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Fitch bestatigt ‘AA-’ Finanzstarkerating der Provinzial NordWest -
Ausblick stabil

Fitch Ratings hat das ‘AA-’ Finanzstarkerating (Insurer Financial Strength, IFS) der
Westfalischen Provinzial Versicherung AG (WPV) und der Provinzial NordWest
Lebensversicherung AG (PNWL) bestatigt. Der Ausblick der Ratings ist ‘stabil’.

SCHLUSSELFAKTOREN DER RATINGS

Die Ratings spiegeln Fitchs Sichtweise auf die WPV und PNWL als Kerngesellschaften der
Provinzial NordWest Gruppe (PNW) wider, welche die Agentur wiederum als integralen
Bestandteil der Sparkassen-Finanzgruppe (SFG, Emmittentenausfallrating ‘A+’, Ausblick stabil)
ansieht. Die Zugehdrigkeit zur SFG wirkt sich zugunsten der Ratings der WPV und PNWL aus.

Die PNW wird vollstandig von der SFG und o6ffentlich-rechtlichen Organisationen gehalten und
ihre Versicherungslosungen sind Kernbestandteils des Produktangebotes fur Kunden der
Sparkassen in ihrem festgelegten Vertriebsgebiet. Zum Beispiel werden zwei Drittel des
Neugeschafts in der Lebensversicherung von Sparkassen verkauft. AuBerdem sind die Marke der
PNW und Ihr Agenturnetzwerk eng mit den Sparkassen verknupft. Fitch sieht deshalb die PNW als
das Versicherungsstandbein der Sparkassen in ihrer Vertriebsregion an und glaubt, dass es eine
hohe Wahrscheinlichkeit daflur gibt, dass die SFG im Bedarfsfall Unterstlitzung zur Verfigung
stellen wirde.

Auch ohne Berlcksichtigung der SFG ist die PNW stark kapitalisiert, folgt guten
Reservierungsstandards und verflgte in den vergangenen Jahren Uber eine fortlaufend starke
versicherungstechnische Ertragslage. Fur das laufende Jahr erwartet Fitch ein stabiles bis leicht
héheres Ergebnis. Andererseits hat die PNW einen hohen Pramienanteil an
Wohngebaudeversicherung in ihren Blchern, welcher zu wesentlichen Risiken aus
Unwetterschaden fihren kann, die allerdings durch einen angemessenen
Rickversicherungsschutz  deutlich gemindert werden. AuBerdem fUhrt das auf
Nordwestdeutschland ausgerichtete Geschaft zu einer begrenzten geographischen Diversifikation
sowie einem eingeschrankten Wachstumspotenzial.

Das Konzernergebnis der PNW fiel 2014 niedriger aus und lag bei 102 Mio. EURO (2013: 130 Mio.
EUR), welches auch durch das rucklaufige versicherungstechnische Nettoergebnis in der
Schaden-/Unfallversicherung von 5 Mio. EURO (2013: 22 Mio. EURO) verursacht wurde. In den
vergangenen zwei Jahren war das Vertriebsgebiet der PNW von hohen Schaden aus
Naturgewalten, die Uber dem langjahrigen Mittel lagen, betroffen. Dabei erwies sich der
Rickversicherungsschutz in beiden Jahren als angemessen. Gleichzeitig erzielte die WPV eine
Netto-Schaden-/Kostenquote von 97,7% (2013: 92,2%), die damit deutlich schwacher als die
Marktquote von 94,1% (2013: 99,2%) war.

Fir 2015 erwartet Fitch wegen der anhaltend niedrigen Zinsen eine rucklaufige Nettoverzinsung.
Die Nettoverzinsung der PNW ging 2014 auf 4,1% (2013: 4,2%) zuruck.

Die PNWL war sehr erfolgreich im Neugeschaft 2014, aber Fitch erwartet nicht, dass sich das
rapide Wachstum 2015 oder 2016 wiederholt. Durch einen Anstieg der Einmalbeitrage um 151%
stiegen die Pramieneinnahmen der PNWL 2014 auf 2,1 Mrd. EURO (2013: 1,5 Mrd. EURO).
Gemessen am APE (Annual Premium Equivalent, laufender Neubeitrag + 1/10 Einmalbeitrag)
verzeichnete die PNWL einen Zuwachs im Neugeschaft von 67,1%, wahrend der deutsche
Lebensversicherungsmarkt einen Anstieg von nur 7,1% erreichte. Der Anteil des
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fondsgebundenen und Berufsunfahigkeitsgeschafts am Neugeschaft lag 2014 bei 38% (2013:
35%).

Die PNW wies zum Jahresende 2014 eine Bilanzsumme von 23,6 Mrd. EURO aus und erzielte
2014 Pramieneinnahmen von 3,9 Mrd. EURO. Zur PNW gehéren ein Lebensversicherer und drei
Schaden-/Unfallversicherer. Die WPV und PNWL sind die gréten Einheiten.

RATINGSENSITIVITATEN

Weil Fitch PNWL und WPV als integralen Bestandteil der SFG ansieht, wird sich jede Veranderung
des Ratings der SFG wahrscheinlich in den Ratings der Versicherer widerspiegeln.

AuBBerdem konnte eine Herabstufung der Ratings aufgrund einer aus Fitchs Ansicht geringeren
Bedeutung der offentlichen Versicherer in der SFG einerseits oder von WPV oder PNWL in der
PNW andererseits angezeigt sein. Eine solche Veranderung wird kurz- bis mittelfristig als
unwahrscheinlich angesehen, kdénnte aber, zum Beispiel, von einer stark rucklaufigen
Kapitalausstattung bei einem der Versicherer veranlasst werden.
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