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Einfihrung

Dieses Dokument dient dem Zweck, Inhabern von
Versicherungsvertragen und anderen interessierten
Parteien eine Zusammenfassung des von mirin meiner
Eigenschaft als unabhadngiger Sachverstandiger
erstellten Gutachtens iiber die geplante Ubertragung
des langfristigen Versicherungsgeschafts von Standard
Life Assurance Limited (,,SLAL*) auf Standard Life
International Designated Activity Company (,,SL Intl®)
zur Verfiigung zu stellen. Die Ubertragung des
Geschifts erfolgt durch ein als ,,Part VII“-Ubertragung
bezeichnetes rechtliches Verfahren, das in einem

als ,,Ubertragungsplan“ benannten Dokument néher
beschrieben ist.

Der Ubertragungsplan wird dem Court of Session
(dem ,,Gericht*), also dem obersten Zivilgerichtshof
in Schottland, zur Genehmigung vorgelegt. Dies findet
voraussichtlich am 19. Februar 2019 statt. Falls die
Genehmigung erteilt wird, ist damit zu rechnen, dass
das Vorhaben mit Wirkung zum 28. Februar 2019

(dem ,,Stichtag®) in Kraft treten wird.

SLAL und SL Intl planen, sofort im Anschluss an
die Geschaftsiibertragung zum Stichtag Riick-
versicherungs- ebenso wie damit verbundene
Sicherheitsvereinbarungen zu treffen. Durch die
Riickversicherungsvereinbarungen wird bewirkt,
dass ein Teil des Versicherungsgeschafts zuriick
an SLAL riickversichert wird. Ich bezeichne den
Ubertragungsplan und die Riickversicherungs-
vereinbarungen zusammen als die ,,Ubertragung*.

Dieses Dokument resiimiert meine Schlussfol-
gerungen im Hinblick auf die potenziellen
Auswirkungen der Ubertragung auf die Inhaber
von Versicherungsvertragen und erldutert meine
Argumentationsgrundlage dafiir.

Dieses Dokument ist als eigenstandige Zusam-
menfassung meines Sachverstdandigengutachtens
(das ,,Gutachten®) konzipiert. Meine umfassende
Beurteilung der Ubertragung ist der Gegenstand
des Gutachtens. Kopien des Gutachtens und des
Ubertragungsplans sind auf der Webseite zur
Ubertragung erhiltlich: www.standardlife.eu
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Hintergrund

SLAL ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung,
die im Vereinigten Konigreich gegriindet wurde und
dort ihren Sitz hat. SLAL ist eine hundertprozentige
Tochtergesellschaft der Phoenix Group. Die Haupt-
tatigkeit von SLAL besteht in der Wahrnehmung des
langfristigen Versicherungsgeschafts.

SLAL verkauft und bedient zurzeit auf Euro lautende
Versicherungsvertrdage, die durch ihre irischen und
deutschen Zweigniederlassungen in Irland und
Deutschland und durch ihre dsterreichische Betriebs-
statte abgeschlossen werden. Gemaf} den Vorschriften
der Europdischen Union (,,EU*) diirfen britische Ver-
sicherungsgesellschaften aufierhalb des Vereinigten
Konigreichs Geschafte auf Basis des freien Dienstleis-
tungsverkehrs oder der Niederlassungsfreiheit (ge-
wohnlich als ,,EU-Pass-Rechte“ bezeichnet) tatigen.

SLAL hat eine Tochtergesellschaft, SL Intl, die in
Irland eingetragen und durch die Central Bank of
Ireland (,,CBI*) zugelassen ist. SL Intl vertreibt zurzeit
offene fondsgebundene Offshore-Investment-Bonds
mit Einmalbeitragen an infrage kommende Personen
im Vereinigten Konigreich, auf der Isle of Man und
den Kanalinseln.

Das Vereinigte Konigreich entschied sich am

23. Juni 2016 fiir den Austritt aus der EU.

Am 29. Mdrz 2017 hat das Vereinigte Konigreich

der Europdischen Kommission offiziell seine Absicht
mitgeteilt, aus der EU auszutreten. Der Austritt des
Vereinigten Konigreichs aus der EU (,,Brexit*) wird
voraussichtlich am 29. Marz 2019 in Kraft treten.
Zurzeit besteht Unsicherheit dariiber, ob briti-

sche Versicherungsgesellschaften auch nach dem

29. Mdrz 2019 auflerhalb des Vereinigten Kénigreichs
Geschafte tatigen konnen. Im Hinblick auf das in
Irland, Deutschland und Osterreich getétigte SLAL-
Geschdft besteht unter Umstanden die Moglichkeit,
dass wegen des Verlusts der EU-Pass-Rechte die Versi-
cherungsleistungen sowie die Bedienung und Verlan-
gerung von Versicherungsvertragen unzuldssig sind.

SLAL beabsichtigt die Ubertragung seines auf Euro
lautenden Geschifts auf SL Intl (,,zu Uibertragendes
Geschaft), um die zukiinftige Ausiibung dieses
Geschafts ungeachtet des Ausgangs der Brexit-
Verhandlungen zu gewdhrleisten.
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3 Zu libertragender Geschaftsbereich

3.1

3.2

Das zu libertragende Geschaft umfasst Versicherungs-
vertrage, die zurzeit Anlagen im Heritage With Profits
Fund (,,HWPF*), German With Profits Fund (,,GWPF“) und
German Smoothed Managed With Profits Fund (,,GS-
MWPF“) haben. Der HWPF, der GWPF und der GSMWPF
sind Subfonds innerhalb von SLAL. Auferdem wird

das auf Euro lautende fondsgebundene und Renten-
Geschaft des Proprietary Business Fund (,,PBF*) auf

SL Intl Gibertragen.

Das zu tUbertragende Geschaft ldsst sich in drei Gruppen
aufteilen, wie in der nachstehenden Tabelle gezeigt, wo-
bei der bestmogliche Schatzwert der Verbindlichkeiten
zum 31. Dezember 2017 angegeben ist.

Bestmaoglicher
Schitzwert der

. i A Anzahl der
0 Verbindlichkeiten n
e it Was iibertragen wird des zu iibertragenden Verslfherungs-
sparte o vertrage
Geschifts zum (in Tsd))
31. Dezember 2017 A
(in Mrd. £)
HWPF Alle auf Euro lautenden 10,4 337
Versicherungsvertrage
innerhalb des SLAL HWPF
German Alle Versicherungsvertrage 2,1 150
With Profits | innerhalb des SLAL PBF
nach mit Anlagen im SLAL GWPF
Demutuali- oder SLAL GSMWPF
sierung
PBF-Renten | Alle auf Euro lautenden 5,6 95
und fonds- Renten und alle auf Euro
gebunden lautenden fondsgebunde-
nen Versicherungsvertrage
innerhalb des SLAL PBF;
dies schliet eine kleine
Anzahlirischer Inhaber von
Versicherungsvertragen mit
Anlagen im SLAL HWPF ein
3.3 Das auf SL Intl ibertragene HWPF-Geschaft wird
von SLAL riickversichert (gemaf der ,,HWPF-Riick-
versicherungsvereinbarung®), und das nach der
Demutualisierung vorhandene German-With-Profits-
Geschaft wird ebenfalls von SLAL riickversichert
(geméanB der ,,GWPF-Riickversicherungsvereinbarung*
und der ,,GSMWPF-Riickversicherungsvereinbarung®).
3.4 Die HWPF-Riickversicherungsvereinbarung,

4.1

die GWPF-Riickversicherungsvereinbarung und

die GSMWPF-Riickversicherungsvereinbarung
(zusammen nachstehend die ,,Riickversicherungs-
vereinbarungen®) sind mit Sicherheiten ausgestattet:
Die Sicherheiten werden als dingliche Belastung
unter einem sogenannten Fixed-Charge-Vertrag sowie
einem sogenannten Floating-Charge-Vertrag gewadhrt.

Gesamtschlussfolgerung

Aus den nachstehend in dieser Zusammenfassung
beschriebenen Griinden bin ich davon iiberzeugt, dass
die Ubertragung keine Gruppe von Versicherungs-
vertragsinhabern wesentlich benachteiligen wird.
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Meine Rolle als
unabhangiger
Sachverstandiger

Fur die Einholung der gerichtlichen Genehmigung
fiir den Ubertragungsplan ist die Vorlage des Gut-
achtens eines Sachverstandigen erforderlich, der
Uber Erfahrung in Versicherungsangelegenheiten
verfligt und von den beteiligten Gesellschaften
unabhéngigist (,unabhdngiger Sachverstandiger®).
Der Zweck des Gutachtens ist die Erstellung einer
unabhdngigen Beurteilung der Auswirkungen des
Ubertragungsplans auf Inhaber von Versicherungs-
vertrdgen und andere interessierte Parteien, um
dem Gericht die Entscheidung liber die Genehmi-
gung des Ubertragungsplans zu erleichtern.

Ich bin als unabhdngiger Sachverstandiger einge-
setzt worden. Ich bin Fellow of the Institute and
Faculty of Actuaries und verfiige tiber mehr als 30
Jahre Erfahrung in der Lebensversicherungsbranche.
Ich bin Partner bei Grant Thornton UK LLP (,,Grant
Thornton“). Ich bin von den am Vorhaben beteilig-
ten Parteien unabhdngig und meine Bestellung ist
nach Absprache mit der Financial Conduct Authority
(,FCA“) von der Prudential Regulation Authority
(,,PRA*) genehmigt worden. Die PRA und die FCA
sind fur die Regulierung britischer Versicherungs-
gesellschaften zustandig.

Ich habe die Auswirkungen der Ubertragung
auf die folgenden unterschiedlichen Gruppen von
Versicherungsvertragsinhabern gepriift:

e |nhabervon Versicherungsvertragen, deren
Versicherungsvertrige im Rahmen des Uber-
tragungsplans von SLAL auf SL Intl Gibertra-
gen werden, das heif’t ,,Inhaber von zu iiber-
tragenden Versicherungsvertragen“

e |nhabervon Versicherungsvertrdagen, die bei
SLAL verbleiben, ,Inhaber von verbleibenden
Versicherungsvertragen“

e Die derzeitigen Inhaber von Versicherungs-
vertragen von SL Intl, ,,derzeitige Inhaber von
Versicherungsvertragen®.

Um mir eine Meinung zu bilden, habe ich verschie-
dene Faktoren beriicksichtigt, unter anderem:

e Die Auswirkungen auf die Leistungserwartungen
der Inhaber von Versicherungsvertragen

e Die Sicherheit der Leistungen
e Das den Kunden gebotene Serviceniveau
e Die Auswirkungen von Steuern und Aufwendungen.



5.5

6.1

6.2

Mein Gutachten beantwortet die Frage, ob

die Situation einer Gruppe von Inhabern von
Versicherungsvertrdgen als Folge der Ubertragung
,wesentlich nachteilig betroffen wird. Die Defi-
nition von ,wesentlich“ richtet sich jeweils nach
dem Diskussionsgegenstand, aber wenn der Eintritt
eines potenziellen Effekts sehr unwahrscheinlich
ist und keinen groRen Effekt hat oder wenn der
Eintritt wahrscheinlich ist und einen sehr geringen
Effekt hat, dann halte ich dies nicht fiir wesentlich.

Auswirkungen auf

die Inhaber von zu
ubertragenden
Versicherungsvertragen

Zum 31. Dezember 2017 bestanden fiir die Inhaber
von zu libertragenden Versicherungsvertragen circa
582.000 Versicherungsvertrage bei einem best-
moglichen Schatzwert der Verbindlichkeiten in Hohe
von circa 18 Milliarden £.

Ich habe die Inhabervon zu libertragenden Versicherungs-

vertrdgen in drei Untergruppen aufgeteilt, da bestimmte

Aspekte der Ubertragung sich auf jede dieser Gruppen

unterschiedlich auswirken werden. Die drei Untergruppen

sind:

(i) dieInhabervon Versicherungsvertragen des German
With-Profits-Geschafts nach der Demutualisierung (das
,»ZU Ubertragende GWPF- und GSMWPF-Geschaft*)

(ii) die Inhabervon Versicherungsvertragen
des HWPF-Geschifts (das ,,zu tibertragende
HWPF-Geschaft*)

(iii) die Inhabervon Versicherungsvertragen mit auf Euro
lautenden fondsgebundenen Versicherungsvertragen
oder auf Euro lautenden Renten im SLAL PBF
(das,,zu libertragende fondsgebundene und
Renten-Geschaft®).

Zu iibertragendes GWPF- und GSMWPF-Geschaft
6.3 Fiirdas zu iibertragende GWPF- und GSMWPF-Ge-

schift bewirkt der Ubertragungsplan die Ubertra-
gung des Geschafts auf zwei in SL Intl neu gegriinde-
te Fonds — den SL Intl GWPF und den SL Intl GSMWPF.
SL Intl nimmt die Riickversicherung der im SL Intl
GWPF und SL Intl GSMWPF angelegten Versicherungs-
vertrdge durch SLAL vor. Diese Vorgehensweise dient
zur Beibehaltung der bestehenden Governance fiir
diese With Profits Funds und nutzt die bei SLAL vor-
handene With-Profits-Sachkenntnis aus. Ich befiir-
worte diese Vorgehensweise. Sofern die Governance
fiir With-Profits-Versicherungsvertrdge beibehalten
wird und SL Intl entsprechend kapitalisiert ist, waren
Inhaber von nach der Demutualisierung abgeschlos-
senen Versicherungsvertragen des German With
Profits-Geschafts durch das Vorhaben nicht wesent-
lich nachteilig betroffen. Ich bin davon tiberzeugt,
dass die GWPF-Riickversicherungsvereinbarung und
die GSMWPF-Riickversicherungsvereinbarung dazu
beitragen werden, dass dies der Fall ist.

Zu iibertragendes HWPF-Geschift

6.4 Fiirdas zu iibertragende HWPF-Geschaft bewirkt der
Ubertragungsplan die Ubertragung des Geschifts an
einen bei SL Intl neu gegriindeten Fonds — den SL Intl
HWPF. Dies wiirde normalerweise eine Teilung des
HWPF erfordern, weil nicht alle der am HWPF beteilig-
ten Versicherungsvertrdge im Rahmen des Vorhabens
Ubertragen werden — bestimmte Versicherungsvertra-
ge werden bei SLAL verbleiben. Die Teilung des HWPF
wadre ein komplexer Prozess, der meines Erachtens
nicht bis zum 29. Madrz 2019 abgeschlossen werden
kdonnte. Die HWPF-Riickversicherungsvereinbarung
l6st dieses Problem, indem er dem zu tibertragenden
HWPF-Geschift die fortdauernde Beteiligung am HWPF
ermoglicht und dadurch die Notwendigkeit einer Tei-
lung des HWPF vermeidet. Dadurch werden aufierdem
die Skaleneffekte des HWPF aufrechterhalten. Ferner
wird durch die HWPF-Riickversicherungsvereinbarung
das Risikoprofil von SL Intlin der vor der Umsetzung
des Ubertragungsplans vorhandenen Gestaltung
aufrechterhalten, wodurch ebenfalls die bestehende
Governance des HWPF beibehalten wird.

Zu iibertragendes fondsgebundenes
und Renten-Geschaft

6.5 Firdas zu libertragende fondsgebundene und
Renten-Geschift bewirkt das Vorhaben die Uber-
tragung der Versicherungsvertrdge an einen neu
gegriindeten SL Intl-Fonds — den SL Intl EUR PBF.
Die Versicherungsvertrdge des zu tibertragenden
fondsgebundenen und Renten-Geschafts werden
nicht durch SLAL riickversichert.

Gesamtes zu iibertragendes Geschaft

6.6 Viele meiner Schlussfolgerungen gelten fiir alle drei
Gruppen der Inhaber von zu ibertragenden Versi-
cherungsvertragen. Ich diskutiere nachstehend die
Auswirkungen der Ubertragung fiir die Inhaber von zu
tibertragenden Versicherungsvertrdagen auf die zu er-
wartenden Leistungen, die Sicherheit der Leistungen,
Governance, Steuern, Aufwendungen und Kosten.
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Zu erwartende Leistungen und vertragliche Rechte
der Inhaber von Versicherungsvertriagen

6.7

6.8

6.9

Als Folge des Ubertragungsplans werden die zum

zu libertragenden Geschaft gehdrenden Versiche-
rungsvertrage zu Versicherungsvertragen von SL Intl
und nicht mehrvon SLAL. Dies bedeutet gemaf den
Bedingungen der With-Profits-Versicherungsvertrage
oder der Versicherungsvertrdge, bei denen sich das
Anlageelement im With Profits Fund befindet, dass
sich der Begriff ,,der Gesellschaft, an der sie beteiligt
sind, auf SL Intl bezieht und nicht auf SLAL. Jedoch
werden diese Inhaber von Versicherungsvertragen
wegen der Riickversicherungsvereinbarungen weiter-
hin von den Gewinnen von SLAL profitieren und nicht
von den Gewinnen ihrer Versicherungsgesellschaft,
das heift SL Intl.

Es werden keine Anderungen der Art und Weise
erwartet, in der das Ermessen bei der Bestim-
mung der Leistungen aus Versicherungsvertragen
ausgeiibt wird, und alle zukiinftigen Anderungen
der Ermessenspolitik wiirden sowohl vor als auch
nach der Ubertragung im Rahmen eines dhnlichen
Governance-Prozesses stattfinden.

Es werden auch keine Anderungen der Anlagestrategie
der With Profits Funds oder der fondsgebundenen An-
lagefonds erwartet, an denen Inhaber von zu iibertra-
genden Versicherungsvertragen beteiligt sind, ebenso
wenig wie Anderungen in Verbindung mit der Verteilung
der Vermogensmasse des HWPF.

Sicherheit der Leistungen

6.10

6.11

6.12

6.13

6.14

Obwohl sich das Leistungsniveau nicht andern wird,
ist die Erwdgung wichtig, ob SL Intl in der Lage sein
wird, diese Zahlungen in Zukunft zu leisten. Ich habe
deshalb die Finanzkraft und Solvenz von SL Intl in
Betracht gezogen.

Die Sicherheit der Inhaber von Versicherungsvertragen

beruht auf der Annahme, dass die von Versicherungs-

gesellschaften gehaltenen Vermogenswerte den
erforderlichen Betrag zur Deckung der Verbindlichkeiten
libersteigen. Die Differenz zwischen dem Wert des Ver-
mogens und der Summe der Verbindlichkeiten stellt den
Mafstab fiir die Solvenz der jeweiligen Gesellschaft dar.

Innerhalb der EU muss jeder Versicherer Solvabilitats-
kriterien erfiillen, indem er eine bestimmte Eigenmittel-
ausstattung — die sogenannte Solvenzkapitalanfor-
derung — nachweisen muss.

Das von einem Versicherer gehaltene und durch seine
Solvenzkapitalanforderung dividierte Vermodgen wird
haufig als Solvenzquote bezeichnet. Die geschatzten
Solvenzquoten fiir SLAL und SL Intl zum 31. Dezember
2017 (unter der Annahme, dass die Ubernahme durch
Phoenix in Kraft getreten ist und die Ubertragung der
Versicherungsvertrage zu demselben Zeitpunkt statt-
gefunden hat) sind wie folgt:

SLAL -

SL Intl - nach
Ubertragung

136 %

vor Ubertragung

Solvenzquote | 152 % |

Die Solvenzsituation eines Unternehmens kann sich
im Verlauf der Zeit dandern. Dies kann der Fall sein auf-
grund einer Anderung der Marktbedingungen, die sich
auf den Wert von Aktiva und Passiva auswirkt.
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Unternehmen bemiihen sich generell, ihre Solvenzsituation

6.15

6.16

6.17

6.18

6.19

durch festgelegte Richtlinien zu steuern, um die
Solvenzquote zu bewahren. Dazu gehdren eine quanti-
fizierte Risikobereitschaft und ein fiir die Tatigkeit des
Unternehmens verbindlicher Risikorahmen. Als Be-
standteil ihrer Kapitalpolitik bestimmen Unternehmen
ein Kapitalzielniveau (,,Zielkapital“ genannt), das der
Aufrechterhaltung einer bestimmten Solvenzquote
dient. Wenn das Kapital das Zielkapitalniveau unter-
schreitet, ergreift das Management zur Korrektur der
Solvenzquote erforderliche MaBnahmen. Ich habe
Informationen iiber Regelungen zu Governance, Risiko-
rahmen, Risikobereitschaft und Kapitalpolitik erhalten.
Ich bin davon tiberzeugt, dass diese Kontrollen eine
sinnvolle Vorgehensweise zur Aufrechterhaltung der
Solvabilitatsdeckung darstellen. Ich stelle auRerdem
fest, dass die Kapitalpolitik von SLAL und SL Intl
ahnlich ist.

Die Tabelle unter 6.13 zeigt, dass die Solvenzquote
von SL Intl nach der Ubertragung niedriger ist als die
von SLAL vor der Ubertragung. Folglich wird die fiir das
zu libertragende Geschaft infrage kommende Solvenz-
kapital-Deckung niedriger ausfallen. Uberschusskapital
oberhalb des Zielkapitals steht den Unternehmen zur
Ausschiittung als Dividenden zur Verfiigung. Da die
Solvenzkapital-Deckung in SLAL tiber dem Zielkapital
von SLAL liegt, kann das in SLAL vorhandene Uber-
schusskapital an die Gesellschafter ausgeschiittet
werden. Auferdem kénnen SLAL und SL Intlihrer
jeweiligen Kapitalpolitik — die in beiden Fallen dhnlich
ist — entsprechend kapitalisiert werden.

Die obige Analyse basiert auf der Annahme, dass die
Riickversicherungsvereinbarungen bestehen bleiben.
Eine Kiindigung der Riickversicherungsvereinbarungen
ist nicht geplant. Die Kiindigung einer Riickversiche-
rungsvereinbarung wiirde das Risikoprofil und die
Kapitallage von SL Intl dndern. Sollten die Riickver-
sicherungsvereinbarungen entweder von SLAL oder
SL Intl gekiindigt werden, waren die vorhandenen
robusten Governance-Prozesse zu befolgen. Diese
Prozesse sollen gewahrleisten, dass die Bedingungen
einer Kiindigung allen Gruppen von Inhabern von
Versicherungsvertragen gegeniiber fair sind.

Falls SLAL insolvent werden sollte, bewirken die
Sicherheitsregelungen der Riickversicherungsverein-
barungen, dass SL Intl und die Inhaber von verblei-
benden Versicherungsvertragen in den meisten Fallen
im Hinblick auf die Verteilung des Vermdgens von

SLAL gleichgestellt wiirden.

Ich habe die Bedingungen, Sicherheitsregelungen,
Kapitalauswirkungen und die Governance der Riick-
versicherungsvereinbarungen in Betracht gezogen
und bin zu dem Schluss gekommen, dass dadurch in
ausreichendem Umfang gewahrleistet ist, dass die
Leistungen an die und die Erwartungen der Inhaber von
Versicherungsvertridgen durch die Ubertragung nicht
beeintrachtigt werden.

Alles in allem betrachtet bin ich davon tiberzeugt,
dass die Ubertragung keine wesentlichen nachteiligen
Auswirkungen auf die Sicherheit der den Inhabern von
zu iibertragenden Versicherungsvertragen zustehenden
Leistungen haben wird.



FSCS

6.20 Vor dem Stichtag waren viele Inhaber von zu
tibertragenden Versicherungsvertrdagen durch das
FSCS gedeckt, wobei es sich um einen britischen
Entschddigungsfonds handelt, der im Falle der
Insolvenz eines Finanzdienstleisters zum Schutz
der Inhaber von Versicherungsvertragen als letzte
Instanz einspringt. Das FSCS bietet Schutz fiir die
Inhaber von Versicherungsvertragen von im Verei-
nigten Kdnigreich ansdssigen Versicherern ebenso
wie flir die Inhaber von Versicherungsvertragen der
EWR-Niederlassungen von im Vereinigten Kénig-
reich ansdssigen Versicherern. Nach der Umset-
zung des Ubertragungsplans halten die Inhaber
von Versicherungsvertragen des zu iibertragenden
Geschafts Versicherungsvertrage einerin Irland
ansdssigen Versicherungsgesellschaft und verlieren
dadurch ihre potenziellen Anspriiche gegen das FSCS.
In Irland besteht kein vergleichbarer Entschadigungs-
fonds fiir Lebensversicherungsvertrage.

6.21 Das FSCS bietet den betroffenen Inhabern von
Versicherungsvertrdagen Schutz im Falle eines Insol-
venzereignisses. Ich bin davon liberzeugt, dass eine
Insolvenz von SL Intl ein unwahrscheinliches Ereignis
darstellt, weil SL Intl sofort nach der Ubertragung
in zweckmafiger Weise kapitalisiert wird und die
Anforderungen von Solvency Il erfiillen muss.
AufRerdem ist die eigene Kapitalpolitik von SL Intl
so ausgerichtet, dass die Kapitalausstattung aus-
reicht, um ein unerwiinschtes Ereignis zu tiberste-
hen, das moglicherweise einmal in 200 oder mehr
Jahren eintreten konnte. Im unwahrscheinlichen
Fall, dass SL Intl als Tochtergesellschaft innerhalb
der Phoenix Group in finanzielle Schwierigkeiten
gerdt, ist kaum anzunehmen, dass die Phoenix
Group SL Intl nicht unterstiitzen wiirde. Aus diesen
Griinden ist es meines Erachtens unwahrscheinlich,
dass das FSCS bendotigt wird, und ich bin folglich der
Ansicht, dass der Verlust des FSCS-Schutzes keine
wesentliche nachteilige Auswirkung auf die Inhaber
von zu Ubertragenden Versicherungsvertrdagen hat.

6.22 Der Zweck des Ubertragungsplans ist die kontinuier-
liche Bedienung (einschlieBBlich der Auszahlung von
Anspriichen) des zu tUibertragenden Geschafts, und
zwar ungeachtet des Endergebnisses der Brexit-
Verhandlungen. Folglich ist es meines Erachtens
sehr wichtig, dass Gewissheit tiber die Bedienung
der Versicherungsvertrage des zu iibertragenden
Geschéafts nach dem Brexit besteht. Der Verlust des
FSCS-Schutzes ist eine unvermeidliche Konsequenz
der Tatsache, dass diese Gewissheit erreicht wird.

Ombudsstelle

6.23 In Verbindung mit den Versicherungsvertragen, die auf
Basis der Niederlassungsfreiheit durch die SLAL-Zweig-
niederlassungen in Irland und Deutschland verkauft
worden sind, werden zurzeit alle Beschwerden, die
nicht zwischen SLAL und den Inhabern von Versiche-
rungsvertragen geregelt werden kdnnen, jeweils an die
Ombudsstelle in Irland oder Deutschland verwiesen.
Im Fall von Versicherungsvertragen, die auf Basis der
Dienstleistungsfreiheit in Osterreich verkauft worden
sind, ist der Financial Ombudsman Service (,,FOS*) im
Vereinigten Konigreich fiir die Inhaber von Versiche-
rungsvertragen zustandig.

6.24 Die einzige Anderung der obigen Regelung, die sich
durch den Ubertragungsplan ergibt, betrifft in Os-
terreich verkaufte Versicherungsvertrdage. Nach dem
Stichtag werden mit diesen Versicherungsvertragen
verbundene Beschwerden grundsatzlich vom Financial
Services and Pensions Ombudsman (,,FSPO*) in Irland
gehandhabt und nicht vom FOS im Vereinigten Konig-
reich (allerdings gelten bestimmte Ausnahmen). Ich
erwarte nicht, dass diese Anderung eine wesentliche
nachteilige Auswirkung auf die Inhaber von zu iibertra-
genden Versicherungsvertrdgen haben wird.

Governance

6.25 SLAL und SL Intl haben im Grofen und Ganzen
vergleichbare Governance-Strukturen.

6.26 Wie bereits erwdahnt, werden alle in With Profits Funds
geschriebenen oder investierten Versicherungsvertrage
durch SLAL riickversichert. Folglich unterliegen die
With-Profits-Versicherungsvertrage nach wie vor der
gleichen Governance wie vor der Umsetzung des Uber-
tragungsplans. Nach der Umsetzung des Ubertragungs-
plans werden der Vorstand von SL Intl und der Head of
Actuarial Function von SL Intl zusétzlich Aufsicht fiihren.

6.27 Alles in allem bin ich der Meinung, dass die Uber-
tragung fiir die Inhaber von zu iibertragenden Versi-
cherungsvertragen nicht zu einer Schwachung der
Governance fiihrt.

Steuern

6.28 Generell werden als Folge der Ubertragung keine
Auswirkungen auf die Besteuerung der Inhaber von
Versicherungsvertragen erwartet.!

6.29 Im Falle des zu iibertragenden fondsgebundenen
Geschafts wird SL Intl nicht in der Lage sein, die von
den im Vereinigten Kdnigreich steuerpflichtigen Fonds
abgefiihrte Einkommensteuer zuriickzufordern. Dies
betrifft nur eine kleine Anzahl fondsgebundener Anlage-
fonds und wird sich voraussichtlich nicht wesentlich auf
ihre Renditen auswirken.

6.30 Alles in allem bin ich davon liberzeugt, dass die steuer-
lichen Konsequenzen der Ubertragung unbedeutend
sind und keine wesentliche nachteilige Auswirkung auf
die Inhaber von zu {ibertragenden Versicherungsver-
tragen haben werden.

"SLAL ist mit den irischen Steuerbehérden in Gespréachen Uber Inhaber bestimmter deutscher und ésterreichischer Versicherungsvertrage, die jetzt in Irland leben
und die méglicherweise einer zuséatzlichen Besteuerung ihrer Ertrage aus den Versicherungsvertradgen unterliegen. Es gibt 42 Inhaber von Versicherungsvertragen,
die potenziell davon betroffen sein kdnnen. Ich werde in meinem Zusatzgutachten néher auf dieses Thema eingehen, wenn die Diskussionen mit dem irischen

Finanzamt abgeschlossen sein durften.

Zusammenfassung des Gutachtens des unabhingigen Sachverstindigen 6



Servicestandards

6.31

6.32

Die Verwaltung des zu {ibertragenden Geschéfts wird
sich als Folge der Ubertragung nicht andern und die
geltenden Servicezielsetzungen werden beibehalten.

In Anbetracht der obigen Ausfiihrungen bin ich davon
tiberzeugt, dass die Ubertragung keine wesentlichen
nachteiligen Auswirkungen auf die Servicestandards
haben wird, mit denen die Inhaber von zu iibertragen-
den Versicherungsvertragen vertraut sind.

Kommunikation mit Inhabern von Versicherungsvertrigen

6.33

6.34

7.1

7.2

7.3

Im Anschluss an die erste Gerichtsverhandlung (die

fuir den 25. September 2018 vorgesehen ist) wird den
Inhabern von zu ibertragenden Versicherungsvertragen
auf dem Postweg ein Kommunikationspaket zugestellt,
das unter anderem ein Schreiben und ein Begleitheft ent-
halt. AuRerdem werden Bekanntmachungen in jeweils
mindestens zwei Uiberregionalen Zeitungen im Vereinigten
Konigreich und in Deutschland, Osterreich und Irland
verdffentlicht ebenso wie in zwei iiberregionalen Zeitungen
in bestimmten EWR-Landern und in der internationalen/
europdischen Ausgabe der Financial Times. AuRerdem
wird ein zweckbestimmtes Call Center eingerichtet, das
Anrufe in deutscher und englischer Sprache beantwortet,
ebenso wie eine zweckbestimmte Webseite, die dieselben
Sprachen benutzt. Das Call Center nimmt alle Anrufe und
Anfragen an, die iiber die Webseite eingehen.

Ich habe die Kommunikation (in englischer Sprache)
mit den Inhabern von Versicherungsvertragen gepriift
und bin davon iiberzeugt, dass sie zweckmafig und
nicht irrefiihrend ist.

Auswirkungen auf die
Inhaber von verbleiben-
den Versicherungsver-
tragen von SLAL

Die Inhabervon zu iibertragenden Versicherungsvertra-
gen stellen einen kleinen Prozentsatz des gesamten
SLAL-Geschdfts dar: Das zu Uibertragende Geschaft um-
fasst circa 12 Prozent des bestmdglichen Schatzwerts
der Verbindlichkeiten von SLAL. Es existieren circa 4,7
Millionen Versicherungsvertrage bei SLAL, von denen
rund 582.000 im Rahmen des Vorhabens auf SL Intl
ibertragen werden.

Gemaf} den Bedingungen des Vorhabens findet keine
Anderung der Bedingungen der Versicherungsvertrige
statt, die bei SLAL verbleiben, und in gleicher Weise
erfolgt keine Anderung der Optionen oder Garantien,
auf die die Versicherungsvertrage zurzeit ein Anrecht
haben.

Die geschatzte Solvenzquote fiir SLAL vor und nach
der Ubertragung betrdgt (unter der Annahme, dass
die Ubernahme durch Phoenix abgeschlossen worden
ist und die Ubertragung der Versicherungsvertriage zu
demselben Zeitpunkt stattgefunden hat) zum

31. Dezember 2017:

SLAL -vor SLAL - nach
Ubertragung

147 %

Ubertragung
152 %

Solvenzquote
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7.4

7.5

7.6

8.1

SLAL ist sowohl vor als auch nach der Ubertragung
entsprechend seiner Kapitalpolitik kapitalisiert. Es findet
keine Anderung der Kapitalpolitik statt, die die Inhaber von
verbleibenden Versicherungsvertragen von SLAL beriihrt.
Durch die Ubertragung werden keine Anderungen der Go-
vernance-Regelungen ausgeldst, die sich auf die Inhaber
von verbleibenden Versicherungsvertragen von SLAL aus-
wirken, einschliellich der Ausiibung der Ermessenspolitik.

Die Riickversicherungsvereinbarungen zwischen SLAL und
SL Intl ermoglichen den With Profits Funds von SLAL, ihren
Modus operandi fortzusetzen. Sollte die Riickversiche-
rungsvereinbarung fiir den HWPF gekiindigt werden, wiirde
dies eine Aufteilung des HWPF auf Inhaber von HWPF-Ver-
sicherungsvertragen, die bei SLAL verbleiben, und Inhaber
von HWPF-Versicherungsvertrdgen, die auf SL Intl tibertra-
gen werden, bedeuten. In diesem Fall waren die vorhan-
denen robusten Governance-Prozesse zu befolgen, die
gewabhrleisten sollen, dass seine solche Teilung fiir beide
Gruppen der Inhaber von Versicherungsvertragen fair ist.

Im unwahrscheinlichen Fall, dass SLAL insolvent wird,
bewirken die Sicherheitsregelungen der Riickversiche-
rungsvereinbarungen, dass SL Intl, als Riickversicherte,
in den meisten Fallen mit den Inhabern von verbleibenden
Versicherungsvertragen im Hinblick auf die Verteilung des
Vermogens von SLAL gleichgestellt wiirde.

Es finden keine Anderungen der kostenméRigen oder
steuerlichen Behandlung der Inhaber von verbleibenden
Versicherungsvertragen von SLAL statt. Die Verwaltung
der bei SLAL verbleibenden Versicherungsvertrage wird
nicht wegen der Ubertragung umgestaltet, die Zielsetzun-
gen fiir die Servicestandards bleiben ebenfalls unverandert.

Alles in allem bin ich davon iiberzeugt, dass die Ubertra-
gung keine wesentlichen nachteiligen Auswirkungen auf
die Inhaber von verbleibenden Versicherungsvertragen
von SLAL haben wird.

Inhaber von verbleibenden Versicherungsvertragen
werden keine direkten Informationen iiber den Ubertra-
gungsplan erhalten. Ich bin davon liberzeugt, dass direkte
Kommunikation nicht erforderlich ist, weil keine Anderun-
gen der Versicherungsbedingungen eintreten, und ich bin
zu der Schlussfolgerung gelangt, dass mit dieser Verfah-
rensweise keine wesentlichen nachteiligen Auswirkungen
auf die Inhaber von verbleibenden Versicherungsvertragen
verbunden sind.

Auswirkungen auf die
derzeitigen Inhaber von
Versicherungsvertragen
von SL Intl

Durch den Ubertragungsplan werden sich die Verbind-
lichkeiten von SL Intl nach bestmdglicher Schatzung
von circa 6 Milliarden £ auf circa 24 Milliarden £
(wovon circa 12 Milliarden £ von SLAL riickversichert
werden) erhdhen. Die Anzahl der Versicherungsvertrage
von SL Intl wird von circa 20.000 auf circa 602.000
Versicherungsvertrage zunehmen. Die zurzeit von
SL Intl gehaltenen Versicherungsvertrdage sind alle
offene fondsgebundene Offshore-Investment-Bonds
mit Einmalbeitrag.



8.2

8.3

8.4

8.5

8.6

8.7

8.8

8.9

Den Bedingungen des Ubertragungsplans entspre-
chend gibt es keine Anderung der Bedingungen der zur-
zeit von SL Intl gehaltenen Versicherungsvertrage. Das
Anlagemanagement der derzeitig bei SL Intl vorhande-
nen Versicherungsvertrdage wird nicht gedndert, und es
bestehen keine Pldane, das den derzeitigen Inhabern
von Versicherungsvertragen von SL Intl zur Verfligung
stehende Fondsspektrum im Hinblick auf die Ubertra-
gung zu dndern.

Zielkapital und Kapitalpolitik von SL Intl bleiben im
Zusammenhang mit der Ubertragung unverandert, und
das von SL Intl gehaltene Kapital tibersteigt den Ziel-
wert vor und nach der Ubertragung.

Die Ubertragung wirkt sich auf die Solvenzquote von
SL Intl aus. Die Solvenzquote vor und nach der Uber-
tragung gestaltet sich zum 31. Dezember 2017 (unter
der Annahme, dass die Ubernahme durch Phoenix
stattgefunden hat und die Ubertragung der Versiche-
rungsvertrage zum selben Zeitpunkt erfolgte) wie folgt:

SL Intl - vor SL Intl - nach

Ubertragung
136 %

Ubertragung
134 %

Solvenzquote

Das Risikoprofil von SL Intl wird sich aufgrund der
Ubertragung dndern. Die hauptsichliche Anderung des
Risikoprofils ist eine grofle Zunahme des Gegenpartei-
ausfallrisikos, die im Wesentlichen aus den Riickver-
sicherungsvereinbarungen resultiert, durch die SL Intl
der Finanzlage von SLAL ausgesetzt ist. Die Riickver-
sicherungsvereinbarungen sind mit Sicherungsregelun-
gen ausgestattet, durch die SL Intl ein gewisser Schutz
gegen Leistungsstorungen seitens SLAL geboten wird,
und Solvency Il schreibt vor, dass SL Intl dieses Risiko
kapitalméagig abdeckt.

Die Governance von SL Intl wird durch die Ubertragung
gestarkt, folglich kommt den derzeitigen Inhabern

von Versicherungsvertragen von SL Intl ein Governan-
ce-Rahmen zugute, der mindestens ebenso wirksam ist
wie der vor der Ubertragung bestehende.

Es finden keine Anderungen der kostenméaBigen oder
steuerlichen Behandlung der derzeitigen Inhaber von
Versicherungsvertrdgen von SLAL statt. Die Verwaltung
der bei SLAL vorhandenen Versicherungsvertrage wird
nicht wegen der Ubertragung umgestaltet, und die Ziel-
setzungen fiir die Servicestandards bleiben ebenfalls
unverandert.

Alles in allem bin ich davon liberzeugt, dass die Uber-
tragung keine wesentlichen nachteiligen Auswirkungen
auf die derzeitigen Inhaber von Versicherungsvertragen
von SL Intl haben wird.

Im Anschluss an die erste Gerichtsverhandlung wird
den derzeitigen Inhabern von Versicherungsver-
tragen auf dem Postweg ein Kommunikationspaket
zugestellt, das unter anderem ein Schreiben und ein
Begleitheft enthalt. Ich habe das fiir die derzeitigen
Inhaber von Versicherungsvertragen bestimmte
Kommunikationspaket (in englischer Sprache) geprift
und bin davon tiberzeugt, dass es zweckmafiig und
nicht irrefihrend ist.

9.1

9.2
9.3

9.4

Auswirkungen auf beste-
hende Rickversicherer

SLAL macht in der fiir Versicherungsgesellschaften
tblichen Weise von Riickversicherung Gebrauch, um
ihr Geschaft zu managen. Zurzeit besteht ein Riick-
versicherungsschutz fiir bestimmte Teile des zu
tibertragenden Geschafts.

Bei SL Intl besteht zurzeit keine Riickversicherung.

Die gesamte bei SLAL vorhandene Riickversicherung, die
nur das zu iibertragende Geschéft betrifft, wird ohne An-
derung der bestehenden Bedingungen als Bestandteil des
Vorhabens von SLAL auf SL Intl tibertragen. In Féllen, in
denen die Vertrdage sowohl das zu iibertragende Geschaft
als auch das bei SLAL verbleibende Geschift betreffen, ist
vorgesehen, dass die Vertrage dahingehend (auBerhalb
des Ubertragungsplans) abgedndert werden, dass SL Intl
als Zedentin beriicksichtigt wird.

Alles in allem bin ich der Meinung, dass sich keine wesent-
lichen nachteiligen Auswirkungen fiir die Riickversicherer
von SLAL ergeben werden, weil die geplanten Anderungen
der bestehenden Riickversicherungsvereinbarungen im
Hinblick auf das zu libertragende Geschiéft keine Anderung
dervon den Riickversicherern zur Verfiigung gestellten
Deckung bewirken. Es dndert sich lediglich die Gesell-
schaft, mit der der Riickversicherer kontrahiert.

10 Kosten des

Ubertragungsplans

10.1 Die in Verbindung mit der Ubertragung anfallenden

11

111

Kosten und Aufwendungen werden zum Teil durch die
Gesellschafter von SLAL getragen und zum Teil der Ver-
mogensmasse des HWPF in der Weise zugeordnet, die
zurzeit fiir die Zuordnung von Kosten und Aufwendungen
an den HWPF infrage kommt. Es wird nicht erwartet,
dass die dem HWPF zugeordneten Kosten und Aufwen-
dungen im Verhaltnis zur GréRe des HWPF signifikant
sind. Den anderen With Profits Funds werden keine
Kosten zugeordnet. Ich bin folglich der Ansicht, dass
sich aufgrund der Kosten des Vorhabens keine wesent-
lichen nachteiligen Auswirkungen auf die Inhaber von
Versicherungsvertragen ergeben werden.

Rechte der Inhaber von
Versicherungsvertragen,
die Einwande erheben

Inhaber von Versicherungsvertragen, die der Ansicht
sind, dass sie durch das Vorhaben unter Umstdnden
benachteiligt werden, konnen ihre Einwande SLAL,

SL Intl und/oder dem Gericht mitteilen. Ich werde diese
Einwadnde beriicksichtigen, wenn ich mich in meinem
Zusatzgutachten mit der Angemessenheit des Uber-
tragungsplans befasse.

Tim Roff FIA
Partner
Grant Thornton UK LLP
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