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Unternehmensportrait

Geschaftsgebiet

Die im Jahr 2000 gegriindete Prismalife hat ihren Sitz
im Flrstentum Liechtenstein. Das Geschaftsgebiet der
Gesellschaft erstreckt sich historisch auf die Bundesre-
publik Deutschland und in sehr geringem Umfang auf
Osterreich. Im Rahmen ihrer Internationalisierungs-
und Diversifikationsstrategie weitet die PrismalLife ihre
Aktivitaten auf weitere Lander aus. Mittlerweile ist die
Gesellschaft auch in Malta und Belgien aktiv. Weitere
Markteintritte in Italien und der Schweiz stehen bevor.

Konzernstruktur

Nachdem die Barmenia Versicherungen, Wuppertal,
im Oktober 2020 eine strategische Beteiligung von
25,1 % an der Prismalife getatigt hatten, wurde mit
der Ubernahme der Mehrheitsbeteiligung von 75,1 %
im Februar 2023 die Aktionarsstruktur der PrismalLife
grundlegend verandert. Die restlichen Anteile sind bei
der Onesty Group GmbH, Feldkirch (Osterreich) ver-
blieben, zu der unter anderem die in Deutschland an-
sassige Vertriebsgesellschaft Onesty Finance GmbH
(ehemals: AFA AG) gehort. Zwischen der Prismalife
und ihren Aktiondrinnen bestehen personelle, wirt-
schaftliche und organisatorische Verbindungen. Patro-
oder Ver-

natserklarungen, Ergebnisabfiihrungs-

lustlibernahmevertrage existieren nicht.

Ende September 2023 haben die Barmenia-Versiche-
rungen angekiindigt, sich mit den Gothaer Versiche-
rungen zusammenschlieBen zu wollen. Zum Zeitpunkt
des Ratings lassen sich hieraus keine unmittelbaren
Auswirkungen auf das Rating der Prismalife ableiten.
Die Entwicklung wird aber aufmerksam beobachtet.

Kundengruppen

Die Prismalife richtet sich an Privat- und Firmenkun-
den. Dabei steht das Retailgeschaft verstarkt im Fokus.

Geschiftsgegenstand

Die Prismalife besitzt eine Lizenz fir das Geschaft mit
Lebensversicherungen fir das Flirstentum Liechten-
stein, die Schweiz sowie EWR-Ldnder. Sie betreibt das

direkte und indirekte Versicherungsgeschaft als

anteils- bzw. fondsgebundene Lebensversicherung
(FLV) auf den Erlebens- und Todesfall sowie Renten-
und Zusatzversicherungen fir Invaliditat. Die Prisma-
Life bietet ihre Produkte seit 2008 auch als Nettopoli-
cen an. Fondsgebundene Versicherungen bilden den
weit liberwiegenden Teil des Versicherungsbestandes
der Prismalife. Ende 2022 erzielte das Unternehmen
rund 95 % der Beitragseinnahmen hieraus. Seit 2021
gewinnt nach dem Kauf eines Bestandes von Sterbe-
geldversicherungen in Belgien die Sparte "Funeral
Care" eine immer grofRere Bedeutung.

Vertrieb

Der mit Abstand wichtigste Vertriebspartner der
Prismalife ist die Onesty Finance GmbH (ehemals: AFA
AG), deren Anteil im Neugeschéft bei rund 50 % liegt.
Gleichzeitig bindet die Prismalife auch neue Vertriebs-
partner an und mochte die Vertriebsbasis durch quali-
tatsorientierte Makler und ausgewahlte Pools erwei-
tern.

GroRle

Mit einem Beitragsvolumen von 141,3 Mio. € und tber
139 Tausend Vertragen ist die Prismalife der groRte
Lebensversicherer in Liechtenstein und zdhlt in
Deutschland zu den kleinen Anbietern im Lebensversi-
cherungsmarkt. Unter Beriicksichtigung der Assets un-
der Management in Héhe von rund 1,4 Mrd. € ordnet
sich die Prismalife unter den mittelgroen Anbietern

ein.
Personal

Zum Ende des Jahres 2022 waren 62 Mitarbeiter bei
der Prismalife beschaftigt.

Vorstand

Holger Beitz (CEO), Volker Schulz (CFO), Alessandro
Tulli (CIO)

Aufsichtsrat

Dr. Heinz Frommelt (Président), Ulrich Lamy, Ralf Sellin
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Uberblick

Die Prismalife positioniert sich als Anbieter fir nach-
haltige Vorsorge und legt in ihrer strategischen Aus-
richtung den Fokus auf die Diversifikation der Markte
und Zielgruppen, einer vorbildlichen Governance-
Struktur sowie die finanzielle und organisatorische
Nachhaltigkeit, welche sich nicht nur in der konse-
guenten Ausrichtung der Investments nach ESG-Krite-
rien (engl.: Environment, Social, Governance), sondern
innerhalb der

auch Betriebsorganisation nieder-

schlagt.

Insbesondere mit den Ertragen des profitablen FLV-Be-
stands baut die Prismalife seit 2015 ihre Eigenmittel
kontinuierlich aus. Nach Einschatzung von Assekurata
befindet sich die Sicherheitsmittelausstattung der Pris-
malife wachstumsbedingt in einer kontinuierlichen
Aufbauphase, so dass das Unternehmen die weitere
Starkung der Kapitalbasis konsequent fortsetzen
sollte. Die mittelfristige Ertragsperspektive bietet

hierzu eine geeignete Grundlage.

Die Wachstumslage der Prismalife stellt nach Ein-
schatzung von Assekurata nach wie vor ein Handlungs-
feld dar. Die Wachstumskennzahlen und die damit ver-
bundene Bestands- und Neugeschaftsentwicklung sind
ausbaufdhig, jedoch zeigen sie in jliingster Zeit eine po-
sitive Entwicklung. Weiterhin besteht eine sehr hohe
Abhéangigkeit von der Onesty Finance GmbH (ehemals:
AFA AG), wenngleich die Gesellschaft, wie strategisch
vorgesehen, die Diversifikation der Vertriebspartner

vorantreibt. Die weitere Festigung der Bonitét ist auf-
grund der strategischen Ausrichtung der Prismalife
nicht nur vom Erfolg im deutschen Lebensversiche-
rungsmarkt abhangig, sondern auch in den anderen
europaischen Zielmarkten. Die Internationalisierungs-
strategie konnte insoweit Abhangigkeiten reduzieren,
erfordert aber Zeit. In diesem Zusammenhang konnte
die Prismalife 2021 mit Malta und Belgien bereits er-
folgreiche Schritte begehen, der Markteintritt in Ita-
lien steht 2024 bevor. Gleichzeitig sind mit der Diversi-
fikation in ausldandische Markte erhohte Cross-Border-
Risiken verbunden, denen die PrismaLife mit friihzeiti-
ger Analyse und (speziell juristischem) Kompetenzauf-
bau begegnet.

Aufgrund ihrer Geschaftsausrichtung steht die Prisma-
Life einem erhodhten Stornorisiko gegeniiber, wobei
die realen Stornoquoten der Gesellschaft bis dato risi-
komindernd wirken. Dariliber hinaus sieht Assekurata
aufgrund der besonderen Kostenausgleichsvereinba-
rungen und einiger fehlerhafter Widerrufsbelehrun-
gen der Vergangenheit eine relevante, jedoch in den
vergangenen Jahren spirbar reduzierte Exponierung
von Reputations- und Rechtsrisiken. Des Weiteren er-
kennt Assekurata, wie bei vielen kleineren Versiche-
rungsgesellschaften, aufgrund der schmaleren perso-
nellen Aufstellung, latente Risiken aus Kopfmonopo-
len.
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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 kénnen unmittelbar vom
gerateten Unternehmen ausgehen, aber auch durch
Entwicklungen des Marktumfelds hervorgerufen wer-
den, auf die das Unternehmen keine unmittelbare Ein-
flussmoglichkeit hat.

Gesetzliche und regulatorische Entwicklungen in Ziel-
markten kénnen sich auf die Marktposition und das
Rating der Prismalife auswirken. Grundsatzlich kén-
nen wesentlich Anderungen fiir die Eigentiimer-, Kon-
troll- und Governance-Struktur den Ausblick bzw. das
Rating beeinflussen. Die mittlerweile abgeschlossene
Mehrheitsbeteiligung durch die Barmenia ist eine
wichtige Stilitze des positiven Ausblicks. Assekurata
geht davon aus, dass es zu einer engeren Verbindung
zwischen Prismalife mit der Barmenia fiihren und
diese sich in der Strategie beider Unternehmen nieder-
schlagen wird. Hiervon diirfte die Ausrichtung bei-
spielsweise der Produkte, des Vertriebs, des Marken-
auftritts sowie des Risiko- und Kapitalmanagements
betroffen sein. Der positive Ausblick im vorliegenden
Rating beruht insoweit auf dem Fortschritt der strate-
gischen und operativen Integration der PrismalLife und
konnte zu der Einordnung als strategisch relevante Ge-
sellschaft der Barmenia flihren. Gleichzeitig bleibt die
Rolle der Prismalife im geplanten Zusammenschluss
der Barmenia mit der Gothaer abzuwarten. Verzoge-
rungen in der Integration kdnnten jedoch den positi-
ven Ausblick in Frage stellen.

Der positive Ausblick setzt zudem voraus, dass die Er-
gebnislage der Prismalife kurz- bis mittelfristig stabil
bleibt und die Sicherheitsmittel konsequent gestarkt
werden. Gleichzeitig rechnet Assekurata damit, dass
die Umsetzung der Produkt- und Vertriebsstrategie in
einer quantitativen und qualitativen Verbesserung der
Wachstumskennzahlen miindet. Damit verbunden
wird Assekurata beobachten, ob das Unternehmen mit
qualitatsorientierten Vertriebspartnern dauerhaft zu-
sammenarbeitet und sich dies in steigenden Produkti-
onszahlen manifestiert. Hierzu sind attraktive Pro-

dukte mit klaren Alleinstellungsmerkmalen in den

jeweiligen Absatzregionen erforderlich. Die konse-
qguente Positionierung und der Vertrauensaufbau im
Maklersegment gehoren nach Ansicht von Assekurata
zu den wesentlichen Einflussfaktoren auf das Rating.

Etwaige klnftige Abweichungen von diesen Erwartun-
gen konnen zu einer Korrektur des Ausblicks bzw. ei-
ner Anpassung des Ratings fiihren. Hierzu zahlen eine
dauerhafte Verschlechterung der Wachstumslage
oder der Stornosituation. Dies ware auch der Fall,
wenn sich die Ertragslage der Prismalife nachhaltig
verschlechtert und der kontinuierliche Sicherheitsmit-
telaufbau nicht (mehr) gelingt. Dartiber hinaus wiirde
es eine Ratingverschlechterung nach sich ziehen, wenn
die Erfullung der vertraglichen Verpflichtungen, z. B.
der (moderat) vorhandenen Bestandsgarantien, nicht
hinreichend sichergestellt ware. Eine dauerhafte Ver-
besserung der Vermogens-, Finanz-, Ertrags- und
Wachstumslage der Prismalife kann beim vorliegen-
den positiven Ausblick zu einer Ratinganhebung fiih-
ren, sofern keine Griinde aus der Beteiligungsstruktur
oder wesentliche Risiken dagegensprechen. Auch die
konsequente Fortsetzung der gegeniiber Assekurata
dargelegten Geschaftsstrategie und eine erfolgreiche
Umsetzung der Internationalisierungsaktivitaten sind
zusammen mit der Management-Kontinuitat wesentli-
che Elemente des Ratings und des positiven Ausblicks.
Ferner kénnten eine deutliche Erhéhung der Marktre-
levanz und der UnternehmensgrofRe das Rating grund-
satzlich verbessern. Eine signifikante Erhéhung des Re-
putations- und Rechtsrisikos kann demgegeniiber zu
einer Verschlechterung des Ratings oder Ausblicks flih-
ren, insbesondere dann, wenn hierdurch erhohte fi-
nanzielle Auswirkungen zu erwarten waren oder wenn
Zweifel an der Umsetzbarkeit der Geschaftsstrategie
entstiinden. Unabhangig vom Termin der Beschluss-
fassung beriicksichtigt das vorliegende Rating stets die
individuelle wirtschaftliche Situation des Rating-Ob-
jektes. Hierzu fuhrt Assekurata ein kontinuierliches
Monitoring im Rahmen eines mehrschichtigen Uber-
wachungsprozesses durch. Sollte eine Ratinggefdhr-
dung festgestellt werden, wird das bestehende Rating
bzw. der Ratingausblick unterjahrig, auch ad hoc, an-
gepasst.
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Finanzielle Situation

Die Prismalife hat ihr Eigenkapital in den vergangenen
Jahren kontinuierlich gestarkt. Ende 2022 wies die Ge-
sellschaft 42,7 Mio. € Eigenkapital auf. Unter Beriick-
sichtigung von zwei Nachrangdarlehen in Héhe von
7,0 Mio. € (seit 2006) und 20,0 Mio. € (seit 2019) lag
die Eigenkapitalquote bei 49,4 % der gebuchten Brut-
topramien und damit héher als im Markt (24,5 %). Un-
geachtet dessen sollte die Gesellschaft ihre Sicher-
heitskapitalausstattung nach Einschatzung von Asse-
kurata noch weiter starken, um die Bonitat zu festigen
und die Risikotragfahigkeit zu verbessern. In der Asse-
kurata vorliegenden Mittelfristplanung prognostiziert
die Prismalife eine sukzessive Erhohung der Eigenka-
pitalbasis. Die Realisierbarkeit hangt nach Auffassung
von Assekurata von der Aufrechterhaltung der profi-
tablen FLV-Bestande und der Erzielung von ertragrei-
chem Wachstum durch eine erfolgreiche Umsetzung
der Vertriebs- und Produktstrategie ab. Mdgliche Aus-
schittungsanforderungen der Eigentiimerin(nen) kon-
nen die Realisierung des vorliegenden Plans verzdgern,
sind aber derzeit nicht absehbar. Grundsatzlich waren
Ausschiittungen gemaR des Kapitalmanagementplans
der Prismalife ab einer Solvenzquote von 150 % mog-
lich. Fir die Folgejahre geht Assekurata davon aus,
dass die Gesellschaft ihre Sicherheitsmittel weiter auf-
stockt.

Die Starkung der Eigenkapitalbasis ist auch mit Blick
auf die Erflllung der aufsichtsrechtlichen Solvabilitats-
anforderungen wichtig. Ende 2022 konnte die
Prismalife ihre Solvenzquote von 142,2 % auf 183,0 %
erhohen, wodurch sich die Solvenzposition des Unter-
nehmens festigt, zumal sich die Tendenz auch 2023
bisher stabil darstellt. Gleichwohl ordnet sich die Ge-
sellschaft damit unverandert im unteren Bereich des
deutschen Lebensversicherungsmarktes ein. Die
Quote wird dabei nicht durch ErleichterungsmaRnah-
men gestltzt. Aufgrund der sehr starken Abhangigkeit
von den Ertragen des FLV-Geschéafts nimmt das Storn-
orisiko den mit Abstand groBten Einfluss auf das Risi-
koprofil der Prismalife. In Anbetracht der schwierigen
konjunkturellen Rahmenbedingungen und der hohen
Wachstumsambitionen der Gesellschaft sollten nach
Assekurata auch mit dem

Auffassung  von

Uberschreiten der Zielmarke von 150 % weitere Sol-
venzmittel aufgebaut werden.

Von Garantierisiken und den damit verbundenen Her-
ausforderungen zur Stellung einer Zinszusatzreserve
(2ZR) war die Prismalife im Gegensatz zu den meisten
deutschen Lebensversicherern nicht betroffen, wobei
auch letztere durch die gestiegenen Marktzinsen zu-
meist keinen weiteren ZZR-Aufbau betreiben miissen.
Durch den FLV-Fokus der Gesellschaft erfolgt mit ei-
nem Volumen von rund 1,2 Mrd. € der weitaus grofite
Teil der Kapitalanlagen auf Rechnung und Risiko der
Versicherungsnehmer. Dennoch hat auch die Prisma-
Life Garantieverpflichtungen, die durch Investments
im Sicherungs- und Sondervermégen in Héhe von rund
175 Mio. € gedeckt werden. Zur Verbesserung des
Portfolio-Ertrags und zur dauerhaften Absicherung der
Garantien optimiert die Prismalife ihr Portfolio unter
Bericksichtigung von ESG-Kriterien. Assekurata erach-
tet die Herstellung der passivseitigen Kongruenz der
Kapitalanlagen fiir wichtig im Sinne der Starkung der
6konomischen Bilanz und des Abbaus von Wiederan-
lagerisiken.

Nach Einschatzung von Assekurata ist die Prismalife
mit dem bestehenden Risikomanagement in der Lage,
ihre Risiken friihzeitig zu erkennen und zu steuern. Die
Moglichkeiten zur Erhohung der Risikoposition sind
angesichts der noch im Aufbau befindlichen Kapital-
ausstattung gleichwohl limitiert. Die strategisch veran-
kerte, dauerhafte Starkung der Governance-Struktu-
ren und die Festigung der gelebten Risikokultur sind
nach Auffassung von Assekurata wesentliche Aspekte
fir die Wirksamkeit des etablierten Risikomanage-
mentsystems. Einen Fokus setzt das Unternehmen auf
das Management von IT- und Cyber-Risiken sowie das
Business Continuity Management. Nach Meinung von
Assekurata ist die Prismalife unter Wirdigung ihrer
Unternehmensgréfe solide aufgestellt, wobei fiir ein-
zelne Teilbereiche auch externe Spezialisten zur Pro-
fessionalisierung beitragen. Positiv wiirdigt Assekurata
die Weiterentwicklungen im Limitsystem und im Asset
Liability Management. Insgesamt festigen diese Fort-
schritte die Gesamtaufstellung der Gesellschaft.
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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.

Als Folge eines niedrigeren Investmentergebnisses
sank der Jahresiiberschuss der Prismalife 2022 von 4,2
Mio. € auf 0,9 Mio. €. Fiur das laufende Geschaftsjahr
2023 erwartet die Gesellschaft wieder eine Verbesse-
rung des Uberschusses. Kurz- und mittelfristig sollte
das Ergebnisniveau somit auf ein héheres Niveau stei-
gen, damit die Substanzstarkung voranschreiten kann.
Der Return on Revenue bewegt sich in der Mehrjahres-
betrachtung mit 2,8 % weiterhin Gber dem Marktni-
veau (2,1 %). Im Wesentlichen resultieren die Uber-
schisse der Prismalife aus dem ertragreichen FLV-Be-
stand, weshalb hier eine starke Abhangigkeit von der
Entwicklung dieses Ergebnistragers vorliegt. Ein spir-
barer Rickgang des FLV-Bestands und ein anhaltend
unzureichendes Neugeschaft wirden damit unmittel-
bar eine negative Wirkung auf den Gesamterfolg der
Prismalife entfalten.

Neben dem FLV-Geschaft machen sich in der Mehrjah-
resbetrachtung die Ergebnisse aus dem Risikogeschaft
und mit einigen Schwankungen die Kapitalanlageer-
gebnisse positiv bemerkbar. Demgegeniber limitieren
die Abschluss- und Verwaltungskosten den Gesamter-
trag der Gesellschaft, wenngleich sie vor dem Hinter-
grund der ErschlieBungen neuer Markte zu sehen sind
und die Abschlusskosten in den vergangenen Jahren
tendenziell abnehmen. Zudem sind die Kostenergeb-
nisse in jlingster Zeit positiv. Daneben wirkt sich eine
relevante Kostenposition fur die Riickversicherung auf
die Ergebnislage aus. Assekurata erkennt, dass die
Prismalife erforderliche MaRnahmen zur Kostenre-
duktion umsetzt, z. B. die Optimierung der Vergu-
tungsstrukturen und die Erhohung des Automatisie-
rungsgrades.

Im Rahmen der Geschéaftsentwicklung betrachtet As-
sekurata daruber hinaus die Wachstumskennzahlen
und Wachstumspotenziale eines Unternehmens sowie
die damit verbundenen Einflussfaktoren auf die aktu-
elle und kiinftige Marktposition. Die PrismalLife bietet
vornehmlich fondsgebundene Produkte in der priva-
ten und betrieblichen Altersversorgung sowie Biomet-
rie-Produkte an. Alle Tarife kénnen auch vollstandig als
Nettotarif abgeschlossen werden. 2022 konnte die
PrismalLife erneut einen Zuwachs nach gebuchten Bei-
tragen und auch geringfligig nach Vertragen erzielen.
Dabei tragen die Einmalbeitrage weiterhin deutlich
zum Wachstum bei, wobei diese zum Grof3teil aus Zu-
zahlungen in bestehende Vertrédge resultieren. Im Be-
obachtungszeitraum verzeichnete die Gesellschaft je-
doch durchschnittlich noch einen sehr geringen Bei-
tragsriickgang (-0,2%) und einen Vertragsabrieb
(-1,4 %). Dagegen belduft sich das Bruttoneugeschaft
nach laufenden Pramien seit 2018 durchschnittlich auf
knapp 5 % und liegt im Geschaftsjahr 2022 mit 6,1 %
auf Marktniveau. Aufgrund der herausfordernden
Rahmenbedingungen erwartet die Prismalife fir 2023
einen Rickgang im Pramienbestand. Die Stornoquote
nach Beitrdagen befindet sich mit rund 3 % in den Jah-
ren 2018-2022 in einem unkritischen Bereich.

Fiir die Starkung der Marktposition ist es aus Sicht von
Assekurata unerldsslich, dass die Prismalife ein dauer-
haft positives und ertragreiches Nettowachstum er-
zielt. Nach Auffassung von Assekurata verbessert sich
die Produkt- und Vertriebsposition der Prismalife all-
mahlich. Zudem gewinnt die Gesellschaft neue Ver-
triebspartner hinzu und sie erzielt Fortschritte in der
Ausweitung auf weitere Auslandsmarkte. Positiv wer-
tet Assekurata die Tatsache, dass die Barmenia auf die
Expertise der Prismalife im (internationalen) FLV-Ge-
schaft zurlickgreift. Auch in diesem Zusammenhang ist
die Herausstellung von Alleinstellungsmerkmalen
wichtig fur die erfolgreiche Umsetzung der Diversifika-
tionsstrategie, die sowohl im Vertrieb als auch fir die
Produkte konsequent weiterverfolgt werden sollte,
nicht zuletzt, um sich gegeniiber etablierten Anbietern
abzugrenzen.
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Zukiinftige Aussichten fiir die Geschaftsentwicklung

Die Geschaftsentwicklungspotenziale der Prismalife
hdngen in entscheidendem MaRe von der stringenten
Umsetzung der Geschaftsstrategie im deutschen Ver-
sicherungsmarkt und den ausgewahlten Auslands-
markten ab. Das Gelingen geplanter Markteintritte,
wie z. B. in Italien, ist wichtig fir die Wachstums- und
Ertragsentwicklung und die Stabilisierung der Rating-
aussage. Dies kann nach Auffassung von Assekurata
positiv zum weiteren Reputationsaufbau insbesondere
gegenliber Vertriebspartnern und Kunden sowie ge-
genlber der Aufsicht und der 6ffentlichen Wahrneh-
mung beitragen. Mit dem 2019 vollzogenen Marken-
relaunch und der klaren Positionierung beim Thema
Nachhaltigkeit erfolgten erste wesentliche Schritte.
Eine Kontinuitdt im Vorstand und auf marktrelevanten
Schlisselpositionen kdnnten nach Ansicht von Asseku-
rata die Erfolgswahrscheinlichkeit ebenso verbessern
wie die konsequente Orientierung an der Best-Gover-
nance, wie sie strategisch vorgesehen ist. In Bezug auf
die Reputations- und Rechtsrisiken rechnet Assekurata
damit, dass diese bei der Prismalife auf einem fiir Le-
bensversicherer normalen Niveau bestehen bleiben
und nicht steigen werden. Der ziigige und zielgerich-
tete Abbau dieser Risikopositionen in jliingerer Vergan-
genheit wirkt positiv auf das Rating.

Grundsatzlich erwartet Assekurata eine weiterhin
hohe Abhangigkeit des Neugeschéafts von den volks-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, der wirtschaft-
lichen Situation und der Stimmungslage der Endver-
braucher, gerade vor dem Hintergrund der héheren In-
flation und der damit verbundenen steigenden Le-
benshaltungskosten. Insbesondere dirften die Ent-
wicklungen an den Zins- und Aktienmarkten eine nicht
unerhebliche Auswirkung auf die Branche und den Ab-
satzerfolg fondsgebundener Produkte sowie auf das
Stornoverhalten der Kunden haben, wobei die negati-
ven konjunkturellen Aussichten die Versicherungs-
nachfrage allgemein bremsen kénnten. Vor diesem
Hintergrund ist fiir 2023 auch bei der Prismalife ein
Pramienriickgang zu erwarten, der malRgeblich auf ge-
ringe Einmalbeitrage und Zuzahlungen zurickzufiihren
ist.

Die weitere Neugeschéafts- und Stornoentwicklung ist

daher unter den aktuellen Rahmenbedingungen

besonders zu beobachten. Nicht zuletzt ist auch das
Vertrauen der potenziellen Kunden und Vertriebs-
partner in die Lebensversicherung im Allgemeinen so-
wie in die Prismalife im Speziellen von hoher Bedeu-
tung.

Mit Blick auf die Anforderungen des Bestands sowie
des Solvency-ll-Aufsichtsregimes wird Assekurata ver-
folgen, ob die Prismalife ihr Sicherheitskapital weiter
ausbauen kann. Assekurata geht davon aus, dass die
Gesellschaft ihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
sukzessive und Uber einen langeren Zeitraum verbes-
sern wird. Gleichzeitig sind weitere Investitionen zur
Starkung der Vertriebs- und Produktposition erforder-
lich, wofir eine hohere Wachstumsdynamik mehr Fle-
xibilitat schaffen wiirde.

Fir eine positive Wachstumsdynamik bedarf es nach
Auffassung von Assekurata der Etablierung eines spe-
zifischen Produkt- und Vertriebsprofils. Dies kdnnte
durch eine erfolgreiche Verankerung neuer, innovati-
ver Produkte mit digitalen Schnittstellen zu Vermitt-
lern und Kunden realisiert werden, die verbunden mit
einer transparenten und optimierten Kosten- und Ver-
gltungsstruktur die Attraktivitdt der Prismalife im
deutschen und internationalen Lebensversicherungs-
markt erhohen. Kurzfristige Wachstumschancen erge-
ben sich derzeit am ehesten aus der Konzernverbin-
dung zu Onesty Finance unter Nutzung der entspre-
chenden Vertriebskapazitdten, die gleichzeitig jedoch
ein Konzentrationsrisiko darstellt. Zusatzlich kann die
Aktivierung von Vertriebspartnern, auch in internatio-
nalen Markten, zu einer Stabilisierung des Wachstums
beitragen.

Mit Blick auf die Eigentiimerstruktur wird Assekurata
die weiteren personellen, finanziellen, vertraglichen
und organisatorischen Verflechtungen mit den Barme-
nia Versicherungen (und auch der Onesty Group) be-
obachten. Insbesondere wird Assekurata die Einord-
nung der Prismalife innerhalb der Barmenia-Strategie
(und perspektivisch innerhalb der gemeinsamen Stra-
tegie der Barmenia und der Gothaer) verfolgen sowie
damit verbunden unter anderem die Auswirkungen
auf die vertriebs- und produktseitige Aufstellung be-
obachten.
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Unternehmenskennzahlen Prismalife AG

Absolute Werte in Stck./Mio. € 2018 2019 2020 2021 2022
Anzahl Vertrage 145.335 140.907 136.947 138.276 139.361
Verwaltete Kundengelder 1.114,0 1.287,8 1.278,2 1.500,7 1.373,9
Gebuchte Bruttopramien 138,3 132,6 134,4 136,9 141,3
davon: Einmalpramien 9,8 7,0 13,4 18,2 21,7
davon: gebuchte Bruttobeitrdge des FLV-Geschafts 133,8 127,9 130,0 131,8 133,5
APE Bestand 124,8 121,8 122,4 120,5 121,8
APE Neugeschaft 6,1 5,8 5,8 9,4 9,4
Beitragssumme Neugeschaft 216,7 249,2 206,3 234,5 282,4
Verwaltungsaufwendungen 3,4 49 4,4 5,2 6,8
Abschlussaufwendungen 14,3 15,8 15,3 11,6 10,8
Nettokapitalanlageergebnis 0,0 7,9 3,4 2,9 1,1
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 5,3 6,0 2,2 4,2 0,9
Eigenkapital 29,4 35,4 37,6 41,8 42,7
Genussrechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten 7,0 27,0 27,0 27,0 27,0
Deckungsriickstellung brutto (ohne FLV) 157,9 161,1 172,6 183,3 189,1
Deckungsrickstellung brutto (inklusive FLV) 1.111,8 1.267,2 1.263,5 1.459,4 1.145,9
Endbestand Kapitalanlagen zu Buchwerten 160,1 184,8 187,3 224,6 228,0
Stille Reserven/Lasten gesamt 0,4 -3,1 4,0 -0,1 -23,8
SCR 83,3 83,2 83,1 94,2 87,2
Fir SCR anrechenbare Eigenmittel 115,2 113,9 107,1 133,9 159,7
. . . Mittelwert
Sicherheitskennzahlen in % 2018 2019 2020 2021 2022 2018 - 2022
Eigenkapitalquote
PrismalLife 23,0 38,7 37,4 37,5 36,9 34,7
Markt 2,4 2,4 2,3 2,3 2,3 2,3
Eigenkapitalquote Il
PrismalLife 26,3 47,1 48,1 50,3 49,4 44,2
Markt 24,0 22,0 22,7 23,2 24,5 23,3
. . Mittelwert
SCR-Quote (Aufsicht) in % 2018 2019 2020 2021 2022 2019 - 2022
PrismalLife 130,4 136,9 128,9 142,2 183,0 144,3
Markt 468,0 388,9 378,1 466,7 535,7 447,5
. Mittelwert
Erfolgskennzahlen in % 2018 2019 2020 2021 2022 2018 - 2022
Abschlusskostenquote
PrismalLife 6,6 6,4 7,4 4,9 3,8 5,8
Markt 4,6 4,4 4,4 4,5 4,6 4,5
Verwaltungskostenquote
PrismalLife 2,4 3,7 3,2 3,8 4,8 3,6
Markt 2,2 2,0 2,0 2,1 2,3 2,1
Nettoverzinsung
Prismalife 0,0 4,6 1,8 1,4 0,5 1,7
Markt 3,5 3,5 3,7 3,6 2,2 3,3
Performance
PrismaLife -3,4 2,6 5,6 -0,6 -10,5 -1,3
Markt 0,5 9,9 5,4 -1,9 -22,6 -1,7
Umsatzrendite
Prismalife 119,4 47,7 28,6 53,0 10,6 51,8
Markt 11,4 11,7 10,1 12,1 15,1 12,1
Return on Revenue
PrismalLife 3,9 4,5 1,7 3,1 0,7 2,8
Markt 2,0 2,0 1,8 2,1 2,6 2,1
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. Mittelwert
Wachstumskennzahlen in % 2018 2019 2020 2021 2022 2018 - 2022
Zuwachsrate gebuchte Bruttopramien
Prismalife -3,4 -4,1 1,4 1,8 3,2 -0,2
Markt 2,7 11,5 0,7 -1,6 7,2 1,2
Zuwachsrate APE Bestand
Prismalife 3,1 -2,4 0,5 -1,5 1,0 -1,1
Markt 0,3 1,1 -2,4 1,3 -0,3 0,0
Zuwachsrate Vertragsstiickzahl*
Prismalife 3,1 3,1 -2,8 1,0 0,8 -1,4
Markt -0,9 -1,0 -0,8 -0,8 -1,1 -0,9
Zuwachsrate APE Neugeschaft
Prismalife 2,4 -4,7 -0,3 61,1 -0,2 11,7
Markt 4,3 17,6 -2,7 4,8 -10,5 2,7
Brutto-Neugeschaftsquote Ifd. Jahrespramie
Prismalife 4,0 4,2 3,7 6,3 6,1 4,9
Markt 57 6,3 6,0 6,7 6,1 6,1
Abgangs-Zugangs-Verhaltnis Ifd. Jahrespramie
Prismalife 174,0 152,6 101,2 130,9 87,4 129,2
Markt 96,3 96,1 96,7 89,9 96,1 95,0
Stornoquote
Prismalife 3,2 3,1 2,8 3,2 2,5 3,0
Markt 4.2 45 4,4 43 4,4 4,4

*ohne Zusatzversicherungen
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Glossar

Kennzahl

Definition

Abgangs-Zugangs-Verhaltnis
Abschlusskostenquote
Bruttoneugeschaftsquote Ifd. Jahrespramie
Eigenkapitalquote

Eigenkapitalquote Il

Nettoverzinsung

Performance

Return on Revenue

Stornoquote

Umsatzrendite

Verwaltungskostenquote

Gesamter Abgang der laufenden Jahrespramien in % des gesamten Zugangs der laufenden Jahrespramien

Abschlussaufwendungen in % der Beitragssumme des Neugeschéftes

Zugang der laufenden Jahrespramie durch eingel6ste Versicherungsscheine (Hauptversicherung) in % des
Anfangsbestands der laufenden Jahrespramie (Hauptversicherung)

Eigenkapital in % des Verpflichtungsvolumens
Eigenkapital in % der gebuchten Bruttobeitrage

Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

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

Jahrestiberschuss abzuglich abgefihrter Gewinne in % der gebuchten Bruttopramien

Vorzeitiger Abgang der laufenden Jahrespramien (Ruickkaufe, Beitragsfreistellung und sonstige vorzeitige
Abgénge) in % des mittleren Bestands an laufenden Jahrespramien

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

Verwaltungsaufwendungen in % der gebuchten Bruttopramien

Begriff

Erlduterung

APE Bestand

APE Neugeschaft

Eigenkapital

FLV
Kapitalanlageergebnis
Laufende Jahrespramien
Rohiiberschuss gesamt
SCR

SUAF

Verpflichtungsvolumen

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

Annual Premium Equivalent Neugeschaft: Laufende Pramien des Neugeschéfts (Eingeloste
Versicherungsscheine + Erhdhung der Versicherungssumme) + 10 % der Einmalpramien

Bilanzielles Eigenkapital (ohne noch nicht eingeforderte ausstehende Einlagen) - noch nicht vollzogene
angekindigte Dividendenausschiittungen + Genussrechtskapital + Nachrangige Verbindlichkeiten

Fondsgebundene Lebensversicherung

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

Laufender Beitrag fir ein Jahr laut "Bewegung des Bestands an selbst abgeschlossenen
Lebensversicherungen"

Direktgutschrift + Zufihrung zur RfB + Jahresuiberschuss/-fehlbetrag + abgefiihrte Gewinne

Solvency Capital Requirement (Solvenzkapitalanforderung)

Schlusstiberschussanteilsfonds: In der Riickstellung fuir Beitragsriickerstattung enthaltener
Schlusstiberschussanteilsfonds

Bruttodeckungsriickstellung (ohne FLV-Geschift) + verzinslich angesammelte Uberschiisse
(Ansammlungsguthaben)

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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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 Prismalife AG wurde die
Assekurata-Methodik fiir Bonitatsratings mit Stand
2023
ting.de/bonitaetsrating/#methodik) verwendet.

vom Oktober (https://www.assekurata-ra-

Geprift wird die Finanzstarke anhand umfangreicher
Informationen. Hierzu gehoéren eine systematische
und detaillierte Kennzahlenanalyse auf Basis der inter-
nen und externen Rechnungslegung. Hierbei flieBen
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

AuRergewohnliche

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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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 Prismalife AG:

Abdulkadir Cebi

Bereichsleiter Analyse und Bewertung
Tel.: 0221 27221-50

Fax: 0221 27221-77

E-Mail: abdulkadir.cebi@assekurata.de

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

Interne Mitglieder des Rating-Komitees:

e Leitender Rating-Analyst, Abdulkadir Cebi
e Assekurata-Bereichsleiter, Lars Heermann

Externe Mitglieder des Rating-Komitees:

o Dipl.-Physiker Thomas Kriiger, Aktuar (DAV), ehema-
liger Vorstandsvorsitzender einer Versicherungsgesell-
schaft

e Prof. Dr. Torsten Rohlfs, Wirtschaftspriifer, Professor
fur Rechnungslegung und Controlling am Institut fur
Versicherungswesen an der Technischen Hochschule
KéIn

e Dipl.-Kfm. Ulrich Riither, ehemaliger Vorstandsvorsit-
zender einer Versicherungsgesellschaft

e Prof. Dr. Heinrich R. Schradin, Geschaftsflihrender Di-
rektor des Instituts fiir Versicherungswissenschaft an
der Universitat zu Kéln

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

Uber bewertungsrelevante,

Unternehmen. Das Rating wurde dem bewerteten Un-
ternehmen und mittels dessen zentraler Rating-Koor-
dination allen bewertungsrelevanten, verbundenen
Unternehmen unmittelbar nach der Beschlussfassung
im Rating-Komitee mitgeteilt. Infolge der Abgabe die-
ser Mitteilung erfolgte keine Anderung des Ratings.

Die im Ratingverfahren verwandten Daten werden
mittels Einleseroutinen maschinell auf Inkonsistenzen
und Erfassungsfehler gepriift. Die inhaltliche Priifung
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 2023 der Prismalife AG be-
reitgestellten 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 fiir das bewertete Unternehmen oder fiir diesem
verbundene Dritte erbracht wurden.

Es wurden die folgenden Nebendienstleistungen er-
bracht:

e Analysen & Benchmarking
e Kommunikationsdienstleistungen
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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 VerduBerung 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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