversicherung AG erreichte
zuletzt in ihrer Vergleichsgruppe der deutschen Personen-
versicherer Rang 13, nach gebuchten Bruttobeitragen. Die
Branche der Lebensversicherer verzeichnete 2017 einen
RiUckgang des Neugeschafts. Der laufende Neubeitrag der
Branche sank um 4,4 % auf 5,1 Mrd €, wahrend das Einmal-
beitragsgeschaft ein Minus von 1,1% verzeichnete. Der
Neubeitrag der Lebensversicherer nahm 2017 um 1,7 % auf
29,7 (Vj. 30,2) Mrd € ab. Gemessen an der Beitragssumme
des Neugeschafts war ein RUickgang um 2,4 % auf 144,7
(Vj.148,2) Mrd € zu verzeichnen.

Die gebuchten Bruttobeitrage der Lebensversicherer blie-
ben mit 86,6 (Vj. 86,7) Mrd € nahezu auf Vorjahresniveau.

Die folgenden Angaben fir die Lebensversicherungsbran-
che basieren auf vorldufigen Branchenzahlen fur das Jahr
2017, veroffentlicht vom Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft e. V.

Die Wirttembergische Versicherung AG belegt in der
aktuellen Rangliste Platz neun bei den Schaden- und
Unfallversicherern, nach gebuchten Bruttobeitragen des
inlandischen Direktgeschafts. In der Schaden- und Unfall-
versicherung stiegen die Beitragseinnahmen nach vorlau-
figen Berechnungen des Gesamtverbands der Deutschen
Versicherungswirtschaft e. V. (GDV) gegeniber dem Vorjah-
reszeitraum um 3,0 %. Einen groBen Teil zum Beitrags-
wachstum trug mit 4,5 % erneut die private Sachversiche-
rung bei. In der Kraftfahrtversicherung fiel die Zuwachs-
rate, bei teilweise starkerem Anstieg der Durchschnitts-
beitrage, mit 4,1% hoher aus als noch im Vorjahr. Gleich-
zeitig verzeichnet der Aufwand fir Geschaftsjahres-
schaden mit 2,3% einen Anstieg, der unter der Wachs-
tumsrate der Beitrdge liegt. Die Geschaftsjahresschaden-
quote liegt mit 75% leicht unter dem Vorjahreswert. Ins-
gesamt zeichnet sich mit 4,1 (Vj. 3,5) Mrd € ein versiche-
rungstechnisches Bruttoergebnis der Branche im Ge-
samtjahr Uber dem Niveau des Vorjahres ab. Die Combi-
ned Ratio (verbundene Schaden- und Kostenquote) ver-
bessert sich auf ca. 94 %.

Zusammengefasster Lagebericht

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

Der W&W-Konzern konnte im Jahr 2017 seinen Konzern-
Uberschuss auf 258,0 (Vj. 235,3) Mio € steigern. Er lag
damit Uber der Prognose fir das Geschaftsjahr 2017 des
Geschaftsberichts 2016, welche ein Ergebnis in der Gro-
Benordnung des Vorjahres in Aussicht stellte.

Besonders positiv war das Ergebnis in der Schaden-/Un-
fallversicherung. Des Weiteren trugen geringere Wertmin-
derungen sowie der Verkauf von Anteilen an der V-Bank
zum Ergebnis bei. Dariber hinaus konnte auch die Sub-
stanz in der Lebensversicherung durch die hohe Zufihrung
zur Zinszusatzreserve weiter gestarkt werden.

Das konzernweite Baufinanzierungsgeschaft konnte er-
hoht werden und liegt mit gut 5,5 Mrd € 2,4 % Uber dem
Vorjahreswert. Das Bausparneugeschaft erreichte das be-
reits hohe Niveau des Vorjahres, obwohl das Vorjahr von
der EinfUhrung eines neuen Tarifs profitierte. Hier gelang
es, im Jahresverlauf deutlich aufzuholen.

Das Neugeschaft in der Schaden-/Unfallversicherung und
in der Krankenversicherung verlief erfreulich. Die Einmal-
beitrage in der Lebensversicherung haben sich hingegen
verringert.

Kennzahlen Konzern

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016 Verénderung
in Mio € in Mio € in %
Baufinanzierung (inkl.
Vermittlungen ins
Fremdbuch) 5517,5 5388,5 2,4
Brutto-
Bausparneugeschéft 13982,1 13988,8 0,0
gebuchte Bruttobeitrage
(Schaden-
/Unfallversicherung) 1751,0 1678,3 4,3
gebuchte Bruttobeitrage
(Lebensversicherung) 1883,6 2087,6 -9,8
davon laufende
Beitrdge 1529,3 1558,4 -1,9
gebuchte Bruttobeitrage
(Krankenversicherung) 232,0 215,8 7,5

Die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank wurde zum

31. Dezember 2017 der Kategorie ,,zur VerduBerung ge-
halten“ zugeordnet. Die VerduBerung wird aus strategi-
schen Grinden angestrebt.



Ertragslage

Konzern-Gesamtergebnis

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Zum 31. Dezember 2017 belief sich der Konzerniber-

schuss nach Steuern auf 258,0 (Vj. 235,3) Mio €. Das Er-
gebnis je Aktie betrug 2,74 (Vj. 2,49) €.

Zusammensetzung Konzerniiberschuss

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
in Mio € 31.12.2017 31.12.2016
Segment BausparBank 58,5 58,7
Segment Personenversicherung 31,8 49,7
Segment Schaden-/Unfallversicherung 125,8 108,3
Sonstige Segmente/Konsolidierung 41,9 18,6
Konzerniberschuss 258,0 235,3

Das Finanzergebnis lag bei 1832,3 (Vj.1817,7) Mio €. Im
Geschaftsjahr kam es zu deutlich geringeren Wertmin-
derungen auf Finanzinstrumente und einer besseren
Entwicklung der Kapitalanlagen fir fondsgebundene
Lebensversicherungen. Das laufende Ergebnis sank da-
gegen infolge des Niedrigzinsumfelds. Auch das VerduRe-
rungsergebnis war niedriger als im Vorjahr.

Der W&W-Konzern investiert auch in Kapitalanlagen in
Fremdwa&hrung, um attraktive Renditechancen fir seine
Kunden nutzen zu konnen. Die dadurch entstehenden
Wechselkursrisiken sind durch Absicherungsstrategien
begrenzt. Da die Kapitalanlagen (AfS und Forderungen)
und die Sicherungsinstrumente (FVtPL) in unterschiedlichen
Ergebniskategorien auszuweisen sind, ergeben sich hohe
Effekte in den Einzelergebnissen. Diese gleichen sich
jedoch weitestgehend aus.

Das Ergebnis aus zur VerauBBerung verfiigbaren finanzi-
ellen Vermdgenswerten (AfS) nahm um 521,2 Mio € auf
593,5 (Vj. 1114,7) Mio € ab. Grinde fUr den Rickgang
waren das bereits erwahnte Wahrungsergebnis sowie
ein ricklaufiges VerduBerungsergebnis.

Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermdgenswerten betrug 21,8 (Vj. 8,1) Mio €.
Der Verkauf der Anteile an der V-Bank AG wirkte sich hier
positiv aus.

Das Ergebnis aus erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Vermdgenswerten (FVtPL) verbes-
serte sich um 695,2 Mio € auf 468,8 (Vj. -226,6) Mio €.
Dies ist im Wesentlichen auf zins- und wahrungsbezo-
gene Derivate in einer wirtschaftlichen Sicherungsbe-
ziehung zurickzufihren. Auch ein hoheres Ergebnis
aus Kapitalanlagen fir fondsgebundene Lebensversi-
cherungen trug zu der Steigerung bei.

Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital erreichte 722,2 (Vj. 833,4) Mio €. Das
Zinsergebnis enthielt Belastungen aus einem freiwilligen
Zuschuss zur Wirttembergischen Pensionskasse. Auch
das VerdauBerungsergebnis war ricklaufig. Dagegen
wirkten sich die leicht gestiegenen Zinsen besonders
Uber die Bewertung der Zinsbonusrickstellung entlas-
tend aus.

Das Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen verringerte
sich um 54,7 Mio € auf 16,2 (Vj. 70,9) Mio €. Dies ist
auf die Einstellung des Portfolio-Fair-Value-Hedges im
Vorjahr sowie auf geringere Auflésungen der Ricklage
(OCI) aus Cashflow-Hedge-Beziehungen zurickzufih-
ren.

Das Ergebnis aus der Risikovorsorge belief sich auf
9,7 (Vj. 17,2) Mio €. Die sehr gute Wirtschaftslage im
Kernmarkt Deutschland sowie eine risikobewusste
Kreditvergabe trugen zu dem nach wie vor positiven
Ergebnis bei.

Die verdienten Nettobeitrage betrugen im vergangenen
Geschéftsjahr 3 809,3 (Vj. 3 932,8) Mio €. Die erfreulichen
Steigerungen in der Schaden-/Unfallversicherung sowie
in der Krankenversicherung konnten den Rickgang in der
Lebensversicherung nicht ausgleichen.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen verringerten
sich auf 4 030,4 (Vj. 4 080,1) Mio €. In der Sachversiche-
rung war trotz vermehrter GroBschaden erneut ein sehr
guter Schadenverlauf zu verzeichnen. In der Personenver-
sicherung wuchs die Rickstellung fur fondsgebundene
Lebensversicherungen als Folge der positiven Wertent-
wicklung der zugrunde liegenden Kapitalanlagen. Verrin-
gernd wirkten sich dagegen die ricklaufigen Einmalbei-
trage aus.

Die Verwaltungsaufwendungen lagen bei 1099,4
(Vj.1075,3) Mio €. Hintergrund fir die Steigerung sind im
Wesentlichen Investitionen in Zukunftsprojekte wie bei-
spielsweise den Aufbau der neuen Digitalmarke ,,Adam
Riese“ Infolge der geringeren Mitarbeiterzahl haben sich
hingegen die Personalaufwendungen trotz tariflicher
Gehaltssteigerungen nur geringfigig erhoht. Unser Ziel
einer jahrlichen Produktivitatssteigerung konnte mit rund
5% erreicht werden.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis stieg auf 70,0

(Vj. -0,5) Mio €. Dies ist im Wesentlichen mit einer Um-
stellung der Uberschussdeklaration in der Lebensversi-
cherung zu begriinden. Der gegenladufige Effekt befindet
sich in den Leistungen aus Versicherungsvertragen.
DariUber hinaus ist die Verbesserung auf das gestiegene
Ergebnis aus dem Bautrdagergeschaft sowie auf geringere
Sonstige Rickstellungen im Vergleich zum Vorjahr zu-
rickzufUhren.

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Der Steueraufwand im Berichtsjahr betrug 34,4

(Vj. 56,3) Mio €. Ursachlich fur den Rickgang ist im Ge-
schaftsjahr hierbei insbesondere die Aktivierung von
Steuerforderungen aus der Anrechnung von Quellen-
steuer fir Vorjahre aufgrund Finanzrechtsprechung, die
Abwicklung von Vorjahressteuern aufgrund Betriebspri-
fung und steuerfreie Aktiengewinne.

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Das Konzerngesamtergebnis (Total Comprehensive Income)
lag zum 31. Dezember 2017 bei 208,2 (Vj. 230,9) Mio €. Es
setzt sich aus dem Konzerniberschuss zuziglich des
Sonstigen Ergebnisses (Other Comprehensive Income -
OCI) zusammen.

Das OCl lag zum 31. Dezember 2017 bei -49,8

(Vj. -4,4) Mio €. Es wurde im Wesentlichen von zwei Effek-
ten gepragt. Der versicherungsmathematische Gewinn
aus leistungsorientierten Planen zur Altersvorsorge be-
tragt 13,3 (Vj. -98,9) Mio €.

Das unrealisierte Ergebnis aus zur VerauBerung verfiigbaren
finanziellen Vermdgenswerten ist der zweite nennenswerte
Effekt. Es reduzierte sich nach der ZufUhrung zur latenten
Rickstellung fur Beitragsrickerstattung und nach der Zu-
fihrung zu latenten Steuern auf -62,0 (V]. 104,3) Mio €. Der
Rickgang resultiert aus Wertpapierverkaufen, deren bisher
erfolgsneutral gebuchte Reserven das Konzernergebnis er-
hohten. DarUber hinaus kam es durch das seit Jahresbeginn
gestiegene Zinsniveau zu Rickgangen bei den Kursen von
Inhaberpapieren.

Die erfolgsneutralen Bewertungseffekte spiegeln Uberwie-
gend die Zinssensitivitat der Aktivseite sowie der Pensions-
rickstellungen wider. Gegenlaufige Entwicklungen in der
Versicherungstechnik und bei den Einlagen werden nach
IFRS im Konzerngesamtergebnis jedoch nicht abgebildet.

Segment BausparBank

Der Uberschuss im Segment BausparBank erreichte 58,5
(Vj. 58,7) Mio €. Das Brutto-Neugeschéft blieb auf dem
hohen Niveau des Vorjahres. Die Bilanzsumme des Seg-
ments reduzierte sich auf 30,8 (Vj. 31,7) Mrd €.

Neugeschift

Das Brutto-Neugeschaft im Bausparen erreichte im Ge-
schaftsjahr 2017 mit 13,6 (Vj. 13,6) Mrd € das sehr gute
Vorjahr. Hierbei verlief vor allem die zweite Jahreshalfte
2017 starker. Im Vorjahr erhohten Sondereffekte des neu
eingefihrten Bauspartarifs ,,Wistenrot Wohnsparen“ das
Bruttoneugeschaft der Bausparkasse. Das Netto-Neuge-
schaft (eingelostes Neugeschaft) nach Bausparsumme hat
mit 11,5 (Vj. 11,9) Mrd € zwar etwas nachgegeben, entwi-
ckelte sich aber besser als der Markt. Die Bausparkasse
konnte sowohl beim Brutto- als auch im Netto-Neuge-
schaft ihre Marktanteile ausbauen.

Zusammengefasster Lagebericht

Kennzahlen Neugeschiaft

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016 Verénderung
in Mio € in Mio € in %

Brutto-Neugeschaft 13 569,2 13 550,8 0,1%
Netto-Neugeschaft
(Eingeldstes Neugeschaft) 11 520,8 11901,7 -3,2%
Neugeschaft Bau-
finanzierung (Annahmen) 2798,1 2812,9 -0,5%

Das Neugeschaft Baufinanzierung (Annahmen) im Seg-
ment betrug 2 798,1 (Vj. 2 812,9) Mio €. Die hierin enthal-
tenen Anschlussfinanzierungen beliefen sich auf 339,0
(Vj. 350,7) Mio €, das neu abgeschlossene Kreditgeschaft
erreichte 2 459,1 (Vj. 2 462,2) Mio €. Die Bausparkasse
entwickelte sich im Neugeschaft Baufinanzierung weiter-
hin Uber Marktniveau bei gleichzeitig anhaltender Wert-
haltigkeit der Produkte. Im Neugeschaft Baufinanzierung
unter Bericksichtigung der Vermittlungen ins Fremdbuch
erreichte das Segment 4 839,3 (Vj. 4 641,0) Mio €.

Ertragslage

Das Segmentergebnis BausparBank zum 31. Dezem-

ber 2017 betrug 58,5 (Vj. 58,7) Mio €. Einem niedrigeren Fi-
nanzergebnis standen reduzierte Verwaltungsaufwendun-
gen und ein deutlich verbessertes Sonstiges betriebliches
Ergebnis gegeniber.

Das Finanzergebnis im Segment BausparBank erreichte
414,9 (Vj. 438,0) Mio €. Das Geschéftsjahr 2017 war wie
das Vorjahr von der strategischen Neuausrichtung des
Segments mit der Bindelung des Baufinanzierungsge-
schafts bei der Bausparkasse gepréagt. Der in diesem Zu-
sammenhang erfolgte Bilanzsummenabbau hat im Vorjahr
zu deutlich hoheren VerauBerungsertragen gefihrt.

Im Rahmen der Zinsbuchsteuerung werden insbesondere
Absicherungsgeschaéfte fir Zinsrisiken eingegangen, um
die Ergebniseffekte, einerseits fur Finanzinstrumente sowie
andererseits aus der Abzinsung der bauspartechnischen
Rickstellungen (Bonusrickstellungen), auszusteuern. 2017
sind die Zinsen in den mittel- und langfristigen Laufzeit-
bereichen gestiegen, wahrend sie im Vorjahreszeitraum
deutlich ricklaufig waren.

Das Ergebnis aus zur VerauBBerung verfiigbaren finanzi-
ellen Vermdgenswerten lag nahezu unverandert bei
1779 (V). 177,6) Mio €. Der Rickgang der laufenden
Zinsertrdage und das gestiegene Ergebnis aufgrund der
Einstellung der Fair-Value-Hedges glichen sich nahezu
aus.

Bei den zur Zinsbuchsteuerung eingesetzten freiste-
henden Derivaten steigerte sich das Ergebnis aus zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Ver-
mogenswerten aufgrund des im Jahr 2017 gestiegenen
Zinsniveaus auf -23,9 (Vj. -65,8) Mio €.



Das Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen war mit 16,2
(Vj. 70,9) Mio € deutlich rucklaufig, was aus der Ein-
stellung des Portfolio-Fair-Value-Hedges im Jahr 2016
sowie aus geringeren Auflésungen der Ricklage (OCI)
aus Cashflow-Hedge-Beziehungen resultierte.

Im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital hat sich der im Vorjahresvergleich ge-
ringere Abzinsungsaufwand der Zinsbonusrickstellung
aufgrund gestiegener Zinsen stark entlastend ausge-
wirkt. Gegenldufig wirkte das im Vorjahresvergleich
deutlich geringere VerauBerungsergebnis sowie das
niedrigere laufende Zinsergebnis. Insgesamt stieg
dieses Ergebnis auf 231,7 (Vj. 230,8) Mio € leicht an.

Das Ergebnis aus der Risikovorsorge betrug 13,0

(Vj. 24,4) Mio €. Sowohl die positive gesamtwirtschaftli-
che Situation als auch die sehr gute Qualitat des Kre-
ditportfolios trugen zu einer weiteren Reduzierung der
Risikovorsorge bei.

Der Verwaltungsaufwand verbesserte sich auf 360,2

(Vj. 363,8) Mio €. Wahrend die Personalaufwendungen
vor allem im Bereich Altersvorsorge durch Auslagerung
eines wesentlichen Teils der Versorgungsverpflichtungen
auf einen Pensionsfonds niedriger ausfielen, nahmen die
Abschreibungen und Sachaufwendungen zu. Hierbei
wirkte sich ein neues Verrechnungsmodell fir interne IT-
Produktkosten aus. Die Entwicklung der Beitrage zur Ein-
lagensicherung sowie geringere Marketingausgaben wirk-
ten sich dagegen positiv aus.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis stieg deutlich auf 29,7
(Vj.1,5) Mio €. Dies ist im Wesentlichen auf hohere Zufih-
rungen zu den Sonstigen Rickstellungen im Vorjahr zu-
rUckzufUhren. Hier fielen im Vorjahr unter anderem Re-
strukturierungsaufwendungen als Folge der Zentralisie-
rung der Servicetelefonie an.

Der Steueraufwand erhohte sich auf 31,5 (Vj. 24,1) Mio €. Die
Grinde fur diesen Anstieg gegeniber dem Vorjahr liegen
insbesondere im hoheren Segmentergebnis vor Steuern.

Segment Personenversicherung

Der Segmentiberschuss sank zum 31. Dezember 2017 auf
31,8 (Vj. 49,7) Mio €. Der Neubeitrag im Segment Personen-
versicherung lag unter dem Vorjahr. Die Bilanzsumme des
Segments nahm leicht auf 33,8 (Vj. 33,5) Mrd € zu.

Neugeschift

Die Beitragssumme des Neugeschafts in der Lebensversi-
cherung lag mit 3 318,6 (Vj. 3 674,4) Mio € unter dem Vor-
jahresniveau. Im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge
(bAV) und in der Risikoversicherung konnte die Beitrags-
summe gesteigert werden.

2017 sank der Neubeitrag im Personenversicherungs-
segment infolge der vom Gesetzgeber beschlossenen
Senkung des Hochstrechnungszinses zum 1. Januar 2017

auf 477,6 (Vj. 659,2) Mio €. Die laufenden Neubeitrage gin-
gen analog der Marktentwicklung auf 110,8 (Vj. 116,6) Mio €
und die Einmalbeitrage auf 366,8 (Vj. 542,6) Mio € zu-
rick. Das Neugeschéaft in der Krankenversicherung
konnte erfreulicherweise wiederum gesteigert werden.

Die gebuchten Bruttobeitrdge verringerten sich auf 2 128,4

(Vj. 2 315,8) Mio €. Der Rickgang ist im Wesentlichen auf
das rucklaufige Einmalbeitragsgeschaft zurickzufihren.

Kennzahlen Neugeschiaft

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016 Verénderung
in Mio € in Mio € in %
Neubeitrag (Segment) 477,6 659,2 -27,5%
Einmalbeitrag Leben 366,8 542,6 -32,4%
Laufender Beitrag Leben 98,9 105,5 -6,3%
Jahresneubeitrag Kranken 11,9 11,1 7,2%

Ertragslage

Das Segmentergebnis sank auf 31,8 (Vj. 49,7) Mio €. Dies
lag an dem geringeren versicherungstechnischen Ergebnis,
das durch das gestiegene Finanz- und Immobilienergebnis
nicht kompensiert werden konnte.

Das Finanzergebnis im Segment Personenversicherung
stieg um 37,2 Mio € auf1318,1 (Vj.1280,9) Mio €. Die
Haupttreiber waren ein hoheres Ergebnis der Kapitalanlagen
fir fondsgebundene Lebensversicherungen sowie gerin-
gere Wertminderungen. Gegenlaufig wirkte ein geringeres
VerauBerungsergebnis. Aufgrund des Niedrigzinsumfelds
ging auch das laufende Ergebnis zuriick. DarUber hinaus
waren in den Ergebnissen der einzelnen Kategorien
Wahrungseffekte enthalten, die sich im Finanzergebnis in
Summe leicht negativ auswirkten.

Das Ergebnis aus zur VerduBerung verfigbaren finanziel-
len Vermogenswerten sank deutlich um 456,0 Mio € auf
400,8 (V]. 856,8) Mio €. Grinde hierfir waren zum einen
das geringere Wahrungsergebnis infolge des im Ge-
schaftsjahr gestiegenen Eurokurses und der damit ein-
hergehenden Wahrungsverluste aus Kapitalanlagen in
Fremdwahrung und zum anderen der deutlich ricklaufige
Umfang der Gewinnrealisierungen. Geringere Wert-
minderungen auf Eigenkapitalinstrumente wirkten
sich dagegen positiv aus.

Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerte-
ten finanziellen Vermogenswerten erhohte sich auf 439,1
(Vj. -129,2) Mio €. Der Grund hierfir liegt in einem
hoheren Ergebnis der Derivate aus Wahrungsabsi-
cherung aufgrund des gestiegenen Eurokurses. Das
Ergebnis der Kapitalanlagen zur Bedeckung fondsge-
bundener Versicherungen entwickelte sich aufgrund
der im Vergleich zum Vorjahr hoheren Aktienkursstei-
gerungen in den Marktsegmenten, in denen die
Fonds investieren, ebenfalls positiv.

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital sank auf 476,6 (Vj. 548,0) Mio €.
Volumenbedingt und aufgrund des niedrigen Zinsni-
veaus fir Neu-und Wiederanlagen waren die Zinser-
trage ricklaufig.

Das Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Im-

mobilien stieg um 23,3 Mio € auf 107,7 (Vj. 84,4) Mio €.
Ursachlich hierfir waren gestiegene VerduBerungsge-
winne.

Das Provisionsergebnis wuchs auf -131,6 (Vj. -140,9) Mio €.
Dies lag unter anderem an geringeren Provisionsaufwen-
dungen aufgrund des gesunkenen Neugeschéafts und des
gesunkenen Bestands.

Die verdienten Nettobeitrage verringerten sich im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum. Sie lagen bei 2 149,9

(Vj. 2 337,4) Mio €. Sowohl ein geringeres Neugeschéfts-
volumen als auch der Bestandsriickgang bei laufenden
Beitrdagen trugen dazu bei.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen sanken auf
3152,1(Vj. 3 222,3) Mio €. Dieser Rickgang resultiert vor
allem aus der geringeren Zufihrung zur Rickstellung fir
Beitragsrickerstattung. Die Rickstellung fur fondsgebun-
dene Lebensversicherungen entwickelte sich infolge der
positiveren Entwicklung der zugrundeliegenden Kapital-
anlagen gegenldufig. Aufgrund der laufenden Starkung
der Zinszusatzreserve (einschlieBlich Zinsverstarkung)
wurden die Leistungen an unsere Kunden weiter abgesi-
chert. Die Zufihrung Ubertraf mit 446,2 (Vj. 290,5) Mio €
das Vorjahr. Der Gesamtbestand der Zinszusatzreserve
beladuft sich damit inzwischen auf 2 045,9 Mio €.

Der Verwaltungsaufwand im Segment Personenversi-
cherung stieg auf 265,3 (Vj. 261,0) Mio €. Dies ist im We-
sentlichen auf hohere Personal- und Sachaufwendungen
zurUckzufUhren.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis nahm auf -25,5

(Vj. -56,9) Mio € zu. Dies liegt vor allem an einer Ande-
rung der Uberschussdeklaration fir 2017. Uberschisse,
die bisher als Direktgutschrift zugeteilt wurden, werden
seit 2017 Uber die Rickstellung fur Beitragsrickerstattung
gewahrt. Die zugehdrigen Aufwendungen werden daher in
den Leistungen aus Versicherungsvertragen ausgewiesen
statt wie bisher im Sonstigen betrieblichen Ergebnis.

Im Vergleich zum Vorjahr ergab sich ein Steuerertrag von
30,7 (Vj. 28,0) Mio €. Dies resultiert insbesondere aus ei-
nem reduzierten Ergebnis vor Steuern und auf Steuerforde-
rungen aus der Anrechnung von Quellensteuern fiir Vor-
jahre aufgrund Finanzrechtsprechung. Die Steuern des
Vorjahres waren ebenfalls maBgeblich durch Sondereffekte
(positiver Ausgang eines Finanzgerichtsprozesses) ge-
pragt.

Zusammengefasster Lagebericht

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Der Segmentiberschuss stieg im Geschéftsjahr 2017 auf
125,8 (Vj. 108,3) Mio €. Das Neugeschéft konnte ebenfalls
deutlich ausgebaut werden. Die Bilanzsumme des Seg-
ments betrug 4,5 (Vj. 4,4) Mrd €.

Neugeschift/Beitragsentwicklung

Das Neugeschaft entwickelte sich mit 232,0

(Vj. 207,9) Mio € sehr positiv. Alle Geschaftssegmente tru-
gen zu diesem Wachstum bei. Der Bereich Firmenkunden
entwickelte sich dabei besonders erfreulich. Auch unserer
neuen Digitalmarke ,,Adam Riese“ ist ein erfreulicher Start
gelungen.

Kennzahlen Neugeschiaft

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016 Verénderung
in Mio € in Mio € in %
Jahresbestandsbeitrag
(Segment) 232,0 207,9 11,6%
Kraftfahrt 167,9 155,5 8,0%
Firmenkunden 36,9 27,6 33,7%
Privatkunden 27,2 24,8 9,7%

Aufgrund der sehr guten Netto-Vertriebsleistung im lau-
fenden Geschéaftsjahr, die neben dem Neugeschaft auch
das Ersatzgeschaft und die Stornowerte bericksichtigt,
erhohte sich der Bestand in allen Geschaftssegmenten. In
einem nach wie vor herausfordernden Marktumfeld konn-
ten dadurch die gebuchten Bruttobeitrage erneut um
72,7 Mio € auf1751,0 (Vj. 1678,3) Mio € deutlich gestei-
gert werden. Wie bereits in den Vorjahren konnte damit
ein profitabel wachsender Versicherungsbestand erreicht
werden.

Ertragslage

Das Segmentergebnis wuchs auf 125,8 (Vj. 108,3) Mio €.
Ein hoheres Finanzergebnis, das nach wie vor sehr gute
versicherungstechnische Ergebnis und eine geringere
Steuerquote trugen dazu bei.

Das Finanzergebnis stieg um 10,0 Mio € auf 54,0

(Vj. 44,0) Mio €. Geringere Wertminderungen und ein ho-
heres VerdauBerungsergebnis konnten das ricklaufige
Zinsergebnis Uberkompensieren. In den Einzelergebnissen
des Finanzergebnisses sind hohe Wahrungseffekte ent-
halten, die sich gegenseitig jedoch weitestgehend neutra-
lisieren.

Das Ergebnis aus zur VerauBBerung verfiigbaren finanzi-
ellen Vermdgenswerten verringerte sich auf 19,7

(Vj. 50,6) Mio €. Ein hoheres VerauBerungsergebnis
und geringere Wertminderungen auf Eigenkapitalin-
strumente wirkten positiv. Infolge des im Geschaftsjahr
deutlich gestiegenen Eurokurses waren dagegen hohe
Wahrungsverluste bei Kapitalanlagen in Fremdwah-
rung zu verzeichnen.



Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten finanziellen Vermdgenswerten erhohte sich stark
um 77,1 auf 45,6 (Vj. -31,5) Mio €. Dies ist im Wesentli-
chen auf Wahrungsderivate in einer wirtschaftlichen
Sicherungsbeziehung mit den oben genannten Wertpa-
pieren im AfS-Bestand zurickzufihren.

Das Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital sank aufgrund eines freiwilligen Zu-
schusses zur Wirttembergischen Pensionskasse auf

-14,4 (V). 19,5) Mio €.

Das Provisionsergebnis lag bei -225,0 (Vj. -217,2) Mio €.
Dies ist im Wesentlichen auf Provisionen im Zusammen-
hang mit dem gestiegenen Versicherungsbestand zurick-
zufihren.

Die verdienten Nettobeitrage entwickelten sich weiterhin
sehr gut. Sie stiegen deutlich um 54,4 Mio € auf1415,0
(Vj.1360,6) Mio €. In allen Geschaftssegmenten konnte
ein Wachstum erzielt werden.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) betrugen
7431 (Vj. 713,2) Mio €. Mehrere GroBschaden im Firmen-
kundenbereich belasteten das Geschaftsjahr. Trotzdem war
das Wachstum der Nettobeitrdage weiterhin groBer als der
Anstieg der Leistungen. Diese positive Entwicklung ist
nicht zuletzt auf eine nachhaltige, risikobewusste Zeich-
nungspolitik zurickzufGhren. Dadurch konnte die Scha-
den-/Kostenquote (brutto) weiterhin auf dem sehr guten
Wert von 90,7 (Vj. 90,1) % gehalten werden.

Der Verwaltungsaufwand stieg auf 373,9 (Vj. 351,0) Mio €.
Der Personalaufwand erhohte sich im Wesentlichen infolge
von Restrukturierungen leicht. Die Sachaufwendungen sind
unter anderem aufgrund der Investitionen in die Digital-
marke ,, Adam Riese“ gewachsen, die mit einem modernen
Privathaftpflichtprodukt an den Markt gegangen ist.

Der Steueraufwand betrug 44,7 (Vj. 50,9) Mio €, obwohl
das Ergebnis vor Steuern auf 170,5 (Vj. 159,2) Mio € an-
stieg. Diese Entwicklung ist auf steuerfreie Aktiengewinne
zurUckzufUhren.

Alle sonstigen Segmente

In ,,Alle sonstigen Segmente“ sind die Geschaftsbereiche
zusammengefasst, die keinem anderen Segment zugeord-
net werden kdnnen. Dazu gehéren unter anderem die
WE&W AG, die W&W Asset Management GmbH sowie die
tschechischen Tochtergesellschaften und die konzernin-
ternen Dienstleister. Die Bilanzsumme der sonstigen Seg-
mente betragt 6,4 (Vj. 6,2) Mrd €.

Nach Steuern ergibt sich fir ,,Alle sonstigen Segmente“
ein Uberschuss von 4,8 (Vj. 103,8) Mio €.

Das Finanzergebnis reduzierte sich deutlich im Vergleich
zum Vorjahr auf 77,7 (Vj. 183,5) Mio €. Es war hauptsach-
lich von konzerninternen Beteiligungsertragen der
W&W AG gepragt, die im Ergebnis aus zur VerauBBerung

verfUgbaren finanziellen Vermégenswerten enthalten sind
und im Geschaftsjahr unter anderem aufgrund geringerer
GewinnabfUhrungen und Dividendenausschittungen
deutlich unter dem Vorjahr lagen. Diese werden fir die
Uberleitung auf die Konzernwerte in der Zeile Konsolidie-
rung/Uberleitung eliminiert. Gegenliufig resultierte aus
dem Verkauf von Anteilen an der V-Bank AG, die nach der
Equity-Methode bilanziert ist, ein positiver Ergebniseffekt.

Das Provisionsergebnis entwickelte sich ricklaufig

auf -49,2 (Vj. -41,5) Mio €. Dies lag hauptsachlich an ge-
stiegenen, schadenabhéangigen Provisionsaufwendungen
der W&W AG an die Kompositversicherung, die im Rah-
men der segmentibergreifenden Rickversicherung ange-
fallen sind.

Die verdienten Beitrage stiegen um 10,0 Mio € auf 257,2
(Vj. 247,2) Mio €. Das Abgabevolumen zur konzerninter-
nen Rickversicherung an die W&W AG hat sich aufgrund
der positiven Geschaftsentwicklung der Wirttembergische
Versicherung AG erhoht.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen bewegten
sich mit 157,5 (Vj. 156,5) Mio € auf Vorjahresniveau.

Der Verwaltungsaufwand erhohte sich leicht auf 97,8
(Vj. 96,0) Mio €. Dies lag hauptsachlich an hoheren Per-
sonalaufwendungen infolge der tariflichen Erhéhungen.
Die Sachaufwendungen und Abschreibungen bewegten
sich auf Vorjahresniveau.

Die Verbesserung des Sonstigen betrieblichen Ergebnis-
ses auf 32,1 (Vj. 20,5) Mio € ist im Wesentlichen auf ein
gestiegenes Ergebnis aus der Bautragertatigkeit zurick-
zufihren.

Der Steueraufwand im Segment erhohte sich auf 58,2
(Vj. 54,0) Mio €. Obwohl die Gewinnabfihrungen aus den
anderen Segmenten deutlich zurickgegangen sind, ergab
sich im Organkreis ein unverandert hohes Steuerergebnis.
Eine tabellarische Ubersicht aller Segmente des W&W-
Konzerns ist im Anhang im Kapitel Segmentberichterstat-
tung zu finden.

Vermogenslage
Vermogensstruktur

Die Bilanzsumme des W&W-Konzerns verringerte sich im
vergangenen Geschéftsjahr leicht auf 72,0 (Vj. 72,3) Mrd €.

Auf der Aktivseite Uberwiegen nach wie vor die Forderun-
gen. Sie werden dominiert von dem Bestand an Schuld-
scheindarlehen und Namensschuldverschreibungen von
14,1 (Vj. 14,3) Mrd € sowie von den Baudarlehen in Hohe
von 23,5 (Vj. 23,7) Mrd €. Die zur VerduBerung verfiigba-
ren finanziellen Vermdgenswerte bestehen nach wie vor
vorwiegend aus festverzinslichen Wertpapieren. Im Ver-
gleich zum Vorjahr haben sich deren Bestande auf 19,4
(Vj. 20,0) Mrd € leicht verringert.

Woistenrot & Wisrttembergische AG Zusammengefasster Lagebericht
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Die gesamten Kapitalanlagen betrugen zum 31. Dezem-
ber 2017 45,8 (Vj. 45,8) Mrd €. Die Definition unserer
Kapitalanlagen ist im Glossar enthalten.

Bewertungsreserven

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

Infolge der nach wie vor niedrigen Zinsen sind die Bewer-
tungsreserven weiterhin hoch. Im Vergleich zum Vorjahr
waren sie jedoch bei Zinstiteln leicht rickldufig, da die
Zinsen im Jahresverlauf auf niedrigem Niveau angestie-
gen sind. Bewertungsreserven bestanden hauptsachlich
bei erstrangigen Forderungen an Institutionelle in Hohe
von 2 328,2 (Vj. 2 973,9) Mio €, bei Baudarlehen in Hohe
von 357,5 (Vj. 612,9) Mio € sowie bei als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien von 461,9 (430,8) Mio €.

Umgekehrt fUhrte die Zinssituation zu stillen Lasten auf
der langfristig festgeschriebenen Passivseite sowie zu ge-
ringeren Renditen bei der Wiederanlage. Die gegenldufigen
Effekte auf der Passivseite werden jedoch nicht mit den
Bewertungsreserven saldiert und sind im Konzernab-
schluss nicht auszuweisen.

Finanzlage
Kapitalstruktur

Infolge unseres Geschaftsmodells als Finanzdienstleis-
tungsgruppe ist die Passivseite gepragt von versiche-
rungstechnischen Rickstellungen sowie Verbindlichkeiten
gegeniber Kunden, die im Wesentlichen aus dem Einla-
gengeschaft der Bank und der Bausparkasse stammen.

Die versicherungstechnischen Rickstellungen - ein-
schlieBlich derjenigen fir fondsgebundene Lebensversi-
cherungen - betragen 33,8 (Vj. 33,3) Mrd €. Davon entfal-
len 28,9 (Vj. 28,3) Mrd € auf die Deckungsrickstellung,
2,1 (Vj. 2,2) Mrd € auf die Rickstellung fur Beitragsricker-
stattung und 2,5 (Vj. 2,5) Mrd € auf die Rickstellung fir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.

Bei den Verbindlichkeiten handelt es sich Uberwiegend
um Verbindlichkeiten gegeniber Kunden von 23,8

(Vj. 25,4) Mrd €. Sie umfassen gréBtenteils Einlagen aus
dem Bauspargeschaft von 19,0 (Vj. 18,4) Mrd € sowie
Spareinlagen von 4,7 (Vj. 6,8) Mio €.

Zum 31. Dezember 2017 stieg das Eigenkapital des
W&W-Konzerns um 153,3 Mio € auf 3 964,9 Mio € nach
3 811,6 Mio € zum 31. Dezember 2016. Erhohend wirkten der
Konzerniberschuss sowie die im Eigenkapital bericksich-
tigten Ergebnisse von 208,3 Mio €. Die Dividendenaus-
schittung hat das Eigenkapital um 56,1 Mio € vermindert.
DariUber hinaus wirkten sich sonstige Effekte mit 1,1 Mio €
erhohend aus.

Zusammengefasster Lagebericht

Detailangaben zur Struktur der Passivseite sowie zu den
Restlaufzeiten konnen dem Konzernanhang entnommen
werden.

Liquiditat

Die Liquiditat des W&W-Konzerns war im Berichtsjahr
jederzeit gewahrleistet. Wir gewinnen Liquiditat aus un-
serem operativen Versicherungs-, Bauspar- und Bankge-
schaft sowie aus FinanzierungsmafBnahmen. Weitere In-
formationen zum Liquiditatsmanagement sind im Risiko-
bericht enthalten.

In der Kapitalflussrechnung ergab sich aus der betriebli-
chen Geschéaftstatigkeit ein Mittelzufluss von 296,9

(Vj. Mittelabfluss von 1 558,0) Mio € sowie fir die Investi-
tionstatigkeit einschlieBlich Investitionen in Kapitalanla-
gen ein Mittelzufluss von 74,4 (Vj. 1 878,9) Mio €. Die Fi-
nanzierungstatigkeit fihrte zu einem Mittelabfluss von
26,9 (Vj. 236,9) Mio €. Daraus ergab sich im Berichtsjahr
im Saldo eine zahlungswirksame Veranderung von

+ 344,4 Mio €. WeiterfUihrende Informationen enthalt die
Kapitalflussrechnung im Anhang.

Investitionen

Investitionen in langfristige Vermdgenswerte haben wir
vor allem im Segment Personenversicherung getatigt.
Dies betraf insbesondere die als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien und das ausgeweitete Engagement in
Beteiligungen. Im Segment ,,Sonstige“ werden Investitio-
nen Uberwiegend in erworbene Hard- und Software unse-
rer IT-Tochtergesellschaft getatigt. DarUber hinaus wurde
der erste Bauabschnitt neuer Birogebaude in Kornwest-
heim fertiggestellt.

Ein Fokus der Investitionen lag zudem auf der digitalen
Transformation unserer Gruppe. Zu nennen ware z.B. die
Markteinfihrung von ,,Adam Riese*, unserer neuen digita-
len Marke fir den deutschen Versicherungsmarkt. Zudem
haben wir einen digitalen Finanzassistenten ,, Finanz-
Guide“ geschaffen, mit dessen Hilfe unsere Kunden Fi-
nanzen und Versicherungen verwalten konnen. Die Marke
,Wustenrot“ wird zukinftig fir das Thema ,,Wohnen*
stehen und entwickelte dafir eine neue webbasierte
Wohnplattform.

Kundenentwicklung im Konzern

Die Anzahl der Kunden konnte im vergangenen Jahrum 1,1%
auf rund 6,12 Mio gesteigert werden. Insbesondere in der
Krankenzusatzversicherung, in der Schaden-/Unfallversi-
cherung sowie in der treefin AG haben wir zusatzliche Kun-
den gewonnen. Ab 2017 werden bei Gruppenvertragen ver-
sicherte Personen bei den Konzernkunden bericksichtigt.



Gesamtaussage

Die Ertrags-, Vermodgens- und Finanzlage des W&W-Kon-
zerns ist stabil und geordnet. Mit Blick auf das von anhal-
tend niedrigen Zinsen und steigenden regulatorischen
Anforderungen gepragte Umfeld sind wir mit dem erziel-
ten Ergebnis sehr zufrieden.

Vergleich der Geschidftsentwicklung mit der Prognose

Der nachfolgende Vergleich der Geschaftsentwicklung im
Berichtsjahr mit den Einschatzungen aus dem letztjahri-

gen Geschéftsbericht zeigt trotz der anhaltenden Niedrig-
zinsphase eine positive Entwicklung des W&W-Konzerns.

Segment BausparBank

Im Segment BausparBank lagen die Verwaltungsaufwen-
dungen im Geschaftsjahr 2017 dank des fortgesetzten
Kostenmanagements unter Vorjahresniveau. Die Prognose
ging von sinkenden Aufwendungen aus.

Das Segmentergebnis nach Steuern lag mit 58,5 Mio €
entsprechend der Prognose auf dem Niveau von 2016.

Segment Personenversicherung

Die Verwaltungsaufwendungen im Segment Personenver-
sicherung haben sich besser als prognostiziert entwickelt
und lagen auf dem Niveau von 2016. Die Prognose ging
von einer leichten Erhhung aus.

Mit einem Segmentergebnis nach Steuern von 31,8 Mio €
lagen wir innerhalb unseres Erwartungshorizonts.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

Im Segment Schaden-/Unfallversicherung haben sich die
Verwaltungsaufwendungen entsprechend unserer Prog-
nose gegeniber dem Vorjahr erhoht.

Mit 125,8 Mio € wurde erneut, vor allem aufgrund gerin-
gerer Versicherungsleistungen sowie der besseren Neu-
geschéftsentwicklung, ein Uberdurchschnittliches Seg-
mentergebnis nach Steuern erreicht. Die geringeren Ver-
sicherungsleistungen sind auch auf eine risikobewusste
Zeichnungspolitik in den vergangenen Jahren zurickzu-
fUhren. Das Segmentergebnis aus dem Vorjahr wurde da-
mit, entgegen der Prognose, deutlich Gberschritten.

Konzern

Im Geschéaftsjahr 2017 hatten wir uns vorgenommen, die
Anzahl der Konzernkunden zu steigern. Insbesondere in
der Krankenzusatzversicherung, in der Schaden-/Unfall-
versicherung sowie in der treefin AG haben wir zusatzliche
Kunden gewonnen. Die Anzahl der Konzernkunden zum
Jahresende 2017 liegt insgesamt Uber dem Vorjahr.

Entsprechend der Prognose haben sich die Verwaltungs-
aufwendungen im Vergleich zum Vorjahr leicht erhdht.

Trotz des anhaltenden Niedrigzinsniveaus haben wir 2017
einen Konzerniberschuss von 258,0 Mio € erreicht. Damit
konnten wir die urspringliche Prognose aus dem letzten
Geschaftsbericht, einen Konzerniberschuss auf dem Ni-
veau des Jahres 2016 auszuweisen, Ubertreffen. Dies ha-
ben wir Ende Juni 2017 mit einer Ad-hoc-Mitteilung kom-
muniziert. Insbesondere Zuwachse im Neugeschaft sowie
ein ginstiger Schadenverlauf im Bereich der Scha-

den /Unfallversicherung haben sich positiv ausgewirkt.
Dariber hinaus tragen Sondereffekte bei den Ertragssteu-
ern sowie die VerauBBerung von Anteilen an der V-Bank zur
Ergebnisentwicklung bei.

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Geschaftsverlauf und Lage der W&W AG (HGB)

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

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

Geschiéftsverlauf

Mit einem JahresiUberschuss nach HGB von 80,0

(Vj. 62,9) Mio € schloss die W&W AG das Geschaftsjahr
2017 erfolgreich ab. Das Jahresergebnis ist durch Ergeb-
nisabfiihrungen gekennzeichnet. AuBerdem entfiel der
einmalige BilMoG-Aufwand von 12,9 Mio € aus dem Vor-
jahr.

Ertragslage
Jahresergebnis

Der JahresiUberschuss der W&W AG nach HGB lag im Ge-
schaftsjahr 2017 bei 80,0 (Vj. 62,9) Mio €. Aufgrund des
gestiegenen Jahresergebnisses haben Vorstand und Auf-
sichtsrat beschlossen, 15,0 (Vj. -) Mio € zur Eigenkapital-
starkung in die Gewinnricklagen einzustellen. Nach ei-
nem Gewinnvortrag aus dem Jahr 2016 von 0,2 Mio €
betrdagt der Bilanzgewinn 65,2 (Vj. 63,4) Mio €. Dieses
Ergebnis ermdglicht es, der Hauptversammlung am

13. Juni 2018 fir das Geschaftsjahr 2017 eine Dividende
von 0,65 (Vj. 0,60) € je Aktie sowie eine Ricklagendotie-
rung von 4,0 Mio € vorzuschlagen.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Das Kapitalanlageergebnis der W&W AG erhohte sich
2017 auf 205,5 (Vj. 202,6) Mio €. Aufgrund der Anpassung
der Wertanséatze von Beteiligungen wurden auf ein ver-
bundenes Unternehmen (Wistenrot Bank AG Pfandbrief-
bank) 86,5 Mio € zu- und auf ein anderes verbundenes
Unternehmen 20,0 Mio € abgeschrieben. Die Ergebnisab-
fuhrungen unserer Tochtergesellschaften waren ricklaufig.

RiUckversicherung/versicherungstechnisches Ergebnis

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

Das versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungs-
rickstellung betragt 7,4 Mio € und liegt damit um
0,1 Mio € Uber dem Vorjahreswert.

Das gebuchte Bruttopramienvolumen erhéhte sich im ab-

gelaufenen Berichtsjahr um 5,2 % auf 340,4 (Vj. 323,6)
Mio €, da die Beitragseinnahmen der Wirttembergische

Zusammengefasster Lagebericht

Versicherung AG und somit das Rickversicherungsabga-
bevolumen gestiegen sind. Die verdienten Nettobeitrage
wuchsen um 4,1% auf 257,2 (Vj. 247,2) Mio €.

Die Nettoaufwendungen fir Versicherungsleistungen er-
reichten 158,1 (Vj. 157,9) Mio €. Die Netto-Schadenquote
hat sich auf 61,5 (Vj. 63,9) % verringert. Die Aufwendun-
gen fur den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung
sind gegeniber dem Vorjahr hauptsachlich infolge von
Rickversicherungsprovisionen eines konzerninternen
proportionalen Rickversicherungsvertrags nochmals von
83,7 Mio € im Vorjahr auf 92,6 Mio € gestiegen. Der
Schwankungsrickstellung waren bedingungsgemaR

11,2 Mio € zuzufiihren (Vj. Zufihrung 11,3 Mio €). Die
Schwankungsriickstellung belduft sich auf komfortable
81,0 (Vj. 69,8) Mio €. Das entspricht 31,5 (Vj. 28,2) % der
verdienten Nettobeitrage. Nach Zufiihrung zur Schwan-
kungsrickstellung lag der versicherungstechnische Ver-
lust bei 3,8 (Vj. 4,0) Mio €.

Sparten

In den Sparten Feuer sowie sonstige Sachversicherungen
stiegen die Bruttobeitrage von 125,1 Mio € auf

134,3 Mio €. Nach einer Zufihrung zur Schwankungsrick-
stellung von 6,0 (Vj. 5,3) Mio € ergab sich ein versiche-
rungstechnischer Verlust von 2,4 (Vj. 4,6) Mio €.

In den Kraftfahrt-Sparten erhéhten sich die Bruttobei-
trage auf 120,6 (Vj. 115,4) Mio €. Der Verlust nach Zufih-
rung zur Schwankungsrickstellung von 4,4 (Vj. 4,6) Mio €
lag bei 12,6 (Vj. 10,1) Mio €.

In der Sparte Haftpflicht stiegen die Bruttobeitrage auf
31,8 (Vj. 30,7) Mio €. Nach Zufihrung zur Schwankungs-
rickstellung von 1,4 (Vj. 1,3) Mio € ergab sich ein Gewinn
von 8,6 (Vj. 5,6) Mio €.

In der Sparte Unfall wuchsen die Bruttobeitrage geringfi-
gig auf 20,6 (Vj. 20,2) Mio €. Der Gewinn nach Schwan-
kungsrickstellung lag mit 1,7 (Vj. 5,2) Mio € deutlich un-
ter dem Vorjahresniveau.

Die Beitrage in der Transport- und Luftfahrtkaskoversi-
cherung lagen unverandert bei 3,2 Mio €. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis nach Schwankungsriickstel-
lung war nach einem neutralen Vorjahresergebnis in die-
sem Jahr mit 0,2 Mio € leicht positiv.

Bei den sonstigen Versicherungszweigen (groBtenteils
Rechtsschutzversicherung) stiegen die Bruttobeitrage
leicht auf 24,0 (Vj. 22,8) Mio €. Das versicherungstechni-
sche Ergebnis nach Schwankungsrickstellung ergab ei-
nen Verlust von 1,2 (Vj. 1,9) Mio €.

Die Bruttobeitrdge in der Lebensversicherung verringer-
ten sich leicht auf 6,0 (Vj. 6,2) Mio €. Das Ergebnis war er-
neut positiv und betrug 2,0 (Vj. 1,8) Mio €.



Steuern

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag wiesen zum
31. Dezember 2017 einen Aufwand von 43,0 (V] 41,0)

Mio € aus. Entlastend wirkte dabei die Abwicklung von
Vorjahressteuern aufgrund Betriebsprifung.

Vermogenslage
Vermogensstruktur

Die Bilanzsumme der W&W AG stieg im Geschaftsjahr um
102,7 Mio € auf 3 604,6 (Vj. 3 501,9) Mio €. Den GrofBteil
der Aktiva bilden die Kapitalanlagen. Ein weiterer groBerer
Posten sind die Forderungen.

Die Passivseite setzt sich hauptsachlich aus dem Eigenka-
pital, den Anderen Rickstellungen und den Versiche-
rungstechnischen Rickstellungen zusammen.

Bilanzielles Eigenkapital

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

Das Eigenkapital der W&W AG betrug zum 31. Dezember
2017 1936,1 (V). 1911,3) Mio €. Durch den Jahresiber-
schuss von 80,0 Mio € erhdhte sich das Eigenkapital. Da-
von wurden 15,0 Mio € den Gewinnricklagen zugefihrt.
Die Dividendenausschittung fir das Geschéftsjahr 2016
Uber 56,1 Mio € wirkte sich gegenldufig aus. Aus dem Jah-
resUberschuss 2016 wurden per Hauptversammlungsbe-
schluss 7,0 Mio € den Gewinnricklagen zugefihrt. Durch
den Verkauf eigener Aktien im Rahmen des Mitarbeiterak-
tienprogramms im Jahr 2017 erhdhte sich das Eigenkapi-
tal um 1,0 Mio €. Insgesamt erhdhte sich das Eigenkapital
um 24,8 Mio €.

Kapitalanlagen

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

Der Buchwert der Kapitalanlagen erhéhte sich um 103,3
Mio € auf 3 301,2 (Vj. 3197,9) Mio €. Darin sind haupt-
sdchlich Anteile an verbundenen Unternehmen und Betei-
ligungen von 1757,8 (Vj.1733,7) Mio € und festverzinsli-
che Wertpapiere von 419,2 (Vj. 393,6) Mio € enthalten.

Bewertungsreserven

Bewertungsreserven entstehen, wenn der beizulegende
Zeitwert eines Vermogenswerts Gber dem Wert liegt, mit
dem er in der Bilanz ausgewiesen wird (Buchwert). Die
Bewertungsreserven der Kapitalanlagen der W&W AG be-
laufen sich auf 1 366,0 (Vj. 1279,6) Mio €. Sie entfallen mit

1224,9 (Vj. 1161,9) Mio € auf Anteile an verbundenen
Unternehmen, mit 49,6 (Vj. 40,3) Mio € auf Fonds und
mit 26,7 (Vj. 34,9) Mio € auf Namensschuldverschrei-
bungen und Schuldscheindarlehen. Die W&W AG ver-
zichtet wie in den Vorjahren darauf, das Wahlrecht ge-
man §341b Abs. 2 HGB zur Bewertung von Wertpapieren
des Umlaufvermdgens nach den fir das Anlagevermdgen
geltenden Vorschriften wahrzunehmen.

Pensionsrickstellungen

Die Pensionsrickstellungen mit 882,4 (Vj. 841,0) Mio €
stellen neben den versicherungstechnischen Rickstellun-
gen mit 502,3 (Vj. 500,1) Mio € bei der W&W AG einen
groBen Anteil auf der Passivseite dar. Ausgewiesen wer-
den nicht nur die eigenen, sondern auch die Pensions-
rickstellungen von neun Tochtergesellschaften. Fir diese
hat die W&W AG gegen Leistung einer einmaligen Aus-
gleichszahlung ihren Schuldbeitritt zu deren Pensionszu-
sagen erklart und im Innenverhaltnis gegeniber diesen
Gesellschaften die Erfillung dieser Pensionsverpflichtun-
gen Ubernommen.

Finanzlage

Die Liquiditat der W&W AG war im Berichtsjahr jederzeit
gewadbhrleistet. Wir gewinnen Liquiditat aus unserem Rick-
versicherungsgeschaft sowie aus FinanzierungsmafRnah-
men. Weitere Informationen zum Liquiditatsmanagement
sind im Risikobericht enthalten.

Gesamtaussage

Die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage der W&W AG ist
stabil und geordnet. Mit Blick auf das von anhaltend nied-
rigen Zinsen und steigenden regulatorischen Anforderun-
gen gepragte Umfeld sind wir mit dem erzielten Ergebnis
zufrieden.

Vergleich der Geschiftsentwicklung mit der Prognose
(HGB)

Insgesamt zeigt die aktuelle Geschaftsentwicklung der
W&W AG trotz des anhaltenden Niedrigzinsniveaus einen
positiven Verlauf.

Das Ergebnis nach Steuern wird aufgrund der Struktur als
Holding im Wesentlichen durch Dividenden und Ergeb-
nisabfihrungen der Tochterunternehmen sowie von Zu-
und Abschreibungen auf Beteiligungen bestimmt. Die
Prognose, ein Ergebnis nach Steuern deutlich Uber dem
Niveau des Vorjahres zu erzielen, wurde mit 80,0 Mio €
erreicht.

Woistenrot & Wisrttembergische AG Zusammengefasster Lagebericht
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Chancen- und Risikobericht

Chancenbericht

Fir eine erfolgreiche Weiterentwicklung unserer Manage-
ment-Holding ist das Erkennen und Nutzen von Chancen
eine elementare Voraussetzung. Entsprechend verfolgen
die operativen Einheiten und die W&W AG Ubergreifend
fir den Konzern das Ziel, Chancen systematisch zu identi-
fizieren, zu analysieren, zu bewerten und geeignete MafR3-
nahmen zu ihrer Nutzung anzustoBen.

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

Wir verfiigen Uber solide Steuerungs- und Kontrollstruk-
turen, um Chancen auf Basis ihres Potenzials, der bendtig-
ten Investitionen und des Risikoprofils zu bewerten und
verfolgen zu kdnnen (weitere Informationen finden Sie im
Kapitel Risikobericht dieses Lageberichts).

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

Externe und interne Einflussfaktoren fir die W&W

Gesellschaft & Kunden
Verédnderte
Kundenbedirfnisse
& Wertewandel
Veranderungs-
dynamik &
Demografischer
Wandel

Politik
Regulatorik &
Verbraucher-
schutz

Wesentliche Aspekte
wew
m Konzernverbund
m Marktposition
= Mitarbeiter

OGkonomie
m Zinsentwicklung &
Kapitalmarkt

Technologie
Digitalisierung &
technischer Fort-
schritt
Datenzeitalter

Wenn nicht anders angegeben, betreffen die beschriebe-
nen Chancen in unterschiedlichem Ausmaf samtliche Un-
ternehmenssegmente. Sofern es wahrscheinlich ist, dass
sie eintreten, haben wir sie in unsere Geschaftsplane und
unsere Prognose sowie in die mittelfristigen Perspektiven
aufgenommen. Sie werden im weiteren Verlauf dieses
Lageberichts aufgezeigt.

Zusammengefasster Lagebericht

Externe Einflussfaktoren
Gesellschaft und Kunden

Chancen durch verdnderte Kundenbediirfnisse und
Wertewandel

Als W&W-Konzern wollen wir finanzielle Vorsorge aus
einer Hand fur die Menschen erlebbar machen. Damit alle
Kundenbedirfnisse erfasst werden und um ein bestandiges
Kundenfeedback zu erhalten, betreiben wir intensiv Markt-
forschung. Mit dem Net Promoter Score (NPS) messen wir
die Weiterempfehlungsbereitschaft und die Zufriedenheit
unserer Kunden mit den Produkten und dem Service in
Verbindung mit den starken Marken Wistenrot und Wirt-
tembergische. Unsere Vertriebsorganisationen und -partner
liefern darUber hinaus wertvolle Impulse zur Verdanderung
von Kundenbedirfnissen und -trends.

Die Verbreitung und Nutzung digitaler Medien ermdglicht
einen intensiveren und gezielteren Kundenkontakt mit
entsprechenden Absatzpotenzialen. Unsere Kunden er-
warten verstarkt einfache, transparente, individualisierte
und flexible Produkte sowie eine Vernetzung Uber alle
Interaktionskanale. So bietet der wachsende Bedarf an
finanzieller Absicherung enorme Geschaftschancen. Auf
den gednderten Vorsorgemarkt stellen wir uns mit unserem
nachhaltigen und ganzheitlichen Beratungsansatz sowie un-
seren Zielgruppenkonzepten und Losungen strategisch ein.

Vor allem in ungewissen Zeiten ist ein stabiler Finanzan-
bieter mit hoher Glaubwirdigkeit besonders gefragt. Dies
spricht fUr uns, mit 189 Jahren Vorsorgeerfahrung im
Finanzdienstleistungsbereich. Diese hervorragende Basis
verknipfen wir mit unserem personlichen Beratungsan-
satz und den neuen digitalen Mdglichkeiten.

Der digitale Fortschritt hat die Erwartungshaltung vieler
Kunden und potenzieller Interessenten wesentlich veran-
dert. Die Kommunikation zwischen Kunde, Vertrieb und
Unternehmen erfolgt heute immer starker digital. Im Zeit-
alter von Internet und Social Media und der verstarkten
Nutzung von Smartphones wird Schnelligkeit somit zu
einem Gradmesser fir Kundenzufriedenheit und damit
immer mehr zu einem kritischen Erfolgsfaktor.

Kunden erwarten, uns unabhangig von den Geschaftszeiten
oder der Entfernung Uber das von ihnen bevorzugte Medium
zu erreichen und Uber Self Services eigenstandig ihre An-
liegen zu erledigen. Die neue Mobilitat und Vernetzung
der Kunden durch digitale Lebensstile er6ffnet uns neue
Mdéglichkeiten der Kundenansprache, des Kundenmana-
gements sowie fUr unsere Innovationsprozesse, die wir
realisieren werden.

Chancen durch den demografischen Wandel und die
Veranderungsdynamik

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



Die Menschen werden alter und bleiben langer vital. Dieser
selbstbestimmte und unabhangige Lebensstil wird dauver-
haft nicht Uber die staatliche Rente allein finanzierbar
sein. Selbststandigkeit, Mobilitat und ein aktives Leben
bis in das hohe Alter kosten Geld. Die Gesellschaft ver-
langt aufgrund der verdnderten Lebensgewohnheiten
nach mehr Flexibilitat in den Produkten, in der Beratung
und in der Kommunikation.

Das bedeutet fir den W&W-Konzern mit seiner Expertise
im Versorgungsbereich, dass sich groRe Marktpotenziale
fUr seine Leistungen und seinen Beratungsansatz und
Zielgruppenkonzepte bieten. Mit der kontinuierlichen
Weiterentwicklung neuer Produkte mit alternativen Ga-
rantien oder mit zusatzlicher Flexibilitat und der Nutzung
verschiedenster Kommunikationsmedien stellen wir uns
frihzeitig auf diesen Wandel ein.

Okonomie

Chancen durch Zinsentwicklung und Kapitalmarkt
Die Niedrigzinspolitik in Europa stellt Finanzdienstleister
weiterhin vor Herausforderungen, bietet aber auch Chancen.

Zum einen steigt die Bedeutung einer effektiven Kapital-
anlage. Als traditionell groBer Kapitalanleger verfigen wir
Uber eine langjahrige Kapitalmarktexpertise sowie Uber ein
umfassendes Risikomanagementsystem. Unsere Kapital-
anlage basiert auf einer strategischen Asset Allocation, die
wir im Zuge einer konsequenten wert- und risikoorientierten
Anlagestrategie an den Chancen und Risiken ausrichten
und dabei die notwendige Flexibilitat wahren, um kurzfristig
Chancen nutzen zu konnen. Des Weiteren kdnnen wir
durch Produkte, die an die Niedrigzinsphase angepasst
sind, neue Kunden gewinnen.

Zusatzlich bieten der steigende Bedarf nach Neubau,
energetischer Sanierung und Renovierung, die niedrigen
Zinsen sowie Immobilienpreissteigerungen die Chance auf
ein anhaltendes Wachstum des Baufinanzierungsvolumens.

Politik

Chancen durch zunehmende Regulatorik und
Verbraucherschutz

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

Vor dem Hintergrund neuer regulatorischer Anforderungen
ist es madglich, durch die konsequente Nutzung von
Software-Standardlésungen Vorteile im Wettbewerb zu
erreichen.

Zudem sind im Zuge der Regierungsbildung im Deutschen
Bundestag verschiedene Ansatze zur Forderung des
Wohneigentums diskutiert worden. Diese sind aus Sicht

von Immobilienfinanzierungsunternehmen wie Wistenrot
groBtenteils zu begriBen.

Technologie

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

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

Chancen im Datenzeitalter

Durch die gezielte Nutzung von Kundendaten (unter Be-
achtung der Digital-Ethics) konnen personalisierte Ange-
bote erstellt werden. Durch zusatzliche Informationen
konnen Risiken besser eingeschatzt und Schaden vermie-
den werden. Dariber hinaus konnen durch die Nutzung
von Daten neue, attraktive Geschaftsmodelle entstehen.

Chancen durch digitale Vernetzung

Durch die Schaffung von Kooperationsnetzwerken, z.B.
rund um die Themenwelt ,,Wohnen“ kdnnen die Kunden-
bedirfnisse besser bedient werden. Die digitale Vernetzung
kann Reaktionszeiten dramatisch reduzieren, wodurch z.B.
im Schadenfall Folgeschaden begrenzt oder sogar ganz
vermieden werden kdnnen.

Interne Einflussfaktoren
Chancen durch den Konzernverbund

Die solide Basis unseres Geschaftsmodells mit den beiden
Saulen BausparBank und Versicherung bietet uns durch
seine Diversifikation die besten Chancen, auch langfristig
am Markt zu bestehen.

Unser ganzheitliches Angebot als Vorsorge-Spezialisten
verspricht vor dem Hintergrund der demografischen Ent-
wicklung weiterhin eine rege Kundennachfrage.

Die Aussichten bleiben weiterhin positiv. Im europdischen
Vergleich entwickelt sich Deutschland Uberdurchschnitt-
lich und hat eine geringe Arbeitslosenquote. Steigende
Einkommen und eine tendenziell optimistische Grundein-
stellung geben uns starke Impulse im Kundengeschaft.

Durch den Zusammenschluss der beiden traditionsreichen
Marken Wistenrot und Wirttembergische verfigen wir
Uber ein betrachtliches Kundenpotenzial innerhalb des
W&W-Konzerns. Dies sichert uns gute Ertragschancen
durch einen weiteren Ausbau des Cross-Sellings.

FUr unser Geschaftsmodell mit einer breiten Produktpalette,
die sich Uber verschiedene Geschéaftssegmente erstreckt, ist
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die Diversifikation bedeutend, weil sie den wirtschaftlichen
Einfluss eines einzelnen Ereignisses beschrankt, zum Bei-
spiel sind Geschaftssegmente systemisch weit weniger von
der Entwicklung des Zinsniveaus abhangig und bendtigen
auch weniger Kapital. Hierzu zahlt vor allem die Schaden-
und Unfallversicherung.

Von dem Diversifikationseffekt profitieren alle Interessens-
gruppen. Den Kunden konnen wir im Rahmen des Produkt-
Pricings geringere Risikopramien bei gleichbleibender
Sicherheit anbieten. FUr unsere Aktionare verringert die
Diversifikation den Teil des Eigenkapitals, der durch die
RisikoUbernahme gebunden ist, und stabilisiert das Ertrags-
und Risikoprofil.

Eine widerstandsfahigere Ertrags- und Risikolage macht

dariber hinaus die Unternehmen des W&W-Konzerns fiir
Fremdkapitalgeber attraktiv, starkt die Wettbewerbsposition
und sichert nicht zuletzt die Arbeitsplatze der Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter.

Weitere Informationen finden Sie im Risikobericht dieses
Lageberichts.

Chancen durch die Marktposition

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

Der Multikanalvertrieb verleiht dem Konzern Stabilitat
und eine gute Marktpositionierung. Das groRe Vertrauen,
das der W&W-Konzern bei seinen Kunden genief3t, grindet
auf der Servicequalitat, der Kompetenz und der Kunden-
ndhe unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Innen-
und AuB3endienst, den Kooperations- und Partnervertrieben
sowie Makler- und Direktaktivitaten.

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

Chancen fir die Optimierung der Vertriebswege liegen
besonders in einer konsequenten Digitalisierung der
Kundenkontaktpunkte.

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

Der W&W-Konzern ist der groRte unabhangige Arbeitgeber

unter den Finanzdienstleistern in Baden-Wirttemberg mit
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hoher Stabilitat, der auch in wirtschaftlich turbulenten
Zeiten Sicherheit garantiert. Als Finanzkonglomerat bietet
er vielseitige und herausfordernde Arbeitsbedingungen.
Die besten Képfe und Talente gewinnen und binden wir
mit flexiblen Arbeitszeitmodellen, der Vereinbarkeit von
Beruf und Privatleben, vielfaltigen Entwicklungsmaoglich-
keiten und anpassungsfahigen Karrierepfaden.

Weitere Informationen, wie wir unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter férdern, gibt es im Kapitel Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter.



Risikobericht
Risikomanagementsystem in der W&W-Gruppe

Die W&W-Gruppe ist sowohl nach 6konomischen Risiko-
tragfahigkeitsberechnungen als auch nach aufsichts-
rechtlichen MaBstaben solide kapitalisiert.

Der Liquiditatsbedarf der W&W-Gruppe ist gesichert.
Das Risikomanagement ist in der Unternehmenssteue-
rung der W&W-Gruppe fest verankert.

Das Risikomanagement tragt zur Wertschopfung und
Sicherung der Finanzkraft bei.

Risiko- und Ergebnisdiversifikation gelten als strategi-
sche Erfolgsfaktoren fir die W&W-Gruppe.

Die W&W-Gruppe bildet nach den Bestimmungen des
Kreditwesengesetzes (KWG), des Versicherungsaufsichts-
gesetzes (VAG) und der Finanzkonglomerate-Richtlinie
sowie dem Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz (FKAG)
ein Finanzkonglomerat. Aus den Anforderungen des KWG
begrindet sich die Finanzholding-Gruppe. Die Solvency-II-
Gruppe sowie die Versicherungsgesellschaften unterliegen
dariUber hinaus der Regulatorik aus Solvency Il. Aus allen
genannten gesetzlichen Regelungen resultieren besondere
Anforderungen an das Risikomanagement und -controlling.
Ubergeordnetes Unternehmen des Finanzkonglomerats,
der Solvency-Il-Gruppe sowie der Finanzholding-Gruppe
ist die Wistenrot & Wirttembergische AG (W&W AG). Als
solches ist die W&W AG dafir verantwortlich, gruppenweit
einheitliche Standards im Risikomanagement zu definieren
und weiterzuentwickeln sowie zu kontrollieren, ob diese
eingehalten werden.

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

Risikotreiber konnen sich positiver als angenommen entwi-
ckeln. Daher ist es moglich, dass Verluste/Risiken niedriger
ausfallen als berechnet bzw. prognostiziert. Solche positi-
ven Entwicklungen stellen Chancen fir die W&W-Gruppe
dar. Weitere Chancen werden im Chancenbericht erlautert.

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

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

Das Risikomanagement- und -controllingsystem umfasst
die Gesamtheit aller internen und externen Regelungen,

die einen strukturierten Umgang mit Risiken in der
W&W-Gruppe sicherstellen.

Das Risikocontrolling ist Bestandteil des Risikomanage-
ments und erfasst, kommuniziert, analysiert und bewertet
Risiken. Zudem Uberwacht es die MaBBnahmen zur Risiko-
steuerung.

Die im Geschaftsbericht 2016 dargestellten Grundsatze
des Risikomanagementsystems sowie die Organisation
unseres Risikomanagements wurden 2017 und werden mit
Ausnahme der nachfolgend im Verlauf des Risikoberichts
dargestellten Anderungen und Weiterentwicklungen wei-
terhin angewendet.

Die fir das Jahr 2018 vorgesehenen Weiterentwicklungen
sind dem Kapitel Weiterentwicklungen und Ausblick zu
entnehmen.

Kernfunktionen und Ziele

Das Risikomanagement der W&W-Gruppe nimmt fol-
gende Kernfunktionen wahr:

Legalfunktion: Compliance mit den einschlagigen risiko-
bezogenen internen und externen Anforderungen an
das Risikomanagement durch deren operative Umset-
zung sicherstellen.

Existenzsicherungsfunktion: Vermeidung bestands-
gefahrdender Risiken - Sicherung des Unternehmens
als Ganzes, Erhalt der Kapitalbasis als wesentlicher
Voraussetzung fir den kontinuierlichen Unternehmens-
betrieb.

Qualitatssicherungsfunktion: Etablierung eines ge-
meinsamen Risikoverstandnisses, eines ausgepragten
Risikobewusstseins, einer Risikokultur und einer trans-
parenten Risikokommunikation in der W&W-Gruppe.

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

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

Schaffung von Transparenz beziglich Risiken,

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

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

Forderung und Etablierung einer gruppenweiten Risiko-
kultur.

Aufgabe des Risikomanagements ist es zudem, die Reputa-
tion der W&W-Gruppe mit ihren beiden Traditionsmarken
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»Wistenrot“ und ,,Wirttembergische*“ und der neuen Di-
gitalmarke ,,Adam Riese“ zu schiitzen. Die Reputation
stellt fir die W&W-Gruppe als solider, verlasslicher und ver-
trauenswirdiger Partner unserer Kunden einen wesentli-
chen Faktor fUr unseren nachhaltigen Erfolg dar.

Risk Management Framework

Die integrierte Risikostrategie legt den strategischen Rah-
men des Risikomanagementsystems der W&W-Gruppe,
der Versicherungsgruppe, der Finanzholding-Gruppe sowie
der Wistenrot & Wirttembergische AG fest. Das Risiko-
managementsystem ist integraler Bestandteil einer ord-
nungsgemaBen und wirksamen Geschaftsorganisation.

Risk Management Framework

Uberblick

Integrierte Risikostrategie W&W Strategische Ebene

Group Risk Policy Organisatorische Ebene

Prozessuale Ebene
Arbeitsanweisungen

Innerhalb der Risikostrategie werden der sich aus der
Geschaftsstrategie und dem Risikoprofil ergebende Risiko-
appetit, die Ubergreifenden Risikoziele sowie der Einsatz
konsistenter Standards, Methoden, Verfahren und Instru-
mente definiert. Dabei orientiert sich die Risikostrategie
an der Geschaftsstrategie sowie an den risikopolitischen
Grundsatzen zur langfristigen Existenzsicherung und
beriUcksichtigt dabei Art, Umfang, Komplexitat und Risiko-
gehalt des betriebenen Geschafts der Einzelunternehmen,
die der W&W-Gruppe angehdren.

Die Festlegung gruppenweit giltiger Anforderungen dient
insbesondere der kontinuierlichen Risikosteuerung und
der laufenden Sicherstellung der Risikotragfahigkeit.

Das Festsetzen und die Umsetzung der Risikostrategie
tragt zur Absicherung der dauerhaften unternehmerischen
Handlungsfahigkeit sowie zur Forderung der gruppen-
Ubergreifenden Risikokultur bei. Ziel ist es, eine angemes-
sene Balance zwischen der Wahrnehmung von Geschafts-
chancen und dem Eingehen von Risiken zu wahren sowie
die Wirksamkeit des gruppenibergreifenden Risikomana-
gementsystems zu gewahrleisten.

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

Unsere Group Risk Policy definiert den organisatorischen
Rahmen fir das Risikomanagement und ist Voraussetzung
fUr ein wirkungsvolles Risikomanagementsystem in der
W&W-Gruppe. Dieser Rahmen stellt einen Ubergreifend
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vergleichbaren Qualitdtsstandard und eine hohe Durch-
gangigkeit auf allen Ebenen der Gruppe sicher. Als wesent-
licher Bestandteil der gemeinsamen Risikokultur fordern
die Group Risk Policy und die darin festgelegten Prozesse
und Systeme das erforderliche Risikobewusstsein.

Die Einzelunternehmen des Finanzkonglomerats sind in
das gruppenweite Risikomanagementsystem nach den
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen in
den Risikokonsolidierungskreis eingebunden. Umfang
und Intensitat der Risikomanagementaktivitaten variie-
ren abhdangig vom Risikogehalt bzw. von der Art, dem
Umfang und der Komplexitat der betriebenen Geschafte.
Die Umsetzung eines Risikoklassifizierungsverfahrens
(Risikoklassen 1-5) ermdglicht eine risikoorientierte Aus-
gestaltung des Risikomanagementsystems gema3 dem
Proportionalitatsprinzip.

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

Risikoklasse 1:
Wistenrot & Wirttembergische AG
Wistenrot Bausparkasse AG
Wirttembergische Lebensversicherung AG
Wirttembergische Versicherung AG

Risikoklasse 2:
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank
Wirttembergische Krankenversicherung AG
Karlsruher Lebensversicherung AG
Allgemeine Rentenanstalt Pensionskasse AG
W&W Asset Management GmbH
W&W Informatik GmbH
W&W Service GmbH
Wistenrot stavebni spofitelna a.s.
Wistenrot hypoteéni banka a.s.

Im Geschéaftsjahr 2017 wurde fir die Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank eine Neueinstufung in die Risikoklasse 2
vorgenommen. Hintergrund ist die strategische Neuausrich-
tung des Instituts in Verbindung mit der vorgenommenen
Verlagerung des Baufinanzierungsgeschafts auf die
Wiistenrot Bausparkasse AG. Fir weitere Informationen
zur Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank wird auf die

Note 2 im Konzernanhang verwiesen.

Die Bericksichtigung weiterer Gesellschaften im Risiko-
managementsystem der W&W-Gruppe wird unmittelbar
vom Risikocontrolling des jeweiligen Mutterunterneh-
mens sichergestellt.

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. Fir weiterfGhrende Informationen zu



Risk Board Struktur

Uberblick

Risk Board auf
Gruppenebene

Group Liquidity
Committee

Group Credit
Committee

Group Board Risk

Group Compliance
Committee

Group Security
Committee

$ Information/Konsultation

Information Uber gruppenweite
risikorelevante Sachverhalte
in Bezug auf das Risikoprofil

BausparBank
Risk Board

Risk Boards
Einzelunternehmen

Information/Konsultation

Risikomanagement
Einzelunternehmen

Risikomanagement-Funktion
BausparBank

unserer Corporate Governance verweisen wir auf den Ab-
schnitt Erklarung zur Unternehmensfihrung/Corporate
Governance.

Die Aufgaben und Verantwortlichkeiten aller mit Fragen
des Risikomanagements befassten Personen und Gremien
sind klar definiert. Innerhalb der Aufbau- und Ablauforga-
nisation sind die einzelnen Aufgabenbereiche aller nach-
folgenden Gremien, Committees und Funktionen sowie
deren Schnittstellen und Berichtswege untereinander klar
definiert, womit ein regelmaBiger und zeitnaher Informati-
onsfluss Uber alle Ebenen der W&W-Gruppe hinweg sicher-
gestelltist.

Der Vorstand der W&W AG tragt gemeinschaftlich die Ver-
antwortung fUr die ordnungsgemafie Geschaftsorganisation
der W&W-Gruppe. Er ist oberstes Entscheidungsgremium in
Risikofragen. Hierzu gehort auch, dass das gruppeniber-
greifend eingerichtete Risikomanagementsystem wirksam
und angemessen umgesetzt, aufrechterhalten sowie wei-
terentwickelt wird. Ferner zahlt dazu auch die Entwicklung,
Forderung und Integration einer angemessenen Risikokul-
tur. Innerhalb des Vorstands der W&W AG ist das Risiko-
management ressortseitig dem Chief Risk Officer (CRO)
zugeordnet.

Der Aufsichtsrat der W&W AG iberwacht in seiner Funk-
tion als Kontrollgremium des Vorstands auch die Ange-
messenheit und Wirksamkeit des Risikomanagement-
systems. Dazu wird er regelmaRig Uber die aktuelle Risi-
kosituation informiert. Bestimmte Arten von Geschéften
bedirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Der Risiko- und Priifungsausschuss der W&W AG sowie
die entsprechenden Ausschisse der Wiistenrot Bauspar-
kasse AG, der Wirttembergische Versicherung AG und der
Wirttembergische Lebensversicherung AG vergewissern
sich regelmaRig, ob die Organisation des Risikomanage-
ments in den jeweiligen Verantwortungsbereichen ange-
messen ist. FUr die Wirttembergische

Versicherungen Tschechien
Risk Board Risk Board
Information/Konsultation Information/Konsultation

Risikomanagement-Funktion
Versicherung

Risikomanagement-Funktion
Tschechien

Versicherung AG und die Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG ist seit Dezember 2017 ebenfalls wieder ein Ri-
siko- und Prifungsausschuss eingesetzt, zuvor wurde diese
Aufgabe im Jahresverlauf 2017 durch den Aufsichtsrat
wahrgenommen. Fir die Wistenrot Bank AG Pfandbrief-
bank wurde diese Aufgabe im gesamten Jahr 2017 vom
Aufsichtsrat wahrgenommen.

Das Group Board Risk als das zentrale Gremium zur
Koordination des Risikomanagements unterstitzt den
Vorstand der W&W AG und das Management Board in
Risikofragen. Standige Mitglieder des Group Board Risk
sind der Chief Risk Officer (CRO) der W&W AG, die CROs
der Geschéaftsfelder BausparBank und Versicherung sowie
der fir das gruppenweite Risikomanagement zustandige
Generalbevollmachtigte. An den Sitzungen nehmen auch
die Inhaber der (unabhangigen) Risikocontrollingfunktion
der Institute und Versicherungsunternehmen innerhalb
der W&W-Gruppe sowie weitere ausgewahlte Personen
teil.

Das Gremium findet sich einmal pro Monat zusammen, bei
Bedarf werden Ad-hoc-Sondersitzungen einberufen. Das
Group Board Risk Uberwacht das Risikoprofil der
W&W-Gruppe, deren angemessene Kapitalisierung und
deren Liquiditatsausstattung. Dariber hinaus berét es
Uber gruppenweite Standards zur Risikoorganisation
sowie den Einsatz einheitlicher Methoden und
Instrumente im Risikomanagement und schlédgt diese den
Vorstanden der Gruppe zur Entscheidung vor.

Das Risk Board Versicherungen steuert und Uberwacht
Risiken im Geschaftsfeld Versicherungen. Im Geschaftsfeld
BausparBank ist das Risk Board BausparBank etabliert.
Die Teilnahme der verantwortlichen Vorstédnde und be-
troffenen Fachabteilungen gewahrleistet neben der In-
tegration einzelgesellschaftlicher Sachverhalte einen
schnellen Informationsaustausch sowie rasches Handeln.
Risikorelevante Sachverhalte unserer tschechischen
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Tochterunternehmen integrieren wir Gber eine eigenstan-
dige Berichtslinie des Risk Boards Tschechien an das
Group Board Risk.

Die Grafik oben veranschaulicht, wie die verantwortlichen
Gremien bei den risikobezogenen Entscheidungen zusam-
menwirken.

FUr eine detaillierte Behandlung von bestimmten (Risiko-)
Themen sind gruppenibergreifende Committees
eingerichtet:

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

Als weiteres zentrales Gremium dient das Group
Compliance Committee als Verknipfung von
Rechtsabteilung, Compliance, Kundendatenschutz und
Betriebssicherheit, Revision und Risikomanagement.
Die Compliance-Funktion berichtet dem Vorstand der
W&W AG und dem Group Board Risk regelmaRBig Uber
Compliance-relevante Sachverhalte und Risiken.

Zur effizienten Erarbeitung von Vorschlagen fir
Kreditentscheidungen im institutionellen Bereich ist
das gruppenibergreifend titige Group Credit Com-
mittee eingerichtet.

Die gruppenweite Steuerung des Informationsrisiko-
managements obliegt dem im Jahr 2017 eingerichteten
Group Security Committee.

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

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

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

Die (unabhdngige) Risikocontrollingfunktion bzw.
Risikomanagementfunktion nimmt insbesondere die
operative Durchfihrung des Risikomanagements
wahr und berichtet der Geschéaftsleitung u. a. Gber das
Gesamtrisikoprofil. Die in der W&W AG angesiedelte
Abteilung Risk, Compliance & Datenmanagement ist
dabei fUr das Risikomanagement auf Ebene der
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W&W-Gruppe und der W&W AG zustandig. Der Leiter
des Bereichs ,,Risk“ ist Inhaber der Schlisselfunktion
»Risikomanagement® gemaB § 26 Versicherungsauf-
sichtsgesetz auf Ebene der W&W-Gruppe und der
W&W AG.

Die Compliance-Funktion ist fir ein addquates
Rechtsmonitoring und die Wirksamkeit der Einhaltung
interner und externer Vorschriften verantwortlich. Die
Compliance-Funktion wird bei der operativen Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben durch die in der W&W AG an-
gesiedelte Abteilung Risk, Compliance & Datenma-
nagement unterstitzt.

Die versicherungsmathematische Funktion sorgt
unter anderem fir eine korrekte Berechnung der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen und unterstitzt
die jeweilige (unabhangige) Risikocontrollingfunktion
bzw. Risikomanagementfunktion bei der Risikobewer-
tung. Die Aufgaben der versicherungsmathematischen
Funktion der W&W AG werden operativ durch die in der
Wirttembergische Versicherung AG angesiedelte Ab-
teilung Aktuariat Komposit wahrgenommen. Der Leiter
dieser Einheit fungiert als zustandiger Funktionsinhaber.
Die Versicherungsmathematische Funktion auf Gruppen-
ebene ist zentral auf Vorstandsebene angesiedelt und
wird bei ihren Aufgaben von den Versicherungsmathe-
matischen Funktionen der Einzelgesellschaften unter-
stitzt.

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

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

Mit Wirkung zum 1. Juli 2017 werden die Aufgaben des Kon-
zernrisikomanagements von der in der W&W AG angesie-
delten Abteilung Risk, Compliance & Datenmanagement
wahrgenommen (bis 30. Juni 2017 von der Abteilung
Konzern-Risikomanagement/Controlling). Auf die in-
haltliche Ausgestaltung der Risikomanagementaktivita-
ten ergaben sich keine Anderungen. Die Abteilung berat
und unterstitzt das Group Board Risk dabei, gruppen-
weit einheitliche Risikomanagementstandards festzule-
gen. Die Abteilung ist zudem zustandig fur die Vor- und
Aufbereitung von Risikomanagementinformationen.



Zusatzlich gibt es fur die beiden Geschaftsfelder Versiche-
rung und BausparBank jeweils eigene Risikomanage-
menteinheiten. Sie nehmen jeweils die Aufgaben der Risi-
kocontrollingfunktion auf Ebene der jeweiligen Tochterge-
sellschaften wahr und stehen in einem engen Austausch
mit der Risikocontrollingfunktion auf Gruppenebene. Die
folgende Grafik veranschaulicht die Verantwortlichkeiten
im Risikomanagement.

Grenzen des Risikomanagementsystems

Ein gutes und effektives Risikomanagement verbessert
die Umsetzung von geschafts- und risikostrategischen
Zielvorgaben. Es kann jedoch keine vollstandige Sicher-
heit gewahrleisten, da der Wirksamkeit des Risikomana-
gements Grenzen gesetzt sind:

Prognoserisiko. Das Risikomanagement basiert zu einem
wesentlichen Teil auf Prognosen kinftiger Entwicklungen.
Auch wenn die verwendeten Prognosen neuere Erkennt-
nisse regelmaBig einbeziehen, gibt es keine Garantie da-
fir, dass sich solche kiinftigen Entwicklungen - vor allem
Extremereignisse - immer im Prognoserahmen des Risi-
komanagements bewegen.

Modellrisiko. Zur Risikomessung und -steuerung werden
angemessene Modelle verwendet. Diese Modelle nutzen
Annahmen, um die Komplexitat der Wirklichkeit zu redu-
zieren. Sie bilden nur die als wesentlich betrachteten Zu-
sammenhange ab. Insofern besteht sowohl das Risiko der
Wahl ungeeigneter Annahmen (Specification Risk) als
auch ein Abbildungsrisiko (Estimation Risk), wenn rele-
vante Zusammenhange unzureichend in den Modellen
reflektiert werden. DarUber hinaus konnen Modellrisiken

Verantwortlichkeiten Risikomanagement

Uberblick

aus der fehlerhaften Modellbefiillung (Input Risk) und un-
sachgemaBen Modellanwendung (Use Risk) entstehen.

Die W&W-Gruppe mindert die Modellrisiken durch eine
sorgféltige Model Governance. Durch eine Model Change
Policy wird die Modellentwicklung einer standardisierten
und nachvollziehbaren Dokumentation unterzogen. Die
Policy regelt die Prozesse bei Anderungen des konomi-
schen Risikotragfahigkeitsmodells auf Ebene der
W&W-Gruppe inklusive der fir dessen Kalibrierung in den
Einzelunternehmen vorgehaltenen Verfahren, Modelle
und Daten. Die Ubernahme wesentlicher Modelldnderun-
gen in das okonomische Risikotragfahigkeitsmodell be-
darf einer Genehmigung durch das Group Board Risk. Va-
lidierungs- und Backtesting-Verfahren werden einge-
setzt, um Modellrisiken zu Uberwachen und zu begren-
zen. Die MaBnahmen mindern das Modellierungsrisiko in
der Risikomessung und -steuerung. Sie kdnnen es je-
doch nicht vollstandig kompensieren.

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

Deshalb sind - ungeachtet der grundsatzlichen Eignung un-
seres Risikomanagementsystems - Umstande denkbar, un-
ter denen Risiken nicht rechtzeitig identifiziert werden oder
eine angemessene Reaktion darauf nicht zeitnah erfolgt.

= Legt integrierte Risikostrategie fest

Vorstand W&W AG

Kapitalallokation

Kapitaladaquanz

= Entscheidet Uber Risikoneigung, Risikoappetit, =

= Verabschiedet Ziele fur interne und externe

= Verabschiedet Group Risk Policy

Unterstitzung des Chief Risk Officer in seiner
Zustandigkeit fur das Risikomanagement durch einen
Generalbevollmachtigten

Information und Beratung

Group Board Risk
(unter Einbeziehung
Y Unabhdngiger
Risikocontrolling-
Funktion)

Risikosteuerung
= Uberwacht das Risikoprofil

Information und Beratung

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

Befugnis zur Einrdumung, Aussetzung, Streichung

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

m Berédt Uber Group Risk Policy und Risikobericht

Risikomanagement

Steuerung Risk Management Framework

Information

= Berdt das Group Board Risk und den Vorstand [

Durchfiihrung Risikostrategieprozess, ORSA,

W&W AG und Gruppe der W&W AG Risikoberichtsprozess
m Stellt einheitliche Standards im = Operative Durchfihrung des Risikomanagements
— Risikomanagement sicher auf Ebene der W&W AG und der Gruppe
m Misst aggregierte Risiken im Risikotrag- = Aufgaben der unabhangigen Risikocontrollingfunktion
fahigkeitsmodell (URCF) werden durch das Risikomanagement W&W AG

und Gruppe wahrgenommen

= Operative Durchfiihrung des Risikomanage- [
ments auf Einzelunternehmensebene -

= Risikosteuerung im Rahmen der vorgegebenen
Gruppenstandards sowie Linien- und Limitsystemen

Mitwirkung bei der Risikoinventur

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

Woistenrot & Wiirttembergische AG Zusammengefasster Lagebericht
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Risikomanagementprozess

Der Risikomanagementprozess in der W&W-Gruppe basiert
auf dem in der Integrierten Risikostrategie sowie im Fol-
genden beschriebenen Regelkreislauf.

Risikoidentifikation

Im Rahmen des Risikoinventurprozesses sind das Unterneh-
mens- und Arbeitsumfeld laufend auf potenzielle Risiken zu
untersuchen und erkannte Risiken unverziglich zu melden.
Zur ldentifizierung von Risiken durch die Einfihrung neuer
Produkte und Vertriebswege bzw. die Bearbeitung neuer
Markte, die bisher nicht im Risikomanagementsystem abge-
bildet werden, haben wir einen gruppenweit einheitlichen
Neue-Produkte-Prozess eingefihrt. In diesem Prozess sind
die Risikocontrollingeinheiten auf Gruppen- und Einzel-
unternehmensebene eingebunden.

Die systematische Identifikation von Risiken erfolgt im
Rahmen der jahrlichen Risikoinventur sowie bei anlassbe-
zogenen unterjahrigen Uberpriifungen der Risikosituation.
Hierbei werden eingegangene oder potenzielle Risiken
kontinuierlich erfasst, aktualisiert und dokumentiert. Auf
Basis einer Erstbewertung fur das jeweilige Einzelunter-
nehmen werden die Risiken mit Hilfe definierter Schwellen-
werte in unwesentliche und wesentliche Risiken differen-
ziert. Bei dieser Einschatzung wird auch beurteilt, inwiefern
Einzelrisiken in ihrem Zusammenwirken oder durch Ku-
mulation (Risikokonzentrationen) wesentlichen Charakter
annehmen kdnnen.

Die als wesentlich eingestuften Risiken werden in den vier
nachfolgend naher beschriebenen Prozessschritten des
Risikomanagementkreislaufs aktiv gesteuert. Die als un-
wesentlich eingestuften Risiken werden unterjahrig mit
Hilfe von Risikoindikatoren auf Risikoveranderungen von
den zustdandigen Geschaftseinheiten Gberwacht und min-
destens einmal jahrlich vollumfanglich Uberprift.

Risikobeurteilung

Alle Methoden, Prozesse und Systeme, die der risiko-
addquaten Bewertung von identifizierten Risiken dienen,
fallen in diesen Prozessschritt. Die Bewertung erfolgt im
Rahmen der Ermittlung der 6konomischen Risikotragfa-
higkeit grundsatzlich mit stochastischen Verfahren unter
Anwendung des RisikomaRes Value-at-Risk mit einem
Konfidenzniveau von 99,5% und einem einjahrigen Zeit-
horizont. Wenn fir bestimmte Risikobereiche dieses Ver-
fahren nicht angewendet werden kann, setzen wir analyti-
sche Rechen- oder aufsichtsrechtliche Standardverfahren
sowie Expertenschatzungen ein.

Die Ergebnisse dieser Bewertungen beziehen wir unter
Beachtung potenzieller Risikokonzentrationen in die Risi-
kotragfahigkeitsrechnung bzw. in weiterfihrende Risiko-
controllinginstrumente ein. Im Rahmen von risikobe-
reichsbezogenen und risikobereichsibergreifenden
Stressszenarien fihren wir regelmaRig Sensitivitatsanalysen
durch. Kennzahlenanalysen (z. B. Risikoindikatoren) er-
ganzen das Instrumentarium der Risikobeurteilung.

Zusammengefasster Lagebericht

Risikonahme und Risikosteuerung

Unter Risikosteuerung verstehen wir, die Risikostrategien
in den risikotragenden Geschéaftseinheiten operativ umzu-
setzen. Die Entscheidung Uber die Risikonahme erfolgt im
Rahmen der geschafts- und risikostrategischen Vorgaben
durch die jeweils in den Einzelunternehmen zustandigen
Entscheidungstrager. Auf der Grundlage der Risikostrate-
gie steuern die jeweiligen Fachbereiche in unseren opera-
tiven Einzelgesellschaften ihre Risikopositionen. Um die
Risikosteuerung zu stitzen, werden Schwellenwerte,
Ampelsystematiken sowie Limit- und Liniensysteme ein-
gesetzt. Bei der Uberschreitung festgelegter Schwellen-
werte werden vorab definierte Handlungen oder Eskala-
tionsprozesse angestoBen.

Die risikonehmende Stelle ist grundsatzlich fur die Steuve-
rung und Kontrolle bei ihr eingegangener Risiken verant-
wortlich. Sie entscheidet Gber Produkte und Transaktio-
nen zur Wahrnehmung dieser Aufgabe. Dabei ist laufend
zu Uberprifen, ob die eingegangenen Risiken in das von
der Risikostrategie der W&W-Gruppe bzw. eines ihrer Ein-
zelunternehmen vorgesehene Risikoprofil passen, ob die
Tragfahigkeit sowie vorgegebene Risikolimit und Risikoli-
nien eingehalten werden. Zwischen risikonehmenden und
risikoUberwachenden Aufgaben wird eine strikte Funkti-
onstrennung eingehalten.

Eine wesentliche Steuerungsgrofe ist auf Konzernebene
das IFRS-Ergebnis sowie geschaftsfeldspezifische Kenn-
zahlen. Um Ertrags- und Risikosteuerung im Sinne der
wertorientierten Steuerung zu verknipfen und unsere
Entscheidungen zu fundieren, fUhren wir flankierende
Analysen mit einem RORAC-Ansatz durch. Die Beurteilung
der Auskommlichkeit der Risikokapitalisierung erfolgt an-
hand gleichberechtigt nebeneinander stehender Risiko-
tragfahigkeitskonzepte, die jedoch unterschiedliche Ziel-
setzungen und Aspekte beleuchten:

Das 6konomische Risikotragfahigkeitsmodell beurteilt
die Fahigkeit der Risikodeckung aus der barwertigen
Sicht auf Basis der zukinftigen Cashflow-Strome. Das
okonomische Risikotragfahigkeitskonzept stellt dabei
die Sicht des Schutzes erstrangiger Glaubiger (Gone
Concern) in den Vordergrund.

Die bilanzielle/GuV-orientierte Risikotragfahigkeitsbe-
trachtung dient der laufenden Sicherstellung der Un-
ternehmensexistenz (Going Concern) basierend auf ei-
ner Risikobetrachtung von GuV-/BilanzgroBen der han-
delsrechtlichen Rechnungslegung in einer periodenab-
gegrenzten Sicht. Die Betrachtung erfolgt fir die

W&W AG und weitere Einzelunternehmen.

Die aufsichtsrechtliche Kapitalanforderung misst die
Einhaltung der regulatorischen Mindestanforderungen
an die Risikokapitalisierung, um den Geschéftsbetrieb
in geplanter Weise fortfihren zu konnen.



Wahrend das 6konomische und bilanzielle Risikotragfa-
higkeitskonzept intern selbst entwickelt und parametri-
siert wird, folgt das aufsichtsrechtliche Verfahren extern
vorgegebenen Systematiken.

Risikoiiberwachung

Die wesentlichen quantifizierbaren Risiken werden mittels
Limits und Linien begrenzt. Geschafte werden nurim
Rahmen dieser Limite und Linien getatigt. Durch die Ein-
richtung eines entsprechenden Limit- und Liniensystems
werden insbesondere Risikokonzentrationen sowohl auf
Ebene der Einzelunternehmen als auch auf Ebene des
Finanzkonglomerats und der Finanzholding-Gruppe limi-
tiert. Die von der Risikonahme unabhangige Uberwachung
der Risiken erfolgt primar auf Ebene der Einzelunternehmen.
Soweit wesentliche Risiken bestehen, werden die unter-
nehmensibergreifenden Risiken zusatzlich auf Gruppen-
ebene Uberwacht. Der Grundsatz der Funktionstrennung
zwischen risikonehmender und risikoUberwachender
Stelle gilt auf allen Ebenen der W&W-Gruppe. Aus den
Uberwachungsaktivitaten werden Handlungsempfehlungen
abgeleitet, die zu einem frihzeitig korrigierenden Eingreifen
mit Blick auf die in der Geschafts- und Risikostrategie
formulierten Ziele fUhren und einem entsprechenden
MafBnahmencontrolling unterliegen.

Risikoberichterstattung

Zur Risikoberichterstattung gehoren alle Prozesse, Regeln
und Formate in einem Unternehmen, die dazu dienen,
identifizierte und gegebenenfalls gemessene Risiken zu
kommunizieren. Die Adressaten der Risikoberichte kdnnen
sowohl unternehmensintern, also innerhalb des Einzel-
unternehmens und der W&W-Gruppe, als auch extern
auBerhalb des Konzerns in der Offentlichkeit sein.

Die etablierten Berichtsprozesse stellen eine zeitnahe und
regelmaRBige Berichterstattung Uber die Risikolage der ver-
schiedenen Gruppen sowie der Einzelunternehmen sicher.

Der Informationsfluss Uber die Risikosituation der Einzel-
unternehmen in der W&W-Gruppe ist dabei durch die in-
terne Risikoberichterstattung, Risikoinventur und Risiko-
tragfahigkeitsrechnung sichergestellt. Die Ergebnisse der
gruppenangehdrigen Unternehmen werden an die fir die
W&W-Gruppe zustandige Risikocontrollingfunktion Uber-
mittelt und dort in Bezug auf die Auswirkungen auf die
W&W-Gruppe aggregiert und analysiert.

Kernelement des Risikoberichtssystems ist der viertel-
jahrliche Gesamtrisikobericht an das Group Board Risk,
den Vorstand und den Aufsichtsrat. In diesem Bericht wird
insbesondere die Hohe der verfUgbaren Eigenmittel, die
aufsichtsrechtliche und 6konomische Kapitaladaquanz,
die Einhaltung der Limite und Linien, die Ergebnisse der
Stresstests sowie die bereits getroffenen und noch zu
treffenden RisikosteuerungsmaBnahmen dargestellt. Die-
ser Gesamtrisikobericht wird im Group Board Risk vorge-
stellt und dort hinsichtlich der Risikoeinschatzung und sich
daraus ergebenden Handlungsempfehlungen fir die
W&W-Gruppe erarbeitet. Diese Handlungsempfehlungen

werden als MaBBnahmen von den zustandigen Risikoma-
nagementeinheiten umgesetzt und nachgehalten.

Unter Risikogesichtspunkten wesentliche Informationen
leiten wir je nach Kritikalitdt dem Group Board Risk, dem
Vorstand sowie dem Aufsichtsrat unverziiglich weiter. Fir
die Ad-hoc-Risikoberichterstattung haben wir Prozesse
und Meldeverfahren auf Gruppen- sowie Einzelunterneh-
mensebene eingerichtet. Als Schwellenwerte finden
guantitative Kriterien Anwendung, die sich grundsatzlich
an internen und aufsichtsrechtlichen KenngroéBen orien-
tieren. DarUber hinaus fihren wir bei Eintreten qualitativ
wesentlicher Ereignisse ebenfalls eine Ad-hoc-Risikobe-
richterstattung durch.

Die Funktionsfahigkeit, Angemessenheit und Effektivitat
unseres Risikomanagementsystems werden durch die in-
terne Revision geprift. Eine Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft Uberprift im Rahmen der Jahresabschlussprifun-
gen die Einrichtung von Risikofriherkennungssystemen
auf Einzelunternehmensebene sowie die Angemessenheit
und Wirksamkeit des Risikomanagements auf Ebene der
deutschen Kreditinstitute und Finanzholding-Gruppe.

Kapitalmanagement in der W&W-Gruppe

In den Einzelunternehmen und in der W&W AG wird Risiko-
kapital vorgehalten, welches dazu dient, Verluste fir den
Fall zu decken, dass eingegangene Risiken sich realisieren.
Das Risikomanagement steuert und Gberwacht das Ver-
haltnis von Risikokapital und Risikokapitalbedarf. Dieses
Verhaltnis resultiert aus der Gefahr von Verlusten bei ein-
gegangenen Risiken (Kapitaladdaquanz, Risikotragfahig-
keit). Die Steuerung erfolgt parallel aus zwei Blickwinkeln:

Bei der aufsichtsrechtlichen Kapitaladdquanz wird das
Verhaltnis von regulatorisch anerkanntem Kapital zu den
regulatorischen Solvabilitatsanforderungen betrachtet.
FUr das Finanzkonglomerat, die Solvency-II-Gruppe, die
Finanzholding-Gruppe sowie fur die W&W AG als
Einzelinstitut bestehen jeweils gesetzliche und aufsichts-
rechtliche Anforderungen an die Eigenmittelausstattung
und die Risikotragfahigkeit. Hierzu sind die Vorschriften
des Kreditwesengesetzes (KWG), des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes (VAG) sowie aus dem Finanzkonglomerate-
Aufsichtsgesetz (FKAG) und den Capital Requirements
Regulation (CRR) anzuwenden.

Integraler Bestandteil der Bilanzsteuerung der Finanzhol-
ding-Gruppe sowie der ihr zugehdrigen, dem Bankauf-
sichtsrecht unterliegenden Einzelunternehmen ist auch die
Vermeidung des Risikos einer UbermafRigen Verschuldung.
Die Einhaltung dieser Zielquote wird operativ sowohl als
Aggregat auf Ebene der Finanzholding-Gruppe als auch auf
Ebene der ihr zugehdorigen Kreditinstitute Uberwacht.

Im Rahmen der 6konomischen Kapitaladdaquanz wird -
basierend auf einem 6konomischen Risikotragfahigkeits-
modell - ein 6konomischer Risikokapitalbedarf ermittelt
und dem vorhandenen 6konomischen Kapital gegeniber-
gestellt.

Woistenrot & Wisrttembergische AG Zusammengefasster Lagebericht
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Zielsetzung

Fir das Kapitalmanagement in der W&W-Gruppe, in der
Solvency-II-Gruppe, der Finanzholding-Gruppe und der
W&W AG ist ein Ubergeordnetes Rahmenwerk implemen-
tiert, das Ziele und Leitsatze fUr das Kapitalmanagement
festlegt und den Kapitalmanagementprozess definiert.
Unser Kapitalmanagement zielt auBerdem darauf ab:

eine angemessene Risikotragfahigkeit, basierend ins-
besondere auf dem 6konomischen Risikotragfahig-
keitsmodell, zu sichern,

die regulatorischen Mindestkapitalanforderungen zu
erfillen,

die gruppeninterne Kapitalallokation zu optimieren,
eine addaquate Verzinsung des eingesetzten Kapitals zu
ermaoglichen,

Kapitalflexibilitat zu gewahrleisten und

strategische Marktopportunitaten zu nutzen.

Aufsichtsrechtliche Kapitaladdquanz

Aus den aufsichtsrechtlichen Vorschriften ergeben sich
Anforderungen an die regulatorische Kapitalausstattung.
Zum Stichtag haben die Wistenrot Bausparkasse AG
und die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank die auf-
sichtsrechtlichen Kapitalanforderungen erfillt. Die Ge-
samtkapitalquote der Wistenrot Bausparkasse AG lag
am 31. Dezember 2017 bei 18,4 (Vj. 15,2) %. Die auf-
sichtsrechtlichen Bedeckungsquoten der zur Gruppe
gehorigen Versicherungsunternehmen liegen zum Stichtag
voraussichtlich deutlich Uber 100 %, die endgiltigen
Ergebnisse werden im zweiten Quartal veroffentlicht. Die
zum 31. Dezember 2016 berechneten Quoten wurden im
zweiten Quartal 2017 an die BaFin gemeldet. Sie betrugen
bei der Wistenrot & Wirttembergische AG 380,0 %, bei
der Wirttembergische Lebensversicherung AG 274,8 %
und bei der Wirttembergische Versicherung AG 185,4 %.
Die Wirttembergische Lebensversicherung AG und die
Karlsruher Lebensversicherung AG haben von der Bun-
desanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) die
Genehmigung fir die Anwendung eines Rickstellungs-
transitionals erhalten und wenden diese auch an.

Neben der Beaufsichtigung auf Ebene der Einzelunterneh-
men unterliegen die Versicherungen der W&W-Gruppe im
Konsolidierungskreis der Solvency-II-Gruppe ebenfalls
der Aufsicht. Fir die Solvency-II-Gruppe ergibt sich zum
Bilanzstichtag eine Bedeckungsquote von voraussichtlich
deutlich Uber 100 %, die endgiltigen Ergebnisse werden
ebenfalls im zweiten Quartal veroffentlicht. Die Vorjahres-
quote wurde im zweiten Quartal 2017 an die BaFin gemeldet
und lag bei 193,8 %.

Die W&W AG ist als Ubergeordnetes Unternehmen geman
§10a Abs. 2 Satz 4 KWG fir eine angemessene Eigenmit-
telausstattung der Finanzholding-Gruppe verantwortlich.
Die Gesamtkapitalquote der Finanzholding-Gruppe lag am
31. Dezember 2017 bei 24,1 (Vj. 21,0) %.

Die W&W AG stellt sicher, dass die aufsichtsrechtlichen
Vorgaben fur Finanzkonglomerate, die sich aus dem
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Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz (FKAG) ergeben,
erfullt werden.

Der Bedeckungssatz des Finanzkonglomerats liegt zum
Stichtag voraussichtlich deutlich Uber 100 %. Im Vorjahr
lag die Bedeckungsquote am 31. Dezember 2016 bei
206,1%.

Intern hat die W&W-Gruppe fur die groBen Tochtergesell-
schaften sowie auf Ebene der Gruppen und des Finanz-
konglomerats Zielsolvabilitdtsquoten festgelegt, die deut-
lich Uber den aktuellen gesetzlichen Anforderungen liegen,
um den Gruppen und den Einzelgesellschaften eine weiter-
hin hohe Stabilitat zu sichern.

Interne Berechnungen auf Basis der Daten fir 2017 sowie
auf Basis der Planung fir 2018 und 2019 zeigen, dass die
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Eigenmittel-
ausstattung im Finanzkonglomerat, in der Finanzholding-
Gruppe sowie in der Solvency-II-Gruppe unter den der
Planung zugrundeliegenden Pramissen auch in der Zu-
kunft Ubererfullt werden.

Unser Ziel ist es, den potenziellen Kapitalbedarf fur die
W&W-Gruppe zu antizipieren. GemaRl den gesetzlichen
Regelungen nach CRD IV/CRR fir Kreditinstitute bzw.
Solvency Il fir Versicherungsunternehmen sind Kapitali-
sierungsanforderungen zu erfillen. Fir die inlandischen
Kreditinstitute und fir die Finanzholding-Gruppe wurde
das interne Mindestziel fir 2018 fir die Gesamtkapital-
quote auf 13,0 % festgelegt. Das Ziel fir die Kernkapital-
quote liegt fir 2018 fir die inlandischen Kreditinstitute und
fUr die Finanzholding-Gruppe bei mindestens 11,0 %. Die
Mindestzielquote fir die Solvency-lI-Gruppe betragt 125%
(unter Zugrundelegung des Rickstellungstransitionals).

Okonomische Kapitaladdquanz

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

Der Limitprozess in der W&W-Gruppe basiert auf einem
iterativen Bottom-up- und Top-down-Prozess. In diesem
determiniert die W&W AG im Dialog mit den Einzelunter-
nehmen den maximalen Risikokapitalbedarf auf Einzelun-
ternehmensebene und auf Risikobereichsebene. Nach
Verabschiedung der Limits auf Vorstandsebene erfolgt
ihre operative Umsetzung im Risikomanagement-Kreislauf.
Die bemessenen Risikokapitalanforderungen werden den
abgeleiteten Limits gegenibergestellt, um sicherzustellen,
dass die Risikonahme die dafiir vorgesehenen Kapitalbe-
standteile nicht Uberschreitet. Die Verantwortung fir die
Umsetzung und Limitiberwachung liegt bei den jeweiligen
dezentralen Risikocontrollingeinheiten sowie fir die
Gruppensicht in der Abteilung Risk, Compliance & Daten-
management.



Die Risikolage wird im Folgenden auf Basis der fir die
okonomische Risikosteuerung und interne Risikobericht-
erstattung von der Unternehmensleitung verwendeten
Daten dargestellt. Die nach einheitlichem Ansatz ermittelten
wesentlichen Risiken werden zu einem Risikokapitalbe-
darf aggregiert und den finanziellen Mitteln gegeniber-
gestellt, die zur Risikoabdeckung zur Verfigung stehen.
Zum Berichtsstichtag 31. Dezember 2017 belief sich der
Gesamtrisikokapitalbedarf der W&W-Gruppe nach Diver-
sifikation auf 3 260,2 (Vj. 3 533,7) Mio €.

Unter Wesentlichkeitsaspekten werden im 6konomischen
Risikotragfahigkeitsmodell mindestens die Einzelunter-
nehmen der Risikoklasse 1in Form eines Teilmodells ein-
bezogen. Fir die Ubrigen W&W-Einzelunternehmen ist die
Risikotragfahigkeit nach den in der Group Risk Policy fiur
die jeweilige Risikoklasse definierten, vereinfachten An-
sdtzen zu Uberwachen. Sofern W&W-Einzelunternehmen
nicht in Form eines Teilmodells in das Risikotragfahig-
keitsmodell einbezogen werden, erfolgt der Risikoansatz
innerhalb des Beteiligungsrisikos des jeweiligen Unter-
nehmens beim Mutterunternehmen.

Value at Risk. Die Risikomessung erfolgt nach dem Value-
at-Risk-Ansatz. Das Risiko wird dabei als die negative
Abweichung des Verlustpotenzials vom statistischen Er-
wartungswert bei gegebenem Sicherheitsniveau gemessen.
Der Value at Risk (VaR) gibt somit an, welchen Wert der
unerwartete Verlust einer bestimmten Risikoposition (bei-
spielsweise eines Portfolios von Wertpapieren) mit einer
gegebenen Wahrscheinlichkeit und in einem gegebenen
Risikohorizont nicht Uberschreiten wird. In Anlehnung an
Solvency Il verwendet die Gruppe in der VaR-Messung ein
Konfidenzniveau von 99,5 %. Der Risikohorizont ist der
Zeitraum, innerhalb dessen maogliche Ereignisse und ihr
Einfluss auf die Risikotragfahigkeit des Unternehmens be-
trachtet werden. Die Risikotragfahigkeit der W&W-Gruppe
wird auf einem Risikohorizont von einem Jahr weitgehend
mit stochastischen Methoden ermittelt.

Die W&W-Gruppe strebt im Rahmen der Risikostrategie
eine 6konomische Risikotragfahigkeitsquote von Gber
125% an. Unsere Berechnungen weisen zum Stichtag
31. Dezember 2017 eine oberhalb dieser Zielquote lie-
gende Risikotragfahigkeit aus.

Diversifikation

Die Ubernahme und Steuerung von Risiken ist Kern des
Geschaftsmodells der W&W-Gruppe. Die Risikoprofile der
Bausparkasse, Bank, Kompositversicherung sowie Perso-
nenversicherung unterscheiden sich erheblich. Da die
Ubernommenen Risiken in diesen Gesellschaften in der
Regel nicht gleichzeitig eintreten, ist der Risikokapitalbe-
darf der Gruppe kleiner als die Summe der Risikokapital-
bedarfe der Einzelunternehmen. So ist zum Beispiel ein
Zinsrickgang, der fir die Lebensversicherung und - je
nach Positionierung - die Bausparkasse ein Risiko dar-
stellen kann, weitgehend unabhangig vom Auftritt einer
Naturkatastrophe, die im Wesentlichen nur die Komposit-
versicherung trifft. Dabei hdngt die Hohe des Effekts der

Risikodiversifikation einerseits von der Korrelation der
Risiken untereinander und andererseits von ihrer Gro3e
in den einzelnen Unternehmen ab. Im Sinne einer sicher-
heitsorientierten Modellierung beriicksichtigt das 6kono-
mische Risikotragfahigkeitsmodell auf Gruppenebene zwi-
schen den Einzelunternehmen nur Diversifikationseffekte,
die sich innerhalb der einzelnen Risikobereiche ergeben.
Die Entlastung des 6konomischen Risikokapitalbedarfs
auf Gruppenebene stellt sich zum 31. Dezember 2017 wie
folgt dar:

Diversifikation

schematisch

Diversi-
fikation
-11,5%

Effektives Risiko
der Gruppe

Summe
der Risiken

mm Wistenrot Bausparkasse AG  mm Wistenrot Bank AG
m Wirttembergische Versicherung AG

Wirttembergische

Sonstige 1 Lebensversicherung AG

1 W&W AG, Wirttembergische Krankenversicherung AG, Konsolidierung

Alle wesentlichen Interessengruppen profitieren von diesem
in der W&W-Gruppe bedeutend ausgepragten Diversifika-
tionseffekt. Eine stabile Ertrags- und Risikolage steigert
die Attraktivitat der Unternehmen der W&W-Gruppe fir
unsere Kunden und Fremdkapitalgeber. Sie starkt unsere
Wettbewerbsposition und sichert nicht zuletzt die Ar-
beitsplatze der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

Fir unser Geschaftsmodell mit einer breiten Produktpa-
lette, die sich Uber verschiedene Geschaftssegmente und
Regionen erstreckt, ist die Diversifikation sehr bedeutend.
Diversifikation zwischen Geschéaftssegmenten unterstitzt
uns dabei, unsere Risiken effizient zu steuern, weil sie den
wirtschaftlichen Einfluss eines einzelnen Ereignisses be-
schrankt. Zudem tragt sie zu einem insgesamt relativ
stabilen Ertrags- und Risikoprofil bei. Das Ausmaf3, in dem
der Diversifikationseffekt realisiert werden kann, hdngt
einerseits von der Korrelation zwischen den Risiken ab und
andererseits von der relativen Konzentration innerhalb
eines Risikobereichs. Diversifikation verstehen wir als einen
der strategischen Erfolgsfaktoren der W&W-Gruppe.

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

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

Folgende Darstellung veranschaulicht die Risikoexponie-
rung in den einzelnen Segmenten der W&W-Gruppe und
zeigt auf, welche Risikobereiche einheitlich als wesentlich
identifiziert wurden:

Risikobereiche
nach Segmenten

Marktpreisrisiken BausparBank

Adressrisiken
== Personen-

Vers.-techn. Risiken versicherung

Kollektivrisiken
Komposit-

Operationelle Risiken versicherung

Geschaéftsrisiken
== Alle sonstigen

Segmente

Liquiditatsrisiken

Auf segmentspezifische wesentliche Risiken und deren
Risikomanagementmethoden weisen wir innerhalb der
Risikobereiche gesondert hin.

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

Das nach unseren Methoden zur 6konomischen Risiko-
tragfahigkeitsmessung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapi-
taladdaquanz) ermittelte Risikoprofil der quantifizierten Risi-
kobereiche verteilt sich zum 31. Dezember 2017 wie folgt:

Risikolandschaft der W&W-Gruppe

Uberblick Risikobereiche

Risikoprofil W&W-Gruppe *

Operationelle Risiken |
10,7

— Adressrisiken
goellektlvrmken 22,7

Versicherungs-
technische
Risiken

13,2

Liquiditatsrisiken

g

Marktpreisrisiken
49,5

" Uber Okonomisches Risikotragfahigkeitsmodell quantifizierte Risikobereiche

Die Marktpreisrisiken haben derzeit mit 49,5 (Vj. 47,2) %
den groBRten Anteil am Risikokapitalbedarf. Diese beinhalten
als bedeutende Risikoarten die Credit-Spread-Risiken mit
19,8 (Vj. 15,0) %, die Aktienrisiken mit 13,6 (Vj. 8,9) % und
die Zinsrisiken mit 10,8 (Vj. 16,7) %. Auf versicherungs-
technische Risiken entfallen 13,2 (Vj. 14,3) %, auf opera-
tionelle Risiken 10,7 (Vj. 6,8) % sowie auf Kollektivrisiken
3,8 (Vj. 2,8) %.

Adressrisiken stellen aufgrund der Exposures in unseren
Kapitalanlagebestanden und unserer Kundenkreditaktivi-
taten mit 22,7 (Vj. 28,0) % einen ebenfalls bedeutenden
Risikobereich dar.

Als nicht Uber das 6konomische Risikotragfahigkeitsmodell
qguantifizierte Risikobereiche bericksichtigen wir Ge-
schaftsrisiken in unserer Risikotragfahigkeitsberechnung,
indem wir einen pauschalen Abschlag bei der Ermittlung
der Risikodeckungsmasse vornehmen.

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

Marktpreisrisiken [ Adressrisiken Versicherungs-
techn. Risiken (VTR)

m Zinsrisiko m Adressrisiko = VTR Personen- » Hollektivrisiko u Rechtsrisiko m Strategisches u Zahlungs-
m Credit-Spread- Kundenkredit- Versicherung » Compliancerisika Risiko unfahigkeitsrisiko
Risiko geschaft Leben M Pl = Umfeldrisiko = Refinanzierungs-
m Aktienrisiko u :d’f!tssl’isilko L :TR IPE’“”E“‘ m Pro:cssrisika u Reputationsrisiko risiko
: apitalanlagen ‘ersicherung i
m Fremdwahrungs- 3 Kiankon It herile ] !«-_-'Ia_rkmqmdltats
risike = Sonstiges Modellrisi risiko
S Adressrisiko = VTR Komposit- ® Modellrisiko
risiko Versicherung m Dienstleisterrisiko
= [Beteiligungsrisiko
= Rohstoffrisiko

Gesamtrisikoprofil |

Kollektivrisiken

Operationelle Geschaftsrisiken Liquiditatsrisiken
Risiken
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Marktpreisrisiken

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

FortfUhrung der risikomindernden MaBnahmen zur
Steuerung der Zinsrisiken (Zinsanderungs- und Zinsga-
rantierisiken) der W&W-Gruppe vor dem Hintergrund
eines nachhaltig niedrigen Zinsniveaus bei gleichzeiti-
ger Unsicherheit Uber die kiinftige Zinsentwicklung.
Konsequente Steuerung des Credit-Spread-Risikos im
Zusammenspiel mit dem Adressrisikocontrolling.
Beibehaltung eines hohen Sicherungsniveaus der Aktien-
portfolios im Jahr 2017.

Risikodefinition

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

Marktpreisrisiken

Systematisierung

’ Zinsrisiko

’ Credit-Spread-Risiko

‘ Aktienrisiko

Marktpreisrisiken

’ Immobilienrisiko

’ Beteiligungsrisiko

’ Fremdwahrungsrisiko ‘

‘ Rohstoffrisiko

Marktumfeld

Zinsentwicklung. Die langfristigen Zinsen (zehnjshrige
Bundesanleihe) bewegten sich im Jahresverlauf 2017 zu-
meist innerhalb einer Bandbreite von 0,15% bis 0,5 %. Auf
der einen Seite beschleunigte das Wirtschaftswachstum
im Jahresverlauf zunehmend, und der ifo-Geschafts-
klimaindex erreichte ein Rekordniveau. Auf der anderen
Seite verblieb die Inflation auf einem unerwartet niedrigen
Niveau. Dies fUhrte zu wieder fallenden Zinsen. Die Rendite
zehnjahriger Bundesanleihen lag zum Jahresende 2017 mit
0,43% rund 22 Basispunkte hoher als Ende 2016.

Im kurzfristigen Laufzeitenbereich gaben die Renditen
zum Jahresbeginn 2017 noch einmal spirbar nach. So
sank z.B. die Verzinsung zweijahriger Bundesanleihen Ende
Februar auf ein neues Rekordtief im Bereich von - 0,95 %.
Die Zwei-Jahres-Rendite betrug Ende 2017 - 0,63 %. Damit
lag sie nur 14 Basispunkte hoher als Ende 2016.

Aktienentwicklung. Die europdischen Aktienmérkte er-
zielten 2017 deutliche Kurszuwachse. Anfang November
erreichte der Euro STOXX 50 bei rund 3 700 Punkten ein
neues Zweijahreshoch. Der deutsche Leitindex DAX wies
erneut noch kraftigere Kurszuwachse aus und erreichte
bei gut 13 500 Punkten sogar ein neues Allzeithoch. Nach
einer moderaten Kurskonsolidierung beendete der Euro
STOXX 50 das Jahr bei einem Indexstand von 3 504 Punk-
ten und damit mit einem Kurszuwachs von 6,5%. Der
deutsche Leitindex DAX wies einen Jahresendstand von
12 918 Punkten und Kurszuwachse von 12,5% aus.

Der SDAX-Index setzte bis Anfang Juni seinen Aufwarts-
trend fort und erreichte einen Stand von 11 887 Punkten.
Dies ergibt ein beachtliches Indexplus von 24,9 % auf Jah-
ressicht.

Risikolage

Zinsrisiko. In der W&W-Gruppe unterliegen allen voran
die Wistenrot Bausparkasse AG und die Wirttembergische
Lebensversicherung AG einem Zinsrisiko in Form von
Zinsanderungs- und Zinsgarantierisiken. Dariber hinaus
ist auch die W&W AG sowie in geringerem MaRe die
Wirttembergische Versicherung AG und die Wistenrot
Bank AG Pfandbriefbank Zinsrisiken ausgesetzt.

Bei einem anhaltend niedrigen Zinsniveau bestehen Er-
gebnisrisiken, da die Neu- und Wiederanlagen nur zu
niedrigeren Zinsen erfolgen kénnen, gleichzeitig aber die
bisher zugesagten Zinssatze bzw. Zinsverpflichtungen
(Zinsgarantierisiko) gegeniber den Kunden erfillt werden
missen. Bei Zinssenkungen reagieren lang laufende Ver-
pflichtungen mit starkeren Wertanderungen als die zins-
sensitiven Kapitalanlagen. Die Folge sind sinkende 6kono-
mische Eigenmittel.

Ein Szenario schnell steigender Zinsen wiirde sich insbe-
sondere auf die Lebensversicherungen negativ auswirken,
da dies zu einem Abschmelzen der Aktivreserve (sinkende
Marktwerte der Zinspapiere) und Ertragsrisiken in Verbin-
dung mit der weiterhin zu stellenden Zinszusatzreserve/
Zinsverstarkung fUhren wirde.

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

In engem Zusammenspiel sind ricklaufige Ertragskompo-
nenten und hohere Risikokapitalanforderungen zu steuern.

Das niedrige Zinsniveau erhoht die Anforderungen an un-
sere risikomindernden MaBnahmen.

Woistenrot & Wisrttembergische AG Zusammengefasster Lagebericht
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Im Segment Personenversicherungen (im Wesentlichen
Wirttembergische Lebensversicherung AG) setzten wir
folgende MaBnahmen um:

Durationsverlangerung in den Rentenanlagen,

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

Prifung und Einsatz alternativer Anlagestrategien und
-instrumente,

Reservebildung: Zinszusatzreserve fir Neubestand
bzw. Zinsverstarkung fur Altbestand,

Entwicklung von Produkten mit alternativen Garantie-
formen.

Der §5 DeckRV regelt auch den steuerlich anerkannten
Rahmen fir eine Starkung der Deckungsrickstellung in
Form einer Zinszusatzreserve. MafBgeblich fir die Hohe der
Zinszusatzreserve ist der Referenzzins, der sich als Durch-
schnitt von Euro-Zinsswapsatzen Uber zehn Jahre berech-
net. Der Referenzzins sank 2017 auf 2,21 (Vorjahr: 2,54) %.

Im Altbestand wurde in Anlehnung an die Regelungen der
Zinszusatzreserve eine im Geschéftsplan geregelte Zinsver-
starkung gestellt. MaBgeblich fur die Hohe der Zinsverstar-
kung ist der Bewertungszins, der fir die Wirttembergische
Lebensversicherung AG 2,21 (Vj. 2,36) %, fur die Karlsruher
Lebensversicherung AG 2,21 (Vj. 2,50) % und fir die ARA
Pensionskasse AG 2,61 (Vj. 2,65) % betragt. Im Konzern
WiirttLeben erfolgte auf dieser Basis eine Starkung der
Zinszusatzreserve und Zinsverstarkung um 446,2

(Vj. 290,5) Mio €. Um den Aufbau der Zinszusatzreserve
und Zinsverstarkung moglichst realistisch darzustellen,
kamen wie im Vorjahr unternehmensindividuelle Kapital-
auszahlungswahrscheinlichkeiten zur Anwendung. Fir
2018 gehen wir von einem weiteren Rickgang der fir die
Bewertung mafBgeblichen Zinssatze und damit von einem
weiteren Anstieg der Zinszusatzreserve und Zinsverstar-
kung aus. Zuvor hatten wir bereits stufenweise seit 2010
das Sicherheitsniveau der Rechnungsgrundlage Zins fir
Rentenversicherung im Altbestand durch Reservestarkun-
gen erhoht.

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

Einsatz von zinsbezogenen Absicherungsinstrumenten
(z.B. Swaps und Swaptions),

Strukturelle Umschichtungen im Wertpapierbestand,
Aktive Durationssteuerung der Kapitalanlagen,
Diversifikation im Eigengeschaft,
(Wieder-)Anlageverbote und

Zinsbuchsteuerung.

Credit-Spread-Risiko. Das Credit-Spread-Risiko umfasst
das Risiko von Wertanderungen der Forderungspositionen
durch Verdnderung des giltigen Credit Spreads fur den
jeweiligen Emittenten bzw. Kontrahenten - trotz unver-
anderter Bonitat im Zeitverlauf. Mit dem Credit Spread
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wird der Risikoaufschlag in Form einer hoheren Verzinsung
fUr ein kreditrisikobehaftetes Wertpapier im Verhaltnis zu
einem vergleichbaren risikolosen Wertpapier bezeichnet.
Hier wird folglich eine klare Trennung von Credit-Spread-
Risiko, Migrationsrisiko und Ausfallrisiko vorgenommen.
Betrachtet werden fir Wertpapiere folglich nur jene Credit-
Spread-Veranderungen, welche nicht aus einer Verande-
rung (Migration inklusive Ausfall) des Ratings resultieren.

Aufgrund der Struktur unseres Anlageportfolios — Uber-
wiegende Investition in festverzinsliche Wertpapiere -
kommt dem Credit-Spread-Risiko innerhalb der Markt-
preisrisiken die grote Bedeutung zu. Im Zusammenwirken
mit den Risikocontrollingmethoden im Adressrisiko (z.B.
Risikolinien) erfolgt eine stringente Steuerung.

Beteiligungsrisiko. Innerhalb der W&W-Gruppe halten
die W&W AG, die Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG und die Wirttembergische Versicherung AG als
Einzelgesellschaften bedeutende Beteiligungen. Im Rah-
men der Strategischen Asset Allocation erfolgen Investiti-
onen in Alternative Investments inklusive Private Equity
Beteiligungen. Aufgrund des hohen Anteils der Beteiligun-
gen am Kapitalanlageportfolio weist die W&W AG ge-
schaftsmodellbedingt ein sehr wesentliches Beteiligungs-
risiko aus. Bei Eintritt von Beteiligungsrisiken kdonnen,
aufgrund von Bewertungsverlusten, ergebniswirksame
Abschreibungen auf Beteiligungen entstehen, Ausfalle
von Dividenden auftreten oder zu leistende Ertragszu-
schisse anfallen.

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

Aktienrisiko. Von den Gesellschaften der W&W-Gruppe
halten die Wirttembergische Versicherung AG, die Wirt-
tembergische Lebensversicherung AG und die W&W AG

nennenswerte Aktienportfolios.

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

Aktienrisiken werden mit entsprechenden Sicherungsstra-
tegien Uber Derivate (z.B. Put-Optionen, Short Futures)
reduziert.

Fir die Bestande unserer Unternehmen mit wesentlichen
Aktienportfolios mit einem Marktwert von 943,7 Mio € erga-
ben sich zum 31. Dezember 2017 bei einer Indexschwankung
des EuroStoxx 50 folgende Marktwertanderungen:



Marktwertveranderungen wesentlicher Aktienportfolios

Marktwert
in Mio €
wLt 537,4
wv? 324,0
W&W AG* 82,3
Summe 943,7

Markwertverdanderung

Anstieg um 10 % Anstieg um 20% Rickgang um 10% Rickgang um 20 %

36,3 74,8 -33,7 -64,4
24,2 49,8 -22,1 -41,2

6,5 13,2 -6,0 -11,1
67,0 137,8 -61,8 -116,7

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

In dieser Asset-Kategorie haben unsere Versicherungsge-
sellschaften in 2017 ein hohes Sicherungsniveau beibe-
halten.

Fremdwahrungsrisiko. Aus offenen Nettodevisenpositio-
nen in global ausgerichteten Investmentfonds sowie
Fremdwahrungsanleihen unserer Versicherungsunterneh-
men (im Wesentlichen Wirttembergische Lebensversi-
cherung AG, Wirttembergische Versicherung AG) resul-
tieren Fremdwahrungsrisiken.

Entsprechend unserer strategischen Ausrichtung konzen-
trieren wir unser Fremdwahrungsexposure auf Danische
Kronen und US-Dollar. Im Rahmen einzelner Fondsman-
date sind wir mit kleinerem Anteil in weiteren Wahrungen
engagiert.

Aktivische Fremdwahrungsbestande halten wir auch zur
wahrungskongruenten Bedeckung von versicherungstech-
nischen Passiva. Um Fremdwahrungsrisiken einzugrenzen,
investieren wir vor allem in Kapitalanlageprodukte inner-
halb des Euroraums. Uberwiegende Teile unseres Fremd-
wahrungsexposures sind gegen Wechselkursschwankungen
abgesichert. Im Rahmen eines aktiven Fremdwahrungs-
managements werden bei den Versicherungsgesellschaften
gezielt Ertragschancen durch offene Fremdwahrungsposi-
tionen wahrgenommen.

Immobilienrisiko. Innerhalb der W&W-Gruppe halten die
Wirttembergische Lebensversicherung AG und die Wirt-
tembergische Versicherung AG Immobilienbestande in

Direktanlagen sowie Uber Fondsmandate und Beteiligungen.

Unsere diversifizierten Immobilienportfolios erganzen
unser Kapitalanlageportfolio.

Der Fokus unserer Immobilienanlagen liegt auf Direktan-
lagen im Inland mit stabiler Wertentwicklung und hoher
Fungibilitat. Das Risiko schatzen wir aufgrund unserer
Uberwiegenden Investmenttatigkeit in erstklassigen Lagen
als vergleichsweise gering ein.

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

Strategie und Organisation

Strategische Asset Allocation. Die Grundlage unserer
Kapitalanlagepolitik und somit einer der wesentlichen
Einflussfaktoren auf unsere Risikosituation im
Risikobereich Marktpreisrisiko bildet die strategische
Asset Allocation. Die Gesellschaften legen hierbei Wert
auf eine angemessene Mischung und Streuung von
Asset-Klassen sowie eine breite Diversifikation nach
Branchen, Regionen und Anlagestilen. Die unter
Solvency Il fallenden W&W-Unternehmen halten sich
hierbei in quantitativer und qualitativer Hinsicht an
interne Richtlinien. Bei unseren Kapitalanlagen verfolgen
wir eine sicherheitsorientierte Anlagepolitik. Im
Vordergrund stehen die beiden Ziele, ausreichende
Liquiditat zu wahren und erforderliche
Mindestverzinsungen sicherzustellen.

Organisation. Der Vorstand der W&W AG sowie der Risiko-
und Priifungsausschuss verabschieden die strategische
Asset Allocation. Die operative Steuerung erfolgt in den
Frontoffice-Einheiten.

Das Immobilienportfoliomanagement entwickelt fur die
Asset-Klasse ,,immobilien“ Investitionskonzepte.

Der Bereich ,,Alternative Investments“ ist zustandig fir
Investitionen in alternative Finanzierungen. Unsere stra-
tegischen Beteiligungsaktivitdaten betreut das Konzern-
controlling. Die dezentralen und zentralen Risikocontrol-
lingeinheiten agieren jeweils als unabhangige Uberwa-
chungseinheiten. Neben der operativen Limitiberwachung
sind hier ebenfalls die Ubergeordneten Methoden- sowie
Modellkompetenzen angesiedelt.

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling

FUr den Risikobereich Marktpreisrisiken und die erlauterten
Risikoarten wenden wir die dargestellten Risikocontrolling-
methoden und -verfahren an (siehe untenstehende Grafik).

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Die Risiken
aus Zinsanderungen sowohl auf der Aktiv- als auch auf
der Passivseite werden bei uns im Rahmen der internen
Modelle quantifiziert. Die in unserem 6konomischen Risi-
kotragfahigkeitsmodell auf Gruppenebene einbezogenen
Unternehmen bewerten die Marktpreisrisiken 6konomisch,
das heiBt, wir bericksichtigen kiinftige diskontierte
Zahlungsstrome bzw. Marktwerte, basierend auf einem
Value-at-Risk-Modell (Konfidenzniveau 99,5 %, Risikoho-
rizont 1 Jahr). Dazu wird, basierend auf erzeugten Kapital-
marktszenarien, eine Bewertung der Assets und Liabilities
im 6konomischen Risikotragfahigkeitsmodell der jeweiligen
Einzelunternehmen durchgefihrt. Im Einzelnen liegen fir
die Einzelunternehmen fir das Zins-, Spread-, Aktien-, Im-
mobilien-, Beteiligungs- und Gesamtportfolio Marktwerte
in 10 000 sich entsprechenden Kapitalmarktszenarien vor.

Risikomanagement

Methodendarstellung

Risikobereich
Marktpreisrisiken

Unternehmen

m Asset Allocation m Okonomisches Risikotragfahigkeitsmodell  Limitsystem ® Einsatz von Finanzinstrumenten
M Sensitivitdts- und Szenarioanalysen M Diversifikation ® Monitoring ® Neue-Produkte-Prozess M Reporting

Aus diesen Szenarien berechnet sich der Value at Risk pro
Einzelgesellschaft. Die Anwendung des Verfahrens auf das
Zins-, Spread-, Aktien-, Immobilien-, Beteiligungs- und
Gesamtportfolio ergibt dabei den Value at Risk fir die Ri-
sikoarten im Marktpreisrisiko (Zins-, Credit-Spread-, Aktien-,
Immobilien- und Beteiligungsrisiko). Korrelationen zwi-
schen den Risikoarten werden implizit in den Monte-Carlo-
Szenarien bericksichtigt. Die Wirttembergische Lebens-
versicherung AG und die Wirttembergische Krankenversi-
cherung AG werden auf Basis von Szenarien einbezogen,
die sich aus der Standardformel unter Solvency Il ableiten.

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

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

Risikocontrolling (ibergreifend)

Risikocontrolling (spezifisch)

Aktienrisiko

Wistenrot & Wirttembergische AG
Wirttembergische Lebensversicherung AG
Wirttembergische Versicherung AG

m Sicherungsstrategien (Stop-Loss)
m Monitoring Sicherungsquoten

Fremdwahrungsrisiko

Woistenrot & Wirttembergische AG
Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Wirttembergische Versicherung AG

m Kongruente Bedeckung

Immobilienrisiko

Beteiligungsrisiko

Zusammengefasster Lagebericht

Wirttembergische Lebensversicherung AG
Wirttembergische Versicherung AG

Woistenrot & Wirttembergische AG
Wiirttembergische Lebensversicherung AG
Wiirttembergische Versicherung AG

m Immobilienportfoliomanagement

m Beteiligungscontrolling m Wirtschaftsplanung
W Unterjéhrige Hochrechnungen
M Monatliche Soll-Ist-Abgleiche




Das nach unseren Methoden zur Risikotragfahigkeits-
messung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapitaladdquanz)
ermittelte Risikoprofil des Risikobereichs Marktpreis-
risiken verteilt sich zum 31. Dezember 2017 wie folgt:

Risikoprofil Marktpreisrisiken
in%

50

Zinsrisiko 10,8
40
Credit-Spread-
30 Risiko 19,8
49,5
20 =1
Aktienrisiko 13,6
10
— Immobilienrisiko 2,0
5 e _ Beteiligungsrisiko 3,5

wmm Marktpreisrisiken Ubrige Risikobereiche

Risikokapitalbedarf. Das Credit-Spread-Risiko nimmt
innerhalb der Marktpreisrisiken mit einem Anteil von
19,8 (Vj. 15,0) % die groBte Bedeutung ein. Bemessen am
gesamten 6konomischen Risikokapital betragt der Anteil
des Aktienrisikos 13,6 (Vj. 8,9) %. Mit einer Gewichtung
von 10,8 (Vj. 16,7) % folgt das Zinsrisiko. Mit 3,5 (Vj. 4,4) %
folgt das Beteiligungsrisiko. Etwa 2,0 (Vj. 2,2) % beziehen
sich auf das Immobilienrisiko.

Die eingegangenen Marktpreisrisiken standen 2017 im
Einklang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit wurde auf
Gruppenebene durchgéangig eingehalten.

Unternehmensspezifische Verfahren. Neben unserem
gruppenweiten Blickwinkel vertiefen die Einzelgesell-
schaften die Betrachtung ihrer Marktpreisrisiken mit
vergleichbaren Verfahren.

Im Segment Personenversicherung setzten die Gesell-
schaften ergdnzend bilanzorientierte Puffermodelle ein,
mit denen berechnet und analysiert wird, ob der geplante,
respektive der jeweils aktuell hochgerechnete Jahres-
Uberschuss erreichbar ist.

Im Segment BausparBank unterhalt die Wistenrot Bau-
sparkasse AG ein auf das Pfandbriefgeschaft ausgerichtetes
Risikomanagement gemaR § 27 Pfandbriefgesetz.

Sensitivitats- und Szenarioanalysen. Wir betrachten aus
Gruppensicht regelmaRig 6konomische Stress-Szenarien,
um Zinssensitivitaten zu erkennen und um die Entwicklun-
gen an den Aktien- und Immobilienmarkten unter veran-
derten Annahmen zu simulieren. Die Effekte moglicher
Marktpreisszenarien auf das Ergebnis und das Eigenkapital
des Konzerns werden im Konzernanhang in Note 50
dargestellt und erlautert.

Asset Liability Management. Im Rahmen des Asset Li-
ability Managements werden die Asset- und Liability-

Positionen so gesteuert und Uberwacht, dass die Vermo-
gensanlagen den Verbindlichkeiten und dem Risikoprofil
des Unternehmens entsprechen. Dem Zinsgarantierisiko
begegnen wir mit Durationssteuerung sowie einer dyna-
mischen Produkt- und Tarifpolitik.

Finanzinstrumente. In der strategischen und taktischen
Asset Allocation haben die Unternehmen der W&W-Gruppe
im Jahr 2017 derivative Finanzinstrumente eingesetzt. Akti-
enrisiken werden mit entsprechenden Sicherungsstrategien
Uber Derivate (z.B. Put-Optionen, Short Futures) reduziert.

Weitere Einzelheiten finden sich im Konzernanhang ab
Note 42.

Beteiligungscontrolling. Die Beteiligungen unterliegen
einem stringenten Controlling. Dies umfasst unter anderem
die jahrliche Planung von Dividenden, eine mittelfristige
Wirtschaftsplanung, unterjahrige Hochrechnungen sowie
monatliche Soll-Ist-Abgleiche der wesentlichen Beteili-
gungen. FUr Private Equities und Alternative Investments
bestehen dariUber hinaus eigenstandige Risikosteuerungs-
und -controllingprozesse. Auf sich abzeichnende Beteili-
gungsrisiken kann somit frihzeitig reagiert werden.

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

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

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

Adressrisiken

Rentenportfolio: Schwerpunkt auf hoher Bonitat und
guter Sicherungsstruktur.

Kapitalanlageumfeld erfordert weiterhin eine strin-
gente Credit-Steuerung.

Risikoprofil Kundenkredit-Exposure konstant auf sehr
gutem Niveau.

Adressrisiken

Systematisierung

Adressrisiko
Kundenkreditgeschaft

Adressrisiko
Kapitalanlagen

Sonstiges Adressrisiko

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Risikodefinition Risikolage
Unter Adressrisiken verstehen wir mogliche Verluste, die Adressrisiko Kapitalanlagen. GegenUber Adressrisiken

sich aus dem Ausfall oder der Bonitatsverschlechterung aus Kapitalanlagen sind im Wesentlichen die Wirttember-
von Kreditnehmern oder Schuldnern ergeben. gische Lebensversicherung AG, die Wirttembergische

Versicherung AG, die W&W AG, die Wistenrot Bank AG
Adressrisiken konnen aus dem Ausfall oder der Bonitats- Pfandbriefbank, die Wistenrot Bausparkasse AG sowie
anderung von Wertpapieren (Adressrisiko Kapitalanlagen)  die Wistenrot stavebni spofitelna a.s. und die Wistenrot
sowie durch den Ausfall von Geschaftspartnern aus dem hypoteéni banka a.s. exponiert.

Kundenkreditgeschaft (Adressrisiko Kundenkreditgeschaft)

entstehen. Zudem konnen Risiken fUr unsere Gruppe aus Die Bonitatsstruktur unseres Anlageportfolios ist gemaRi

dem Forderungsausfall gegeniber unseren Kontrahenten unserer strategischen Ausrichtung mit 96,8 (Vj. 96,9) %

in der Rickversicherung (Sonstiges Adressrisiko) entstehen.  der Anlagen im Investmentgrade-Bereich konservativ
ausgerichtet.

Marktumfeld

Die Risikoaufschlage fir europdische Unternehmensanlei-

hen haben sich nahe den historischen Tiefststéanden ein-

gependelt. Die Credit Spreads fur européische Finanztitel

haben sich in allen Bonitatsklassen deutlich eingeengt.

Rating (Moody’s-Skala)

2017 2016

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
Aaa 16 114,3 43,5 16 208,5 43,2
Aal 5078,5 13,7 5273,0 14,1
Aa2 3711,3 10,0 3187,4 8,5
Aa3 1611,5 4,4 1421,8 3,8
Al 2 046,2 55 1828,5 4,9
A2 996,4 2,7 1504,9 4,0
A3 1009,8 2,7 1252,4 3,3
Baal 2071,2 5,6 25258 6,7
Baa2 2012,6 5,4 1845,2 4,9
Baa3 1175,7 3,2 1097,0 2,9
Non Investmentgrade / Non Rated 1191,8 3,2 1332,0 3,6
Summe 37 019,3 100,0 37 476,5 100,0

Als Basis der folgenden Darstellung unserer Adress-Exposures dient der bilanzielle Konsolidierungskreis.
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Unsere Risikoexponierung nach Anlageklassen auf
Segmentebene kann folgender Darstellung enthnommen
werden:

Rating (Moody’s-Skala) je Segment

Aaa - Aa
in Mio € 31.12.2017
BausparBank 7 188,0
Personenversicherung 17 598,2
Kompositversicherung 1077,
Alle sonstigen Segmente 652,3
Summe 26 515,6
Anteil Ratingcluster in % 71,6

Im Konzernanhang unter Note 51 sind unsere gesamten
Vermogenswerte nach Ratingklassen und Falligkeits-
strukturen den internationalen Rechnungslegungsan-
forderungen folgend dargestellt.

Senioritat

Offentlich

Pfandbrief

Mit Gewahrtrdagerhaftung
Einlagensicherung oder Staatshaftung

Ungedeckt

Summe

A - Baa

31.12.2017

2354,0
5528,0
572,4

857,5

9311,9

25,2

Bestand Buchwerte

NIG/NR

31.12.2017

11,5
1004,3
152,6

23,4

1191,8

3,2

Gesamt

31.12.2017

9 553,5
24130,5
1802,1

1533,2

37019,3

100,0

Anteil am
Gesamt-
Exposure in %

31.12.2017

25,8
65,2
4,9

4,1

100,0

Unser Kapitalanlage-Exposure weist generell eine gute
Besicherungsstruktur auf, wobei die Kapitalanlagen bei
Finanzinstituten Uberwiegend durch Staatshaftung oder

Pfandrechte besichert sind.

Bestand
Buchwerte

in Mio €

12727,1

10 833,5

5873,3

7 585,4

37 019,3

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

2017

Anteil

in %

34,4

29,3

15,9

20,5

100,0

Bestand
Buchwerte

in Mio €

11.999,3

10972,9

6057,1

8 447,2

37 476,5

Woistenrot & Wisrttembergische AG

2016

Anteil

in %

32,0

29,3

16,2

22,5

100,0
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Die Besicherungsstruktur der W&W-Gruppe auf Segment-
ebene kann folgender Darstellung entnommen werden:

Sicherungscluster

Bestand Buchwerte

Einlagen-

sicherung oder

Staats-
Offentlich Pfandbrief haftung Ungedeckt Gesamt
in Mio € 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017
BausparBank 3491,7 2877,0 1030,1 2154,7 9 553,5
Personenversicherung 8 302,0 6972,1 4 508,7 4 3477 24 130,5
Kompositversicherung 637,6 508,5 203,9 4521 1802,1
Alle sonstigen Segmente 295,8 475,9 130,6 630,9 1533,2
Summe 12727,1 10 833,5 5873,3 7585,4 37 019,3
Anteil Sicherungsstrukturin % 34,4 29,3 15,9 20,5 100,0

Landerrisiken. Das Gesamtvolumen an Anleihen der Auf die Anleihen der EWU-Peripherielander wurden im

EWU-Peripheriestaaten (Portugal, ltalien, Irland und Berichtsjahr keine Abschreibungen vorgenommen. Die Ex-

Spanien) belduft sich zum 31. Dezember 2017 auf 1 314,8 posures in Staatsanleihen der Peripherielander unterliegen
(Vj. 1390,7) Mio €. Hiervon entfallen 440,4 (Vj. 586,9) Mio € Limitierungen und einer fortlaufenden Beobachtung. Die
auf Spanien und 321,9 (Vj. 432,2) Mio € auf Italien. In Grie- Aufteilung unseres gesamten Staatsanleihenexposures
chenland hielt die W&W-Gruppe zum 31. Dezember 2017 auf Segmente bezogen stellt sich wie folgt dar:

keine direkten Investitionen.

Staatsanleihen nach Regionen 2017

Anteil
am
Gesamt-
Exposure
Bestand Buchwerte in %
Mittel-/
Sud- Nord-

in Mio € Inland Europa amerika amerika Asien Afrika Sonstige Gesamt
BausparBank 855,7 2 635,9 - - - - - 3491,6 27,7
Personenversicherung 3199,3 3912,9 291,9 67,7 101,4 149,7 579,1 8 302,0 66,0
Kompositversicherung 285,0 173,8 43,0 14,5 7,5 23,5 90,3 637,6 5,1
Alle sonstigen Segmente 117,5 36,3 - - - - - 153,8 1,2
Summe 4 457,5 6758,9 334,9 82,2 108,9 173,2 669,4 12 585,0 100,0

Anteil in % 35,4 53,7 2,7 0,7 0,9 1,4 53 100,0

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

Nachrang-Exposure. Unsere nachrangigen Engagements  Nach wie vor bestehen infolge der allgemeinen Finanz-

(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nach- krise erhohte bonitatsinduzierte Ausfallrisiken fir unge-
rangige Forderungen) erhohten sich zwar leicht auf deckte und nachrangige Engagements, besonders fir
1702,3 (Vj.1698,0) Mio €, machen aber weiterhin einen  Kapitalanlagen im Finanzsektor. Weitere Zinsausfalle und
relativ geringen Anteil am Gesamtvolumen unseres Nennwertherabsetzungen (Haircuts) kénnen derzeit nicht
Kapitalanlageportfolios aus. ausgeschlossen werden.
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Adressrisiko Kundenkreditgeschaft. Die fiUr die
W&W-Gruppe gewichtigsten Adressrisiken aus Kunden-

krediten bestehen in der Wistenrot Bausparkasse AG. Von

untergeordneter Bedeutung sind die Hypothekenbestande
der Wirttembergische Lebensversicherung AG und das

Kundenkreditgeschaft der Wistenrot Bank AG Pfandbrief-
bank. Der Buchwert der Hypotheken betrug gemai HGB
zum Jahresende 1846,8 (Vj.1911,6) Mio €.

Ausfall- und Mahnstatus Kundenkredite (Wistenrot Bausparkasse AG)

Nicht ausgefallen
davon gemahnt

Ausgefallen

Summe

Aufgrund der Neuordnung der Baufinanzierung im Ge-
schéftsfeld BausparBank reduziert sich das Kundenkredit-
geschaft der Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank auf die
Vergabe von Kontokorrent-, Rahmen- und Ratenkrediten.
Zum Stichtag 31. Dezember 2017 belief sich der Kreditbe-
stand im Kundengeschaft auf 27,6 Mio €. Dies entspricht
rund 2% der Bilanzsumme der Wistenrot Bank AG Pfand-
briefbank.

Die Kreditrisikovorsorgequote der Wistenrot Bauspar-
kasse AG gemaf3 HGB (Kreditrisikovorsorge netto im Ver-
haltnis zum Kreditbestand) lag zum Jahresende bei - 0,05
(Vj. -0,06) %, die Kreditausfallquote gemaR HGB (Kreditaus-
fall im Verhaltnis zum Kreditbestand) bei 0,03 (Vj. 0,07) %.
Die erwartete Ausfallwahrscheinlichkeit des Kreditportfolios
lag zum Stichtag bei 1,81 (Vj. 1,86) %. Die durchschnittliche
Verlusterwartung bei Ausfall (LGD) betragt 8,77 (Vj. 9,19) %.

Unser Forderungsbestand setzt sich im Wesentlichen aus
Darlehen zusammen, die Uberwiegend durch Grundpfand-
rechte besichert und in sich diversifiziert sind. Dadurch
bestehen keine wesentlichen Risikokonzentrationen.
Wegen unserer strategischen Ausrichtung gefahrden
vornehmlich kollektive und strukturelle Risiken unsere
Kreditportfolios. Die gute Risikolage sowie die positive
Entwicklung des Portfolios in Folge der sehr guten kon-
junkturellen wirtschaftlichen Lage spiegeln sich in den
niedrigen Kreditrisikovorsorgequoten sowie Kreditausfall-
quoten wider. In unseren Kundenkreditportfolios sind der-
zeit keine Anzeichen fir signifikante Risiken erkennbar.

FUr eine erganzende Betrachtung der Adressrisiken aus
dem Kundengeschaft nach IFRS-Rechnungslegung ver-
weisen wir auf die Note 51.

Sonstiges Adressrisiko. Forderungsausfallrisiken gegen-
Uber unseren Vertragspartnern in der Rickversicherung
konnen bei der W&W AG sowie der Wirttembergische
Versicherung AG zum Tragen kommen. Die Rickversiche-
rungsaktivitaten sind in der Rickversicherungseinheit der
Wiirttembergische Versicherung AG gebindelt. Die auf

Bestand Anteil Bestand Anteil
2017 2016

in Mio € in % in Mio € in %
17 085,0 98,6 10918,2 98,5
339,4 2,0 189,4 1,7
249,6 1,4 166,7 1,5
17 334,6 100,0 11 084,9 100,0

Grundlage des im 6konomischen Risikotragfahigkeitsmo-
dell vorzuhaltenden Kapitals ermittelten Forderungsausfall-
risiken im Rickversicherungsgeschaft (Risikoart Sonstige
Adressrisiken) bleiben konstant auf niedrigem Niveau.

Strategie und Organisation

Diversifikation und Kerngeschaft. Adressrisiken begren-
zen wir durch sorgfaltige Auswahl der Emittenten und
RiUckversicherungspartner sowie durch breit diversifi-
zierte Anlagen. Dabei bericksichtigen wir die fur die je-
weiligen Geschaftszweige geltenden Kapitalanlagevor-
schriften. Die Vertragspartner und Wertpapiere beschranken
sich vornehmlich auf gute Bonitdten im Investmentgrade-
Bereich. Im Kundenkreditgeschaft fokussieren wir uns
mafgeblich auf dinglich besicherte Baufinanzierungskre-
dite fUr Privatkunden. Unsere strategische Ausrichtung
auf Wohnungsbaukredite schlieBt bestandsgefahrdende
Einzelkredite aus. Die Adressrisiken werden durch die Ri-
sikogremien der Geschaftsfelder strategisch und struktu-
rell auf Basis der in der Risikostrategie verabschiedeten
Vorgaben gesteuert.

Organisationsstruktur. Im Kundenkreditgeschaft erfolgt
die operative Risikosteuerung durch die Kreditbereiche so-
wie durch die Marktfolgeeinheiten unserer Tochtergesell-
schaften. Durch sorgféltige Kreditprifungs- und Scoring-
verfahren, klare Annahmerichtlinien, dinglich besicherte
Kredite, diverse Uberwachte und limitierte Risikoindikatoren
sowie ein ausgefeiltes System, das Wertberichtigungen ge-
gebenenfalls automatisch ermittelt, kontrollieren und steu-
ern wir die Adressrisiken aus dem Kundenkreditgeschaft.

Die operative Steuerung unserer Kapitalanlageaktivitaten
obliegt dem Frontoffice im Treasury des Geschaftsfelds
BausparBank sowie der Finanzsteuerung des Geschafts-
felds Versicherung. Die zustandigen Risikocontrollingbe-
reiche fungieren jeweils als unabhangige Uberwachungs-
einheiten.

Zur Ubergeordneten Credit-Steuerung ist das Group Cre-
dit Committee implementiert. Es erarbeitet Vorschldge
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fUr Kreditentscheidungen im institutionellen Bereich und
empfiehlt diese dem Group Board Risk zur Entscheidung.

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

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Im Banken-
und Versicherungsbereich Gberwachen wir Adressrisiken
aus Kapitalanlageaktivitaten nicht nur auf Einzelebene,
sondern bewerten sie auf Portfolioebene mit unserem
Kreditportfoliomodell. FUr die in unser 6konomisches Risi-
kotragfahigkeitsmodell einbezogenen Konzernunternehmen
werden die gehaltenen Wertpapiere 6konomisch mittels
eines brancheniblichen Credit-Value-at-Risk-Modells
bewertet.

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

Der Risikokapitalbedarf wird dabei als Value at Risk mit
der vorgegebenen Sicherheitswahrscheinlichkeit von
99,5% unter Zugrundelegung von einjahrigen Ausfall-
/Migrationswahrscheinlichkeiten berechnet.

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

Die Kundenkreditbestande der Wistenrot Bauspar-
kasse AG werden ebenfalls mittels eines branchenibli-
chen Credit-Value-at-Risk-Modells bewertet. Hierbei
wird ein analytischer Ansatz verwendet.

Risikomanagement

Methodendarstellung

Risikobereich
Adressrisiken

Unternehmen

m Internes Risikotragfahigkeitsmodell m Limitsystem m Sensitivitdats- und Szenarioanalysen
m Einsatz von Finanzinstrumenten m Diversifikation m Bonitdtsanalysen m Monitoring
m Neue-Produkte-Prozess m Reporting M Risikovorsorge

Das nach unseren Methoden zur Risikotragfahigkeitsmes-
sung (vgl. Abschnitt Okonomische Kapitaladdquanz) er-
mittelte Risikoprofil des Risikobereichs Adressrisiken
verteilt sich zum 31. Dezember 2017 wie folgt:

Risikoprofil Adressrisiken

in%

25
20 ~
Adressrisiko
Kapitalanlagen 18,5
15 = 22,7
Adressrisiko
S S\ Kunden-
kreditgeschaft 39
5 - Sonstiges
Adressrisiko 0,3
0 /-

wmm Adressrisiken Ubrige Risikobereiche

Risiken aus unseren Kapitalanlagen stellen den groBten
Anteil am Risikokapitalbedarf fUr Adressrisiken dar. Be-
messen am gesamten okonomischen Risikokapital betragt
der Anteil 18,5 (Vj. 24,3) %.

Adressrisiken aus dem Kundenkreditgeschaft beanspru-
chen 3,9 (Vj. 3,3) %. Sonstige Adressrisiken betreffen wei-
testgehend Forderungsausfallrisiken im Rickversiche-
rungsgeschaft. Diese machen lediglich einen Anteil von
0,3 (Vj. 0,3) % aus. Die Adressrisiken standen im Jahr
2017 im Einklang mit der Risikostrategie. Die Risikolimits
wurden auf Gruppenebene durchgéngig eingehalten.

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

Risikocontrolling (iibergreifend)

Risikocontrolling (spezifisch)

Adressrisiko
Kapitalanlagen

Sonstiges
Adressrisiko
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Wirttembergische Lebensversicherung AG
Woirttembergische Versicherung AG
Wistenrot & Wirttembergische AG
Wustenrot Bank AG Pfandbriefbank
Wistenrot Bausparkasse AG

Wistenrot stavebni spofitelna a.s.

Wirttembergische Versicherung AG
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m Anlagelinien und Risikolinien,
fUr Emittenten und Kontrahenten

m Monitoring Ruckversicherungs-Portfolio

m Rickversicherungsbericht




Risikoklassifizierungs- und Scoringverfahren. Adressri-
siken im Kundenkreditgeschaft steuern und beobachten
wir mit Antrags- und Verhaltensscoringverfahren. Das bei
der Wistenrot Bausparkasse AG implementierte Risi-
koklassifizierungsverfahren ermdoglicht es, die Kundenkre-
ditportfolios durch eine Einteilung in Risikoklassen anhand
von Verlustpotenzialen zu steuern.

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

die Zuteilung der Risikodeckungsmasse auf Risikobereiche.

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

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

Die Auslastung der Limits und Linien wird durch die de-
zentralen Risikocontrollingeinheiten sowie Ubergreifend
durch die Abteilung Risk, Compliance & Datenmanage-

ment Uberwacht.

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

Sicherheitenmanagement. Das Sicherheitenmanagement
ist integraler Bestandteil im Kreditmanagementprozess
der kreditvergebenden Einzelunternehmen innerhalb der
W&W-Gruppe. An die Qualitdt der hereingenommenen
Sicherheiten legen unsere Kreditrisikocontrollingeinheiten
strenge MaBstdbe an. Als Immobiliensicherheiten dienen
Uberwiegend Grundpfandrechte. Des Weiteren nutzen wir
Birgschaften und finanzielle Sicherheiten. Um das Kon-
trahentenrisiko fir Handelsgeschafte zu minimieren,
werden in der Regel Barsicherheiten hereingenommen.
Grundlage bilden Rahmenvertrage mit den jeweiligen
Kontrahenten, die auf marktiUblichen Standards wie dem
ISDA Master Agreement (ISDA = International Swaps and
Derivatives Association) oder dem Deutschen Rahmenver-
trag fUr Finanztermingeschéafte basieren.

Risikovorsorge. Drohenden Ausfillen aus Kundengeschéf-
ten, Kapitalanlagen oder aus dem Rickversicherungsge-
schaft wird durch angemessene Wertberichtigungen Rech-
nung getragen. Die Methodik zur Bildung von Risikovor-
sorge und Wertberichtigungen sowie deren Entwicklung
2017 sind im Konzernanhang unseres Geschaftsberichts im

Kapitel Wertminderungen (Impairments) und Wertaufho-
lungen in Note 6 dargestellt. Im Kundenkreditgeschaft wird
fUr die Wistenrot Bausparkasse AG die Risikovorsorge auf
Einzelvertragsebene mithilfe der Parameter Ausfallwahr-
scheinlichkeit (PD), Verlustquote (LGD) und Forderungs-
hohe (EAD) berechnet und basiert auf dem erwarteten Ver-
lust. Bei nicht ausgefallenen Forderungen wird zudem ein
LIP-Faktor (Verlusterkennungszeitraum) bericksichtigt.
Samtliche Anderungen des Kundenkreditportfolios hin-
sichtlich Bonitat oder Sicherheitenstruktur fihren somit
unmittelbar zu einer Veranderung der Risikovorsorge.

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

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

Versicherungstechnische Risiken

Unter versicherungstechnischen Risiken (VTR) sind po-
tenzielle Verluste zu verstehen, die sich bei vorab kalku-
lierten Pramien aus der Unsicherheit Uber die zukinftige
Entwicklung von Schaden und Kosten aus abgeschlosse-
nen Versicherungsvertragen ergeben. Damit decken sie
alle spezifischen Risiken des Versicherungsgeschafts wie
Pramien- und Reserverisiken, Stornorisiken, Katastro-
phenrisiken und biometrische Risiken in der Personenver-
sicherung ab. Durch externe Ereignisse (z. B. Naturkata-
strophen) kdnnen sich einzelvertragliche Risiken zu Ku-
mulrisiken aufsummieren. Diese Risiken treten nur bei
Versicherungsgesellschaften (Erst- und Rickversiche-
rern) auf.

Versicherungstechnische Risiken (VTR)

Systematisierung

Versicherungs-
technische Risiken

VTR Personen-
Versicherung Leben

VTR Personen-
Versicherung Kranken

VTR Komposit-
Versicherung

Marktumfeld

Die Geschéaftsjahresschadenquote hat sich zum

31. Dezember 2017 gegeniiber dem Vorjahr verbessert.
Der Elementarschadenaufwand ist im Jahr 2017 mit 57,4
(Vj. 58,5) Mio € gegeniber dem Vorjahr leicht gesunken.
Urséachlich hierfir war ein Ausbleiben von groBeren
Kumulereignissen. Das Jahr 2017 war gepragt von einer
hohen Frequenz kleiner Kumulereignisse.

Risikolage

Das Zinsgarantierisiko der Lebensversicherung ist sowohl
als versicherungstechnisches Risiko als auch als Markt-
preisrisiko anzusehen. In unseren quantitativen Modellen
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53



54 ‘ Wiistenrot & Wirttembergische AG

bilden wir das Zinsgarantierisiko im Rahmen des Markt-
preisrisikos bzw. Zinsrisikos ab. Es wird in enger Abstim-
mung zwischen Versicherungstechnik und Kapitalanlage
untersucht und im Kapitel Marktpreisrisiken beschrieben.
Zur Darstellung der Risiken aus unserem Versicherungs-
bestand verweisen wir zusatzlich auf die Darstellungen im
Konzernanhang in Note 52 Versicherungstechnische Risi-
ken. Beziglich der Nettoschaden- und Nettoabwicklungs-
quoten verweisen wir auf den Konzernanhang unter

Note 20.

Das versicherungstechnische Risiko im Bereich der Le-
bensversicherung beinhaltet alle spezifischen Risiken des
Personenversicherungsgeschaftes wie biometrische Risi-
ken, das Storno- sowie das Kosten- und Kalkulationsri-
siko. Versicherungstechnische Risiken ergeben sich in der
Krankenversicherung im Wesentlichen aus biometrischen
Risiken, dem Pramien- und dem Rechnungszinsrisiko.

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.

Stornorisiko. Das Stornorisiko soll die nachteilige Verédn-
derung des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten er-
fassen, die sich aus Veranderungen der Hohe oder der
Volatilitat der Storno-, Kindigungs-, Verlangerungs- und
RiUckkaufsraten von Versicherungsvertragen ergibt. Im
Rahmen von Szenarien werden ein unmittelbarer dauerhaf-
ter Anstieg der Stornoquoten, ein dauerhafter Rickgang der
Stornoquoten sowie ein Massenstorno betrachtet.

In der Risikoart der Kompositversicherung ergeben sich
die versicherungstechnischen Risiken aus dem Pramien-
und Reserverisiko.

Pramienrisiko. Sinkende oder nicht bedarfsgerecht kal-
kulierte Pramien kdnnen bei stabiler oder wachsender
Kosten- und Schadenentwicklung zu nicht auskommli-
chen Pramien fUhren. Ein wesentlicher Teil des Pramienri-
sikos resultiert aus Elementar-, Kumul- und Katastrophe-
nereignissen. Stornorisiken werden ebenfalls bei den Pra-
mienrisiken betrachtet. Durch ein erhdhtes Stornoverhal-
ten der Kunden bei den Personenversicherungen kann es
zu groBeren Liquiditatsabflissen als erwartet kommen.
Die Veranderung der Stornoquoten in der Vergangenheit
zeigt jedoch keine starken Schwankungen, sodass wir die-
ses Risiko derzeit als gering einstufen.

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

Zusammengefasster Lagebericht

Reserverisiko. Im Fall einer nicht angemessenen Scha-
denreservierung besteht ein Reserverisiko. Die Abwick-
lung von Schadenféllen kann zeitlich und in ihrer Hohe
schwanken, sodass bei erhchten Volatilitaten die gebilde-
ten Reserven fir Schadenleistungen mdoglicherweise nicht
ausreichen. Die Wirttembergische Versicherung AG haftet
trotz eingestellter Neuzeichnungen der Niederlassung UK
fUr das bis einschlieBlich 2007 gezeichnete Geschaft. Das
daraus resultierende Reserverisiko ist ricklaufig, aber
aufgrund des Volumens an abzuwickelnden Schadenre-
serven noch vorhanden. Die Entwicklung der Schadenre-
serven lasst sich anhand der im Konzernanhang abgebil-
deten Schadenabwicklungsdreiecke nachvollziehen. Diese
Ubersicht zeigt, dass bislang stets angemessene Scha-
denreserven gebildet wurden.

Strategie und Organisation

Fokus Inlandsgeschift. Die W&W-Gruppe betreibt das
Erstversicherungsgeschaft in der Personen- und Kompo-
sitversicherung fur private und gewerbliche Kunden in ih-
rem geschaftsstrategischen Kernmarkt Deutschland und
setzt dabei ebenfalls auf digitale Vertriebskanale (z.B. Di-
gitalmarke ,,Adam Riese*). Die eingestellten Neuzeich-
nungen in der Niederlassung UK der Wirttembergische
Versicherung AG zum Ende 2007 sowie der Verkauf der
tschechischen Versicherungsgesellschaften im Januar
2016 haben die internationale Risikoexposition unserer
Gruppe deutlich reduziert. Die Unternehmen der
W&W-Gruppe gehen den internen Bestimmungen folgend
nur solche Versicherungsgeschéfte ein, deren Risiken
nicht existenzgefahrdend sind. Optimierungen im Kosten-
und Schadenmanagement unterstitzen dies. Nicht beein-
flussbare zufallsabhangige Risiken werden durch geeig-
nete und angemessene Sicherungsinstrumente (z. B.
RiUckversicherung) begrenzt.

Geringe industrielle Risiken. Nur in geringem und genau
definiertem Umfang werden in der Kompositversicherung
auch industrielle Risiken gezeichnet. Unsere Geschéafts-
ausrichtung fokussiert auf das Firmen- und Privatkunden-
geschéaft, sodass wir unseren Bestand nicht durch groB3e
Einzelrisiken gefahrden.

Begrenztes aktives Riickversicherungsgeschaft. Akti-
ves Rickversicherungsgeschaft mit Partnern auBerhalb
unserer Gruppe wird nur noch sehr begrenzt von der
W&W AG betrieben, die sich an einigen deutschen Markt-
pools beteiligt.

Organisationsstruktur. Das Risikomanagement der Per-
sonen- und Kompositversicherung ist eng mit der Abtei-
lung Risk, Compliance & Datenmanagement verzahnt und
durch unternehmensibergreifende Gremien in das Risiko-
managementsystem der W&W-Gruppe eingebunden. In-
nerhalb der Segmente werden risikorelevante Sachver-
halte und Analyseergebnisse im vierteljahrlichen Risiko-
bericht dargestellt und im Vorstand sowie in weiteren regel-
maBig zusammentreffenden Gremien ercrtert. Controlling-
einheiten messen die versicherungstechnischen Risiken.



Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Um versi-
cherungstechnische Risiken zu messen, verwenden wir
ein 6konomisches Modell, welches auf dem Value-at-
Risk-Ansatz basiert. In der Schaden- und Unfallversiche-
rung erfolgt die Berechnung mit Monte-Carlo-Simulatio-
nen. Zur Abschatzung von Katastrophenereignissen greift
die W&W-Gruppe auf Simulationsergebnisse hierauf spe-
zialisierter Rickversicherungsunternehmen und -makler
zurick. Diese Resultate flieBen in unser stochastisches
Modell ein.

FUr die Wirttembergische Versicherung AG erfolgt die
Quantifizierung des versicherungstechnischen Risikos auf
Basis eines stochastischen Ansatzes. Dabei wird das Ri-
siko als Value at Risk zum Sicherheitsniveau 99,5% aus-
gewiesen. Das versicherungstechnische Risiko der

W&W AG wird in weiten Teilen auf Grundlage des von der
Wirttembergische Versicherung AG Ubernommenen und
in RUckdeckung behaltenen Geschéafts berechnet. Es lei-
tet sich daher aus dem Modell der Wirttembergische Ver-
sicherung AG unter Bericksichtigung der Berechnung des
versicherungstechnischen Risikos nach Solvency Il der
W&W AG ab. Fir die Wirttembergische Lebensversiche-
rung AG erfolgt die Quantifizierung des versicherungs-
technischen Risikos auf Basis der unter Solvency Il vorge-
sehenen Stress-Szenarien. Dabei wird die Auswirkung des
jeweiligen Stress-Szenarios auf die Available Solvency
Margin betrachtet.

Risikokapitalbedarf. Die Grafik im Kapitel Okonomische
Kapitaladdaquanz (Abschnitt 6konomisches Risikokapital)
veranschaulicht die Gewichtung des fir versicherungs-
technische Risiken erforderlichen Risikokapitals. Zum ge-
samten Risikokapitalbedarf der W&W-Gruppe tragen die
versicherungstechnischen Risiken insgesamt mit einem
Anteil von 13,2 (Vj. 14,3) % bei. Hauptrisikotrager ist die
Wiirttembergische Versicherung AG, gefolgt von der
Wiirttembergische Lebensversicherung AG und der
W&W AG.

Risikomanagement

Methodendarstellung

Risikobereich
Versicherungstechnische
Risiken (VTR)

Unternehmen

m Okonomisches Risikotragfahigkeitsmodell m Limitsystem m Aktuarielle Analysen
m Rickversicherung bzw. Retrozession m Sensitivitats- und Szenarioanalysen M Reporting
m Risikoorientierte Produktentwicklung und -gestaltung

Die versicherungstechnischen Risiken standen im Jahr
2017 im Einklang mit der Risikostrategie. Die geringfigi-
gen LimitUberschreitungen im Jahresverlauf in diesem Ri-
sikobereich auf Gruppenebene wurden durch Reallokation
von Risikokapital ausgesteuert.

Limitierung. Der Verlust aus versicherungstechnischen
Risiken wird Uber vorgegebene Risikolimits begrenzt. Die
Limitauslastung wird laufend Uberwacht.

Tarif- und Zeichnungspolitik. Grundsatze und Ziele der
Zeichnungspolitik sowie die Definition zuldssiger
Geschafte und der zugehorigen Verantwortlichkeiten
werden in Strategien und in Zeichnungsrichtlinien
dokumentiert und mindestens jahrlich Gberprift. Unsere
Tarif- und Zeichnungspolitik ist risiko- und
ertragsorientiert ausgerichtet. Sie wird durch
entsprechende Anreizsysteme fir den AuBendienst
unterstitzt. Risiken werden nach festgelegten Richtlinien
und unter Beachtung von spartenbezogen definierten
Hochstzeichnungssummen gezeichnet. Dem
Elementarschadenrisiko wird mit risikogerechten Tarifen,
angepassten Vertragsbedingungen fir kritische
Elementarzonen sowie Risikoausschlissen begegnet.

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

Rickversicherung. Ein angemessener Riickversiche-
rungsschutz fur Einzelrisiken und fir spartenibergrei-
fende Kumulrisiken reduziert die versicherungstechni-
schen Risiken in der Kompositversicherung. Das Rickver-
sicherungsprogramm wird jahrlich unter Bericksichtigung
der Risikotragfahigkeit angepasst. Dabei wird auf die Bo-
nitat der RUckversicherer groBen Wert gelegt.

Controlling. Grundsatzlich wird die versicherungstechni-
sche Entwicklung Uber ein stringentes Controlling von
Pramien, Kosten, Schaden und Leistungen laufend analy-
siert und Uberwacht. Die operativen Run-off-Risiken der

Risikocontrolling (Ubergreifend)

Risikocontrolling (spezifisch)
|

VTR Personen-Versicherung
Kranken

VTR Komposit-Versicherung

Wirttembergische Krankenversicherung AG
Wirttembergische Lebensversicherung AG
Wistenrot & Wirttembergische AG

Wirttembergische Versicherung AG
Wistenrot & Wirttembergische AG

m Tarif- und Zeichnungspolitik
® Festlegung Uberschussbeteiligung

M Reservierungspolitik
M Bestands- und Schadenmanagement

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Niederlassung UK werden mittels eines Servicevertrags
durch die Antares Underwriting Services Limited unter
enger Aufsicht und Steuerung der Wiirttembergische Ver-
sicherung AG abgewickelt. Wir Gberwachen die Abwick-
lungsrisiken durch eigene Leitung und Mitwirkung bei we-
sentlichen Geschaftsvorfallen vor Ort in London, externe
Run-off-Reviews sowie die kontinuierliche Priifung der
Schadenreserven.

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

Weitere Ausfihrungen zu den versicherungstechnischen
Risiken (Komposit- und Personenversicherungsgeschéaft)
finden sich im Konzernanhang in Note 52.

Kollektivrisiken

Gesamtrisikoprofil: konstante Gewichtung der Kol-
lektivrisiken.

Risikodefinition

Unter dem bauspartechnischen Kollektivrisiko sind mogli-
che Abweichungen vom erwarteten Ergebnis zu verste-
hen, die aufgrund der nicht marktzinsabhangigen Veran-
derung des Kundenverhaltens beziglich der Ausiibung
von Optionsrechten aus den Bausparvertragen entstehen.
Solche bausparspezifischen Anderungen kénnen zum Bei-
spiel der Abbruch beziehungsweise eine Unterbrechung
der Besparung, die Inanspruchnahme des Bonuszinses oder
die Tarifwahl beziehungsweise ein Tarifwechsel sein. Da-
riber hinaus kdnnen hinsichtlich der Kollektivrisiken ne-
gative Risikokonzentrationen entstehen. So kann eine
spezifische Veranderung von Risikofaktoren die Cashflows
des Bausparkollektivs so stark beeinflussen, dass es zu
einem hohen Barwertverlust kommt.

Risikolage

Gemessen am anteiligen Risikokapital sind die reinen Kol-
lektivrisiken auf Gruppenebene eher von nachrangiger
Bedeutung. Fir unsere Bausparkassen, die Wistenrot
Bausparkasse AG (Segment BausparBank) sowie die
tschechische Wistenrot stavebni spofitelna a.s. (Alle
sonstigen Segmente), haben Kollektivrisiken gleichwohl
eine herausragende Relevanz.

Strategie und Organisation

Die Risikostrategien definieren den Umgang der Bau-
sparkassen mit den daraus resultierenden Risiken. Dabei
wird das marktpreisinduzierte Risiko aus dem Bausparkol-
lektivim Rahmen des Marktpreisrisikos erfasst.

Ausgewogenheit. Fir unser Kollektiv streben wir eine
angemessene Relation zwischen Spar- und Darlehens-
kunden sowie ein angemessenes Fristenverhaltnis zwi-
schen Aktiv- und Passivseite an. Ein aktives Bestandsma-
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nagement soll dies unterstitzen. Tarifgestaltung und Kre-
ditvergabe erfolgen risiko- und kostenorientiert, dabei
werden die festgelegten internen Richtlinien eingehalten.
MaBnahmen zur Risikobegrenzung umfassen die Anpas-
sung von Zinskonditionen, die Anpassung der Bausparbe-
dingungen, die Forderung des Neugeschéfts, die Forderung
der Darlehensnahme sowie das Bestandsmanagement.

Organisationsstruktur. Die strategische Steuerung der
Kollektivrisiken liegt in der Verantwortung der zustandi-
gen Vorstande. Die Organisationseinheit Bausparmathe-
matik ist dafir zustandig, das Kollektivrisiko in der Wis-
tenrot Bausparkasse AG zu messen. Die Uberwachung im
Rahmen der Risikotragfahigkeitsmessung erfolgt im Risi-
kocontrolling.

Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling
Bauspartechnische Simulation. Um das Kollektivrisiko
zU bewerten, setzen die Wistenrot Bausparkasse AG so-
wie die tschechische Wiistenrot stavebni spofitelna a.s.
statistisch gestitzte Simulationen ein, in denen ein ge-
wandeltes Kundenverhalten durch gezielte Veranderun-
gen der relevanten Kollektivparameter abgebildet wird.
Die Parameter werden regelméaRig mit der Ist-Entwicklung
abgeglichen, um so frihzeitig Abweichungen zu erkennen.
Sind nachhaltige Abweichungen festzustellen, so flieBen
diese in die Parametrisierung des Modells ein. Auswirkun-
gen auf die langfristigen Modellergebnisse werden analy-
siert und bei wesentlichen Abweichungen kommuniziert.
Die Quantifizierung erfolgt sowohl barwertig als auch
GuV-orientiert und bericksichtigt kiinftige Zahlungs-
strome, basierend auf einem Value-at-Risk-Ansatz. Zu
dessen Parametrisierung werden sowohl historische Ent-
wicklungen als auch Prognoseergebnisse des bauspar-
technischen Simulationsmodells herangezogen.

Die Grafik im Kapitel Okonomische Kapitaladdquanz (Ab-
schnitt Okonomisches Risikokapital) veranschaulicht die
Gewichtung des fir Kollektivrisiken reservierten Risikoka-
pitals. Insgesamt tragen Kollektivrisiken mit 3,8 (Vj. 2,8) %
zum gesamten Risikokapitalbedarf der W&W-Gruppe bei.
Hauptrisikotrager ist die Wistenrot Bausparkasse AG. Die
Kollektivrisiken standen im Jahr 2017 durchgangig im Ein-
klang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit wurde auf
Gruppenebene durchgangig eingehalten.

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

Bestandsmanagement. Unsere Bausparkassen sind sich
der eingeschrankten bzw. stark zeitverzégerten Steue-
rungsmaBnahmen fir Kollektivrisiken bewusst. Kollektiv-
risiken sind nur begrenzt aktiv steuerbar, zum Beispiel
durch BestandsmaBnahmen wie Tarifanpassungen oder
die Nutzung von Wahlrechten.



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

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

Operationelle Risiken

Rechtsrisiken durch Gesetzesanderungen und veran-
derte Gesetzesinterpretationen.

Compliancerisiken aus der Umsetzung und Einhaltung
von Rechtsnormen.

Prozessrisiken aus internen, gesetzlichen und auf-
sichtsrechtlichen Projekten.

Informationsrisiken aus komplexer Daten- und Sys-
temstruktur.

Risikodefinition

Unter operationellen Risiken verstehen wir mogliche Ver-
luste, die sich aus der Unangemessenheit oder dem Ver-
sagen von internen Verfahren, Menschen und Systemen
oder infolge extern getriebener Ereignisse ergeben.
Rechtliche und steuerliche Risiken zdhlen ebenfalls dazu.

Operationelle Risiken

Systematisierung

’ Rechtsrisiko

’ Compliancerisiko

‘ Personalrisiko

Operationelle Risiken

’ Informationsrisiko

’ Modellrisiko

’ Prozessrisiko ‘

‘ Dienstleisterrisiko

Risikolage

Operationelle Risiken sind bei der allgemeinen Geschéfts-
tatigkeit von Unternehmen unvermeidlich. Prinzipiell sind
samtliche Gesellschaften der W&W-Gruppe gegeniber
operationellen Risiken exponiert.

Rechtsrisiko. Von gesetzgeberischer und aufsichtsrecht-
licher Seite beobachten wir eine zunehmende européische
Harmonisierung und Ausweitung der Glaubiger- und Ver-
braucherrechte sowie von Offenlegungsanforderungen.
Die in der Finanzbranche anhéngigen Rechtsverfahren
konnen zu nachtraglichen finanziellen Riickforderungen
fUhren. Besonders neue Rechtsauslegungen durch
hochstrichterliche Urteile bergen erhebliche Risiken und

kénnen darUber hinaus die zukinftige Ertragslage maR3-
geblich beeintrachtigen.

Compliancerisiko. Infolge einer nicht angemessenen Ein-
haltung oder Umsetzung von Gesetzen, Rechtsvorschrif-
ten, regulatorischen Anforderungen oder ethischen/mora-
lischen Standards sowie von internen Vorschriften und
Regelungen kann sich ein Compliancerisiko ergeben.

Personalrisiko. Integrationsprojekte, interne Reorganisa-
tionsvorhaben, regulatorische Neuerungen der Finanz-
wirtschaft sowie neue geschaftsstrategische Ausrichtun-
gen verlangen unseren Mitarbeitern Bestleistungen ab
und kdnnen zu erhdhten Personalauslastungen fihren.
Um unsere Mitarbeiter zu unterstitzen, setzen wir auf ein
effektives Personalmanagement.

Prozessrisiko. Infolge des volligen bzw. teilweisen Aus-
falls oder der Unangemessenheit von internen Verfahren
oder Abldaufen sowie durch menschliches Versagen kénn-
ten materielle und immaterielle Verluste entstehen. Risi-
ken aus internen und aufsichtsrechtlichen Projekten be-
gegnen wir durch ein entsprechendes Projektmanage-
ment, dennoch konnen Projekt- und Kostenrisiken nicht
vollstdandig ausgeschlossen werden.

Informationsrisiko. Informationsrisiken entstehen in-
folge des vollstandigen bzw. des teilweisen Ausfalls unse-
rer Informationstechnik (IT-/System-Ausfallrisiko) sowie
infolge der Unangemessenheit interner Systeme, techni-
scher Einrichtungen und der Datenverarbeitung. Als Fi-
nanzdienstleistungskonzern ist die W&W-Gruppe in ho-
hem Mafe abhangig von IT-Systemen, womit zugleich In-
formationssicherheitsrisiken hinsichtlich der Schutzziele,
Verfugbarkeit von Anwendungen, Vertraulichkeit und In-
tegritat von Daten sowie Cyberrisiken verbunden sind. Zur
Festlegung des Schutzbedarfs von Daten und der Einrich-
tung angemessener SchutzmaBnahmen werden regelma-
Big Schutzbedarfsanalysen durchgefihrt. Trotz bereits er-
reichter Erfolge in der Systemkonsolidierung innerhalb
der W&W-Gruppe erschwert die heterogene, von Fusio-
nen gepragte IT-Landschaft, Daten zusammenzufassen, zu
analysieren und Prozessabldufe zu automatisieren.

Modellrisiko. Das Modellrisiko ldsst sich unterscheiden
in Risiken, die im Rahmen der Modellierung und Limitie-
rung anderer Risikoarten beriUcksichtigt werden (Estima-
tion und Specification Risk) und Risiken, die den klassi-
schen operationellen Risiken zugewiesen werden (Input
und Use Risk). Die beiden letztgenannten betreffen klassi-
sche Eingabe- und Anwendungsrisiken. In der Folge kon-
nen Verluste aus Entscheidungen entstehen, die auf der
Grundlage von Ergebnissen interner Modelle getroffen
werden, die in der Entwicklung, Ausfihrung oder Nutzung
fehlerhaft sind.

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

Risikominimierung und Risikoakzeptanz. Der Vorstand
der W&W-Gruppe legt die Strategie und die Rahmenbe-
dingungen fUr 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.

Compliancerisiken werden entsprechend des Compliance
Management Systems Uber die Organisationseinheit Com-
pliance der Abteilung Risk, Compliance & Datenmanage-
ment der W&W AG identifiziert, bewertet und gesteuvert.
Als zentrales Gremium fir Compliance-relevante Sachver-
halte ist das Group Compliance Committee etabliert.

Der Bereich Kundendatenschutz und Betriebssicherheit
(W&W/KB) koordiniert das Group Security Committee,
sorgt fur ein Informationssicherheits-Managementsystem,
eine Datenschutzorganisation, ein Business Continuity
Management (BCM) sowie ein internes Kontrollsystem
(IKS) entsprechend einheitlichen Methoden und Standards.

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

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

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

Modellrisiken werden von den Risikocontrollingeinheiten
im Rahmen einer Modellrisikoinventur analysiert.

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Unser ko-
nomisches Risikotragfahigkeitsmodell bericksichtigt den
Risikokapitalbedarf fir operationelle Risiken. Fir unsere
deutschen Kreditinstitute sowie die W&W AG erfolgt die
Ermittlung auf Basis eines mathematisch-statistischen
Modells (Value-at-Risk), das auf der Simulation mdglicher
Schadenereignisse basiert. Fir die Versicherungen wird
der Standard-Ansatz gemaB Solvency Il verwendet.

Die Grafik (Abschnitt Risikoprofil und wesentliche Risiken)
veranschaulicht die Gewichtung des fir operationelle Ri-
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siken reservierten Risikokapitals. Insgesamt tragen opera-
tionelle Risiken in der Gruppe mit 10,7 (Vj. 6,8) % zum ge-
samten Risikokapitalbedarf bei.

Die operationellen Risiken standen im Jahr 2017 im Ein-
klang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit wurde auf
Gruppenebene durchgangig eingehalten.

Risk-Assessment. Operationelle Risiken werden auf ag-
gregierter Ebene in einer Softwareanwendung (,,Risk As-
sessment+“) systematisch gefUhrt. Auf Basis der Erkennt-
nisse aus den Risikocontrolling- und Steuerungsverfahren
werden die Risiken hinsichtlich der Eintrittswahrschein-
lichkeit und des Schadenpotenzials eingestuft. Die Ergeb-
nisse werden von den Risikocontrollingeinheiten konsoli-
diert und den Risikogremien zur Verfigung gestellt.

Schadenfalldatenbank. In der W&W-Gruppe sind Scha-
denfalldatenbanken im Einsatz, um operationelle Schade-
nereignisse zu erfassen und zu evaluieren. Der gruppen-
weite Prozess erfolgt seit dem 1. Januar 2017 toolunter-
stUtzt in der Softwareanwendung Risk Assessment.

Internes Kontrollsystem. Fir den Geschaftsbetrieb we-
sentliche Prozessablaufe und Kontrollmechanismen wer-
den im internen Kontrollsystem der W&W-Gruppe nach
einheitlichen Standards systematisch dokumentiert, re-
gelmaRig Uberprift und aktualisiert. Die Prozessmodellie-
rung und Kontrolldokumentation erfolgt technisch unter-
stUtzt durch eine Softwareanwendung. Durch die Ver-
kniUpfung von Prozessen und Risiken sowie die Identifika-
tion von Schlisselkontrollen werden prozessimmanente
Risiken gesteuert.

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

Monitoring und Kooperation. Rechtsrisiken wird durch
laufendes Rechtsmonitoring sowie durch Beobachtung
und Analyse der Rechtsprechung begegnet. Themenspezi-
fisch verfolgen verschiedene Abteilungen in enger Zusam-
menarbeit mit den Verbanden relevante Gesetzesvorha-
ben sowie die Entwicklung der Rechtsprechung.

Compliance-Management. Die Compliance-Risiken wer-
den mit Hilfe eines systematischen Verfahrens zur Risi-
koidentifizierung (unterschieden nach bestehenden und
veranderten Rechtsnormen unter Anwendung einer risi-
kobasierten Sicht) kategorisiert. FUr die identifizierten Ri-
siken werden potenzielle Schaden abgeschatzt und mit
Hilfe von Eintrittswahrscheinlichkeiten bewertet. Durch
Festlegung konkreter MaBBnahmen und Beurteilung der
Angemessenheit und Wirksamkeit sowie ggf. zusatzlicher
Uberwachungshandlungen wird somit die Grundlage fir
einen kontinuierlichen Prozess zur Vermeidung und Miti-
gation von Schaden und Risiken geschaffen.



Fraud Prevention. Um Betrugsrisiken vorzugreifen, hat
die W&W-Gruppe MaBnahmen aufgesetzt, um gesetzliche
Vorgaben sowie regulatorische Anforderungen Uber Kon-
trollen und technische Sicherungssysteme einzuhalten
sowie die Mitarbeiter fUr das Thema Betrugspravention zu
sensibilisieren. Durch implementierte und dokumentierte
Prozesskontrollen, die Fraud-relevante Handlungen ver-
meiden und reduzieren helfen, wird beispielsweise Repu-
tationsschaden entgegengewirkt.

Personalmanagement. Der Erfolg der W&W-Gruppe
hangt wesentlich von engagierten und qualifizierten Mit-
arbeitern ab. Durch PersonalentwicklungsmaBRnahmen
unterstiUtzen wir unsere Mitarbeiter dabei, ihrer Verant-
wortung und ihren Aufgaben gerecht zu werden. Um das
Fluktuationsrisiko zu steuern, analysieren wir regelmaBig
die Fluktuation innerhalb der W&W-Gruppe. Weitere An-
gaben kdnnen dem Kapitel Grundlagen des Konzerns, Ab-
schnitt Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, entnommen
werden.

Informationssicherheitsmanagement/IT-Risikoma-
nagement. Ausfihrliche Test- und Back-up-Verfahren fir
Anwendungs- und Rechnersysteme bilden die Grundlage
fUr das effektive Management von Informationssicher-
heitsrisiken im Hinblick auf die Schutzziele Verfigbarkeit,
Vertraulichkeit und Integritat. Um unseren Geschaftsbe-
trieb bei Prozess- und Systemausfallen zu sichern und
fortzufUhren, werden gruppenweit in einer Auswirkungs-
analyse kritische Prozesse identifiziert. Die den Prozessen
hinterlegten Notfallplane unterliegen regelmaBigen Funk-
tionsprifungen. Unser Business Continuity Management
sorgt dafir, dass auch bei einer gravierenden Storung des
Geschaftsbetriebs die kritischen Geschaftsprozesse auf-
rechterhalten und fortgefihrt werden.

Model Governance. Das Modellrisiko mindern wir durch
eine sorgfaltige, fur alle Risikoarten giltige Model Gover-
nance. Im Rahmen der Model Change Policy unterliegt die
Modellentwicklung einer standardisierten und nachvoll-
ziehbaren Dokumentation. Durch die eingesetzten Validie-
rungs- und Backtesting-Verfahren wird das Modellrisiko
reduziert und Uberwacht.

Geschaftsrisiken

Erhohte Regulationskosten und steigende Eigenkapi-
talanforderungen.

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

Risikodefinition

Unter Geschaftsrisiken verstehen wir mogliche Verluste,
die aus Entscheidungen des Managements hinsichtlich
der Geschéftsstrategie oder deren Ausfihrung bzw. eines
Nichterreichens der gesetzten strategischen Ziele resul-
tieren. Dies beinhaltet auch die Risiken auf den Absatz-
und Beschaffungsmarkten sowie Kosten- und Ertragsrisi-
ken. Neben diesen strategischen Risiken betrachten wir
die Gefahren, die sich aus einem veranderten rechtlichen,

politischen oder gesellschaftlichen Umfeld sowie aus der
Reputation ergeben konnen.

Geschaftsrisiken

Systematisierung

‘ Strategisches Risiko ‘

Geschaftsrisiken

‘ Umfeldrisiko ‘

‘ Reputationsrisiko ‘

Risikolage

Geschaftsrisiken sind bei der allgemeinen Geschaftstatig-
keit sowie Verdanderungen im Branchenumfeld unvermeid-
lich. Samtliche Gesellschaften der W&W-Gruppe sind ge-

geniUber Geschaftsrisiken exponiert.

Innerhalb der Geschéftsrisiken werden folgende Risikoar-
ten betrachtet:

Strategisches Risiko. Das Risiko resultiert aus einer fal-
schen oder ungeniigenden strategischen Ausrichtung des
Unternehmens bzw. dem Nichterreichen strategischer
Ziele oder mangelhafter Umsetzung strategischer Vorga-
ben. Die Risiken schlagen sich insbesondere in Kosten-
und Ertragsrisiken nieder.

Neben den Kostenrisiken, z. B. aufgrund der erforderlichen
regulatorischen Investitionen, bestehen unsere wesentli-
chen Ertragsrisiken aus potenziellen Unterschreitungen
der geplanten wirtschaftlichen Ertrage aus unseren Kapi-
talanlagen. Aufgrund des Volumens der Kapitalanlagen
sind unsere Versicherungsgesellschaften, vor allem die
Wirttembergische Lebensversicherung AG, gegeniber
dieser Risikoart besonders exponiert. Vor diesem Hinter-
grund stellt das Erreichen der gesetzten Renditeziele
hohe Anforderungen an unsere strategische Asset Alloca-
tion sowie unsere Frontoffice-Einheiten.

Umfeldrisiko. Im regulatorischen Umfeld beobachten wir
steigende Anforderungen an die Governance, Kapitalisie-
rung, Liquiditatsausstattung sowie umfassende Berichts-
und Kontrollpflichten. Die W&W-Gruppe stellt sich den
erweiterten gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen fir Banken und Versicherungen.

Regulatorische bzw. politische Themenfelder mit wesent-
lichen, respektive potenziell wesentlichen, Auswirkungen
auf das Risikomanagement der Unternehmen der
W&W-Gruppe sind:

SREP. Regelungen aus dem Supervisory Review and Eva-
luation Process (SREP) werden auf nationaler Ebene wei-
ter konkretisiert, woraus sich neue Kapital- und Liquidi-
tatsanforderungen ergeben.
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MaRisk Banken. In der Novelle der Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement aus 2017 werden neue Re-
gelungsschwerpunkte das Management von Auslage-
rungsrisiken, die Entwicklung, Férderung und Integration
einer angemessenen Risikokultur sowie das Datenma-
nagement, die Datenqualitat sowie die Aggregation von
Risikodaten betreffend gesetzt.

Weitere wesentliche Regelwerke mit Auswirkungen auf
die W&W-Gruppe sind die Neufassung des Bundesdaten-
schutzgesetzes (BDSG) basierend auf der Europdischen
Datenschutz-Grundverordnung (EU-DS-GVO), die Bank-
aufsichtlichen Anforderungen an die IT (BAIT), der IFRS 17
Insurance Contract (Versicherungsvertrage) und die Insu-
rance Distribution Directive (IDD).

Aus dem politischen, gesellschaftlichen Umfeld (Geopoli-
tik, globale Entwicklungen, z. B. ausgehend von militéari-
schen Auseinandersetzungen, Terror, sozialen Unruhen,
Migration/Flichtlingsbewegungen) konnen weitere Risi-
kopotenziale entstehen.

Reputationsrisiko. Wirde der Ruf des Unternehmens
oder der Marke beschadigt, besteht das Risiko, direkt oder
kinftig Geschaftsvolumen zu verlieren. Dadurch konnte
der Unternehmenswert verringert werden. Im Rahmen des
W&W-Ansatzes der ,,Vorsorge aus einer Hand“ sind wir in
besonderem MaRe bei den Kunden und Geschéaftspart-
nern auf unsere Reputation als solide, sichere Unterneh-
mensgruppe angewiesen. Wir beobachten permanent das
Bild der W&W-Gruppe in der Offentlichkeit und versuchen
bei kritischen Sachverhalten durch transparente Kommu-
nikationspolitik unsere Reputation zu erhalten.

Strategie und Organisation
Primat Existenzsicherung. Grundsatzlich sollen keine
existenzgefahrdenden Einzelrisiken eingegangen werden.

Fokus Kerngeschaft. Die W&W-Gruppe agiert nahezu
ausschlieBlich in Deutschland. Im Ausland konzentriert
sich die W&W auf Tschechien und bietet dort Bauspar-
und Baufinanzierungsprodukte an. Die Versicherungen
bedienen dariber hinaus auch das Gewerbekundenseg-
ment.

W&W Besser! Das bisherige ,, W&W@2020“-Programm
sowie neue strategische MaBnahmen haben wir in ,, W&W
Besser!“ gebindelt. Bei ,,W&W Besser!“ als neue An-
spruchshaltung unseres Konzerns stehen der Nutzen fir
den Kunden und das einmalige W&W-Konzept der ,,Vor-
sorge aus einer Hand“ im Mittelpunkt.

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

Kunden begeistern und unsere Vertriebe starken!
Neue Geschaftsmodelle aufbauen!

Profitable Wachstumsfelder ausbauen!

Effizienz und Servicequalitat steigern!
Mitarbeiter begeistern!

IT-Voraussetzungen schaffen!

Zusammengefasster Lagebericht

2017 wurden bereits eine Reihe neuer zukunftstrachtiger
Initiativen gestartet und wesentliche Umsetzungserfolge
erzielt. Dabei treiben wir die digitale Transformation voran.
FUr weiterfUhrende Informationen verweisen wir auf den
Abschnitt ,,Grundlagen des Konzerns/Geschaftsmodell

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

Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling

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

Okonomisches Risikotragfihigkeitsmodell. Wir bewer-
ten Geschéftsrisiken mittels ereignisbezogener Szenario-
rechnungen sowie Expertenschatzungen. Deren Ergeb-
nisse beriicksichtigen wir geschéftsfeldibergreifend in
unserem 6konomischen Risikotragfahigkeitsmodell, in-
dem wir dafir einen angemessenen Anteil am Risikode-
ckungspotenzial bereitstellen.

Risk-Assessment. Geschaftsrisiken werden auf aggre-
gierter Ebene in einer Softwareanwendung (,,Risk Assess-
ment+“) systematisch gefihrt. Auf Basis der Erkenntnisse
aus den Risikocontrolling- und Steuerungsverfahren wer-
den die Risiken hinsichtlich der Eintrittswahrscheinlich-
keit und des Schadenpotenzials eingestuft. Die Ergeb-
nisse werden von den Risikocontrollingeinheiten konsoli-
diert und den Risikogremien zur Verfigung gestellt.

Sensitivitdts- und Szenarioanalysen. Mit Sensitivitats-
analysen bewerten wir auch mittel- bis langfristig dro-
hende Risiken sowie unsere Handlungsoptionen. Im Zuge
unserer Planungen werden verschiedene Szenarien entwi-
ckelt, um Kapitalisierungsrisiken der W&W-Gruppe zu
quantifizieren, und entsprechende MaBBnahmen eingelei-
tet.



Liquiditatsrisiken

Wettbewerbsvorteil Finanzkonglomerat: Diversifikation
Refinanzierungsquellen.

Solide Liquiditatsbasis: Refinanzierung der W&W-Ge-
sellschaften sichergestellt.

Risikodefinition

Liquiditatsrisiken duBern sich in der Gefahr, dass liquide
Mittel nicht in ausreichender Menge zur Verfigung ste-
hen, diese nur zu erhdhten Kosten beschafft (Refinanzie-
rungsrisiko) oder lediglich unter Inkaufnahme von Ab-
schlagen (Marktliquiditatsrisiko) realisiert werden konnen,
um Zahlungsverpflichtungen bei Falligkeit erfillen zu
kénnen (Vermeidung des Zahlungsunfahigkeitsrisikos).

Liquiditatsrisiken

Systematisierung

’ Zahlungsunféhigkeitsrisiko ‘

Liquiditatsrisiken

‘ Refinanzierungsrisiko ‘

‘ Marktliquiditatsrisiko ‘

Marktumfeld

Die EZB hat ihr erweitertes Anleihekaufprogramm 2017
weiter fortgesetzt und im Oktober 2017 beschlossen, die-
ses bis September 2018, allerdings mit einem im monatli-
chen Volumen um die Héalfte verringerten Umfang, fortzu-
fUhren. Der 2016 abgesenkte Hauptrefinanzierungssatz
verbleibt bis auf Weiteres bei 0,00 %, der Spitzenrefinan-
zierungssatz liegt unverandert bei 0,25 %. Die Geldpolitik
der negativen Zinsen wird weiterhin beibehalten. Der Ein-
lagensatz bleibt ebenfalls unverdndert bei - 0,40 %.

Risikolage

Zahlungsunfahigkeitsrisiko. Als Finanzdienstleistungs-
unternehmen unterliegen eine Reihe von W&W-Unter-
nehmen spezifischen gesetzlichen und aufsichtsrechtli-
chen Anforderungen, die sicherstellen sollen, gegenwar-
tige oder kiinftige Zahlungsverpflichtungen jederzeit er-
fillen zu kénnen.

Die Finanzholding-Gruppe wies zum 31. Dezember 2017 eine
Liquidity Coverage Ratio in Hohe von 425,6 (Vj. 411,5) % aus.
Die Erfullung der fur die Kreditinstitute und die Finanzhol-
ding-Gruppe zu ermittelnden aufsichtsrechtlichen Quote
stellt sicher, dass ein Puffer an hochliquiden Aktiva im
Stressfall zur Deckung eines moglichen Nettozahlungs-
mittelabzugs Uber 30 Tage zur Verfigung steht. Die auf-
sichtsrechtlich einzuhaltende Mindestquote betrug im
Jahr 2017 80 % (ab 2018 100 %).

Die Kennzahl Asset Encumbrance zeigt, in welcher Hohe
die Vermdgenswerte belastet und nicht frei verfigbar
sind. Zum 31. Dezember 2017 betragt die Asset-
Encumbrance der Finanzholding-Gruppe 17,6 (Vj. 17,7) %.

Refinanzierungsrisiko. Das plotzliche Austrocknen der
institutionellen Refinanzierungsquellen stellt besonders
fUr Kreditinstitute eine Herausforderung dar.

Das Segment BausparBank (insbesondere die Wistenrot
Bausparkasse AG) bedarf geschaftsmodellbedingt einer
sorgféltigen Liquiditatssteuerung. Um die Kreditnachfrage
zu befriedigen und Kredite auszureichen, bedarf es einer
fortlaufenden Refinanzierung.

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

Unter Zugrundelegung eines Haircuts von 15 % auf das
Funding-Potenzial unserer Kreditinstitute ergaben sich
Refinanzierungskosten von -44,0 (Vj. - 60,1) Mio €. Der
Wertansatz unterstellt Refinanzierungskosten von 5,5%
(maximaler Euribor-Zinssatz wahrend der Finanzmarkt-
krise) auf den entstehenden maximalen Liquiditats-Gap.

Die Segmente Personen- und Kompositversicherung wei-
sen einen in der Regel positiven Liquiditatssaldo aus. Dies
ist bedingt durch die Gegebenheiten des Geschaftsmo-
dells, das durch kontinuierlich flieBende Beitragseinnah-
men sowie durch Rickflisse aus Kapitalanlagen gekenn-
zeichnet ist.

Marktliquiditatsrisiko. Marktliquiditatsrisiken entstehen
hauptsachlich aufgrund unzulanglicher Markttiefe oder
Marktstorungen in Krisensituationen. Bei Eintritt konnen
Kapitalanlagen entweder Uberhaupt nicht oder nurin ge-
ringfugigen Volumina bzw. unter Inkaufnahme von Ab-
schldgen verdauBert werden. Die derzeitige Lage an den
Kapitalmarkten lasst keine akuten materiellen Marktliqui-
ditatsrisiken fur die Kapitalanlagen der W&W-Gruppe er-
kennen. Unter Zugrundelegung eines Haircuts von 25,5%
ergabe sich ein Wertverlust von -127,5 (Vj. - 118,1) Mio €.

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

Weitere Angaben zur Liquiditats- und Refinanzierungs-
struktur sind im Geschaftsverlauf (Abschnitt Finanzlage:
Refinanzierung/Liquiditat) sowie der Darstellung zu Be-
wertungshierarchien unserer Finanzinstrumente (Note 42)
zu entnehmen.

Woistenrot & Wisrttembergische AG Zusammengefasster Lagebericht
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Strategie und Organisation

Pramisse Liquiditdt. Unser Liquiditdtsmanagement ist
darauf ausgerichtet, unseren finanziellen Verpflichtungen
jederzeit und dauerhaft nachkommen zu kénnen. Der Fo-
kus unserer Anlagepolitik liegt unter anderem darauf, die
Liquiditat jederzeit sicherzustellen. Bestehende gesetzli-
che, aufsichtsrechtliche und interne Bestimmungen sind
dabei standig und dauerhaft zu erfillen. Die eingerichte-
ten Systeme sollen durch vorausschauende Planung und
operative Cash-Disposition Liquiditatsengpasse frihzeitig
erkennen und absehbaren Liquiditdtsengpassen mit ge-
eigneten (Notfall-)MaBnahmen begegnen.

Diversifikation. Als Finanzkonglomerat profitieren wir
gerade auch in angespannten Méarkten von der Diversifi-
kation unserer Refinanzierungsquellen. Neben der Verrin-
gerung des Refinanzierungsrisikos profitieren wir im Zuge
der Diversifizierung des Funding-Potenzials zusatzlich von
der Reduzierung unserer Refinanzierungskosten. Durch
einen definierten Anteil an notenbank- und repofahigen
Wertpapieren guter Bonitat erhalten sich unsere Kreditin-
stitute Flexibilitat in der Refinanzierung. Spar- und Ter-
mineinlagen nutzen wir, um vor allem kurzfristige, unge-
deckte Refinanzierungen zu substituieren. Aspekte der
Laufzeitendiversifikation flieBen in unsere Kapitalanlage-
politik ein. Die Laufzeitstruktur unserer Finanzinstrumente
haben wir im Konzernanhang unseres Geschaftsberichts
in Note 44 dargestellt.

Organisationsstruktur. Die laufenden Zahlungsmittelbe-
stande werden primar in Eigenverantwortung der Einzel-
unternehmen gesteuert. Die Abteilung Risk, Compliance &
Datenmanagement Uberwacht und konsolidiert die Liqui-
ditatsplane aus Gruppensicht. Fir das gruppenweite Con-
trolling von Liquiditatsrisiken ist das Group Liquidity Com-
mittee zustandig. Die Liquiditatslage wird regelmaBig in
den Sitzungen des Group Board Risk erortert. Bei Bedarf
werden SteuerungsmaBnahmen veranlasst. Bekannte
oder absehbare Liquiditatsrisiken werden im Rahmen der
Ad-hoc-Risikoberichterstattung umgehend an das Ma-
nagement gemeldet.

Risikomanagementmethoden und Risikocontrolling
Nettoliquiditdt und Liquiditats-Gaps. Wir bewerten Li-
quiditatsrisiken Uber die regelmaBige Berechnung poten-
zieller Liquiditats-Gaps und die Gegeniberstellung mit
der uns zur Verfiigung stehenden Nettoliquiditat. Um po-
tenziellen Liquiditatsbedarf zu ermitteln, stellen wir unser
Funding-Potenzial zudem den bendstigten Refinanzie-
rungsmitteln gegeniber.

Aufsichtsrechtliche Kennziffern. Die Risikosituation
wird insbesondere Uber die Analyse von aufsichtsrechtli-
chen KenngroBen Uberwacht. Fir die Wistenrot Bauspar-
kasse AG, die Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank und die
Finanzholding-Gruppe werden in diesem Zusammenhang
die regulatorischen Kennzahlen Liquidity Coverage Ratio
und Asset-Encumbrance ermittelt.

Zusammengefasster Lagebericht

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

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

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

NotfallmaBnahmen. Durch Notfallpldne und die Uber-
wachung von Liquiditatspuffern stellen wir sicher, auch
auBergewdhnliche Situationen bewaltigen zu kdnnen. So-
fern ein Unternehmen bestehende Liquiditatsengpasse
nicht aus eigener Kraft bewaltigen kann, stehen gemaR
Notfallplanung gruppeninterne Refinanzierungsmaglich-
keiten zur Verfigung.

Risikolandschaft und Risikoprofil der W&W AG

Die Wistenrot & Wirttembergische AG (W&W AQG) als
Ubergeordnetes Unternehmen des Finanzkonglomerats,
der Solvency-II-Gruppe sowie der Finanzholding-Gruppe
ist dafur verantwortlich, Standards im Risikomanagement
zu definieren und weiterzuentwickeln sowie zu kontrollie-
ren, ob diese eingehalten werden. Entsprechend ist das
Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem der
W&W AG eng mit dem Uberwachungssystem auf Grup-
penebene verzahnt und im Hinblick auf viele Prozesse,
Systeme und Methoden deckungsgleich gestaltet (siehe
Darstellungen Abschnitt ,,Risikomanagementsystem in
der W&W-Gruppe*). Die folgenden Darstellungen gehen
auf die Spezifika der W&W AG als Einzelgesellschaft ein.

FiUr die W&W AG gelten die gleichen Risikobereiche wie
fUr die W&W-Gruppe mit Ausnahme des Kollektivrisikos
(siehe auch Grafik Risikolandschaft der W&W-Gruppe).

Zum Berichtsstichtag 31. Dezember 2017 belief sich der
Gesamtrisikokapitalbedarf der W&W AG auf1410,0
(Vj. 1361,0) Mio €.



Das nach unseren Methoden zur Risikotragfahigkeitsmes-
sung (vgl. Abschnitt ,,0konomische Kapitaladdquanz) er-
mittelte Risikoprofil der quantifizierten Risikobereiche
verteilt sich zum 31. Dezember 2017 gemaB nachfolgender
Grafik.

Risikoprofil W&W AG

Versicherungs- | Operationelle Risiken

technische Risiken 2,8
39

Adressrisiken

13,4

in%

Marktpreisrisiken
79,8

Geschaftsrisiken und Liquiditatsrisiken bericksichtigen
wir in unserer Risikotragfahigkeitsberechnung, indem wir
einen pauschalen Abschlag bei der Ermittlung der Risi-
kodeckungsmasse vornehmen.

Marktpreisrisiken stellen aufgrund des Volumens unserer
Beteiligungen mit 79,8 (Vj. 80,4) % den beherrschenden
Risikobereich dar.

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

Marktpreisrisiken

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

Fir die festverzinslichen Wertpapiere (Direkt- und Fonds-
bestande inklusive der zinsbezogenen Derivate) mit einem
Marktwert von 1 372,3 (Vj. 1 336,7) Mio € ergeben sich
zum 31. Dezember 2017 bei einer Parallelverschiebung der
Swapzinskurve folgende Marktwertanderungen:

Zinsanderung

Marktwertanderung
in Mio € 31.12.2017 31.12.2016
Anstieg um 100 Basispunkte - 68,7 -61,5
Anstieg um 200 Basispunkte -133,6 -122,0
Rickgang um 100 Basispunkte 64,4 65,4
RiUckgang um 200 Basispunkte 133,0 131,8

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

Beteiligungsrisiko. Wertinderungen bei Beteiligungen
(Abschreibungen), der Ausfall von Dividenden oder zu
leistende Ertragszuschisse fihren zu Beteiligungsrisiken.
FiUr die W&W AG stellt das strategische Beteiligungsport-
folio das wesentliche Risiko dar.

Zum 31. Dezember 2017 weisen die Kapitalanlagen in ver-
bundenen Unternehmen und Beteiligungen sowie an Ak-
tien, Anteilen oder Aktien an Investmentvermdgen und an-
dere nicht festverzinsliche Wertpapiere einen Bestand von
2 627,5 (Vj. 2 556,7) Mio € auf. Hiervon entfallen auf Anteile
an verbundenen Unternehmen 1 696,9 (Vj. 1 687,0) Mio €.
Bei Eintritt von Beteiligungsrisiken konnen aufgrund von
Bewertungsverlusten ergebniswirksame Wertanderungen
(Abschreibungen) auf Beteiligungen entstehen, Ausfalle
von Dividenden auftreten oder zu leistende Ertragszu-
schiisse anfallen.

Aktienrisiko. Pl6tzliche und starke Kursrickgédnge an den
Aktienmarkten konnen die Werthaltigkeit des von der
W&W AG gehaltenen Aktienportfolios in Form von ergeb-
niswirksamen Abschreibungen beeintrachtigen. Fir un-
sere Bestande mit einem Marktwert von 82,3

(Vj. 46,5) Mio € ergaben sich zum 31. Dezember 2017 bei
einer Indexschwankung des Euro Stoxx 50 folgende
Marktwertanderungen:

Indexverdanderung

Marktwertédnderung
in Mio € 31.12.2017 31.12.2016
Anstieg um 20 % 13,2 7,3
Anstieg um 10 % 6,5 3,7
RiUckgang um 10 % -6,0 -4,2
Ruckgang um 20 % -11,1 -8,1

Risikokapitalbedarf. Da die Kapitalanlagen der W&W AG
Uberwiegend in Beteiligungen investiert sind, hat das Be-
teiligungsrisiko innerhalb der Marktpreisrisiken mit einer
Risikokapitalgewichtung die groBte Bedeutung. Bemessen
am gesamten 6konomischen Risikokapital betragt der An-
teil 51,9 (Vj. 58,3) %.

Woistenrot & Wisrttembergische AG

Zusammengefasster Lagebericht

63



64 | Wistenrot & Wirttembergische AG

Risikoprofil Marktpreisrisiken

in%
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wmm Marktpreisrisiken Ubrige Risikobereiche

Mit einer Gewichtung von 14,1% folgen Zinsrisiken, die
Credit-Spread-Risiken nehmen 6,5% ein. Etwa 6,1% des
gesamten ckonomischen Risikokapitals beziehen sich auf
das Aktienrisiko, 1,2 % auf das Immobilienrisiko.

Die Marktpreisrisiken standen 2017 durchgdngig im Ein-
klang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit der W&W AG
wurde durchgangig eingehalten.

Rating (Moody’s-Skala)

Aaa
Aal
Aa2
Aa3
Al
A2
A3
Baal
Baa2
Baa3

Non Investmentgrade / Non Rated

Summe

Unser Kapitalanlage-Exposure weist generell eine gute
Besicherungsstruktur auf, wobei die Kapitalanlagen bei
Finanzinstituten Uberwiegend durch Staatshaftung oder
Pfandrechte besichert sind.

Zusammengefasster Lagebericht

Adressrisiken

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

Kapitalanlagen. Die Bonitatsstruktur unseres Renten-
portfolios ist gemaR unserer strategischen Ausrichtung
mit Uber 96,9 (Vj. 97,5) % der Anlagen im Investment-
grade-Bereich konservativ ausgerichtet.

2017 2016

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
514,2 39,7 482,2 38,3
47,3 3,7 45,8 3,6
55,5 4,3 52,5 4,2
35,0 2,7 37,6 3,0
49,2 3,8 60,5 4,8
26,1 2,0 22,6 1,8
37,0 2,9 109,5 8,7
236,7 18,3 165,8 13,2
224,2 17,3 226,2 17,9
29,3 2,3 26,2 2,1
5959, 3,1 31,7 2,5
1294,4 100,0 1260,6 100,0



Senioritat

Offentlich
Pfandbrief
Einlagensicherung oder Staatshaftung

Ungedeckt

Summe

Nachrang-Exposure. Unsere nachrangigen Engagements
(Genussrechte, stille Beteiligungen und sonstige nachran-

gige Forderungen) belaufen sich auf 217,3 (Vj. 225,9) Mio €.

Rickversicherung. Die Adressrisiken im Rickversiche-
rungsgeschaft bleiben konstant auf niedrigem Niveau.
Derzeit sind keine materiellen Risiken abzusehen. Auch

unsere Retrozessionare verfiigen Uber sehr gute Bonitaten.

Standard & Poor’s

AAA
AA

BBB

BB

B

CCC und geringer

Ohne Rating

Summe

2017 2016

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
217,5 16,8 179,4 14,2
439,3 33,9 400,9 31,8
131,8 10,2 102,4 8,1
505,8 39,1 577,9 45,8
1294,4 100,0 1260,6 100,0

Bonitdten. Zum Ende der Berichtsperiode bestanden aus-
gewiesene Forderungen aus dem Rickversicherungsge-
schaft in Hohe von 191,4 (Vj. 171,5) Mio € zu 98 (Vj. 96) %
gegeniber Gesellschaften mit einem ,,A“-Rating oder
besser.

2017 2016

Bestand Bestand
Buchwerte Anteil Buchwerte Anteil
in Mio € in % in Mio € in %
146,1 76,3 125,7 73,3
41,5 21,7 38,5 22,4
1,2 0,6 2,0 1,2
2,6 1,4 53 3,1
191,4 100,0 171,5 100,0

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

Von den ausgewiesenen Forderungen gegeniber Riick-
versicherern waren zum Bilanzstichtag 4,2 (Vj. 4,7) Mio €
langer als 90 Tage ausstehend. Deren Begleichung wird
jedoch 2018 erwartet.

Risikokapitalbedarf. Adressrisiken nehmen mit 13,4
(Vj. 11,7) % den zweitgréBten Anteil am gesamten Risiko-
kapitalbedarf der W&W AG ein.

Innerhalb der Adressrisiken nehmen die Risiken aus unse-

ren Kapitalanlagen mit 12,9 (Vj. 11,1) % den wesentlichen

Teil ein, wohingegen Forderungsausfalle im Rickversiche-

rungsgeschaft (Sonstiges Adressrisiko) lediglich einen

marginalen Teil am gesamten 6konomischen Risikokapital
beanspruchen.
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Risikoprofil Adressrisiken
in%
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Ubrige Risikobereiche

Die Adressrisiken standen im Jahr 2017 durchgangig im
Einklang mit der Risikostrategie. Das Risikolimit der
W&W AG wurde durchgangig eingehalten.

Versicherungstechnische Risiken

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

Pramienrisiko. Sinkende oder nicht bedarfsgerecht kal-
kulierte Pramien kdnnen bei stabiler oder wachsender
Kosten- und Schadenentwicklung zu nicht auskommli-
chen Pramien fihren. Die langfristige Entwicklung der
Nettoschadenquoten (Quotient der Nettoaufwendungen
fUr Versicherungsfalle zu den Nettopramien) und der Net-
toabwicklungsquoten (Quotient der Nettoabwicklungser-
gebnisse von Rickstellungen fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle zu den Eingangsschadenrickstellun-
gen) stellt sich fur die W&W AG wie folgt dar:

Schaden- und Abwicklungsquoten
in%

80

64

48
32

16

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mm Schadenquoten wmm Abwicklungsquoten

Risikokapitalbedarf. Die Grafik Risikoprofil W&W AG (vgl.
Abschnitt Risikoprofil und wesentliche Risiken der

W&W AG) veranschaulicht die Gewichtung des fir versi-
cherungstechnische Risiken reservierten Risikokapitals.

Zusammengefasster Lagebericht

Zum gesamten Risikokapitalbedarf der W&W AG tragen
die versicherungstechnischen Risiken einen Anteil von
3,9 (V. 4,7) % bei.

Die versicherungstechnischen Risiken standen 2017
durchgangig im Einklang mit der Risikostrategie. Das Risi-
kolimit der W&W AG wurde durchgangig eingehalten.

Operationelle Risiken

Risikokapitalbedarf. Der Risikokapitalbedarf fir operati-
onelle Risiken wird auf Basis der im Risikoinventar erfass-
ten operationellen Risiken und ihrer Schadenpotenziale
und Eintrittswahrscheinlichkeiten durch Simulation ermit-
telt. Die Grafik Risikoprofil W&W AG (vgl. Abschnitt ,,Risi-
koprofil und wesentliche Risiken der W&W AG*) veran-
schaulicht die Gewichtung des fir operationelle Risiken
reservierten Risikokapitals. Insgesamt tragen operatio-
nelle Risiken in der W&W AG mit 2,8 (Vj. 3,3) % zum ge-
samten Risikokapitalbedarf bei.

Die eingegangenen operationellen Risiken standen 2017
durchgangig im Einklang mit der Risikostrategie. Das Risi-
kolimit der W&W AG wurde durchgangig eingehalten.

Geschaftsrisiken

Als Ubergeordnetes Unternehmen des Finanzkonglome-
rats, der Solvency-1l-Gruppe sowie der Finanzholding-
Gruppe gelten fir die W&W AG dieselben Risiken wie im
Abschnitt ,,Geschéftsrisiken* fir die W&W-Gruppe darge-
legt.

Liquiditatsrisiken

Die W&W AG profitiert von der Diversifikation ihrer Refi-
nanzierungsquellen. Wir verweisen auf die Erlduterungen
im Abschnitt ,,Liquiditatsrisiken“ fUr die W&W-Gruppe.

Ausgewdhlte Risikokomplexe
Emerging Risks

Emerging Risks beschreiben Zustande, Entwicklungen
oder Trends, welche die finanzielle Starke, die Wettbe-
werbsposition oder die Reputation der W&W-Gruppe oder
eines Einzelunternehmens kinftig signifikant in ihrem Ri-
sikoprofil beeinflussen kdnnen. Die Unsicherheit hinsicht-
lich des Schadenpotenzials und der Eintrittswahrschein-
lichkeit ist in der Regel sehr hoch. Die Gefahr entsteht
aufgrund sich andernder Rahmenbedingungen, die bei-
spielsweise wirtschaftlicher, geopolitischer, gesellschaftli-
cher, technologischer oder umweltbedingter Art sind.

Emerging Risks frihzeitig wahrzunehmen, angemessen zu
analysieren und addquat zu managen begrenzt das Risiko
und erschlieBt komparative Wettbewerbsvorteile.



Fir unser Unternehmen stellen technologische Trends
(Digitalisierung, Cybertechnologien), gesellschaftliche
Entwicklungen (Demographie, Verandertes Kundeverhal-
ten) und wirtschaftliche Entwicklungen (Niedrigzinsni-
veau, systemische Risiken) Herausforderungen dar. Die-
sen begegnen wir mit an den Umfang unseres Geschafts-
modells angepassten Prozessen und Aktivitaten zur Iden-
tifikation und Steuerung von Emerging Risks.

Risikokonzentrationen

Unter Risikokonzentrationen sind potenzielle Verluste zu
verstehen, die sich entweder durch Kumulation gleicharti-
ger Risiken oder aber durch Kumulation verschiedener Ri-
siken, beispielsweise auf eine einzelne Adresse, ergeben
kénnen und dabei gro genug sind, die Solvabilitat oder
die Finanzlage des Einzelunternehmens oder der Gruppe
zu gefahrden.

Die unter Risikokonzentrationen zu verstehenden potenzi-
ellen Verluste konnen sich entweder durch Intra-Risiko-
konzentrationen oder durch Inter-Risikokonzentrationen
ergeben. Als Intra-Risikokonzentrationen werden solche
Risikokonzentrationen bezeichnet, die durch den Gleich-
lauf von Risikopositionen innerhalb eines Risikobereichs
oder auf Gruppenebene durch die Kumulation gleicharti-
ger Risiken bei mehreren gruppenzugehdrigen Unterneh-
men entstehen. Als Inter-Risikokonzentrationen werden
solche Risikokonzentrationen bezeichnet, die durch den
Gleichlauf von Risikopositionen Uber verschiedene Risiko-
bereiche hinweg auf Einzelunternehmens- und Gruppen-
ebene entstehen.

Aufgrund des Geschéaftsmodells der W&W-Gruppe und ih-
rer Einzelunternehmen konnen sich potenzielle Risikokon-
zentrationen insbesondere aus der Kapitalanlage und dem
Kundengeschaft (Kundenkreditgeschaft, Versicherungsge-
schaft) ergeben. Branchentypisch ist die W&W-Gruppe we-
gen regulatorischer Anforderungen und internen Boni-
tatsansprichen mit ihren Kapitalanlagen jedoch sektoral
stark in Staatsanleihen und Finanzdienstleistungsunter-
nehmen sowie regional stark in Europa investiert. Demzu-
folge tragt die W&W-Gruppe neben dem Kreditrisiko der
einzelnen Adresse besonders das systemische Risiko des
Finanzsektors und der ihm zugehérigen Einzeladressen.

Unsere Kundenkreditportfolios weisen wegen ihrer hohen
Granularitat dagegen keine nennenswerten Risikokon-
zentrationen auf.

Durch die Streuung unserer Kapitalanlagen, den Einsatz
von Limit- und Liniensystemen, die klar definierten An-
nahme- und Zeichnungsrichtlinien im Kredit- und Versi-
cherungsgeschaft sowie den Einkauf eines angemessenen
Rickversicherungsschutzes bei verschiedenen Anbietern
guter Bonitat streben wir an, Risikokonzentrationen best-
maoglich zu begrenzen.

Die Messung von Intra-Risikokonzentrationen erfolgt in-
nerhalb der einzelnen Risikobereiche implizit Uber die Ri-
sikoquantifizierung sowie Uber flankierende Stresstests.
Risikokonzentrationen innerhalb des Marktpreisrisikos
werden dabei im Rahmen der Strategischen Asset Alloca-
tion durch die Einhaltung spezieller Mischungsquoten
Uber verschiedene Asset-Klassen hinweg limitiert. Risiko-
konzentrationen innerhalb des Adressrisikos werden
durch ein auf Risikoliniensystem, welches das Anlagevolu-
men bei einzelnen Schuldnergruppen begrenzt, limitiert.

Potenzielle Inter-Risikokonzentrationen schlagen sich in
einer erhohten Abhangigkeit der Risiken aus verschiede-
nen Risikobereichen nieder. Die Quantifizierung des Ge-
samtrisikokapitalbedarfs auf Ebene der W&W AG und der
W&W-Gruppe erfolgt undiversifiziert durch Addition der
Risikokapitalbedarfe in den einzelnen Risikobereichen
(z.B. Marktpreisrisiko, Adressrisiko, Versicherungstechni-
sches Risiko) und beriicksichtigt somit ein hohes Maf3 an
Abhangigkeit zwischen den Risikobereichen. Erganzend
werden risikobereichsibergreifende Stresstests durchge-
fUhrt.

Bewertung des Gesamtrisikoprofils der W&W-Gruppe
und der W&W AG

Im Jahr 2017 war fir die W&W-Gruppe und die W&W AG
stets eine ausreichende 6konomische und aufsichtsrecht-
liche Risikotragfahigkeit gegeben. Gemal unserem 6ko-
nomischen Risikotragfahigkeitsmodell verfigten wir Uber
ausreichende finanzielle Mittel, um die eingegangenen Ri-
siken mit hoher Sicherheit bedecken zu konnen.

Als Folge der zunehmenden 6konomischen Unsicherheit
(u. a. aufgrund des Brexits und anderer geopolitischer
Entwicklungen, der nicht nachhaltig gelosten EWU-Ver-
schuldungskrise, der Volatilitat am Kapitalmarkt, des an-
haltenden Niedrigzinsniveaus und der Unsicherheit Uber
die weitere Zins- und Credit-Spread-Entwicklung) beste-
hen fir die gesamte Finanzbranche und damit auch fir die
W&W-Gruppe Risiken, die in unseren Szenariorechnungen
zu erheblichen 6konomischen Verlustrisiken und in extre-
men Szenarien durchaus zu existenzbedrohenden Auswir-
kungen fihren konnten. Aus den Verbindungen innerhalb
des Finanzsektors erwachst ein systemisches Risiko ge-
genseitiger Ansteckung, dem sich auch die W&W-Unter-
nehmen naturgemaR nicht vollstandig entziehen kdnnen.

Dem Zinsrisiko kommt innerhalb der W&W-Gruppe wei-
terhin eine herausgehobene Bedeutung zu. Risikomin-
dernde MaBnahmen zur Steuerung der Zinsdanderungs-
und Zinsgarantierisiken der W&W-Gruppe stehen weiter
im Fokus. Ein lang anhaltendes Niedrigzinsniveau kann
die Rentabilitat der kapitalbildenden Lebensversicherun-
gen und der Bausparvertrage erheblich beeintrachtigen.
Hier bestehen bedeutende Risiken aus Zinsgarantien im
Bestand. Andererseits wiirde sich ein schneller, starker
Zinsanstieg ebenfalls negativ auf die Kapitalanlagereser-
ven auswirken.
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Aufgrund der starken Abhangigkeit des Werts des Anlei-
heportfolios der W&W-Gruppe von der weiteren Entwick-
lung der Zinsen und Credit Spreads kommt auch der wei-
teren geldpolitischen Vorgehensweise der EZB hohe Be-
deutung zu. Hinsichtlich des Aktienportfolios der
W&W-Gruppe werden Aktienrisiken vor dem Hintergrund
volatiler Markte durch Sicherungsstrategien gemindert.
Dessen ungeachtet konnen plotzliche und starke Kurs-
rickgange an den Aktienmarkten die Werthaltigkeit des
Aktienportfolios beeintrachtigen.

Die Veranderungen im regulatorischen Umfeld verfolgen
wir aufmerksam, um frihzeitig und flexibel reagieren zu
kénnen. Wir stellen uns den Anforderungen einer verstark-
ten Regulierung, doch binden sie in erheblichem Mafe fi-
nanzielle, technische und personelle Ressourcen und stel-
len somit erhebliche Kosten- und Ertragsrisiken dar.

Neben der Risiko- und Ergebnisdiversifikation nutzen wir
aufgrund der Struktur der W&W-Gruppe in den unter-
schiedlichsten Bereichen Diversifikationseffekte als stra-
tegische Erfolgsfaktoren.

So verfiigen wir nicht zuletzt bedingt durch unser Ge-
schaftsmodell Gber eine gesicherte und diversifizierte
Liquiditatsbasis.

Trotz der lang andauernden Niedrigzinsen und verscharf-
ten regulatorischen Anforderungen hat sich die
W&W-Gruppe eine 6konomische Robustheit erarbeitet.
Diese zeigt sich neben der Ertragsstarke auch in einer
nach wie vor ausgewogenen Risikotragfahigkeit auf Basis
unseres 6konomischen Risikotragfahigkeitsmodells.

Weiterentwicklungen und Ausblick

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

Die Ratingagentur S&P bewertet im Rahmen des Unter-
nehmensratings auch das Risikomanagement der
W&W-Gruppe in Form des Enterprise Risk Management
(ERM). Aktuell bewertet S&P das ERM der W&W-Gruppe
mit der Note ,,strong“. S&P unterstreicht dabei die hohe
Bedeutung des ERM fir die W&W-Gruppe.

Eine systematische Fortentwicklung des bestehenden
gruppenweit einheitlichen Risikomanagements soll auch
kinftig die stabile und nachhaltige Entfaltung der
W&W-Gruppe sichern. Die erreichten Standards in unse-
rem Risikomanagement wollen wir im Geschéftsjahr 2018
kontinuierlich und konsequent ausbauen. Hierfir haben
wir ein anspruchsvolles Entwicklungsprogramm mit einer
Reihe von MaBBnahmen und Projekten entlang unseres Ri-
sikomanagementprozesses definiert.
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Dabei fokussieren wir uns auf folgende Themen:

Weiterentwicklung der Modelle im unternehmensinter-
nen und regulatorischen Kontext.

Weitere Optimierung und Beschleunigung von Prozessen
und Methoden zur Risikosteuerung.

Anpassung des Risikomanagements an sich wandelnde
regulatorischen Anforderungen.

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

Merkmale des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems bezogen auf den
(Konzern-)Rechnungslegungsprozess

(Bericht geman §§ 289 Abs. 4, 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess als
integraler Bestandteil des Risikomanagements des W&W-
Konzerns umfasst die Grundsatze, Verfahren und Maf3-
nahmen zur

Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der
Geschaftstatigkeit (hierzu gehort auch der Schutz
des Vermogens, einschlieBlich der Verhinderung und
Aufdeckung von Vermdgensschadigungen),

OrdnungsmaBigkeit und Verlasslichkeit der internen
und externen Rechnungslegung (IFRS bzw. HGB) sowie

Einhaltung der fir den W&W-Konzern bzw. der
W&W AG maBgeblichen rechtlichen Vorschriften.

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

Der Vorstand hat insbesondere die Abteilungen Risk, Com-
pliance und Datenmanagement und Konzernrechnungs-
wesen mit der Verantwortlichkeit fir das interne Kontroll-
und Risikomanagementsystem im W&W-Konzern betraut.
Ferner hat er die Uber ein Geschaftsbesorgungsverhaltnis
der Wirttembergische Versicherung AG unterstellten Ab-
teilungen Controlling/Risikomanagement und Rechnungs-
wesen mit der Durchfihrung des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems in der W&W AG beauftragt.

Uber eine fest definierte Filhrungs- und Berichtsorganisa-
tion sind die Gesellschaften eingebunden. Der IFRS-Kon-
zernabschluss und Teile des zusammengefassten Lagebe-



richts werden insbesondere von der Abteilung Konzern-
rechnungswesen erstellt. Der Jahresabschluss der

W&W AG und Teile des zusammengefassten Lageberichts
werden Uber ein Geschaftsbesorgungsverhaltnis insbe-
sondere von der Abteilung Rechnungswesen der Wirt-
tembergische Versicherung AG erstellt.

Als Teil des internen Kontrollsystems prift die Konzernre-
vision risikoorientiert und prozessunabhangig die Wirk-
samkeit und Angemessenheit des Risikomanagementsys-
tems und des internen Kontrollsystems.

Auch der Aufsichtsrat und vor allem der Priifungsaus-
schuss Ubernehmen eigenstandige Prifungstatigkeiten im
W&W-Konzern und der W&W AG. Ferner prift der Ab-
schlussprifer prozessunabhangig den Konzernabschluss,
den Jahresabschluss sowie den zusammengefassten La-
gebericht.

Im W&W-Konzern und in der W&W AG sind organisatori-
sche MaBnahmen getroffen bzw. Verfahren implementiert,
die die Uberwachung und Steuerung von Risiken im Hin-
blick auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess bzw.
die OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung sicherstel-
len sollen. Es werden solche Komponenten des internen
Kontroll- und Risikomanagementsystems als wesentlich
erachtet, die die Regelungskonformitat des Konzern- und
Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts beeinflussen kénnen. Die wesentlichen Komponen-
ten sind:

IT-Anwendung zur Abbildung und Dokumentation in-
terner Kontrollen, UberwachungsmaBnahmen und Ef-
fektivitatstests bezogen auf den (Konzern-)Rechnungs-
legungsprozess,

IT-Anwendung zur Sicherstellung des (Konzern-)Ab-
schlusserstellungsprozesses,

Organisationshandbicher, Richtlinien zur internen und
externen Rechnungslegung sowie Bilanzierungsanwei-
sungen,

angemessene quantitative und qualitative Personal-
ausstattung bezogen auf den (Konzern-) Rechnungsle-
gungsprozess,

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

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

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

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

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

Fir die Vollstandigkeit und Richtigkeit der standardisier-
ten Berichtspakete sind die jeweiligen Gesellschaften ver-
antwortlich. AnschlieBend werden die standardisierten
Berichtspakete zentral durch die Abteilung Konzernrech-
nungswesen in einer Systemldsung erfasst und einer Vali-
dierung unterzogen.

In dieser Systemldosung 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 einschlieBlich der
guantitativen Anhangangaben werden im Wesentlichen
aus dieser Systemlosung generiert.
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Prognosebericht

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

Gesamtwirtschaftliche Prognose

Der konjunkturelle Ausblick 2018 fir Deutschland und die
EWU bleibt freundlich. Die Wachstumsprognosen fir 2018
liegen inzwischen bei Gber 2%. So prognostiziert die
Deutsche Bundesbank fiir 2018 eine Wachstumsrate der
deutschen Wirtschaft von 2,5% und damit einen unveran-
derten Anstieg der Wirtschaftsleistung.

Wichtigste Wachstumsstitze in Deutschland ist der pri-
vate Konsum. Obwohl in der zweiten Jahreshalfte 2018
ein leichter Anstieg der Inflation zu erwarten ist, rechnen
wir damit, dass etwaige RealeinkommenseinbuBBen durch
ein wieder hoheres Lohnwachstum ausgeglichen werden.
Die private Konsumnachfrage dirfte wieder fir rund zwei
Drittel des Wachstums verantwortlich sein. Zweite groBBe
Konjunkturstitze werden die Investitionen sein. Die Bau-
investitionen in den Ballungsgebieten weisen bereits seit
langerer Zeit hohe Wachstumsraten aus. Fir 2018 ist nun
eine Verlangsamung der Baudynamik zu erwarten. Als
Grinde hierfir sind der Mangel an Bauland sowie die
durch den Preisanstieg gedrickte Nachfrage zu nennen.
Die Investitionen dirften 2018 fir rund ein Drittel des
Wirtschaftswachstums in Deutschland stehen. Der Au-
Benhandel dirfte wie schon im Vorjahr nicht ausgepragt
zum Wachstum beitragen.

Kapitalmarkte
Anleihemadrkte

An der negativen Verzinsung kurz laufender Bundesanlei-
hen dirfte sich vorerst wenig dndern. Frihestens gegen
Jahresende kdonnten die Renditen im kurzfristigen Lauf-
zeitenbereich steigen. Im langfristigen Laufzeitenbereich
rechnen wir mit einem etwas kraftigeren Zinsanstieg,
ohne dass ein Ende der historischen Niedrigzinsphase zu
erwarten ist. Zeichnet sich im Jahresverlauf ein Ende der
Niedrigzinspolitik der EZB ab, kdnnten ein stabiler Wachs-
tumsausblick, eine zumindest leicht steigende Inflation
sowie entsprechende Vorgaben des US-Anleihemarkts
ihre Wirkung entfalten und zu einem Renditeanstieg fih-
ren. Durch den erwarteten starkeren Anstieg der langfris-
tigen Zinsen wird die Steilheit der Zinsstrukturkurve noch
einmal etwas zunehmen. Voraussetzung fir dieses Szena-
rio ist jedoch, dass die politische Lage stabil bleibt. Aktuell
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erscheint die Prognose eines allmahlichen und im Aus-
maf begrenzten Zinsanstiegs am wahrscheinlichsten.

Aktienmarkte

Die fundamentalen 6konomischen Aussichten bleiben fir
die europdischen Aktienmarkte auch 2018 freundlich. Ein
anhaltend dynamisches Wirtschaftswachstum ermdglicht
den Unternehmen eine Ausweitung ihrer Gewinne, was
sich wiederum positiv auf die Aktienkursentwicklung aus-
wirken sollte. Da auBerdem Anleihen aufgrund der Nied-
rigzinsphase weiterhin keine attraktive Anlagealternative
darstellen werden, dirfte das Interesse an Aktien hoch
bleiben. Alle diese Faktoren sprechen fir zumindest mo-
derate Aktienkursgewinne. Allerdings bleiben die politi-
schen Risiken in Form einer moglicherweise belastenden
Politik der US-Regierung (insbesondere Handelspolitik),
unginstiger Wahlergebnisse in wichtigen EWU-Landern
(z.B. Italien) oder schwieriger EU-Austrittsverhandlungen
mit GroBbritannien hoch, sodass es an den Aktienmarkten
jederzeit zu zumindest temporaren Kursrickgangen kom-
men konnte.

Branchenausblick
Geschiéftsfeld BausparBank

Das Bausparneugeschéft wird sich unserer Einschatzung
nach im Jahr 2018 voraussichtlich positiv entwickeln. Vor
dem Hintergrund eines steigenden Zinsniveaus wird Bau-
sparen als Zinsabsicherung attraktiver. Gleichzeitig ge-
winnt es fur die erforderliche Eigenkapitalbildung der
Bauherren im Rahmen von regulatorischen Anforderun-
gen bei Immobilienfinanzierungen an Bedeutung.

Fir das Baufinanzierungsvolumen wird eine Seitwartsbe-
wegung auf dem hohen Ausgangsniveau erwartet.

Zwar besteht weiterhin ein Nachfrageiberhang nach
Wohnraum, der jedoch aufgrund seiner regionalen Kon-
zentration nur sukzessive beseitigt werden kann. Die
Wohnungsbautatigkeit sollte sich 2018 auf dem Niveau
des Vorjahres bewegen. Das Transaktionsvolumen ge-
brauchter Wohnimmobilien sollte steigen. Auch die wei-
terhin niedrigen Hypothekenzinsen und giinstige Konditi-
onen fir Modernisierungsdarlehen werden das Baufinan-
zierungsneugeschaft stitzen. Begrenzend wirken ein an-
haltender Mangel an Bauland, langwierige Baugenehmi-
gungsverfahren sowie fortbestehende Kapazitatseng-
passe in verschiedenen Baugewerken. Infolgedessen wer-
den weiter steigende Immobilienpreise in den Regionen
mit hoher Nachfrage das Baufinanzierungsvolumen im
Markt erhohen. Dampfend wird ein hoher Anteil an Kapi-
talanlegern wirken. Im Vergleich zu Selbstnutzern werden
diese oft mit hoheren Eigenkapitalanteilen finanzieren.



FiUr 2018 erwarten wir fur das Privatkundengeschaft wei-
terhin ein dynamisches Marktumfeld, wobei branchen-
fremde Wettbewerber weiterhin fir neue Impulse zum
Beispiel bei mobilen Bezahlsystemen sorgen dirften. Das
klassische Filialnetz von Banken wird auch kinftig unter
Druck stehen, und Besucherzahlen werden hinsichtlich
standardisierter Bankgeschafte unserer Einschatzung
nach zurickgehen. Mit einer Zunahme rechnen wir hinge-
gen bei Online- und insbesondere Mobile-Bankgeschaf-
ten, gerade auch durch Wettbewerber, die ihr Leistungs-
angebot nur noch mobil anbieten. Grundsatzlich wird die
Kundenerwartung an eine einfache Bedienung, komfor-
table Benutzerfihrung und standige Verfigbarkeit die
kiUnftigen Prozesse und Entwicklungen pragen. Die an-
dauernde Niedrigzinsphase bei gleichzeitig steigenden re-
gulatorischen Anforderungen stellt die Bankenbranche
dariber hinaus weiterhin vor Herausforderungen.

Geschaftsfeld Versicherung

Eine groBe Herausforderung fir die Lebensversicherungs-
branche bleibt auch 2018 das fortdauernde Niedrigzins-
umfeld. Der Gesamtverband der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft e. V. (GDV) erwartet fir 2018 einen leich-
ten Anstieg des Neugeschéfts aus laufenden Beitragen
und einen geringen Rickgang des Einmalbeitragsge-
schafts. Insgesamt wird ein leichtes Minus der Beitrags-
einnahmen erwartet.

Auf dem Schaden-/Unfallversicherungsmarkt herrschen
optimistische Erwartungen zur Geschaftsentwicklung im
Jahr 2018. Die gute wirtschaftliche Entwicklung der priva-
ten Haushalte, reale Kaufkraftgewinne sowie das positive
globale konjunkturelle Umfeld werden sich im kommen-
den Geschaftsjahr ginstig auf die Nachfrage auswirken.
FUr das Jahr 2018 erwartet der GDV eine Steigerung des
Beitragsaufkommens von insgesamt 3,0 %.

Unternehmensprognosen

Die folgenden Prognosen betreffen das kommende Ge-
schaftsjahr und basieren auf den Einschatzungen im Kapi-
tel ,,Gesamtwirtschaftliche Prognose*. Fir die Unterneh-
mensprognosen gingen wir in unseren Planungspramis-
sen von moderat ansteigenden Zinsen und Aktienkursen
aus.

Kinftige Geschaftsentwicklung W&W-Konzern (IFRS)
Im Folgenden gehen wir zunachst auf die Prognosen fiur
die einzelnen Segmente ein. Danach fassen wir in der Ge-
samtaussage die erwartete kiinftige Entwicklung des
Konzerns zusammen.

Segment BausparBank

Unsere Bauspar- und Finanzierungsprodukte profitieren
weiterhin von der hohen Attraktivitat der Wohnimmobilien

als Anlage- und Vorsorgeform. Deshalb und durch die im
Jahr 2017 positive Entwicklung gegeniber dem Markt er-
warten wir, dass das Netto-Neugeschaft Bausparen 2018
moderat Uber dem Niveau von 2017 liegen wird. Beim
Neugeschaft Baufinanzierung (Annahmen) gehen wir 2018
von einer deutlich positiven Entwicklung aus.

Die erfolgte Bindelung des Baufinanzierungsgeschafts
und die damit verbundenen Effizienzsteigerungen entlas-
ten die Verwaltungsaufwendungen im Geschaftsjahr 2018.
Dariber hinaus kénnte die potenzielle VerduBerung der
Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank zu einem Wegfall von
Kosten fUhren. Insgesamt erwarten wir deutlich sinkende
Verwaltungsaufwendungen.

FUr 2018 erwarten wir ein Segmentergebnis nach Steuern,
das deutlich Uber dem Vorjahresniveau liegen wird.

Segment Personenversicherung

Im weiter anhaltenden Niedrigzinsumfeld gewinnen in der
Lebensversicherungsbranche Produkte ohne Garantiezins
und fondsgebundene Produkte zunehmend an Bedeutung.
Daher legen wir unseren Fokus auf den Absatz weitestge-
hend zinsunabhangiger sowie ertragsstarker und damit
moderner Produkte. Hierbei wollen wir insbesondere die
betriebliche Altersvorsorge forcieren. Wir planen, die Bei-
tragssumme fir das Neugeschaft im Segment Personen-
versicherung im Jahr 2018 deutlich zu steigern.

Bei den Verwaltungsaufwendungen gehen wir 2018 von
einer leichten Erhohung gegeniber 2017 aus.

Wir erwarten 2018 ein Segmentergebnis nach Steuern
zwischen 20 Mio € und 50 Mio €.

Segment Schaden-/Unfallversicherung

In der Kompositversicherung streben wir weiterhin ver-
starkt den Absatz von Privat- und Firmenkundenversiche-
rungen an. Fur das Jahr 2018 erwarten wir einen leichten
Anstieg des Neugeschafts (JBB) im Vergleich zum Vorjah-
resniveau.

Die Verwaltungsaufwendungen werden sich voraussicht-
lich auf dem Niveau des Vorjahres bewegen.

Das Segmentergebnis nach Steuern erwarten wir deutlich
unter dem hohen Niveau von 2017.

Gesamtaussage W&W-Konzern

Mit ,,W&W Besser!“ stehen der Nutzen fir den Kunden
und das einmalige W&W-Konzept der Vorsorge aus einer
Hand noch starker im Mittelpunkt. Vor diesem Hinter-
grund mdéchten wir auch in Zukunft weiterhin mindestens
6 Mio Kunden im W&W-Konzern betreuen.
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Auch im Geschaftsjahr 2018 werden wir weiter in die digi-
tale Transformation investieren. Die zusatzlichen Investiti-
onen werden die Verwaltungsaufwendungen des W&W-
Konzerns beeinflussen. Insgesamt erwarten wir die Ver-
waltungsaufwendungen auf dem Niveau des Vorjahres.

Aufgrund von zusatzlichen Investitionen, vor allem fir die
digitale Transformation, wird der Konzern-Jahresiber-
schuss 2018 den Vorjahreswert nicht erreichen. Wir er-
warten jedoch, dass der Konzern-Jahresiberschuss min-
destens 200 Mio € betragen wird. Am langfristigen Ziel
eines Konzern-Jahresiberschusses von 220 bis

250 Mio € halten wir unverandert fest.

Weitere Informationen zur Strategie des W&W-Konzerns
und zum Produktmix kénnen dem Kapitel Grundlagen des
Konzerns, Abschnitt Geschaftsmodell, entnommen wer-
den.

Unser Liquiditadtsmanagement ist darauf ausgerichtet, un-
seren finanziellen Verpflichtungen jederzeit und dauerhaft
nachzukommen. Die Liquiditatsplanung zeigt, dass uns
auch 2018 stets ausreichende Liquiditat bereitsteht. Wei-
tere Informationen zur Liquiditatslage enthalt der Chan-
cen- und Risikobericht im Abschnitt Liquiditatsrisiken.

Chancen und Risiken stellen insbesondere die Entwick-
lung der Zinsen sowie der Schaden dar. Des Weiteren
kénnten die Entwicklungen der Kapitalmarkte, der Kon-
junktur oder des politischen Umfelds den W&W-Konzern
positiv und negativ beeinflussen. Weitere Chancen bieten
die strategische Ausrichtung der einzelnen Segmente,
neue innovative Produkte und Geschaftsmodelle, weitere
Absatzkanale, zusatzliche Kostenoptimierungen sowie die
Erh6hung der Vorsorgebereitschaft unserer Kunden. Zu-
satzliche Risiken ergeben sich aus moglichen Adressaus-
fallen und erhohten regulatorischen oder gesetzlichen
Anforderungen. Weitere Informationen zu Chancen und
Risiken im W&W-Konzern enthalt der Chancen- und Risi-
kobericht.

Kinftige Geschaftsentwicklung W&W AG (HGB)

Das Ergebnis nach Steuern der W&W AG wird aufgrund
ihrer Struktur als Holdinggesellschaft von den Dividenden
und Ergebnisabfihrungen der Tochterunternehmen und
Beteiligungen bestimmt. Fir 2018 rechnen wir mit einem
Ergebnis nach Steuern zwischen 70 und 90 Mio €.

Chancen und Risiken fur die W&W AG ergeben sich insbe-
sondere aus der Ergebnisentwicklung der Tochterunter-
nehmen und Beteiligungen sowie deren Wertansatzen im
Jahresabschluss der W&W AG. Dariber hinaus beeinflus-
sen direkt gehaltene Kapitalanlagen und die Schaden-
oder Kostenentwicklung die W&W AG. Die Chancen und
Risiken der wesentlichen Tochtergesellschaften werden in
den Segmentprognosen erlautert.
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Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

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

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

Eine Gewahr kdonnen wir fir die zukunftsgerichteten An-
gaben daher nicht Ubernehmen. Eine Verpflichtung, Zu-
kunftsaussagen an die tatsachlichen Ergebnisse anzupas-
sen und sie zu aktualisieren, besteht nicht.



Sonstige Angaben

Angaben geman §§289a Abs. 1und 315a Abs. 1 HGB

Gemal §§289a Abs. 1und 315a Abs. 1 HGB sind - soweit
fUr die Wistenrot & Wirttembergische AG relevant - fol-
gende Aussagen zum 31. Dezember 2017 zu machen:

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das Grundkapital der Wistenrot & Wirttembergische AG
in Hohe von 490 311 035,60 € ist eingeteilt in 93 749 720
voll eingezahlte Namensstickaktien.

Insgesamt sind 102 711 Aktien vom Stimmrechtsaus-
schlussi.S. d. §136 Abs. 1 AktG erfasst, da Aufsichtsrats-
und Vorstandsmitglieder Inhaber dieser Aktien sind. Die
Gesamtzahl der von der Wistenrot & Wirttembergi-
sche AG gehaltenen eigenen Aktien belauft sich auf

198 765. Aus eigenen Aktien stehen der Wistenrot &
Wirttembergische AG gem. § 71b AktG keine Rechte zu.
Eine Gesamtzahl von 159 235 Mitarbeiteraktien ist einer
VerauBerungsbeschrankung unterworfen. Davon 85 220
Mitarbeiteraktien bis zum April/Mai 2019 und 74 015 Mit-
arbeiteraktien bis zum April/Mai 2020. Die VerduBerungs-
beschrankung beginnt mit dem Tag der Einbuchung der
erworbenen Mitarbeiteraktien auf dem Depot des Mitar-
beiters. Weitergehende Beschrankungen, die Stimmrechte
oder die Ubertragung der Namensaktien betreffen, beste-
hen nicht. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversammlung
eine Stimme. Die Anteile der Aktionare am Gewinn der
Gesellschaft bestimmen sich nach ihrem Anteil am
Grundkapital (§ 60 AktG). Bei einer Erhohung des Grund-
kapitals kann die Gewinnbeteiligung neuer Aktien abwei-
chend von § 60 Abs. 2 AktG bestimmt werden.

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

Die Wistenrot Holding AG halt 39,91% und die WS Hol-
ding AG 26,40 % an der Wistenrot & Wirttembergi-

sche AG. Weiterer GroBaktionar ist mit 10 % der Anteile
die Horus Finanzholding GmbH. 0,21% der Anteile sind ei-
gene Aktien.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verlei-
hen, existieren nicht. Stimmrechtsmechanismen bei Ar-
beitnehmerbeteiligungen bestehen nicht.

Bestimmungen Uber die Ernennung und Abberufung
von Vorstandsmitgliedern sowie iiber die Anderung
der Satzung

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vor-
stands erfolgt gemaB §6 Abs. 1 der Satzung, §§ 84, 85
AktG in Verbindung mit § 31 MitbestG sowie §§24, 47
VAG. Satzungsanderungen erfolgen grundsatzlich nach
§§124 Abs. 2 Satz 3,133 Abs. 1,179 ff. AktG. GemaB §18

Abs. 2 der Satzung in Verbindung mit §179 Abs. 2 Satz 2
AktG werden Satzungsanderungsbeschlisse der Haupt-
versammlung jedoch mit einfacher Mehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst, falls
nicht das Gesetz - wie fir eine Anderung des Unterneh-
mensgegenstands - zwingend etwas anderes vorschreibt.
GemanB §179 Abs. 1 Satz 2 AktG in Verbindung mit §10 Abs.
10 der Satzung ist der Aufsichtsrat ermachtigt, Satzungs-
anderungen, die nur die Fassung betreffen, zu beschlie-
Ben. Der Vorstand verfigt Uber keine Uber die allgemeinen
gesetzlichen Aufgaben und Berechtigungen eines Vor-
stands nach deutschem Aktienrecht hinausgehenden Be-
fugnisse.

Befugnisse des Vorstands zur Aktienausgabe
Genehmigtes Kapital 2014

GemaB §5 Abs. 5 der Satzung ist der Vorstand fir die
Dauer von finf Jahren bis zum 30. Juni 2019 ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der
Gesellschaft durch Ausgabe neuer, auf den Namen lauten-
der Stickaktien einmalig oder mehrmalig, insgesamt je-
doch um hochstens 100 000 000,00 € gegen Bar-
und/oder Sacheinlage zu erhohen (Genehmigtes Kapital
2014). Dabei steht den Aktionaren ein gesetzliches
Bezugsrecht zu. Den Aktionaren kann das gesetzliche
Bezugsrecht auch in der Weise eingeraumt werden, dass
die neuen Aktien von einem oder mehreren Kreditinstitu-
ten mit der Verpflichtung Ubernommen werden, sie den
Aktiondaren zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugs-
recht). Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare
in den folgenden Fallen auszuschlieBen:

fUr Spitzenbetrage, oder

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

wenn die neuen Aktien geman §186 Abs. 3 Satz 4 AktG
gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebetrag ausgege-
ben werden, der den Borsenpreis der bereits borsenno-
tierten Aktien nicht wesentlich unterschreitet und der
anteilige Betrag der neuen Aktien am Grundkapital
zehn von Hundert (10 %) des Grundkapitals zum Zeit-
punkt der Eintragung dieser Ermachtigung in das Han-
delsregister oder - falls geringer - zum jeweiligen Zeit-
punkt der Ausibung der Ermachtigung nicht Gber-
steigt. Auf die 10-%-Grenze sind sonstige Aktien anzu-
rechnen, die von der Gesellschaft wahrend der Laufzeit
dieser Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugs-
rechts gemaR oder entsprechend §186 Abs. 3 Satz 4
AktG im Rahmen einer Barkapitalerhéhung neu ausge-
geben oder nach Ruckerwerb verduBert worden sind.
Auf die 10-%-Grenze sind ferner Aktien anzurechnen, in
Bezug auf die aufgrund von Schuldverschreibungen
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oder Genussrechten mit Wandel- oder Optionsrechten
bzw. -pflichten bzw. Aktienlieferungsrechten der Ge-
sellschaft, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachti-
gung unter Ausschluss des Bezugsrechts geman §221
Abs. 4 Satz 2i.V. m. §186 Abs. 3 Satz 4 AktG von der
Gesellschaft oder deren nachgeordneten Konzernun-
ternehmen ausgegeben worden sind, ein Options- oder
Wandlungsrecht, eine Wandlungs- oder Optionspflicht
oder zugunsten der Gesellschaft ein Aktienlieferungs-
recht besteht, oder

soweit es erforderlich ist, um Inhabern von Options-
rechten und Glaubigern von Wandelschuldverschrei-
bungen oder -genussrechten, die von der Gesellschaft
oder deren nachgeordneten Konzernunternehmen aus-
gegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in
dem Umfang zu gewéahren, wie es ihnen nach Ausiibung
der Options- oder Wandlungsrechte bzw. nach der Aus-
Ubung von Aktienlieferungsrechten oder der Erfillung
von Wandlungs- oder Optionspflichten zustinde.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats weitere Einzelheiten der Kapitalerhohung und
ihrer Durchfihrung, insbesondere den Ausgabebetrag und
die fUr die neuen Stiickaktien zu leistende Einlage, festzu-
setzen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung der
Satzung jeweils nach Durchfihrung einer ErhGhung des
Grundkapitals aus dem Genehmigten Kapital 2014 ent-
sprechend der jeweiligen Erhéhung des Grundkapitals
sowie nach Ablauf der Ermachtigungsfrist anzupassen.

Bedingtes Kapital 2014/Erméachtigung zur Ausgabe
von Options-, Wandelschuldverschreibungen,
Genussrechten, Gewinnschuldverschreibungen oder
einer Kombination dieser Instrumente

Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014
wurde der Vorstand bis zum 27. Mai 2019 zur Ausgabe von
Options-, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten,
Gewinnschuldverschreibungen oder einer Kombination
dieser Instrumente ermachtigt. §5 Abs. 6 der Satzung
sieht entsprechend vor, dass das Grundkapital der Wis-
tenrot & Wirttembergische AG um bis zu nominal

240 000 003,46 €, eingeteilt in bis zu 45 889 102 auf den
Namen lautende Stickaktien, bedingt erhoht ist (Beding-
tes Kapital 2014). Die bedingte Kapitalerhohung wird nur
durchgefihrt, soweit:

die Inhaber oder Glaubiger von Options- bzw. Wand-
lungsrechten oder die zur Optionsausiibung bzw.
Wandlung Verpflichteten aus Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder ei-
nem nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesell-
schaft aufgrund der Erméachtigung des Vorstands durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 bis
zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von der Gesellschaft
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garantiert werden, von ihren Options- bzw. Wandlungs-
rechten Gebrauch machen oder

die Inhaber oder Glaubiger von Schuldverschreibungen
oder Genussrechten, die von der Gesellschaft oder ei-
nem nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesell-
schaft aufgrund der Erméachtigung des Vorstands durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 bis
zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von der Gesellschaft
garantiert werden, zur Optionsausibung bzw. Wandlung
verpflichtet sind und diese Verpflichtung erfillen oder

die Gesellschaft ein Wahlrecht ausibt, an die Inhaber
oder Glaubiger von Schuldverschreibungen oder Ge-
nussrechten, die von der Gesellschaft oder einem
nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesell-
schaft aufgrund der Erméachtigung des Vorstands durch
Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 bis
zum 27. Mai 2019 begeben bzw. von der Gesellschaft
garantiert werden, ganz oder teilweise anstelle der
Zahlung des falligen Geldbetrags Aktien der Gesell-
schaft zu liefern,

und soweit nicht ein Barausgleich gewahrt oder eigene
Aktien oder Aktien einer anderen borsennotierten Gesell-
schaft zur Bedienung eingesetzt werden. Die Ausgabe der
neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaBgabe des Ermachti-
gungsbeschlusses vom 28. Mai 2014 jeweils zu bestim-
menden Options- bzw. Wandlungspreis bzw. zu dem nach
Mafgabe des im Ermachtigungsbeschluss vom 28. Mai
2014 bestimmten niedrigeren Ausgabebetrag. Die neuen
Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, in
dem sie entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist so-
weit rechtlich zulassig ermachtigt, fir den Fall, dass im
Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien noch kein Be-
schluss Uber die Verwendung des Gewinns fir das dem
Jahr der Ausgabe unmittelbar vorausgehende Geschafts-
jahr gefasst worden ist, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
festzulegen, dass die neuen Aktien vom Beginn des dem
Jahr der Ausgabe unmittelbar vorausgehenden Ge-
schéftsjahres an am Gewinn teilnehmen. Der Vorstand ist
ferner erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die
weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten
Kapitalerhohung festzusetzen. Von der Ermachtigung
durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014
zur Ausgabe von Schuldverschreibungen oder Genuss-
rechten darf nur Gebrauch gemacht werden, wenn die
Schuldverschreibungen oder Genussrechte so ausgestal-
tet sind, dass das Kapital, das fur sie eingezahlt wird, die
im Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermachtigung geltenden
aufsichtsrechtlichen Anforderungen fir die Anerkennung
als Eigenmittel auf Ebene der Gesellschaft und/oder auf
Gruppenebene und/oder auf Ebene eines Finanzkonglo-
merats erfillt und die etwaigen aufsichtsrechtlich zuldssi-
gen Aufnahmegrenzen nicht Uberschreitet. Ferner darf
von der Erméachtigung durch Hauptversammlungsbe-
schluss vom 28. Mai 2014 im Wege der Begebung von
Schuldverschreibungen sowie von Genussrechten durch



nachgeordnete Konzernunternehmen und ihrer Garantie
durch die Gesellschaft nur Gebrauch gemacht werden,
wenn dies nach den insofern jeweils maBgeblichen auf-
sichtsrechtlichen Bestimmungen zulassig ist.

Kontrollwechselbezogene Vereinbarungen

Wesentliche Vereinbarungen der Wistenrot & Wirttem-
bergische AG sowie der Wistenrot & Wirttembergi-

sche AG als Mutterunternehmen, die unter der Bedingung
eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots
stehen, bestehen nicht.

Kontrollwechselbezogene
Entschadigungsvereinbarungen

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

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die Wustenrot Holding AG halt 39,91% und die WS Hol-
ding AG 26,40 % der Anteile. Beide Holding-Gesellschaften
befinden sich im Alleineigentum der Wiistenrot Stiftung.

Mit verschiedenen Konzernunternehmen bestehen enge
Beziehungen aufgrund von Dienstleistungs- und Funkti-
onsausgliederungs-Vertragen. Sie regeln die ganz oder
teilweise Ubertragenen Dienstleistungen einschlieBlich
einer angemessenen Vergitung. Die Vergiutung der W&W
Asset Management GmbH erfolgt volumenabhangig.

Vergitungsbericht

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

Grundziige des Vergitungssystems des Vorstands

Das Vergiitungssystem fiir den Vorstand einschlieBlich
der wesentlichen Vertragselemente wird vom Aufsichts-
ratsplenum beschlossen. Der Vergitungskontroll- und
Personalausschuss fihrt alle fir den Beschluss notwendi-
gen Vorbereitungen durch. Das Aufsichtsratsplenum prift
das Vergitungssystem mindestens einmal jahrlich.

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

Die erfolgsabhangige Tantieme ist an ein Zielvereinba-
rungssystem gekoppelt. Die fir ein abgelaufenes Ge-
schéftsjahr zugeteilte Hohe der Tantieme eines Vor-
standsmitglieds hangt von der jeweiligen Erreichung der
betreffenden Unternehmensziele und Individualziele ab.
Die Bandbreite der relevanten Zielerreichung liegt zwi-
schen 0% und 140 %. Die Unternehmensziele entspre-
chen der vom Aufsichtsrat der W&W AG verabschiedeten
Jahresplanung. Die Individualziele werden zwischen dem
einzelnen Vorstandsmitglied und dem Aufsichtsrat abge-
stimmt. Das gesamte Konzept erlaubt eine erfolgsabhan-
gige und an operationalen ZielgréBRen orientierte Bemes-
sung des variablen Vergitungsbestandteils und somit eine
in angemessenem MafBe leistungsorientierte Vergitung.

Die fir die Zielvereinbarungen 2017 geltenden ZielgroBen
klassifizieren sich in kurz-, mittel- und langfristige Ziele
und richten sich nach Kennzahlen wie Jahresergebnis
Konzern, Verwaltungsaufwendungen, Neukunden, Kun-
denzufriedenheit - Net Promoter Score sowie individuel-
len Zielen. Die Gewichtung der ZielgroBen innerhalb der
erfolgsabhangigen Vergitung ist durch verstarkte Beriick-
sichtigung von Komponenten mit mehrjahriger Anreizwir-
kung auf Nachhaltigkeit ausgerichtet.

Die Auszahlung der erfolgsabhangigen Vergitung erfolgt
teilweise gestreckt und zwar bis zur Auszahlung der er-
folgsabhangigen Vergitung des Geschaftsjahres 2016 im
Jahr 2017 wie folgt: 50 % werden im Folgejahr nach Fest-
stellung des Zielerreichungsgrades sofort ausgezahlt, die
anderen 50 % des erfolgsabhangigen Vergitungsbestand-
teils werden Uber einen Zeitraum von drei Jahren zurick-
behalten und unter den Vorbehalt von Verfallsklauseln
gestellt. Ab der Auszahlung erfolgsabhédngigen Tantieme
des Geschéftsjahres 2017 im Jahr 2018 werden 60 % Uber
einen Zeitraum von drei Jahren zurickgehalten. Die Aus-
zahlung des zurickgehaltenen Betrages erfolgt nur, wenn
der W&W-Konzern in den betreffenden drei Jahren ein
durchschnittliches IFRS-Ergebnis nach Steuern von min-
destens 100 Mio € pro Jahrund in keinem der drei Jahre
einen Verlust ausweist. Liegt das durchschnittliche Kon-
zernergebnis unterhalb der Schwelle von 100 Mio € pro
Jahr oder weist der Konzern in einem oder mehreren Jahren
einen Verlust aus, verfallt der zurickgehaltene Betrag fir
das betreffende Geschaftsjahr endgiltig und vollstandig.

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

Die Dienstvertrage sind jeweils fir den Zeitraum der
Bestellung abgeschlossen. Der Dienstvertrag von

Dr. Michael Gutjahr kann von beiden Seiten mit einer Frist
von einem Jahr gekiindigt werden, da das Vorstandsmit-
glied das 60. Lebensjahr vollendet hat. DarUber hinaus ist
nur eine auBerordentliche Kindigung moglich.

Als Nebenleistungen erhalten die Vorstande in der Regel
einen Dienstwagen, eine Gruppenunfallversicherung so-
wie eine Reisegepéackversicherung.
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Die W&W AG hat gemanB aktienrechtlichen Anforderungen
eine Versicherung zur Absicherung jedes Vorstandsmit-
glieds 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 Vergitung des Vorstandsmit-
glieds vor.

Mit allen Vorstandsmitgliedern sind Abfindungs-Caps fir
den Fall der vorzeitigen Vertragsbeendigung ohne wichti-
gen Grund vereinbart. In diesem Fall entsprechen die Zah-
lungen an die Vorstandsmitglieder einschlieBlich Neben-
leistungen jeweils maximal dem Wert von zwei Jahresver-
gUtungen (Abfindungs-Cap) und Uberschreiten nicht die
Vergitung fir die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages.
MaBgebend fir die Berechnung des Abfindungs-Caps ist
die gesamte fir das Kalenderjahr gezahlte Vergitung
(Festgehalt, Zulage und erfolgsabhangige Tantieme), die
dem Kalenderjahr, in dem die Vorstandstatigkeit endet,
vorausging.

Die Altersversorgung von Dr. Michael Gutjahr besteht aus
einer seinerzeit Ublichen leistungsorientierten Versor-
gungszusage in Form eines Festbetrages. Die Altersver-
sorgung von Jirgen A. Junker und Jens Wieland erfolgt
Uber eine beitragsorientierte Versorgungszusage. Die bei-
tragsorientierte Versorgungszusage ist an eine Rickde-
ckungsversicherung gekoppelt. Der Jahresbeitrag betragt
23% des pensionsberechtigten Festgehalts. Jirgen A.
Junker erhilt ein Uberbrickungsgeld in Héhe von

200 Tsd € p.a., wenn sein Anstellungsverhaltnis nach Ab-
lauf der ersten Amtszeit endet, es sei denn, er hat eine
ihm angebotene Verlangerung des Anstellungsvertrages
zu gleichen oder fir ihn ginstigeren Bedingungen abge-
lehnt, oder die Nichtverlangerung beruht auf einem von
ihm zu vertretenden wichtigen Grund im Sinne von § 626
BGB. Das Ubergangsgeld ist bis zur Vollendung des

65. Lebensjahres von Jurgen A. Junker zu zahlen, langs-
tens aber bis zum Ende des Monats, ab dem er erstmals
Leistungen der gesetzlichen Rentenversicherung oder be-
triebliche Versorgungsleistungen von der Gesellschaft er-
halt. Anderweitiger Verdienst aufgrund einer neuen Tatig-
keit wird auf das Ubergangsgeld angerechnet, allerdings
nur insoweit, als der anderweitige Verdienst einen Betrag
in Hohe von 300 Tsd € p.a. Ubersteigt.

Das Ruhegehalt wird grundsatzlich mit Vollendung des
65. Lebensjahres gewahrt, bei Dr. Michael Gutjahr auch
bei vorzeitigem Ausscheiden ab dem 61. Lebensjahr. Das
Ruhegehalt wird ebenfalls gewahrt im Falle der Dienstun-
fahigkeit.

Bei Dr. Michael Gutjahr erhoht sich das Ruhegehalt je-
weils um die Prozentpunkte, um die die Tarifgehalter der
hochsten Tarifgruppe fir das private Versicherungsge-
werbe erhoht werden. Nach Beginn der Zahlung der Ver-
sorgungsbezige ist die Erhéhung auf den Anstieg des
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Preisindexes fir die Lebenshaltung zuziglich 2% be-
grenzt. Bei der beitragsorientierten Versorgungszusage
werden die laufenden Versorgungsleistungen gemafB §16
Abs. 3 BetrAVG um 1% jahrlich angepasst.

Die Versorgung umfasst eine Witwen-/Witwerrente von
60 % des Ruhegehalts und eine Waisenrente von in der
Regel 20 %.

Bei der leistungsorientierten Versorgungszusage werden
auf die Versorgungsanspriche Anspriche auf betriebliche
Altersversorgungsleistungen gegen Dritte, gleich aus wel-
chem Grund, ganz bzw. teilweise angerechnet.

Die Anspriche auf Ruhegehalt und Hinterbliebenenver-
sorgung sind unverfallbar. FUr JUrgen A. Junker gilt dies
mit der Einschrankung, dass er nicht vor Erreichen der ge-
setzlichen Unverfallbarkeitsfrist auf eigenen Wunsch aus
der Gesellschaft ausscheidet.

Detaillierte Angaben enthalt der ausfihrliche Vergitungs-
bericht im Anhang.

Grundziige des Vergiitungssystems des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergiitung erfolgt in Form einer Festver-
gitung, deren Hohe die Hauptversammlung festsetzt.
Setzt die Hauptversammlung keinen Betrag fest, so gilt
der Betrag des Vorjahres. Fir den Vorsitz, den stellvertre-
tenden Vorsitz sowie fUr Ausschusstatigkeiten sind Erho-
hungsbetrdage festgelegt. Weiter wird Sitzungsgeld fur die
Teilnahme an Aufsichtsratssitzungen gewahrt.

Die nach Ablauf des Geschéaftsjahres zahlbare Grundver-
gUtung betragt 25,0 (Vj. 25,0) Tsd € pro Jahr. Die Aus-
schussvergitung betragt jeweils fUr den Risiko- und Pri-
fungsausschuss sowie fir den Vergitungskontroll- und
Personalausschuss 8,0 (Vj. 8,0) Tsd € pro Jahr. Die Aus-
schussvergitung betragt jeweils fUr den Vermittlungsaus-
schuss und fur den Nominierungsausschuss 4,0 (Vj. 4,0)
Tsd € pro Jahr. Das Sitzungsgeld betragt 0,5 (Vj. 0,5)

Tsd € pro Aufsichtsratssitzung. Fir die Teilnahme an Aus-
schusssitzungen wird kein Sitzungsgeld gewahrt.

Die Grundvergitung und die Ausschussvergitung erho-
hen sich fur den Vorsitzenden um 150 % und fir seine
Stellvertreter um 75 %.

Detaillierte Angaben enthalt der ausfihrliche Vergitungs-
bericht im Anhang.



Erklarung zur
Unternehmensfihrung/
Corporate Governance

Corporate Governance steht in der Wistenrot & Wirttem-
bergische AG (W&W AG) und im gesamten W&W-Konzern
fUr eine verantwortungsbewusste und auf langfristige
Wertschopfung ausgerichtete FUhrung und Kontrolle der
Unternehmen. Das uns von den Kunden, den Anlegern,
den Finanzmarkten, Geschaftspartnern, Mitarbeitern und
der Offentlichkeit entgegengebrachte Vertrauen wollen
wir bestdtigen und kontinuierlich starken. Dabei sind gute
Beziehungen zu den Aktionaren, eine transparente und
zeitnahe Berichterstattung sowie die effektive und kon-
struktive Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat
wesentliche Faktoren.

Im Jahr 2007 hat die BaFin ein Finanzkonglomerat, beste-
hend aus der Wiistenrot Holding AG, Stuttgart, die zu dem
Zeitpunkt ca. 66 % der Aktien an der W&W AG hielt, und
Beteiligungsunternehmen der Wiistenrot Holding AG,
festgestellt. Die W&W AG wurde dabei als Ubergeordnetes
Finanzkonglomeratsunternehmen bestimmt. Mit der Ab-
spaltung der WS Holding AG von der Wistenrot Hol-
ding AG im August 2016 besteht das Finanzkonglomerat
nunmehr aus der W&W AG und Beteiligungsunternehmen
der W&W AG.

Es besteht zudem eine weitere konsolidierte Beaufsichti-
gung der W&W AG, Wistenrot Bausparkasse AG, Wis-
tenrot Bank AG Pfandbriefbank und weiterer relevanter
Gesellschaften als Finanzholding-Gruppe. Die W&W AG
ist durch die BaFin als Ubergeordnetes Unternehmen der
Finanzholding-Gruppe bestimmt worden.

Arbeitsweise und Zusammensetzung des Vorstands

Der Vorstand leitet die W&W AG in eigener Verantwortung
und vertritt die Gesellschaft bei Geschaften mit Dritten.

Der Vorstand der W&W AG besteht seit dem
1. Januar 2017 aus drei Mitgliedern.

Mitglieder Vorstand

Jirgen Albert Junker (Vorsitzender)
Dr. Michael Gutjahr

Jens Wieland

Der Aufsichtsrat hat fir den Vorstand ein Diversitatskon-
zept erstellt. Der Aufsichtsrat hatte fUr den Vorstand eine
Frauenquote von mindestens 15 % mit einer Zielfrist zum
30. Juni 2017 beschlossen. Dabei strebte der Aufsichtsrat
an, den Vorstand mit mindestens einer Frau zu besetzen.
Im Vorstand der W&W AG ist derzeit keine Frau vertreten.
Der Aufsichtsrat hat daraufhin in 2017 die festgelegte
Quote bestatigt und eine Verlangerung der Frist um finf
Jahre bis zum 30. Juni 2022 beschlossen.

Der Vorstand der W&W AG hat fur die erste FUhrungs-
ebene unterhalb des Vorstands eine Frauenquote von
25% sowie fir die zweite FUhrungsebene von 30 % jeweils
mit einer Zielfrist zum 30. Juni 2017, die auf den 30. Juni
2022 verlangert wurde, festgelegt. Diese Quoten wurden
erreicht.

Weitere Kriterien, die bei der Besetzung eines Vorstands-
mandats beachtet werden missen, sind - mit Blick auf die
Besonderheiten der beiden Geschéftsfelder BausparBank
und Versicherung und die gemeinsame Gruppenperspek-
tive - die nachgewiesenen Erfahrungen, Fachkenntnisse
und Expertise in den genannten Bereichen sowie weitere
individuelle Qualitaten des Kandidaten, wie z.B. dessen
Zuverlassigkeit und eine mehrjahrige Leitungserfahrung.
Die Erfillung der erhohten aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen an die fachliche Eignung und Zuverlassigkeit der
Vorstandsmitglieder ist insoweit sicherzustellen. Die er-
hohten aufsichtsrechtlichen Anforderungen liegen u.a.
darin begrindet, dass die W&W AG aufgrund ihrer
Stellung im W&W-Finanzkonglomerat sowohl unter die
Banken-, als auch unter die Versicherungsaufsicht fallt.
DarUber hinaus ist auf die Einhaltung der als Sollbestim-
mung in §1Abs. 4 der Geschaftsordnung fir den Vor-
stand vorgesehene Altersgrenze von 65 Jahren zu ach-
ten. Alle diese Kriterien werden von den Vorstandsmit-
gliedern erfillt.

Die wesentlichen Aufgaben des Vorstands liegen in der
strategischen Ausrichtung und Steuerung des W&W-Kon-
zerns einschlieBlich der Einhaltung und Uberwachung ei-
nes effizienten Risikomanagementsystems. Er sorgt fir
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ein angemessenes und wirksames internes Revisions-
und Kontrollsystem. Die ndhere Ausgestaltung der Tatig-
keit des Vorstands ist in der Geschaftsordnung geregelt.

Die zentralen FGhrungsgremien des W&W-Konzerns sind:
das Management Board, die Division Boards und die
Group Boards. Der Vorstand der W&W AG bildet zusam-
men mit dem Leiter des Geschaftsfelds BausparBank, dem
Leiter des Geschaftsfelds Versicherung sowie dem Chief
Risk Officer das Management Board. Das Management
Board ist das zentrale Steuerungsgremium des W&W-
Konzerns. Das Management Board befasst sich unter an-
derem mit der Konzernsteuerung sowie mit der Festle-
gung und Fortentwicklung der Geschaftsstrategie fir den
Konzern. Dariber hinaus dient es dem fachlichen Aus-
tausch zwischen dem Vorstand und den Leitern der Ge-
schaftsfelder bei der Integration der Geschaftsfelder in die
Konzernstrategie. Das Management Board tagt in regel-
maBigen Sitzungen, die mindestens zweimal pro Monat
stattfinden sollen. Diese Sitzungen gelten zugleich als
Vorstandssitzungen der W&W AG.

Die Division Boards, namlich das Division Board
BausparBank und das Division Board Versicherung, koor-
dinieren und beschlieBen geschéftsfeldspezifische Frage-
stellungen. Sie tagen mindestens zweimal pro Monat und
gelten zugleich als Vorstandssitzungen der Einzelgesell-
schaften. Die Group Boards stimmen geschéaftsfeldiber-
greifende Initiativen in den Bereichen Vertrieb, Risiko und
Kapitalanlagen ab.

FederfUhrend in der Zusammenarbeit des Vorstands mit
dem Aufsichtsrat ist der Vorstandsvorsitzende. Er halt mit
dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats regelmaBig Kontakt
und berat mit ihm die Strategie, die Geschaftsentwicklung
und das Risikomanagement des Unternehmens. Er infor-
miert den Vorsitzenden des Aufsichtsrats unverziglich
Uber wichtige Ereignisse, die fir die Beurteilung der Lage
und Entwicklung sowie fir die Leitung des Unternehmens
von wesentlicher Bedeutung sind. Der Vorstand stimmt
die strategische Ausrichtung der W&W AG und des W&W-
Konzerns mit dem Aufsichtsrat ab. Dariber hinaus berich-
tet der Vorstand dem Aufsichtsrat regelmaRig, zeitnah und
umfassend Uber alle fir die W&W AG und den W&W-Kon-
zern relevanten Fragen der Strategie, der Planung, der Ge-
schaftsentwicklung, der Risikolage, des Risikomanage-
ments und der Compliance. Naheres ist in einer Ge-
schaftsordnung fir den Vorstand geregelt.

Zusammengefasster Lagebericht

Arbeitsweise und Zusammensetzung des
Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der W&W AG besteht satzungsgeman
insgesamt aus 16 Mitgliedern, von denen jeweils acht An-
teilseigner- und acht Arbeitnehmervertreter sind.

Mitglieder Aufsichtsrat

Anteilseignervertreter

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)
Peter Buschbeck

Dr. Reiner Hagemann (Finanzexperte)
Corinna Linner

Marika Lulay

Ruth Martin

Hans-Ulrich Schulz

Jutta Stocker
Arbeitnehmervertreter

Frank Weber (stellv. Vorsitzender)
Jochen Hopken

Gudrun Lacher

Bernd Mader

Andreas Rothbauer

Christoph Seeger

Gerold Zimmermann

Ute Hobinka

Die nahere Ausgestaltung der Tatigkeit des Aufsichtsrats
ist ebenfalls in einer Geschaftsordnung geregelt. Der Auf-
sichtsrat tritt mindestens zu zwei Sitzungen in jedem Ka-
lenderhalbjahr zusammen. Dariber hinaus tritt der Auf-
sichtsrat bei Bedarf zusammen. Im Geschaftsjahr 2017
fanden vier ordentliche Sitzungen sowie eine gesonderte
ganztagige Strategieklausur statt. Zentrale Themen der
gesellschaftspolitischen Diskussion zur Zusammenset-
zung von Aufsichtsraten wie insbesondere Qualifikation,
Unabhangigkeit und Vielfalt (Diversity) in Aufsichtsrdten
sowie die Vertretung von Frauen in diesen hat der Auf-
sichtsrat in einem Diversitatskonzept aufgegriffen und be-
schrieben. Fir die Gesellschaft gilt eine gesetzlich zwin-
gende Frauenquote von mindestens 30 % im Aufsichtsrat.
Der Aufsichtsrat besteht seit der Wahl durch die Haupt-
versammlung am 9. Juni 2016 aus 10 Madnnern und sechs
Frauen. Der Anteil der Frauen im Gesamtorgan betragt
seither 38 %.

Mit Blick auf die Besonderheiten der beiden Geschaftsfel-
der BausparBank und Versicherung und die gemeinsame
Gruppenperspektive werden bei den vom Aufsichtsrat zur



Wahl in das Gremium vorgeschlagenen Kandidatinnen
und Kandidaten deren Expertise, Erfahrungen und Fach-
kenntnisse sowie individuelle Qualitaten bericksichtigt.
Weitere Kriterien fir Wahlvorschldge sind die Unabhéan-
gigkeit, die zeitliche Verfigbarkeit und die Einhaltung der
als Sollbestimmung in §2 Abs. 2 der Geschaftsordnung fir
den Aufsichtsrat vorgesehenen Altersgrenze von 70 Jah-
ren. Die Herren Hans Dietmar Sauer und Hans-Ulrich
Schulz, die zum Zeitpunkt ihrer Wiederwahl bereits ihr 70.
Lebensjahr vollendet hatten, wurden aufgrund ihrer jewei-
ligen ausgewiesenen Sachkunde und gewachsenen
Kenntnisse Uber das Unternehmen von der Hauptver-
sammlung im Jahr 2016 in den Aufsichtsrat gewahlt.

Nach der Einschatzung des Aufsichtsrats sind alle Anteils-
eignervertreter im Aufsichtsrat unabhangig. Auch in Zu-
kunft wird dem Aufsichtsrat eine angemessene Anzahl un-
abhangiger Mitglieder angehdren. Fir die Anteilseigner-
vertreter erachtet der Aufsichtsrat eine Anzahl von mindes-
tens vier unabhangigen Aufsichtsraten als angemessen.

Aufgrund der unternehmensspezifischen Situation halt
der Aufsichtsrat es nicht fur erforderlich, eine bestimmte
Mindestzahl von Aufsichtsratsmitgliedern anzustreben,
die insbesondere das Merkmal ,,Internationalitat® repra-
sentieren, da der wesentliche Schwerpunkt der Ge-
schaftstatigkeit des W&W-Konzerns im nationalen Versi-
cherungs- und BausparBank-Bereich liegt. Die Einbezie-
hung und die Zusammenarbeit von Aufsichtsraten mit un-
terschiedlichen Hintergrinden und Denkweisen berei-
chert jedoch das Gremium grundsatzlich und fordert die
Diskussionskultur. Dies fiihrt letztlich zu einer effiziente-
ren und effektiveren Kontroll- und Beratungstatigkeit.

Der Aufsichtsrat halt es nicht fir erforderlich, eine Regel-
grenze fir die Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat fest-
zulegen. Die Anwerbung von qualifizierten Aufsichtsrats-
mitgliedern, die die aufsichtsrechtlichen Anforderungen,
insbesondere an die fachliche Eignung sowie an die
Hochstzahl der Mandate, erfillen, ist mit hohen HiUrden
verbunden. Die erhéhten aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen liegen v.a. darin begrindet, dass die W&W AG auf-
grund ihrer Stellung im W&W-Finanzkonglomerat sowohl
unter die Banken-, als auch unter die Versicherungsauf-
sicht fallt.

Einmal jahrlich bzw. bei jeder Neubestellung beurteilen
die Aufsichtsratsmitglieder ihre Starken in den Themenfel-
dern Kapitalanlage, Versicherungstechnik und Rech-
nungslegung im Wege einer Selbsteinschatzung. Diese
bildet die Grundlage eines vom Aufsichtsrat im Jahres-
rhythmus aufzustellenden Entwicklungsplans, in dem der
Aufsichtsrat Themenfelder festlegt, in welchen sich das
Gesamtgremium oder einzelne Aufsichtsratsmitglieder
weiterentwickeln wollen. Die Selbsteinschatzung sowie
der Entwicklungsplan werden der Aufsicht zugeleitet.

Der Aufsichtsrat Uberprift regelmaBig die Effizienz seiner
Tatigkeit. Im Zuge der Ende 2017 angestoBenen Effizienz-
prifung zur Aufsichtsratstatigkeit befasste sich der Auf-
sichtsrat Anfang 2018 umfassend mit deren Ergebnissen.
Die Prifung der Aufsichtsratstatigkeit wurde anhand ei-
nes intern erstellten Fragebogens durchgefihrt. Im Mit-
telpunkt standen dabei die Themenkomplexe Information
des Aufsichtsrats bzw. der Ausschisse, Ablauf der Auf-
sichtsrats- bzw. Ausschusssitzungen, Struktur und Zu-
sammensetzung des Aufsichtsrats bzw. der Ausschisse
sowie Interessenkonflikte/Sonstiges.

Interessenkonflikte, insbesondere solche, die aufgrund ei-
ner Beratung oder Organfunktion bei Kunden, Lieferanten,
Kreditgebern oder sonstigen Dritten entstehen kdnnen,
werden dem Aufsichtsrat(svorsitzenden) offengelegt und
in den Bericht des Aufsichtsrats aufgenommen.

Der Aufsichtsrat der W&W AG hatte im Geschaftsjahr 2017
vier standige Ausschisse eingerichtet, namlich den Risiko-
und Priifungs-, den Nominierungs-, den Vergitungskon-
troll- und Personal- sowie den Vermittlungsausschuss.

Risiko- und Priiffungsausschuss

Der Ausschuss tritt halbjahrlich zu einer Sitzung zusam-
men: zur Vorbereitung der Bilanz- und Planungssitzungen
des Aufsichtsrats. Halbjahresfinanzberichte erortert der
Ausschuss zusatzlich mit dem Vorstand in Telefonkonfe-
renzen. DarUber hinaus tritt der Ausschuss bei Bedarf zu-
sammen. Im Geschéftsjahr 2017 fanden zwei Sitzungen
sowie eine Telefonkonferenz des Risiko- und Prifungs-
ausschusses statt. In vier schriftlichen Umlaufverfahren
fasste der Ausschuss Beschliisse zur Zustimmung zu so-
genannten Nichtprifungsleistungen durch den Ab-
schlussprifer. Der Risiko- und Prifungsausschuss befasst
sich mit Fragen der Rechnungslegung sowie mit der Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses. Er bereitet die
Entscheidungen des Aufsichtsrats Uber die Feststellung
des Jahresabschlusses, die Billigung des Konzernab-
schlusses sowie das Ergebnis der Prifung des Lage- so-
wie des Konzernlageberichts bzw. eines zusammenge-
fassten Lageberichts, des Gewinnverwendungsvorschlags
sowie Uber die Abgabe der Erklarung zur Unternehmens-
fUhrung mit dem Corporate-Governance-Bericht, ein-
schlieBlich des Vergiitungsberichts sowie Uber die Pri-
fung des gesonderten nichtfinanziellen Konzernberichts
vor. Zu diesem Zweck obliegt ihm eine Vorprifung bzw. -
soweit erforderlich - Vorbereitung der entsprechenden
Unterlagen.

Zum Aufgabenbereich des Risiko- und Priifungsausschus-
ses gehdren ebenfalls die Uberwachung der Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems, des Risikomanagementsys-
tems und des internen Revisionssystems sowie die Befas-
sung mit Fragen der Compliance. Ferner befasst sich der
Risiko- und Prifungsausschuss mit Fragen der aktuellen
und zukinftigen Gesamtrisikobereitschaft und Geschafts-
und Risikostrategien auf Gesellschaft- und Gruppenebene
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und unterstitzt bei der Uberwachung der Umsetzung die-
ser. Der Vorstand berichtet dem Risiko- und Priifungsaus-
schuss Uber die Geschafts- und Risikostrategien sowie
Uber die Risikosituation der Gesellschaft und der
W&W-Gruppe. Dariber hinaus lasst sich der Risiko- und
Prifungsausschuss Uber die Arbeit der internen Revision
und der Compliance unterrichten, insbesondere Uber den
Priufungsplan, besonders schwerwiegende Feststellungen
und ihre Erledigung. Der Vorsitzende des Risiko- und Pri-
fungsausschusses kann unter Einbeziehung des Vor-
stands unmittelbar beim Leiter der internen Revision,
beim Compliance Beauftragten und dem Leiter des Risi-
kocontrollings Auskiinfte einholen.

Der Risiko- und Prifungsausschuss wacht dariber, dass
die Konditionen im Kundengeschaft mit dem Geschafts-
modell und der Risikostruktur der Gesellschaft und der
W&W-Gruppe im Einklang stehen. Soweit dies nicht der
Fall ist, verlangt der Risiko- und Prifungsausschuss vom
Vorstand Vorschlage, wie die Konditionen im Kundenge-
schéft in Ubereinstimmung mit dem Geschéaftsmodell und
der Risikostruktur gestaltet werden kdnnen, und Uber-
wacht deren Umsetzung.

Der Risiko- und Prifungsausschuss prift, ob die durch
das Vergitungssystem gesetzten Anreize die Risiko-, Ka-
pital- und Liquiditatsstruktur der Gesellschaft und der
W&W-Gruppe sowie die Wahrscheinlichkeit und Falligkeit
von Einnahmen bericksichtigt. Die Aufgaben des Vergii-
tungskontroll- und Personalausschusses bleiben hiervon
unberihrt.

Die Wahl des Abschlussprifers erfolgt auf Empfehlung
des Risiko- und Prifungsausschusses durch den Auf-
sichtsrat.

Der Risiko- und Prifungsausschuss beschlie3t Uber die
Vereinbarung mit dem Abschlussprifer (insbesondere den
Priufungsauftrag, die Festlegung von Prifungsschwer-
punkten und die Honorarvereinbarung) sowie Uber die
Kindigung und Fortsetzung des Prifungsauftrags. Er trifft
geeignete MaBnahmen, um die Unabhangigkeit des Ab-
schlussprifers und die von diesem zusatzlich fur die Ge-
sellschaft erbrachten Leistungen festzustellen und zu
Uberwachen. Der Risiko- und Prifungsausschuss kann
Empfehlungen und Vorschlage zur Gewahrleistung der In-
tegritat des Rechnungslegungsprozesses unterbreiten.
Der Aufsichtsrat unterstijtzt den Vorstand bei der Uber-
wachung der Durchfihrung der Abschlussprifungen.

Der Risiko- und Prifungsausschuss unterstitzt den Auf-
sichtsrat bei der Uberwachung der ziigigen Behebung der
vom Abschlussprifer festgestellten Mangel durch den
Vorstand.

Der Risiko- und Prifungsausschuss besteht aus acht Mit-
gliedern, von denen jeweils vier Anteilseigner- und Arbeit-
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nehmervertreter sind. Die Mitglieder erfillen die Voraus-
setzung der Sektorvertrautheit i.S.d. §100 Abs. 5 AktG, ein
Mitglied ist als Finanzexperte ernannt.

Der Vorsitzende des Risiko- und Prifungsausschusses
soll nicht der Aufsichtsratsvorsitzende und kein ehemali-
ges Vorstandsmitglied der Gesellschaft sein, dessen Be-
stellung vor weniger als zwei Jahren endete. Er soll Gber
besondere Kenntnisse und Erfahrungen auf den Gebieten
Rechnungslegung, Abschlussprifung und interne Kon-
trollverfahren verfigen und unabhangig sein.

Mitglieder Risiko- und Priifungsausschuss

Corinna Linner (Vorsitzende)

Peter Buschbeck

Dr. Reiner Hagemann (Finanzexperte)
Ute Hobinka

Bernd Mader

Andreas Rothbauer

Hans Dietmar Sauer

Gerold Zimmermann

Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss halt mindestens eine Sitzung
pro Kalenderjahr ab und tritt darUber hinaus bei Bedarf
zusammen. Im Geschaftsjahr 2017 fanden zwei Sitzungen
des Nominierungsausschusses statt.

Der Nominierungsausschuss berat den Aufsichtsrat regel-
maRig Uber die langfristige Nachfolgeplanung fir den Vor-
stand; dabei beriUcksichtigt er die FiGhrungskrafteplanung

des Unternehmens. Er unterstitzt den Aufsichtsrat

bei der Ermittlung von Bewerbern fir die Besetzung ei-
ner Stelle im Vorstand und bei der Vorbereitung von
Wahlvorschldagen fir die Wahl der Mitglieder des Auf-
sichtsrats; die Unterstitzung bei der Vorbereitung von
Wahlvorschldagen an die Hauptversammlung fir die
Wahl der Mitglieder des Aufsichtsrats obliegt aus-
schlieBlich den Vertretern der Anteilseigner;

bei der Erarbeitung einer Zielsetzung zur Forderung der
Vertreter des unterreprasentierten Geschlechts im Auf-
sichtsrat sowie einer Strategie zu deren Erreichung;

bei der regelméaRig durchzufihrenden Bewertung der
Struktur, GréRe, Zusammensetzung und Leistung des
Vorstands und des Aufsichtsrats und spricht dem Auf-
sichtsrat gegeniber diesbeziglich Empfehlungen aus;

bei der regelméaRig durchzufihrenden Bewertung der
Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen sowohl der



einzelnen Vorstandsmitglieder und Mitglieder des Auf-
sichtsrats als auch des jeweiligen Organs in seiner Ge-
samtheit und

bei der Uberpriifung der Grundsatze des Vorstands fir
die Auswahl und Bestellung der Personen der oberen
Leitungsebene und bei diesbeziiglichen Empfehlungen
an den Vorstand.

Dem Nominierungsausschuss gehodren der Vorsitzende
des Aufsichtsrats und sein Stellvertreter kraft Amtes so-
wie jeweils zwei weiteren Anteilseigner- und zwei weite-
ren Arbeitnehmervertreter an. Der Vorsitzende des Auf-
sichtsrats ist der Ausschussvorsitzende.

Mitglieder Nominierungsausschuss

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)
Dr. Reiner Hagemann

Jochen Hépken

Jutta Stocker

Frank Weber

Gerold Zimmermann

Vergitungskontroll- und Personalausschuss

Der Vergitungskontroll- und Personalausschuss halt min-
destens eine Sitzung pro Kalenderjahr ab und tritt darUber
hinaus nach Bedarf zusammen. Im Geschéftsjahr 2017
fanden zwei Sitzungen des Vergitungskontroll- und Per-
sonalausschusses statt.

Der Vergitungskontroll- und Personalausschuss bereitet
die Personalentscheidungen des Aufsichtsrats vor, insbe-
sondere die Bestellung und Abberufung von Vorstands-
mitgliedern sowie die Ernennung des Vorstandsvorsitzen-
den.

Der Vergitungskontroll- und Personalausschuss be-
schlieBt anstelle des Aufsichtsrats insbesondere Gber den
Abschluss, die Anderung und Beendigung der Anstel-
lungs- und Pensionsvertrage der Vorstandsmitglieder.
Dies gilt nicht fUr die Festsetzung der Vergitung und Ent-
scheidungen geman §87 Abs. 2 Satz 1 und 2 AktG; Uber
diese beschlieBt der Aufsichtsrat nach Vorbereitung durch
den Vergitungskontroll- und Personalausschuss. Hierbei
beriicksichtigt er bei seinem Beschlussvorschlag an den
Aufsichtsrat besonders die Auswirkungen der Beschlisse
auf die Risiken und das Risikomanagement der Gesell-
schaft und tragt den langfristigen Interessen von Anteils-
eignern, Anlegern, sonstigen Beteiligten und dem offentli-
chen Interesse hierbei Rechnung.

Der Vergitungskontroll- und Personalausschuss

Uberwacht die angemessene Ausgestaltung der Vergu-
tungssysteme des Vorstands und der Mitarbeiter, und
insbesondere die angemessene Ausgestaltung der Ver-
gUtung fur die Leiter der Risikocontrolling-Funktion,
und der Compliance-Funktion sowie solcher Mitarbei-
ter, die einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisi-
koprofil der Gesellschaft und des W&W-Konzerns ha-
ben, und unterstiitzt den Aufsichtsrat bei der Uberwa-
chung der angemessenen Ausgestaltung der Vergi-
tungssysteme fir die Mitarbeiter der Gesellschaft; die
Auswirkungen der Vergitungssysteme auf das Risiko-,
Kapital- und Liquiditatsmanagement sind zu bewerten.

unterstitzt den Aufsichtsrat bei der Uberwachung der
ordnungsgemaBen Einbeziehung der internen Kontroll-
und aller sonstigen maBgeblichen Bereiche bei der
Ausgestaltung der Vergitungssysteme.

Dem Vergitungskontroll- und Personalausschuss geho-
ren der Vorsitzende des Aufsichtsrats und sein Stellvertre-
ter kraft Amtes sowie jeweils einem weiteren Anteilseig-
ner- und einem weiteren Arbeitnehmervertreter an. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats ist Vorsitzender des Aus-
schusses.

Dem Vergitungskontroll- und Personalausschuss muss
mindestens ein Mitglied angehdren, das Gber ausreichend
Sachverstand und Berufserfahrung im Bereich Risikoma-
nagement und Risikocontrolling verfigt, insbesondere im
Hinblick auf Mechanismen zur Ausrichtung der Vergi-
tungssysteme an der Gesamtrisikobereitschaft und -stra-
tegie und an der Eigenmittelausstattung des Unterneh-
mens.

Mitglieder Vergiitungskontroll- und
Personalausschuss

Hans Dietmar Sauer (Vorsitzender)
Christoph Seeger
Hans-Ulrich Schulz

Frank Weber

Vermittlungsausschuss

Dariber hinaus verfiigt der Aufsichtsrat Uber den nach
dem Mitbestimmungsgesetz (MitbestG) zu bildenden Ver-
mittlungsausschuss. Der Vermittlungsausschuss unter-
breitet dem Aufsichtsrat Personalvorschlage, wenn die fur
die Bestellung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern
erforderliche Mehrheit nicht erreicht worden ist. Im Ge-
schaftsjahr 2017 fand keine Sitzung des Vermittlungsaus-
schusses statt.

Woistenrot & Wisrttembergische AG Zusammengefasster Lagebericht
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Dem Vermittlungsausschuss gehoren der Vorsitzende des
Aufsichtsrats und sein Stellvertreter kraft Amtes sowie je-
weils ein von den Aufsichtsratsmitgliedern der Anteilseig-
ner und der Arbeitnehmer gewahltes weiteres Mitglied an.
Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist Ausschussvorsitzen-
der.

Mitglieder Vermittlungsausschuss

Hans Dietmar Sauver (Vorsitzender)
Gudrun Lacher
Ruth Martin

Frank Weber

Entsprechenserklarung

(Stand: 11. Dezember 2017)

Seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung am

24. Mérz 2017 wurde und wird den vom Bundesministe-
rium der Justiz und fir Verbraucherschutz im amtlichen
Teil des Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlun-
gen der Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex im Zeitraum bis zum 24. April 2017 in
der Fassung vom 5. Mai 2015 bzw. im Zeitraum ab dem
24. April 2017 in der Fassung vom 7. Februar 2017 mit fol-
genden Ausnahmen entsprochen:

Nach Ziff. 3.8 Abs. 3 soll fir den Fall, dass die Gesell-
schaft fUr den Aufsichtsrat eine D&O-Versicherung ab-
schlie3t, ein Selbstbehalt von mindestens 10 % des
Schadens bis mindestens zur Hohe des Eineinhalbfa-
chen der festen jahrlichen Vergitung vereinbart wer-
den. Hiervon weicht die W&W AG ab, denn ein erhebli-
cher Selbstbehalt, der wegen des zu beachtenden
Gleichheitssatzes jeweils nur einheitlich sein kann,
wirde Aufsichtsratsmitglieder je nach ihren privaten
Einkommens- und Vermdgensverhaltnissen sehr unter-
schiedlich treffen. Ein weniger vermdgendes Mitglied
des Aufsichtsrats konnte im Ernstfall in existenzielle
Schwierigkeiten kommen, was in Anbetracht gleicher
Pflichten nicht als gerecht zu betrachten ist.

Nach Ziff. 5.3.3 soll der Aufsichtsrat einen Nominie-
rungsausschuss bilden, der ausschlieBlich mit Vertre-
tern der Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichtsrat
fUr dessen Vorschldge an die Hauptversammlung zur
Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern geeignete Kandida-
ten benennt. Aufgrund der Vorgaben von §25 d Abs. 11
KWG hat die W&W AG nicht umfassend den Empfeh-
lungen in Ziff. 5.3.3 entsprochen. § 25d Abs. 11 KWG
schreibt vor, dass der Nominierungsausschuss des Auf-
sichtsrats der Wistenrot & Wiirttembergische AG wei-
tere Aufgaben Ubernehmen muss, die nicht nur von den
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Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat wahrgenom-
men werden sollten. Daher ist der Nominierungsaus-
schuss auch mit Vertretern der Arbeitnehmer besetzt.
Es wird jedoch sichergestellt, dass die Wahlvorschlage
an die Hauptversammlung nur durch die Anteilseigner-
vertreter im Ausschuss bestimmt werden.

Nach Ziff. 5.4.1 Abs. 2 soll der Aufsichtsrat fir seine Zu-
sammensetzung konkrete Ziele benennen, darunter
auch eine festzulegende Regelgrenze fir die Zugeho-
rigkeitsdauer zum Aufsichtsrat. Hiervon weicht die
Wistenrot & Wirttembergische AG ab. Die Anwerbung
von qualifizierten Aufsichtsratsmitgliedern, die die auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen, insbesondere an die
fachliche Eignung sowie an die Hochstzahl der Man-
date, erfillen, ist mit hohen HiUrden verbunden. Die er-
hohten aufsichtsrechtlichen Anforderungen liegen u.a.
darin begrindet, dass die W&W AG aufgrund ihrer Stel-
lung im W&W-Finanzkonglomerat sowohl unter die
Banken-, als auch unter die Versicherungsaufsicht fallt.
Daher hat der Aufsichtsrat keine Regelgrenze fir die
Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat festgelegt.

Durch die seit dem 24. April 2017 geltende Fassung des
Deutschen Corporate Governance Kodex ist Ziff. 7.1.2
Satz 2 geandert worden. Nach der seit dem 24. April
2017 geltenden Fassung soll der Vorstand mit dem Auf-
sichtsrat oder seinem Prifungsausschuss unterjahrige
Finanzinformationen vor der Veréffentlichung erortern.
In Ubereinstimmung damit sind Sitzungen des Auf-
sichtsrats oder des Prifungsausschusses zur Erorte-
rung des Jahresabschlusses und des Halbjahresfinanz-
berichts im Sitzungsturnus fest verankert. Dariber hin-
aus besteht zwischen dem Aufsichtsrat, insbesondere
dem Aufsichtsratsvorsitzenden, und dem Vorstand ein
laufender Informationsaustausch zu allen fir den
W&W-Konzern wesentlichen Themen sowie zur Strate-
gie, Planung, Geschaftsentwicklung, Risikolage, Risiko-
management und Compliance. Der Vorstand informiert
den Aufsichtsratsvorsitzenden Uber wichtige Ereig-
nisse, die fur die Beurteilung der Lage und Entwicklung
sowie fUr die Leitung des Unternehmens von wesentli-
cher Bedeutung sind, unverziglich. Aufgrund dessen
halt die Wistenrot & Wirttembergische AG eine zu-
satzliche gesonderte Erdrterung weiterer Finanzinfor-
mationen, insbesondere der Quartalsmitteilungen, zwi-
schen dem Vorstand und dem Aufsichtsrat oder dem
Priufungsausschuss nicht fir erforderlich. Daher ent-
spricht die Wistenrot & Wirttembergische AG der
Empfehlung in Ziff. 7.1.2 Satz 2 in der seit dem 24. April
2017 geltenden Fassung nicht und wird dieser nicht
entsprechen.



Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken

Die W&W AG wirkt auf die Beachtung der gesetzlichen
nationalen und europdischen Bestimmungen und der un-
ternehmensinternen Richtlinien durch eine konzernweite
Compliance-Organisation hin. Die Compliance-Funktion
ist ein wesentlicher Bestandteil des W&W-Compliance
Management Systems und eingebettet in das W&W-
Governance-System und Teil des internen Kontrollsys-
tems der W&W-Gruppe.

Der Compliance-Beauftragte koordiniert die operative
Umsetzung des Compliance-Regelkreises, d. h. insbeson-
dere die Steuerung zur Behandlung von Regelverstoen
sowie die Einhaltung von internen und externen Regelun-
gen.

Um die Integritat in den vertrieblichen AusschlieBlich-
keitsorganisationen der W&W-Gruppe weiter zu verbes-
sern, wird der Compliance-Beauftragte durch einen Ver-
triebs-Compliance-Beauftragten unterstitzt, der jeweils
die eigenen vertriebsspezifischen Besonderheiten beriick-
sichtigt und als separater Ansprechpartner und Koordina-
tor speziell fUr Vertriebsthemen zur Verfigung steht.

Zur Steigerung der Effizienz sowie als Grundlage zum re-
gelmaBigen Informationsaustausch wurde ein Group
Compliance Committee unter Leitung des Compliance-
Beauftragten der W&W-Gruppe eingerichtet, das sich aus
Vertretern aller Compliance-relevanter Bereiche (z.B.
Konzernrecht, Konzernrisikomanagement, Konzernrevi-
sion, Konzernrechnungswesen und -steuern, Vertriebs-
Compliance, Geldwasche, Wertpapiercompliance, Daten-
schutz, Betrugspravention usw.) zusammensetzt und re-
gelmaBig tagt.

Um den Mitarbeitern in der W&W-Gruppe eine verbindli-
che Orientierung fur ihr tagliches Handeln zu geben, exis-
tiert ein Verhaltenskodex, der fortlaufend, zuletzt im No-
vember 2017, aktualisiert wird. Dieser gilt fur alle Organ-
mitglieder, FUhrungskrafte und Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter im Innen- und AuBendienst. Der Verhaltenskodex
legt den Mindeststandard fest, der den Umgang von Un-
ternehmensangehdrigen untereinander, wie auch im Ver-
haltnis zu Kunden, Mitbewerbern, Geschéftspartnern, Be-
horden und unseren Aktionaren regelt. Dariber hinaus
existieren spezielle Verhaltenskodizes fur die Vertriebsor-
ganisationen.

Ein externer Ombudsmann steht allen Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern der W&W-Gruppe zur Verfigung, falls
diese auf strafrechtlich oder unternehmensschadlich be-
deutsame Vorgange im Unternehmen aufmerksam ma-
chen wollen. Dabei ist gewahrleistet, dass die Hinweise,
sofern erwinscht, anonym mitgeteilt werden kdnnen.

FUhrungskrafte und alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
werden anhand von ausfihrlichen Dokumentationen Gber

Insiderrecht, Kartellrecht, Geldwasche sowie zu den The-
men Korruption und Compliance unterrichtet. Anhand von
Beispielen und Selbstkontrollmdglichkeiten werden die
Rechtsgebiete fir die Praxis verstandlich vermittelt.

Die W&W AG ist gemeinsam mit ihren Tochterunterneh-
men, die das Erstversicherungsgeschaft betreiben, dem in
2013 vom Gesamtverband der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft eV. (GDV) verabschiedeten Uberarbeiteten
,Verhaltenskodex fUr den Vertrieb von Versicherungspro-
dukten®im Jahr 2013 beigetreten.

Die im Verhaltenskodex vorgesehene Uberprifung durch
eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft konnte im April
2017 zum zweiten Mal erfolgreich abgeschlossen werden.
Der Kodex sowie die Prifungsberichte kdnnen unter
www.gdv.de eingesehen werden.

lhre unternehmerische Tatigkeit stellt die W&W-Gruppe in
den Kontext nachhaltigen Handelns. Als Vorsorge-Spezia-
listen in den Bereichen Absicherung, Wohneigentum, Risi-
koschutz und Vermdgensbildung wird wert- und nachhal-
tiges Wachstum erzeugt. Dieses Verstandnis ist nicht nur
Teil der W&W-Geschaftsstrategie, sondern explizit auch in
dem Nachhaltigkeitsleitbild der W&W AG verbindlich ge-
macht worden. In diesem werden u. a. die Bereiche Res-
sourcenverbrauch und Beschaffung, Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, Produkte und Dienstleistungen sowie die Ein-
haltung rechtlicher Vorschriften als Bestandteile des
Nachhaltigkeitsverstandnisses definiert.

Woistenrot & Wisrttembergische AG
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Wiistenrot & Wirttembergische AG
Bericht zur Gleichstellung und Entgeltgleichheit geman

Entgelttransparenzgesetz

Der W&W-Konzern schatzt die Vielfalt von Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeitern, denn vielfaltige Teams sind erfolg-
reich. Sie sind durch ihre unterschiedlichen Perspektiven
in der Lage, auf die Winsche und Anforderungen von Kun-
den einzugehen.

Auch deshalb gibt es seit 2012 im W&W-Konzern eine
freiwillig verordnete Quote zur Férderung von Frauen. Be-
gleitend hierzu wurden entsprechende MaBBnahmen initi-
iert. Hierzu gehoren:

Die Quotenerreichung als Zielvereinbarung fir Fih-
rungskréfte

die Pflicht der Begrindung bei der Nicht-Besetzung
von Frauen in FUhrungspositionen,
FUhrungskrafteveranstaltungen zum Thema ,,unbe-
wusste Vorurteile“ in Kooperation mit Sozialeinrichtun-
gen sowie konzerniibergreifend mit dem X-Company-
Netzwerk der Region Stuttgart,

Karriereberatung und Mentoring-Programme fir
Frauen,

Ressortspezifische Workshops zum Thema Frauenfor-
derung/Karriere und Beruf,

Verschiedene Arbeitszeitmodelle und andere Unter-
stUtzungsmaBnahmen zur Vereinbarkeit von Familie
und Beruf.

In einigen Unternehmen des W&W-Konzerns gilt zusatz-
lich eine Frauenquote. Sie variiert, abhangig vom Unter-
nehmen im Aufsichtsrat und Vorstand, und bewegt sich
fUr die Unternehmen, fir welche die Frauenquote gilt, in
einer Spanne von 15 bis 30 %. Auf der ersten Fihrungs-
ebene liegt diese Quote bei 25 % Uber alle W&W-Unter-
nehmen hinweg. Weiterhin gilt die freiwillig vereinbarte
Quote von 30 % auf der zweiten und der dritten FGh-
rungsebene.

Zudem gibt es seit 2012 das Frauennetzwerk - ,,FiT*
Frauen in Top-Positionen. Hier stehen MaBBnahmen wie
Workshops, Netzwerktreffen, Expertenrunden zu Innova-
tionsthemen und Initiativen zur Starkung von Frauen im
Vertrieb auf der Agenda.

Im Jahresdurchschnitt waren in der W&W AG 536 (Vj. 515)
Mitarbeiter beschaftigt, davon 273 (Vj. 269) Frauen und
264 (Vj. 245) Manner.

Bei den Frauen waren 168 (Vj. 166) in Vollzeit und

105 (Vj. 103) in Teilzeit beschaftigt. Dies entspricht einer
Teilzeitquote von 38 %.

Bericht zur Gleichstellung und Entgeltgleichheit

Bei den Mannern waren 250 (Vj. 233) in Vollzeit beschaf-
tigt und 13 (Vj. 12) in Teilzeit. Dies entspricht einer Teilzeit-
quote von 5 %.

Frauenquote in FUhrungspositionen

Zum 31. Dezember 2017 lag bei der Wistenrot & Wirttem-
bergische AG der Anteil von Frauen in FGhrungspositionen
bei 29,6 (Vj. 30,4 ) %.

Entgeltgleichheit fUr Frauen und Manner

Die Wistenrot & Wirttembergische AG unterliegt dem Ta-
rifvertrag fir die private Versicherungswirtschaft. Eine
Eingruppierung in die jeweilige Tarifgruppe findet aus-
schlieBlich Uber die Tatigkeit statt, unabhangig vom Ge-
schlecht eines Stelleninhabers oder einer —-inhaberin.

Fir FUhrungskréftestellen, insbesondere im Bereich der
Leitenden Angestellten wird ein externes Stellenbewer-
tungssystem angewendet, welches Uber verschiedene Kri-
terien eine Wertigkeit der Stelle ermittelt, ebenfalls unab-
hangig vom Geschlecht der Stelleninhaber.
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Wiistenrot & Wirttembergische AG
Konzernabschluss

Konzernbilanz

Aktiva
inTsd € vgl. Note Nr.t 31.12.2017 31.12.2016
A. Barreserve 1 154 095 366 482
B. ZurVerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene

Geschéftsbereiche 2 1605 812 15211
C. Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 3 2837 312 2996 697
D. ZurVerdauBerung verfiighare finanzielle Vermdgenswerte 4 23908 533 24 564 474

Davon in Pension gegeben oder verliehen 46 1001043 113745
E. Forderungen 5 40112 140 40 860 885
I.  Nachrangige Wertpapiere und Forderungen 80 224 122 334
1. Erstrangige Forderungen an Institutionelle 14 076 295 14 311 613
1. Baudarlehen 23525418 23708 597
IV. Sonstige Forderungen 2430 203 2718 341
F. Risikovorsorge 6 -153071 -169 288
G. Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 7 50506 21431
H. Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte 8 95 469 97 407
I. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 9 1683 541 1742228
J. Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 10 325655 312999
K. Sonstige Aktiva 1398177 1467 112
. Immaterielle Vermdgenswerte 11 100 432 100724
1. Sachanlagen 12 289 401 238985
Il. Vorrate 13 99 388 97 435
IV. Steuererstattungsanspriche 14 59 708 60 317
V. Latente Steuererstattungsanspriiche 15 779 624 888 466
VI. Andere Vermdgenswerte 16 69 624 81185
Summe Aktiva 72018 169 72275638

1 Siehe nummerierte Erlduterungen im Konzernanhang ab Seite 137.
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Passiva

inTsd €

A. Verbindlichkeiten aus zur VerduBerung gehaltenen langfristigen Verm6genswerten
und aufgegebenen Geschéftsbereichen

B. Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

C. Verbindlichkeiten

l. Verbriefte Verbindlichkeiten

Il.  Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten

IIl.  Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

IV.  Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

V.  Sonstige Verbindlichkeiten

D. Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

E. Versicherungstechnische Riickstellungen

F. Andere Rickstellungen

G. Sonstige Passiva

. Steuerschulden

1. Latente Steuerschulden

IIl.  Ubrige Passiva

H. Nachrangkapital

I Eigenkapital

l. Anteile der W&W-Aktiondre am eingezahlten Kapital

Il.  Anteile der W&W-Aktionare am erwirtschafteten Kapital
Gewinnricklagen
Ubrige Rucklagen (OCI)

Ill.  Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital

Summe Passiva

vgl. Note Nr. 31.12.2017
2 1017 175
17 533614
18 28754334
918 938

2735133
23822677

23951

1253 635

19 70311
20 33815663
21 2703973
707 265

22 202790
23 497 926
24 6549
25 450976
26 3964 858
1484 645

2459 522

2544 484

-84 962

20691

72018 169

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

42-48 Erlduterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert,

49-53 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

57 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.

31.12.2016

1129 266
29 596 623
647 685
2252968
25418956
28 129
1248885
33319748
3147 368
874 304
233452
634 492

6 360

396 739
3811590
1483 639
2308 146
2344149
-36 003

19 805

72275638
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
inTsd € vgl. Note Nr. 31.12.2017 31.12.2016
Ertrage aus zur VerdauBerung verfigbaren finanziellen Vermogenswerten 1082 652 1446 410
Aufwendungen aus zur VerduBerung verfigbaren finanziellen Vermdgenswerten -489 132 -331706
1. Ergebnis aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen Vermdgenswerten 27 593 520 1114704
Ertrage aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten 21 897 8129
Aufwendungen aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten -77 -
2. Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten 28 21820 8129
Ertrage aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 1252718 1067 089
Aufwendungen aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet -783954 -1293 666
3. Ergebnis aus finanziellen Vermégenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 29 468764 -226 577
Ertrage aus Sicherungsbeziehungen 39 860 221897
Aufwendungen aus Sicherungsbeziehungen -23 658 -151 007
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 30 16 202 70 890
Ertrdage aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 1414 844 1624 207
Aufwendungen aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital -692 616 -790 820
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 31 722228 833 387
Ertrage aus der Risikovorsorge 83 849 108 369
Aufwendungen aus der Risikovorsorge -74114 -91196
6. Ergebnis aus der Risikovorsorge 32 9735 17 173
7. Finanzergebnis 1832269 1817 706
Ertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 181 066 157977
Aufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -68611 -70047
8.  Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 33 112 455 87930
Provisionsertrdage 257 406 246 922
Provisionsaufwendungen -659 226 -637 835
9. Provisionsergebnis 34 -401 820 -390913
Verdiente Beitrage (brutto) 3924 225 4044 827
Abgegebene Rickversicherungsbeitrdage -114918 -111995
10. Verdiente Beitrdge (netto) 35 3809 307 3932832
Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) -4108 500 -4125 602
Erhaltene Rickversicherungsbetrage 78 090 45 464
11. Leistungen aus Versicherungsvertrigen (netto) 36 -4030410 -4080138
Ubertrag 1321801 1367 417
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in Tsd € vgl. Note Nr.

Ubertrag

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Personalaufwendungen

Sachaufwendungen

Abschreibungen

Verwaltungsaufwendungen 37
Sonstige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstiges betriebliches Ergebnis 38

Konzernergebnis aus fortzufihrenden Unternehmensteilen vor
Ertragsteuern

Ertragsteuern 39
Konzerniiberschuss

Auf W&W-Aktionére entfallend

Auf nicht beherrschende Anteile entfallend

Unverwédssertes (zugleich verwadssertes) Ergebnis je Aktie in € 0

Davon aus fortzufihrenden Unternehmensteilen in €

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

42-48 Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert,
49-53 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,
57 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.

1.1.2017 bis
31.12.2017

1321801

-593183
-441578
-64 593
-1099 354
217 304
-147 302

70002

292 449

-34412

258 037

256 642
1395

2,74

2,74

1.1.2016 bis
31.12.2016

1367 417

-589 159
-422816
-63 345
-1075320
219027
-219 551

-524

291573

-56 266

235 307

232919
2388

2,49

2,49
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung

inTsd €

Konzerniiberschuss

Sonstiges Ergebnis (OCI)

Bestandteile, die nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht werden:

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (-) aus Pensionsverpflichtungen (brutto)

Rickstellung fUr latente Beitragsrickerstattung

Latente Steuern

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste (-) aus Pensionsverpflichtungen (netto)

Bestandteile, die anschlieBend in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht

werden:

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen

Vermdgenswerten (brutto)

Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung

Latente Steuern

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen

Vermogenswerten (netto)

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

Vermdgenswerten (brutto)

Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung

Latente Steuern

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

Vermogenswerten (netto)
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vgl. Note Nr.

21

41

8,41

1.1.2017 bis
31.12.2017

258 037

20 467
-1314
-5857

13 296

-173823
83961
27 901

-61961

773
-416

-25

332

1.1.2016 bis
31.12.2016

235307

-155908
13 450
43 560

-98 898

268 826
-121 698
-42808

104 320

1467
-666

-43

758



inTsd €

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus Cashflow-Hedges (brutto)
Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung
Latente Steuern

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

Wiahrungsumrechnungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger ausldndischer Einheiten

Summe Sonstiges Ergebnis (OCl) brutto
Summe Rickstellung fur latente Beitragsrickerstattung
Summe Latente Steuern

Summe Sonstiges Ergebnis (OCI) netto

Gesamtergebnis der Periode

Auf W&W-Aktionéare entfallend

Auf nicht beherrschende Anteile entfallend

1.1.2017 bis
vgl. Note Nr. 31.12.2017

41 -20 355

6224

-14131

12 658

-160 279
82231
28 243

-49 805

208 232

207 346
886

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

42-48 Erlduterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert,

49-53 Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen,

57 ff. Sonstige Angaben

zusammengefasst.

Woistenrot & Wiirttembergische AG

1.1.2016 bis
31.12.2016

-17 162

5248

-11914

1316

98 539
-108914
5957

-4418

230 889

227911
2978
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Anteile der W&W-Aktiondre am
eingezahlten Kapital

Gezeichnetes Kapital-
Kapital ricklage

inTsd € vgl. Note Nr.

Eigenkapital 1.1.2016 490 311 997 265
Konzerniberschuss - _

Sonstiges Ergebnis (OCI) - -

Gesamtergebnis der Periode - -

Dividende an Aktionédre 26 - -
Eigene Anteile -1427 -2510
Verdanderungen im Anteilsbesitz ohne den Verlust der Beherrschung - -

Sonstiges - -

Eigenkapital 31.12.2016 488 884 994755

Eigenkapital 1.1.2017 488 884 994 755
Verdanderungen im Konsolidierungskreis - -
Konzerniberschuss - -
Sonstiges Ergebnis (OCI) - -

Gesamtergebnis der Periode - -

Dividende an Aktionédre 26 - -
Eigene Anteile 387 619

Sonstiges - -

Eigenkapital 31.12.2017 489 271 995 374
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Gewinn-
ricklagen

2169 652
232919

232919

-56 086
-1364
53

-1025

2344149

2344149
-337

256 642

256 642

-56 131
370

-209

2544 484

Ricklage
aus der
Pensionsver-
pflichtung

-488719

-98821

-98821

-587 540

-587 540

13288

13288

-574 252

Anteile der W&W-Aktiondre am erwirtschafteten Kapital

Ricklage
aus zur Ver-
dusserung
verfugbaren
finanziellen
Vermdgens-
werten

422 313

103 652

103 652

124

526 089

526 089
337

-61441

-61441

464 985

Ricklage
aus nach
der Equity-
Methode
bilanzierten
finanziellen
Vermdgens-
werten

6 509

755

755

7 264

7 264

330

330

7594

Ubrige Riicklagen

Ricklage aus
Cashflow-
Hedges

24919

-11914

-11914

13005

13005

-14131

-14131

-1126

Ricklage
aus der
Waéhrungs-
umrechnung

3682

1320

1320

177

5179

5179

12 658

12 658

17 837

Den W&W-
Aktiondren
zurechen-
bares Eigen-
kapital

3625932
232919

-5008

227911

-56 086
-5301
354

-1025

3791785

3791785

256 642

-49 296

207 346

-56 131
1376

-209

3944 167

Nicht be-
herrschende
Anteile am
Eigenkapital

17 810
2388
590

2978

-983

19 805

19 805

1395

-509

886

20 691

Eigenkapital
Gesamt

3643742
235 307

-4418

230 889

-56 086
-5301
-629

-1025

3811590

3811590

258 037

-49 805

208 232

-56 131
1376
-209

3964 858
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Konzern-Kapitalflussrechnung

inTsd €

Konzerniiberschuss

Im Konzerniiberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und Uberleitung auf den
Cashflow aus der betrieblichen Geschiftstatigkeit

Laufendes Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-) auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen
Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-) auf finanzielle Vermégenswerte

Zunahme (+)/Abnahme (-) der versicherungstechnischen Rickstellungen

Zunahme (+)/Abnahme (-) der anderen Rickstellungen

Verdnderungen der aktiven und passiven latenten Steuern

Gewinn (-)/Verlust (+) aus der VerduBerung von immateriellen Vermdgenswerten und
Sachanlagen

Gewinn (-)/Verlust (+) aus der VerduBerung von Finanzanlagen (ohne Beteiligungen)
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)/Ertrage (-)

Sonstige Anpassungen
Zwischensumme

Verdanderung des Vermodgens und der Verbindlichkeiten aus der betrieblichen
Geschiftstatigkeit

Zunahme (-)/Abnahme (+) Baudarlehen

Zunahme (-)/Abnahme (+) anderer Aktiva

Zunahme (-)/Abnahme (+) Handelsaktiva/-passiva

Zunahme (+)/Abnahme (=) der verbrieften Verbindlichkeiten

Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten gegeniber Kunden
Zunahme (+)/Abnahme (-) anderer Passiva

Erhaltene Zinsen

Erhaltene Dividenden

Gezahlte Zinsen

Gezahlte (-)/Erhaltene (+) Ertragsteuern

Zwischensumme

I. Cashflow aus der betrieblichen Geschédftstédtigkeit
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vgl. Note Nr.

37
27,29-33
20
21

39

38
27,33

27,29-33

5,6
5,6,7,10,13,14,16
3

18

18

18

18

18,19,21-24

1.1.2017 bis
31.12.2017

258 037

-3032
64 593
95 609
578 146
-339 104
5526

=2 AlEfL
-970 364
239 064

-1226055

-1299711

114 432
255297
-84 410
271253
625 047
458
-797 824
-21167
1745143
141270
-591279

-61 649

1596 571

296 860

1.1.2016 bis
31.12.2016

235307

-8129
63 345
146 428
350 295
141 419
-20059

-99
-735663
124 665
-1429175

-1131666

529 242
58 050
531228
-409 168
-1869 647
1700
83919
-798775
2039033
176 438
-725321
-43004

-426 305

-1557971



Konzern-Kapitalflussrechnung (Fortsetzung)

inTsd €

Einzahlungen aus der VerduBBerung von immateriellen Vermégenswerten und Sachanlagen
Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen
Einzahlungen aus der VerduBerung von Gegenstanden des Finanzanlagevermdégens
Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Einzahlungen aus dem Verlust der Beherrschung Uber Tochterunternehmen oder sonstige
Geschéftseinheiten

Einzahlungen aus der VerauBerung von Anteilen an nach der Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermégenswerten

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente der Tochterunternehmen oder sonstigen
Geschéftseinheiten, Gber welche die Beherrschung verloren wurde

Il. Cashflow aus der Investitionstédtigkeit

Dividendenzahlungen an Unternehmenseigner
Transaktionen zwischen Anteilseignern
Mittelverdnderungen aus Nachrangkapital
Zinszahlungen auf Nachrangkapital

Auszahlungen zur Tilgung von Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

I1l. Cashflow aus der Finanzierungstédtigkeit

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum 1.1.

Zahlungswirksame Veranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente (I. + II. + III.)

Wechselkurs-/Konsolidierungskreisbedingte Anderungen der Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente zum 31.12.

Zusammensetzung des Zahlungsmittelbestands
Barreserve
Barreserve zur VerduB3erung gehalten

Guthaben bei Kreditinstituten, welche ohne Kiindigungsfrist jederzeit verfigbar sind

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente am Ende des
Geschidftsjahres

vgl. Note Nr.

11,12
11,12
3,4,5,9

3,4,5,9

8,28

26

25
31

18

Der W&W-Konzern kann Uber die Betrdage des Zahlungsmittelbestands frei verfigen.

1.1.2017 bis
31.12.2017

4 683

-117 004
18 045 529
-17 891 046

32221

74 383

-56 131
1004
53991
-21527

-4178

-26 841

1022742

344 402

24746

1391890

154 095
479 033
758762

1391890

1.1.2016 bis
31.12.2016

3149
-96 611
15 380477

-13426 485

23522

-5120

1878932

-56 086
-5351
-148 093
-25369

-2009

-236908

943 331

84 053

-4 642

1022742

366 482

656 260

1022742
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Uberleitung der Bewegungen der Schulden auf die Cashflows aus Finanzierungstitigkeiten

inTsd €

Stand 1.1.

Kupon
Emission/Tilgung

Summe zahlungswirksame Anderung

Verdnderung Stickzins
Amortisierung

Summe nicht zahlungswirksame Anderung

Stand 31.12.

9 6 | Wiistenrot & Wirttembergische AG Konzernabschluss

Nachrangkapital

2017

396739

-21527

53991

32464

21767

21773

450976

Verbindlichkeiten
Finanzierungsleasing

2017

28129

-4178

-4178

23951



Konzernanhang

Allgemeine Aufstellungsgrundsdtze und Anwendung der IFRS
Allgemeine Angaben

Die Wistenrot & Wirttembergische AG ist eine borsennotierte Kapitalgesellschaft mit Sitz in Stuttgart (Gutenberg-
straBBe 30, 70176 Stuttgart, Deutschland) und Mutterunternehmen des W&W-Konzerns. Die Gesellschaft ist im Han-
delsregister des Amtsgerichts Stuttgart unter der Nummer HRB 20203 eingetragen. Die Geschaftstatigkeit der Wiis-
tenrot & Wirttembergische AG als Einzelgesellschaft umfasst das Rickversicherungsgeschaft fir die Versicherungen
des W&W-Konzerns sowie die Steuerung des W&W-Konzerns.

Der W&W-Konzern ist ,,Der Vorsorge-Spezialist“ fir die moderne Vorsorge und bietet hierfir bedarfsgerechte, innova-
tive und attraktive Produkte rund um die folgenden Bausteine:

Absicherung,
Wohneigentum,
Risikoschutz und
Vermdgensbildung.

Der Vorstand der Wistenrot & Wirttembergische AG hat die Freigabe zur Veroffentlichung des Konzernabschlusses am
26. Februar 2018 erteilt. Dieser wurde dem Aufsichtsrat am 21. Marz 2018 zur Billigung vorgelegt.

Den Aktionaren wird der Konzernabschluss auf der ordentlichen Hauptversammlung am 13. Juni 2018 vorgelegt.

Der Konzernabschluss der Wistenrot & Wirttembergische AG - bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung, Konzern-Kapital-
flussrechnung sowie Konzernanhang - wird auf der Grundlage des § 315e Abs. 1 HGB in Verbindung mit Artikel 4 der
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europdischen Parlaments und des Rats vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwen-
dung internationaler Rechnungslegungsstandards nach den IFRS, wie sie in der Europadischen Union anzuwenden sind,
erstellt. DarUber hinaus wurde ein Konzernlagebericht nach den handelsrechtlichen Vorschriften erstellt.

Die versicherungsspezifischen Geschaftsvorfalle, zu denen die IFRS keine gesonderten Regelungen enthalten, werden
in Einklang mit IFRS 4 Versicherungsvertrage fur inlandische Konzernunternehmen nach den einschlagigen handels-

rechtlichen Vorschriften geman §§ 341 ff. HGB sowie darauf basierenden Verordnungen bilanziert.

Der Konzernabschluss des W&W-Konzerns wird in Euro (€) erstellt und basiert auf dem Grundsatz der Unternehmens-
fortfGhrung.

Vergleichsinformationen

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die Vergleichsinformationen im FlieBtext zu Posten der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung auf den Zeitraum 1. Januar 2016 bis 31. Dezember 2016, wahrend sich Vergleichsinformationen zu
Posten der Konzernbilanz auf den 31. Dezember 2016 beziehen.

Rechnungslegungsmethoden

Anderungen von Rechnungslegungsmethoden

Erstmalig in der Berichtsperiode anzuwendende International Financial Reporting Standards (IFRS)

Die folgenden gedanderten und Uberarbeiteten Standards wurden zum 1. Januar 2017 erstmalig angewendet:
Anderung an IAS 7
Anderung an 1AS 12
Sammelstandard zu den Verbesserungen an den IFRS 2014-2016 (IFRS 12)

Diese Anderungen hatten keine wesentliche Auswirkung auf die Darstellung der Verm&gens-, Finanz- und Ertragslage
des W&W-Konzerns.
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Veroffentlichte, aber noch nicht verpflichtend anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften

IFRS 9 Finanzinstrumente
Im Juli 2014 hat das International Accounting Standards Board die endgiltige Fassung des Standards IFRS 9 Finanzin-
strumente veréffentlicht. Das EU-Endorsement erfolgte am 22. November 2016.

Der W&W-Konzern wird ab dem 1. Januar 2018 den neuen Standard IFRS 9 Finanzinstrumente anwenden. Fir die Versi-
cherungsunternehmen des W&W-Konzerns wird auf die Nutzung des Overlay-Approach, im Zusammenhang mit der
Ubergangsregelung auf den IFRS 17, verzichtet.

Ab dem 1. Januar 2019 sind unter IFRS 9 bei Vorfalligkeitsregelungen mit negativer Ausgleichsleistung Anpassungen
vorzunehmen. Der Konzern geht derzeit davon aus, dass sich hieraus keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzernabschluss ergeben werden.

Klassifizierung und Bewertung - Finanzielle Vermdgenswerte

IFRS 9 enthalt einen neuen Klassifizierungs- und Bewertungsansatz fur finanzielle Vermogenswerte. Dieser Ansatz
beruht zum einen auf der Einstufung des Geschaftsmodells, welches sich in der Steuerung und Verwaltung der finanzi-
ellen Vermdgenswerte widerspiegelt, sowie zum anderen auf den Eigenschaften der mit den finanziellen Vermdgens-
werten einhergehenden Zahlungsstrome. Auf Basis der Einstufung der finanziellen Vermdgenswerte ergeben sich unter
IFRS 9 die folgenden drei Bewertungskategorien:

zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet,

zum beizulegenden Zeitwert mit Wertanderungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung bewertet (FVTPL)
sowie

zum beizulegenden Zeitwert mit Wertanderungen im Sonstigen Ergebnis (OCI) bzw. in den Ubrigen Ricklagen be-
wertet (FVOCI).

Im Rahmen der Untersuchung unserer Kundenkredite sind wir zu dem Ergebnis gekommen, dass die Bilanzierung, wie
unter IAS 39, auch nach IFRS 9 weiterhin zu fortgefihrten Anschaffungskosten erfolgen wird. Namenspapiere, die bisher
zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bilanziert wurden, werden teilweise zum beizulegenden Zeitwert mit Wertanderungen
im Sonstigen Ergebnis (OCl) bewertet. Hieraus resultierende Bewertungsunterschiede zwischen den Buchwerten nach
IAS 39 und den Marktwerten werden zum Umstellungszeitpunkt erfolgsneutral im Eigenkapital ausgewiesen. Fremdkapi-
talinstrumente, die nach IAS 39 als zur VerduBBerung verfigbar eingestuft sind, werden kinftig nach IFRS 9 ebenfalls Uber-
wiegend wie bisher zum beizulegenden Zeitwert mit Wertanderungen im Sonstigen Ergebnis (OCl) bewertet. Bei Dividen-
denpapieren besteht nach IFRS 9 ein Wahlrecht, diese als FVOCI oder als FVTPL einzustufen. Im Zusammenhang mit der
Bilanzierung von Dividendenpapieren zum FVOCI werden alle Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts im Sonstigen
Ergebnis dargestellt. Es werden weder Wertminderungsaufwendungen noch Gewinne oder Verluste, die bei einem Abgang
entstehen, in den Jahresiiberschuss umgegliedert, sie verbleiben dauerhaft im Eigenkapital. Im Falle der Bilanzierung zum
FVTPL werden alle Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts im Konzerniberschuss erfasst. Der W&W-Konzern hat
sich fUr eine einheitliche Bilanzierung von Dividendenpapieren zum FVTPL entschieden.

Wertminderung - Finanzielle Vermdgenswerte und vertragliche Vermogenswerte

IFRS 9 ersetzt das Modell der eingetretenen Verluste (incurred credit loss model) des IAS 39 durch ein zukunftsorientier-

tes Modell der erwarteten Kreditausfalle (expected credit loss model). Dieses Modell erfordert Ermessensentscheidungen
im Hinblick auf die Frage, inwieweit die erwarteten Kreditausfalle durch Veranderungen bei den wirtschaftlichen Faktoren
beeinflusst werden. Diese Einschatzung wird auf Grundlage von gewichteten Wahrscheinlichkeiten bestimmt.

Das neue Wertminderungsmodell ist auf finanzielle Vermdgenswerte anzuwenden, die zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten oder zum FVOCI bewertet werden. Dividendenpapiere fallen nicht in den Anwendungsbereich des neuen Wert-
minderungsmodells.

Nach IFRS 9 werden Wertberichtigungen grundsatzlich beim erstmaligen Ansatz auf Basis der Zwélf-Monats-Kredit-
ausfalle bewertet (Stufe 1). Hierbei handelt es sich um erwartete Kreditausfalle aufgrund moglicher Ausfallereignisse
innerhalb von zwdlf Monaten nach dem Abschlussstichtag. Sofern sich zum Bewertungsstichtag das Kreditrisiko signi-
fikant erhoht hat, erfolgt die Bewertung Uber die erwarteten Kreditausfalle wahrend der restlichen Laufzeit des Finan-
zinstruments (Lifetime-Betrachtung, Stufe 2). In der Stufe 3 werden Vermdgenswerte ausgewiesen, die nicht nur eine
signifikante Verschlechterung der Kreditqualitat aufweisen, sondern bei denen eine konkrete Leistungsstérung und
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somit ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung vorliegt. Die Berechnung der Wertberichtigung in der Stufe 3 er-
folgt analog zur Stufe 2 auf Basis der Lifetime-Betrachtung. Stufe 2 und Stufe 3 unterscheiden sich hinsichtlich der Er-
fassung der Zinsertrage. In Stufe 2 werden die Zinsertrage auf Basis des Bruttobuchwerts ermittelt, in Stufe 3 erfolgt
die Ermittlung der Zinsertrage auf Basis des Bruttobarwerts nach Abzug der Risikovorsorge.

Klassifizierung und Bewertung - Finanzielle Schulden

IFRS 9 behalt die bestehenden Anforderungen des IAS 39 fir die Einstufung von finanziellen Schulden bei. Durch die
Umstellung auf IFRS 9 ergibt sich kein Anpassungsbedarf.

Bilanzierung von Sicherungsgeschaften

Bei der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 hat der W&W-Konzern das Recht, zwischen der Anwendung der Bilanzie-
rungsvorschriften des IAS 39 fir Sicherungsgeschéfte und der Anwendung von IFRS 9 zu wahlen. Die W&W wird das
Wahlrecht so ausiben, dass die Vorgaben von IAS 39 weiterhin Anwendung finden.

Angaben

IFRS 9 erfordert umfangreiche neue Angaben, besonders zur Bilanzierung des Kreditrisikos, zu erwarteten Kreditausfal-
len und zu Sicherungsgeschaften. Diese Anderungen wurden durch den W&W-Konzern analysiert und erforderliche
Anpassungen vorgenommen. Dabei wurden fir das Geschaftsjahr 2018 neue Anhang-Tabellen entwickelt und ein neuer
Kontenplan erstellt.

Im Zusammenhang mit der Einfihrung von IFRS 9 ab 2018 wird sich die Struktur des Finanzergebnisses in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung andern. Gegenwartig ist das Finanzergebnis nach den Bewertungskategorien des IAS 39
gegliedert. Demgegeniber werden ab 2018 wirtschaftliche, transaktionsbezogene Kriterien die oberste Ebene bilden:
laufendes Ergebnis (inklusive Zinsergebnis), Ergebnis aus der Risikovorsorge, Bewertungsergebnis, VerauBerungser-
gebnis. Der W&W-Konzern erwartet, dass diese Anderung die Transparenz in der Berichterstattung erhdhen und die
Gewinn- und Verlustrechnung auf Konzern- und Segmentebene noch aussagefahiger machen wird. In der Konzernbilanz
werden die finanziellen Vermdgenswerte entsprechend der Klassifizierung nach IFRS 9 ausgewiesen.

Ubergang

Basierend auf einer Uberschlagigen Berechnung ergeben sich aus der Anwendung des neuen Standards zum Zeitpunkt
der Erstanwendung die folgenden wesentlichen Effekte auf das Eigenkapital und die Risikovorsorge:

Differenzen zwischen den Buchwerten der finanziellen Vermdgenswerte, die nach IFRS 9 einer im Vergleich mit
IAS 39 anderen Bewertung unterliegen, werden ebenso wie die Veranderung der Risikovorsorge im Eigenkapital
erfasst. Diese Umbewertungseffekte fihren nach Bericksichtigung latenter RfB und latenter Steuern zu einer Erho-
hung des Eigenkapitals zwischen 375 Mio € und 425 Mio €. Davon entfallt etwa ein Drittel auf die Gewinnricklagen.
Die Risikovorsorge nach IFRS 9 wird sich, vor Beriicksichtigung latenter RfB und latenter Steuern, zum Erstanwendungs-
zeitpunkt um einen Betrag zwischen 45 Mio € und 55 Mio € erhchen.

Die tatsachlichen Werte fir die Er6ffnungsbilanz zum 1. Januar 2018 kdnnen sich noch @ndern, da

der Konzern die Prifungen und Bewertung der Kontrollen noch nicht vollstandig abgeschlossen hat und
sich die verwendeten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden bis zum Zeitpunkt der Verdffentlichung des ersten
Konzernabschlusses unter Anwendung von IFRS 9 noch @ndern kdnnen.

Der W&W-Konzern wird von der Regelung Gebrauch machen, Vergleichsinformationen fir die Vorjahresperiode hin-
sichtlich der Anderungen der Einstufung und Bewertung (einschlieBlich der Wertminderung) nicht anzupassen.

IFRS 15 Erlose aus Vertragen mit Kunden

IFRS 15 legt einheitliche Grundprinzipien fest, die fir alle Branchen und fir alle Arten von Erlésen aus Kundenvertragen
anwendbar sind. Anhand eines finf-Stufen-Modells sind die Fragestellungen zu beantworten, ob, in welcher Héhe und
zu welchem Zeitpunkt bzw. Uber welchen Zeitraum Erlose aus Kundenvertrdagen zu erfassen sind. Ferner enthalt der
Standard eine Vielzahl von weiteren Detailregelungen sowie umfangreiche quantitative und qualitative Anhangangaben.
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IFRS 15 wurde am 28. Mai 2014 veroffentlicht und ersetzt IAS 11, Fertigungsauftrage, und IAS 18, Umsatzerlose, sowie
die dazugehdrigen Interpretationen. Das EU-Endorsement ist am 22. September 2016 erfolgt. Am 16. April 2016 wurden
zudem geringfigige Klarstellungen an IFRS 15 veréffentlicht. Das EU-Endorsement zur Klarstellung ist am 9. November
2017 erfolgt. Der Standard ist erstmalig fir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2018 begin-
nen. Der W&W-Konzern wird den Standard erstmalig am 1. Januar 2018 modifiziert rickwirkend mit einer Erfassung der
kumulierten Anpassungsbetrage aus der erstmaligen Anwendung zum Zeitpunkt der Erstanwendung am 1. Januar 2018
anwenden. Nach dieser Ubergangsmethode wird der Standard nur auf solche Kundenvertrége riickwirkend angewen-
det, die zum Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung am 1. Januar 2018 noch nicht erfillt sind. Vergleichsperioden sind
nicht anzupassen.

Da insbesondere Leasingvertrdage, Finanzinstrumente und auch Versicherungsvertrage von der Anwendung des IFRS 15
ausgeschlossen sind, befinden sich im W&W-Konzern im Wesentlichen die Provisionsertrage und ganz oder teilweise
die sonstigen betrieblichen Ertrage im Anwendungsbereich von IFRS 15. In den sonstigen betrieblichen Ertragen ist
insbesondere das bestehende Bautragergeschaft enthalten, das auch an IFRS 15 angepasst wurde.

Der Umstellungseffekt aus der Erstanwendung von IFRS 15 betrégt rd. 2,9 Mio € und wird erfolgsneutral in den Ge-
winnricklagen erfasst. Er resultiert im Wesentlichen aus der rickwirkenden Anwendung von Kundenvertragen im Bau-
tragergeschaft, die zum Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung am 1. Januar 2018 noch nicht erfillt sind.

Abgesehen von diesem geringfiigigen Umstellungseffekt hat die erstmalige Anwendung von IFRS 15 keinen wesentlichen
Einfluss auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage oder auf das Ergebnis je Aktie im W&W-Konzern.

IFRS 16 Leasingverhidltnisse
Das IASB hat den Standard IFRS 16, der IAS 17 ersetzen wird, am 13. Januar 2016 veroffentlicht.

Kerngedanke des neuen Standards ist es, beim Leasingnehmer generell alle Leasingverhéltnisse und die damit verbun-
denen vertraglichen Rechte und Verpflichtungen in der Bilanz zu erfassen. Die bisher unter IAS 17 erforderliche Unter-
scheidung zwischen Finanzierungs- und Operating-Leasingvertragen entfallt damit kiinftig fir den Leasingnehmer, der
nun aber einen ,,Vermdgenswert aus einem Nutzungsrecht“ sowie eine Leasingverbindlichkeit zu Beginn des Leasing-
verhéltnisses erfasst. Es existiert eine Ausnahme fir Leasingvertrage mit einer Laufzeit von unter einem Jahr sowie fir
Leasingvertrage Uber einen Vermdgenswert von geringem Wert. Der W&W-Konzern macht von dieser Ausnahme Ge-
brauch.

Der W&W-Konzern ist insbesondere bei der Anmietung von Immobilien, IT-Infrastruktur und Fuhrpark betroffen. Diese
Vertrage werden zur Zeit groBtenteils als Operating Lease bilanziert. Durch den neuen Standard missen somit erstmals
ein Vermdgenswert und eine Verbindlichkeit fir diese Vertrage bilanziert werden. Zur Erfassung der Vertrage und Dar-
stellung des Nutzungsrechts sowie der Leasingverbindlichkeit wird derzeit eine Systemlosung implementiert.

Der Leasinggeber unterscheidet fir Bilanzierungszwecke weiterhin zwischen Finanzierungs- und Operating-Leasing-
vereinbarungen. Das Bilanzierungsmodell von IFRS 16 unterscheidet sich hierbei nicht wesentlich von dem in IAS 17
Leasingverhaltnisse.

Aus der Umstellung resultieren, durch den Ansatz eines Nutzungsrechts sowie einer Leasingverbindlichkeit, ein Anstieg
der Bilanzsumme sowie zusatzliche Anhangangaben aus bisher als Operating Lease klassifizierten Vertragsverhaltnis-
sen. DarUber hinaus werden zukinftig statt Leasingaufwendungen Abschreibungen der Nutzungsrechte sowie Zinsauf-
wendungen fir die Leasingverbindlichkeiten in der Gewinn- und Verlustrechnung gebucht. Weitere Anderungen in der
Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns werden derzeit geprift. Der verpflichtende Erst-
anwendungszeitpunkt ist der 1. Januar 2019. Am 9. November 2017 wurde der Standard in europdisches Recht ibernommen.
Die W&W AG wird den Standard IFRS 16 erstmalig zum 1. Januar 2019 anwenden. Der W&W-Konzern wird fiir den Uber-
gang die Erleichterungen der modifizierten retrospektiven Anwendung in Anspruch nehmen. Dabei wird der kumulative
Effekt aus der retrospektiven Anwendung als Korrekturbuchung in der Gewinnricklage gezeigt. Dariber hinaus sind
insbesondere die Vorjahreszahlen nicht anzupassen. Zudem wird die Erleichterung in Anspruch genommen, dass die
bestehenden Vertrdage nicht erneut auf die Definition von Leasing Uberprift werden. Alle Vertrage, die bisher nach

IAS 17 als Leasing klassifiziert wurden, werden es auch weiterhin.

IFRS 17 Versicherungsvertrige

Das IASB hat den Standard IFRS 17 Versicherungsvertrage am 18. Mai 2017 veroffentlicht. Der seit dem 1. Januar 2005
geltende Standard IFRS 4 Versicherungsvertrage wird damit abgelost, und es werden fir die Bilanzierung von Versiche-
rungsvertragen erstmals einheitliche Vorgaben fir den Ansatz, die Bewertung, die Darstellung von und Anhangangaben zu
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Versicherungsvertragen, Rickversicherungsvertragen sowie Investmentvertrdgen mit ermessensabhéngiger Uber-
schussbeteiligung eingefihrt. Nach dem Bewertungsmodell des IFRS 17 werden Gruppen von Versicherungsvertragen
bewertet, und zwar basierend auf dem Erwartungswert abgezinster Zahlungsstrome mit einer expliziten Risikoanpas-
sung fur nichtfinanzielle Risiken sowie einer vertraglichen Servicemarge, die zu einem Gewinnausweis entsprechend
der Leistungserbringung fuhrt.

Als ,Versicherungsumsatz® werden statt Pramieneinnahmen in jeder Periode die Anderungen aus der Verbindlichkeit zur
Gewadhrung von Versicherungsschutz ausgewiesen, fir die das Versicherungsunternehmen ein Entgelt erhalt, sowie der
Teil der Pramien, die die Abschlusskosten decken. Ein- und Auszahlungen von Sparkomponenten werden nicht als Umsatz
bzw. Ertrag oder Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Versicherungsfinanzertrag und -aufwand
resultieren aus Abzinsungseffekten und finanziellen Risiken. Sie kénnen je Portfolio entweder erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung oder im Sonstigen Ergebnis (other comprehensive income) ausgewiesen werden.

Anderungen in den Annahmen, die sich nicht auf Zinsen bzw. finanzielle Risiken beziehen, werden nicht unmittelbar in
der Gewinn- oder Verlustrechnung erfasst, sondern gegen die vertragliche Servicemarge gebucht und somit Gber die
Dauer der noch zu erbringenden Leistungen verteilt. Lediglich fir solche Gruppen von Versicherungsvertragen, fir die
Verluste drohen, erfolgt eine unmittelbare Erfassung von Schatzanderungen.

IFRS 17 sieht fur kurz laufende Vertrdage ein Naherungsverfahren vor, das die Verbindlichkeit zur Gewahrung von Versi-
cherungsschutz wie bislang Uber Pramienibertrage abbildet. Verbindlichkeiten aus eingetretenen, aber noch nicht
abgewickelten Versicherungsfallen sind unter IFRS 17 mit jeweils aktuellen Zinssadtzen abzuzinsen. Fir groB3e Teile des
Lebensversicherungsgeschafts mit Uberschussbeteiligung modifiziert IFRS 17 das allgemeine Bewertungsmodell, indem
auch Anderungen des Aktionarsanteils an der Entwicklung der der Uberschussbeteiligung zugrundeliegenden Ergebnis-
quellen in der vertraglichen Servicemarge erfasst und Uber die noch verbleibende Dauer der Leistungserbringung verteilt
werden.

Die neuen Bilanzierungsvorgaben des IFRS 17 sind fir Geschaftsjahre nach dem 1. Januar 2021 anzuwenden. Mit dem
Ubergang auf IFRS 17 ist die Pflicht zur Angabe von Vorjahreszahlen verbunden.

Vor der Inkraftsetzung des IFRS 17 auf EU-Ebene muss noch das Endorsement-Verfahren erfolgreich durchlaufen werden.
Mit dem Abschluss ist erst im Jahr 2019 zu rechnen.

Mégliche Anderungen in der Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns werden derzeit
geprift. Die W&W AG beabsichtigt zum gegenwartigen Zeitpunkt, IFRS 17 erstmalig zum 1. Januar 2021 anzuwenden.
Der Konzern hat noch nicht festgelegt, welcher Ubergangsansatz anzuwenden ist.

Weitere Anderungen
Dariiber hinaus wurden folgende Anderungen versffentlicht:

IFRIC 23 mit Erstanwendung fir Geschéftsjahre ab dem 1. Januar 2019,

Anderungen an IAS 28 mit Erstanwendung fir Geschaftsjahre ab dem 1. Januar 2019,

Sammelstandard zu den Verbesserungen an den IFRS 2014-2016 mit Erstanwendung fir Geschéftsjahre ab dem
1. Januar 2018 (IFRS 1 und IAS 28),

Sammelstandard zu den Verbesserungen an den IFRS 2015-2017 mit Erstanwendung fiur Geschéftsjahre ab dem
1. Januar 2019,

Anderungen an IFRS 2 mit Erstanwendung fir Geschiftsjahre ab dem 1. Januar 2018,

Anderungen an IAS 40 mit Erstanwendung fir Geschaftsjahre ab dem 1. Januar 2018,

Anderungen an IFRS 4 mit Erstanwendung fUr Geschéftsjahre ab dem 1. Januar 2018,

IFRIC 22 mit Erstanwendung fir Geschaftsjahre ab dem 1. Januar 2018,

Anderung an IFRS 10 und IAS 28 (Erstanwendungszeitpunkt noch offen),

Anderungen an IAS 19 mit Erstanwendung fir Geschaftsjahre ab dem 1. Januar 2019.

Es wird erwartet, dass die Ubernahme dieser Anderungen keinen wesentlichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des W&W-Konzerns haben wird. Eine vorzeitige Anwendung ist grundsatzlich erlaubt, aber vom W&W-
Konzern nicht beabsichtigt. Ein EU-Endorsement ist fiir diese Anderungen, ausgenommen fiir IFRS 2, IFRS 4 und den
Sammelstandard zu den Verbesserungen an den IFRS 2014-2016, noch nicht erfolgt.
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Konsolidierungsgrundsatze

Grundlage des W&W-Konzernabschlusses sind die nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den aufgestellten Jahresabschlisse der Wistenrot & Wirttembergische AG, der einbezogenen Tochterunternehmen
inkl. strukturierter Unternehmen (Publikums- und Spezialfonds) sowie assoziierter Unternehmen.

Stichtag

Die Jahresabschlisse des Mutterunternehmens, der einbezogenen Tochterunternehmen und assoziierten Unterneh-
men werden auf den Stichtag 31. Dezember 2017 erstellt.

Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind alle Beteiligungsunternehmen, die von der W&W AG direkt oder indirekt beherrscht werden.
Der beherrschende Einfluss liegt vor, wenn die W&W AG die Bestimmungsmacht Uber das Beteiligungsunternehmen
hat, die maB3geblichen Tatigkeiten zu steuern, ein Anrecht auf die signifikanten variablen Rickflisse aus dem Beteili-
gungsunternehmen besitzt und ihre Bestimmungsmacht dazu nutzen kann, die Hohe der signifikanten variablen RUck-
flusse zu beeinflussen. Die W&W AG beherrscht ihre Beteiligungsunternehmen aufgrund der direkten oder indirekten
Stimmrechtsmehrheit.

Zu den Tochterunternehmen gehoren auBBerdem konsolidierte strukturierte Unternehmen im Sinne des IFRS 12. Dabei
handelt es sich um Unternehmen, die so konzipiert sind, dass die Stimmrechte oder dhnliche Rechte nicht der dominie-
rende Faktor bei der Bestimmung der Konsolidierungspflicht sind. Bei der W&W AG fallen darunter Publikums- und
Spezialfonds, die insbesondere durch eine eng begrenzte Geschaftstatigkeit wie beispielsweise eine bestimmte Kapital-
anlagestrategie und eingeschrankte Investorenrechte (fehlende Stimmrechte) gekennzeichnet sind.

Publikums- und Spezialfonds werden konsolidiert, wenn sie wegen fehlender Stimmrechte aufgrund vertraglicher Ver-
einbarungen Uber die Steuerung der mafRgeblichen Tatigkeiten von der W&W AG mittelbar oder unmittelbar beherrscht
werden.

Tochterunternehmen inklusive Publikums- und Spezialfonds werden in den Konsolidierungskreis einbezogen, sofern ihr
Einfluss auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns nicht von untergeordneter
Bedeutung ist. Die Einbeziehung beginnt mit dem Zeitpunkt der Erlangung des beherrschenden Einflusses und endet
mit dessen Wegfall.

Die auf konzernfremde Dritte entfallenden Anteile am erworbenen anteiligen Nettovermdgen von Tochterunternehmen
werden unter dem Posten Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital innerhalb der Konzernbilanz und der Konzern-
Eigenkapitalveranderungsrechnung ausgewiesen. Die Anteile Konzernfremder an den Gewinnen und Verlusten der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden in dem Posten Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Er-
gebnis innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.

Die auf konzernfremde Dritte entfallenden Anteile an Publikums- und Spezialfonds werden in der Konzernbilanz unter
den Sonstigen Verbindlichkeiten (Note 18) ausgewiesen. Anteile an den Gewinnen und Verlusten konzernfremder Drit-
ter finden sich in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb des Sonstigen betrieblichen Ergebnisses
(Note 38).

Tochterunternehmen inkl. Publikums- und Spezialfonds von untergeordneter Bedeutung fir die Abbildung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des W&W-Konzerns werden nicht konsolidiert, sondern als Eigenkapitalinstrumente
innerhalb der zur VerdauBerung verfigbaren finanziellen Vermdgenswerte (Note 4) in dem Unterposten Beteiligungen,
Aktien und Fondsanteile ausgewiesen.

Assoziierte Unternehmen

Assoziierte Unternehmen sind solche Unternehmen, die weder Tochterunternehmen noch Gemeinschaftsunternehmen
sind und bei denen der Konzern in der Lage ist, die Finanz- und Geschaftspolitik des Unternehmens mafRgeblich zu be-
einflussen, ohne die Kontrolle zu besitzen. Der maBBgebliche Einfluss beruht dabei regelmaRig auf einem direkten oder
indirekten Stimmrechtsanteil zwischen 20 und 50 % an dem Unternehmen. Bei einem gehaltenen Stimmrechtsanteil von
weniger als 20 % wird vermutet, dass kein mafBgeblicher Einfluss besteht, es sei denn, dass dieser Einfluss eindeutig
nachgewiesen werden kann.
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Assoziierte Unternehmen, die nicht von untergeordneter Bedeutung fir die Abbildung der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des W&W-Konzerns sind, werden mit dem Zeitpunkt der Erlangung des maBgeblichen Einflusses in den
Konzernabschluss einbezogen und unter Anwendung der Equity-Methode bilanziert. Die Einbeziehung endet mit dem
Wegfall des maBgeblichen Einflusses. Bei der Equity-Methode entsprechen grundsatzlich die Ergebniswirkungen und
der Buchwert der Finanzanlage dem auf den Konzern entfallenden Anteil am Ergebnis und am Nettovermdgen des Un-
ternehmens. Bei Zugang werden die Anteile an assoziierten Unternehmen mit ihren Anschaffungskosten in den Kon-
zernabschluss aufgenommen. In den Folgeperioden erhoht oder verringert sich der Buchwert der Anteile entsprechend
dem Anteil des W&W-Konzerns am Periodenergebnis des Beteiligungsunternehmens. Die Bestandteile der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung nicht realisierter Gewinne und Verluste werden innerhalb der Ubrigen Riicklagen unter der
Ricklage aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten ausgewiesen.

Assoziierte Unternehmen von untergeordneter Bedeutung fir die Abbildung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des W&W-Konzerns werden nach den gleichen Prinzipien wie zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte
(vgl. Abschnitt Finanzinstrumente sowie Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft innerhalb
des Kapitels Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden: Erlduterungen zur Konzernbilanz) bilanziert und sind dem Bi-
lanzposten Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermdgenswerte (Note 4) innerhalb des Unterpostens Beteiligun-
gen zugeordnet.

Wahrungsumrechnung
Die funktionale Wahrung und die Berichtswahrung der W&W AG ist der Euro.

Transaktionen in fremder Wahrung werden mit dem Wahrungskurs zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls gebucht. Mo-
netdre Vermodgenswerte und Schulden, die von der funktionalen Wahrung der jeweiligen Konzerngesellschaften abwei-
chen, werden mit dem Referenzkurs der Europdischen Zentralbank (EZB) zum Bilanzstichtag in die funktionale Wah-
rung umgerechnet. Nicht monetéare Posten, die zum beizulegenden Zeitwert angesetzt sind, werden ebenfalls zum Re-
ferenzkurs der EZB zum Bilanzstichtag in die funktionale Wahrung umgerechnet. Sonstige nicht monetare Vermdgens-
werte und Schulden werden mit dem Kurs am Tag des Geschaftsvorfalls (historischer Kurs) bewertet.

Die Umrechnungsdifferenzen von in fremder Wahrung gehaltenen Eigenkapitalinstrumenten der Kategorie Zur Verau-
Berung verfigbare finanzielle Vermdgenswerte werden erfolgsneutral in der Ricklage aus der Wahrungsumrechnung
innerhalb des Sonstigen Ergebnisses (OCI) erfasst und erst bei Abgang des betreffenden Eigenkapitalinstruments er-
gebniswirksam vereinnahmt. Andere Umrechnungsdifferenzen werden ergebniswirksam in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung verbucht.

In den Konzernabschluss einbezogene Vermdgenswerte und Schulden der Tochterunternehmen, deren funktionale
Wahrung nicht der Euro ist, werden geman IAS 21 nach der modifizierten Stichtagskursmethode mit dem Referenzkurs
der EZB zum Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Die Aufwendungen und Ertrage aus den Gesamtergebnisrechnungen
der auslandischen Tochterunternehmen, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden mit dem Jahresdurch-
schnittskurs umgerechnet. Die Umrechnungsdifferenzen werden erfolgsneutral in der Ricklage aus der Wahrungsum-
rechnung innerhalb des Sonstigen Ergebnisses (OCI) erfasst und erst bei Abgang des betreffenden Tochterunterneh-
mens ergebniswirksam vereinnahmt.
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Finanzinstrumente sowie Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft

Klassen

Sofern Angaben zu einzelnen Klassen von Finanzinstrumenten verlangt werden, basieren diese auf der nachfolgend
dargestellten Einteilung. Jede Klasse leitet sich aus der Kombination von Bilanzposten und Risikokategorie ab:
Klassen von Finanzinstrumenten

Risikokategorie

Finanzielle
Vermdgenswerte Zur Verausserung
erfolgswirksam verfigbare
zum beizulegenden finanzielle
Barreserve Zeitwert bewertet Vermdgenswerte
Finanzielle Vermogenswerte
Barreserve Nominalwert
Beizulegender Beizulegender
Eigenkapitalinstrumente Zeitwert Zeitwert
Beizulegender Beizulegender
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere Zeitwert Zeitwert
Beizulegender Beizulegender
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen Zeitwert Zeitwert
Beizulegender
Derivative Finanzinstrumente Zeitwert
Beizulegender
Strukturierte Produkte Zeitwert

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern Beizulegender
von Lebensversicherungspolicen Zeitwert
Baudarlehen

Beizulegender
Erstrangige Forderungen an Institutionelle Zeitwert

Andere Forderungen

Finanzielle Verbindlichkeiten

Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
Andere Verbindlichkeiten

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Nachrangkapital
AuBerbilanzielles Geschift
Finanzgarantien®
Unwiderrufliche Kreditzusagen®

1 Die Bewertungsgrundlage des AuBerbilanziellen Geschéfts bildet der Nominalwert.
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Bilanzposten und Bewertungsgrundlage

Finanzielle
Positive Verbindlichkeiten Negative
Marktwerte aus erfolgswirksam Marktwerte aus
Sicherungs- zum beizulegenden Sicherungs- Nachrang-
Forderungen beziehungen Zeitwert bewertet Verbindlichkeiten beziehungen kapital

Fortgefihrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

Beizulegender
Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

FortgefUhrte
Anschaffungskosten

Beizulegender
Zeitwert

Fortgefihrte
Anschaffungskosten
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Wo es fir die Beurteilung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Bedeutung ist, werden die Klassen von Finanz-
instrumenten nochmals granularer dargestellt.

Grundsatze der Bewertung und des Ausweises von Finanzinstrumenten

Alle finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verpflichtungen einschlieBlich aller derivativen Finanzinstrumente
werden gemaf IAS 39 in der Bilanz erfasst.

Finanzinstrumente werden grundsatzlich am ErfUllungstag mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt. Ausgenommen
davon sind derivative Finanzinstrumente, die zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses mit dem beizulegenden Zeitwert
erfasst werden. Eine Ausbuchung erfolgt, sobald die vertraglichen Rechte und Pflichten aus dem Finanzinstrument aus-
laufen oder das Finanzinstrument Ubertragen wird und die Kriterien fir einen Abgang erfillt sind.

Barreserve

In diesem Posten werden der Kassenbestand, Guthaben bei Zentralnotenbanken, Guthaben bei auslandischen Postgi-
roamtern und Schuldtitel 6ffentlicher Stellen mit einer Laufzeit von unter drei Monaten ausgewiesen. Die Bestande der
Barreserve sind zum Nominalwert bilanziert.

Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die Kategorie Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet setzt sich aus dem
Posten Designiert als finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet (Fair-Value-
Option) sowie aus dem Posten Handelsaktiva (zu Handelszwecken gehalten) zusammen.

Designiert als finanzielle Verm6genswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
In Ausiibung der Fair-Value-Option werden in diesem Unterposten strukturierte Produkte ausgewiesen, sofern ande-
renfalls eine Trennungspflicht des eingebetteten Derivats vom Basisvertrag bestehen wirde.

Ferner werden hier die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen akti-
viert, um so das Auftreten eines Accounting Mismatch zu vermeiden, der anderenfalls dadurch verursacht wirde, dass
die Veranderungen des Bilanzwerts der Deckungsrickstellung fir fondsgebundene Versicherungsvertrage erfolgswirk-
sam erfasst werden.

Weiterhin werden auch einzelne Wertpapiere des Unterunterpostens Eigenkapitalinstrumente und Erstrangige festver-
zinsliche Wertpapiere sowie Wertpapiere des Postens Forderungen dieser Kategorie zugeordnet, sofern dadurch Inkon-
gruenzen bei der Bewertung im Zusammenhang mit 6konomischen Sicherungsbeziehungen vermieden werden oder
sich in erheblichem Umfang verringern.

Finanzinstrumente dieses Unterpostens werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Realisierte und nicht realisierte Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam im Ergebnis aus finanziellen Vermdgens-
werten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet erfasst. Transaktionskosten werden
zum Transaktionszeitpunkt ebenfalls direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung verbucht.

Handelsaktiva

Als Handelsaktiva werden Finanzinstrumente erfasst, die mit der Absicht zur Gewinnerzielung aus kurzfristigen Preis-
schwankungen erworben werden. Zu den Handelsaktiva gehdren Aktien sowie Investmentanteile. DariUber hinaus wer-
den die positiven Marktwerte von derivativen Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungsgeschaft im Rahmen von
Sicherungsbeziehungen bilanziert werden, in diesem Posten ausgewiesen.

Nicht realisierte sowie realisierte Bewertungsergebnisse, laufende Ertrage und Aufwendungen aus Finanzinstrumenten
und Provisionen fir Handelsgeschéfte werden erfolgswirksam im Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbind-
lichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet erfasst.

Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermdgenswerte

Dieser Posten beinhaltet alle nicht derivativen Finanzinstrumente, die keiner anderen Kategorie zugeordnet wurden.
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Im W&W-Konzern handelt es sich bei diesem Posten im Wesentlichen um Aktien, Investmentanteile, andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere, Inhaberschuldverschreibungen, andere festverzinsliche Wertpapiere und Beteiligungen, die
weder vollkonsolidiert noch nach der Equity-Methode bilanziert werden.

Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert, wobei Anderungen des beizulegenden Zeitwerts grundsatzlich -
gegebenenfalls unter Bericksichtigung von latenten Steuern und der Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung -
in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung unter dem Posten Unrealisierte Gewinne/Verluste aus zur VeraufBRerung
verfugbaren finanziellen Vermdgenswerten und innerhalb der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung im
Sonstigen Ergebnis (OCI) unter den Ubrigen Riicklagen als Riicklage aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen
Vermogenswerten ausgewiesen werden. Eine erfolgswirksame Realisierung von Gewinnen und Verlusten findet grund-
satzlich erst bei Abgang statt. Die Uberpriifung der Werthaltigkeit von Zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen Ver-
mogenswerten erfolgt wie im Abschnitt Wertminderung (Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermégenswerte
beschrieben. Bei Fremdkapitalinstrumenten mit fester Laufzeit werden direkt zuordnenbare Transaktionskosten, Agien
und Disagien unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfolgswirksam Uber die Laufzeit verteilt und im Ergebnis aus
zur VerauBerung verfigbaren finanziellen Vermdgenswerten erfasst.

Zinsertrdage werden periodengerecht abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird zusammen mit dem betreffenden Posten
ausgewiesen.

Forderungen

Dieser Posten enthalt nicht derivative Finanzinstrumente mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem
aktiven Markt notiert sind. Im W&W-Konzern fallen vor allem Bauspardarlehen, Baudarlehen, Schuldscheindarlehen
und Namensschuldverschreibungen in diese Kategorie.

Forderungen werden beim erstmaligen Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert und in Folgeperioden zu den fortge-
fUhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bilanziert. Transaktionskosten, Agien und
Disagien sowie abgegrenzte Gebihren werden mittels der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit verteilt und erfolgs-
wirksam im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital erfasst. GebUhren, die nicht Bestandteil
des Effektivzinses sind, werden im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt ihrer Vereinnahmung erfasst.

Zinsertrdage werden periodengerecht abgegrenzt und zusammen mit dem betreffenden Posten ausgewiesen.

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft, Depotforderungen und Abrechnungsforderun-
gen aus dem Rickversicherungsgeschaft werden grundsatzlich zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert.

In den Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an Versicherungsnehmer werden Ab-
schlusskosten als noch nicht fallige Anspriiche gegen Versicherungsnehmer ausgewiesen, die unter Anwendung des
Zillmerverfahrens ermittelt wurden.

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit von Forderungen erfolgt wie im Abschnitt Wertminderung (Impairment) und Wert-
aufholung finanzieller Vermdgenswerte beschrieben.

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Dieser Posten beinhaltet die positiven Marktwerte von Derivaten, die als Sicherungsinstrument in eine nach den Krite-
rien des Hedge-Accounting anerkannte Sicherungsbeziehung eingebunden sind. Die Bewertung erfolgt zum beizule-
genden Zeitwert am Bilanzstichtag.

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Handelspassiva
In dem Posten Handelspassiva werden die negativen Marktwerte von derivativen Finanzinstrumenten ausgewiesen, die
nicht als Sicherungsgeschaft im Rahmen des Hedge-Accounting bilanziert werden.

Nicht realisierte sowie realisierte Bewertungsergebnisse werden im Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten/
Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Die laufenden Ertrage und Aufwendungen aus Finanzinstrumenten sowie Provisionen fir Handelsge-
schafte werden gleichfalls dort ausgewiesen.
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Verbindlichkeiten

Dieser Posten beinhaltet insbesondere die Verbindlichkeiten gegeniber Kunden und Kreditinstituten sowie verbriefte
Verbindlichkeiten.

Die Bilanzierung von Verbindlichkeiten erfolgt zu fortgefUhrten Anschaffungskosten. Transaktionskosten, Agien und
Disagien werden mittels der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit des Geschéfts verteilt. GebUhren, die nicht bei der
Ermittlung des Effektivzinssatzes zu beriUcksichtigen sind, werden im Provisionsergebnis zum Zeitpunkt der Vereinnah-
mung erfasst. Zinsaufwendungen werden periodengerecht abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird zusammen mit dem
betreffenden Posten ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft umfassen zum einen Verbindlichkeiten
gegeniber Versicherungsnehmern, bei denen es sich um im Voraus empfangene Beitrage handelt, die erst nach dem
Bilanzstichtag fallig werden. Zum anderen werden noch nicht ausgezahlte Versicherungsleistungen, verzinslich ange-
sammelte Uberschussanteile sowie nicht abgehobene Beitragsriickerstattungen erfasst. Des Weiteren werden in
diesem Posten die Verbindlichkeiten gegeniber Versicherungsvermittlern sowie Verbindlichkeiten aus dem Rickversi-
cherungsgeschaft dargestellt. Diese Verbindlichkeiten werden mit ihrem Rickzahlungsbetrag passiviert.

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Dieser Posten beinhaltet die aus Finanzierungsleasing resultierenden Verbindlichkeiten. Die Bilanzierung erfolgt beim
erstmaligen Ansatz in Hohe des beizulegenden Zeitwerts des Leasinggegenstands oder mit dem Barwert der Mindest-
leasingzahlungen, sofern dieser Wert niedriger ist. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefihrten Anschaffungskosten.

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Dieser Posten beinhaltet die negativen Marktwerte von derivativen Finanzinstrumenten, die als Sicherungsinstrument
in eine nach den Kriterien des Hedge-Accounting anerkannte Sicherungsbeziehung eingebunden sind. Die Bewertung
erfolgt zum beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag.

Nachrangkapital

Im Nachrangkapital werden die nachrangigen Verbindlichkeiten und das Genussrechtskapital zusammengefasst. Der

erstmalige Ansatz von Nachrangkapital erfolgt zum beizulegenden Zeitwert und die Folgebewertung zu fortgefihrten
Anschaffungskosten. Zinsaufwendungen werden periodengerecht abgegrenzt. Die Zinsabgrenzung wird mit dem be-

treffenden Posten ausgewiesen.

AuBerbilanzielles Geschaft

Finanzgarantien

Finanzgarantien werden nach den Vorschriften des IAS 39 bewertet. Demnach werden Finanzgarantien beim Garantie-
geber zum Zeitpunkt der Zusage bilanziell innerhalb der Anderen Rickstellungen in Hohe des beizulegenden Zeitwerts
erfasst. Dieser entspricht im Regelfall dem Barwert der fir die Ubernahme der Finanzgarantie erhaltenen Gegenleis-
tung. Im Rahmen der Folgebewertung ist die Verpflichtung mit dem héheren Wert einer geman IAS 37 zu bildenden
Rickstellung oder mit dem urspringlichen Betrag abziglich einer nachfolgend erfassten Amortisation zu bewerten.

Unwiderrufliche Kreditzusagen

Unwiderrufliche Kreditzusagen sind feste Verpflichtungen, in deren Rahmen der W&W-Konzern zu bereits festgelegten
Konditionen Kredite bereitstellen muss. Sofern zum Stichtag aus einer vertraglichen Verpflichtung mit einem Dritten ein
Verpflichtungsiberhang wahrscheinlich ist, wird eine Rickstellung im Bilanzposten Andere Riickstellungen angesetzt.
Sofern keine Einzelrickstellung erfasst wird, wird gemaB den Grundsatzen der Portfoliowertberichtigung eine Rick-
stellung gebildet.

Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
FUr die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Finanzinstrumenten findet das im Folgenden beschriebene Vorge-

hen Anwendung, unabhangig davon, welcher Kategorie oder Klasse das Finanzinstrument zugeordnet ist und ob der
ermittelte beizulegende Zeitwert fUr die bilanzielle Bewertung oder die Information im Anhang herangezogen wird.
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Als beizulegender Zeitwert (Fair Value) eines Finanzinstruments ist jener Preis definiert, den der W&W-Konzern am Be-
wertungsstichtag in einer gewdhnlichen Transaktion zwischen Marktteilnehmern beim Verkauf eines Vermdgenswerts
erhalten wiirde oder bei Ubertragung einer Verbindlichkeit zu zahlen hatte.

FUr die in der Konzernbilanz zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente wird eine hierarchische Ein-
stufung vorgenommen, die der Erheblichkeit der in die Bewertung einflieBenden Faktoren Rechnung tragt.

Finanzinstrumente, die auf einem aktiven Markt gehandelt werden, sind mit dem unverandert Ubernommenen Borsen-
oder Marktpreis fir identische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten bewertet worden (Stufe 1). Erfolgt keine Preis-
stellung auf aktiven Markten, wird der beizulegende Zeitwert von vergleichbaren Finanzinstrumenten abgeleitet oder
durch die Anwendung von anerkannten Bewertungsmodellen unter Verwendung von am Markt direkt oder indirekt be-
obachtbaren Parametern (z.B. Zins, Wahrungskurs, Volatilitat, von Drittanbietern angebotene Preise) bestimmt

(Stufe 2). Wenn eine Bewertung Uber Borsen- oder Marktpreise oder mittels eines Bewertungsmodells unter Verwen-
dung von am Markt direkt oder indirekt beobachtbaren Inputfaktoren nicht oder nicht vollstandig moglich ist, werden
fUr die Bewertung von Finanzinstrumenten auch nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhende Faktoren (nicht be-
obachtbare Inputfaktoren) herangezogen (Stufe 3).

Mit unverandert Gbernommenen notierten Borsen- oder Marktpreisen (Stufe 1) werden Wertpapiere - Eigen- wie auch
Fremdkapitaltitel - der Bilanzkategorien Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet, Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Zur VerauBerung verfig-
bare finanzielle Vermogenswerte, 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 Bewertungsmodelle wie die
Barwertmethode, bei der die kiinftig erwarteten Zahlungsstrome mit den fir die entsprechende Restlaufzeit, Kreditrisi-
ken und Markte geltenden aktuellen Zinssadtzen diskontiert werden. Diese Bewertungsmethode wird fir die Bewertung
von Wertpapieren mit vereinbarten Zahlungsstromen in den Bilanzposten Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertet sowie Zur VerauBBerung verfigbare finanzielle Vermogenswerte verwendet. Ferner findet sie Verwendung fir die
Bewertung von Zins-Swaps und nicht optionalen Termingeschaften (z. B. Devisentermingeschéfte), die in den Bilanz-
posten Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Finanzielle Verbindlichkei-
ten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen und
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen dargestellt werden.

FUr die OTC-Derivate wurde eine CVA/DVA-Abschatzung vorgenommen. Das aus dieser Abschatzung ermittelte Ergeb-
nis wurde im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2017 bericksichtigt. Der wesentliche Teil der abgeschlossenen Deri-
vate unterliegt einer Besicherung, wodurch das Kontrahentenrisiko nahezu eliminiert wird.

Die Klassen von Finanzinstrumenten, die sich aus den Bilanzposten Forderungen, Verbindlichkeiten sowie Nachrangka-
pital ableiten und deren beizulegende Zeitwerte im Konzernanhang angegeben werden, werden ebenfalls mittels Bar-
wertmethode bewertet.

Die beizulegenden Zeitwerte von nicht borsengehandelten Optionen werden mit den fir die jeweiligen Arten und den
zugrunde liegenden Basiswerten von Optionen entsprechenden allgemein anerkannten Optionspreismodellen
(Black 76 fur Zinsoptionen, Black-Scholes fir Aktienoptionen) und den diesen zugrunde liegenden allgemein anerkann-
ten Annahmen berechnet. Der Wert von Optionen bestimmt sich insbesondere nach dem Wert des zugrunde liegenden
Basisobjekts und dessen Volatilitdat, dem vereinbarten Basispreis, -zinssatz oder -index, dem risikolosen Zinssatz sowie
der Restlaufzeit des Kontrakts. Die mittels Optionspreismodellen bewerteten Optionen befinden sich in der Klasse Deri-
vative Finanzinstrumente, die sich aus den Bilanzposten Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet sowie Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet ableitet.

KlassenUbergreifend gilt, dass bei der Bewertung von Finanzinstrumenten die am Finanzmarkt beobachtbaren Liquidi-
tats- und Bonitats-Spreads beriicksichtigt werden. Die Ermittlung des Bewertungs-Spreads erfolgt mittels eines Ver-
gleichs von Referenzkurven mit den entsprechenden risikolosen Geldmarkt- und Swap-Kurven des Finanzinstruments.
Zur Bewertung werden laufzeitabhangige Spreads verwendet, die auBerdem die Qualitat des Emittenten innerhalb der
unterschiedlichen Emittentengruppen innerhalb einer Ratingklasse bericksichtigen.
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Die beizulegenden Zeitwerte von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldaquivalenten entsprechen dem Buchwert, was
vor allem durch die kurze Laufzeit dieser Instrumente begrindet ist. Diese Finanzinstrumente sind im Bilanzposten Bar-
reserve ausgewiesen, der auch gleichzeitig eine eigene Klasse bildet.

Zusammengesetzte Finanzinstrumente bzw. strukturierte Produkte bilden eine eigene Klasse und werden als Ganzes
oder durch die Aggregation der Bewertungsergebnisse der einzelnen Bestandteile bewertet.

Die Bewertungsergebnisse werden mafBgeblich durch die zugrunde gelegten Annahmen beeinflusst, insbesondere
durch die Festlegung der Zahlungsstrome und der Diskontierungsfaktoren.

Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen

Im Rahmen der Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen werden im W&W-Konzern Wertdanderungen des beizule-
genden Zeitwerts von finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten (Fair-Value-Hedge) sowie
Schwankungen aus zukinftigen Zahlungsstromen von variabel verzinslichen finanziellen Vermégenswerten und finan-
ziellen Verbindlichkeiten (Cashflow-Hedge) abgebildet. Zum Bilanzstichtag lagen allerdings keine Cashflow-Hedges
vor.

Bei Eingehen einer bilanziellen Sicherungsbeziehung werden im Rahmen einer Dokumentation die Grund- und Siche-
rungsgeschafte eindeutig benannt. Die Dokumentation enthalt dariber hinaus Aussagen zum abgesicherten Risiko,
dem Ziel der Sicherungsbeziehung sowie dem Rhythmus und zur Form der erstmaligen und fortlaufenden Effektivitats-
messung.

Die prospektive Effektivitatsmessung einer Sicherungsbeziehung, die zum Zeitpunkt der Kontrahierung von Grund- und
Sicherungsgeschaft durchgefihrt wird, erfolgt auf Basis des Critical Term Match. Der Critical Term Match ist eine quali-
tative Kontrolle, ob die wesentlichen Parameter von Grund- und Sicherungsgeschaft Ubereinstimmen. Bei Hedge-Be-
ziehungen, die diese Voraussetzung nicht erfillen, wird die erstmalige Effektivitat auf Basis von Marktdaten-Shifts
Uberprift. Dabei werden die relevanten Zinsstrukturkurven um +/-100 Basispunkte verandert und anschlieBend die
Effektivitdt gemessen. Die regelmiaBige Uberprifung der retrospektiven Effektivitét erfolgt anhand der kumulierten
Dollar-Offset-Methode. Bei dieser Methode werden die Wertanderungen von Grund- und Sicherungsgeschaft Uber die
gesamte Laufzeit der Sicherungsbeziehung bzw. Uber alle Laufzeitbander kumuliert und als Basis fir den Effektivitats-
test herangezogen.

Der Fair-Value-Hedge ist eine SicherungsmaBnahme, welche die Anderung des beizulegenden Zeitwerts eines bilanzi-
ellen Vermodgenswerts, einer bilanziellen Verbindlichkeit oder einer bilanzunwirksamen festen Verpflichtung bzw. eines
genau bezeichneten Teils davon, die auf ein genau bestimmtes Risiko zurUckzufihren ist und Auswirkungen auf das
Periodenergebnis haben kann, absichert. Zum Bilanzstichtag bestanden ausschlief3lich individuelle Sicherungsbezie-
hungen.

Jede Anderung des beizulegenden Zeitwerts des als Sicherungsinstrument eingesetzten Derivats wird erfolgswirksam
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Der Buchwert des Grundgeschafts wird um die auf das abgesi-
cherte Risiko entfallenden Gewinne oder Verluste erfolgswirksam angepasst. Nach der Auflosung einer Sicherungsbe-
ziehung wird die Anpassung des Buchwerts des Grundgeschafts gegebenenfalls Uber die Restlaufzeit amortisiert. Die
kumulierten und dem abgesicherten Risiko zuzurechnenden Anderungen des beizulegenden Zeitwerts fiir das Portfolio
finanzieller Vermdgenswerte werden innerhalb des Bilanzpostens Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment ausgewiesen.

Die bestehenden Fair-Value-Hedges dienen zur Verminderung des Zinsanderungsrisikos. Als Sicherungsgeschaft zur
Absicherung des Zinsanderungsrisikos in Form von Wertverlusten aufgrund eines veranderten Zinsniveaus werden aus-
schlieBlich Zins-Swaps designiert.

Der Cashflow-Hedge ist eine SicherungsmafBnahme, welche das Risiko von Schwankungen kiinftiger Zahlungsstrome
absichert, die sich auf den Konzern-Gewinn oder -Verlust auswirken konnen. Das Risiko schwankender Zahlungsstrome
kann sich aus finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten ergeben. Der effektive Teil der Wertanderungen des
Sicherungsinstruments wird in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung innerhalb des Unterpostens Unrealisierte Ge-
winne/Verluste aus Cashflow-Hedges erfasst. In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird der ineffektive Teil
des Hedge ausgewiesen. Innerhalb der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung wird der effektive Teil der Wertan-
derungen des Sicherungsinstruments in den Ubrigen Riicklagen als Ricklage aus Cashflow-Hedges dargestellt. Bei
einer vorzeitigen Beendigung einer Cashflow-Hedge-Beziehung werden diese Ricklagen Uber die Restlaufzeit der Si-
cherungsinstrumente zeitanteilig in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung vereinnahmt.
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Cashflow-Hedges werden zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken eingesetzt. Zur Absicherung von Zinsanderungsri-
siken aus Zinszahlungsstromschwankungen (Zahlungsstromrisiken) werden ausschlieBlich Zins-Swaps eingesetzt.

Die Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen wird von jenem Moment an eingestellt, ab dem die Bedingungen an die
Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen nicht mehr erfillt sind.

Strukturierte Produkte

Strukturierte Produkte sind finanzielle Vermdgenswerte, die hinsichtlich ihrer Verzinsung, Laufzeit oder Rickzahlung
besondere Ausstattungsmerkmale aufweisen. Ein strukturiertes Produkt setzt sich zusammen aus einem nicht derivati-
ven Basisvertrag und einem (oder mehreren) eingebetteten Derivat(en), welche die Zahlungsstrome des Basisvertrags
modifizieren. Der Basisvertrag und die derivative(n) Komponente(n) sind wirtschaftlich eng miteinander verbunden und
Gegenstand eines Vertrags. Grundsatzlich werden strukturierte Produkte gemaR den fir den Basisvertrag geltenden
Ausweis- und Bewertungsvorschriften im Abschluss abgebildet. Bei Vorliegen der nachfolgenden Bedingungen ist das
eingebettete Derivat jedoch getrennt vom Basisvertrag als freistehendes Derivat zu bilanzieren, sofern das gesamte
strukturierte Produkt nicht in Ausibung der Fair-Value-Option erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
wird:

Das strukturierte Produkt wird nicht bereits erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet,

die wirtschaftlichen Charakteristika und Risiken des eingebetteten Derivats sind nicht eng mit denen des Basisver-
trags verbunden, und

ein eigenstandiges Instrument mit den gleichen Bedingungen wie das eingebettete Derivat wiirde die Definition ei-
nes Derivats erfillen.

Im W&W-Konzern werden strukturierte Produkte im Rahmen der Fair-Value-Option erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet.

Wertminderung (Impairment) und Wertaufholung finanzieller Vermdgenswerte

Der W&W-Konzern prift zu jedem Bilanzstichtag, ob und inwieweit bei einem finanziellen Vermogenswert eine Wert-
minderung (Impairment) eingetreten ist. Hierzu findet im W&W-Konzern ein regelmaBiger Expertenaustausch zwischen
den betroffenen Fachabteilungen im Rahmen einer Impairment-Kommission statt. Die Impairment-Kommission unter-
sucht klasseniUbergreifend jene Wertpapiere auf einen moglichen Impairment-Bedarf, bei denen die konzerneinheitlich
definierten Aufgriffskriterien signalisieren, dass es zu einer Abweichung von den vertraglich vereinbarten kiinftigen
Zahlungsstromen kommen konnte.

Es werden ausschlieBlich finanzielle Vermogenswerte untersucht, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden.

Die Bemessung der Wertminderung erfolgt nach konzerneinheitlichen Grundsatzen.

Eine Wertminderung wird vorgenommen, wenn infolge eines oder mehrerer Ereignisse nach dem erstmaligen Ansatz
eines finanziellen Vermdgenswerts ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung gegeben ist und das Ereignis eine
verlasslich schatzbare Auswirkung auf die kiinftigen Zahlungsstrome des Vermogenswerts hat.

Als objektive Hinweise, welche das Aufgriffskriterium fir die Untersuchung auf einen moglichen Wertminderungsauf-
wand darstellen, gelten im W&W-Konzern klassenibergreifend die folgenden Punkte:

signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners,

Vertragsbruch,

Zugestandnisse an den Kredithehmer im Zusammenhang mit den finanziellen Schwierigkeiten,

erhohte Wahrscheinlichkeit eines Insolvenzverfahrens,

Wegfall eines aktiven Markts fir finanzielle Vermdgenswerte aufgrund finanzieller Schwierigkeiten des Schuldners,
nachweisbare Daten, die auf niedrigere zukinftige Zahlungsstrome schlieBen lassen,

dauerhafter und wesentlicher RUckgang des Fair Value und

Folgerickgange im Fair Value.
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Der Prozess der Prifung der Werthaltigkeit erfolgt generell fUr alle Klassen in zwei Schritten. Zunachst werden die fi-
nanziellen Vermogenswerte daraufhin untersucht, ob objektive Hinweise auf eine Wertminderung gegeben sind. Wer-
den objektive Hinweise auf Wertminderungen festgestellt, wird anhand der erwarteten kinftigen Zahlungsstrome die
Hohe der aufwandswirksam zu erfassenden Wertminderung bestimmt. Die Hohe des Wertminderungsaufwands ent-
spricht grundsatzlich dem Betrag, um den der Buchwert eines finanziellen Vermdgenswerts seinen erzielbaren Betrag
Ubersteigt.

Die Vorgehensweise im W&W-Konzern fur die finanziellen Vermdgenswerte jener Klassen, die der Kategorie Forderun-
gen zugeordnet sind, wird im Folgenden beschrieben.

Wird eine Wertminderung in der Kategorie Forderungen festgestellt, werden in Abhangigkeit vom Charakter der Forde-
rung entweder Einzelwertberichtigungen oder pauschalierte Einzelwertberichtigungen gebildet. Ausgenommen davon
sind die Erstrangigen festverzinslichen Wertpapiere und Anderen Forderungen (Darlehen und Vorauszahlungen auf
Versicherungsscheine) dieser Kategorie, bei denen die Wertminderungen direkt vom Buchwert abgezogen werden.

Einzelwertberichtigungen dienen der Abdeckung akuter Adressausfallrisiken fir den Fall, dass wahrscheinlich nicht alle
Zins- und Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht werden kdnnen. Einzelwertberichtigungen werden fir finanzi-
elle Vermdgenswerte gebildet, die fir sich genommen bedeutsam sind. Sind die finanziellen Vermogenswerte fir sich
genommen nicht bedeutsam, werden sie in homogenen Portfolios gruppiert, und es wird eine pauschalierte Einzelwert-
berichtigung vorgenommen.

Bei einzelwertberichtigten und pauschaliert einzelwertberichtigten finanziellen Vermdgenswerten werden nicht die
tatsachlichen Zinszahlungen als Zinsertrag erfasst oder abgegrenzt, sondern der Zinsertrag aus der Barwertverande-
rung, der sich aus der Abzinsung mit dem urspringlichen Effektivzinssatz ergibt. Dieser Zinsertrag wird als Reduzierung
der vorgenommenen Wertberichtigung dargestellt und im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrang-
kapital vereinnahmt.

Dariber hinaus werden Wertberichtigungen auf Portfoliobasis gebildet zur Deckung der zum Bilanzstichtag bereits ein-
getretenen, jedoch noch nicht bekannten Adressausfallrisiken.

FUr die finanziellen Vermdgenswerte in den Portfolios mit eingetretenen, aber noch nicht erkannten Ausfallereignissen
werden weiterhin die tatsdachlich gezahlten Zinsen als Zinsertrag erfasst.

Die Hohe des Wertminderungsaufwands fur alle finanziellen Vermdgenswerte dieser Kategorie wird als Differenz aus
dem Buchwert des finanziellen Vermdgenswerts und dem Barwert der erwarteten zukinftigen Zahlungsstrome unter
Beriicksichtigung der Sicherheiten ermittelt. Die Bericksichtigung des Wertminderungsaufwands hingegen erfolgt
differenziert. Wertveranderungen fir Buchforderungen werden offen in dem Bilanzposten Risikovorsorge auf der Aktiv-
seite von den Forderungen in Abzug gebracht, wohingegen fir wertpapiernahe finanzielle Vermdgenswerte bzw.
Vermogenswerte, die nicht unter anderen Bilanzposten auszuweisen sind (z. B. Namensschuldverschreibungen, Na-
mensgenussscheine, stille Einlagen), die so ermittelten Wertminderungen direkt von den Buchwerten in Abzug
gebracht werden.

Nach der Bildung von Wertberichtigungen kann sich im Rahmen der Folgebewertung eine Wertaufholung ergeben, so-
dass die gebildeten Wertberichtigungen teilweise oder vollstandig erfolgswirksam aufgelost werden missen. Im Falle
einer Wertaufholung erfolgt diese erfolgswirksam Uber die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb des Un-
terpostens Ergebnis aus der Risikovorsorge (Note 32). Die Obergrenze der Zuschreibung bilden die fortgefihrten An-
schaffungskosten, die sich zum Bewertungszeitpunkt ohne Wertminderung ergeben hatten.

Werden weitere Zahlungen mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit nicht mehr erwartet, wird ein finanzieller
Vermodgenswert der Kategorie Forderungen als uneinbringlich klassifiziert. Uneinbringliche Forderungen werden
durch Verbrauch der Risikovorsorge ausgebucht. Eingehende Zahlungen auf bereits ausgebuchte Forderungen wer-
den erfolgs- bzw. ertragswirksam im Ergebnis aus der Risikovorsorge (Note 32) erfasst.

Liegen aufgrund von besonderen Ereignissen fur Finanzinstrumente der Kategorie Zur VerauBerung verfigbare finanzi-
elle Vermdgenswerte die eingangs beschriebenen objektiven Hinweise auf Wertminderungen vor, werden die bisher im
Sonstigen Ergebnis (OCIl) angesetzten kumulierten Bewertungsergebnisse der Riicklage aus zur VerduBerung verfigba-
ren finanziellen Vermdgenswerten in Hohe der Wertminderungen aufwandswirksam im Ergebnis aus zur VerdufBerung
verfigbaren finanziellen Vermdgenswerten erfasst. Die Hohe des Wertminderungsaufwands bemisst sich aus der Diffe-
renz zwischen den fortgefUhrten Anschaffungskosten und dem beizulegenden Zeitwert des Finanzinstruments.
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Fir die Klasse der Eigenkapitalinstrumente innerhalb der Kategorie liegt ein objektiver Hinweis auf Wertminderung
dariber hinaus vor, wenn der beizulegende Zeitwert signifikant oder dauerhaft unter deren Anschaffungskosten fallt. Im
W&W-Konzern gilt ein Kursrickgang von 20 % oder mehr als signifikant und ein ununterbrochenes Unterschreiten der
historischen Anschaffungskosten von neun Monaten und mehr als dauerhaft. Wurde fir diese Finanzinstrumente bereits
ein Wertminderungsaufwand verbucht, spiegelt sich jede weitere Verringerung des beizulegenden Zeitwerts in den Fol-
geperioden als Wertminderung in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wider.

Die erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfassten Umrechnungsdifferenzen von in fremder Wahrung gehaltenen
Eigenkapitalinstrumenten werden im Zuge der Wertminderung erfolgswirksam umgebucht.

In der Vergangenheit erfasste Wertminderungsaufwendungen von Eigenkapitalinstrumenten dirfen nicht erfolgswirk-
sam rickgangig gemacht werden. Infolgedessen werden Erhéhungen des Fair Value nach einem erfassten Wertminde-
rungsaufwand erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis (OCl) erfasst.

Die Schuldinstrumente der aus diesen Kategorien abgeleiteten Klassen werden neben den eingangs erlduterten objek-
tiven Hinweisen zudem dann auf Werthaltigkeit untersucht, wenn ihr Fair Value in den vergangenen sechs Monaten
mehr als 20 % gegeniber ihrem 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 VerdauBerung verfiigbaren Schuldin-
struments werden erfolgswirksam erfasst, da sie als weitere Wertminderung angesehen werden. Ein zur VerauBerung
verfigbares Schuldinstrument wird nicht langer als wertgemindert eingestuft, wenn sich sein Fair Value in der Folgepe-
riode mindestens bis zur Hohe der ohne Bericksichtigung einer Wertminderung bestehenden fortgefihrten Anschaf-
fungskosten erholt hat und diese Erh6hung objektiv auf ein Ereignis zurickzufihren ist, das nach der erfolgswirksamen
Erfassung der Wertminderung eingetreten ist. Unter diesen Bedingungen wird die Wertaufholung erfolgswirksam vor-
genommen. DariUber hinausgehende Erh6hungen des Fair Value werden im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasst.

FUr Kreditzusagen wird im W&W-Konzern gemaR den Grundsatzen der Portfoliowertberichtigung eine Rickstellung fur
unwiderrufliche Kreditzusagen gebildet.

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Die Ermittlung der Hohe eines Wertminderungsaufwands erfolgt in Ubereinstimmung mit den Regeln des IAS 36. Da-
nach wird fir den gesamten Vermdgenswert ermittelt, ob sein erzielbarer Betrag (der hdhere der beiden Betrdge aus
Nutzungswert und beizulegendem Zeitwert abziiglich VerauBerungskosten) geringer als sein Buchwert ist. Die Hohe
des Wertminderungsaufwands bemisst sich als die sich daraus ergebende Differenz. Im Falle einer Wertaufholung wird
diese erfolgswirksam erfasst, jedoch nicht hoher als die vorhergehende Wertminderung.

Zugestandnisse und Nachverhandlungen (Forbearance-MaBnahmen)

In begrindeten Ausnahmefallen werden Sanierungs-/Restrukturierungsvereinbarungen mit Kreditnehmern getroffen,
da anderenfalls die urspriinglich vereinbarten Vertragsbedingungen nicht eingehalten werden kdnnen. Diese Vereinba-
rungen sehen in der Regel eine temporare oder dauerhafte Herabsetzung der Tilgungsleistungen bei verlangerter Ge-
samtdarlehenslaufzeit vor, die letztlich zur vollstandigen Rickzahlung des Darlehensbetrags fihrt. DarUber hinaus
schlieBen sie die Anpassung von Zinskonditionen an die neuen Tilgungskonditionen ein und sehen im Regelfall eine
Stundung bisheriger Zinsforderungen vor.

Derartige Zugestandnisse konnen dem Kreditnehmer aufgrund der bestehenden oder der erwarteten finanziellen
Schwierigkeiten gewahrt werden und beinhalten regelmaBig vorteilhafte Bedingungen fir den Kreditnehmer im
Vergleich zu dem urspringlichen Vertrag. Um diese Engagements frihzeitig erkennen zu kénnen, werden im
W&W-Konzern samtliche Kreditengagements regelmafig daraufhin Uberprift, ob Hinweise auf finanzielle Schwierig-
keiten des Kreditnehmers bestehen. Insbesondere mahnrelevante Rickstande stellen einen objektiven Hinweis auf
finanzielle Schwierigkeiten des Kreditnehmers dar.

Im Vorfeld dieser Restrukturierungs-, Sanierungs- und StundungsmaBnahmen wird die Kreditwirdigkeit des Kunden

auf Basis der aktuellen wirtschaftlichen Verhaltnisse nochmals geprift. Grundsatzlich flieBen bei der Entscheidungsfin-
dung auch die in der Vergangenheit getroffenen MalBnahmen mit ein.
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Die durchgefihrten RestrukturierungsmafBnahmen stellen zunachst einen objektiven Hinweis auf Wertminderung dar,
aufgrund der positiven Bonitatsbeurteilung und positiven FortfGhrungsprognose wird jedoch kein Wertminderungsauf-
wand erfasst. Diese Darlehen werden weiter in der Portfoliowertberichtigung gefihrt.

Kreditengagements, bei denen eine positive Bonitatsbeurteilung unter Bericksichtigung einer Annuitatenreduzierung
vorliegt und die bisher nicht ausgefallen waren, werden direkt auf die neuen Tilgungskonditionen umgestellt. Diese Um-
stellung hat keine Auswirkungen auf die Risikovorsorge, da die Kriterien, die an eine Neukreditierung gestellt werden,
unverandert erfillt sind.

Dennoch ist nicht ausgeschlossen, dass es trotz der sorgfaltigen Uberpriifung der Kreditwiirdigkeit und der gezielt
ergriffenen MaBBnahmen zu einer erneuten Leistungsstérung kommt. Dann wird die Kreditwirdigkeit des Kunden auf
Basis der dann aktuellen wirtschaftlichen Verhaltnisse erneut kritisch Uberprift.

Bei negativer Bonitatsbeurteilung bzw. einem Kreditausfall wird zunachst entschieden, ob eine Restrukturierung des
bestehenden Darlehens oder auch die Umschuldung in ein neues Darlehen unter den gegebenen Umstanden sinnvoll
erscheint.

In beiden Fallen wird eine Einzelwertberichtigung oder pauschalierte Einzelwertberichtigung in Hohe des erwarteten
Ausfalls vorgenommen. In den Ubrigen Fallen wird der Abwicklungsprozess fur Darlehen im Ausfall eingeleitet.

Zu einer bilanziellen Ausbuchung der Kreditforderung kommt es, wenn keine weiteren Zahlungen aus der Verwertung
der vorhandenen Sicherheiten oder vom Schuldner zu erwarten sind.

Sonstige Bilanzposten
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche

Ein langfristiger Vermdgenswert wird als zur VerdauBerung gehalten klassifiziert, wenn der dazugehdrige Buchwert
Uberwiegend durch ein VerauBerungsgeschaft und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert werden soll.

Diese Vermogenswerte werden in der Bilanz in dem Posten Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
und aufgegebene Geschaftsbereiche ausgewiesen. Aufwendungen und Ertrage aus zur VerduBBerung gehaltenen einzel-
nen Vermogenswerten oder VerauBerungsgruppen werden nicht gesondert in der Gewinn- und Verlustrechnung ausge-
wiesen, sondern sind innerhalb der normalen Posten erfasst.

Langfristige Vermdgenswerte, die als zur VerauBerung gehalten klassifiziert sind, werden mit dem niedrigeren Wert aus
Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziglich VerduBerungskosten angesetzt. Wenn der Buchwert hoher ist als der
beizulegende Zeitwert abziglich VerdauBerungskosten, wird der Differenzbetrag in der betreffenden Periode aufwands-
wirksam erfasst. Eine planmaBige Abschreibung der zur VerduBBerung gehaltenen Vermdgenswerte wird nicht vorge-
nommen.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Der Posten Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien umfasst Grundsticke und Geb&ude, die zur Erzielung von
Mieteinnahmen und/oder zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten werden.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet, ver-
mindert um planmaBige nutzungsbedingte Abschreibungen und gegebenenfalls Wertminderungsaufwendungen (An-
schaffungskostenmodell).

Jeder Teil einer Immobilie mit einem bedeutsamen Anschaffungswert im Verhaltnis zum Wert der gesamten Immobilie
wurde gesondert planméaRig abgeschrieben. Dabei wurden mindestens die Bestandteile Rohbau und Innenaus-
bau/Technik unterschieden.

Die individuellen Nutzungsdauern der Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik wurden von Architekten und In-
genieuren aus der Immobiliensparte des W&W-Konzerns geschatzt und betrugen bei Wohnimmobilien fir den Be-
standteil Rohbau maximal 80 (Vj. 80) Jahre und bei Gewerbeimmobilien maximal 50 (Vj. 50) Jahre. Fir den Bestandteil
Innenausbau/Technik wurde von einer maximalen Nutzungsdauer von 25 (Vj. 25) Jahren ausgegangen.
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Die planmaBige Abschreibung der beiden Bestandteile Rohbau und Innenausbau/Technik erfolgte linear Uber die
jeweiligen erwarteten Restnutzungsdauern.

Die Uberpriifung einer Wertminderung bei als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erfolgte in zwei Schritten. Dabei
wurde zum Bilanzstichtag zunachst Uberprift, ob Anzeichen fir eine Wertminderung vorlagen. Sofern dies der Fall war,
wurde anschlieBend der voraussichtlich erzielbare Betrag als NettoverauBerungswert (beizulegender Zeitwert
abziglich VerdauBerungskosten) ermittelt. Lag dieser Wert unter den fortgefihrten Anschaffungskosten, wurde in ent-
sprechender Hohe ein Wertminderungsaufwand erfasst. DarUber hinaus wurde zum Bilanzstichtag geprift, ob Anhalts-
punkte vorlagen, dass ein Wertminderungsaufwand, der fir eine als Finanzinvestition gehaltene Immobilie in friheren
Perioden erfasst wurde, nicht langer bestand oder sich vermindert haben kdnnte. Lag ein solcher Anhaltspunkt vor,
wurde ebenfalls der erzielbare Betrag ermittelt und der Buchwert gegebenenfalls auf den erzielbaren Betrag unter Be-
achtung der fortgefUhrten Anschaffungskosten angepasst.

Das Bewertungsverfahren zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
basiert im Wesentlichen auf einem Discounted-Cashflow-Verfahren mit detailliert geplanten Ertragen und Aufwendungen
(Term & Reversion Income Approach). Hierbei wurden bedeutsame nicht beobachtbare Eingangsparameter verwendet,
weshalb dieses Verfahren fur als Finanzinvestition gehaltene Immobilien der Stufe 3 der Bewertungshierarchie fir die
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts zugeordnet wurde.

Im Rahmen der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts wurden fir einen zehnjahrigen Prognosezeitraum die zukinftig
erwarteten Einzahlungen (Mieten, sonstige Einnahmen) und Auszahlungen (Instandhaltung, nicht umlegbare Bewirt-
schaftungskosten, Leerstandskosten, Kosten der Wiedervermietung) detailliert geplant.

Einzahlungen und Auszahlungen wurden individuell betrachtet, d. h., jeder Mietvertrag und jede BaumaBBnahme wurde
einzeln geplant. Ebenso wurden Leerstandszeitraume, Maklerkosten etc. im gewerblichen Bereich fir jede Mieteinheit
gesondert angesetzt. Bei Wohnimmobilien wurden marktgestitzte Annahmen Uber die Veranderung der Durchschnitts-
mieten aller Wohneinheiten Uber den Prognosezeitraum zugrunde gelegt; hier wurde aufgrund der Gleichartigkeit der
Mieteinheiten grundsatzlich auf eine individuelle Beplanung verzichtet.

Es wurden insbesondere folgende bedeutsame nicht beobachtbare Eingangsparameter verwendet:

Als adjustierter Kapitalisierungszinssatz in der Term-Periode fand der Zinssatz einer risikolosen Geldanlage zuziig-
lich eines Risikozuschlags Anwendung. Der Risikozuschlag fir Immobilien lag zwischen 230 (Vj. 258) Basispunkten
(beispielsweise fir Wohnimmobilien in besten Lagen) und 680 (Vj. 708) Basispunkten (beispielsweise fur Birostand-
orte ohne erkennbare Vorteile/Starken). Daraus resultierte ein adjustierter Kapitalisierungszinssatz zwischen 2,75%
und 7,30 %, wobei es aufgrund von Objekt- bzw. Standortbesonderheiten in Einzelfdllen zu Abweichungen von der
Zinsspanne kommen kann.

Als adjustierter Kapitalisierungs- bzw. Diskontierungszinssatz in der Reversion-Periode dient der ermittelte Zins in der
Term-Periode, jedoch i. d. R. erhoht um 50 bps, aufgrund der geringeren Sicherheit der Reversion-Mieteinnahmen.
Der resultierende Kapitalisierungs- bzw. Diskontierungszinssatz liegt zwischen 3,00 % und 7,60 %.

FUr die Ermittlung der Mietsteigerung beziehungsweise Veranderung der Durchschnittsmieten im Prognosezeitraum
wurde eine Inflationsrate von 1,50 % p.a. zugrunde gelegt. Auf dieser Basis erfolgte bei Gewerbeimmobilien eine ob-
jektbezogene und vertragskonforme Prognose der Mietentwicklung abhangig vom Standort, der Lage, dem Baualter
und der Nutzungsart. Bei Wohnimmobilien wurde die voraussichtliche Verdanderung der drtlichen Vergleichsmieten
zugrunde gelegt. Zusatzlich wurde bei neu vermieteten Wohnimmobilien aufgrund von Erfahrungswerten eine An-
nahme zur Haufigkeit von Mieterwechseln p.a. bericksichtigt. Im Bereich Wohnimmobilien wurde durchschnittlich
von einer erwarteten Mietsteigerung zwischen 1,00 % und 2,00 % p. a. ausgegangen.

Die angesetzten Erwerbsnebenkosten beinhalten die jeweilige Grunderwerbsteuer (abhangig vom Bundesland) zzgl.
1,50 % fur Notar und sonstige Kosten.

Die erwartete Vermietungsquote des gesamten Immobilienbestands lag durchschnittlich bei ca. 96 %. Fir Wohnim-
mobilien lag die erwartete Quote bei 97 bis 99 %, bei Gewerbeimmobilien bei 90 bis 95 %.

Mietfreie Zeiten wurden nur bericksichtigt, wenn dies aufgrund der Nutzungsart und der Konkurrenzsituation am
Standort unvermeidbar war. In solchen Fallen wurden im Einzelfall zwei bis sechs Monate angesetzt.

Die erstmalige Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erfolgt unter Einbezug externer Gutachter
(vgl. Note 9). Die laufenden Wertermittlungen werden von kaufmannischen und technischen Mitarbeitern (Portfolioma-
nagern, Controllern, Architekten und Ingenieuren) aus der Immobiliensparte des Konzerns durchgefihrt. Bei der Bewer-
tung werden die Annahmen des Managements beriicksichtigt. Bei Immobilienanlagen unter fremder Verwaltung wird
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der beizulegende Zeitwert regelmafig von externen Gutachtern ermittelt. Die im Konzernanhang ausgewiesenen beizu-
legenden Zeitwerte der Immobilien wurden ebenfalls unter Anwendung des oben beschriebenen Verfahrens ermittelt.

Anteil der RUckversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen

Der Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen wird auf der Aktivseite der Bilanz aus-
gewiesen.

Alle von Unternehmen des W&W-Konzerns abgeschlossenen Rickversicherungsvertrage transferieren signifikantes
Versicherungsrisiko, d. h., sie sind Versicherungsvertrage im Sinne von IFRS 4. Der Anteil der Rickversicherer an den
versicherungstechnischen Rickstellungen wird entsprechend den vertraglichen Bedingungen aus den versicherungs-
technischen Brutto-RiUckstellungen ermittelt (vgl. auch Erlauterungen zu dem entsprechenden Passivposten). Die
Werthaltigkeit der Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen wird zu jedem Bilanz-
stichtag Uberprift.

Immaterielle Vermdgenswerte

Dem Posten Immaterielle Vermdgenswerte werden Software, Markennamen und sonstige immaterielle Vermdgens-
werte zugeordnet.

Alle immateriellen Vermogenswerte weisen eine zeitlich begrenzte Nutzungsdauer auf und werden zu fortgefihrten An-
schaffungskosten (Anschaffungskostenmodell) bewertet sowie Uber ihre geschatzte Nutzungsdauer linear abgeschrie-
ben. Selbst erstellte Software, aus der dem Konzern wahrscheinlich ein kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen zuflie3t und die
verlasslich bewertet werden kann, wird mit ihren Herstellungskosten aktiviert und jeweils Uber die geschatzte Nutzungs-
dauer linear abgeschrieben. Die Herstellungskosten selbst erstellter Software umfassen alle direkt zurechenbaren Kos-
ten, die erforderlich sind, den jeweiligen Vermogenswert zu entwickeln, herzustellen und so vorzubereiten, dass er im
beabsichtigten Gebrauch betriebsbereit ist. Nicht aktivierungspflichtige Forschungs- und Entwicklungskosten werden
als Aufwand der Periode behandelt. Erstreckt sich der Erwerb oder die Herstellung von Software Uber einen Zeitraum von
mehr als einem Jahr, werden die bis zur Fertigstellung anfallenden direkt zurechenbaren Fremdkapitalkosten als Be-
standteil der Herstellungskosten des qualifizierten Vermogenswerts aktiviert.

Die selbst erstellte oder erworbene Software wird grundsatzlich Gber eine Dauer von drei bis finf Jahren linear abge-
schrieben. Die Markennamen werden Uber eine Nutzungsdauer von 20 Jahren linear abgeschrieben, und die sonstigen
erworbenen immateriellen Vermdgenswerte werden Uber eine Nutzungsdauer von maximal 15 Jahren linear abge-
schrieben.

PlanmaRige Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen von immateriellen Vermdgenswerten werden in den
Verwaltungsaufwendungen unter dem Posten Abschreibungen erfasst.

Sachanlagen

In den Sachanlagen werden eigengenutzte Immobilien und die Betriebs- und Geschaftsausstattung ausgewiesen. Ei-
gengenutzte Immobilien sind Grundsticke und Gebaude, die von Konzernunternehmen genutzt werden.

Die Bewertung der Sachanlagen erfolgt gemalR dem Anschaffungskostenmodell zu Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten, vermindert um planmaBige nutzungsbedingte Abschreibungen und gegebenenfalls Wertminderungsaufwen-
dungen.

Die Bewertung der eigengenutzten Immobilien erfolgt nach denselben Bewertungsmethoden, die auch bei der Bilanzie-
rung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien Verwendung finden. Es wird daher auch auf die entsprechenden
Ausfihrungen verwiesen.

Die planmaBige Abschreibung der Betriebs- und Geschaftsausstattung wird Uber die geschatzte Nutzungsdauer linear
grundsatzlich bis zu maximal 13 Jahren vorgenommen. Erworbene EDV-Anlagen werden Uber eine geschatzte Nut-
zungsdauer von in der Regel bis zu maximal sieben Jahren linear abgeschrieben. Die wirtschaftliche Nutzungsdauer
wird im Rahmen der Abschlusserstellung regelmafig Gberprift. Vorzunehmende Anpassungen werden als Korrektur
der planmaBigen Abschreibungen Uber die Restnutzungsdauer des jeweiligen Vermdgenswerts erfasst.
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Zu jedem Bilanzstichtag wird auBerdem geprift, ob fir den entsprechenden Vermogenswert Hinweise auf eine Wert-
minderung vorliegen. Sofern dies der Fall ist, wird die Werthaltigkeit durch Vergleich des Buchwerts mit dem erzielba-
ren Betrag (hGherer Wert aus beizulegendem Zeitwert abziglich VerauBerungskosten und Nutzungswert) bestimmt.
Falls eine Sachanlage keine Mittelzuflisse erzeugt, die weitgehend unabhangig von den Mittelzuflissen anderer Sach-
anlagen oder Gruppen von Sachanlagen sind, erfolgt die Uberpriifung auf Wertminderung nicht auf Ebene der einzel-
nen Sachanlage, sondern auf Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit, der die Sachanlage zuzuordnen ist. Ist
die Erfassung eines Wertminderungsaufwands erforderlich, entspricht dieser dem Betrag, um den der Buchwert den
niedrigeren erzielbaren Betrag der Sachanlage bzw. gegebenenfalls der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Gber-
steigt. Sofern der beizulegende Zeitwert abziglich VerdauBerungskosten nicht ermittelt werden kann, korrespondiert der
erzielbare Betrag mit dem Nutzungswert. Der Nutzungswert wird als Barwert der prognostizierten Zahlungsstrome aus
der fortgesetzten Nutzung ermittelt. Sobald Hinweise vorliegen, dass die Griinde fir den gegebenenfalls vorgenomme-
nen Wertminderungsaufwand nicht ldnger bestehen, erfolgt die Uberpriifung einer Wertaufholung.

PlanmaBige Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen eigengenutzter Immobilien und der Betriebs- und
Geschaftsausstattung werden in den Verwaltungsaufwendungen unter dem Posten Abschreibungen erfasst. Ertrage
aus eigengenutzten Immobilien im Zusammenhang mit der Pro-rata-temporis-Auflosung von VerduBBerungsgewinnen
im Rahmen von Sale-and-lease-back-Transaktionen werden als sonstige betriebliche Ertrage dargestellt.

Vorrate
Vorrate werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten und NettoverdauBerungswert angesetzt.

Die Herstellungskosten werden auf der Basis von Einzelkosten sowie direkt zurechenbaren Gemeinkosten ermittelt.
Der Umfang der Herstellungskosten ist durch die Kosten bestimmt, die bis zur betriebsbereiten Fertigstellung
aufgewendet werden (produktionsbezogener Vollkostenansatz). Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten nicht
austauschbarer und spezieller Vorrate werden durch Einzelzuordnung ermittelt. Bestimmte Anschaffungs- oder
Herstellungskosten austauschbarer Vorrate werden nach dem First-In-First-Out-Verfahren (FIFO) oder nach der
Durchschnittsmethode ermittelt.

Der NettoverauBerungswert entspricht dem geschatzten, im normalen Geschaftsgang erzielbaren Verkaufserlds abzig-
lich geschatzter Fertigstellungs- und Vertriebskosten.

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 einen vereinbarten Zeitraum Ubertragt.

Im Finanzierungsleasing werden im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken eines Ver-
mogenswerts vom Leasinggeber auf den Leasingnehmer Ubertragen. Dabei kann letztendlich das Eigentumsrecht Gber-
tragen werden oder nicht. Handelt es sich nicht um ein Finanzierungsleasing, so liegt ein Operatingleasing vor.

In einem Finanzierungsleasing wird in der Bilanz des Leasingnehmers der Leasingvermodgenswert aktiviert und in ent-
sprechender Hohe eine finanzielle Verbindlichkeit passiviert. Die aktivierten abschreibungsfahigen Leasingvermogens-
werte werden nach den gleichen Grundsatzen planmaBig abgeschrieben wie andere gleichartige Vermdgenswerte, die
sich im Eigentum des W&W-Konzerns befinden. Die Leasingzahlungen werden in Finanzierungskosten und Tilgungsan-
teil aufgeteilt, wobei die Finanzierungskosten erfolgswirksam im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und
Nachrangkapital (Zinsaufwendungen fir Verbindlichkeiten) ausgewiesen werden. Der Tilgungsanteil vermindert die fi-
nanzielle Verbindlichkeit. Aktivierte Leasingvermdgenswerte werden zu jedem Bilanzstichtag auf das Vorliegen einer
Wertminderung hin Uberprift. Liegt der erzielbare Betrag unter dem Buchwert des Leasingvermdégenswerts, wird ein
Wertminderungsaufwand erfasst. Sofern die Grinde fur einen erfassten Wertminderungsaufwand nicht mehr gegeben
sind, erfolgt eine Uberpriifung auf Wertaufholung.

Finanzierungsleasing als Leasinggeber besteht nicht.

In einem Operatingleasing werden die gezahlten Leasingraten beim Leasingnehmer grundsatzlich linear Uber die Lea-
singlaufzeit erfasst und im W&W-Konzern in den Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen.

Beim Leasinggeber werden in einem Operatingleasing die Vermdgenswerte, abhangig von den Eigenschaften dieser
Vermogenswerte, in dem entsprechenden Bilanzposten aktiviert. Ertrage aus Operatingleasing werden in der Regel
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linear Uber die Leasinglaufzeit erfasst. Kosten, einschlie3lich Abschreibungen, die im Zusammenhang mit Operatinglea-
sing anfallen, werden als Aufwand in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung bericksichtigt. Die Abschreibungs-
satze fUr abschreibungsfahige Leasingvermdgenswerte stimmen mit denen gleichartiger Vermdgenswerte Uberein.
Aktivierte Leasingvermdgenswerte werden zu jedem Bilanzstichtag auf das Vorliegen einer Wertminderung hin Uber-
prift. Liegt der erzielbare Betrag unter dem Buchwert des Leasingvermogenswerts, wird ein Wertminderungsaufwand
erfasst. Sofern die Griinde fir einen erfassten Wertminderungsaufwand nicht mehr gegeben sind, erfolgt eine Uberprii-
fung auf Wertaufholung.

In vereinzelten Fallen treten Sale-and-lease-back-Transaktionen auf. Eine Sale-and-lease-back-Transaktion umfasst
die VerauBerung und zugleich die Rickvermietung eines Vermdgenswerts. Die Behandlung solcher Transaktionen folgt
den Regeln fir Operatingleasing bzw. Finanzierungsleasing. Eine Abgrenzung des Gewinns oder des Verlusts aus der
VerauBerung erfolgt nach den spezifischen Regeln des IAS 17.

Steuererstattungsanspriche, latente Steuererstattungsanspriiche, Steuerschulden und latente Steuerschulden

Die laufenden Steuererstattungsanspriiche und -schulden werden mit dem Betrag angesetzt, in dessen HGhe eine Er-
stattung erwartet bzw. voraussichtlich eine Zahlung an die jeweilige Steuerbehdrde geleistet wird. Latente Steuerer-
stattungsanspriche und -schulden werden aufgrund der zeitlich begrenzten Unterschiede zwischen den Wertansatzen
der Vermdgenswerte und Schulden in der Konzernbilanz nach IFRS und den Steuerbilanzwerten nach lokalen steuer-
rechtlichen Vorschriften der Konzernunternehmen gebildet. Die Berechnung der latenten Steuerabgrenzung erfolgt mit
den jeweiligen landesspezifischen Steuersatzen. Fir steuerliche Verlustvortrage werden aktive latente Steuern ange-
setzt, wenn deren zukiinftige Nutzbarkeit nach MaBRgabe von Planungsrechnungen wahrscheinlich ist. Die Werthaltig-
keit aktiver latenter Steuern aus temporéaren Differenzen und Verlustvortragen wird zu jedem Bilanzstichtag Uberprift.

Versicherungstechnische Rickstellungen

Allgemein

Die versicherungstechnischen Rickstellungen werden auf der Passivseite brutto ausgewiesen, d. h. vor Abzug des An-
teils, der auf Rickversicherer entfallt. Der RUckversicherungsanteil wird entsprechend den vertraglichen Rickversiche-
rungsvereinbarungen ermittelt und auf der Aktivseite gesondert ausgewiesen.

Alle von Unternehmen des W&W-Konzerns abgeschlossenen Versicherungsvertrage transferieren ein signifikantes Ver-
sicherungsrisiko, d. h., sie sind somit Versicherungsvertrage im Sinne von IFRS 4.

FUr die nach nationalen Vorschriften in der Schaden- und Unfallversicherung zu bildenden Schwankungsrickstellungen
sowie die der Schwankungsrickstellung ahnlichen Rickstellungen besteht nach IFRS 4.14 (a) ein Passivierungsverbot.

FUr das in Rickdeckung Ubernommene Versicherungsgeschaft werden die Rickstellungen nach den Angaben der Vor-
versicherer 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 gele-
gen hat, wurde entsprechend vorgegangen.

Die Beitragsibertrdage entsprechen dem Teil der gebuchten Beitrage, der einen Ertrag fir eine bestimmte Zeit nach dem
Abschlussstichtag darstellt. Die Beitragsiibertrage werden fur jeden Versicherungsvertrag entweder taggenau oder mo-
natsgenau abgegrenzt. Beitragsibertrage in der Transportversicherung im Bereich der Schaden-/Unfallversicherung
werden unter dem Posten Riuckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle bericksichtigt.

Lebensversicherung

Die Deckungsriickstellung wird nach aktuariellen Grundsatzen einzelvertraglich prospektiv unter Beriicksichtigung des
Beginnmonats als Barwert der kiinftigen garantierten Versicherungsleistungen abziglich des Barwerts der kiinftigen
Beitrage ermittelt. Die BeriUcksichtigung der kiinftigen Verwaltungskosten erfolgt Uberwiegend implizit.

FUr die beitragsfreie Zeit wird innerhalb der Deckungsriickstellung eine Verwaltungskostenriickstellung gebildet, die
nach heutigem Ermessen ausreichend hoch angesetzt ist. Bei der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung
werden in der konventionellen Deckungsrickstellung nur eventuelle Garantieanteile beriUcksichtigt.

Bei Versicherungen mit laufender Beitragszahlung werden einmalige Abschlussaufwendungen nach dem Zillmerverfah-

ren explizit berUcksichtigt. Soweit zuldssig, werden noch nicht fallige Anspriche als Teil der Forderungen an Versiche-
rungsnehmer ausgewiesen.
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Der angewendete Rechnungszins und die biometrischen Rechnungsgrundlagen entsprechen im Allgemeinen denen, die
auch in die Berechnung der Tarifbeitrdge eingeflossen sind. Es wurden Zinssdtze zwischen 0,90 (V;j. 1,25) % und 4,0

(Vj. 4,0) % herangezogen. Ausnahmen hiervon sind in den folgenden Abschnitten erlautert. Der durchschnittliche Rech-
nungszins der Deckungsrickstellung betragt 2,1 (Vj. 2,4) %. Fir die biometrischen Rechnungsgrundlagen wurden bran-
chenibliche, von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) empfohlene Tafeln verwendet; in Ausnahmeféallen kamen auf

eigenen Erfahrungswerten beruhende Tafeln zur Anwendung.

Infolge der europadischen Rechtsprechung dirfen seit dem 21. Dezember 2012 nur noch sogenannte Unisextarife angebo-
ten werden, die geschlechtsunabhangig kalkuliert sind. Hierfir werden unternehmenseigene und vom Geschlecht unab-
hangige biometrische Rechnungsgrundlagen verwendet, die aus den von der DAV empfohlenen geschlechtsabhangigen

Tafeln abgeleitet wurden.

FUr Versicherungen, bei denen urspringlich ein Rechnungszins verwendet wurde, der nach § 341f Abs. 2 HGB nicht mehr
angemessen ist, wurde im Neubestand die Deckungsrickstellung fir den Zeitraum der nachsten 15 Jahre mit dem
Referenzzins des § 5 Abs. 3 DeckRV von 2,21 (Vj. 2,54) % und fir den Zeitraum nach Ablauf von 15 Jahren mit dem ur-
springlichen Rechnungszins ermittelt. Im Altbestand wird eine Zinsverstarkung gemaB Geschaftsplan in Analogie zur
Zinszusatzreserve gestellt. HierfUr wurde fUr Versicherungen der Wirttembergische Lebensversicherung AG ein Bewer-
tungszins von 2,21 (Vj. 2,36) %, fur Versicherungen der Karlsruher Lebensversicherung AG ein Bewertungszins von 2,21
(Vj. 2,50) % und fir die ARA Pensionskasse AG ein Bewertungszins von 2,61 (Vj. 2,65) % angesetzt. Bei der Berechnung
der Zinsverstarkung und Zinszusatzreserve wurden unternehmensindividuelle Kapitalauszahlungswahrscheinlichkeiten
berUcksichtigt. Bei Kapitalversicherungen der Wirttembergische Lebensversicherung AG wurde zusatzlich die Sterbeta-
fel DAV 2008T als Reservierungsniveau angesetzt.

Um bei den Rentenversicherungen der steigenden Lebenserwartung Rechnung zu tragen, wurde eine zusatzliche De-
ckungsrickstellung gebildet. Aktuelle Untersuchungen zur Sterblichkeit in Rentenversicherungen haben gezeigt, dass
die in den urspringlichen Rechnungsgrundlagen eingerechneten Sicherheitszuschldge nicht mehr den aktuariellen Si-
cherheitserfordernissen entsprechen. Um auch fur die Zukunft ein angemessenes Sicherheitsniveau zu erhalten, wurde
im Geschaftsjahr 2017 der Empfehlung der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) folgend eine Starkung der Sicherheits-
marge im Rahmen der laufenden Uberpriifung der Trendannahmen durchgefiihrt und die Deckungsriickstellung der Ren-
ten erhoht. Basis hierfir sind die von der DAV entwickelten Sterbetafeln DAV 2004 R-Bestand zu sieben Zwanzigsteln
und die Sterbetafel DAV 2004 R-B20 zu 13 Zwanzigsteln, unternehmensindividuelle Kapitalauszahlungswahrscheinlich-
keiten sowie die im Rahmen der Verlautbarungen der BaFin (VerBaFin) 01/2005 veroffentlichten Grundsatze zur Berech-
nung der Deckungsrickstellung.

Berufsunfahigkeits(zusatz)versicherungen wurden kollektiv gegen die aktuell giltigen Rechnungsgrundlagen der Deut-
schen 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 aus-
reichend angesehen werden.

Die bei der Berechnung der Deckungsrickstellung angesetzten Rechnungsgrundlagen werden jahrlich unter der
BeriUcksichtigung der von der DAV und der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) empfohlenen Rech-
nungsgrundlagen und der im Bestand beobachteten Entwicklungen auf ausreichende Sicherungsmargen Gberprift. Im
Erlduterungsbericht des verantwortlichen Aktuars gemafi §141 Abs. 5 Nr. 2 sowie Nr. 4 Satz 2 VAG wird dargelegt, dass
alle Rechnungsgrundlagen gemaR aufsichts- und handelsrechtlichen Bestimmungen ausreichend vorsichtig gewahlt
sind.

Die Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird fir zukinftige Zahlungsverpflichtungen gebildet,
die aus bis zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abgewickelten Versicherungsfallen resultieren. Darin ent-
halten sind auch die voraussichtlichen Aufwendungen fir die Regulierung. Die Hohe bzw. die Auszahlungszeitpunkte der
Versicherungsleistungen sind noch ungewiss.

Die Riuckstellung fur die zum Bilanzstichtag bereits bekannten Versicherungsfalle wird grundsatzlich individuell ermittelt
(Einzelbewertung). Fir zum Bilanzstichtag bereits eingetretene, aber noch unbekannte Versicherungsfalle wurde eine
Spatschadenrickstellung gebildet, deren Hohe aufgrund betrieblicher Erfahrungen der vorausgegangenen Jahre ermit-
telt wurde.
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Die Riuckstellung fur Beitragsriickerstattung besteht aus zwei Teilen. Dem ersten Teil (nach handelsrechtlichen Vorschrif-
ten zugewiesene Betrige), der Rickstellung fUr Beitragsriickerstattung nach HGB, wird der Teil des Uberschusses des
jeweiligen Versicherungsunternehmens zugefihrt, der auf die Versicherungsnehmer entféllt. Der zweite Teil der Rick-
stellung fir Beitragsrickerstattung, die Rickstellung fur latente Beitragsriickerstattung, enthalt die auf die Versiche-
rungsnehmer entfallenden Anteile an den kumulierten Bewertungsunterschieden zwischen den Jahresabschlissen der
Einzelgesellschaften nach deutschem Recht und dem Konzernabschluss gemaf IFRS. Diese temporaren Bewertungsun-
terschiede werden mit dem Anteil von 90 (Vj. 90) % in die Ruckstellung fiir latente Beitragsrickerstattung eingestellt,
mit dem die Versicherungsnehmer bei der Realisierung mindestens beteiligt sind.

Die versicherungstechnischen Rickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Ver-
sicherungsnehmern getragen wird, werden einzelvertraglich nach der retrospektiven Methode ermittelt. Dabei werden
die eingehenden 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 dieses Postens entspricht dem Bilanzwert der Kapitalanla-
gen fUr Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen innerhalb des Postens Finanzielle Vermo-
genswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Krankenversicherung

In der Krankenversicherung betragt der durchschnittliche Rechnungszins der Deckungsriickstellung 2,59 (Vj. 2,88) %.
FUr die biometrischen Rechnungsgrundlagen wurden die von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ver-
offentlichten Sterbetafeln verwendet. In der Krankenversicherung werden zur Berechnung der Deckungsrickstellung
unter anderem Annahmen zu Ausscheidewahrscheinlichkeiten sowie zu den aktuellen und den mit zunehmendem Alter
steigenden Krankheitskosten getroffen. Diese Annahmen basieren auf eigenen Erfahrungen bzw. auf branchenweit er-
hobenen Referenzwerten. Die Rechnungsgrundlagen werden im Rahmen von Beitragsanpassungen regelmafig Uber-
prift und mit Zustimmung des Treuhdnders gegebenenfalls angepasst. Neue Tarife werden nur eingefihrt, sofern die
Angemessenheit der zu verwendenden Rechnungsgrundlagen vom neuen Treuhander bestatigt wird.

Die Rickstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle werden in der Krankenversicherung auf der Basis
der Geschéftsjahresschaden des Bilanzjahres hochgerechnet. Die Grundlage fir die Hochrechnung ist das durch-
schnittliche Verhaltnis der Vorjahresschaden zu den zugehdrigen Geschaftsschaden der drei dem Bilanzstichtag vo-
rausgegangenen Geschaftsjahre.

Die Rickstellung fir Beitragsrickerstattung besteht in der Krankenversicherung aus zwei Teilen. Dem ersten Teil (nach
handelsrechtlichen Vorschriften zugewiesene Betrage), der Rickstellung fur Beitragsrickerstattung nach HGB, wird
der Teil des Uberschusses zugefihrt, der auf die Versicherungsnehmer entfillt und nicht direkt gutgeschrieben wird.
Bei der Zuweisung wurden die gesetzlichen Mindestanforderungen beachtet. Der zweite Teil der Rickstellung fir Bei-
tragsrickerstattung, die Rickstellung fur latente Beitragsriickerstattung, enthalt die auf die Versicherungsnehmer
entfallenden Anteile an den kumulierten Bewertungsunterschieden zwischen dem Jahresabschluss der Krankenversi-
cherung nach nationalem Recht und dem Konzernabschluss gemaR IFRS. Diese temporaren Bewertungsunterschiede
werden mit dem Anteil in Hohe von 80 (Vj. 80) % in die Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung eingestellt, mit
dem die Versicherungsnehmer bei der Realisierung mindestens beteiligt sind.

In der Krankenversicherung enthalten die sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen insbesondere die Stor-
norickstellung. Sie wird auf der Grundlage der negativen Teile der Alterungsrickstellung sowie der Uber den tariflichen
Alterungsriickstellungen liegenden Teile der Ubertragungswerte berechnet.

Einmalige Abschlusskosten in der Krankenversicherung werden nach dem Zillmerverfahren beriicksichtigt und mit den
positiven Deckungsriickstellungen saldiert unter dem Posten Deckungsrickstellung ausgewiesen.

Schaden-/Unfallversicherung

Die Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schadenrickstellung) wird einzelvertraglich fir
zukinftige Zahlungsverpflichtungen gebildet, die aus bis zum Bilanzstichtag eingetretenen, aber noch nicht abgewi-
ckelten Versicherungsfallen resultieren. Darin enthalten sind auch die voraussichtlichen Aufwendungen fir die Scha-
denregulierung. Die Hohe bzw. die Auszahlungszeitpunkte der Versicherungsleistungen sind noch ungewiss.

Die Rickstellung fir Spatschaden wurde aus den Datengrundlagen vorangegangener Geschéaftsjahre sowie aufgrund
von Erfahrungswerten ermittelt. Die Berechnung der Spatschadenrickstellung erfolgt dabei nach einem von der Bun-
desanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht empfohlenen Verfahren. In diesem werden die gemeldeten Schaden des
Bilanzjahres nach Zahl und Aufwand auf ihre jeweiligen Eintrittsjahre verteilt und zu den Geschéaftsjahresschaden der
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entsprechenden Jahre ins Verhaltnis gesetzt. Durch die Anwendung dieser Relationen auf den durchschnittlichen
Stiuckkostenaufwand fir erledigte Geschaftsjahresschaden ergeben sich die voraussichtlichen Stickkostensatze fir die
nach dem Berichtsjahr gemeldeten, aber im Bilanzjahr eingetretenen Schaden, aus denen durch Multiplikation mit den
zu erwartenden Stickzahlen die Spatschadenrickstellung berechnet wird. Die Schadenriickstellungen werden, abgese-
hen von der Rentendeckungsriickstellung in der Sachversicherung, nicht diskontiert.

Die Rickstellung fir Regulierungsaufwendungen wurde entsprechend dem Schreiben des Bundesministers der Finan-
zen vom 2. Februar 1973 ermittelt.

Die Rentendeckungsriickstellung in der Schaden-/Unfallversicherung wird einzelvertraglich nach versicherungsmathe-
matischen Grundsatzen und analog der Deckungsrickstellung nach der prospektiven Methode berechnet. Es wurden
die von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) empfohlenen Sterbetafeln DAV HUR 2006 verwendet, die angemes-
sene Sicherheitsspannen enthalten. Der seit 1. Januar 2017 geltende Hochstrechnungszins in Hhe von 0,9 % wurde fir
alle Rentenverpflichtungen verwendet. Kinftige Verwaltungskosten wurden mit 2,0 % der Rentendeckungsrickstellung
bewertet, dieser Satz ist als ausreichend vorsichtig anzusehen.

Die sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen in der Schaden-/Unfallversicherung beinhalten vorwiegend
die Stornorickstellungen, die Rickstellung fir unverbrauchte Beitrdage aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen und die
Drohverlustrickstellung. Die Stornorickstellung wird fir die voraussichtlich wegen Wegfall oder Verminderung des
versicherungstechnischen Risikos zurickzugewahrenden Beitrage gebildet.

Andere Rickstellungen

Riickstellungen fiir Pensionen

Die betriebliche Altersversorgung im W&W-Konzern wird sowohl in Form von Beitragszusagen als auch in Form von
Leistungszusagen durchgefihrt. Vor der Neuordnung der betrieblichen Altersversorgung im Jahr 2002 wurden bei den
Wiistenrot-Gesellschaften (Wistenrot Bausparkasse AG, Wiistenrot Bank AG Pfandbriefbank, Wistenrot Immobilien
GmbH, Wistenrot Haus- und Stadtebau GmbH und Gesellschaft fir Markt- und Absatzforschung mbH) allen Mitarbei-
tern leistungsorientierte Pensionszusagen erteilt. Bei der Wirttembergische Versicherung AG, Wirttembergische Le-
bensversicherung AG und Wirttembergische Krankenversicherung AG wurden als Grundversorgung Beitragszusagen
(Pensionskasse der Wirttembergischen) erteilt. Dariber hinaus erhielten Fihrungskrafte und Vorstande bzw. Geschafts-
fUhrer 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 unterschiedli-
chen Leistungszusagen im Konzern sind Uberwiegend gehalts- und dienstzeitabhangig und teilweise als Festbetragszu-
sagen ausgestaltet. Fir Neueintritte ab 2002 wird die Grundversorgung konzerneinheitlich Uber die ARA Pensionskasse
AG finanziert (Beitragszusagen). Die FUhrungskrafte und Vorstande bzw. Geschaftsfihrer erhalten Pensionszusagen
(beitragsorientierte Leistungszusagen), die bei der ARA Pensionskasse AG rickgedeckt sind.

Verpflichtungen aus leistungsorientierten Planen werden nach der Methode der laufenden Einmalpramien auf der Basis
versicherungsmathematischer Gutachten bewertet. Dabei werden sowohl die am Bilanzstichtag bekannten Renten und
erworbenen Anwartschaften als auch die kiinftig zu erwartenden Steigerungen der Gehalter und Renten bericksichtigt.
Der Zinssatz fur die Bewertung von Pensionsriickstellungen ist gemaB IAS 19.83 zu jedem Abschlussstichtag auf der
Grundlage der Renditen erstrangiger, festverzinslicher Industrieanleihen zu bestimmen. Wahrung und Laufzeiten der
zugrunde gelegten Industrieanleihen haben dabei mit der Wahrung und den voraussichtlichen Fristigkeiten der zu er-
fUllenden Verpflichtungen Ubereinzustimmen.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus erfahrungsbedingten Anpassungen und Anderungen von ver-
sicherungsmathematischen Annahmen werden in der Periode, in der sie anfallen, erfolgsneutral innerhalb der Ricklage
aus der Pensionsverpflichtung erfasst und sind Bestandteil des Sonstigen Ergebnisses (OCI).

Aufwendungen und Ertrage aus Pensionsverpflichtungen werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in den
Personalaufwendungen (Dienstzeitaufwand) bzw. im Ergebnis aus Forderungen, Verpflichtungen und Nachrangkapital
(Zinsaufwand) ausgewiesen. Der nachzuverrechnende Dienstzeitaufwand wird sofort in voller Hohe erfolgswirksam in
den Personalaufwendungen erfasst.

Die auf einen externen Pensionsfonds Ubertragenen Vermdgenswerte stellen Planvermdgen dar, welches mit seinem
beizulegenden Zeitwert mit bestehenden leistungsorientierten Verpflichtungen saldiert wird.
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Riickstellungen fiir andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer

Zu den anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer zahlen insbesondere die Zusagen fir Vorruhestand,
Altersteilzeitvereinbarungen, die Gewahrung von Leistungen aus Anlass von Dienstjubilden, langfristige Erwerbsunfa-
higkeitsleistungen, Sterbegelder sowie andere soziale Leistungen. Im Rahmen der Bilanzierung der anderen langfristig
falligen Leistungen an Arbeitnehmer entstehende versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden erfolgs-
wirksam erfasst.

FUr die Angaben zu den entsprechenden Rechnungszinssatzen wird auf Note 21 verwiesen.

Sonstige Ruckstellungen

Die Sonstigen Riuckstellungen werden in Hohe des voraussichtlichen Erfillungsbetrags bewertet und bilanziert, soweit
rechtliche oder faktische Verpflichtungen gegeniber Dritten bestehen, die auf zurickliegenden Geschéftsvorfallen
oder Ereignissen beruhen, und der Abfluss von Ressourcen wahrscheinlich ist. Der Erfillungsbetrag wird auf der Basis
der bestmdglichen Schatzung bestimmt. Sonstige Rickstellungen werden angesetzt, wenn sie zuverlassig ermittelt
werden konnen. Sie werden nicht mit Erstattungsanspriichen verrechnet. Die ermittelten Verpflichtungen werden mit
Marktzinssatzen, die dem Risiko und dem Zeitraum bis zur Erfillung entsprechen, diskontiert, soweit die sich daraus
ergebenden Effekte wesentlich sind.

Rickstellungen fur Restrukturierungen werden angesetzt, wenn ein detaillierter formaler Restrukturierungsplan ge-
nehmigt wurde und die darin enthaltenen wesentlichen RestrukturierungsmafBnahmen 6ffentlich verkiindet wurden
oder mit der Umsetzung des Restrukturierungsplans bereits begonnen wurde.

Rickstellungen fir die Rickerstattung von Abschlussgebihren bei Darlehensverzicht werden gebildet, wenn sich aus
abgeschlossenen Bausparvertragen bei Vorliegen bestimmter vertraglich vereinbarter Kriterien (z. B. Darlehensverzicht)
die Verpflichtung ergibt, die Abschlussgebiihren den Bausparkunden zu erstatten. Unter der Annahme des maximal bis
zum Abschlussstichtag erdienten Rickerstattungsanspruchs von Abschlussgebihren bei Darlehensverzicht der Bau-
sparkunden wird eine Barwertrechnung auf der Basis einer wahrscheinlichkeitsorientierten Fortschreibung von statisti-
schen Daten aus der Vergangenheit durchgefihrt, welche die bestmdgliche Schatzung der gegenwartigen Verpflich-
tung darstellt. Unsicherheiten bei der Ermittlung des kiinftigen Verpflichtungsbetrags ergeben sich insbesondere aus
den festgelegten Annahmen hinsichtlich der verwendeten Inputparameter wie der statistischen Daten, des Kindi-
gungsverhaltens oder der Darlehensverzichtsquote.

Rickstellungen fir Zinsbonusoptionen werden passiviert, wenn in abgeschlossenen Bausparvertragen die Verpflich-
tung zur Zahlung von Zinsboni an die Bausparkunden enthalten ist. Unter der Annahme der maximal bis zum Ab-
schlussstichtag erdienten Zinsboni, die potenziell zur Auszahlung gelangen kdnnen, wird eine Barwertrechnung auf der
Grundlage einer wahrscheinlichkeitsorientierten Fortschreibung durchgefiihrt, welche die bestmdgliche Schatzung der
gegenwartigen Verpflichtung darstellt. Unsicherheiten bei der Ermittlung des kiinftigen Verpflichtungsbetrags knnen
sich vor allem aus den festgelegten Annahmen hinsichtlich der verwendeten Inputparameter wie des Kindigungsver-
haltens oder des Bonusinanspruchnahmeverhaltens ergeben.

Die Ubrigen Rickstellungen beinhalten beispielsweise Rickstellungen fir drohende Verluste aus schwebenden Ge-
schaften, die gebildet werden, wenn aus einem schwebenden Geschaft ein Verpflichtungsiberschuss resultiert.

Vermogenswerte fir erwartete Erstattungen in Zusammenhang mit bilanzierten sonstigen Rickstellungen bestehen nicht.
Eigenkapital

Dieser Posten umfasst (1) das eingezahlte Kapital, (2) das erwirtschaftete Kapital sowie (3) die nicht beherrschenden
Anteile am Eigenkapital.

Das eingezahlte Kapital besteht aus dem gezeichneten Kapital und der Kapitalricklage. Das gezeichnete Kapital ergibt
sich aus Namensstickaktien, die voll eingezahlt sind. Die Kapitalricklage errechnet sich aus dem Aufgeld (Agio), das
bei der Ausgabe von Anteilen Uber den rechnerischen Wert hinaus erzielt wird.

Das erwirtschaftete Kapital setzt sich aus den Gewinnriicklagen sowie den Ubrigen Riicklagen zusammen:

Die Gewinnricklagen umfassen die gesetzlichen Ricklagen sowie die thesaurierten Ergebnisse.
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Die Ubrigen Ricklagen schlieBen

die Rucklage aus zur VerauBerung verfigbaren finanziellen Vermdgenswerten,

die Rucklage aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten,
die Ricklage aus Cashflow-Hedges,

die Ricklage aus der Wahrungsumrechnung sowie

die Rucklage aus der Pensionsverpflichtung ein.

In der Ricklage aus zur VerduBerung verfigbaren finanziellen Vermogenswerten werden die nicht realisierten Gewinne
und Verluste aus der Bewertung der zur VerauBBerung verfigbaren finanziellen Vermogenswerte erfasst. Die Ricklage
aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten beinhaltet die nicht realisierten Gewinne und
Verluste aus der Bewertung der nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerte. Die Ricklage aus
Cashflow-Hedges umfasst die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus der Bewertung derivativer Finanzinstru-
mente, die zum Cashflow-Hedge-Accounting eingesetzt werden und die Kriterien des Hedge-Accounting erfillen. Die
Ricklage aus der Wahrungsumrechnung enthalt die Wahrungsdifferenzen wirtschaftlich selbststandiger Einheiten, und
die RiUcklage aus der Pensionsverpflichtung umfasst die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus leis-
tungsorientierten Pldanen.

Die genannten Bestandteile der Ubrigen RiUcklagen werden generell unter Beriicksichtigung latenter Steuern und im
Bereich der Lebens- und Krankenversicherung zusatzlich unter Bericksichtigung der Rickstellung fur latente Beitrags-
rickerstattung gebildet.

Die Umrechnungsdifferenzen aus der Einbeziehung von Tochterunternehmen, deren funktionale Wahrung nicht der
Euro ist, werden in der Ricklage aus der Wahrungsumrechnung erfasst.

Die nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital beinhalten die Anteile konzernfremder Dritter am Eigenkapital von
Tochterunternehmen.

Echte Wertpapierpensionsgeschafte und Wertpapierleihegeschafte

Im W&W-Konzern werden ausschlieBlich echte Wertpapierpensionsgeschafte (Repo-Geschafte) abgeschlossen. Echte
Wertpapierpensionsgeschafte sind Vertrage, durch die Wertpapiere gegen Zahlung eines Betrags Ubertragen werden, in
denen jedoch gleichzeitig vereinbart wird, dass diese Wertpapiere zu einem spateren Zeitpunkt gegen Entrichtung ei-
nes im Voraus vereinbarten Betrags an den Pensionsgeber zurickiibertragen werden missen.

Die im Rahmen von Repo-Geschaften in Pension gegebenen Wertpapiere werden weiterhin entsprechend der bisheri-
gen Kategorisierung in der Bilanz des Pensionsgebers ausgewiesen, da die mit dem Eigentum am Pensionsgegenstand
verbundenen Chancen und Risiken zurickbehalten werden. Beim Pensionsgeber wird gleichzeitig eine finanzielle Ver-
bindlichkeit in Hohe des erhaltenen Betrags passiviert. Ergibt sich ein eventueller Unterschiedsbetrag zwischen dem
bei Ubertragung erhaltenen und dem bei spiterer Riickilbertragung zu leistenden Betrag, wird dieser nach der Effektiv-
zinsmethode Uber die Laufzeit der Verbindlichkeit erfolgswirksam zugeschrieben. Die laufenden Ertrage werden in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung nach den Regeln fir die entsprechende Wertpapierkategorie abgebildet.

Die Bilanzierung von Wertpapierleihegeschaften erfolgt analog der Bilanzierung von echten Wertpapierpensionsge-
schaften. Verliehene Wertpapiere werden weiterhin in der Bilanz innerhalb der entsprechenden Kategorie gefihrt. Ent-
liehene Wertpapiere werden dagegen nicht bilanziell erfasst. Werden entliehene Wertpapiere weiterverdaufBBert, so wird
die Rickgabeverpflichtung unter Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
ausgewiesen. FUr erhaltene Barsicherheiten (Cash Collateral) wird eine entsprechende Verbindlichkeit, fUr gestellte
Barsicherheiten eine entsprechende Forderung ausgewiesen. Werden Wertpapiere als Sicherheit gestellt, so erfolgt die
Bilanzierung weiterhin beim Sicherheitensteller. Aufwendungen und Ertrage aus Wertpapierleihegeschaften werden
laufzeitaddquat in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Detaillierte Informationen Uber den Umfang der im W&W-Konzern getatigten echten Wertpapierpensionsgeschafte und

Wertpapierleihegeschifte finden sich im Anhang innerhalb der Note 46 Ubertragungen von finanziellen Vermdgens-
werten sowie gestellte und erhaltene Sicherheiten.
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Treuhandgeschafte

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

Treuhandvermdgen und -verbindlichkeiten werden auBerhalb der Bilanz im Anhang ausgewiesen. Hinsichtlich Art und
Umfang der im W&W-Konzern bestehenden Treuhandvermdgen und -verbindlichkeiten wird auf die detaillierte Darstel-
lung in der Note 47 Treuhandgeschafte verwiesen.

Eventualverbindlichkeiten

Eventualverbindlichkeiten sind zum einen mdgliche Verpflichtungen, die aus Ereignissen der Vergangenheit resultieren
und deren Bestehen durch das Eintreten oder Nichteintreten eines oder mehrerer unsicherer zukinftiger Ereignisse
bedingt ist, die nicht vollstandig unter der Kontrolle des W&W-Konzerns stehen. Zum anderen sind Eventualverbind-
lichkeiten gegenwartige Verpflichtungen, die auf vergangenen Ereignissen beruhen, jedoch nicht erfasst werden, weil
entweder der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mit der Erfillung dieser Verpflichtung nicht wahr-
scheinlich ist oder weil die Hohe der Verpflichtung nicht ausreichend verlasslich geschatzt werden kann. Ist der Abfluss
von Ressourcen nicht unwahrscheinlich, werden im Anhang (Note 58 Eventualforderungen, Eventualverbindlichkeiten
und andere Verpflichtungen) Angaben zu diesen Eventualverbindlichkeiten gemacht. Werden Eventualverbindlichkeiten
im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen Gbernommen, werden sie zum Erwerbszeitpunkt mit dem Fair Va-
lue in der Bilanz angesetzt.

Angaben zu ausgewahlten Posten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Finanzergebnis

Das Finanzergebnis des W&W-Konzerns setzt sich aus mehreren Bestandteilen zusammen. Es umfasst das Ergebnis
aus:

zur VerauBerung verfigbaren finanziellen Vermdgenswerten,

nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten,

finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet,
Sicherungsbeziehungen und

Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital.

Ferner ist im Finanzergebnis das Ergebnis aus der Risikovorsorge bericksichtigt.

Im Ergebnis aus zur VerauBBerung verfigbaren finanziellen Vermogenswerten werden die VerauBerungs- und erfolgs-
wirksamen Bewertungsergebnisse der zur Verau3erung verfigbaren finanziellen Vermogenswerte sowie die laufenden
Ertrage (Zinsen und Dividenden) ausgewiesen. Dividenden werden vereinnahmt, sofern der rechtliche Anspruch auf
Zahlung besteht.

Der Ausweis des Ergebnisses aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet umfasst neben realisierten und nicht realisierten Gewinnen und Verlusten auch Zinsen und Dividen-
den aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet sowie
andere Ertrage und Aufwendungen.

Im Posten Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen werden die Ergebnisse aus Grund- und Sicherungsgeschaften von
Fair-Value-Hedges erfasst. DarUber hinaus werden hier die ergebniswirksamen Effekte aus dem ineffektiven Teil des
Sicherungsgeschafts und aus der Auflésung der Ricklage aus Cashflow-Hedges verbucht.

Im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital werden Zinsertrage und Zinsaufwendungen unter
Anwendung der Effektivzinsmethode periodengerecht erfasst.

Das Ergebnis aus der Risikovorsorge umfasst neben Ertragen aus Auflosungen Aufwendungen aus Einzelwertberichti-

gungen sowie Wertberichtigungen auf Portfoliobasis und Direktabschreibungen. Es bezieht sich auf das Kreditgeschaft,
das Erst- und Rickversicherungsgeschaft und das sonstige Geschaft.
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Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Das Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien beinhaltet Ertrage aus der Vermietung und Verpachtung,
Reparatur- und Instandhaltungsaufwendungen sowie Ergebnisse aus VerauBBerung und Wertéanderung.

Die Mietertrage werden monatlich vorschissig erfolgswirksam erfasst.
Provisionsergebnis

Das Provisionsergebnis beinhaltet Provisionsertrage und -aufwendungen, soweit diese nicht im Rahmen der Berech-
nung des Effektivzinses bericksichtigt werden.

Die Provisionsertrdage und -aufwendungen resultieren insbesondere aus dem Bauspar-, Bank-, Rickversicherungs- und
Investmentgeschaft oder der Vermittlertatigkeit. Die Provisionsaufwendungen entstammen dariber hinaus dem Erst-
versicherungsgeschaft.

Provisionsertrage werden zum Zeitpunkt der Erbringung der Dienstleistung und Provisionsaufwendungen zum Zeit-
punkt des Bezugs der Dienstleistung erfolgswirksam erfasst. Im Erstversicherungsgeschaft werden keine Provisionser-
trdge ausgewiesen, da den Kunden die mit dem Abschluss einer Versicherung verbundenen Kosten nicht gesondert in
Rechnung gestellt werden.

Verdiente Beitrage (netto)

Als gebuchte Bruttobeitrage aus dem selbst abgeschlossenen und GUbernommenen Versicherungsgeschaft werden
grundsatzlich samtliche Ertrdage erfasst, die sich aus dem Vertragsverhaltnis mit den Versicherungsnehmern und
Zedenten Uber die Gewahrung von Versicherungsschutz ergeben. Die gebuchten Bruttobeitrage werden fir jeden Versi-
cherungsvertrag abgegrenzt. Unter Bericksichtigung der durch die Abgrenzungen ermittelten Veranderung der Bei-
tragsibertrdage und des Abzugs der abgegebenen Riickversicherungsbeitrage von den gebuchten Bruttobeitragen und
von der Verdanderung der Beitragsibertrage ergeben sich die verdienten Beitrage (netto).

Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto)

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto) umfassen die Zahlungen aus Versicherungsfallen sowie die
Veranderung der Deckungsriickstellung und der Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle, der
Deckungsrickstellung fir fondsgebundene Versicherungsvertrage sowie der sonstigen versicherungstechnischen
Rickstellungen. DarUber hinaus wird unter den Leistungen aus Versicherungsvertragen die Zufihrung zur handels-
rechtlichen Rickstellung fir Beitragsrickerstattung sowie Direktgutschriften erfasst. Die Aufwendungen fir Schaden-
regulierung werden unter den Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen.

Veranderungen der Riickstellung fir latente Beitragsrickerstattung, die auf Veranderungen aufgrund ergebniswirksamer
Umbewertungen zwischen nationalen Vorschriften und IFRS beruhen, werden ebenfalls innerhalb der Leistungen aus
Versicherungsvertragen erfasst. Die Bildung und Auflésung einer Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung auf-
grund der Beteiligung der Versicherungsnehmer an den nicht realisierten Gewinnen und Verlusten aus zur VerauBBerung
verfigbaren finanziellen Vermogenswerten und nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten
sowie den versicherungsmathematischen Gewinnen und Verlusten aus Pensionsrickstellungen geschehen grundsatz-
lich erfolgsneutral.

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) ergeben sich durch Abzug der abgegebenen Rickversicherungsbe-
trage von den Leistungen aus Versicherungsvertragen (brutto).

Verwaltungsaufwendungen
Die Verwaltungsaufwendungen im W&W-Konzern setzen sich aus den Personalaufwendungen und Sachaufwendungen
sowie aus den planmaBigen Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen auf Sachanlagen und immaterielle

Vermogenswerte zusammen. Die Zuordnung der Aufwendungen des W&W-Konzerns zu Sach- und Personalaufwen-
dungen erfolgt nach den Grundséatzen des Gesamtkostenverfahrens.
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Ertragsteuern

Die tatsachlichen Ertragsteuern werden basierend auf den jeweiligen nationalen steuerlichen Ergebnissen und Vor-
schriften des Geschaftsjahres berechnet. DariUber hinaus beinhalten die im Geschaftsjahr ausgewiesenen tatsachlichen
Steuern auch Anpassungsbetrage fir eventuell anfallende Steuerzahlungen bzw. -erstattungen fir noch nicht endgiiltig
veranlagte Zeitraume. Soweit in den Steuererklarungen angesetzte Betrdge von den Steuerbehdrden voraussichtlich
bestritten werden, werden Steuerrickstellungen gebildet. Der Betrag ermittelt sich aus der besten Schatzung der er-
warteten Steuerrickzahlung. Steuerforderungen werden dann erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass sie realisiert
werden kdnnen.

Der Ertragsteueraufwand bzw. -ertrag wird in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung als Ertragsteuern ausgewie-
sen und im Anhang (Note 39) nach tatsachlichen und latenten Steuern unterschieden.

Angaben zur Kapitalflussrechnung

FUr die Kapitalflussrechnung des Konzerns werden samtliche Zahlungsstrome anhand der Geschaftsmodelle der ver-
schiedenen Konzerneinheiten - in erster Linie sind dies die Geschaftsmodelle der Banken bzw. Bausparkassen sowie
der Versicherungsunternehmen - dahingehend beurteilt, inwieweit sie durch die betriebliche Geschaftstatigkeit bedingt
sind oder aus der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit stammen.

Unter den Cashflow aus der betrieblichen Geschaftstatigkeit fallen im Wesentlichen alle Zahlungen aus dem Kredit-
und Einlagengeschaft der Bausparkassen und Banken des Konzerns, dem Handelsbestand der Banken sowie den
Versicherungstechnischen Rickstellungen und den Forderungen bzw. Verbindlichkeiten aus dem Rickversicherungs-
geschaft. Ferner sind Steuerzahlungen sowie Cashflows aus den Forderungen und Verbindlichkeiten des operativen
Geschdfts aller Banken, Versicherungen und sonstiger Unternehmen des Konzerns enthalten.

Unter den Cashflow aus der Investitionstatigkeit fallen sowohl fUr das Bank- bzw. Bausparkassengeschaft als auch fir
alle Versicherungsgeschafte die Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen. Aus der Investition in
Kapitalanlagen resultieren Ein- und Auszahlungen in bzw. aus Hypothekendarlehen der Versicherungsgesellschaften,
Immobilieninvestments, Aktien und Beteiligungen bzw. nach der Equity-Methode bilanzierte Vermogenswerte, ver-
schiedene Investmentfonds, festverzinsliche Wertpapiere sowie Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindar-
lehen, welche in der Bilanz als Forderungen an Institutionelle ausgewiesen werden. Strategische Investitionen in
Tochterunternehmen und sonstige Geschéaftseinheiten verursachen ebenso Zahlungsstrome, die dem Cashflow aus der
Investitionstatigkeit zuzuordnen sind.

Zum Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit gehdren Zahlungsstrome, die aus Transaktionen mit den Gesellschaftern
des Mutterunternehmens, nicht beherrschenden Anteilen am Eigenkapital von Tochtergesellschaften sowie den von
konsolidierten Gesellschaften zur Unternehmensfinanzierung emittierten Nachranganleihen resultieren.

Insgesamt hat die Kapitalflussrechnung fir den Konzern nur eine geringe Aussagekraft. Sie wird weder fir die Liquidi-
tats- und Finanzplanung noch fir die Steuerung eingesetzt.

Die ausgewiesenen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente setzen sich zusammen aus dem Kassenbestand, den
Guthaben bei Zentralnotenbanken sowie den Guthaben bei Kreditinstituten, welche ohne Kindigungsfrist jederzeit ver-
fUigbar sind.

Verwendung von Ermessensentscheidungen und Schiatzungen

Ermessensausiibungen bei der Anwendung von Rechnungslegungsmethoden

Die Anwendung von Rechnungslegungsmethoden unterliegt verschiedenen Ermessensentscheidungen des Manage-
ments, welche die Betrdage im Konzernabschluss der W&W AG erheblich beeinflussen konnen. So wird Ermessen in Bezug
auf die Anwendung der Regelungen zum Hedge-Accounting gemaf IAS 39, auf die Prognosen im Konzernlagebericht, auf

die Schadenrickstellung, auf die Restrukturierungsrickstellung und auf die Zeitwerte der Immobilien ausgeibt.

Ferner wurde entschieden, dass die IAS-39-Bewertungskategorie Bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen
im W&W-Konzern nicht angewendet wird.
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Ermessen des Managements bei der Anwendung von Rechnungslegungsmethoden wird zudem dahingehend ausgeiibt,
dass fir samtliche als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sowie fir samtliche Sachanlagen einschlieBlich der ei-
gengenutzten Immobilien als Rechnungslegungsmethode das Anschaffungskostenmodell und nicht das Modell des
beizulegenden Zeitwerts angewendet wird.

Eine weitere weitreichende Ermessensentscheidung des Managements betrifft die Abbildung der versicherungsspezifi-
schen Geschaftsvorfille, in denen die IFRS keine gesonderten Regelungen enthalten. Diese werden in Einklang mit
IFRS 4 Versicherungsvertrage fir inlandische Konzernunternehmen nach den einschlagigen handelsrechtlichen Vor-
schriften geman §§ 341 ff. HGB sowie darauf basierenden Verordnungen bilanziert.

Im Zusammenhang mit der Festlegung von Beherrschung von bestimmten Publikumsfonds sind teilweise Ermessens-
entscheidungen notwendig, um die Rolle des externen Fondsmanagers als Prinzipal oder Agent zu bestimmen. In die-
sen Fallen wird auf die vertraglichen Regelungen abgestellt, um zu beurteilen, ob der externe Fondsmanager als Prinzi-
pal oder Agent einzustufen ist. Wesentliche Indikatoren, die fir die Beurteilung der Konsolidierungspflicht herangezo-
gen werden, sind dabei die Entscheidungsmacht des Fondsmanagers einschlieBlich moglicher Mitwirkungsrechte der
Investoren, die bestehenden Kindigungsrechte der Investoren beziglich des Fondsmanagers und deren Ausgestaltung
sowie die Hohe der Beteiligung am Erfolg des Fonds, insbesondere durch das Halten von Anteilen.

Schatzungen und Annahmen bei der Bilanzierung
Grundsatze

Die Erstellung des Konzernabschlusses nach IFRS erfordert Schatzungen und Annahmen, die sich auf den Wertansatz
der bilanzierten Vermogenswerte und Schulden, der Ertrage und Aufwendungen sowie die Angabe der Eventualschul-
den auswirken. Die Anwendung einiger im Kapitel Allgemeine Aufstellungsgrundsatze und Anwendung der IFRS
beschriebenen Rechnungslegungsgrundsatze setzt wesentliche Einschatzungen voraus, die auf komplexen und subjek-
tiven Beurteilungen sowie Annahmen beruhen und sich auf Fragestellungen beziehen kdnnen, die Unsicherheiten
aufweisen.

Die verwendeten Schatzverfahren und die Entscheidung Uber die Angemessenheit der Annahmen erfordern ein gutes
Urteilsvermdgen sowie die Entscheidungskompetenz des Managements, um die geeigneten Werte zu ermitteln. Schat-
zungen und Annahmen basieren zudem auf Erfahrungswerten und Erwartungen hinsichtlich zukinftiger Ereignisse, die
unter den gegebenen Umstanden verninftig erscheinen. Dabei werden die Wertansatze sorgfaltig und unter Berick-
sichtigung aller relevanten Informationen moglichst zuverlédssig ermittelt. Bestehende Unsicherheiten werden bei der
Wertermittlung in Ubereinstimmung mit den jeweiligen Standards angemessen beriicksichtigt. Die tatsachlichen Er-
gebnisse konnen jedoch von den Schatzungen abweichen, da neue Erkenntnisse bei der Wertermittlung zu bericksich-
tigen sind. Schatzungen und die ihnen zugrunde liegenden Annahmen werden deshalb kontinuierlich Uberprift. Die
Auswirkungen von Schatzungsdnderungen werden in derjenigen Periode erfasst, in der die Anderung der Schitzung
erfolgt.

Sofern Schatzungen in groBerem Umfang erforderlich waren, werden diese Ubergreifend bei der Darstellung der Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden sowie in den betreffenden Posten und Notes-Angaben einzelner Bilanzposten na-
her erlautert.

Der W&W-Konzern hat die nachstehend aufgefUhrten Rechnungslegungsgrundsatze, deren Anwendung in erheblichem
Umfang auf Schatzungen und Annahmen basieren, als wesentlich identifiziert.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Der beizulegende Zeitwert ist eine marktbasierte und keine unternehmensspezifische BewertungsgroBe. Fir einige
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sind beobachtbare Markttransaktionen oder Marktinformationen verfigbar, fur
andere moglicherweise nicht. Die Zielsetzung zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts ist in beiden Fallen jedoch
gleich: jenen Preis zu schatzen, den das Unternehmen in einer gewdhnlichen Transaktion zwischen Marktteilnehmern
am Bewertungsstichtag beim Verkauf eines Vermdgenswerts erhalten wiirde oder der bei der Ubertragung einer Schuld
zu zahlen wére.

Wenn keine beobachtbaren Markttransaktionen oder Marktinformationen verfigbar sind, wird der beizulegende Zeit-
wert unter Verwendung eines Bewertungsverfahrens ermittelt, bei dem die Verwendung von am Markt beobachtbaren
Bewertungsparametern maximiert wird.
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Das erforderliche MafR an subjektiver Bewertung und Einschatzungen durch das Management hat fir diejenigen Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten ein hoheres Gewicht, die anhand spezieller und komplexer Modelle bewertet
werden und bei denen einige oder alle Eingangsparameter nicht beobachtbar sind. Die so ermittelten Werte werden
mafgeblich von den zu treffenden Annahmen beeinflusst.

Wenn der beizulegende Zeitwert nicht verlasslich ermittelt werden kann, wird der Buchwert als Naherungswert zur
Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. Das betrifft im Wesentlichen die Bauspardarlehen aus dem
Kollektivgeschaft aufgrund der Besonderheiten des Bausparprodukts und der Vielzahl der Tarifkonstruktionen. Bau-
spardarlehen sind dem Bilanzposten Forderungen zugeordnet und dementsprechend fir bilanzielle Zwecke mit den
fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet. Fir weiterfihrende Angaben dazu wird auf Note 5 Forderungen sowie auf
die Angaben innerhalb des Kapitels Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert ab Note 42
Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert verwiesen.

Nahere Erlduterungen dazu finden sich in der Note 42 Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert, die sowohl die
Stufenzuordnung als auch nahere Ausfihrungen zu einzelnen Klassen von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten enthalt.

FUr ausfuhrliche Erlduterungen zur besonderen Komplexitat bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts fur Finanz-
instrumente wird auf die Ausfihrungen im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden: Erlauterungen zur Konzern-
bilanz im Abschnitt Bewertung zum beizulegenden Zeitwert sowie auf Note 42 Angaben zur Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert verwiesen.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Immobilienvermdgen wird innerhalb des W&W-Konzerns gemal dem Anschaffungskostenmodell bilanziert. Die Ermitt-
lung der beizulegenden Zeitwerte der Immobilien erfolgt unter Anwendung des Discounted-Cashflow-Verfahrens. Im
Rahmen dieses Verfahrens werden erwartete Einzahlungen (Mieten, sonstige Einnahmen) und Auszahlungen (Instand-
haltung, nicht umgelegte Bewirtschaftungskosten, Leerstandskosten, Kosten der Wiedervermietung) sowie ein im
letzten Prognosejahr erwarteter Verkaufserlos auf den heutigen Barwert diskontiert. Als interner Zinsful3 findet der
Zinssatz einer risikolosen Geldanlage zuziglich eines Risikozuschlags Anwendung.

Wertminderungen (Impairments) und Wertaufholungen

Mit Ausnahme der Finanziellen Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet sowie der Fi-
nanziellen Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden alle weiteren finanziellen
und nichtfinanziellen Vermdgenswerte in regelmaBigen Abstdanden auf objektive Hinweise in Hinblick auf das Vorliegen
einer Wertminderung untersucht. Wertminderungen werden grundsatzlich erfolgswirksam erfasst, wenn der
W&W-Konzern der Ansicht ist, dass der relevante Vergleichswert (z. B. Barwert der zukiinftigen Cashflows) niedriger als
der Buchwert dieser Vermdgenswerte ist. Die Uberpriifung erfolgt zusatzlich, wenn Ereignisse oder verdnderte Rah-
menbedingungen darauf hindeuten, dass sich der Wert dieser Vermogenswerte vermindert haben kdnnte.

Wertaufholungen werden dann vorgenommen, wenn es hinreichend objektivierbare Kriterien gibt, die auf eine nachhal-
tige Werterholung schlieBen lassen, und es Uberdies gemal des anzuwendenden Standards zuldssig ist. So dirfen
Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwerte nicht rickgangig gemacht werden.

Schatzungsunsicherheiten betreffen insbesondere die Prognosen in Bezug auf Hohe, den zeitlichen Anfall der zugrunde
liegenden Cashflows sowie den Diskontierungsfaktoren.

Einzelheiten zu Wertminderungen und Wertaufholungen finden sich im Kapitel Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den: Erlauterungen zur Konzernbilanz im Abschnitt Wertminderung (Impairment) und Wertaufholung finanzieller Ver-
mogenswerte sowie innerhalb der jeweiligen Notes-Angaben.

Bildung von Rickstellungen
Versicherungstechnische Riickstellungen
Innerhalb der versicherungstechnischen Rickstellungen werden besonders die im Folgenden aufgefihrten Rickstel-

lungsarten wesentlich von Schatzungen und Annahmen beeinflusst (die Buchwerte hierzu sowie weitere Informationen
finden sich ab Note 20):
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Deckungsrickstellung

Die Deckungsrickstellung wird nach versicherungsmathematischen Methoden als Barwert der kiinftigen Verpflich-
tungen abziglich des Barwerts der kiinftigen Beitrage geschatzt. Die Hohe der Deckungsrickstellung ist abhangig
von zukunftsbezogenen Annahmen Uber die Entwicklung der am Kapitalmarkt erzielbaren Anlagerenditen, der
Lebenserwartung und weiterer statistischer Daten sowie der im Zusammenhang mit der Verwaltung der Vertrage
entstehenden Kosten. Notwendige Anpassungen der zukunftsbezogenen Annahmen haben wesentliche Auswirkungen
auf die Hohe der Deckungsrickstellung.

Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Bei der Ermittlung der RUckstellungshdhe sind zukunftsbezogene Annahmen wie beispielsweise Uber die Schaden-
entwicklung, Schadenregulierungskosten, Schadeninflation oder Beitragsanpassungen erforderlich. Notwendige
Anpassungen der zukunftsbezogenen Annahmen haben wesentliche Auswirkungen auf die Hohe der Rickstellung
fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.

Andere Rickstellungen
Rickstellungen fir Pensionen und andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer
Bei der Berechnung von Rickstellungen fir Pensionen und andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer
sind Annahmen und Schatzungen hinsichtlich der Pramissen wie beispielsweise Rechnungszins, Gehaltssteigerungen,
kinftige Rentensteigerungen und Sterblichkeit notwendig.

FUr weiterfUhrende quantitative Angaben wird auf Note 21 Andere Rickstellungen verwiesen.

Sonstige Riuckstellungen

Der als Rickstellung angesetzte Betrag stellt die bestmdgliche Schatzung der Ausgabe dar, die zur Erfillung der
gegenwartigen Verpflichtung zum Bilanzstichtag erforderlich ist. Der Ansatz und die Bewertung von Rickstellungen
werden durch die getroffenen Annahmen beziglich der Eintrittswahrscheinlichkeit, der erwarteten Zahlungen und
dem zugrunde liegenden Abzinsungssatz determiniert.

Sofern die genannten Kriterien zur Bildung von Rickstellungen nicht erfillt sind, werden die entsprechenden Verpflich-
tungen als Eventualverbindlichkeiten (siehe Note 58) ausgewiesen. Weitere Informationen zu allen genannten Rick-
stellungsarten finden sich in Note 20 Versicherungstechnische Rickstellungen und Note 21 Andere Rickstellungen.
Konsolidierung

Konsolidierungskreis

Die W&W AG ist das Mutterunternehmen des W&W-Konzerns. Zum Bilanzstichtag setzt sich der Konsolidierungskreis
wie folgt zusammen:

Inland Ausland Gesamt
Tochterunternehmen
Einbezogen zum 31. Dezember 2017 24 4 28
Einbezogen zum 31. Dezember 2016 23 4 27
Strukturierte Unternehmen (Publikums- und Spezialfonds)
Einbezogen zum 31. Dezember 2017 16 6 22
Einbezogen zum 31. Dezember 2016 16 5 21
Assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden
Einbezogen zum 31. Dezember 2017 2 - 2
Einbezogen zum 31. Dezember 2016 2 - 2
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Anderungen im Konsolidierungskreis
Zugange in den Konsolidierungskreis

Im Geschaftsjahr 2017 wurden die Adam Riese GmbH, Stuttgart, der LBBW-AM USD Corporate Bond Fonds 2, Stuttgart,
sowie der The W&W Global Income Fund ICAV - The W&W Private Debt Fund, Dublin, neu in den Konsolidierungskreis
aufgenommen.

Abgadnge aus dem Konsolidierungskreis
Im ersten Halbjahr 2017 ist der Fonds LBBW AM-15 aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden.

Diese Veranderungen hatten keinen wesentlichen Einfluss auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des W&W-Konzerns.

Anteile an Tochterunternehmen inkl. konsolidierter strukturierter Unternehmen
Verfigungsbeschrankungen

Gesetzliche, vertragliche oder aufsichtsrechtliche Beschrankungen sowie Schutzrechte nicht beherrschender Anteile
konnen den Konzern bzw. das Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen in der Fahigkeit beschranken, Zu-
gang zu den Vermdgenswerten zu erhalten und diese an andere oder von anderen Unternehmen ungehindert inner-
halb des Konzerns zu transferieren und Schulden des Konzerns zu begleichen.

FUr das Tochterunternehmen Wirttembergische Lebensversicherung AG besteht bis auf Weiteres eine gesetzliche Aus-
schittungssperre seit der Verabschiedung des Lebensversicherungsreformgesetzes (LVRG) im August 2014.

Die Tochterunternehmen Wistenrot Bausparkasse AG und Wistenrot Bank AG Pfandbriefbank haben als Kreditinstitute
umfangreiche regulatorische Anforderungen einzuhalten. Beispielsweise stellt der Mindestliquiditatsstandard die
kurzfristige Widerstandsfahigkeit des Liquiditatsrisikoprofils eines Kreditinstituts in einem 30-tdagigen Liquiditats-
stressszenario dar. Bei der Berechnung wird das Volumen liquider Vermogenswerte mit hoher Bonitat (High Quality
Liquid Assets), die in einem Zeitraum von 30 Tagen zur Beschaffung von Liquiditat genutzt werden konnten, mit dem
Gesamtvolumen der Nettomittelabflisse in Stresssituationen im gleichen Zeitraum verglichen, die aus tatsachlichen
und Eventualrisiken resultieren. Die Mindestliquiditatsquote (Liquidity Coverage Ratio - LCR), die gemaR konkretisie-
render Vorgaben seit dem 4. Quartal 2015 einzuhalten ist, betrdagt zum 31. Dezember 2017 fiUr das Tochterunternehmen
Wiistenrot Bausparkasse AG 305,73 (Vj. 688,62) % und fUr das Tochterunternehmen Wistenrot Bank AG
Pfandbriefbank 579,43 (Vj. 225,24) %.

Hinsichtlich der Nutzbarkeit von Vermdgenswerten bestehen folgende Beschrankungen innerhalb des Konzerns:

Vermogenswerte in besicherten Finanzierungen, z. B. Pensionsgeschafte, Wertpapierleihegeschafte und andere
Formen der besicherten Kreditvergabe.

Vermogenswerte in Besicherungs- oder Nachschussvereinbarungen, z. B. zur Absicherung von Derivategeschaften.
Vermogenswerte in den Deckungsmassen umlaufender Pfandbriefe.

Die Vermdgenswerte der konsolidierten Investmentfonds unterliegen vielfach Beschrankungen hinsichtlich der
Ubertragbarkeit zwischen den Konzerngesellschaften.

Die Vermdgenswerte der konsolidierten Versicherungsgesellschaften dienen im Wesentlichen der

Erfillung von Verpflichtungen gegeniiber den Versicherungsnehmern.

Regulatorische Anforderungen sowie Anforderungen der Zentralbanken kénnen die Fahigkeit des

Konzerns einschranken, Vermdgenswerte an andere oder von anderen Unternehmen innerhalb

des Konzerns zu transferieren.

Hinsichtlich der bilanzierten verfigungsbeschrankten Vermdgenswerte und Schulden im Konzernabschluss wird auch
auf Note 46 Ubertragungen von finanziellen Vermégenswerten sowie gestellte und erhaltene Sicherheiten verwiesen.

Zu regulatorischen Anforderungen innerhalb des Konzerns wird auch auf Note 54 Aufsichtsrechtliche Solvabilitat ver-
wiesen.
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In der Berichtsperiode wurde kein als strukturiertes Unternehmen konsolidierter Publikums- oder Spezialfonds auf-
grund vertraglicher Vereinbarungen bzw. freiwillig entweder finanziell oder auf andere Weise unterstitzt noch bestand

die Absicht dazu.

Anteile an nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen

Der W&W-Konzern halt aufgrund seiner Geschaftstatigkeit Anteile an nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen,
die entweder als Investmentfonds (Publikums- oder Spezialfonds) oder als alternative Investmentgesellschaften in der
Rechtsform einer Kapital- oder Personengesellschaft ausgestaltet sind. Diese strukturierten Unternehmen dienen dazu,
die verschiedenen Kundenbedirfnisse hinsichtlich der Investition in verschiedene Vermdgenswerte zu erfillen. Kon-
zerngesellschaften Ubernehmen hauptsachlich die Rolle eines Anlegers, teilweise auch die Funktion eines Fondsmana-

gers oder der Depotverwaltung.

Strukturierte Unternehmen sind Unternehmen, die so konzipiert sind, dass die Stimmrechte oder dhnliche Rechte nicht
der dominierende Faktor bei der Bestimmung der Beherrschung sind. Die Einstufung als strukturiertes Unternehmen

erfolgt zudem anhand der folgenden Merkmale:

beschrankte Tatigkeiten,
enger und genau definierter Zweck,

unzureichendes Eigenkapital, um dem strukturierten Unternehmen die Finanzierung seiner Tatigkeiten ohne nachge-

ordnete finanzielle Unterstitzung zu ermdglichen, und/oder

Finanzierung in Form vielfacher, an die Anleger ausgegebener, vertraglich gebundener Instrumente, die Kreditkon-
zentrationen oder Konzentrationen anderer Risiken (Tranchen) bewirken.

Zum Bilanzstichtag wurden neben den Anteilen an Investmentfonds und alternativen Investmentgesellschaften keine
weiteren strukturierten Unternehmen mit Anteilsbeteiligung oder als von der W&W geforderte strukturierte Unterneh-

men ohne Anteilsbeteiligung identifiziert.

Im aktuellen Geschaftsjahr wurde kein nicht konsolidiertes strukturiertes Unternehmen finanziell unterstitzt, und es

besteht auch nicht die Absicht dazu.

Anteile an Investmentfonds

Die Buchwerte, die Anlagestrategie, das maximale Verlustrisiko und der Umfang gegeniber nicht konsolidierten Invest-
mentfonds stellen sich zum 31. Dezember 2017 wie folgt dar:

2017

Aktienfonds

inTsd € 31.12.2017

Bilanzierte Vermégenswerte
(gehaltene Fondsanteile)

Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 4785

Zur VerauBerung verfugbare finanzielle

Vermogenswerte 115201
Summe 119 986
Maximales Verlustrisiko! 119 986

Gesamtumfang der Fondsvermdgen zum
Bilanzstichtag 88904 480

Rentenfonds

31.12.2017

832

811700

812532

812532

14 861 584

Immobilien-
fonds

31.12.2017

1548

2643

4191

4191

15041619

Fonds der

fondsgebun-

denen

Sonstige Lebens-
Fonds versicherung

31.12.2017 31.12.2017
4 405 1927 627

97 157 -
101 562 1927 627
101 562 1927 627

Gesamt

31.12.2017

1939197

1026 701

2965 898

2965898

29 396 952 134974 898 283179 533

1 Das maximale Verlustrisiko wird anhand der gehaltenen Fondsanteile und ggf. noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungen sowie Garantien ermittelt.
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2016

Fonds der
fondsgebun-
denen
Immobilien- Sonstige Lebens-
Aktienfonds Rentenfonds fonds Fonds versicherung Gesamt
inTsd € 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2016
Bilanzierte Vermégenswerte
(gehaltene Fondsanteile)
Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 55190 802 2343 5137 1633192 1696 664
Zur VerauBerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte 244759 1025965 4099 94 259 - 1 369 082
Summe 299 949 1026767 6442 99 396 1633192 3065746
Maximales Verlustrisiko! 299949 1026767 6442 99 396 1633192 3065746
Gesamtumfang der Fondsvermdgen zum
Bilanzstichtag 92263953 18 764 277 15 360 164 40 174 060 153 372 804 319 935 258

1 Das maximale Verlustrisiko wird anhand der gehaltenen Fondsanteile und ggf. noch nicht eingeforderten Kapitaleinzahlungen sowie Garantien ermittelt.

Die Finanzierung der nicht konsolidierten Investmentfonds erfolgt Uber die Ausgabe von Eigenkapitalanteilen. Der
Buchwert der Anteile entspricht dem anteiligen Nettoinventarwert. Die Arten von Ertrdagen, die der W&W-Konzern aus
diesen gehaltenen Anteilen erhalten hat, sind hauptsachlich Zinsertrage und Dividendenertrage, Ertrage aus der Fair-
Value-Bewertung der Fondsanteile sowie vereinzelt Gebihren fUr Erwerb, Verwaltung und Anlageberatung. Die Hohe
sowohl der laufenden Ertrage als auch des Bewertungsergebnisses hangt insbesondere von der allgemeinen Marktent-
wicklung der jeweiligen Anlageklasse und von den individuell getroffenen Anlageentscheidungen des jeweiligen Fonds-
managements ab. Neben den gehaltenen Fondsanteilen bestehen vereinzelt geringfiigige Positionen zwischen der kon-
zerninternen depotfihrenden Verwahrstelle und den Investmentfonds wie beispielsweise aus Tagesgeldkonten oder
Derivaten.

Anteile an alternativen Investments inkl. Private Equities

Die alternativen Investmentgesellschaften sind in dem Bereich der alternativen Energiegewinnung aus Windkraft, Foto-
voltaik, Biomasse und Wasserkraft investiert. Daneben bestehen Investitionen im Bereich Private Equity, beispielsweise
Venture-Capital-Finanzierungen. Der Umfang bzw. die GroBe wird Uberwiegend anhand des Nettoinventarwerts be-
stimmt. Der Buchwert der Anteile an alternativen Investments inkl. Private Equities entspricht dem anteiligen Nettoin-
ventarwert in dem Bilanzposten Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermogenswerte und betragt 1131428

(Vj. 1055 589) Tsd €. Dieser Buchwert entspricht dem maximalen Verlustrisiko. Die Finanzierung erfolgt ber die Aus-
gabe von Eigenkapitalanteilen.

Der W&W-Konzern erhalt als Anteilsinhaber variable Rickflisse hauptsachlich in Form von Ausschittungen aus alter-
nativen Investments inkl. Private Equities. AuBerdem unterliegen die Beteiligungen Wertschwankungen. Die variablen
Rickflisse sind abhangig von der generellen Marktentwicklung der jeweiligen Branche und auch von den individuell
getroffenen unternehmerischen Entscheidungen der jeweiligen Investitionsgesellschaft.
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Segmentberichterstattung

Die Segmentinformationen werden in Ubereinstimmung mit IFRS 8 Geschaftssegmente auf Basis des internen
Berichtswesens erstellt, das dem Chief Operating Decision Maker regelmaBig dazu dient, die Geschaftsentwicklung
der Segmente zu beurteilen und Entscheidungen Uber die Allokation von Ressourcen auf die Segmente zu treffen
(sogenannter Management Approach). Chief Operating Decision Maker im W&W-Konzern ist das Management Board.

Die berichtspflichtigen Segmente werden sowohl auf der Basis von Produkten und Dienstleistungen als auch nach
regulatorischen Anforderungen identifiziert. Diesbeziiglich werden in den Segmenten BausparBank und Personenver-
sicherung einzelne Geschaftssegmente zusammengefasst. Im Folgenden sind die Produkte und Dienstleistungen
aufgelistet, mit denen die berichtspflichtigen Segmente Ertrage erzielen. Eine Abhangigkeit von einzelnen GroBkunden
besteht nicht.

BausparBank

Das berichtspflichtige Segment BausparBank besteht aus zwei Geschéaftssegmenten und umfasst eine breite Auswahl
an Bauspar- und Bankprodukten im Wesentlichen fur Privatkunden, z. B. Bausparvertrage, Vorausdarlehen und Zwi-
schenkredite, Spar- und Geldanlageprodukte, Girokonten, Tagesgeldkonten, Maestro- und Kreditkarten, Hypothe-
ken- und Bankdarlehen.

Personenversicherung

Das berichtspflichtige Segment Personenversicherung besteht aus verschiedenen Geschaftssegmenten, die alle
ahnliche wirtschaftliche Charakteristika aufweisen und beziglich aller Aggregationskriterien des IFRS 8 vergleichbar
sind.

Das berichtspflichtige Segment Personenversicherung bietet eine Vielzahl von Lebens- und Krankenversicherungspro-
dukten fuUr Einzelpersonen und Gruppen an, einschlieBlich klassischer und fondsgebundener Lebens- und Rentenver-
sicherungen, Risikolebensversicherungen, klassischer und fondsgebundener Riester-Rente und Basisrente, Berufsun-
fahigkeitsversicherungen sowie privater Krankenvoll- und -zusatzversicherungen sowie Pflegeversicherungen.

Schaden-/Unfallversicherung

In dem berichtspflichtigen Segment Schaden-/Unfallversicherung wird eine umfangreiche Palette von Versicherungs-
produkten fir Privat- und Firmenkunden angeboten, darunter Haftpflicht-, Unfall-, Kraftfahrt-, Hausrat-, Wohngebaude-,
Rechtsschutz-, Transport- und technische Versicherungen.

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird wie in den Vorjahren am Segmentergebnis nach IFRS gemessen. Transaktionen
zwischen den Segmenten werden zu marktiblichen Konditionen abgewickelt.

Alle Ubrigen Geschaftsaktivitaten des W&W-Konzerns wie beispielsweise zentrale Konzernfunktionen, Asset-Management-
Aktivitaten, Bautragertatigkeiten sowie das Angebot von Bauspar- und Bankprodukten auBerhalb Deutschlands wurden
unter Alle sonstigen Segmente zusammengefasst, da sie nicht im direkten Zusammenhang mit den anderen berichts-
pflichtigen Segmenten stehen.

In der Spalte Konsolidierung/Uberleitung werden KonsolidierungsmaBnahmen ausgewiesen, die zur Uberleitung auf die
Konzernwerte erforderlich sind.

Die Bewertungsgrundsatze der Segmentberichterstattung entsprechen den im IFRS-Konzernabschluss verwendeten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.
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Segment-Gewinn- und Verlustrechnung

BausparBank Personenversicherung

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis 1.1.2017 bis 1.1.2016 bis

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016
1. Ergebnis aus zur VerduBBerung verfigbaren finanziellen Vermdgenswerten 177 856 177 620 400 828 856 822
2. Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten - - 1262 3405
3. Ergebnis aus finanziellen Vermégenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet -23917 -65779 439 147 -129 205
4. Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 16 202 70 890 - -
5. Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital 231748 230 809 476 583 548 045
6. Ergebnis aus der Risikovorsorge 13036 24 413 294 1826
7. Finanzergebnis 414 925 437 953 1318114 1280893
8. Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien - - 107 725 84 407
9. Provisionsergebnis 5525 7 082 -131 557 -140 880
10. Verdiente Beitrage (netto) - - 2 149 865 2 337 422
11. Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto) - - -3152141 -3222 343
12. Verwaltungsaufwendungen® -360211 -363769 -265 323 -261 009
13. Sonstiges betriebliches Ergebnis 29728 1489 -25532 -56 866

14. Segmentergebnis aus fortzufihrenden

Unternehmensteilen vor Ertragsteuvern 89967 82755 1151 21624
15. Ertragsteuern -31470 -24 093 30 669 28 049
16. Segmentergebnis nach Stevern 58 497 58 662 31820 49 673

Sonstige Angaben

Erlgse insgesamt* 1114524 1257 539 2972459 3225035
Davon mit anderen Segmenten 29 205 33899 31585 31043
Davon mit externen Kunden 1085 319 1223640 2940874 3193992

Zinsertrage 883 346 1024234 686 280 749773

Zinsaufwendungen -642941 -805515 -34 364 -29 456

PlanmaRige Abschreibungen -3143 -2722 -46 622 -48 000

Wertminderungen® - -2178 -881 -518

Wertaufholungen® - - 2024 3804

Wesentliche zahlungsunwirksame Posten 17 734 -43 066 -713 101 559

Segmentvermégen’ 30804 326 31691568 33806 194 33544152

Segmentschulden’ 29027 310 29 825462 33270897 33032 387

Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte’ - - 44 468 45 436

1 Enthalt Betrége aus anteiliger Gewinnabfiihrung, die in der Konsolidierungsspalte eliminiert werden.

2 Die Spalte Konsolidierung/Uberleitung enthilt die Konsolidierungseffekte zwischen den Segmenten.

3 EinschlieBlich Dienstleistungs- und Mietertrdgen mit anderen Segmenten.

4 Zins-, Provisions- und Mietertrage sowie verdiente Beitrége (netto) der Versicherungen.

5 Enthalt segmentibergreifende abgegebene Ruckversicherungsbeitrage.

6 Die Wertminderungen und Wertaufholungen beziehen sich auf die immateriellen VermGgenswerte, auf Sachanlagen sowie auf als Finanzinvestition gehaltene Immobilien.
7 Werte zum 31. Dezember 2017 bzw. zum 31. Dezember 2016.
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Schaden-/Unfall-
versicherung

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis

31.12.2017 31.12.2016
19730 50631
1262 3405

45 640 -31492
-14 390 19 489
1799 1931

54 041 43964
1803 496
-225010 -217 237

1415025 1360 601

-743114 -713215
-373887 -351044
41 653 35620
170 511 159 185
-44730 -50920
125781 108 265

1621742 1554904
-192920° -186 196°
1814 662 1741100

71071 69 540
-47 157 -19746
-4 380 -4202
- -1364
-6188 35004

4524 392 4390916
3329 654 3350377
64271 65239

Summe der berichts-
pflichtigen Segmente

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016

598 414 1085073

2524 6810
460 870 -226476
16 202 70890
693 941 798 343
15129 28170

1787 080 1762810
109 528 84903
-351042 -351035

3564890 3698 023

-3895 255 -3935558
-999 421 -975822
45 849 -19757
261 629 263564
-45531 -46 964
216 098 216 600

5708725 6037 478
-132130 -121 254
5840 855 6158732

1640 697 1843547

-724 462 -854717
-54 145 -54924
-881 -4 060
2024 3804
10833 93 497

69 134912 69 626 636
65 627 861 66 208 226

108 739 110 675

Alle sonstigen Segmente?!

1.1.2017 bis
31.12.2017

42952
19 296

7894
12910
-5394
77 658

540

-49 232
257 194
-157 472
-97 804
32128

63012

-58 200

4812

435 417
381830

53 587
107 270
-70752

-52769

46 064
6366 411
4168 480

6533

1.1.2016 bis
31.12.2016

177072
1319

-3436
19 568
-10997
183 526
633
-41502
247 183
-156 490
-96 039
20 507

157 818

-54 020

103798

421 157
363 824

57 333
105872
-71377

-53329

33487
6240937
4020920

6535

Konsolidierung/
Uberleitung?

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis

31.12.2017 31.12.2016
-47 846 -147 441
= 3335

15377 15476
-32469 -128 630
2387 2394
-1546 1624
-12777 -12374
22 317 11910
-2129 -3459
-7975 -1274
-32192 -129 809
69 319 44718
37127 -85091
-249 700 -242570
-249 700 -242 570
-30518 -34 898
17 177 22532
1399 1399
-46 246 1494

-3483 154 -3591935
-1743 030 -1765098

-19803 -19 803

Woistenrot & Wiirttembergische AG

1.1.2017 bis
31.12.2017

593 520
21820

468 764

16 202
722228
9735
1832269
112 455
-401820
3809 307
-4 030410
-1099 354
70002

292 449

-34 412

258 037

5894 442
5894 442
1717 449
-778 037
-105515
-881
2024

10 651
72018 169
68 053 311
95 469

Konzern

1.1.2016 bis
31.12.2016

1114704
8129

-226 577
70890

833 387

17 173
1817706
87930
-390913
3932832
-4080138
-1075320

-524

291573
-56 266

235307

6216 065
6216 065
1914521
-903 562
-106 854
-4 060
3804

128 478
72275638
68 464 048

97 407
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Angaben nach Regionen (Konzern)

Erlése mit Langfristige
externen Kunden? Vermogenswerte?
1.1.2017 bis 1.1.2016 bis

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016
Deutschland 5811244 6129214 2 050 555 2055246
Tschechien 81788 84 392 6188 8418
Andere Lénder 1410 2 459 550 584
Gesamt 5894 442 6216 065 2 057 293 2064 248

1 Erlose wurden gemaR dem Sitzland der operativen Einheiten zugeordnet. Es handelt sich um Zins-, Provisions- und Mietertrage sowie verdiente Beitrdge (netto) der Versicherungen.
2 Die langfristigen Vermdgenswerte beinhalten als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, immaterielle Vermdgenswerte sowie Sachanlagen.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

(1) Barreserve

inTsd € 31.12.2017
Kassenbestand 172
Guthaben bei Zentralnotenbanken 153 582
Guthaben bei auslandischen Postgiroamtern 341
Barreserve 154 095

Der beizulegende Zeitwert der Barreserve entspricht dem Buchwert.

(2) Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschiftsbereiche

inTsd € 31.12.2017
Barreserve 479 033
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 160 383
Forderungen 198 746
Risikovorsorge -976
Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte 718 949

Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte -
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 36 485

Sonstige Aktiva 13192

Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte und

aufgegebene Geschédftsbereiche 1605 812
inTsd € 31.12.2017
Verbindlichkeiten 945 892
Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 16 130
Andere Ruckstellungen 36 607
Sonstige Passiva 18 546

Verbindlichkeiten aus zur VerduBerung gehaltenen langfristigen
Vermodgenswerten und aufgegebenen Geschédftsbereichen 1017 175

31.12.2016

3481
362776
225

366 482

31.12.2016

15211

31.12.2016

Die Zur VerauBerung gehaltenen langfristigen Vermodgenswerte und aufgegebenen Geschaftsbereiche enthalten die
Vermogenswerte und Schulden eines Tochterunternehmens, die eine VerauBerungsgruppe bilden, sowie drei Immo-

bilien (36,5 Mio €).

Bei der per 31. Dezember 2017 als zur VerduBerung gehaltenen VerduBerungsgruppe handelt es sich um die Vermdgens-
werte und Schulden eines Tochterunternehmens, das dem Segment BausparBank zugeordnet wird. Die VerauBerung
erfolgt aus strategischen Grinden und soll im Laufe des Geschaftsjahres 2018 abgeschlossen werden. Die in Ver-
bindung mit dieser VerduBerungsgruppe stehenden Forderungen enthalten im Wesentlichen Forderungen an Insti-
tutionelle (114,5 Mio €) sowie Sonstige Forderungen (74,2 Mio €), die Verbindlichkeiten vor allem Verbindlichkeiten
gegeniber Kunden (798,5 Mio €) sowie gegeniber Kreditinstituten (142,9 Mio €). Die im Sonstigen Ergebnis (OCl)

erfassten kumulierten unrealisierten Gewinne und Verluste betragen 7,5 (Vj. 1,3) Mio €.

Woistenrot & Wiirttembergische AG
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Bei den per 31. Dezember 2017 als zur VerdauBerung gehaltenen Immobilien handelt es sich um drei fremdgenutzte
Gewerbeimmobilien in Mannheim, Ettlingen und Berlin, die alle dem Segment Personenversicherung zugeordnet sind.
Die VerauBerungen erfolgen unter anderem aus Grinden der Diversifikation und dienen damit der weiteren Optimierung
des Asset-Portfolios im W&W-Konzern. Sie sollen im Geschéftsjahr 2018 abgeschlossen werden.

Zudem wurden unterjahrig verschiedene als zur VerdauBerung gehaltene Immobilien aus dem Segment Personenversi-
cherung veraduBert. Die VerauBBerung erfolgte aus Grinden der Diversifikation und diente damit der weiteren Optimierung
des Immobilienportfolios im W&W-Konzern. Hieraus resultierte in Summe ein VerduBerungsgewinn in Hohe von 57,0
(Vj. 34,3) Mio €, der in den Ertragen und Aufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien ausgewiesen wird.

Die per 31. Dezember 2016 als zur VerduBerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte und aufgegebenen Geschaftsbe-
reiche enthalten Anteile an einem nach der Equity-Methode bilanzierten Kreditinstitut aus den Sonstigen Segmenten. Die
VerduBerung erfolgte im zweiten Halbjahr 2017 aus strategischen Grinden. Aus dem Verkauf resultierte ein Gewinn von
18,3 Mio €, der im Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermdgenswerten ausgewiesen wird.

(3) Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Designiert als finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 2553068 2480041
Eigenkapitalinstrumente 547 49 940
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - 165243
Strukturierte Produkte 624 894 631 666
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 1927 627 1633192
Handelsaktiva 284 244 516 656
Eigenkapitalinstrumente 11023 13532
Derivative Finanzinstrumente 273221 503 124
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 2837 312 2996 697

Die Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der Forderungen, welche als finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet designiert wurden, ist in Hohe von 10,7 (Vj. -5,3) Mio € auf die Verdanderung des Kre-
ditrisikos zurickzufihren. Die daraus resultierende kumulative Veranderung des beizulegenden Zeitwerts betragt -1,3

(Vj. - 12,0) Mio €. Die Bestimmung der bonitadtsinduzierten Verdanderung des beizulegenden Zeitwerts erfolgt Gber eine Dif-
ferenzenermittlung unter Verwendung der Credit-Spread-Anderung im Berichtsjahr.

(4) Zur Verausserung verfigbare finanzielle Vermogenswerte

Fortgefihrte Beizulegender

Anschaffungskosten  Nicht realisierte Gewinne  Nicht realisierte Verluste Zeitwert/Buchwert
inTsd € 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016
Eigenkapitalinstrumente 2719 580 2865759 545 236 525888 -86 353 -54291 3178463 3337 356
Beteiligungen 1069 422 1023354 328 154 326 605 -32390 -22357 1365186 1327 602
Aktien 685 900 525066 145576 143 826 -44900 -28220 786 576 640 672
Fonds-Anteile 964 258 1317 339 71506 55457 -9063 -3714 1026 701 1369 082
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen 1205 893 1242612 77 117 28493 -886 -12 648 1282124 1258 457
Erstrangige festverzinsliche
Wertpapiere 18830239 19097 893 788510 1078409 -170 803 -207 641 19447946 19968 661
Zur VerduBerung
verfiigbare finanzielle
Vermogenswerte 22755712 23206264 1410 863 1632790 -258 042 -274580 23908533 24564474
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(5) Forderungen

inTsd €

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen
Erstrangige Forderungen an Institutionelle!
Kreditinstitute
Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen
Offentliche Haushalte
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment
Baudarlehen
Bauspardarlehen
Vor- und Zwischenfinanzierungskredite
Sonstige Baudarlehen
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment
Sonstige Forderungen
Andere Forderungen?

an Kunden

an Kreditinstitute

téglich fallig
nicht téaglich fallig

Ubrige Forderungen?

Forderungen aus dem Rickversicherungsgeschaft

Forderungen an Versicherungsvermittler

Forderungen an Versicherungsnehmer

Sonstige Ubrige Forderungen

Forderungen

1 Enthalt erstrangige Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen.

2 Forderungen, die gemé&B IFRS 7 eine Klasse darstellen.

31.12.2017

80224

14 076 295
10021 183
135 311
44 255
3871927
3619

23 525418
1937 940
12 206 056
9242521
138 901
2430203
2083632
559 163
1524 469
758762
765707
346 571
72388

63 480
205 326
5377

40112 140

3 Forderungen, die gemaB IFRS 7 keine Klasse darstellen und im Wesentlichen Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft mit Angabepflichten gemaB IFRS 4 beinhalten.

31.12.2016

122334
14 311 613
10 328 264

68 553

40 147
3870656
3993
23708 597
2209983
11739 422
9568 737
190 455
2718341
2 347 544
373470
1974074
656 260
1317814
370797
78 919
61147
224 255
6476

40 860 885

Der Saldo aus Buchwert und Wertminderungen in Form der Risikovorsorge der Forderungen gesamt betragt 39 959,1

(Vj. 40 691,6) Mio €.

Bei der Unterposition Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment handelt es sich um einen Bewertungsposten aus der
zinsinduzierten Bewertung der im Rahmen des Portfolio-Fair-Value-Hedge designierten Kundenforderungen, Namens-
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen. Erfasst wird hierbei die Veranderung des Grundgeschafts, bezogen
auf das abgesicherte Risiko. Der Bestand zum 31. Dezember 2017 resultiert aus ehemaligen Portfolio-Fair-Value-

Hedge-Beziehungen.

Woistenrot & Wiirttembergische AG
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(6) Risikovorsorge
Durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen und Wertberichtigungen auf Portfoliobasis wird im Abschluss den
Adressrisiken aus Forderungen Rechnung getragen. Diese werden im W&W-Konzern grundsatzlich im Bilanzposten

Risikovorsorge ausgewiesen.

Als Zinseffekt wird der aufgelaufene Zinsertrag auf wertgeminderte Vermogenswerte ausgewiesen.

Wertverdnderungen des Geschaftsjahres 2017

Anfangsbestand Klassifikation als zur
1.1.2017 Umbuchungen VeraduBerung gehalten

inTsd €
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen -22 - 3
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen - - -
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis -22 - 3
Erstrangige Forderungen an Institutionelle -1297 - 10
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen - - -
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis -1297 - 10
Baudarlehen -131522 - -
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen -98 020 -1302 -
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis -33502 1302 -
Sonstige Forderungen -36 447 - 963
Andere Forderungen? -13027 - 963
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen -12611 - 629
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis -416 - 334
Ubrige Forderungen? -23420 - -
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen -3532 - -
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis -19 888 - -
Risikovorsorge -169 288 - 976
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen -114 163 -1302 629
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis -55125 1302 347

1 Forderungen, die gemaB IFRS 7 eine Klasse darstellen.
2 Forderungen, die gemaB IFRS 7 keine Klasse darstellen und im Wesentlichen Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft mit Angabepflichten gemaB IFRS 4 beinhalten.
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Zufihrung Verbrauch
-2 -

-2 -
-267 -
-267 -
-56 606 9721
-30810 9721
-25796 -
-4188 1512
-2065 1343
-1852 1343
-213 -
-2123 169
-580 169
-1543 -
-61063 11233
-33242 11233
-27821 -

Auflosung

324

324
52073
26 837
25236

7906
4372
4218

154
3534

623
2911

60 307

31678
28 629

Wahrungseffekte

-2330
-2171
-159
-158
-158

-157

-2488

-2328

-160

Zinseffekte

7252

7252

7 252

7252

Woistenrot & Wiirttembergische AG

Endbestand
31.12.2017

-17

-17
-1230
-1230

-121412
-88493
-32919
-30412

-8572
-8430
-142
-21840
-3320

-18 520
-153071

-100 243

-52828
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Wertverdnderung des Geschéaftsjahres 2016

inTsd €

Nachrangige Wertpapiere und Forderungen
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis
Erstrangige Forderungen an Institutionelle
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis
Baudarlehen
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis
Sonstige Forderungen
Andere Forderungen®
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis
Ubrige Forderungen?
Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen

Wertberichtigungen auf Portfoliobasis
Risikovorsorge

Einzelwertberichtigungen/pauschalierte Einzelwertberichtigungen
Wertberichtigungen auf Portfoliobasis

1 Forderungen, die gemaB IFRS 7 eine Klasse darstellen.

Anfangsbestand
1.1.2016

-25

-25
-1073
-1073

-157 854
-127 004
-30850
-40 893
-13034
-12813
-221
-27 859
-4 687

-23172

-199 845

-144 504

-55341

Umbuchungen

973
15354
-14 381
-973
-973
-1032
59

14 322

-14 322

2 Forderungen, die gemaB IFRS 7 keine Klasse darstellen und im Wesentlichen Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft mit Angabepflichten gemaB IFRS 4 beinhalten.
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Zufihrung

-27

-27

-1189

-1189
-66 809
-44 870
-21939

-5633

-3759

-3219

-540

-1874

-769

-1105

-73658

-48 858

-24 800

Verbrauch

11828
11828

2511
2337

2337

174

174

14 339

14 339

Auflosung

30

30
965

965
70789
37 120
33 669

8520
2381
2095

286
6139
1750
4389

80 304

40965
39 339

Wahrungseffekte

Zinseffekte

9558
9558

21

21

21

9579

9579

Woistenrot & Wiirttembergische AG

Endbestand
31.12.2016

-22

-22
-1297
-1297

-131522
-98 020
-33502
-36 447
-13027
-12 611

-416
-23420
-3532

-19 888
-169 288

-114 163

-55125
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(7) Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Cashflow-Hedges - 16 689
Absicherung des Zinsrisikos - 16 689
Fair-Value-Hedges 50 506 4742
Absicherung des Zinsrisikos 50 506 4742
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 50506 21431

(8) Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte

inTsd € 2017 2016
Bilanzwert Stand 1.1. 97 407 122 144
Abgange -77 -
Dividendenzahlungen -5666 -20416
Klassifikation als zur VerduBerung gehalten - -15211
Anteilige Jahresergebnisse 3032 8129
Erfolgsneutral erfasste Veranderungen 773 2761
Bilanzwert Stand 31.12. 95 469 97 407

Im Berichtsjahr wurden die als zur VerauBBerung gehalten ausgewiesenen Anteile an der V-Bank AG veraduBert. Die im
Bestand verbleibenden Anteile werden weiterhin nach der Equity-Methode bilanziert (siehe auch Note 2 Zur VerduBerung
gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche).
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In der folgenden Tabelle sind fir alle im Bestand befindlichen nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen
Vermdgenswerte unter anderem die gesamten Vermdgenswerte, Schulden, Erlose und Jahresergebnisse der jeweiligen
Gesellschaften sowie die entsprechend davon auf den W&W-Konzern entfallenden Anteile dargestellt:

Beteiligungszweck
Hauptgeschaftssitz
Abschlussstichtag

BewertungsmaBstab

inTsd €

Kapitalanteilsquote in %

davon umgegliedert in Zur VerduBerung
gehaltene langfristige Vermogenswerte

Abweichende Stimmrechtsquote in %

Vermdgenswerte

Schulden

Nettovermogen (100 %)

Anteil des Konzerns am Nettovermdgen

Uberleitung

Buchwert der nach der
Equity-Methode bilanzierten
finanziellen Vermdgenswerte

davon umgegliedert in Zur VerduBerung
gehaltene langfristige Vermdgenswerte

inTsd €

Erlose

Jahresergebnis (100 %)

Sonstiges Ergebnis (OCI; 100 %)
Gesamtergebnis (100 %)

Anteil des Konzerns am Jahresergebnis

Anteil des Konzerns am Sonstigen
Ergebnis (OCI)

Anteil des Konzerns am Gesamtergebnis

Erhaltene Dividenden

BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft

Strategisches Investment
Stuttgart, Deutschland
31. Dezember

At equity

BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft

31.12.2017 31.12.2016
35,00 35,00
265908 272 365
11 806 12731
254 102 259 634
88936 90 872
88936 90 872

BWK GmbH Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016
15 308 25946
7210 19 458
2757 4417
9967 23875
2523 6810

965 1546

3488 8356
5425 19 425

V-Bank AG

Strategisches Investment
Minchen, Deutschland

31. Dezember

At equity

V-Bank AG

31.12.2017 31.12.2016
14,76 49,92

- 34,92

- 40,00
1331225 1242737
1293977 1206 083
37 248 36 654
5497 18 297
1036 3449
6533 21746

- 15211

V-Bank AG

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016
18 689 17 322
3392 2641
-1279 2377
2113 5018
509 1319

-192 1186
317 2505

804 991

31.12.2017

1597 133
1305783
291 350
94 433

1036

95 469

1.1.2017 bis
31.12.2017

33997
10 602
1478
12 080
3032

773
3805
6229

Gesamt

31.12.2016

1515102
1218814
296 288
109 169
3449

112 618

15211

Gesamt

1.1.2016 bis
31.12.2016

43 268
22099
6794
28 893
8129

2732
10861
20416

Fir die nach der Equity-Methode bilanzierten Anteile assoziierter Unternehmen im W&W-Konzern sind keine 6ffentlich

notierten Marktpreise verfigbar.
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(9) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Der beizulegende Zeitwert von Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragt zum Jahresende 2 145,5

(Vj. 2173,1) Mio £€. Es existierten keine Beschrankungen hinsichtlich der VerauBerbarkeit von Als Finanzinvestition ge-

haltenen Immobilien oder der Verfigbarkeit Uber Ertrage und VerauBerungserlose.

Per 31. Dezember 2017 bestehen vertragliche Verpflichtungen zum Erwerb und zur Erstellung von Als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien in Hohe von 287,5 (Vj. 262,3) Mio €. Wesentliche vertragliche Verpflichtungen, Als Finanzinves-
tition gehaltene Immobilien zu entwickeln, oder solche fir Reparaturen, Instandhaltung oder Verbesserungen bestehen

nicht.

inTsd €

Bruttobuchwerte Stand 1.1.

Zugange

Abgdnge

Umbuchungen

Klassifikation als zur VerduBerung gehalten

Stand 31.12.

Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen Stand 1.1.
Zugéange Abschreibungen (planmaBig)

Zugange Wertminderungen

Abgénge

Wertaufholungen

Umbuchungen

Klassifikation als zur VerduBerung gehalten

Stand 31.12.

Nettobuchwerte Stand 1.1.

Nettobuchwerte Stand 31.12.

In den Zugangen sind aktivierte Herstellungskosten in Hohe von 4,3 (Vj. 12,7) Mio € enthalten.

2017

2137 641
122 154
-71
-2546
-203 339

2054138

-395413
-44 343
-881

49

2024
1141

66 826

-370 597

1742228

1683 541

2016

2077103
120750
-835
4937
-64 314

2137 641

-354 425
-45 687
-1882
267
3804
-1770
4280

-395413

1722678

1742228

Der Wertminderungsaufwand in der laufenden Periode in Hohe von 0,9 (Vj. 1,9) Mio € bezieht sich auf verschiedene
Wohn- und Gewerbeimmobilien, bei denen jeweils der NettoverduBerungswert unter dem Buchwert lag. Als Grinde
sind beispielsweise gesunkene Bodenrichtwerte oder verminderte erzielbare Verkaufspreise zu nennen.
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(10) Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen

inTsd € 31.12.2017
Beitragsibertrdage 11 849
Deckungsrickstellung 90 370
Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 223 436
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen -
Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen 325655

Weitere Erlauterungen befinden sich bei den entsprechenden Passivposten ab Note 20.

(11) Immaterielle Vermogenswerte

inTsd €

Software
Markennamen

Sonstige erworbene immaterielle Vermogenswerte

Immaterielle Vermogenswerte

31.12.2017

84 025

16 081

326

100 432

Vi

31.12.2016

11106
89 562
211 308
1023

312999

erbleibender

Abschreibungszeit-

31.12.2016

82592

17 689

443

100724

Woistenrot & Wiirttembergische AG

raum (Jahre)

1-5
10

1-7
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Entwicklung der immateriellen Vermdgenswerte 2017

Entgeltlich Sonstige
erworbene erworbene
Versiche- Fremd- Selbst immateri-
rungs- bezogene erstellte Marken- elle Vermo-
bestdande Software Software namen genswerte Gesamt
inTsd €
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 15727 352214 64 027 32162 17 574 481704
Zugénge - 31431 228 - 48 31707
Abgange - -1003 - - - -1003
Klassifikation als zur VerdauBerung gehalten - -12922 -11773 - - -24 695
Verdanderung aus Wahrungsumrechnung - 769 - - - 769
Stand 31.12. 15727 370489 52482 32162 17 622 488 482
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungen Stand 1.1. -15727 -269 742 -63907 -14 473 -17131 -380980
Zugéange Abschreibungen (planmaBig) - -27 509 -30 -1608 -165 -29 312
Abgadnge - 975 - - - 975
Klassifikation als zur VerduBerung gehalten - 10 025 11773 - - 21798
Veranderung aus Wahrungsumrechnung - -531 - - - -531
Stand 31.12. -15727 -286 782 -52164 -16 081 -17 296 -388 050
Nettobuchwerte Stand 1.1. - 82472 120 17 689 443 100724
Nettobuchwerte Stand 31.12. - 83707 318 16 081 326 100 432
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Entwicklung der immateriellen Vermdgenswerte 2016

inTsd €

Bruttobuchwerte Stand 1.1.

Zugange

Abgange

Umbuchungen

Verdanderung aus Wahrungsumrechnung

Stand 31.12.

Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungen Stand 1.1.

Zugéange Abschreibungen (planmaBig)
Zugange Wertminderungen

Abgénge

Umbuchungen

Verdnderung aus Wahrungsumrechnung

Stand 31.12.

Nettobuchwerte Stand 1.1.

Nettobuchwerte Stand 31.12.

Entgeltlich
erworbene
Versiche-
rungs-
bestande

124 430

-106 757

-1946

15727

-124 430

106 757
1946

-15727

Fremd-
bezogene
Software

326 879
44128
-18794
1
352214

-257 226
-28494
-2178
18 158
-2

-269 742

69 653

82472

Selbst
erstellte
Software

63907
120

64 027

-63899
-8

-63907

120

Sonstige

erworbene

immateri-

Marken- elle Vermo-
namen genswerte
32162 19 843
- 10

- -2279
32162 17 574
-12 865 -19 221
-1608 -189
- 2279

-14 473 -17 131
19 297 622
17 689 443

Gesamt

567 221
44 258
-125551
-4225

1
481704

-477 641
-30299
-2178
124915
4225

=7

-380980

89 580

100724

Zwischen der Wistenrot Holding AG und der W&W AG besteht eine Markenibertragungs- und Nutzungsvereinbarung. Der
Buchwert des daraus resultierenden immateriellen Vermogenswerts betragt zum 31. Dezember 2017 16,1 (Vj. 17,7) Mio €.
Dieser besitzt eine begrenzte Nutzungsdauer und wird Uber 20 Jahre linear abgeschrieben. Die Restnutzungsdauer
betragt zehn Jahre. Dem aktivierten Markennamen steht eine finanzielle Verbindlichkeit gegeniUber der Wistenrot

Holding AG zum 31. Dezember 2017 in H6he von 18,9 (Vj. 20,6) Mio € gegeniber.

Die Summe der Ausgaben fir Forschung und Entwicklung, die in der Gewinn- und Verlustrechnung im Geschaftsjahr

2017 erfasst wurden, betragt 48,6 (Vj. 63,3) Mio €.

Verpflichtungen zum Erwerb von immateriellen Vermdgenswerten bestanden in Héhe von 6,7 (Vj. 0,1) Mio €.
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(12) Sachanlagen
Im Bereich der Sachanlagen bestanden Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagen in Hohe von 7,5 (Vj. 2,9) Mio €.

In den eigengenutzten Immobilien ist Leasingvermdgen in Hohe von 19,1 (Vj. 21,8) Mio € enthalten. PlanmaBige
Abschreibungen auf die in den eigengenutzten Immobilien enthaltenen Leasingvermdgenswerte wurden in Hohe von
2,7 (Vj. 2,7) Mio € erfasst. In der Betriebs- und Geschéftsausstattung ist Leasingvermdgen in Hohe von 3,8 (Vj. 4,9) Mio €
enthalten. PlanmaBige Abschreibungen auf die in der Betriebs- und Geschaftsausstattung enthaltenen Leasingvermo-
genswerte wurden in Hohe von 1,1 (Vj. 1,1) Mio € erfasst.

In den Zugangen bei den eigengenutzten Immobilien sind Herstellungskosten von Anlagen im Bau in Hohe von 61,1
(Vj. 39,8) Mio € enthalten.

Sachanlagen
Betriebs- und

Eigengenutzte Immobilien Geschéftsausstattung Gesamt
inTsd € 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Bruttobuchwerte Stand 1.1. 433 450 397 800 196 109 207 091 629 559 604 891
Zugénge 61543 41906 22223 13909 83766 55815
Abgénge -3793 -112 -19 559 -24921 -23352 -25033
Umbuchungen 2546 -4967 - 30 2546 -4937
Klassifikation als zur VerduBerung gehalten - -1177 -3 306 - -3 306 -1177
Veranderung aus Wahrungsumrechnung 266 - 271 - 537 -
Stand 31.12. 494 012 433 450 195738 196 109 689 750 629 559
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungen Stand 1.1. -231851 -220 204 -158723 -164773 -390 574 -384977
Zugéange Abschreibungen (planmaBig) -14779 -14 376 -17 080 -16 492 -31859 -30 868
Abgédnge 2429 69 18 400 22550 20829 22 619
Umbuchungen -1140 1777 - -7 -1140 1770
Klassifikation als zur VerduBerung gehalten - 883 2781 - 2781 883
Veranderung aus Wahrungsumrechnung -171 - -215 -1 -386 -1
Stand 31.12. -245 512 -231851 -154 837 -158723 -400 349 -390574
Nettobuchwerte Stand 1.1. 201 599 177 596 37 386 42 318 238985 219914
Nettobuchwerte Stand 31.12. 248 500 201 599 40901 37 386 289 401 238985

(13) Vorrate

Die Vorrate stammen in Héhe von 93,5 (Vj. 89,4) Mio € aus dem Bautragergeschéft und enthalten vor allem zum Ver-
kauf bestimmte Grundsticke und Bauten sowie Grundsticke mit unfertigen Bauten. Der Buchwert der Vorrate, die zum
niedrigeren beizulegenden Zeitwert abziglich VerdauBerungskosten angesetzt wurden, betragt 6,8 (Vj. 4,8) Mio €. Unter
den Vorraten sind auBerdem Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe in Hohe von 0,4 (Vj. 0,4) Mio € ausgewiesen.

Es wurden weder im Berichtsjahr noch im Vorjahr Wertberichtigungen auf Vorrate vorgenommen. Die Aufwendungen

fUr den Verbrauch an Vorraten in der Berichtsperiode betrugen 59,1 (Vj. 34,8) Mio €. Es wurden weder im Berichtsjahr
noch im Vorjahr Vorrate als Sicherheiten fir Verbindlichkeiten verpfandet.
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(14) Steuererstattungsanspriiche

Die Steuererstattungsanspriche betreffen die laufenden Steuerforderungen und werden voraussichtlich in Hohe von
57,7 (Vj. 60,3) Mio € innerhalb von zwdlf Monaten realisiert.

(15) Latente Steuererstattungsanspriiche

Latente Steuererstattungsanspriiche wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 103 482 227 678
Zur VerduBerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte 40 084 34 808
Forderungen 24 810 14 870
Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 21 499 -
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte 31 8
Verbindlichkeiten 13185 19 345
Versicherungstechnische Rickstellungen 157 275 139131
Rickstellungen fur Pensionen und andere Verpflichtungen 266 430 313133
Ubrige Bilanzpositionen 136 354 139 127
Steuerlicher Verlustvortrag 16 474 366
Latente Steuererstattungsanspriiche 779 624 888 466

Der erfolgsneutrale Teil der Veranderungen der latenten Steuererstattungsanspriche fir einzelne Posten ist in der Kon-
zern-Gesamtergebnisrechnung ersichtlich. Die erfolgswirksamen Verdnderungen fir einzelne Posten sind in der
Note 39 dargestellt.

Die Bildung latenter Steuern auf Rickstellungen fir Pensionen und andere Verpflichtungen erfolgte in Hohe von 246,5
(Vj. 258,9) Mio € direkt in der Riicklage aus der Pensionsverpflichtung.

Bei latenten Steuererstattungsansprichen in Hohe von 97,5 (Vj. 111,1) Mio € sowie latenten Steuern auf steuerliche Ver-
lustvortrage in Hohe von 16,4 (Vj. 0,3) Mio € wird davon ausgegangen, dass sie innerhalb von zwdlf Monaten realisiert
werden.

Auf abzugsféahige temporare Differenzen und steuerliche Verlustvortrdage betreffend die Kérperschaftsteuer und Gewer-
besteuer in Hohe von 3,2 (Vj. 4,1) Mio € wurden keine latenten Steuern angesetzt, da mittelfristig nicht von deren Ver-
wertung ausgegangen werden kann.

(16) Andere Vermogenswerte

Bei den Anderen Vermdgenswerten handelt es sich Uberwiegend um vorausgezahlte Versicherungsleistungen fur das
Folgejahr.

Woistenrot & Wiirttembergische AG Konzernabschluss | 151



(17) Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

inTsd € 31.12.2017
Handelspassiva 533614
Derivative Finanzinstrumente 533 614

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 533614

31.12.2016

1129 266
1129266

1129 266

Die Veranderung der Unterposition Derivative Finanzinstrumente resultiert aus Marktwert- und Bestandsveranderungen
zinsbezogener und wahrungsbezogener Derivate, welche nicht im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt werden.

(18) Verbindlichkeiten

inTsd € 31.12.2017
Verbriefte Verbindlichkeiten 918938
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2735133
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 23822677
Einlagen aus dem Bauspargeschaft und Spareinlagen 19 088 690
Andere Verbindlichkeiten 4 690 654
Erhaltene Anzahlungen 43 333
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 23951
Sonstige Verbindlichkeiten 1253 635
Andere Verbindlichkeiten® 360 853
Ubrige Verbindlichkeiten? 892 782

Verbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft 129 243

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 636 066

Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten 127 473
Verbindlichkeiten 28754334

1 Verbindlichkeiten, die gemaB IFRS 7 eine Klasse darstellen.

31.12.2016

647 685
2252968
25418956
18 544 454
6819 347
55155
28129
1248 885
351744
897 141
128785
655 359
112997

29 596 623

2 Verbindlichkeiten, die gemaB IFRS 7 keine Klasse darstellen und im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschéft mit Angabepflichten geméaB IFRS 4

beinhalten.

Von den Anderen Verbindlichkeiten aus den Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden sind 3 170,9 (Vj. 4 184,5) Mio € tag-

lich fallig, 1 519,8 (Vj. 2 634,9) Mio € haben eine vereinbarte Laufzeit.

Von den Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft innerhalb der Ubrigen Verbindlich-
keiten entfallen 578,9 (Vj. 597,5) Mio € auf Versicherungsnehmer und 57,2 (Vj. 57,8) Mio € auf Versicherungsvermittler.

Der beizulegende Zeitwert der jeweiligen Verbindlichkeiten kann der Bewertungshierarchie entnommen werden. Der

Buchwert der Ubrigen Verbindlichkeiten entspricht dem beizulegenden Zeitwert.

15 2 | Woustenrot & Wiirttembergische AG Konzernabschluss



(19) Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Fair-Value-Hedges 70 311 -
Absicherung des Zinsrisikos 70311 -
Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen 70 311 -

(20) Versicherungstechnische Riickstellungen

Brutto
in Tsd € 31.12.2017 31.12.2016
Beitragsibertrage 245 008 249 337
Deckungsrickstellung 28 893728 28 310 409
Rickstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfille 2 547 305 2525075
Rickstellung fUr Beitragsrickerstattung 2093 507 2201023
Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 36115 33904
Versicherungstechnische Rickstellungen 33815663 33319748
Beitragsibertrage
Anteil Rick- Anteil Rick-
Brutto versicherer Brutto versicherer
in Tsd € 2017 2017 2016 2016
Stand 1.1. 249 337 11106 254998 10 505
Zugang 245 008 11 849 249 337 11 106
Entnahme -249 337 -11106 -254998 -10 505
Stand 31.12. 245008 11 849 249 337 11106
Deckungsrickstellung
Anteil Rick- Anteil Ruck-
Brutto versicherer Brutto versicherer
inTsd € 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2016
Lebensversicherung 28 201 300 90 370 27 707 387 89 562
Krankenversicherung 692 428 - 603 022 -
Deckungsriickstellung 28893728 90 370 28 310 409 89 562
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Deckungsriickstellung nach Art der Lebensversicherung betriebenes Geschéft

Anteil Rick- Anteil Rick-

Brutto versicherer Brutto versicherer

inTsd € 2017 2017 2016 2016
Deckungsrickstellung 26 074 195 - 26 025 434 -
Deckungsrickstellung fir fondsgebundene Versicherungsvertrage 1633192 - 1510797 -
Noch nicht fallige Forderungen gegeniber Versicherungsnehmern -135498 - -152950 -
Stand 1.1. 27 571 889 89 562 27 383 281 90 372
Zufiihrung aus den Beitrdgen? 1493 622 - 1693146 -
Inanspruchnahme und Auflésung? -2280744 - -2570741 -
Verzinsung? 741 698 - 740103 -
Sonstige Verdanderungen® 550 960 808 326 100 -810
Stand 31.12. 28 077 425 90 370 27 571 889 89 562
Deckungsrickstellung 26 273 673 - 26 074 195 -
Deckungsrickstellung fir fondsgebundene Versicherungsvertrage 1927 628 - 1633192 -
Noch nicht fallige Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern -123876 - -135498 -

1 Die Aufteilung der Veranderungen im Geschéftsjahr haben wir auf der Grundlage von vorlaufigen Gewinnzerlegungen ermittelt. Die Vorjahreswerte wurden an die endgiiltige
Gewinnzerlegung angepasst.

Alterungsriickstellung im Bereich der Krankenversicherung

inTsd € 2017 2016
Stand 1.1. 603 022 523218
Anteil Verbandstarife -58 376 -54769
Stand 1.1. ohne Verbandstarife 544 646 468 449
Beitrdge aus der Rickstellung fir Beitragsrickerstattung 8 375 8491
Zufihrung aus den Beitragen 57 201 50180
Verzinsung 15193 14 589
Direktgutschrift 3091 2937
Stand 31.12. ohne Verbandstarife 628 506 544 646
Anteil Verbandstarife 63922 58 376
Stand 31.12. 692428 603 022
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Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Brutto
inTsd € 31.12.2017
Lebens-/Krankenversicherung 201 657
Schaden-/Unfall-/RiUckversicherung 2 345 648
Rickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsféalle 2547 305

Anteil Rick-
versicherer

31.12.2017

11969

211 467

223436

Brutto

31.12.2016

207 494

2317581

2525075

Anteil Rick-
versicherer

31.12.2016

12071
199 237

211308

Die Riuckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle hat sich im Bereich der Lebens- und Krankenversiche-

rung wie folgt entwickelt:

Brutto
inTsd € 2017
Stand 1.1. 207 494
Erfolgswirksame Verdnderungen -5837
Stand 31.12. 201 657

Anteil Rick-
versicherer

2017

12071
-102

11969

Brutto

2016

185 393
22101

207 494

Anteil Ruck-
versicherer

2016

12 865
-794

12071

Die Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle hat sich im Bereich Schaden-/Unfall- und Rickversi-

cherung wie folgt entwickelt:

Brutto
inTsd € 2017
Stand 1.1. 2317 581
Zufiuhrung 589 634
Inanspruchnahme -393703
Auflosung -151704
Verdanderung aus Wahrungsumrechnung -16 160
Stand 31.12. 2345 648

Anteil Rick-
versicherer

2017

199 237
50472
-30337
-6783
-1122

211467

Brutto

2016

2320 346
544771
-406 881
-134823
-5832

2317 581

Anteil Ruck-
versicherer

2016

218 041
27 863
-40893
-4433
-1341

199 237

Die nachfolgend dargestellten Schadendreiecke (brutto und netto) zeigen den Abwicklungsverlauf der Rickstellung fur

noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle im Bereich Schaden-/Unfall- und Rickversicherung.

Die Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille (brutto) wird beim Bruttoschadendreieck am Bilanz-
stichtag unter Abzug der Rickstellung fUr Schadenregulierungsaufwendungen Ubergeleitet. Beim Nettoschadendreieck
wird bei der Uberleitung auf die Netto-Rickstellung noch zusétzlich der Anteil der Riickversicherer in Abzug gebracht.
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Bruttoschadendreieck?

inTsd € 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille (brutto) 2429062 2258 500 2202643 2138 684

Abziglich Regulierungsreserven 177773 170523 170 487 151 053

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille (brutto) 2251289 2087977 2032156 1987 631

Zahlungen, kumuliert (brutto)

1 Jahr spéater 356 844 349 610 333833 323 446
2 Jahre spéater 539706 505236 473 612 470 817
3 Jahre spater 660 466 606 390 574 571 554 140
4 Jahre spater 747 518 685 578 638 949 634 042
5 Jahre spater 817 221 739 475 707 944 690 416
6 Jahre spater 866 843 801919 757 448 733 169
7 Jahre spéter 925006 846 355 795821 -
8 Jahre spater 967 231 880 268 - -
9 Jahre spater 998 678 - - -

Urspriingliche Riickstellung,
neu eingeschétzt (brutto)

1 Jahr spéater 2056 229 1937934 1900053 1864927
2 Jahre spater 1929577 1854 617 1809 559 1768517
3 Jahre spéter 1877765 1782319 1719811 1727 154
4 Jahre spater 1820033 1701983 1687 446 1688593
5 Jahre spéter 1764633 1685453 1666 085 1675483
6 Jahre spéter 1751092 1671109 1658294 1637 511
7 Jahre spéter 1747082 1672413 1630541 -
8 Jahre spéater 1752562 1650739 - -
9 Jahre spater 1733674 - - -

Kumulierter Bruttoiiberschuss (Fehlbetrag)
ohne Wahrungskurseinfliisse 517 615 437 238 401 615 350119

Kumulierter Bruttoiiberschuss (Fehlbetrag)
mit Wahrungskurseinflissen 512 069 412 393 386770 336 240

1 Im Schadendreieck sind neu hinzugekommene sowie verduBBerte Konzernunternehmen rickwirkend bericksichtigt bzw. ausgegliedert worden.
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31.12.2012

2115807
143 828

1971979

342 885
466 803
568 052
636 356
686 623

1867591
1801134
1746 498
1715199
1671041

300938

306 499

31.12.2013

2298 051
146 869

2151182

423 322
587072
682 855

744 049

2075251
1970230
1917 310
1845 499

305 683

284 508

31.12.2014

2307 159

151782

2155377

364 833
505919
591536

2021321
1927813

1837551

317 827

303 284

31.12.2015

2320 346

149 474

2170872

348 789
480 556

2028815
1899 667

271205

278741

31.12.2016

2317581

152178

2165403

344 452

2017 472

147 931

163 618

Woistenrot & Wiirttembergische AG

31.12.2017

2345 648

159 303

2186 345
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Nettoschadendreieck?

inTsd € 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfille (brutto) 2429 062 2258 500 2202643 2138684
Anteil der Rickversicherer 334940 287 061 243 629 240553
Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfille (netto) 2094 122 1971439 1959014 1898131
Abziglich Regulierungsreserven 169 032 163 587 161 599 145 605

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille (netto) 1925090 1807 852 1797 415 1752526

Zahlungen, kumuliert (netto)

1 Jahr spéater 314 965 309 573 308 239 292 000
2 Jahre spater 464 896 446 424 429 469 420 514
3 Jahre spater 568 372 531 379 516 963 493 036
4 Jahre spéater 640 486 599 306 572590 564 039
5 Jahre spater 698 933 644 506 632 887 609 585
6 Jahre spater 739 858 697 746 672583 645 340
7 Jahre spater 788 817 732375 704 098 -
8 Jahre spater 821236 759 896 - -
9 Jahre spater 846 291 - - -

Urspriingliche Riickstellung,
neu eingeschétzt (netto)

1 Jahr spéater 1744819 1674852 1657 659 1631744
2 Jahre spéater 1635543 1583 566 1572 665 1533715
3 Jahre spater 1574599 1519164 1485203 1486977
4 Jahre spater 1515109 1440743 1445935 1454 094
5 Jahre spater 1461622 1415218 1430759 1441670
6 Jahre spater 1439960 1409 210 1424 467 1409 041
7 Jahre spéater 1443 412 1411802 1402051 -
8 Jahre spater 1450181 1394 832 - -
9 Jahre spéter 1435996 - - -

Kumulierter Nettoiberschuss (Fehlbetrag)
ohne Wahrungskurseinflisse 489 094 413 020 395 364 343 485

Kumulierter Nettoiberschuss (Fehlbetrag)
mit Wahrungskurseinflissen 483 836 392692 381926 343 461

Nettoabwicklungsquoten in %
Ohne Wahrungskurseinflisse 25,41 22,85 22,00 19,60
Mit Wahrungskurseinflissen 25,13 21,72 21,25 19,60

1 Im Schadendreieck sind neu hinzugekommene sowie verduB3erte Konzernunternehmen rickwirkend bericksichtigt bzw. ausgegliedert worden.
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31.12.2012

2115807

213375

1902432
146 226

1756 206

314 905
427 222
518 813
576 288
619 557

1652034
1580 346
1532754
1502142

1463334

292872

302 207

16,68

17,21

31.12.2013

2298 051
316 616

1981435

148 891

1832544

307 660
438 212
512108
564 949

1734546
1638230
1588 680
1523096

309 447

294 619

16,89

16,08

31.12.2014

2307 159

237 472

2069 687
149 880

1919 807

323041
440783
516 509

1793132
1702937
1618970

300 837

288 146

15,67

15,01

31.12.2015

2320 346

218041

2102305
151 350

1950955

308 063
427 759

1817162
1697 479

253476

263 435

12,99

13,50

31.12.2016

2317581
199 237

2118344

153953

1964 391

314233

1826 697

137 694

155824

7,01

7,93

Woistenrot & Wiirttembergische AG

31.12.2017

2345 648

211 467

2134181

160 848

1973333
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Rickstellung fir Beitragsrickerstattung

Die Rickstellung fir Beitragsrickerstattung hat sich wie folgt entwickelt:

inTsd € 2017 2016
Stand 1.1. 2201023 2007 923
Rickstellung fiir Beitragsrickerstattung Stand 1.1. 1471170 1479924
Zufihrung 158 689 189 347
Liquiditdtswirksame Entnahme -139 566 -126777
Liquiditatsneutrale Entnahme -60053 -71324
Stand 31.12. 1430 240 1471170
Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung Stand 1.1. 729 853 527 999
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Veranderungen 15 645 92940
Im Eigenkapital erfasste Veranderungen -82231 108 914
Stand 31.12. 663 267 729 853
Stand 31.12. 2093 507 2201023

Sonstige versicherungstechnische Ruckstellungen

Anteil Rick- Anteil Rick-
Brutto versicherer Brutto versicherer
inTsd € 2017 2017 2016 2016
Stand 1.1. 33904 1023 32430 962
Zufihrung 36115 - 33904 1023
Inanspruchnahme und Auflésung -33904 -1023 -32430 -962
Stand 31.12. 36115 - 33904 1023
(21) Andere Riickstellungen
inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Rickstellungen fir Pensionen 1540 299 1921840
Rickstellungen fur andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer 53858 66 244
Rickstellungen fiir Pensionen und andere langfristig féllige Leistungen an Arbeithehmer 1594 157 1988 084
Sonstige Rickstellungen 1109 816 1159 284
Andere Riickstellungen 2703973 3147 368
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Rickstellungen fUr Pensionen und andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer

Riickstellungen fiir Pensionen
Die Entwicklung des Anwartschaftsbarwerts ist nachfolgend dargestellt:

Anwartschaftsbarwert
Nettoschuld (Nettovermogen)
der leistungsorientierten
Barwert der Beizulegender Zeitwert Pensionsplane/Bilanzierte
Pensionsverpflichtungen des Planvermogens Pensionsrickstellung
inTsd € 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Stand 1.1. 1921 840 1771074 - - 1921840 1771074
In der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung erfasste Ertrage und
Aufwendungen 51856 56 396 3385 - 48 471 56 396
Laufender Dienstzeitaufwand 23769 21506 - - 23769 21506
Gewinne/Verluste aus Abgeltungen und
Kirzung von Pléanen -352 -3 - - -352 -3
Zinsaufwand/-ertrag 28 439 34893 - - 28 439 34893
Erwartete Ertrdage aus Planvermdgen - - 3385 - -3385 -
Im Sonstigen Ergebnis (OCl) erfasste
versicherungsmathematische Gewinne (-)/
Verluste (+) -15955 155908 4512 - -20 467 155908
Sonstige Effekte - - 326 856 - -326 856 -
Beitrdge zum Versorgungsplan - - 326 856 - -326 856 -
Arbeitgeber - - 326 856 - -326 856 -
Rentenzahlungen (Verbrauch) -63 145 -61538 -11501 - -51644 -61538
Klassifikation als zur VerauBerung
gehalten -31045 - - - -31045 -
Stand 31.12. 1863551 1921840 323 252 - 1540299 1921840

Sowohl im aktuellen als auch im vorhergehenden Geschéaftsjahr lag kein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand vor.
Der Anwartschaftsbarwert entspricht zum 1. Januar und zum 31. Dezember eines jeden Geschéaftsjahres dem Bilanz-
wert der Pensionsriickstellung.

Der laufende Dienstzeitaufwand ist in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung unter den Verwaltungsaufwendungen
ausgewiesen. Der Zinsaufwand wird im Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital erfasst.

Ein Teil der bestehenden Pensionsverpflichtungen der Wiistenrot Bausparkasse AG wurden mit Wirkung zum 30. April 2017
gegen einen Einmalbeitrag in Hohe von 326,9 Mio € auf einen Pensionsfonds Ubertragen. Die ausgelagerten Verpflichtun-

gen nach IFRS in Hohe von 447,8 Mio € umfassen die laufenden Rentenverpflichtungen und die erdienten Anwartschaften
sowie die gesetzlichen und garantierten Rentenanpassungen nach §16 BetrAVG. Zukinftige Gehaltsanpassungen und Teile
der vorzeitigen Risikoleistungen Invaliditat und Tod sowie die kiinftig noch zu erdienenden Anwartschaften werden weiter-
hin in der Direktzusage fortgefihrt.

Ab dem Zeitpunkt der Ubertragung Gbernimmt der Pensionsfonds die Zahlung der Versorgungsleistungen an die
beginstigten Rentner. Samtliche Anspruchsberechtigte erhalten ein unwiderrufliches Bezugsrecht gegeniiber dem
Pensionsfonds und verfigen dariber hinaus gegeniber der Wistenrot Bausparkasse AG Uber einen Rechtsanspruch,
sofern der Pensionsfonds nicht in der Lage ware, die Anspriche vollumfanglich zu bedienen.

Der nicht versicherungsférmige Pensionsfonds ist eine rechtlich selbststandige Einheit und unterliegt der Aufsicht
durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht.
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Das im Zusammenhang mit der Auslagerung der Pensionsverpflichtungen saldierungsfahige Planvermodgen setzt sich
wie folgt zusammen:

Aufgliederung des Planvermogens nach Anlageklassen

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Finanzielle Vermdgenswerte 323323 -
Barreserve 131 192 -
Eigenkapitalinstrumente 2676 -
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere 182 329 -
Derivative Finanzinstrumente 7126 -
Finanzielle Verbindlichkeiten 71 -
Andere Verbindlichkeiten 71 -
Summe 323 252 -

FUr die Ermittlung der Pensionsrickstellungen fir leistungsorientierte Plane gelten folgende erhebliche versicherungs-
mathematische Annahmen:

in % 2017 2016
Rechnungszinssatz 1,50 1,50
Rententrend 2,00 2,00
Anwartschaftstrend 3,00 3,00
Gehaltstrend 3,00 3,00
Inflationstrend 2,00 2,00
Biometrie Heubeck-Richttafeln 2005 G Heubeck-Richttafeln 2005 G

Sensitivitdtsanalyse
Veranderungen der Annahmen hatten folgende Auswirkungen auf die Leistungsverpflichtungen (Defined Benefit Obli-
gation, DBO) gehabt; dabei werden die Sensitivitaten unabhangig voneinander durchgefihrt.

Barwert der leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen

31.12.2017 31.12.2016
Barwert Verdanderung Barwert Verdnderung
in Mio € in % in Mio € in %
Abzinsungssatz +50Bp 1749,9 -7,6 1772,2 -7,8
-50Bp 2058,2 8,7 2091,4 8,9
Renten-/Inflationstrend +25Bp 1944,9 2,7 1973,4 2,7
-25Bp 1845,1 -2,6 1871,6 -2,6
Gehalts-/Anwartschaftstrend +25Bp 1902,2 0,4 1930,4 0,5
-25Bp 1882,7 -0,5 1912,4 -0,5
Um ein Jahr
Lebenserwartung langer 1963,7 3,7 1991,9 3,7
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Beziglich der Biometrie werden die Auswirkungen bei Steigerung der Lebenserwartung um ein Jahr dargestellt. Dies

wird ndherungsweise durch eine Reduzierung der Sterbewahrscheinlichkeiten um 10 % erreicht.

AuBergewodhnliche, unternehmens- oder planspezifische Risiken bestehen nicht. Die Entwicklung der Verpflichtungen
wird durch jahrliche Prognosen fir das laufende und die drei folgenden Wirtschaftsjahre aufgezeigt.

Die Innenfinanzierung Uber Pensionsrickstellungen ohne explizites Planvermdgen ist eine bewusste und bewahrte
Strategie zur Finanzierung von Versorgungsverpflichtungen. Dabei findet ein ausreichender Risikoausgleich statt. Ein

Liquiditatsproblem besteht nicht.

Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der Leistungsverpflichtungen (Macaulay-Duration) betragt 16,3 (Vj. 18,0) Jahre.

Riickstellungen fiir andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer
FUr die Bewertung der anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer wurden den kiirzeren Laufzeiten der

Verpflichtungen entsprechende Rechnungszinssatze herangezogen (z.B. Zusagen fir Vorruhestand 0,25 (Vj. 0,25) %,
Altersteilzeitvertrage 0,50 (Vj. 0,50) %, Jubildumsleistungen 0,50 (Vj. 0,50) %).

Sonstige Riickstellungen 2017

inTsd €

Stand 1.1.

Zufihrung

Inanspruchnahme

Auflésung

Klassifikation als zur VerduBerung gehalten
Zinseffekt

Umbuchung

Veranderung aus Wahrungsumrechnung

Stand 31.12.

Fir
Restrukturierung

17 004
7768
-2292

-6567

28

-1458

14 483

Fir die Ruck-
erstattung von
Abschluss-
gebihren bei
Darlehens-
verzicht

32875
3286

-2352

Fir Zins-
bonusoption

1041634
157 648
-139194
-31165

-12394

415
1016944

Woistenrot & Wiirttembergische AG

Ubrige

67771
19915
-20517
-18675
-824
23
-2626
15
45082

Gesamt

1159 284
188 617
-164 355
-56 414
-824
-12838
-4084
430
1109 816
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Sonstige Riickstellungen 2016

inTsd €

Stand 1.1.

Zufihrung

Inanspruchnahme

Auflésung

Zinseffekt

Umbuchung

Veranderung aus Wahrungsumrechnung

Stand 31.12.

Fir die Ruck-
erstattung von

Abschluss-

gebihren bei

Fir
Restrukturierung

27 308
3251
-3335
-8447
117

-1890

17 004

Darlehens-
verzicht

32135
3535
-3553
=372
1130

32875

Fir Zins-
bonusoption

946 800
190 326
-120706
-2870
28 083

1

1041634

Ubrige

57 848
40 566
-24 653
-6 007

17

67771

Gesamt

1064 091
237 678
-152247
-17 696
29 347
-1890

1

1159 284

Bei den Zufihrungen zu den Restrukturierungsrickstellungen im Geschaftsjahr 2017 handelt es sich hauptsachlich um
Restrukturierungsaufwendungen im Rahmen der strategischen Initiative ,,Vertrieb.Besser!“ in der Wirttembergische
Versicherung AG. Fir die zukunftsfahige Ausrichtung und die kontinuierliche Starkung des Vertriebs in der digitalen
Welt fUr Kunde und Vermittler wurde eine zukinftige Zielstruktur mit personalwirtschaftlichen MaBnahmen definiert.
Zur Anpassung der Personalkapazitaten wurden MaBnahmen in Form von Aufhebungsvereinbarungen und Outplace-
ment beschlossen. Bei den geplanten PersonalmaBnahmen liegen Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeits-

verhaltnisses gemaR IAS 19.8 vor.

Die erwartete Falligkeit der in der Bilanz erfassten Betrage gliedert sich wie folgt:

2017

inTsd €

Sonstige Rickstellungen fur Restrukturierung

Sonstige Rickstellungen fur die Rickerstattung von
AbschlussgebUhren bei Darlehensverzicht

Sonstige Rickstellungen fir Zinsbonusoption

Ubrige

Sonstige Rickstellungen
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Bis 1 Jahr

8840

5685
272233
33785

320543

1 bis 5 Jahre

5643

6310
331302
5920

349 175

Uber 5 Jahre

21312
413118
195

434 625

Unbestimmte
Laufzeit

291
5182

5473

Gesamt

14 483

33 307
1016944
45082

1109 816



2016

inTsd €

Sonstige Rickstellungen fur Restrukturierung

Sonstige Rickstellungen fur die Rickerstattung von
AbschlussgebUhren bei Darlehensverzicht

Sonstige Rickstellungen fir Zinsbonusoption

Ubrige

Sonstige Rickstellungen

(22) Steuverschulden

Die Steuerschulden betreffen die abgegrenzten laufenden Steuern und werden voraussichtlich in HGhe von

Bis 1 Jahr

9898

5597
280502

49 345

345 342

182,0 (Vj. 227,4) Mio € innerhalb von zwdlf Monaten realisiert.

(23) Latente Steuerschulden

1 bis 5 Jahre

7 106

6 486
343 573
12 063

369 228

Uber 5 Jahre

20792
417 156
209

438 157

Latente Steuerschulden wurden im Zusammenhang mit folgenden Positionen gebildet:

inTsd €

Finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte
Forderungen

Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen
Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermégenswerte
Verbindlichkeiten

Versicherungstechnische Riickstellungen

Ubrige Bilanzpositionen

Latente Steuerschulden

Unbestimmte
Laufzeit

403

6154

6 557

31.12.2017

19 086
85199
54 202
15 443
1956
68 184
150 665

103 191

497 926

Gesamt

17 004

32875
1041634

67771

1159 284

31.12.2016

123125
150 632
69 515
5682
1989
63 499
146 049

74001

634 492

Der erfolgsneutrale Teil der Veranderungen der latenten Steuerschulden fiUr einzelne Posten ist in der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung ersichtlich. Die erfolgswirksamen Verdanderungen fir einzelne Posten sind in der Note 39 dargestellt.

Bei latenten Steuerschulden in Hohe von 35,6 (Vj. 45,3) Mio € wird davon ausgegangen, dass sie innerhalb von zwdolf

Monaten realisiert werden.

(24) Ubrige Passiva

Diese Position enthalt passivische Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von 6,5 (Vj. 6,4) Mio €.

Woistenrot & Wiirttembergische AG

Konzernabschluss | 165



(25) Nachrangkapital

Das Nachrangkapital ist in der Berichterstattung Uber die Liquiditatsrisiken (Note 53) unter der Bericksichtigung be-
stehender friherer RUckfihrungsmaoglichkeiten vor Endfalligkeit abgebildet.

Buchwert
in Tsd € 31.12.2017 31.12.2016
Nachrangige Verbindlichkeiten 443 545 368 097
Genussrechtskapital 7431 28 642
Nachrangkapital 450976 396739

Die Wistenrot Bausparkasse AG hat im Berichtsjahr unter anderem eine Emission von nachrangigen Inhaberschuldver-
schreibungen mit einem Volumen von 58,0 Mio € mit zehnjahriger Laufzeit begeben.

(26) Eigenkapital

in Tsd € 31.12.2017 31.12.2016
Anteile der W&W-Aktiondre am eingezahlten Kapital 1484 645 1483 639
Anteile der W&W-Aktiondre am erwirtschafteten Kapital 2 459 522 2 308 146
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 20 691 19 805
Eigenkapital 3964858 3811590

Wir schlagen vor, den im Geschaftsjahr 2017 erzielten Bilanzgewinn der W&W AG in Hohe von 65,2 Mio € wie folgt zu
verwenden: Ausschittung einer Dividende in Hohe von 0,65 € auf jede gewinnberechtigte Stickaktie.

Der Gewinnverwendungsvorschlag geht davon aus, dass es bei Beschlussfassung Uber die Gewinnverwendung auf der
Hauptversammlung keine von der Gesellschaft gehaltenen eigenen Aktien gibt, die gemal §71b Aktiengesetz (AktG)
nicht dividendenberechtigt sind. Sollte die Gesellschaft bei Beschlussfassung der Hauptversammlung Uber die Gewinn-
verwendung eigene, gemal §71b AktG nicht dividendenberechtigte Aktien halten, wird der Hauptversammlung bei un-
veranderter Ausschittung einer Dividende von 0,65 € je dividendenberechtigter Stickaktie ein entsprechend ange-
passter Beschlussvorschlag Uber die Gewinnverwendung unterbreitet werden. Die Anpassung erfolgt in der Weise, dass
sich der Gesamtbetrag der Dividende um den Betrag vermindert, welcher der Anzahl der dann von der Gesellschaft ge-
haltenen eigenen Aktien multipliziert mit 0,65 € (Dividende pro dividendenberechtigter Stiickaktie) entspricht, und sich
der Vortrag auf neue Rechnung um denselben Betrag erhoht.

Die Hauptversammlung der W&W AG hat am 1. Juni 2017 beschlossen, aus dem handelsrechtlichen Bilanzgewinn des Ge-
schaftsjahres 2016 in Hohe von 63,4 (V. 61,5) Mio € eine Dividende in Hohe von 0,60 (Vj. 0,60) € je Aktie auszuschitten.
Bezogen auf die dividendenberechtigten Aktien entspricht dies einer maximalen Ausschittung von 56,1 (Vj. 56,1) Mio €.
Vom verbleibenden Betrag wurden 7,0 (Vj. 5,0) Mio € in die Anderen Ricklagen eingestellt und 0,2 (Vj. 0,5) Mio € auf
neue Rechnung vorgetragen.

Die Dividende wurde am 7. Juni 2017 in Hohe von 56 130 573 € ausgezahlt.

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital ist eingeteilt in 93 550 955 auf den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien, die in voller
Hohe eingezahlt sind. Rechtlich handelt es sich um Stammaktien.

Hieraus ergeben sich Stimm- und Dividendenrechte, das Recht auf einen Anteil am Liquidationserlds und Bezugs-
rechte. Vorzugsrechte sowie Beschrankungen existieren nicht.
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Entwicklung der im Umlauf befindlichen Aktien

2017 2016
Stand 1.1. 93476 940 93749720
Rickkauf fur Mitarbeiteraktienprogramm - -358 000
Ausgabe an Mitarbeiter 74 015 85220
Stand 31.12. 93 550 955 93 476 940

Genehmigtes Kapital

Gemal § 5 Abs. 5 der Satzung der W&W AG ist der Vorstand fir die Dauer von finf Jahren bis zum

30. Juni 2019 ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch

Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals, ins-
gesamt jedoch um hdchstens 100 Mio € zu erhohen. Dabei steht den Aktionaren ein gesetzliches Bezugsrecht zu.

Bedingtes Kapital

Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 wurde der Vorstand bis zum 27. Mai 2019 zur Ausgabe von Op-
tions-, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten, Gewinnschuldverschreibungen oder einer Kombination dieser
Instrumente ermachtigt. § 5 Abs. 6 der Satzung sieht entsprechend vor, dass das Grundkapital der W&W AG um bis zu
nominal 240 000 Tsd €, eingeteilt in bis zu 45 889 102 auf den Namen lautende Stickaktien, bedingt erhoht ist.

Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital

Die nicht beherrschenden Anteile am Eigenkapital gliedern sich wie folgt:

in Tsd € 31.12.2017 31.12.2016
Anteil an den nicht realisierten Gewinnen und Verlusten 2960 3471
Anteil am Konzerniberschuss 1395 2369
Ubrige Anteile 16 336 13965
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital 20691 19 805
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Die nachfolgende Tabelle zeigt Informationen fir den WiirttLeben-Teilkonzern, an dem fir die W&W AG wesentliche
nicht beherrschende Anteile bestehen:

WirttLeben-Teilkonzern,

Stuttgart
inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Beteiligungsquote nicht beherrschender Anteile in % 5,11 5,11
Vermdgenswerte (100 %) 32966 745 32800 557
Schulden (100 %) 32483715 32335104
Nettovermégen (100 %) 483 030 465 453
Den Anteilseignern der WirttLeben zurechenbares Nettovermogen 481 947 464 361
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Nettovermégen 1083 1092
Buchwert der nicht beherrschenden
Anteile am Nettovermdgen 25711 24821
Jahresergebnis (100 %) 27 440 45 506
Den Anteilseignern der WirttLeben zurechenbares Jahresergebnis 27 432 45 477
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Jahresergebnis 8 29
Sonstiges Ergebnis (OCI; 100 %) -9863 10912
Gesamtergebnis (100 %) 17 577 56 418
Nicht beherrschenden Anteilen
zugeordnetes Gesamtergebnis 1410 2353
An nicht beherrschende Anteile gezahlte Dividenden - -
Cashflows (100 %) 22548 -142 148

Mitarbeiteraktienprogramm

Im ersten Halbjahr 2017 wurde ein Mitarbeiteraktienprogramm durchgefihrt, bei dem alle Mitarbeiter der Konzernge-
sellschaften des W&W-Konzerns bis zu 40 Aktien zu einem um 5,00 € verginstigten Kurs von 13,60 € erwerben konnten.
Die Mitarbeiter haben fur diese Aktien eine Haltepflicht von mindestens drei Jahren.

FUr das Programm wurden die sich im Bestand befindenden eigenen Aktien genutzt. Die Mitarbeiter haben insgesamt

74 015 Mitarbeiteraktien erworben. Zum 31. Dezember 2017 halt die W&W AG somit 198 765 eigene Aktien. Dabei ent-
stand ein Personalaufwand in Hohe von 0,4 Mio €.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

(27) Ergebnis aus zur VerauBerung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerten

inTsd €

Ertrage aus zur VerduBerung verfigbaren finanziellen Vermégenswerten
Zinsertrage

Dividendenertrage

Ertrage aus VerduBerungen

Ertrage aus der Wahrungsumrechnung

Ertrage aus echten Wertpapierpensions- und Wertpapierleihegeschaften

Ertrdge aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges

Eingdnge auf abgeschriebene Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Aufwendungen aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen Vermégenswerten
Aufwendungen aus VerduBerungen

Aufwendungen aus Wertminderungen

Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung

Aufwendungen aus echten Wertpapierpensions- und Wertpapierleihegeschaften

Aufwendungen aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges

Ergebnis aus zur VerduBerung verfiigbaren finanziellen Vermdgenswerten

(28) Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermogenswerten

inTsd €

Ertrdge aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten

Ertrdge aus anteiligen JahresiUberschissen

Ertrdge aus VerduBerungen

Sonstige Ertrage

Aufwendungen aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen Vermégenswerten

Sonstige Aufwendungen

Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten finanziellen
Vermodgenswerten

Woistenrot & Wiirttembergische AG

1.1.2017 bis
31.12.2017

1082 652
431023
138 738
495 052

16 265
2

613
959

-489 132
-67 952
-39726

-380874

-580

593 520

1.1.2017 bis
31.12.2017

21897
3032
18 302
563
=77

=77

21820

1.1.2016 bis
31.12.2016

1446 410
465773
157 231
656 941
157 656

8159
650

-331706

-105 392
-93437
-63274

-2

-69 601

1114704

1.1.2016 bis
31.12.2016

8129
8129

8129
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(29) Ergebnis aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016

Ertrage aus finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewertet 1252718 1067 089

Ertrage aus designiert als finanzielle Vermdgenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewertet 282 540 204171
Zinsertrage 9 345 11252
Dividendenertrage 398 1115
Ertrage aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 75876 67 970
Ertrage aus VerdauBerungen 3480 4019
Ertrdge aus Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 178 544 84 420
Ertrage aus der Wahrungsveranderung 14 897 35 395

Ertrage aus Handelsaktiva und Handelspassiva 970178 862918
Zinsertrage 85 669 124 503
Dividendenertrage 414 944
Ertrdge aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert 179 048 317 619
Ertrage aus VerduBerungen 176 786 182 340
Ertrédge aus der Wahrungsveranderung 528 261 237 512

Aufwendungen aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewertet -783954 -1293 666

Aufwendungen aus designiert als finanzielle Vermégenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewertet -134954 -97 686
Aufwendungen aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert -38 166 -53012
Aufwendungen aus VerduBerungen -1175 -1400
Aufwendungen aus Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen -39 015 -15675
Aufwendungen aus der Wahrungsveranderung -56 598 -27 599

Aufwendungen aus Handelsaktiva und Handelspassiva - 649 000 -1195980
Zinsaufwendungen -159767 -253 859
Aufwendungen aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert -206 015 -344 271
Aufwendungen aus VerduBerungen -161 206 -207 595
Aufwendungen aus der Wahrungsveranderung -122012 -390 255

Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten/Verbindlichkeiten

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 468764 -226 577
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(30) Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen

inTsd €

Ertrage aus Sicherungsbeziehungen
Ertrage aus Fair-Value-Hedges
Ertrage aus der Bewertung von gesicherten Grundgeschéften
Ertrage aus der Bewertung von derivativen Sicherungsinstrumenten
Ertrage aus Cashflow-Hedges
Ertrage aus der Umbuchung aus der Ricklage fir Cashflow-Hedges
Aufwendungen aus Sicherungsbeziehungen
Aufwendungen aus Fair-Value-Hedges
Aufwendungen aus der Bewertung von gesicherten Grundgeschaften
Aufwendungen aus der Bewertung von derivativen Sicherungsinstrumenten
Aufwendungen aus Cashflow-Hedges

Aufwendungen aus der Umbuchung aus der Ricklage fir Cashflow-Hedges

Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen

(31) Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital

inTsd €

Ertrage aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital
Zinsertrdge aus Forderungen

Ertrage aus VerduBerungen von Forderungen

Ertrage aus dem Abgang von Verbindlichkeiten und Nachrangkapital
Ertrdge aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges

Ertrage aus der Wahrungsumrechnung

Aufwendungen aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital
Zinsaufwendungen fur Verbindlichkeiten

Zinsaufwendungen fur Nachrangkapital

Aufwendungen aus VerduBerungen von Forderungen

Aufwendungen aus dem Abgang von Verbindlichkeiten
Aufwendungen aus der Beendigung von Fair-Value-Hedges

Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung

Ergebnis aus Forderungen, Verbindlichkeiten und Nachrangkapital

1.1.2017 bis
31.12.2017

39 860
9730
3095
6 635

30130

30130

-23 658

-9777

-6489

-3288

-13881

-13881

16 202

1.1.2017 bis
31.12.2017

1414844
1190 800
192 559
2722
28763
-692 616
-565763
-21235
-2259
-3673
-53424

-46 262

722228

1.1.2016 bis
31.12.2016

221897
149 633
118106
31527
72264
72264
-151007
-112 487
-22860
-89 627
-38520

-38520

70890

1.1.2016 bis
31.12.2016

1624 207
1317853
273819
1

2748
29786
-790 820
-652 592
-25369
-2361
-8037
-63277

-39184

833 387

In den Zinsaufwendungen fir Nachrangkapital sind 1,3 (Vj. 1,6) Mio € fir Genussscheine und 19,9 (Vj. 23,7) Mio € fir

nachrangige Verbindlichkeiten enthalten.
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(32) Ergebnis aus der Risikovorsorge

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Ertrage aus der Risikovorsorge 83 849 108 369
Auflésung von Risikovorsorge 60 307 80 304
Auflosung von Rickstellungen im Kreditgeschéft, fur unwiderrufliche Kreditzusagen, fir Finanzgarantien 957 302
Eingdnge auf abgeschriebene Forderungen 22 585 27 763
Aufwendungen aus der Risikovorsorge -74114 -91196
Zufihrung zur Risikovorsorge -61063 -73 658
Zufihrung zu Rickstellungen im Kreditgeschaft, fur unwiderrufliche Kreditzusagen, fir Finanzgarantien - 683 -1668
Direktabschreibungen -12 368 -15870
Ergebnis aus der Risikovorsorge 9735 17 173
(33) Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Ertrdge aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 181 066 157 977
Ertrdage aus Vermietung und Verpachtung 118 533 119761
Ertrage aus VerdauBerungen 60 069 34412
Ertrage aus Wertaufholungen 2 464 3804
Aufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -68 611 -70047
Aufwendungen aus Reparatur, Instandhaltung und Verwaltung -23004 -22 355
Aufwendungen aus VerduBerungen -383 -123
Aufwendungen aus Abschreibungen (planmaBig) -44 343 -45 687
Aufwendungen aus Wertminderungen -881 -1882
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 112 455 87 930

Die dargestellten direkt zurechenbaren betrieblichen Aufwendungen fir Reparatur, Instandhaltung und Verwaltung
sowie Abschreibungen entfallen in Hohe von 65,1 (Vj. 66,2) Mio € auf Mieteinheiten, mit denen Mieteinnahmen er-
zielt wurden; 3,1 (Vj. 3,8) Mio € entfallen auf Mieteinheiten, mit denen keine Mieteinnahmen erzielt wurden.
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(34) Provisionsergebnis

inTsd €

Provisionsertriage

aus Bausparvertragsabschluss
aus Bank-/Bauspargeschaft
aus Rickversicherung

aus Vermittlertatigkeit

aus Investmentgeschaft
aus sonstigem Geschaft
Provisionsaufwendungen
aus Versicherung

aus Bank-/Bauspargeschaft
aus Rickversicherung

aus Vermittlertatigkeit

aus Investmentgeschaft

aus sonstigem Geschaft

Provisionsergebnis

1.1.2017 bis
31.12.2017

257 406
122743
39151
24766
31960
36971
1815
-659 226
-421623
-176 247
-1360
-9451
-24 031

-26514

-401 820

1.1.2016 bis
31.12.2016

246 922
118 308
39550
25971
26 519
34178
2396
-637 835
-413982
-171 424
-1180
-8219
-23423

-19 607

-390913

Aus Treuhandtatigkeiten oder anderweitigen treuhdanderischen Funktionen sind im Provisionsergebnis Ertrage in Hohe
von 1,4 (Vj. 2,4) Mio € und Aufwendungen in H6he von 2,3 (Vj. 2,2) Mio € enthalten. Hierzu zahlt die Verwaltung oder
Platzierung von Vermdgenswerten fir fremde Rechnung einzelner Personen, Treuhandeinrichtungen, Pensionsfonds

oder anderen Instituten.

Aus Geschaften mit Finanzinstrumenten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, resul-
tieren im Berichtszeitraum Provisionsertrdage in Hohe von 9,3 (Vj. 12,9) Mio € und Provisionsaufwendungen in Hohe von

3,4 (Vj. 8,7) Mio €.

(35) Verdiente Beitrage (netto)

Lebens-/Krankenversicherung

inTsd €

Gebuchte Bruttobeitrage

Veranderung der Beitragsibertrage

Beitrage aus der Rickstellung fir Beitragsriickerstattung
Verdiente Beitrage (brutto)

Abgegebene Rickversicherungsbeitrdage

Verdiente Beitrdage (netto)

1.1.2017 bis
31.12.2017

2115638
5845

46 534
2168017

-30930

2137 087

Woistenrot & Wiirttembergische AG

1.1.2016 bis
31.12.2016

2303465
6384

50 345
2360194

-34958

2325236
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Schaden-/Unfall-/Riickversicherung

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Gebuchte Bruttobeitrdage 1757724 1685 356
Selbst abgeschlossen 1750923 1678 401

In Ruckdeckung Ubernommen 6 801 6 955
Veranderung der Beitragsibertrage -1516 -723
Verdiente Beitrdge (brutto) 1756 208 1684633
Abgegebene Rickversicherungsbeitrdage -83988 -77 037
Verdiente Beitrdge (netto) 1672220 1607 596

(36) Leistungen aus Versicherungsvertragen (netto)

Die Leistungen aus Versicherungsvertragen des selbst abgeschlossenen Geschiafts werden ohne Schadenregulierungs-
kosten ausgewiesen. Diese sind in den Verwaltungsaufwendungen enthalten. Die Versicherungsleistungen fir das
Ubernommene Geschéft sowie die Anteile der Rickversicherer an den Versicherungsleistungen kdnnen sowohl Scha-
denzahlungen als auch Regulierungskosten umfassen.

In dem Posten Veranderung der Rickstellung fir Beitragsriickerstattung wird neben der Zufihrung zur Rickstellung

fUr Beitragsrickerstattung auch die erfolgswirksame Veranderung der Rickstellung fir latente Beitragsrickerstattung
ausgewiesen.

Lebens-/Krankenversicherung

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Zahlungen fur Versicherungsfille -2377871 -2651882
Bruttobetrag -2395113 -2 659 895
Davon ab: Anteil der Riickversicherer 17 242 8013
Veranderung der RUckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 5733 -22 896
Bruttobetrag 5833 -22101
Davon ab: Anteil der Rickversicherer -100 -795
Veranderung der Deckungsrickstellung -583 340 -253491
Bruttobetrag -584 147 -252 681
Davon ab: Anteil der Rickversicherer 807 -810
Verdnderung der Rickstellung fur Beitragsrickerstattung -173773 -282010
Bruttobetrag -173773 -282010
Davon ab: Anteil der Rickversicherer - -
Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen -29 45
Bruttobetrag -29 45
Davon ab: Anteil der Riickversicherer = -
Leistungen aus Versicherungsvertrdgen (netto) -3129 280 -3210234
Bruttobetrag insgesamt -3147 229 -3216 642
Davon insgesamt ab: Anteil der Rickversicherer 17 949 6 408
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Schaden-/Unfall-/Riickversicherung

inTsd €

Zahlungen fur Versicherungsfille
Bruttobetrag

Davon ab: Anteil der Rickversicherer

Veranderung der RUckstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Bruttobetrag
Davon ab: Anteil der Riickversicherer

Veranderung der Rickstellung fuUr Beitragsrickerstattung
Bruttobetrag
Davon ab: Anteil der Rickversicherer

Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen
Bruttobetrag

Davon ab: Anteil der Rickversicherer
Leistungen aus Versicherungsvertrdagen (netto)

Bruttobetrag insgesamt

Davon insgesamt ab: Anteil der Rickversicherer

(37) Verwaltungsaufwendungen

inTsd €

Personalaufwendungen

Lohne und Gehalter

Soziale Abgaben

Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstitzung
Sonstige

Sachaufwendungen

Abschreibungen

Eigengenutzte Immobilien

Betriebs- und Geschaftsausstattung

Immaterielle Vermégenswerte

Verwaltungsaufwendungen

1.1.2017 bis
31.12.2017

-867 576
-915 389
47 813
-30888
- 44239
13351
-562
-562
-2104
-1081

-1023

-901 130

-961271
60 141

1.1.2017 bis
31.12.2017

-593 183
-444 619
-77 985
-52464
-18115
-441 578
-64 593
-14779
-17 605

-32209

-1099 354

1.1.2016 bis
31.12.2016

-851182
-907 636
56 454
-18 630
-1170
-17 460
=277
=277
185

123

62

-869 904

-908 960

39 056

1.1.2016 bis
31.12.2016

-589 159
-439 363
-80131
-53530
-16 135
-422 816
-63 345
-14 376
-16 492

-32477

-1075320

Im Berichtszeitraum wurden 16,5 (Vj. 14,8) Mio € an Beitragen fur beitragsorientierte Plane gezahlt. Ferner wurden Ar-
beitgeberanteile zur gesetzlichen Rentenversicherung in Hohe von 40,5 (Vj. 39,9) Mio € gezahlt.

Die Verwaltungsaufwendungen enthalten 15,7 (Vj. 17,2) Mio € Personalaufwendungen fir Altersteilzeit und Vorruhe-

stand.
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(38) Sonstiges betriebliches Ergebnis

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Sonstige betriebliche Ertrage 217 304 219 027
Umsatzerldse aus Dienstleistungen (Bautrédgergeschaft) 75080 47 820
Auflosung von Rickstellungen 28 664 15174
Ertrage aus VerduBerungen 3601 3049
Sonstige Ertrdage aus der Wahrungsumrechnung 15 283 5800
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 19 560 34 326
Dienstleistungsertrdage 43 381 40766
Ubrige Ertrdge 31735 72092
Sonstige betriebliche Aufwendungen -147 302 -219 551
Sonstige Steuern -6 697 21
Aufwendungen fur Dienstleistungen (Bautragergeschaft) -44 286 -66811
Zufihrung zu Rickstellungen -14 005 -18906
Verluste aus VerduBerungen -1470 -5363
Sonstige Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung -699 -4 296
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen -49 765 -99 234
Ubrige Aufwendungen -30 380 -24 962
Sonstiges betriebliches Ergebnis 70 002 -524
(39) Ertragsteuern

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Tatsdchliche Steuern vom Einkommen und Ertrag fur die Berichtsperiode -78933 -118756
Periodenfremde tatsachliche Steuern 50047 42 430
Latente Steuern -5526 20060
Ertragstevern -34412 -56 266
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Erfolgswirksame latente Steuern wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

Latente Steuern

inTsd €

Finanzielle Vermogenswerte/Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte

Forderungen

Positive und negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Nach der Equity-Methode bilanzierte finanzielle Vermégenswerte

Verbindlichkeiten

Versicherungstechnische Rickstellungen

Rickstellungen fir Pensionen und andere Verpflichtungen

Ubrige Bilanzpositionen

Steuerlicher Verlustvortrag

Latente Steuern

1.1.2017 bis
31.12.2017

-20313
30319
25145

5514
3174

-10845
13 528

-34 316

-33840

16 108

-5526

1.1.2016 bis
31.12.2016

137708
43 446
3356
-142 104
386

-17 252
-14911
-2172
11894

-291

20060

Die nachfolgende Uberleitungsrechnung zeigt den Zusammenhang zwischen den zu erwartenden Steuern vom Einkom-
men und Ertrag und den tatsachlich im Konzernabschluss ausgewiesenen Steuern vom Einkommen und Ertrag:

inTsd €

Konzernergebnis aus fortzufilhrenden Unternehmensteilen vor Ertragsteuern
Einheitlicher Konzernsteuersatz in %

Erwartete Steuern vom Einkommen und Ertrag

Steuersatzabweichungen von Konzerngesellschaften

Auswirkungen von steuerfreien Ertragen

Auswirkungen von nicht abzugsféahigen Aufwendungen

Aperiodische Effekte (tatsachlich und latent)

Sonstiges

Ertragsteuern

1.1.2017 bis
31.12.2017

292 449
30,58
-89 431
5681
8518
-3358
53171

-8993

-34412

1.1.2016 bis
31.12.2016

291573
30,58
-89163
7935
1714
-13479
38412

-1685

-56 266

Der als Basis fiir die Uberleitungsrechnung gewéhlte anzuwendende Ertragsteuersatz von 30,58 % setzt sich zusam-
men aus dem Korperschaftsteuersatz von 15% zuziglich Solidaritatszuschlag von 5,5% auf die Korperschaftsteuer und

einem durchschnittlichen Steuersatz fir die Gewerbeertragsteuer von 14,75 %.

Auf tempordre Unterschiede in Hohe von 217,1 (Vj. 197,8) Mio € im Zusammenhang mit Anteilen an Tochtergesellschaf-
ten wurden keine latenten Steuerschulden angesetzt, da es nicht wahrscheinlich ist, dass sich diese temporaren Diffe-

renzen in absehbarer Zeit umkehren werden.
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(40) Ergebnis je Aktie

Das unverwdsserte Ergebnis je Aktie wird als Quotient von Konzerniberschuss und gewichtetem Durchschnitt der

Aktienzahl ermittelt:

Auf Anteilseigner der W&W AG entfallendes Ergebnis

Anzahl der Aktien zu Beginn des Geschaftsjahres

Im Bestand befindliche eigene Anteile am Bilanzstichtag

Gewichteter Durchschnitt der Aktien

Unverwidssertes (zugleich verwédssertes) Ergebnis je Aktie

Stick

Stick

Stick

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016

256 641 539 232919 119
93 476 940 93749720
-198 765 -272780
93 532 299 93492 269

2,74 2,49

Derzeit existieren keine verwassernden potenziellen Aktien. Das verwasserte Ergebnis je Aktie entspricht somit dem

unverwasserten Ergebnis je Aktie.

Erldauterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung

(41) Unrealisierte Gewinne/Verluste

inTsd €

Im Sonstigen Ergebnis (OCI) erfasst

In die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert

Davon Wertminderungen

Davon realisiertes Ergebnis

Unrealisierte
Gewinne/Verluste (brutto)

Zur VerduBerung verfugbare
finanzielle Vermdgenswerte

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016
150872 718 062
-324 695 -449 236
35 265 92923
-359 960 -542 159
-173 823 268 826

Nach der Equity-Methode
bilanzierte finanzielle

Vermogenswerte

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016
773 1467

773 1467

Cashflow-Hedges

1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
31.12.2017 31.12.2016
-4106 16 582
-16 249 -33744
-16 249 -33744
-20355 -17 162

Das realisierte Ergebnis aus Zur VerduBerung verfigbaren finanziellen Vermdgenswerten enthélt Ertrage aus VerduBe-
rungen in Héhe von 495,1 (Vj. 656,9) Mio € sowie Aufwendungen aus VerdauBerungen in Hohe von 68,0 (Vj. 105,4) Mio €.
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Erlauterungen zu Finanzinstrumenten und zum beizulegenden Zeitwert
(42) Angaben zur Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

FUr die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente wurde eine hierarchische Einstufung vorgenommen,
die der Erheblichkeit der in die Bewertung einflieBenden Faktoren Rechnung tragt. Diese umfasst drei Stufen:

Stufe 1: Hier werden Finanzinstrumente eingestuft, die mit auf aktiven Markten fir identische Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten notierten (unverandert Gbernommenen) Preisen bewertet werden.

Stufe 2: Werden fir die Bewertung mittels eines allgemein anerkannten Bewertungsmodells Inputfaktoren herangezogen,
die sich fir den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit entweder direkt (d. h. als Preis) oder indirekt (d. h. in Ableitung von
Preisen) beobachten lassen, werden die so bewerteten Finanzinstrumente dieser Stufe zugewiesen.

Stufe 3: Finanzinstrumente, deren Bewertung mittels eines allgemein anerkannten Bewertungsmodells erfolgt, bei dem
die wesentlichen verwendeten Daten nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren (nicht beobachtbare Inputfaktoren),
werden dieser Stufe zugewiesen.

Die Stufe, der das Finanzinstrument in seiner Gesamtheit zugeordnet ist, wird auf Basis des in der Hierarchie niedrigsten
Inputfaktors gewahlt, der fir die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts insgesamt bedeutsam ist. Zu diesem Zweck
wird die Bedeutung eines Inputfaktors im Verhaltnis zum beizulegenden Zeitwert in seiner Gesamtheit beurteilt. Zur
Beurteilung der Bedeutung eines einzelnen Inputfaktors werden die spezifischen Merkmale des Vermdgenswerts bzw.
der Verbindlichkeit analysiert und regelmaBig innerhalb der Berichtsperiode Uberprift.

Wenn der beizulegende Zeitwert nicht verlasslich ermittelt werden kann, wird der Buchwert als Naherungswert zur
Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. In diesem Fall werden die betreffenden Finanzinstrumente
in Stufe 3 eingeordnet.

Die Feststellung der Leveleinstufung erfolgt monatlich innerhalb der Berichtsperiode und fihrt zu diesem Zeitpunkt zu
Umgruppierungen zwischen den Stufen.

In der folgenden Tabelle sind alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, fir die der beizulegende Zeitwert zu ermitteln
ist, dargestellt.

Fir bilanzielle Zwecke zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden im W&W-Konzern ausschlieBlich jene Finanz-
instrumente, welche den Kategorien

Finanzielle Vermogenswerte/ Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet,
Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermdgenswerte sowie
Positive/Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen
zugeordnet sind.
Die Angaben in der Tabelle Bewertungshierarchie 2017 (Positionen, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet

wurden) umfassen jene Finanzinstrumente und nichtfinanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, fir welche der
beizulegende Zeitwert im Anhang angegeben wird.
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Bewertungshierarchie 2017
(Positionen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)

Stufe 1
inTsd € 31.12.2017
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet 37011
Designiert als finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet -
Eigenkapitalinstrumente -
Fonds-Anteile -
Strukturierte Produkte -
Zinsbezogene strukturierte Produkte -
Aktien-/Indexbezogene strukturierte Produkte -
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen -
Handelsaktiva 37011
Eigenkapitalinstrumente -
Fonds-Anteile -
Derivative Finanzinstrumente 37011
Zinsbezogene Derivate 794
Wahrungsbezogene Derivate -
Aktien-/Indexbezogene Derivate 36132
Sonstige Derivate 85
Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte 757 158
Eigenkapitalinstrumente 757 158

Beteiligungen ohne alternative Investments -
Kreditinstitute -
Andere Finanzunternehmen -

Andere Unternehmen -
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Stufe 2

31.12.2017

2795199

2548 896
547

547

624 894
181813

443 081

1923 455
246 303
10104
10104
236 199
149 754
82415
4030
21719124
1024058

Stufe 3

31.12.2017

5102

4172

4172
930
919
919

11

11
1432251
1397 247

233758
23757
4946
205055

Beizulegender
Zeitwert/
Buchwert

31.12.2017

2837 312

2553068
547

547

624 894
181813

443 081

1927 627
284 244
11023
11023
273221
150 548
82 415

40 162

9

23908 533
3178 463
233758
23 757
4946

205 055



Bewertungshierarchie 2017
(Positionen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)
Fortsetzung

inTsd €

Beteiligungen in alternative Investments
inkl. Private Equities

Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen
Aktien
Kreditinstitute
Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen
Fonds-Anteile
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen
Kreditinstitute
Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere
Kreditinstitute
Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen
Offentliche Haushalte

Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen
Summe Aktiva

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet

Handelspassiva
Derivative Finanzinstrumente
Zinsbezogene Derivate
Wahrungsbezogene Derivate
Aktien-/Indexbezogene Derivate

Negative Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen

Summe Passiva

Stufe 1

31.12.2017

757 158
82821
72205

602 132

794 169

312
312
312

84

228

312

Stufe 2

31.12.2017

1024058
1247120
499 666
343 688
403 766
19 447 946
6367 701
1319195
1823820
9937 230
50506

24 564 829

533 302
533302
533302
518284
4290
10728

70311

603 613

Stufe 3

31.12.2017

1131428
1090 566
40 862
29418
26 004

3414

2643
35004

35004

1437 353

Beizulegender
Zeitwert/
Buchwert

31.12.2017

1131428
1090 566
40 862
786 576
108 825
75 619
602 132
1026 701
1282124
499 666
378 692
403 766
19 447 946
6367 701
1319195
1823820
9937 230
50 506

26796 351

533614
533 614
533 614
518 368
4290
10956

70311

603 925
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Bewertungshierarchie 2016
(Positionen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)

Stufe 1

inTsd € 31.12.2016

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet 15 696

Designiert als finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet -

Eigenkapitalinstrumente -
Fonds-Anteile -
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere -
Andere Unternehmen -
Offentliche Haushalte -
Strukturierte Produkte -
Zinsbezogene strukturierte Produkte -
Aktien-/Indexbezogene strukturierte Produkte -

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen -

Handelsaktiva 15 696
Eigenkapitalinstrumente -
Fonds-Anteile -
Derivative Finanzinstrumente 15 696
Zinsbezogene Derivate 10
Wéhrungsbezogene Derivate -
Aktien-/Indexbezogene Derivate 15 686
Sonstige Derivate -

Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte 606 373
Eigenkapitalinstrumente 606 373
Beteiligungen ohne alternative Investments -
Kreditinstitute -
Andere Finanzunternehmen -

Andere Unternehmen -
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Stufe 2

31.12.2016

2977 664

2478032
49 940
49940
165 243

26813
138 430
631 666
199 627
432039

1631183
499 632
12205
12205
487 427
467 613
9631
10183
22570912
1365 389

Stufe 3

31.12.2016

3337

2009

2009
1328
1327

1327

1

1387 189
1365594
272012
22 610
5304
244098

Beizulegender
Zeitwert/
Buchwert

31.12.2016

2996 697

2480041
49 940
49 940
165243

26 813
138 430
631 666
199 627
432039

1633192
516 656
13532
13532
503124
467 623
9631

25 869

1

24564 474
3337 356
272012
22 610
5304
244098



Bewertungshierarchie 2016
(Positionen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)
Fortsetzung

Stufe 1
inTsd € 31.12.2016
Beteiligungen in alternative Investments inkl. Private Equities -
Andere Finanzunternehmen -
Andere Unternehmen -
Aktien 606 373
Kreditinstitute 71899
Andere Finanzunternehmen 60 358
Andere Unternehmen 474 116
Fonds-Anteile -
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen -
Kreditinstitute -
Andere Finanzunternehmen -
Andere Unternehmen -
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere -
Kreditinstitute -
Andere Finanzunternehmen -
Andere Unternehmen -
Offentliche Haushalte -
Positive Marktwerte aus Sicherungsbeziehungen -
Summe Aktiva 622 069
Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet 14719
Handelspassiva 14719
Derivative Finanzinstrumente 14719
Zinsbezogene Derivate 1118
Wéhrungsbezogene Derivate -
Aktien-/Indexbezogene Derivate 13424
Sonstige Derivate 177
Summe Passiva 14719

Stufe 2

31.12.2016

9

1365 380
1236 862
534 465
352556
349 841
19 968 661
7464716
1260874
2030 395
9212676
21431

25 570 007

1114 547
1114547
1114547
951197
157 769
5581

1114547

Stufe 3

31.12.2016

1055590
1025720
29 870
34 290
27 507
6783

3702
21595

21595

1390526

Beizulegender
Zeitwert/
Buchwert

31.12.2016

1055590
1025720
29 870
640 672
99 406
67 141
474 125
1369 082
1258 457
534 465
374 151
349 841
19 968 661
7464716
1260874
2030 395
9212676
21431

27 582 602

1129 266
1129266
1129266
952 315
157 769
19 005
177

1129 266
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Bewertungshierarchie 2017
(Positionen, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)

Beizulegender

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Zeitwert Buchwert

inTsd € 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017
Barreserve 153923 - - 153923 153923
Guthaben bei Zentralnotenbanken 153 583 - - 153 583 153 583
Guthaben bei auslandischen Postgiroamtern 340 - - 340 340
Forderungen - 26 047 536 16 435 243 42 482779 39765 569
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen - 102 117 - 102 117 80224
Erstrangige Forderungen an Institutionelle - 16 404 484 - 16 404 484 14 076 295

Kreditinstitute - 11671623 - 11 671 623 10021183

Andere Finanzunternehmen - 134 245 - 134 245 135 311

Andere Unternehmen - 45 546 - 45 546 44 255

Offentliche Haushalte - 4553070 - 4553070 3871927

Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment - - - = 3619
Baudarlehen - 8706877 15176 041 23882918 23525418

Durch Grundpfandrechte besicherte Baudarlehen an

Privatkunden - 8 636 507 12 313845 20950 352 20589 754

Nicht durch Grundpfandrechte besicherte Baudarlehen

an Privatkunden - 70370 2862196 2932566 2935664
Sonstige Forderungen

Andere Forderungen - 834 058 1259 202 2093 260 2083632
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien - - 2145475 2145475 1683 541
Summe Aktiva 153923 26 047 536 18 580718 44782177 41 603 033
Verbindlichkeiten - 4701115 23 316 859 28017974 27 861 552
Verbriefte Verbindlichkeiten - 929 423 - 929 423 918 938
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten - 2172408 587 098 2759 506 2735133
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden - 1592241 22 350930 23943171 23822 677
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing - - 24 592 24 592 23951
Sonstige Verbindlichkeiten

Andere Verbindlichkeiten - 7043 354239 361282 360 853
Nachrangkapital - 509 840 - 509 840 450976
Summe Passiva - 5210955 23 316 859 28 527 814 28 312528
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Bewertungshierarchie 2016

(Positionen, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden)

inTsd €

Barreserve
Guthaben bei Zentralnotenbanken
Guthaben bei ausléandischen Postgiroamtern
Forderungen
Nachrangige Wertpapiere und Forderungen
Erstrangige Forderungen an Institutionelle
Kreditinstitute
Andere Finanzunternehmen
Andere Unternehmen
Offentliche Haushalte
Aktivisches Portfolio-Hedge-Adjustment

Baudarlehen

Durch Grundpfandrechte besicherte Baudarlehen an

Privatkunden

Nicht durch Grundpfandrechte besicherte Baudarlehen

an Privatkunden
Sonstige Forderungen
Andere Forderungen

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Summe Aktiva

Verbindlichkeiten
Verbriefte Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
Sonstige Verbindlichkeiten

Andere Verbindlichkeiten

Nachrangkapital

Summe Passiva

Stufe 1

31.12.2016

363001
362776
225

363001

Stufe 2

31.12.2016

27 983 009
127 520
17 285 505
12 388 246
66 455
41980
4788824

9376 601

9268 274

108 327

1193383

27 983 009

5872046

667 554
2279734
2917 308

7 450
418 148

6290 194

Stufe 3

31.12.2016

16 116 501

14944934

12175663

2769271

1171567

2173061

18 289 562

23071731

21670
22677 531

28731

343799

23071731

Woistenrot & Wiirttembergische AG

Beizulegender
Zeitwert

31.12.2016

363001
362776
225

44 099 510
127 520

17 285 505
12 388 246
66 455
41980
4788 824

24 321 535

21443937

2877 598

2364 950
2173061

46 635 572

28943777
667 554
2301 404
25594 839
28731

351249
418 148

29 361925

Buchwert

31.12.2016

363001
362776
225

40 490 087
122 334
14 311 613
10 328 264
68 553

40 147
3870656
3993
23708 597

20837 466

2871131

2 347 543
1742228

42 595 316

28 699 482
647 685
2252968
25418956
28 129

351744
396 739

29 096 221

Konzernabschluss | 185



Entwicklung Stufe 3

Designiert als
finanzielle
Vermogenswerte
erfolgswirksam zum
beizulegenden
Zeitwert bewertet Handelsaktiva

Kapitalanlagen fur
Rechnung und Risiko

von Inhabern von Eigen- Derivative
Lebensversicherungs- kapital- Finanz-
policen instrumente instrumente
Fonds- Beteiligungen ohne
Anteile alternative Investments
Andere
Kredit- Finanz- Andere
institute  unternehmen  Unternehmen
inTsd €
Stand 1.1.2016 - - - 20918 4164 239413
Gesamtergebnis der Periode -164 -868 - 1692 168 14 829
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrage - - - - - -
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste
Aufwendungen -164 -868 - - - -952
Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus zur VerduBerung
verfugbaren finanziellen Vermdgenswerten (brutto) - - - 1692 168 15781
Kaufe 152 - 1 - - 3483
Verkdufe - - - - - -18031
Transfer in Stufe 3 2021 2195 - - 845 4404
Klassifikation als zur VerduBerung gehalten - - - - - -
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - 127 -
Stand 31.12.2016 2009 1327 1 22610 5304 244098
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrdge zum Ultimo? - - - - - -
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Aufwendungen zum
Ultimo? -164 -868 - - - -952
Stand 1.1.2017 2009 1327 1 22610 5304 244098
Gesamtergebnis der Periode 1025 -408 - 1147 870 -12482
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrage 1025 - - - - -
In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste
Aufwendungen - -408 - - - -9029
Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus zur VerduBerung
verfigbaren finanziellen Vermégenswerten (brutto) - - - 1147 870 -3453
Kaufe 618 - 11 - - 3508
Verkdufe -152 - -1 - - -30109
Transfer in Stufe 3 672 - - - - 40
Klassifikation als zur VerduBerung gehalten - - - - -1228 -
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - - -
Stand 31.12.2017 4172 919 11 23757 4946 205 055
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Ertrdge zum Ultimo? 968 - - - - -
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Aufwendungen zum
Ultimo? - -408 - - - -9029

1 Im Ergebnis erfasste Aufwendungen und Ertrdge der Periode fir am Ende der Berichtsperiode sich noch im Bestand befindende Vermdgenswerte.
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Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermoégenswerte Summe

Nachrangige Wertpapiere und

Eigenkapitalinstrumente Forderungen
Beteiligungen in
alternative Investments Fonds-
inkl. Private Equities Aktien Anteile

Andere Finanz- Andere Kredit- Andere Finanz- Andere Finanz- Andere

unternehmen Unternehmen institute unternehmen unternehmen Unternehmen
901091 31291 27 357 8386 13559 27 357 - 1273536
8564 -1421 150 -197 -2931 - -1548 18 274
-14 623 - - - -2877 - -1548 -21032
23187 -1421 150 -197 -54 - - 39 306
200727 - - - - 81 - 204 444
-84 662 - - -1406 -10629 -5843 - -120571
- - - - 3703 - 1548 14716
- - - - - - - 127
1025720 29 870 27 507 6783 3702 21595 - 1390 526
-14 623 - - - -2877 - -1548 -21032
1025720 29 870 27 507 6783 3702 21595 - 1390 526
-22477 32 -1503 -566 569 - - -33793
- - - - - - - 1025
-15803 - - - -163 - - -25403
-6674 32 -1503 -566 732 - - -9415
194 459 - - - - 13 409 - 212 005
-107 136 - - -2803 -1878 - - -142 079
- - - - 250 - - 962
- - - - - - - -1228
- 10960 - - - - - 10960
1090 566 40 862 26004 3414 2643 35004 - 1437 353
- - - - - - - 968
-15235 - - - -163 - - -24835
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Auswirkungen alternativer Annahmen bei Finanzinstrumenten in Stufe 3

Die sich in Stufe 3 befindenden Wertpapiere umfassen nahezu ausschlieBlich nicht notierte Anteile von nicht vollkonsoli-
dierten oder nicht nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen, alternativen Investments oder Private-Equity-Fonds
des Direktbestands. Die Fair Values hierfir werden gewdhnlich vom Management der jeweiligen Gesellschaft ermittelt,
der Uberwiegende Teil in Hohe von 1063,8 (Vj. 968,8) Mio € wird auf Basis des Net Asset Value bestimmt. Hiervon entfallen
8,3 (Vj. 13,4) Mio € auf Beteiligungen ohne alternative Investments sowie Fondszertifikate und 1 055, 5 (Vj. 955,4) Mio €
auf Beteiligungen in alternative Investments inkl. Private Equities. Deren Ermittlung basiert auf spezifischen, nicht
offentlich verfigbaren Informationen, zu denen der W&W-Konzern keinen Zugang hat. Eine Sensitivitatsanalyse kommt
somit hierfir nicht in Betracht.

Im W&W-Konzern werden Net-Asset-Value-Bewertungen in Hohe von 151,7 (Vj. 152,3) Mio € fir eigene Immobilien-
beteiligungen vorgenommen, welche Beteiligungen ohne alternative Investments zugeordnet sind. Diesen liegen
Diskontierungszinssatze zugrunde, welche den Fair Value der Immobilie maBRgeblich determinieren. Eine im Rahmen
einer Sensitivitdatsanalyse unterstellte Veranderung der Diskontierungszinssatze um +100 Basispunkte fUhrt zu einer
Reduktion des Fair Value auf 140,9 (Vj. 140,7) Mio €, eine Veranderung der Diskontierungszinssatze um -100 Basispunkte
hingegen zu einem Anstieg auf 163,7 (Vj. 162,2) Mio €.

Alle Verdanderungen der Fair Values spiegeln sich im Sonstigen Ergebnis (OCI) wider.

Der bedeutendste Bewertungsparameter fur die mittels Ertragswertverfahren bewerteten Anteile in Hohe von 64,5
(Vj. 68,5) Mio € ist der risikoadjustierte Diskontierungszinssatz. Ein wesentlicher Anstieg dieses Faktors fUhrt zu einer
Verringerung des Fair Value, wohingegen ein Rickgang des Diskontierungszinssatzes den Fair Value erhcht. Eine
Veranderung um 10 % hat jedoch nur einen geringen Einfluss auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des W&W-Konzerns.

Daneben wird fir bestimmte Anteile das investierte Kapital als angemessene Naherungslosung fur den Fair Value
angesehen. Auch in diesem Fall ist eine Sensitivitatsanalyse mangels der spezifischen verwendeten Parameter nicht

anwendbar.

Die verwendeten Bewertungsverfahren sind in der folgenden Tabelle (Quantitative Informationen Gber Bewertungen
zum beizulegenden Zeitwert auf Stufe 3) aufgefihrt.
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Quantitative Informationen iiber Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert auf Stufe 3

inTsd €

Finanzielle Vermogenswerte
erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet

Designiert als finanzielle
Vermdgenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet

Kapitalanlagen fir Rechnung und
Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Handelsaktiva
Eigenkapitalinstrumente
Fonds-Anteile

Derivative Finanzinstrumente

Sonstige Derivate

Zur VerauBerung verfiigbare
finanzielle Vermégenswerte

Eigenkapitalinstrumente

Beteiligungen ohne alternative
Investments

Beteiligungen in alternative
Investments inkl. Private Equities

Aktien

Fonds-Anteile

Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen

Beizulegender Zeitwert

31.12.2017

5102

4172

4172
930
919
919

11

11

1432251

1397 247

233758
34992
24 866

173 900

1131428
29 551
46 379

1055 498
29418
26 004

3414
2643
2222

421

35004
35004

31.12.2016

3337

2009

2009
1328
1327
1327

1387189
1365594

272012
38946
31341

201725

1055590
29 519
70676

955 395
34 290
27 507

6783
3702
3367

335

21595
21595

Bewertungs-
methoden

Net Asset Value

Net Asset Value

Black-Scholes-Modell

Ertragswertverfahren
N&herungsverfahren

Net Asset Value

Ertragswertverfahren
N&herungsverfahren

Net Asset Value

Naherungsverfahren

Net Asset Value

Naherungsverfahren

Net Asset Value

Naherungsverfahren

Nicht beobachtbare
Inputfaktoren

n/a

n/a

Indexgewichtung,
Volatilitat

Diskontierungszinssatz
n/a

Diskontierungszinssatz

Diskontierungszinssatz
n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

Woistenrot & Wiirttembergische AG

Bandbreite in %

31.12.2017

n/a

n/a

n/a

6,63-9,54
n/a

4,17-8,91

4,42
n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

31.12.2016

n/a

n/a

n/a

6,20-9,06
n/a

5,10-7,60

4,34
n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a
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(43) Wertminderungsaufwand nach Klassen

Wertminderungsaufwand

Zur VerauBerung verfigbare

finanzielle Vermdgenswerte Forderungen Summe
1.1.2017 bis 1.1.2016 bis 1.1.2017 bis 1.1.2016 bis 1.1.2017 bis 1.1.2016 bis
inTsd € 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016
Eigenkapitalinstrumente -39726 -85438 - - -39726 -85438
Beteiligungen -24 833 -15370 - - -24 833 -15370
Aktien -2591 -27 263 = - -2591 -27 263
Fonds-Anteile -12 302 -42805 - - -12 302 -42805
Nachrangige Wertpapiere und
Forderungen - -7999 -2 -27 -2 -8026
Erstrangige Forderungen an Institutionelle - - -267 -1189 -267 -1189
Erstrangige festverzinsliche Wertpapiere - - - - - -
Baudarlehen - - -65234 -77873 -65234 -77873
Sonstige Forderungen = - -4802 -6141 -4802 -6141
Andere Forderungen - - -4802 -6141 -4802 -6141
Summe -39726 -93437 -70 305 -85230 -110031 -178 667

Die Aufwendungen aus der Risikovorsorge fir unwiderrufliche Kreditzusagen betragen 683 (Vj.1668) Tsd €.
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(44) Derivative Finanzinstrumente

Die Tabelle zeigt die Nominalwerte von Derivaten innerhalb der einzelnen Laufzeitbander sowie die positiven und negativen
Marktwerte aller Derivate des W&W-Konzerns, d. h. sowohl der derivativen Finanzinstrumente, die als Sicherungs-
instrument in eine nach den Kriterien des Hedge Accounting anerkannte Sicherungsbeziehung eingebunden sind, als
auch derjenigen derivativen Finanzinstrumente, die in den Unterpositionen der Handelsaktiva oder -passiva ausgewiesen

werden.

Restlaufzeit 2017

in Mio €

Zinsbezogene Derivate
OTC/AuBerbdrslich
Swaps
Optionen-Kaufe
Optionen-Verkaufe
Sonstige
Bérsengehandelt
Futures
Waihrungsbezogene Derivate
OTC/AuBerbdrslich
Devisentermingeschafte
Aktien-/Indexbezogene Derivate
OTC/AuBerbdrslich
Optionen-Kaufe
Optionen-Verkaufe
Borsengehandelt
Futures
Optionen

Sonstige Derivate

Derivate

Bis 1 Jahr

1236,6
1500,0
1.500,0

784,0

63,2

6157,8

31,5

12,9

11 370,2

1 bis 5 Jahre

4890,0
2250,0
2250,0

345,0

113,1

9848,1

Uber 5 Jahre

5529,7

5529,7

Nominalwerte
gesamt

11 656,3
3750,0
3750,0

1129,0

63,2

6157,8

31,5

62,7
134,6

12,9

26 748,0

Woistenrot & Wiirttembergische AG

Positive
Marktwerte

194,6

4,5

2,0

0,8

4,0

36,2

0,1

324,6

Negative
Marktwerte

548,4

0,9

39,3

0,1

4,3

10,8

0,2

604,0
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Restlaufzeit 2016

in Mio €

Zinsbezogene Derivate

OTC/AuBerbdrslich
Swaps
Optionen-Kaufe
Optionen-Verkaufe
Sonstige

Bérsengehandelt

Futures

Wiahrungsbezogene Derivate

OTC/AuBerbdrslich

Devisentermingeschafte

Bérsengehandelt

Aktien-/Indexbezogene Derivate

OTC/AuBerbdrslich
Optionen-Kaufe
Optionen-Verkaufe

Bérsengehandelt
Futures
Optionen

Sonstige Derivate

Derivate
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Bis 1 Jahr

1582,7
170,0
50,0

662,0

69,1

5900,2

461,9
64,3

11,4

8971,6

1 bis 5 Jahre

7 039,6
3750,0
3750,0

500,0

0,3

0,3

167,4

15207,6

Uber 5 Jahre

7849,7

7849,7

Nominalwerte
gesamt

16 472,0
3920,0
3800,0

1162,0

69,1

5900,2

0,3

0,3

461,9
231,7

11,4

32028,9

Positive
Marktwerte

390,2

45,2

53,7

9,6

10,2

0,2

15,5

524,6

Negative
Marktwerte

901,2

21,0

29,0

1,1

157,8

5,6

7,8
5,6

0,2

1129,3



(45) Weitere Angaben zu Sicherungsbeziehungen

Die nachfolgenden Tabellen informieren Uber die Restlaufzeiten sowie die Hohe der abgesicherten Zahlungsstrome
(Cashflow-Hedges) des Vorjahres. Zum Bilanzstichtag der laufenden Berichtsperiode bestanden keine Cashflow-
Hedge-Beziehungen.

Bis 3 Monate 1 bis Uber Unbestimmte
3 Monate bis 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre Laufzeit Gesamt
inTsd €
Nominalwerte 31.12.2017 - - - - - -
Nominalwerte 31.12.2016 - - - 200 000 - 200 000

Die erwarteten Einzahlungen (+)/Auszahlungen (-) aus den Grundgeschéaften von Cashflow-Hedges stellten sich wie
folgt dar:

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Bis 3 Monate - 60
3 Monate bis 1 Jahr - 183
1 bis 4 Jahre - -
4 bis 5 Jahre - 977
Uber 5 Jahre - 547

Die erwarteten Gewinne (+)/Verluste (-) aus den Grundgeschaften von Cashflow-Hedges stellten sich wie folgt dar:

inTsd € 31.12.2017 31.12.2016
Bis 3 Monate = 60
3 Monate bis 1 Jahr - 183
1 bis 4 Jahre = -
4 bis 5 Jahre - 977
Uber 5 Jahre - 546

Aus dem ineffektiven Teil von Cashflow-Hedges resultierten keine Ertrage.
(46) Ubertragungen von finanziellen Vermdgenswerten sowie gestellte und erhaltene Sicherheiten

In der Berichtsperiode wurden finanzielle Vermogenswerte Ubertragen, welche nicht oder nicht vollstandig ausgebucht
wurden. Dies betrifft im W&W-Konzern ausnahmslos Wertpapiere, welche im Rahmen von Wertpapierpensionsge-
schaften in Pension gegeben bzw. Wertpapiere, die im Rahmen von Wertpapierleihegeschaften verliehen wurden.
Diese Wertpapiere sind alle der Kategorie Zur VerauBerung verfigbaren finanziellen Vermdgenswerte und den hie-
raus resultierenden Klassen zugeordnet und unterliegen den gleichen Marktpreis- und Adressausfallrisiken.

Pensionsgebergeschafte im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschaften sind davon gepragt, dass Wertpapiere gegen
Zahlung eines Betrags Ubertragen werden, gleichzeitig jedoch vereinbart wird, dass diese Wertpapiere zu einem spate-
ren Zeitpunkt gegen Entrichtung eines im Voraus vereinbarten Betrags an den Pensionsgeber zuriickgegeben werden
muissen. Zuséatzlich zum Kaufpreis werden, in Abhangigkeit vom Marktwert der in Pension gegebenen Wertpapiere,
Sicherheiten gestellt bzw. erhalten. Im Rahmen von Wertpapierleihegeschéaften werden Wertpapiere gegen Stellung
von baren oder unbaren Sicherheiten verliehen. Nach Ablauf der Leihfrist sind die Wertpapiere an den Verleiher zurick-
zugeben. Die in Pension oder Leihe gegebenen Wertpapiere werden weiterhin entsprechend der bisherigen Kategorisierung
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in der Bilanz des W&W-Konzerns ausgewiesen. Fir diese Wertpapiere besteht eine eingeschrankte Verfigungsmacht

seitens des W&W-Konzerns. Gleichzeitig wird eine finanzielle Verbindlichkeit in Hohe des erhaltenen Geldbetrags pas-
siviert. Unbare Sicherheiten werden nur ausgewiesen, wenn der W&W-Konzern ohne Vorliegen eines Zahlungsverzugs
des Emittenten zu