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Unternehmensportrait

Geschaftsgebiet

Das Geschéftsgebiet der VGH PH sind das Land Nieder-
sachsen (ausgenommen die ehemaligen Verwaltungs-
bezirke Oldenburg und Braunschweig) und das Land
Bremen. Dariiber hinaus kann die Gesellschaft im Ge-
schaftsgebiet anderer 6ffentlich-rechtlicher Versiche-
rungsunternehmen in Einzelfdllen mit deren Zustim-
mung Versicherungen Gbernehmen.

Konzernstruktur

Die VGH PH, die Landschaftliche Brandkasse Hannover
(im Folgenden VGH LH abgekdrzt), die Provinzial Kran-
kenversicherer Hannover AG und die Provinzial Pensi-
onskasse Hannover AG arbeiten in einem gemeinsa-
men Verbund unter Fiihrung der VGH LH eng zusam-
men, treten unter der Marke VGH auf und bilden den
Seit
2020 gehéren auch die OSA Feuerversicherung AG und

groBten Regionalversicherer Niedersachsens.
die OSA Lebensversicherung AG zum Unternehmens-
verbund der VGH. Alle Unternehmen der VGH-Gruppe
arbeiten nach den Grundsatzen eines 6ffentlich-recht-
lichen Versicherungsunternehmens im Interesse der
Versicherungsnehmer und des gemeinen Nutzens.

Am Tragerkapital der VGH PH sind die VGH LH und der
Sparkassenverband Niedersachsen je zur Halfte betei-
ligt. Es bestehen keine rechtlichen oder vertraglichen
Verpflichtungen, fiir Verbindlichkeiten von Mutter-
oder Schwestergesellschaften einzustehen. Im Gegen-
zug besteht auch keine Einstandsverpflichtung der Tra-
gergesellschaften fiir Verbindlichkeiten der VGH PH.

Kundengruppen

Das Produktangebot der VGH PH richtet sich sowohl an
Privat- als auch an Firmenkunden, wobei Privatkunden
den Schwerpunkt bilden.

Geschéftsgegenstand

SatzungsmaRiger Geschaftsgegenstand der VGH PH ist
der Betrieb von allen Arten der Lebensversicherung,

Kapitalisierungsgeschaften und Geschaften der Ver-
waltung von Versorgungseinrichtungen. Sie kann in
der Lebensversicherung Mit- und Rickversicherung
nehmen und geben, auch auBerhalb ihres Geschafts-
gebiets. Aulerdem kann sie anderen Unternehmen
Versicherungsvertrage, Spar- und Bausparvertrage so-
wie Geschéfte, die im unmittelbaren wirtschaftlichen
Zusammenhang mit Versicherungsvertragen stehen,
vermitteln.

Vertrieb

Die VGH PH vertreibt ihre Produkte Gberwiegend liber
die Sparkassenorganisation sowie die eigene Aus-
schlielRlichkeitsorganisation in einem Verhaltnis nach
Neugeschéaftsproduktion von etwa zwei Dritteln zu ei-
nem Drittel. Makler und sonstige Vertriebswege spie-
len nur eine untergeordnete Rolle.

GroBe

Gemessen an den gebuchten Bruttobeitragen gehorte
die VGH PH 2024 mit Pramieneinnahmen von 472,1
Mio. € zu den mittelgroBen Lebensversicherungsun-
ternehmen in Deutschland.

Personal

Im Geschaftsjahr 2024 hat die VGH-Gruppe im Jahres-
durchschnitt ca. 1.763 Mitarbeiter beschaftigt.

Vorstand

Dr. Ulrich Knemeyer (Vorsitzender), Dr. Fabrice Ger-
des, David Nedel, Annika Rust, Jorg Sinner

Aufsichtsrat

Friedrich v. Lenthe (Vorsitzender)
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Uberblick

Die VGH PH verfligt insgesamt Uber eine leicht lber-
durchschnittliche Eigenmittelausstattung. Diese ist
von einer vergleichsweise hohen Eigenkapitalsubstanz
getragen, die das Unternehmen lber regelmaRige Ge-
winnthesaurierungen kontinuierlich starkt. Die Kapi-
talanlagerenditen sind bei hoher bestehender Kredit-
qualitat im Assetportfolio weitgehend marktkonform.
Auch die tbrigen Erfolgs- und die Wachstumskennzah-
len ordnen sich groRtenteils in einem marktgangigen
Bereich ein. Auffallig ist die sehr geringe Stornoquote
der VGH PH, die eine hohe Bestandsfestigkeit der Ver-
trage widerspiegelt.

Innerhalb des geografisch stark begrenzten Geschéfts-
gebietes bescheinigt Assekurata der VGH PH, insbe-
sondere durch den VGH-Gruppenverbund sowie die
tiefgreifende Durchdringung der angeschlossenen
Sparkassen und der eigenen AusschlieRlichkeitsorgani-
sation, eine groRe Flachenprasenz sowie eine gefes-
tigte Marktposition. Dabei profitiert die Gesellschaft
von einer hohen Wahrnehmung der Marke VGH bei
den Endkunden sowie der sehr weitreichenden strate-
gischen Einbindung in die Versicherungsgruppe, was
insbesondere den gemeinsamen Vertrieb und gemein-
same Personal- und IT-Ressourcen betrifft. Infolge der
wesentlichen strategischen Bedeutung innerhalb der

Gruppe stuft Assekurata die VGH PH als Kerngesell-
schaft der VGH-Gruppe ein und geht daher davon aus,
dass im Bedarfsfall die hohen vorhandenen Sicher-
heitsmittel fir potenzielle StitzungsmalRnahmen ge-
nutzt wiirden.

Assekurata stuft das Enterprise Risk Management der
VGH PH als angemessen ein. Positiv hebt sich hierbei
vor allem der sensible Umgang mit vorhandenen Risi-
ken und die enorme Ausrichtung der Kapitalanlage auf
die Erfordernisse der Passivseite hervor. Die Kapitalan-
lagen selbst weisen eine deutlich tiberdurchschnittli-
che Bonitatsstruktur auf. Infolgedessen konnte das
Unternehmen zum 31.12.2024 die Bedeckung der Ka-
pitalanforderungen nach Solvency Il auch ohne geneh-
migungspflichtige UbergangsmaRBnahmen mit 244,6 %
deutlich tbererfiillen.

Auch dirfte der intensive und eng vernetzte Informa-
tionsaustausch zwischen den Funktionstragern aus
Sicht von Assekurata dazu beitragen, die Risikokultur
im Unternehmen zu férdern. Die Zeichnungspolitik er-
folgt mit der gebotenen Vorsicht, insbesondere was
das klassische Einmalbeitragsgeschaft angeht, welches
durch Annahmegrenzen limitiert wird.
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Ausblick

Der Ausblick spiegelt die Einschatzung Assekuratas zur
kiinftigen Entwicklung des Ratings wider. Dabei wer-
den mogliche Sachverhalte dargelegt, die zu einer Ver-
anderung des Ratings bzw. des Ratingausblicks fiihren
konnen. Diese Sachverhalte koénnen unmittelbar vom
gerateten Unternehmen ausgehen, aber auch durch
Entwicklungen des Marktumfelds hervorgerufen wer-
den, auf die das Unternehmen keine unmittelbare Ein-
flussmoglichkeit hat.

Aufgrund des wieder erstarkten Zinsniveaus hat sich
die Solvenzsituation der Anbieter klassischer Lebens-
versicherungen im Geschaftsjahr 2024 entspannt. Zur
Reduzierung von Zinsrisiken hat die VGH PH friihzeitig
eine passivseitig orientierte Kapitalanlagestrategie
umgesetzt, die sich in der Niedrigzinsphase bewahrt
hat. Durch das erhohte Zinsniveau fiihrt die Ausrich-
tung der Kapitalanlagen zu erheblichen handelsrecht-
lichen stillen Lasten. Die freiwerdenden Zinszusatzre-
serven der kommenden Jahre méchte das Unterneh-
men auch nutzen, um die Handelsbilanz um stille Las-
ten zu bereinigen. Auf der Passivseite hat die VGH PH,
wie andere Mitbewerber auch, damit begonnen, alter-
native Altersvorsorgeprodukte einzufiihren. Diese set-
zen auf eine geringere Garantieleistung, wodurch we-
niger Eigenmittel gebunden werden missen. Im Ge-
genzug bieten sie den Kunden die Aussicht auf eine

hohere Altersvorsorgerendite. Diese neuen Produkte
werden inzwischen recht erfolgreich vertrieben.

Das Rating mit stabilem Ausblick gibt die Erwartung
von Assekurata wieder, dass sich weiterhin ausrei-
chende Ertrage zur Bedeckung der Verpflichtungen ge-
nerieren lassen. Ein dauerhaftes Absinken des Zinsni-
veaus oder eine Abkehr der VGH PH von ihrer konser-
vativen Strategie, vor allem in Bezug auf die Kapitalan-
lage, konnte jedoch einen negativen Ausblick zur Folge
haben. Dies gilt insbesondere dann, wenn Zweifel an
der Stitzungsfahigkeit oder -willigkeit der VGH LH auf-
traten.

Fiir das laufende Geschaftsjahr 2025 ist mit einer Ver-
besserung der Ergebnissituation zu rechnen. Auch das
Neugeschaft entwickelt sich insbesondere im Bereich
der fondsgebundenen Produkte recht positiv.

Unabhangig vom Termin der Beschlussfassung beriick-
sichtigt das vorliegende Rating stets die individuelle
wirtschaftliche Situation des Rating-Objektes. Hierzu
flhrt Assekurata ein fortlaufendes Monitoring im Rah-
men eines mehrschichtigen Uberwachungsprozesses
durch. Sollte eine Ratinggefahrdung festgestellt wer-
den, wird das bestehende Rating bzw. der Ratingaus-
blick unterjahrig, auch ad hoc, angepasst.
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Finanzielle Situation

Unter Berlicksichtigung der aufsichtsrechtlichen und
wirtschaftlichen Anforderungen verfiigt die VGH PH
derzeit (iber eine angemessene Eigenmittelausstat-
tung, was sich beispielsweise in der Eigenkapitalquote
sowie den aufsichtsrechtlichen Deckungsgraden wi-
derspiegelt. Auch ohne genehmigungspflichtige Uber-
gangsmafnahmen erreichte die VGH PH zum
31.12.2024 unter Solvency Il eine aufsichtliche Quote
von 244,6 % und konnte damit die Kapitalanforderun-
gen deutlich Gbererfillen.

Die Geschéftsstrategie der VGH PH konzentriert sich
aus Sicht von Assekurata auf Langfristigkeit und Nach-
haltigkeit. Das Unternehmen legt groRen Wert auf ein
konsistentes Asset Liability Management (ALM), das si-
chererstellt, dass die Kapitalanlagen die Verpflichtun-
gen des Unternehmens erflllen kdnnen. Infolgedessen
werden die Risiken des Kapitalanlageportfolios als ver-
gleichsweise gering eingeschatzt. Um neue oder er-
hohte Risikopositionen in der Kapitalanlage einzuge-
hen, nutzt die VGH PH einen internen Abstimmungs-
prozess, der auf Kompetenz und Analyse basiert. Das
Kapitalanlageportfolio ist insgesamt klar strukturiert,
und die Neuanlage richtet sich nach den jeweils zur
Verfligung stehenden Risikobudgets.

Auch die Produktentwicklung und die dahinter lie-
gende Kalkulation erfolgen sorgfaltig, wodurch die Ri-
sikoexponierung begrenzt wird. Zugunsten langfristig
stabiler Risikoergebnisse verzichtet die VGH PH dabei
auf eine besonders preisambitionierte Kalkulation. Die
hohe Kontinuitat im Geschaft duBert sich in einer deut-
lich marktunterdurchschnittlichen Stornoquote, die
2024 nach laufendem Beitrag 3,5 % betrug, sowie ei-
ner ausgesprochen geringen Fluktuation in der Aus-
schlieflichkeitsorganisation. Hierdurch erhoht sich die
Planungssicherheit in Bezug auf zukiinftige Zahlungs-
stréme. Gegenlaufig wirkt indes das naturgemaR vola-
tile Geschaft mit Einmalbeitragen, das dem Unterneh-
men insbesondere Uber die Sparkassen angedient
wird. In diesem Zusammenhang konnte Assekurata

keine unangemessene Belastung des Versichertenkol-
lektivs durch potenziell kurzfristig gestaltetes Einmal-
beitragsgeschaft feststellen, da die VGH PH hierfir
mehrjdhrige Zinsabschlagsstaffeln gegeniber laufen-
den Beitragen einkalkuliert hat und daneben keine rei-
nen Kapitalisierungsgeschafte anbietet. Zudem wer-
den die klassischen Einmalbeitragseinnahmen durch
eigens definierte Volumen- und Deckungslimits men-
genmaRig begrenzt, um die Anforderungen an die ei-
gene Liquiditat, Reservesubstanz und Solvabilitat nicht
Uiber Gebuhr zu strapazieren.

Dem Garantiezinsrisiko begegnet die VGH PH produkt-
seitig durch eine im Jahr 2014 lancierte Rentenversi-
cherungs-Produktlinie mit reduzierten Garantien
(,VGH Rente”) und ohne Garantien (,InvestRente”),
wobei sich deren risikomindernder Effekt aufgrund der
groBen Altbestdande eher langfristig auswirken dirfte.
Zugleich hat die Gesellschaft hiermit auf die offentli-
che Diskussion um die Leistungsfahigkeit der reinen
klassischen Lebensversicherung reagiert und stellt ih-
ren Vertrieben und Endkunden Auswahlalternativen
mit einer potenziell hoheren Renditeerwartung zur

Verfligung.

Insgesamt entspricht das Enterprise Risk Management
den Anforderungen des aktuell schwierigen Marktum-
feldes. Die VGH PH verfligt nach Auffassung von Asse-
kurata Uber ein breites Risikobewusstsein lber alle
Funktionsebenen, welches sich insbesondere in der bi-
lanzibergreifenden Unternehmenssteuerung, den
fest institutionalisierten Ausschussorganen, dem ho-
hen Grad an interner Kommunikation sowie der Be-
rechnung harter Stress- und Worst-Case-Szenarien du-
Rert. Die unternehmensinterne Steuerung der Risiken
aus Versicherungstechnik und Kapitalanlage erfolgt
funktionsiibergreifend in eng verzahnter und regelma-
Riger Abstimmung, damit vor allem etwaige bestands-
gefdahrdende Risiken friihzeitig erkannt werden kon-

nen.
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Geschaftsentwicklung

Im Rahmen der Geschaftsentwicklung erachtet Asse-
kurata die Untersuchung der Erfolgslage als wichtiges
Kriterium, da diese einen wesentlichen Indikator fir
die bestehende Ertragskraft und die Ertragspotenziale
eines Unternehmens darstellt. Im Zentrum der Be-
trachtung stehen hier die Erfolgsfaktoren, die ein Ver-
sicherer aus eigener Kraft erwirtschaftet und die die
Basis flr die Hohe der aus dem betriebenen Geschaft
generierbaren Uberschiisse und die langfristige Unter-
nehmenssicherheit bilden.

Um auch in Zukunft ihre Garantiezinsversprechen si-
cherzustellen, sind die deutschen Lebensversicherer
seit dem Geschéftsjahr 2012 verpflichtet, eine Zinszu-
satzreserve (ZZR) zu bilden. Wahrend der ZZR bis zum
Jahresende 2021 branchenweit sehr hohe Mittel zuge-
fihrt wurden, konnte die Branche 2024 erneut Rick-
flisse aus dem Reservetopf in Hohe von durchschnitt-
lich 0,44 % ihrer Deckungsrickstellung verzeichnen
(vgl. hierzu Assekurata-Marktstudie zu Uberschussbe-
teiligungen und Garantien 2025). Als Anbieter, dessen
Fokus historisch bedingt lange Zeit auf klassischen Le-
bensversicherungen lag, verfiigt die VGH PH iber ei-
nen hohen Bestand an Tarifen mit hoheren Rech-
nungszinsgenerationen und musste entsprechen der
ZZR bis 2021 erhebliche Mittel zufiihren. In den Folge-
jahren konnten wieder Mittel aus der ZZR entnommen
werden. Auch in den kommenden Jahren sind weitere
Ruckflusse zu erwarten, sofern das Zinsniveau nicht
wieder deutlich sinkt. Die freiwerdenden Mittel will
die VGH PH auch dazu nutzen, die HGB-Bilanz um stille
Lasten zu bereinigen. Die VGH PH weist im Beobach-
tungszeitraum (2019-2023) Rohiiberschisse auf ei-
nem wettbewerbsfdhigen Niveau auf, die sich vor al-
lem aus dem Kapitalanlage-, dem Risiko- und dem Ver-
waltungskostenergebnis speisen. Diese Ergebnistrager
zeigen sich im Zeitablauf recht robust, wobei sich in-
folge der Niedrigzinsphase im Kapitalanlageergebnis,
wie bei vielen anderen Lebensversicherern, das Zinser-
gebnis ricklaufig entwickelt hat. Demgegeniber ist
das Verwaltungskostenergebnis durchgingig positiv.
analog

Das Abschlusskostenergebnis st zum

Lebensversicherungsmarkt negativ. Im Jahr 2023 stieg
der Abschlusskostenverlust nochmals deutlich an und
flihrte erstmals im Beobachtungszeitraum zu einem
negativen Gesamtkostenergebnis. Die Abschlusskos-
tenquote lag 2023 mit 7,1 % deutlich Gber dem Markt-
durchschnitt von 4,4 %. Flir 2024 wird ein weiterer An-
stieg auf 8,0 % erwartet.

Im Rahmen der Geschéaftsentwicklung betrachtet As-
sekurata daruber hinaus die Wachstumskennzahlen
und -potenziale eines Unternehmens sowie die damit
verbundenen Einflussfaktoren auf die Marktposition.
Die rein quantitative Betrachtung anhand des Be-
stands- und Neugeschaftsvolumens wird um eine Un-
tersuchung zur Wachstumsqualitat erweitert. Hierbei
geben Stornoquoten und das Abgangs-Zugangs-Ver-
haltnis Auskunft Gber die Nachhaltigkeit des Wachs-
tums.

Die VGH PH wuchs in den vergangenen Jahren insge-
samt marktunterdurchschnittlich. 2019 und 2020
konnte ein leicht positives Wachstum verzeichnet wer-
den, wahrend das Beitragsvolumen im Zeitraum 2021
bis 2023 splrbar sank. Diese volatile Wachstumsent-
wicklung ist maRgeblich auf die Schwankungen bei den
vereinnahmten Einmalbeitragen zurlickzufiihren. Bei
den laufenden Beitragen zeigt sich ein kontinuierlicher
Pramienabrieb, das heilt, dass die laufenden Beitrage
des Neugeschafts die hohen Ablaufe aus Policen friihe-
rer Jahre nicht ausgleichen konnen. Im Geschaftsjahr
2024 konnte die VGH PH wieder ein positives Beitrags-
wachstum erzielen. MaRgeblich dazu beigetragen hat
das erstarkte Einmalbeitragsgeschaft der Produktlinie
,InvestRente”, das insbesondere im Sparkassenver-
trieb auf groBe Nachfrage stie. Auch im laufenden
Jahr 2025 entwickelt sich das Neugeschaft weiterhin
sehr positiv.

In Bezug auf die Nachhaltigkeit des generierten
Wachstums ist positiv herauszustellen, dass das Storno
durchgangig deutlich unterhalb des Branchendurch-
schnitts liegt.
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Zukiinftige Aussichten fiir die Geschaftsentwicklung

Aufgrund der kontinuierlichen Entwicklung und der
konservativen Ausrichtung der VGH PH erwartet Asse-
kurata derzeit keine grundsatzliche Veranderung der
Bonitatslage. Fortlaufend werden jedoch die Finan-
zierbarkeitsbedingungen fiir getroffene Garantiezusa-
gen zu beobachten sein, was allerdings fiir alle Lebens-
versicherer gilt, die Vertrage mit hohen Zinsverspre-
chungen in den Blichern haben.

Infolge der konservativen Anlagestrategie der VGH PH
schatzt Assekurata die Erfolgspotenziale aus der Kapi-
talanlage mittelfristig als marktunterdurchschnittlich
ein. Gleichzeitig ist jedoch die Risikoexponierung bei
adversen Kapitalmarktszenarien vergleichsweise ge-
ring. Zudem geht Assekurata davon aus, dass die Er-
folgstrager aus der Versicherungstechnik, namentlich
die Risikogewinne (vornehmlich aus biometrischen
Produkten) sowie die Verwaltungskostengewinne,
auch zukiinftig einen wichtigen Stabilisierungsfaktor
flr die Ertragslage des Unternehmens darstellen wer-
den.

Assekurata erwartet eine weiterhin hohe Abhangigkeit
des Neugeschéfts von den volkswirtschaftlichen Rah-
menbedingungen sowie der wirtschaftlichen Situation
und Stimmungslage der Endverbraucher. Erhohte Risi-
ken kénnen durch einen Einbruch des Wachstums und
ein signifikant erhohtes Stornovolumen entstehen,

beispielsweise aufgrund der gesellschaftlichen Auswir-
kungen der geopolitischen Situation sowie infolge von
Kapitalmarktverwerfungen. Im Vergleich zu anderen
Anbietern sieht Assekurata bei der VGH PH grundsatz-
lich Vorteile, die insbesondere aus der hohen Bindung
der beiden Vertriebswege an die Marke VGH und dem
starken regionalen Kundenbezug resultieren.

Die Weiterentwicklung und Ausgestaltung der Ver-
triebspositionierung in einem sich dynamischen Mark-
tumfeld vor allem im Sparkassenvertrieb und im Hin-
blick auf die Digitalisierung stellt eine Herausforderung
fur die VGH dar, um in den kommenden Jahren ein hin-
reichendes Wachstum zu generieren.

Die Produktpositionierung ist dabei grundsatzlich ge-
eignet, das angestrebte unternehmerische Wachstum
voranzutreiben. So genieRt das Produktsortiment, das
sich bei der VGH PH von Haus aus einfach und ver-
standlich gestaltet und bei dessen Entwicklung die
Wiinsche und Anregungen des Vertriebs bericksich-
tigt werden, sowohl in der AusschlieRlichkeitsorgani-
sation als auch im Sparkassenvertrieb eine hohe Ak-
zeptanz. Durch den verstarkten Absatz der neuen Al-
tersvorsorgevarianten mit geringeren Garantien sollte
sich dadurch auch das Zinsfinanzierungsrisiko der
VGH PH perspektivisch reduzieren.
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Unternehmenskennzahlen VGH Provinzial Lebensversicherung Hannover

Absolute Werte in Stck./Mio. € 2020 2021 2022 2023 2024
Anzahl Vertrage 750.458 725.932 698.157 672.678 653.803
Bestand Versicherungssumme (nur Hauptversicherungen) 26.236,2 25.961,8 25.565,8 25.148,2 24.954,1
Gebuchte Bruttopramien 616,6 546,1 515,3 467,0 472,1
davon: Einmalpramien 162,7 103,4 83,4 48,8 63,2
davon: gebuchte Bruttopramien des FLV-Geschafts 16,1 38,8 49,6 40,1 64,5
Verdiente Bruttopramien 618,0 547,6 517,1 468,7 473,9
APE Bestand 462,4 446,4 430,7 416,2 406,6
APE Neugeschaft 38,1 32,0 29,1 26,9 35,9
Beitragssumme Neugeschaft 768,1 749,7 714,3 701,9 991,7
Verwaltungsaufwendungen 15,5 149 15,7 15,9 14,8
Abschlussaufwendungen 52,7 49,5 48,5 49,7 60,8
Ordentliches Kapitalanlageergebnis 232,9 280,7 241,4 221,2 220,8
Nettokapitalanlageergebnis 3354 313,1 197,9 204,2 207,4
Zufiihrung (+) zur / Entnahme (-) aus der Zinszusatzreserve 97,0 65,4 -46,0 -46,4 -47,6
Rohuberschuss gesamt 98,0 111,7 98,1 111,9 113,6
Direktgutschrift gesamt 1,0 1,7 2,0 0,0 0,0
Abgefiihrte Gewinne (+) / Verlustiibernahme (-) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 10,0 10,0 10,0 10,0 18,0
Aktiondrsausschittung 0,0 0,0 0,4 0,8 0,8
Eigenkapital 270,0 280,0 289,6 298,8 316,1
Genussrechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deckungsriickstellung brutto (ohne FLV) 8.410,1 8.426,2 8.244,4 7.996,8 7.774,9
Zinszusatzreserve in der Deckungsriickstellung 860,4 925,8 879,7 833,3 785,7
Ansammlungsguthaben 78,6 84,0 78,0 76,5 80,7
Verpflichtungsvolumen (ohne FLV) 8.488,7 8.510,2 8.322,4 8.073,3 7.855,6
Endbestand RfB 455,6 480,8 488,7 505,1 508,6
RfB-Zuflihrung gemaR Gewinn- und Verlustrechnung 87,0 100,0 86,0 101,9 95,6
RfB-Entnahme 77,1 74,8 78,1 85,6 92,2
Freie RfB 99,1 116,0 108,4 125,5 133,8
Schlusstiberschussanteilsfonds 278,7 283,8 293,1 286,8 275,5
Endbestand Kapitalanlagen zu Buchwerten 9.322,2 9.421,2 9.244,0 9.007,8 8.756,1
Stille Reserven/Lasten gesamt 2.258,6 1.695,2 -961,4 -670,0 -704,9
SCR 307,8 263,2 323,6 253,8 296,5
Fir SCR anrechenbare Eigenmittel 780,8 913,5 812,7 745,9 725,1
Bestandsaufteilung* in % 2020 2021 2022 2023 2024
Hauptversicherungen 80,6 81,3 82,0 82,6 83,5
Zusatzversicherungen 19,4 18,7 18,0 17,4 16,5

*nach Versicherungssumme

Bestandsstruktur Hauptversicherungen* in % 2020 2021 2022 2023 2024

Einzelversicherungen 95,9 95,7 95,7 95,6 95,6
Kapitalversicherungen 21,2 20,1 19,1 18,1 16,8
Risikoversicherungen 24,6 24,2 23,5 22,7 21,6
Rentenversicherungen** 49,0 49,4 50,0 50,8 51,1
sonstige Lebensversicherungen 1,1 2,1 3,1 4,1 6,1

Kollektivversicherungen 4,1 4,3 43 4,4 4,4

*nach Versicherungssumme

**einschl. Berufsunfihigkeits- und Pflegerentenversicherungen
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VGH Provinzial Lebensversicherung Hannover

ASSEKURATA

. . . Mittelwert
Sicherheitskennzahlen in % 2019 2020 2021 2022 2023 2019 - 2023
Eigenkapitalquote
Provinzial Hannover 3,1 3,2 3,3 3,5 3,7 3,4
Markt 2,4 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Freie RfB-SUAF-Quote
Provinzial Hannover 4,4 4,5 4,7 4,8 51 4,7
Markt 4,5 4,5 4,3 4,4 4,5 4,4
Sicherheitsmittelquote
Provinzial Hannover 9,1 9,3 9,8 10,1 10,6 9,8
Markt 8,0 7,9 7,8 7,8 7,9 7,9

. . Mittelwert
SCR-Quote (Aufsicht) in % 2020 2021 2022 2023 2024 2020 - 2024
Provinzial Hannover 253,7 347,0 251,1 293,9 2446 278,1
Markt 378,1 466,7 535,7 484,7 298,4 432,7
. Mittelwert
Erfolgskennzahlen in % 2019 2020 2021 2022 2023 2019 - 2023
Abschlusskostenquote
Provinzial Hannover 6,6 6,9 6,6 6,8 7,1 6,8
Markt 4,4 4,4 45 46 4,4 4,4
Verwaltungskostenquote
Provinzial Hannover 2,4 2,5 2,7 3,1 3,4 2,8
Markt 2,0 2,0 2,1 2,3 2,4 2,2
Laufende Durchschnittsverzinsung
Provinzial Hannover 2,6 2,5 3,0 2,6 2,4 2,6
Markt 3,1 2,8 2,5 2,4 2,4 2,6
Nettoverzinsung
Provinzial Hannover 3,7 3,7 3,3 2,1 2,2 3,0
Markt 3,5 3,7 3,6 2,2 2,2 3,1
Nettoverzinsungsmarge
Provinzial Hannover 1,1 1,1 1,2 1,1 1,2 1,1
Markt 1,4 1,2 1,3 1,3 1,4 1,3
Performance
Provinzial Hannover 11,1 7,6 -2,2 -25,3 6,0 -0,6
Markt 9,9 5,4 -1,9 -22,6 6,1 -0,6
Umsatzrendite
Provinzial Hannover 10,8 10,5 13,6 14,8 17,7 13,5
Markt 11,7 10,1 12,1 15,1 16,9 13,2
Bestandsrendite
Provinzial Hannover 1,2 1,2 1,3 1,2 1,4 1,2
Markt 1,5 1,3 1,4 1,4 1,5 1,4
Umsatzrendite fir Kunden
Provinzial Hannover 9,2 9,4 12,4 13,3 16,2 12,1
Markt 8,6 7,7 10,2 12,4 14,6 10,7
Ausschittungsquote
Provinzial Hannover 85,1 89,8 91,0 89,8 91,1 89,4
Markt 85,6 85,1 85,0 82,5 86,7 85,0
Bewertungsreservequote
Provinzial Hannover 19,5 24,2 18,0 -10,4 -7,4 8,8
Markt 18,7 21,4 15,1 -10,2 -7,3 7,5
Durchschnittliche Garantieverzinsung im Bestand* in % 2020 2021 2022 2023 2024 Mittelwert
2020 - 2024
vor Zinszusatzreserve
Provinzial Hannover 2,76 2,71 2,69 2,67 2,63 2,69
Markt 2,63 2,56 2,46 2,44 2,36 2,49
nach Zinszusatzreserve
Provinzial Hannover 1,62 1,46 1,46 1,46 1,44 1,49
Markt 1,59 1,43 1,40 1,37 1,35 1,43

* laut Assekurata-Marktstudie : Uberschussbeteiligungen und Garantien in der Lebensversicherung
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Ratingbericht ASS E KURATA

. Mittelwert
Wachstumskennzahlen in % 2019 2020 2021 2022 2023 2019 - 2023
Zuwachsrate gebuchte Bruttopramien
Provinzial Hannover 0,7 0,2 -11,4 -5,6 9,4 -5,1
Markt 11,5 0,7 -1,6 -7,2 -5,4 -0,4
Zuwachsrate APE Bestand
Provinzial Hannover -1,1 -1,9 -3,5 -3,5 -3,4 -2,7
Markt 11 -2,4 1,3 -0,3 -2,3 -0,5
Zuwachsrate Vertrage*

Provinzial Hannover -2,4 -2,4 -3,3 -3,8 -3,6 -3,1
Markt -1,0 -0,8 -0,8 -1,1 -1,3 -1,0
Zuwachsrate Versicherungssummen*

Provinzial Hannover -1,3 -1,0 -1,0 -1,5 -1,6 -1,3
Markt 2,8 3,5 3,5 2,2 1,6 2,7
Zuwachsrate APE Neugeschaft

Provinzial Hannover 4,6 -4,6 -16,0 9,1 -7,6 -6,5
Markt 17,6 -2,7 4,8 -10,5 -1,3 1,6
Bruttoneugeschéaftsquote Versicherungssummen

Provinzial Hannover 55 5,2 6,1 5,7 5,2 5,5
Markt 8,2 8,4 8,5 7,4 7,5 8,0
Bruttoneugeschéaftsquote laufende Pramien

Provinzial Hannover 4.4 3,7 3,8 3,8 3,9 3,9
Markt 6,2 6,0 6,7 6,1 6,4 6,3
Abgangs-Zugangs-Verhaltnis laufende Pramien

Provinzial Hannover 130,9 136,7 144,2 153,8 144,8 142,1
Markt 96,1 96,7 89,9 96,1 104,6 96,7
Stornoquote laufende Pramien

Provinzial Hannover 31 3,2 3,6 3,4 3,5 3,4
Markt 4,5 4,4 4,3 4,4 4,7 4,5
Stornoquote Vertrage

Provinzial Hannover 2,7 2,7 2,7 2,5 2,2 2,6
Markt 2,7 2,6 2,6 2,5 2,6 2,6

*ohne Zusatzversicherungen

Die Mittelwerte sind aus Einzeljahreswerten mit mehreren Nachkommastellen berechnet. Der Marktdurchschnitt wird als gewichteter Mittelwert berechnet.
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Glossar

Kennzahl

Definition

Abgangs-Zugangs-Verhaltnis
Abschlusskostenquote
Ausschiuttungsquote
Bestandsrendite

Bewertungsreservequote

Bruttoneugeschaftsquote
Versicherungssummen
Bruttoneugeschaftsquote
laufende Pramien

Eigenkapitalquote

Freie RfB-SUAF-Quote
Laufende Durchschnittsverzinsung
Nettoverzinsung
Nettoverzinsungsmarge
Performance
Sicherheitsmittelquote
Stornoquote laufende Pramien
Stornoquote Vertrage
Umsatzrendite

Umsatzrendite fir Kunden

Verwaltungskostenquote

Gesamter Abgang an laufenden Jahrespramien in % des gesamten Zugangs an laufenden Jahrespramien
Abschlussaufwendungen in % der Beitragssumme des Neugeschaftes

Ausgeschtteter Rohiliberschuss in % des gesamten Rohuberschusses

Gesamter RohUberschuss in % des Verpflichtungsvolumens

Gesamte stille Reserven aus der Kapitalanlage in % des Kapitalanlageendbestands zu Buchwerten

Zugang an Versicherungssummen durch eingelste Versicherungsscheine (Hauptversicherungen) in % des
Anfangsbestands der Versicherungssummen (Hauptversicherungen)

Zugang an laufenden Pramien durch eingel6ste Versicherungsscheine (Haupt- und Zusatz-versicherungen)
in % des Anfangsbestands an laufenden Pramien (Haupt- und Zusatzversicherungen)

Eigenkapital in % des Verpflichtungsvolumens
Freie Mittel der RfB + SUAF in % des Verpflichtungsvolumens
Ordentliches Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

Rohuberschuss in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten (=Nettoverzinsung abzliglich der
Break-Even-Nettoverzinsung)

Kapitalanlageergebnis + Verdanderung der gesamten stillen Reserven in % der Summe aus mittlerem
Kapitalanlagebestand zu Buchwerten und mittlerem Reservebestand

Eigenkapital inkl. ausstehende Einlagen + freie Mittel aus der RfB + SUAF in % der Deckungsriickstellung fiir
eigene Rechnung - ZZR

Vorzeitiger Abgang nach laufenden Jahrespramien (Rickk&dufe, Beitragsfreistellung und sonstige vorzeitige
Abgange) in % des mittleren Bestands an laufenden Jahrespramien

Vorzeitiger Abgang nach Vertragsstuickzahl (Ruckkaufe, Beitragsfreistellung und sonstige vorzeitige
Abgéange) in % des mittleren Bestands an Vertragen

Gesamter Rohiiberschuss in % der Summe aus gebuchten Bruttopramien (ohne FLV-Geschéft) und
Kapitalanlageergebnis

Ausgeschtteter Rohliberschuss in % der Summe aus gebuchten Bruttopramien (ohne FLV-Geschéft) und
Kapitalanlageergebnis

Verwaltungsaufwendungen in % der gebuchten Bruttopramien

Begriff

Erlduterung

APE Bestand

APE Neugeschaft
Deckungsruckstellung brutto
Eigenkapital

FLV
Kapitalanlageergebnis
RfB

Rohiiberschuss gesamt
SCR

SUAF
Verpflichtungsvolumen

ZZR

Annual Premium Equivalent Bestand: Laufende gebuchte Bruttopramien + 10 % der Einmalpramien

Annual Premium Equivalent Neugeschéft: Laufende Pramien des Neugeschéfts (Eingeloste
Versicherungsscheine + Erhdhung der Versicherungssumme) + 10 % der Einmalpramien
Deckungsriickstellung brutto ohne versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird
Bilanzielles Eigenkapital (ohne noch nicht eingeforderte ausstehende Einlagen) - noch nicht vollzogene
angekiindigte Dividendenausschiittungen + Genussrechtskapital + Nachrangige Verbindlichkeiten

Fondsgebundene Lebensversicherung

Nettoergebnis aus Kapitalanlagen (Ertrége aus Kapitalanlagen - Aufwendungen fiir Kapitalanlagen) ohne
Kapitalanlagen der fondsgebundenen Lebensversicherung

Ruckstellung fir Beitragsrickerstattung

Direktgutschrift + Zufiihrung zur RfB + Jahresiiberschuss/-fehlbetrag + abgefiihrte Gewinne
Solvency Capital Requirement (Solvenzkapitalanforderung)

Schlussiiberschussanteilsfonds

Deckungsriickstellung brutto + verzinslich angesammelte Uberschiisse (Ansammlungsguthaben)

Zinszusatzreserve

Das in den Tabellen abgebildete Marktaggregat umfasst alle auf dem deutschen Markt tatigen Lebensversicherungsunternehmen mit einem

Pramienvolumen von mindestens 50 Mio. €.
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VGH Provinzial Lebensversicherung Hannover

Ratingmethodik und -vergabe

Methodik

Beim Assekurata-Rating handelt es sich um eine Beur-
teilung, der sich die Versicherungsunternehmen frei-
willig unterziehen. Die Bewertung basiert in hohem
MaRe auf vertraulichen Unternehmensinformationen
und nicht nur auf veroffentlichtem Datenmaterial.

Beim vorliegenden Rating der VGH Provinzial Lebens-
versicherung Hannover wurde die Assekurata-Metho-
dik far Bonitatsratings mit Stand vom Juli 2024
(https://www.assekurata-rating.de/bonitaets-
rating/#methodik) verwendet.

Geprift wird die Finanzstarke anhand umfangreicher
Informationen. Hierzu gehéren eine systematische
und detaillierte Kennzahlenanalyse auf Basis der inter-
nen und externen Rechnungslegung. Hierbei flieRen
jeweils die Daten der vergangenen fiinf Jahre urteils-
bildend in das Rating ein.

Gesamturteil

Die einzeln bewerteten Bewertungspunkte werden
abschlieBend mittels des Assekurata-Ratingmodells zu
einem Gesamturteil zusammengefasst. Hierbei wer-
den unterschiedliche Gewichtungen zugrunde gelegt.
Das Ratingteam fasst die Ergebnisse in einem Rating-
bericht zusammen und legt diesen dem Ratingkomitee
als Ratingvorschlag vor.

Ratingkomitee

Das Assekurata-Rating ist ein Expertenurteil. Die Ra-
tingvergabe erfolgt durch das Ratingkomitee. Es setzt

sich aus dem leitenden Rating-Analysten, einem

Bereichsleiter Analyse und mindestens zwei externen
Experten zusammen. Das Ratingkomitee prift und dis-
kutiert den Vorschlag. Das endgiiltige Rating muss mit
Einstimmigkeit beschlossen werden.

Ratingvergabe

Das auf Basis des Assekurata-Ratingverfahrens ein-
stimmig beschlossene Rating fiihrt zu einer Positionie-
rung des Versicherungsunternehmens innerhalb der
Assekurata-Ratingskala. Diese unterscheidet gemal
der  Assekurata-Methodik  fiir
(https://www.assekurata-rating.de/bonitaets-

Bonitatsratings

rating/#methodik) neun Ratingkategorien von AAA

(h6chste Bonitat) bis D (Zahlungsausfall) sowie bis zu
drei Ratingnotches innerhalb einer Ratingkategorie.
Assekurata stellt mit einem Rating keine Bewertungs-
rangfolge auf. Ein ver&ffentlichtes Bonitatsrating steht
unter fortlaufender Beobachtung (,Monitoring®)
durch Assekurata. Es wird mindestens einmal pro Jahr
umfassend Gberprift und bedarfsweise angepasst. Bei
Eintritt besonderer Anldsse, beispielsweise signifikan-
ter Veranderungen im Unternehmen oder Unterneh-
mensumfeld, fiihrt Assekurata ad-hoc-Uberpriifungen
und ggf. eine Ratinganpassung durch, damit die Aus-
sage zur Bonitdt eines Unternehmens stets aktuell
bleibt. Um Uber etwaige bonitadtsbeeinflussende Ver-
anderungen friihzeitig informiert zu sein, halten die
Assekurata-Analysten einen regelmafRigen Kontakt zu

den gerateten Unternehmen.
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Rating

Bonitét

Ausfallrisiko

AAA

AA+

AA

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

CCC+

Ccc

CCC-

cC

AuBergewohnliche

Sehr starke

Starke

Angemessene

MaRige

Schwache

Sehr schwache

Extrem schwache

Keine

Geringstes

Sehr geringes

Geringes

Geringes bis mitt-
leres

Mittleres

Hoheres

Hohes

Sehr hohes

Insolvenz

Die einzelnen Qualitatsklassen kénnen einfach, mehr-
fach oder nicht besetzt sein. Hierbei kdnnen die Versi-
cherungsunternehmen innerhalb der Bandbreite der
Qualitatsklassen unterschiedlich positioniert sein. Bei-
spielsweise kann ein Versicherer mit A+ bewertet sein
und sich an der Grenze zu AA- befinden, wahrend ein
anderer — ebenfalls mit A+ bewerteter — Versicherer
an der Grenze zu A liegen kann.
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VGH Provinzial Lebensversicherung Hannover

Wichtige Hinweise — Haftungsausschluss

Das vorliegende Rating steht im Einklang mit der EU-
Verordnung 1060/2009 Uber Ratingagenturen vom
16.09.2009.

Die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH
flhrt ausschlieflich Rating-Verfahren durch, bei denen
die Vertreter der gerateten Einheit der Agentur einen
schriftlichen Auftrag zur Erstellung des Ratings gege-
ben haben (beauftragte Ratings).

Als Leitender Rating-Analyst fungierte bei diesem Ra-
ting der VGH Provinzial Lebensversicherung Hannover:

Hiiseyin Kaya

Senior-Analyst

Tel.: 0221 27221-41

Fax: 0221 27221-77

Email: hueseyin.kaya@assekurata.de

Fiir die Genehmigung des Ratings zeichnet das Asseku-
rata-Ratingkomitee verantwortlich. Dieses setzte sich
beim Rating der VGH Provinzial Lebensversicherung
Hannover aus folgenden Personen zusammen:

Interne Mitglieder des Rating-Komitees:

e Leitender Rating-Analyst Hiiseyin Kaya
e Assekurata-Bereichsleiter Lars Heermann

Externe Mitglieder des Rating-Komitees:

o Rolf-Peter Hoenen, ehemaliger Vorstandsvorsitzender
einer Versicherungsgesellschaft und ehemaliger Prasi-
dent des Gesamtverbandes der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft (GDV)

e Dr. Johannes Lérper, Aktuar (DAV), ehemaliges Vor-
standsmitglied einer Versicherungsgesellschaft

e Prof. Dr. Torsten Rohlfs, Wirtschaftspriifer, Professor
fiir Rechnungslegung und Controlling am Institut flr
Versicherungswesen an der Technischen Hochschule
Kéln

Gemal der verwendeten Methodik basiert das Rating
auf den standardmaRig erhobenen Informationen
Uber das geratete Unternehmen und Informationen

liber bewertungsrelevante, verbundene Unterneh-
men. Das Rating wurde dem bewerteten Unterneh-
men und mittels dessen zentraler Rating-Koordination
allen bewertungsrelevanten, verbundenen Unterneh-
men unmittelbar nach der Beschlussfassung im Rating-
Komitee mitgeteilt. Infolge der Abgabe dieser Mittei-
lung erfolgte keine Anderung des Ratings.

Die im Ratingverfahren verwandten Daten werden
mittels Einleseroutinen maschinell auf Inkonsistenzen
und Erfassungsfehler geprift. Die inhaltliche Prifung
der Daten umfasst einen Abgleich und die Plausibilisie-
rung der Informationen aus unterschiedlichen Quel-
len, bspw. dem Jahresabschluss, der internen Rech-
nungslegung und den Berichten der Wirtschaftspriifer.

Dariiber hinaus wird fiir alle erhobenen Informationen
im Rahmen des Ratingverfahrens eine detaillierte
Sichtprifung durch die am Rating beteiligten Analys-
ten vorgenommen. Wahrend des gesamten Ratings
steht die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur
GmbH in einem intensiven Kontakt mit dem Unterneh-
men. Von dessen Seite nimmt der operative Ansprech-
partner (Rating-Koordinator) die Aufgabe wahr, einen
reibungslosen und zeitnahen Informationsaustausch

sicherzustellen.

Die im Rahmen des Ratings 2025 der VGH Provinzial
Lebensversicherung Hannover bereitgestellten Daten
zeigten keine qualitativen Mangel auf.

GemaR der EU-Verordnung 1060/2009 (iber Ratinga-
genturen vom 16.09.2009 sowie der darauf aufbauen-
den Richtlinie , Nebendienstleistungen” der Asseku-
rata Assekuranz Rating-Agentur GmbH gewahrleistet
die Assekurata, dass die Erbringung von Nebendienst-
leistungen keinen Interessenkonflikt mit ihren Rating-
tatigkeiten verursacht und legt in dem Abschlussbe-
richt eines Ratings offen, welche Nebendienstleistun-
gen fir das bewertete Unternehmen oder fiir diesem
verbundene Dritte erbracht wurden.

Es wurden keine Nebendienstleistungen erbracht.
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Diese Publikation ist weder als Aufforderung, Angebot
oder Empfehlung zu einem Vertragsabschluss mit dem
untersuchten Unternehmen noch zu einem Erwerb
oder zur VerduRerung von Finanzanlagen oder zur Vor-
nahme sonstiger Geldgeschdfte im Zusammenhang
mit dem untersuchten Unternehmen zu verstehen.
Das Rating spiegelt die Meinung und die Bewertung
der Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH wi-
der. Sofern Einschatzungen zur zukinftigen Entwick-
lung abgegeben werden, basieren diese auf unserer
heutigen Beurteilung der aktuellen Unternehmens-

und Marktsituation. Diese konnen sich jederzeit

verdandern. Daher ist die Ratingaussage unverbindlich
und begrenzt verlasslich.

Das Rating basiert grundsatzlich auf Daten, die der As-
sekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH von Drit-
ten zur Verfliigung gestellt wurden. Obwohl die von
Dritten zur Verfligung gestellten Informationen — so-
fern dies moglich ist — auf ihre Richtigkeit Uberprift
werden, Ubernimmt die Assekurata Assekuranz Ra-
ting-Agentur GmbH keine Verantwortung fir die Rich-
tigkeit, Verlasslichkeit und die Vollstdndigkeit dieser
Angaben.

Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH e Venloer Strafle 301-303 ¢ 50823 Koin
Geschéftsfiihrer: Dr. Reiner Will, Markus Kruse
Tel.: 0221 27221-0 Fax: 0221 27221-77

E-Mail: info@assekurata.de

Internet: www.assekurata.de
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