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Dear Sirs, 

Proposed Scheme to transfer a block of life insurance business from Standard Life Assurance 
Limited (“SLAL”) to Standard Life International Designated Activity Company (“SLIntl”). 

In my capacity as Independent Expert, I prepared a report (“my Report”) dated 19 September 2018, in 
which I considered the impact of the Scheme and the associated reinsurance arrangements (collectively, 
the “Transfer”), and I concluded that no class of policyholder of SLAL or SLIntl will be materially 
adversely affected as a result of the Transfer. I also prepared a supplementary report (“my 
Supplementary Report”) dated 11 March 2019, in which I considered developments that had occurred 
since I issued the Report, and the impact that these might have on the conclusions from my Report. 
Amongst other things, I considered more recent financial information, and the concerns expressed by 
policyholders and other interested parties regarding the Transfer. I stated that the conclusions from my 
Report remained valid in light of the updated information.  

The purpose of this letter is to provide an update on developments that have occurred since I issued my 
Supplementary Report, and the effect that these might have on the conclusions that I set out in my 
Report and my Supplementary Report. In particular, I consider below: (a) more recent financial 
information that I have seen; (b) concerns raised by policyholders and other interested parties, that I 
have seen since I issued my Supplementary Report; and (c) an update to the anticipated timing of 
aspects of the changes to the structure of the Phoenix group of companies that I discussed in my 
Supplementary Report. I also comment on the recent developments in the Brexit negotiations and the 
impact that these have on my conclusions. 

The capitalised terms that I use in this letter have the same meaning as those defined in my Report and 
my Supplementary Report. 

(a) More recent financial information  

I requested that Standard Life continue to provide me with regular updates on the capital positions of 
SLAL and SLIntl up until the date of the Final Court Hearing. Since issuing my Supplementary Report, I 
have been provided with confidential capital monitoring information for SLAL, and I have had 
discussions about the development of SLIntl’s capital position. There have not been significant changes 
in the capital positions that have led me to reconsider my conclusions. 

(b) Concerns raised by policyholders and other interested parties 

Since I issued my Supplementary Report, SLAL has continued to provide me with updates on the 
responses received from policyholders (and other parties) in relation to the Transfer. In my 
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Sehr geehrte Damen und Herren,

Geplantes Vorhaben, einen Teil des Lebensversicherungsgeschäfts von  
Standard Life Assurance Limited („SLAL“) auf Standard Life International  
Designated Activity Company („SL Intl“) zu übertragen.

In meiner Eigenschaft als unabhängiger Sachverständiger habe ich ein Gutachten („mein Gutachten“) 
mit Datum 19. September 2018 erstellt, in dem ich die Auswirkungen des Übertragungsplans und der 
damit verbundenen Rückversicherungsvereinbarungen (zusammenfassend die „Übertragung“) ge-
prüft habe und zu dem Schluss gekommen bin, dass die Übertragung keine wesentlichen nachteiligen 
 Auswirkungen auf irgendeine Gruppe von Versicherungsvertragsinhabern von SLAL oder SL Intl haben 
wird. Darüber hinaus habe ich ein Zusatzgutachten („mein Zusatzgutachten“) mit Datum 11. März 2019 
erstellt, in dem ich die Entwicklungen seit der Veröffentlichung meines Gutachtens und deren mögliche  
Auswirkungen auf die in meinem Gutachten gezogenen Schlussfolgerungen berücksichtigt habe. 
 Dabei habe ich unter anderem aktuellere Finanzdaten sowie von Versicherungsvertragsinhabern 
und interessierten Parteien geäußerte Bedenken in Bezug auf die Übertragung geprüft. Ich habe 
 erklärt,  dass die Schlussfolgerungen aus meinem Gutachten auch in Hinblick auf die aktualisierten 
 Informationen  ihre Gültigkeit behalten.

Zweck dieses Schreibens ist es, über die jüngsten Entwicklungen seit der Veröffentlichung meines 
 Zusatzgutachtens und deren Auswirkungen auf die Schlussfolgerungen, die ich in meinem Gutachten 
und meinem Zusatzgutachten dargelegt habe, zu informieren. Insbesondere berücksichtige ich die 
 folgenden Aspekte: (a) neuere Finanzdaten, die mir vorliegen; (b) Bedenken von Versicherungsvertrag-
sinhabern und anderen interessierten Parteien, die mir seit der Veröffentlichung meines Zusatzgutachtens 
vorliegen; und (c) aktuellere Informationen über den voraussichtlichen Zeitplan in Bezug auf die Ände-
rungen an der Struktur der Phoenix-Unternehmensgruppe, die ich in meinem Zusatzgutachten erläutert 
habe. Außerdem gehe ich auf die jüngsten Entwicklungen bei den Brexit-Verhandlungen und die damit 
verbundenen Auswirkungen auf meine Schlussfolgerungen ein.

Spezifische in diesem Schreiben verwendete Begriffe haben die gleiche Bedeutung wie in meinem 
 Gutachten und meinem Zusatzgutachten definiert.

(a) Neuere Finanzdaten

Ich habe darum gebeten, dass Standard Life mir bis zum Termin der abschließenden Gerichtsverhandlung 
weiterhin regelmäßige Aktualisierungen der Kapitalpositionen von SLAL und SL Intl zukommen lässt.  
Seit der Veröffentlichung meines Zusatzgutachtens wurden mir vertrauliche Kapitalüberwachungs-
informationen für SLAL zur Verfügung gestellt, und ich habe Gespräche über die Entwicklung der Kapital-
position von SL Intl geführt. Dabei haben sich keine wesentlichen Veränderungen in den Kapitalpositionen 
ergeben, die mich dazu veranlasst hätten, meine Schlussfolgerungen zu überdenken.
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(b) Bedenken von Versicherungsvertragsinhabern und anderen interessierten Parteien

Seit der Veröffentlichung meines Zusatzgutachtens hat SLAL mich über die Reaktionen der Inhaber von 
Versicherungsverträgen (und anderen Parteien) im Zusammenhang mit der Übertragung kontinuierlich 
auf dem Laufenden gehalten. In meinem Zusatzgutachten habe ich die bis zum 27. Februar 2019 ein-
gegangenen Reaktionen geprüft und mich zu diesen geäußert. Zum 27. Februar 2019 hatte SLAL 4.963 
Schreiben, E-Mails und Anrufe von Inhabern von Versicherungsverträgen (und anderen interessierten 
Parteien) im Zusammenhang mit der Übertragung erhalten, von denen 346 durch SLAL als Einwände 
eingestuft wurden. Seit dem 27. Februar 2019 bis zum 15. März 2019 um 11.00 Uhr (britischer Zeit) hat 
SLAL weitere 41 Schreiben, E-Mails und Anrufe von Inhabern von Versicherungsverträgen (und anderen 
interessierten Parteien) im Zusammenhang mit der Übertragung erhalten, von denen SLAL neun als 
Einwände eingestuft hat. Diese neun neuen Einwände wurden von SLAL den folgenden Kategorien zu-
geordnet:

- Verlust des FSCS-Schutzes (sechs Einwände)
- Kein ausdrücklicher Grund genannt (drei Einwände)

Ich habe diese neuen Einwände geprüft, und ich bin davon überzeugt, dass sie keine neuen Bedenken 
aufwerfen, die ich nicht bereits bei der Erstellung meines Zusatzgutachtens berücksichtigt habe.

(c) Aktuellere Informationen über den voraussichtlichen Zeitplan in Bezug auf die Änderungen an der 
Struktur der Phoenix-Unternehmensgruppe

In meinem Zusatzgutachten habe ich erläutert, dass verschiedene Anpassungen an der Struktur der 
Phoenix-Unternehmensgruppe vorgenommen wurden beziehungsweise werden. Diese Änderungen 
habe ich beschrieben und angegeben, wann sie stattgefunden haben oder voraussichtlich stattfinden 
werden. Ich habe (in Absatz 3.5) Folgendes erklärt:

„Die Änderung der Zuordnung von SLAL wird voraussichtlich im März 2019 vor dem Stichtag umgesetzt 
und ist Teil der Strategie zur Vereinfachung der Unternehmensstruktur der Phoenix-Unternehmensgruppe.“

Nach meinem Verständnis wurden seit der Veröffentlichung meines Zusatzgutachtens Gespräche über 
den Zeitpunkt der Änderung der Zuordnung von SLAL geführt, und es ist derzeit ungewiss, ob diese 
Änderung noch vor dem Stichtag oder kurz nach dem Stichtag erfolgen wird. Ob SLAL am Stichtag die 
Tochtergesellschaft von PGH oder von der Obersten Muttergesellschaft ist, hat keinen Einfluss auf meine 
Schlussfolgerungen: Die Zuordnung von SLAL als Tochtergesellschaft von PGH habe ich in meinem Gut-
achten und die Zuordnung von SLAL als Tochtergesellschaft der Obersten Muttergesellschaft in meinem 
Zusatzgutachten berücksichtigt.

Aktuelles zu den Brexit-Verhandlungen

Seit der Veröffentlichung meines Zusatzgutachtens wurden die Brexit-Verhandlungen zwischen der 
 britischen Regierung und der Europäischen Union weitergeführt, und die Mitglieder des britischen Parla-
ments haben über verschiedene Aspekte des Brexit abgestimmt. Es besteht nach wie vor eine erhebliche 
Unsicherheit über den Zeitpunkt und die Ausgestaltung des Brexit, und bislang gibt es keine Entwicklungen, 
die Gewähr dafür bieten, dass britische Versicherungsgesellschaften Geschäft, das in der Europäischen 
Union außerhalb des Vereinigten Königreichs gezeichnet wurde, weiter betreuen dürfen. Daher hat  
das Motiv von SLAL für die Übertragung (d. h. die Sicherstellung der Betreuung des zu übertragenden 
Geschäfts) weiterhin Geltung.

Schlussfolgerung

Nach Prüfung der in diesem Schreiben erläuterten Entwicklungen und aktualisierten Informationen bin 
ich insgesamt davon überzeugt, dass die Schlussfolgerungen, zu denen ich in meinem Gutachten und 
meinem Zusatzgutachten gelangt bin, ihre Gültigkeit behalten.

Mit freundlichen Grüßen

Tim Roff, Partner
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Supplementary Report, I commented on and considered the responses received up to and including 27 
February 2019. As at 27 February 2019, SLAL had received 4,963 letters, emails and phone calls from 
policyholders (and other interested parties) relating to the Transfer, of which 346 have been classified by 
SLAL as objections. Since 27 February 2019 and up to 11:00am GMT on 15 March 2019, SLAL has 
received an additional 41 letters, emails and phone calls from policyholders (and other interested 
parties) relating to the Transfer, and SLAL has classified 9 of these as objections. SLAL has categorised 
these 9 new objections as: 

- the loss of FSCS protection (6 objections) 

- no explicit reason stated (3 objections) 

I have reviewed these new objections, and I am satisfied that they do not raise new concerns that I did 
not already consider when preparing my Supplementary Report. 

(c) Update to the anticipated timing of aspects of the changes to the structure of the Phoenix group of 
companies 

In my Supplementary Report I explained that various changes were being made to the structure of the 
Phoenix group companies, and I described these changes and stated when they had occurred or were 
expected to occur. I stated (in paragraph 3.5) that: 

“The change to move SLAL is expected to be implemented in March 2019, prior to the Effective Date. 
The move of SLAL is part of a strategy to simplify the corporate structure of the Phoenix group of 
companies.”  

Since I issued my Supplementary Report, I understand that there have been discussions about the 
timing of the change to move SLAL, and it is currently uncertain whether this change will occur prior to 
the Effective Date, or soon after the Effective Date. Whether SLAL is a subsidiary of PGH or of the 
Ultimate Parent at the Effective Date does not impact my conclusions: I considered the position of SLAL 
as a subsidiary of PGH in my Report, and the position of SLAL as a subsidiary of the Ultimate Parent in 
my Supplementary Report.  

Update on Brexit negotiations 

Since I issued my Supplementary Report, the Brexit negotiations between the UK government and the 
European Union have continued, and members of the UK parliament have voted on various aspects of 
Brexit. There is still considerable uncertainty around both the timing and nature of Brexit, and there have 
not been developments that give certainty on the future servicing by UK insurance companies of 
business written in the European Union, outside of the UK. Therefore, SLAL’s rationale for the Transfer 
(i.e. to provide certainty over the servicing of the Transferring Business), remains relevant. 

Conclusion 

In summary, having considered the developments and updated information discussed in this letter, I am 
satisfied that the conclusions I reached in my Report and my Supplementary Report remain valid.  

 

Yours sincerely 

 

Tim Roff 

Partner 

 


