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Kerncijfers
(€min) 2008 2007 2006 2005 2004
Omzet
Premie-inkomen
- Schadeverzekering 913 927 926 930 981
sLevensverzekering 30 399 45 3Bl 200
Totaal brutopremies 1.284 1.326 1.351 1.311 1.481
Opbrengsten uit beleggingen 214 256 177 173 158
Overige opbrengsten 28 24 25 23 31
Omzet 1.526 1.606 1.553 1.507 1.670
Premies eigen rekening 1.155 1.199 1.221 1.186 1.320
Operationeel resultaat 102 182 207 200 155
Resultaten
Schadeverzekering 70 234 179 138 110
Levensverzekering 35 58 58 63 35
Bancaire activiteiten 7 12 12 14 1
Overige resultaten (inclusief financieringslasten) @) (5) 2 3) @)
Resultaat voor belasting 111 299 251 212 152
Resultaat na belasting 84 228 176 155 103
Rendement 12% 29% 25% 27% 24%
Beleggingen
Voor risico van de maatschappij 2.464 2.951 3.109 3.031 2.847
Voor risico van polishouders 2.773 3.356 3.172 2.916 2.484
Totaal beleggingen 5.237 6.307 6.281 5.947 5.331
Verzekerd kapitaal Levensverzekering 24.276 25.187 24332 24310 23.819
Technische voorzieningen
Bruto 5.015 5.551 5.329 5.082 4.655
Eigen rekening 4.829 5374 5.191 4.947 4.499
Eigen vermogen
Gestort en opgevraagd kapitaal 60 60 60 60 60
Reserves 588 737 713 592 428
648 797 773 652 488
Gemiddeld aantal medewerkers 1338 1337 1331 1389 1498

(omgerekend naar volledige dienstbetrekking)

SYFAMINYIN



2 ALLIANZ NEDERLAND GROEP

Groepsdirectie Allianz Nederland
R.van het Hof (voorzitter)

P.S. Grimberg

S.L. Laarberg

CJ.AM. Schneijdenberg

H.JJ. Schoon

Raad van commissarissen Allianz Nederland
RJ.W. Walvis (voorzitter)

G.. de Boer-Kruyt

F.W. Fréhlich

K.-H.Jung

F.M.A.H. Thomazeau



Allianz Nederland

Profiel

Allianz Nederland is een onderdeel van Allianz Group, één
van de grootste financiéle instellingen ter wereld. In Europa is
Allianz de marktleider als het gaat om overnemen van risico’s
en het ontwikkelen en aanbieden van financiéle oplossingen. In
Nederland opereert Allianz als geintegreerde financiéle dienst-
verlener met een onderscheidend pakket risico- en vermogens-
producten. Onze wereldwijde kennis van risicobeheersing en
financiéle planning maken dat wij voortdurend voorop kunnen
lopen in deskundige advisering en productontwikkeling.

Allianz Nederland is met circa 1.500 medewerkers een middel-
grote dienstverlener die door zijn omvang flexibel en slagvaardig
kan inspelen op veranderingen in de markt. Onze medewerkers
krijgen de ruimte om zich te ontwikkelen en een rol van bete-
kenis te spelen bij het realiseren van onze strategie. Daarin is
winstgevende groei de kern. Door zeer efficiént te opereren, bie-
den wij klanten de beste kwaliteit en service tegen de scherpste
prijs. Dat dwingt ons voortdurend te innoveren in het belang van
de klant.

Allianz Nederland biedt haar diensten en producten aan vanuit
de disciplines Schade, Leven, Vermogensbeheer en Inkomen en
houdt het hoofdkantoor in Rotterdam. Onze regionale aanwezig-
heid maakt dat wij een toegankelijk bedrijf met korte lijnen zijn
dat dicht bij de particuliere klant en dicht bij de zakelijke markt
staat. Wij bedienen onze klanten op de voor hen meest geschikte

manier.

Ambitie

Allianz is de financiéle dienstverlener die naast de klant staat.
Wij luisteren naar en leren van onze klanten en maken vervol-
gens keuzes in de samenstelling van ons aanbod en de manier
waarop wij de markt benaderen. Samen met onze mensen vor-
men onze kennis en onze producten en diensten onze kracht. Wij
willen de verzekeraar zijn met de meest loyale klanten.
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Positionering

Allianz Nederland streeft ernaar bovengemiddeld te presteren
vergeleken met de Nederlandse markt voor financiéle dienstver-
lening en die voorsprong willen we vasthouden. Winstgevende
groei is ons doel. Dat willen wij bereiken door ons te positioneren
als de meest efficiénte aanbieder die topkwaliteit levert en daar-
door klanten vanzelfsprekend aan zich bindt. Wij willen ons on-
derscheiden met innovatieve producten en diensten en zorgen
dat de klant hierover altijd kan beschikken door creatief om te
gaan met distributie.

Professionele, gedreven medewerkers zijn voor Allianz Nederland
een voorwaarde om de strategie te kunnen uitvoeren. Medewer-
kers krijgen veel verantwoordelijkheid en worden uitgedaagd die

met beide handen aan te pakken en zich te blijven ontwikkelen.
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Voorwoord

De kracht van vertrouwen

Het afgelopen jaar is gebleken hoeveel kracht er uitgaat van ver-
trouwen. Het wegvallen ervan heeft geleid tot een wereldwijde
crisis die zijn weerga niet kent. Allianz Groep heeft als motto: to
be the most trusted company. Onze inzet is dat wij vertrouwen
moeten verdienen, ieder uur, iedere dag.Jaar na jaar. Vertrouwen
is geen statisch gegeven. Wij moeten ons voortdurend aanpas-
sen als de situatie verandert. Onze branche heeft daarleergeld in
betaald. Allianz Nederland is als deel van een groot wereldwijd
financieel concern stabiel uit de strijd gekomen. Onze opstelling
naar de markt is van oudsher een prudente. En dat blijft zo. Ons
doel is duurzaamheid. Wij dienen het belang van klanten en hun
financiéle toekomst. Daar past een gedegen, beheerst gedrag bij
en een productportfolio waarop klanten kunnen bouwen. Wij
blijven dan ook weg van prijsgevechten en beoordelen risico’s
en de rendementen die wij willen behalen op hun reéle waarde.

Voor de klant en voor onze onderneming.

Uit de onderzoeken die wij doen naar de tevredenheid en loya-
liteit van onze klanten en tussenpersonen blijkt dat die opstel-
ling wordt gewaardeerd. Uit het jaarlijkse IGRH onderzoek komt
onze dochter London Verzekeringen als een van de beste schade-
verzekeraars naar voren en Leven als de tweede in de markt.
Allianz Nederland Schadeverzekering neemt een plaats in mid-
denveld in. Uit de Net Promotor Score blijkt dat de klantloyaliteit
is gestegen ten opzichte van 2007.

Financiéle resultaten

De financiéle resultaten van Allianz Nederland zijn over de hele
linie minder dan in 2007, maar vallen desondanks niet tegen.
We zijn erin geslaagd meer klanten voor ons te winnen. Zodra
de premieniveaus zich verbeteren, denken wij de opgaande lijn
weer snel op te pakken. Onze financiéle positie is solide, met
een solvabiliteit van 200% en biedt een goede basis om onze
positie in de Nederlandse markt te verstevigen. Toch zijn ook wij
gedwongen om onze kosten beter in de grip te houden door nog
meer nadruk te leggen op efficiéntie. Dat is nodig omdat de klant
de voor hem relevante kosten niet meer wil betalen. Ons streven
is om een ademende organisatie te zijn, die door een optimale
kostenflexibiliteit mee kan veren met de veelal ongrijpbare en
soms onvoorspelbare marktontwikkelingen.

Het resultaat van Allianz Nederland Schadeverzekering lag 70%
lager dan in 2007. Dit wordt veroorzaakt door verhevigde prijs-
concurrentie en een hogere schadefrequentie. De combined

ratio is, mede door sterkere prijsconcurrentie en hogere schade-
claims, verslechterd van 93% in 2007 naar 98% in 2008. Mede ge-
geven de moeilijke marktomstandigheden beschouwen we dit
als een acceptabele toename.

Wij moeten in onze markt een nieuw ‘level playing field’ zoeken,
nu de staat als collega het speelveld heeft betreden. We zien dat
in schade klanten meer transparantie vragen en zoeken. Daar-
voor werken wij binnen de branche aan het klantvriendelijker
maken van onze producten. Wij willen ook meer inzicht geven in
onze kosten en de verdiensten van het intermediair. Deze maat-
regelen zijn erop gericht om hetimago te verbeteren en daardoor
het vertrouwen versterken dat klanten met een eerlijke partij
zakendoen.

We merken dat de proposities die wij bieden voor het zakelijke
segment goed aanslaan. Er is duidelijk behoefte aan een advies
op maat en goede, specifieke branchekennis. Daarmee onder-
steunen wij de zakelijke advieskantoren op een gerichte manier
om in het MKB succesvol te zijn. Met onze flexibele, innovatieve
inkomensverzekeringen blijken we eveneens in een behoefte te
voorzien en breiden we ons marktaandeel uit. Het is duidelijk
dat Allianz Nederland zich in deze nichemarkt een plek heeft
verworven. Onze directe verzekeraar Allsecur heeft een goede
start gemaakt. We leren nog veel van dit voor ons nieuwe dis-
tributiekanaal.

Het levenbedrijf heeft gezien alle commotie over de beleggings-
polissen en de kredietcrisis flinke tegenwind gehad. De opbrengs-
ten daalden met 7% ten opzichte van vorig jaar. In de afnemende
Unit-linked markt is ons marktaandeel gestabiliseerd. De resul-
taten die we hebben behaald in pensioenen en met onze nieuwe
propositie in banksparen —waarmee Allianz in Nederland voorop
loopt in de markt — stemmen ons optimistisch.

De discussie over de beleggingspolis heeft het imago van onze
branche geen goed gedaan. Aanvankelijk ging de discussie over
het gebrek aan transparantie. Daarin kon Allianz Nederland zich
naar onze mening nog goed staande houden, gezien de transpa-
rantie van onze producten. Nu het accent is komen te liggen op
kosten, zullen wij consequenties moeten trekken en de inrichting
van ons bedrijf fundamenteel moeten veranderen. De conclusies
die wij trekken uit de beleggingspolisdiscussie en de marges die
wij maken over de hele linie, nopen tot een slanker levenbedrijf,
dat een beperkt assortiment blijft voeren met het accent op pen-
sioenen en banksparen.



Allianz Nederland Asset Management had uiteraard last van
de vertrouwenscrisis. Desondanks bleven onze fondsen goed
presteren in vergelijking tot de benchmark. Vier Allianz fondsen
ontvingen in november 2008 vijf Morningstars. Uniek in de
geschiedenis van ons bedrijf.

Nieuwe strategie

Wat 2008 ons geleerd heeft, is dat de wijze waarop de markt nu
georganiseerd is waarschijnlijk niet duurzaam is. De markt is
veranderd, sentimenten spelen een grotere rol en de verzekerde
en tussenpersoon is steeds beter in staat zichzelf te oriénteren.
Vandaar dat wij het eerste halfjaar al veel aandacht geschonken
hebben om de strategie voor de komende jaren te formuleren.
We weten inmiddels welke richting we uit willen en zijn gestart
met de implementatie. De klantvraag wordt leidend. Die vraag is
bepalend voor welke producten wij voeren en hoe wij de klant en
het intermediair benaderen. De eindklant bepaalt hoe hij met
ons zaken wil doen en via welke ingang.

We zijn nu druk doende om onze organisatie zo in te richten
dat wij dat ook waar kunnen maken. We gaan de voorkant van
ons bedrijf op verschillende manieren toegankelijk maken voor
klanten, via internet, intermediair en het directe kanaal. We gaan
brancheoverschrijdend werken met een team van specialisten
en accountmanagers dat hoogwaardig advies kan geven op
meerdere terreinen. Voor de tussenpersoon biedt dit ook nieuwe
kansen, doordat hij zijn dienstverlening en assortiment kan ver-
breden. Maar ook aan de achterkant willen we synergie bereiken
door veel meer te profiteren van de rijke kennis en kunde die wij
bezitten. Deze bundeling van krachten zal tegelijkertijd leiden tot
een efficiéntere, slankere operatie. Dat kan niet anders, onze kos-
ten moeten omlaag. We willen nu eerst alle nodige maatregelen
nemen om de nieuwe organisatie goed op de rit te zetten, voordat

wij Allianz als toegankelijk en klantgericht merk gaan laden.

Medewerkers

Voor onze medewerkers was 2008 vooral in de tweede helft on-
zeker. De negatieve berichtgeving rondom de beleggingspolis-
sen heeft onze branche geen goed gedaan. Het algemene wan-
trouwen jegens banken en verzekeraars raakten hen ook in hun
dagelijks werk. Toch waren er ook veel zaken om trots op te zijn.
Allianz Nederland is een bedrijf met karakter. Een karakter waar-
mee wij ons duidelijk onderscheiden en onze naam gevestigd
hebben. De goede scores van Allianz Groep bij het intermediair,
de introductie van Allsecur, de groei in Inkomensverzekeringen
en de geslaagde producten zoals onze pensioenproposities en
het Allianz Plus concept, waren een hart onder de riem. Deze
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resultaten zijn zeker ook te danken aan het doorzettingsver-
mogen en de creativiteit van onze mensen die daarmee hun
vertrouwen in ons bedrijf hebben getoond. Daarvoor wil ik hen
zeer bedanken. Wij verwachten echter ook van hen dat zij in de
komende jaren zich blijven inzetten, waarbij wij een zwaarder
beroep doen op mobiliteit en flexibiliteit.

We gaan nu met hernieuwde energie en moed aan de slag. Het is
onze opdracht om voortdurend een beetje beter te doen en elke
dag het vertrouwen van de klant te verdienen. Dat is een opgave
die niet van de een op de andere dag zal gaan, maar waarin wij
zeker zullen slagen. Het Chinese teken dat de voorzijde van dit
verslag siert, betekent zowel crisis als kans. Een situatie heeft
altijd twee kanten. Wij vertalen het zo dat juist in moeilijke tijden
er ook kansen zijn. Daar richten wij onze aandacht op. We zien
het als onze primaire opdracht voor het komende jaar om de
toegankelijkheid van ons bedrijf te vergroten en onze naam in
de markt te verstevigen. Onze klantgerichte strategie biedt veel
aanknopingspunten voor onze medewerkers en het intermediair

om succesvolle stappen in te maken.

Ron vanthet Hof
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Verslag van de Groepsdirectie

Allianz Nederland in 2008

Voor alle financiéle instellingen was 2008 een bijzonder en moei-
lijk jaar. Allianz Nederland heeft desondanks redelijk stand ge-
houden. Het totale premie-inkomen uit Schade en Leven daalde
met 3% naar € 1.284 miljoen (2007: € 1.326 miljoen). Ondanks de
slechte marktomstandigheden is het aantal klanten gestegen
vooral in het intermediaire kanaal. Zodra de markt verbetert,
hebben wij een goed uitgangspunt om de opgaande lijn op te
pakken. Ons resultaat is verder beinvloed door enkele incidenten
die een eenmalig karakter hebben.

In schadeverzekeringen zijn wij geconfronteerd met een hogere
schadelast en sterkere prijserosie. De combined ratio is verslech-
terd van 93% in 2007 naar 98% in 2008. Deze combined ratio be-
schouwen we als acceptabel. Ons levenbedrijf is extra getroffen
door de vertrouwenscrisis in de markt. Dit leidt tot een herover-
weging van het assortiment en plannen voor gerichte kostenbe-
sparingen. De focus ligt op pensioenen en het bankspaarconcept
Allianz Plus. Allianz Nederland Asset Management wist met haar
beleggingsfondsen een betere performance te realiseren dan de
benchmark.

Allianz Nederland heeft nog steeds een stabiele financiéle positie.
Het eigen vermogen bedraagt per ultimo 2008 € 648 miljoen,
een daling van 19% ten opzichte van 2007. De solvabiliteit blijft
sterk met 200%. De Standard + Poor’s rating is in december 2008
herbevestigd op AA- met een ‘Stable Outlook’. We zijn er trots op
deze rating te kunnen handhaven ondanks de financiéle crisis.
Allianz Nederland Schadeverzekering en Allianz Nederland
Levensverzekering voldoet voor zijn processen en systemen aan
de eisen van de Sarbanes Oxley Act.

Onze nieuwe direct writer Allsecur ontwikkelt zich zoals voorzien.
De MKB- en pensioenmarkt groeit gestaag en qua Vermogens-
beheer hebben we beter gepresteerd dan onze concurrenten.
Maar we zijn ons ervan bewust dat we in deze tijd extra goed

moeten letten op de beheersing van kosten.

Schadeverzekering

(€ min) 2008 2007 %
Premie-inkomen 913 927 -2
Operationeel resultaat 73 119 -38
Winst voor belastingen 70 234 -70

Activiteiten

Allianz Nederland is een belangrijke speler op de Nederlandse
schademarkt. De divisie Schade heeft een leidende positie in een
aantal markten, vooral in autoverzekeringen en de markt van
bedrijfsrisico’s. Kenmerkend voor onze aanpak is dat we vak-
kennis op het gebied van risicoacceptatie goed weten te combi-
neren met ondernemerschap. Het accountmanagement heeft
een hoge mate van vrijheid om zelf invulling te geven aan ons

streven tot optimale samenwerking met het intermediair.

Allianz Nederland Schadeverzekering opereert met vijf business

units die onder eigen merknaam een eigen markt bedienen:

o Allianz Nederland Schadeverzekering concentreert zich op
het MKB en particuliere markt. Jaarlijks worden meer collec-
tiviteiten gesloten via het onafhankelijk intermediair.

o Allianz Nederland Verkeer- en Privéverzekeringen verzekert
grote collectiviteiten en werkt samen met locale en interna-
tionale makelaars.

e Allianz Global Risks Nederland verzekert grote, complexe
bedrijfsrisico’s voor nationaal en internationaal opererende
bedrijven in de co-assurantiemarkt. Zij werkt samen met
nationale en internationale makelaars.

e London Verzekeringen richt zich als internetverzekeraar
vooral op standaardverzekeringsproducten voor de particu-
liere markt. De distributie verloopt via het intermediair en is
volledig gedigitaliseerd.

« Allianz Inkomensverzekeringen is een gespecialiseerd bedrijf
dat zich uitsluitend richt op dienstverlening op het gebied
van inkomenszekerheid. Zij werkt samen met het gespecia-
liseerde intermediair.

Ontwikkelingen schademarkt

De kredietcrisis heeft vooralsnog geen grote effecten op schade-
verzekeringen. Wij verwachten echter dat de huidige recessie
negatieve invloed zal hebben op premieomzet.

In de particuliere schademarkt zet de opmars van internet zich



voort zowel voor het vergelijken van prijzen als voor het afslui-
ten van eenvoudige schadeproducten. Zowel het directe kanaal
als het intermediair speelt daar in toenemende mate op in. Ook
het intermediair bevecht zijn plaats in deze markt. Zij doen dat
onder meer door vergelijkingssites te openen waar de klant kan
kiezen voor een schadeproduct bij een maatschappij van zijn
keuze. De athandeling verloopt dan via zijn intermediair.

Anticiperend op de marktveranderingen lijkt het intermediair
ook in toenemende mate met lagere commissies genoegen te
nemen. Door de verschuiving van de werkzaamheden in het
kanaal voelt het intermediair de noodzaak om zijn verlies aan
inkomsten te laten compenseren, daardoor zien wij de vraag
naar volmachten toenemen.

Doordat de bedrijfsresultaten over het algemeen onder druk
staan, kiezen sommige tussenpersonen voor een fusies of over-
name. Er ontstaan grotere kantoren en ketens die op deze wijze

hun inkoopkracht trachten te verbeteren.

Inkomensverzekeringen is nog een van de segmenten met groei-
potentieel. Doordat de traditionele publieke partijen zich verder
terugtrekken, ontstaat ruimte voor private spelers. Het gaat vooral
om oplossingen en producten voor arbeidsongeschiktheid, WIA-
dekkingen en verzuimverzekeringen. Nieuwe toetreders op de
markt, zoals Allianz, zorgen voor een gevarieerder aanbod en
meer keuze in prijsstelling.

Transparantie

Ook in de kring van schadeverzekeraars is een toenemende
behoefte ontstaan om transparantie te bieden over de produc-
ten, de kosten en de beloning van het intermediair. De branche
werkt gezamenlijk aan verbetering op een aantal punten. Per 1
januari 2009 zijn alle particuliere producten voorzien van een
productwijzer, waarin staat wat de klant van een product mag
verwachten. In toenemende mate toetsen de verzekeraars de
klantvriendelijkheid van hun producten met het doel het imago
van de branche te verbeteren. Dit gebeurt bijvoorbeeld door lang-
jarige contracten te verkorten, door onduidelijke clausulering te
moderniseren zoals de ‘en block’ clausule en door tot snellere
uitkering van schades te komen. Transparantie over provisies
aan het intermediair hoort hier eveneens toe. De branche zal
voldoen aan de wettelijke eis om inzicht te geven in de beloning
van het intermediair. De ingangsdatum van dit nieuwe regime
is uitgesteld tot 1 juni 2009 om de branche de tijd te geven zich
daarop aan te passen.
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Schadelast

In alle branches verslechteren de resultaten, zowel zakelijk
als particulier. De oorzaak is de prijserosie vooral in brand- en
autoverzekeringen en stijgende schadelasten in deze branches.
Verder is de schadefrequentie in autoverzekeringen opnieuw
toegenomen in 2008. Bij Allianz Nederland Schadeverzekering
wordt dit — evenals in het voorgaande jaar — mede veroorzaakt
door de succesvolle verkopen van bonusgaranties. Polishouders
claimen nu eerder een kleine schade.

Verder spelen ook weersomstandigheden een rol in de stijgende
schadelast. In juni 2008 zijn veel hagelschades gemeld die voor
Allianz opliepen tot meer dan € 10 mlIn. Ook lijkt het aantal grote
brandschades toe te nemen. De grote brand bij de TU Delft is
daarvan het meest aansprekende voorbeeld. Allianz Nederland
Schadeverzekering is weliswaar sinds begin 2008 niet meer bij
deze zaak betrokken, maar voor de collega-verzekeraars beliep
de omvang van deze schade circa € 150 min.

Minder aandacht voor schadepreventie bij cliénten en verze-
keraars zien wij nog steeds als een belangrijke oorzaak van de
stijgende schadelast. Hier gaat een negatieve werking vanuit bij
partijen die minder alert zijn op mogelijke risico’s.

Onze markten

De plannen om onze positie in het mkb-segment te verstevigen,
zijn succesvol. De strategie om ons te concentreren op die kanto-
ren die gespecialiseerd zijn in het mkb werkt naar verwachting.
We zien een duidelijke groei in het aantal klanten en afgeslo-
ten polissen, vooral bij die intermediairs die zich richten op de
zakelijke markt. Allianz Nederland Schadeverzekering kan een
goede propositie bieden die voor alle partijen een voordeel ople-
vert. In het mkb ligt het accent op wagenparken, brandverzeke-
ringen en aansprakelijkheidsverzekeringen.

In het grootzakelijke segment blijven wij uitstekend presteren.
Ondanks toegenomen prijsdruk blijft onze marktpositie hier
onverminderd sterk. Wij doen zaken met internationale klan-
ten, vooral op het gebied van brand en aansprakelijkheid en in
toenemende mate D&O verzekeringen (bestuurdersaansprake-
lijkheid). Hierbij werkt onze internationale oriéntatie als Allianz
Group zeer in ons voordeel.

In de voor Allianz Nederland Schadeverzekering belangrijke
co-assurantiemarkt is de invloed van de Nederlandse en Euro-
pese mededingingsautoriteit sterk voelbaar. Enerzijds heeft de
Europese Commissie zich uitgesproken tegen het zogenaamde
‘premium alignment’ bij volgverzekeraars en voor afschaffing
van de bestaande ‘Block exemption regulation’ in 2010. Ander-
zijds is de Nederlandse Mededingingsautoriteit actief op zoek
naar vermeende overtredingen.

31123¥1dSdI0UD 3d NVA DVISYIA



8 ALLIANZ NEDERLAND GROEP

Binnen de branche (VNAB) is afgesproken dat ook in Nederland
volgens de zogenaamde ‘Bipar high level principles’ zal wor-
den gewerkt, dit moet het probleem van ‘premium alignment’
ondervangen en de klant transparantie bieden over het plaat-

singsproces voor co-assurantie.

Wij zijn ervan overtuigd dat co-assurantie een goede weg is voor
het verzekeren van complexe en grote risico’s en dat aanpassin-
gen van de spelregels slechts beperkt noodzakelijk is in deze van
oudsher zeer concurrerende markt.

Inde particuliere marktis de prijzenslagin volle gang. Wij merken
dat vooral bij onze dochter London Verzekeringen die financieel
gezien een moeilijk jaar achter de rug heeft. Desondanks heeft
London hoog gescoord bij het marktvergelijkend onderzoek van
DAK, waar het op de tweede plaats eindigde voor particuliere
schadeverzekeringen. London profileert zich als innovatieve
partij en kwam als eerste met een product dat een variabele
premie kent. Vooruitlopend op de kilometerbeprijzing doet
London momenteel een proef met een polis waarbij de premie
wordt berekend op het aantal gereden kilometers.

Allsecur is als nieuwkomer onder de direct writers erin geslaagd
in korte tijd een naam te vestigen en een start te maken met het
opbouwen van een klantenkring. Wij leren van dit nieuwe distri-
butiekanaal en beperken ons vooralsnog tot autoverzekeringen
met onderscheidende voorwaarden en scherpe prijsstelling.

Allsecur

Allsecur is de direct writer van Allianz die onder eigen label
schadeproducten op de markt brengt. Het bedrijf is in 2008
gestart.

Solvabiliteit

Verzekeringsmaatschappijen gevestigd in één van de lidstaten
van de Europese Unie dienen een minimale solvabiliteitsmarge
aan te houden.

De aanwezige en vereiste solvabiliteit per einde boekjaar waren

als volgt:

(€ min) 2008 2007
Vereiste solvabiliteit 151 156
Aanwezige solvabiliteit 332 412

Solvabiliteitsratio Schade 220% 264%
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Resultaten per branche Schadeverzekering

Brutopremie 913 927 221 225 562 587 24 19 106 96
Net premiums earned 800 809 135 133 560 581 21 17 84 78
Verdiende premie eigen rekening 539 501 82 83 397 368 14 13 46 38
Uitkeringen o 283 DA 466182 6 2 .31
Bedrijfslasten 18 54 7 4 5 1 1 (1) 4 9
ngeggegﬁje”:e opbrengsten uit 44 41 5 5 30 28 1 1 9 9
Verzekeringsresultaat 62 95 12 9 35 69 2 0 13 18
Kerncijfers

Schade ratio 68% 62% 60% 62% 1% 63% 70% 75% 55% 48%
Kosten ratio 30% 31% 34% 35% 28% 30% 27% 29% 40% 40%

Combined ratio 98% 93% 94% 97% 99% 93% 97%  104% 95% 88%
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Levensverzekeringen

(€ min) 2008 2007 %
Premie-inkomen 371 399 -7
Operationeel resultaat 20 53 -62
Winst voor belastingen 35 58 -40

Activiteiten

Allianz Nederland onderscheidt zich in de levenmarkt met
moderne, flexibele producten tegen een marktconforme prijs. Wij
kennen hoge waarde toe aan de advisering van onze producten
door een kwalitatief hoogstaand intermediair. Wij bieden via dit
kanaal hypotheken, overlijdensrisicoverzekeringen, collectieve
en individuele pensioenverzekeringen volgens het beschikbare
premiestelsel en leven individueel. De verzekerde kan samen
met zijn adviseur via ‘unit linked’ zelf de beleggingsmix kiezen
die het beste past bij zijn of haar risicoprofiel. In 2008 is Allianz
Nederland Levensverzekering gestart met aanbieden van
bankspaarproducten.

De divisie Leven bestaat uit twee onderdelen:

o Allianz Nederland Levensverzekering voert een breed
assortiment producten. Het bevat zowel klassieke spaar- en
risicoproducten als eigentijdse universal life/unit linked
producten. Verkoop vindt uitsluitend plaats via het inter-
mediaire circuit met partners die de klanten professioneel
kunnen adviseren.

e Universal Leven richt zich op een beperkt aantal grote
intermediairs die producten als hypotheek-, pensioen- en
lijfrenteverzekeringen uitsluitend onder eigen label op de

markt brengen.

(€ min) 2008 2007
Netto intrinsieke waarde 222 274
Huidige waarde toekomstige

boekwinsten 329 356
Kosten aanhouden vereist kapitaal 12) (24)
Kosten niet-financieel risico 41) (32)
Waarde opties en garanties (5) @)
Embedded Value 493 572

Ontwikkelingen levenmarkt

De kredietcrisis en de daarop volgende wereldwijde financiéle
crisis hebben het consumentenvertrouwen ernstig aangetast.
Allianz Nederland Levensverzekering heeft daar uiteraard ook
last van gehad. Ook wij zien een terugval van de omzet in leven-
en risicoproducten. Sommige klanten hebben hun levensverze-
kering opgezegd ongeacht of dit verstandig was en vaak tegen
ons advies in. Tegenover deze negatieve trend staat dat Allianz
met haar bankspaarproduct Allianz Plus een succesvolle start
heeft gemaakt in 2008. Daaruit blijkt dat innovaties in de markt
kansrijk zijn.

In Nederland legde de transparantiediscussie op Unit-linked
producten een smet op de gehele branche. Verzekerden bleken
mede gevoed door de publieke opinie en de media een stevige
vuist te kunnen maken. De discussie die aanvankelijk over te
weinig transparantie ging, verlegde zich na de uitspraken de
ombudsman financiéle dienstverlening, mr.Jan Wolter Wabeke
naar de kosten die verzekerden in rekening gebracht kregen. Ook
bij Allianz Nederland Levensverzekering is een onderzoek gestart
naar de mogelijke effecten van de kostennorm op onze porte-
feuille en organisatie.

Verzwaring van de zorgplicht door aanscherping van de eisen
vanuit de Wet financieel toezicht heeft niet alleen de levensverze-
keraars geraakt maar ook het intermediair. De eisen die worden
gesteld aan de bedrijfsvoering, deskundigheid, verslaglegging,
het opstellen van risicoprofielen en klantprofielen, hebben veel
impact gehad en tot kostenverhoging geleid. Het intermediair
heeft het daardoor extra moeilijk. De afschaffing van de bonus-
provisie per 1 juni 2009 zal dit effect verder versterken. Wij ver-
wachten dan ook het aantal faillissementen in het intermediaire
kanaal te zien toenemen.

In de leven- en hypothekenmarkt zijn veel funders gestopt met
hun activiteiten. Het zijn voornamelijk buitenlandse partijen
die zich hebben teruggetrokken. Over de hele linie is het aantal
hypotheekaanbieders drastisch verminderd. Deze ontwikkeling
heeft ook impact op het intermediaire kanaal. Zij konden hun
klanten voorheen veel keuze bieden tegen scherpe prijzen en
tegen goede verdiensten. Dat is nu veranderd. De omzetten
uit hypotheken zijn in de gehele branche met 20-30% gedaald.
Allianz Nederland presteert in dat licht nog redelijk met een
minimale daling.

Al deze negatieve ontwikkelingen maken de branche afwach-
tend. Er worden weinig nieuwe producten en concepten gein-
troduceerd, terwijl de concurrentie op prijs verder verscherpt.
Allianz Nederland Levenverzekering heeft zich niet in deze prijs-
gevechten gemengd.



Ondersteuning intermediair

Allianz Nederland Levensverzekering behoort volgens het IG&H
onderzoek onder intermediairs tot de beste drie levenverzeke-
raars in de markt. Dit wordt veroorzaakt door een aantal verbe-
teringen die wij hebben doorgevoerd gericht op het intermediair.
Onze processen worden volledig digitaal afgehandeld door onze
binnendienst. Ook de introductie van nieuwe offertesoftware is
een succes geworden, omdat wij daarmee kostenbesparing be-
reiken voor het intermediair.

Het accountmanagement van Allianz Nederland Levensverzeke-
ring scoort uitstekend. Onze aanpak wordt als beste gewaardeerd
door het intermediair. Dit hebben wij bereikt door veel aandacht
te besteden aan attitudetraining. Onze accountmanagers zijn
zich bewust van hun toegevoegde waarde voor de advieskan-
toren en handelen hiernaar. Wij denken pro-actief mee over de
toekomst van de levenbranche en bieden het intermediair con-
crete handvatten hoe zij zich kunnen voorbereiden op de nieuwe
omstandigheden en hun rol. Ons Pure Life concept dat het inter-
mediair kan omarmen als nieuw bedrijfs- en adviesmodel wordt
daarom ook zeer gewaardeerd. Tijdens de Summer Courses is
hier weer de nodige aandacht aan besteed. Allianz Nederland
Levensverzekering laat hiermee zien als een van de weinige aan-
bieders klaar te zijn voor de toekomst.

Onze persoonlijke benadering komt ook tot uitdrukking in hoe
wij met maatwerk omgaan. Het intermediair stelt het zeer op
prijs dat overleg over alternatieve oplossingen mogelijk is.
Daarnaast bestaat hoge waardering voor de productinnovaties
die wij introduceren. Met adviesproducten zoals banksparen en
de hypotheekoplossing binnen dit concept lopen we voorop in
de markt.

Onze markten

Terwijl de leven- en risicoproductie zwaar onder druk staan, be-
halen wij goede resultaten met pensioenen. In dit segment willen
Wij ons nog steviger positioneren.

Ondanks de neergaande markt heeft Allianz Nederland Levens-
verzekering een groeiend aantal polissen gesloten ook in de
andere segmenten dan pensioenen. De samenwerking met inko-
mensverzekeringen en schade begint vruchten af te werpen.
Wij hebben de modellen ‘De Ruiter’ ingevoerd voor onze
beleggingsverzekeringen. Verder hebben wij voldaan aan de eis
om Uniforme pensioenoverzichten uit te geven die volgens de
nieuwe pensioenwet met ingang van 1 januari 2008 moesten
worden ingevoerd.

In 2008 hebben wij ons bankspaarconcept Allianz Plus verder
uitgebreid in samenwerking met Allianz Nederland Asset
Management. De visie die we in 2007 hebben ontwikkeld nog
voordat de wetgever banksparen toestond, hebben we vertaald
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naar dit flexibele concept waarin klantbelang, lage kosten en
transparantie centraal staan. Met Allianz Plus kan de klant
gedurende zijn gehele leven flexibele keuzes maken in zijn
productmix. Behalve een risicodekking, is het concept uitgebreid
met een hypotheek, een arbeidsongeschiktheidsverzekering en
een lijfrenteverzekering. In 2009 wordt daar ons pensioenproduct
Einddatumgericht Beleggen aan toegevoegd. De verkopen
van Allianz Plus compenseren de afname die we zien in meer
traditionele levenproducten.

Solvabiliteit

Verzekeringsmaatschappijen gevestigd in één van de lidstaten
van de Europese Unie, dienen een minimale solvabiliteitsmarge
aan te houden.

De aanwezige en vereiste solvabiliteit per einde boekjaar waren

als volgt:

(€m|n) .............................................................. 20082007
herzien

Vere|steso|vab|||te|t119 .................. 116

Aanwezige solvabiliteit 212 256

Solvabiliteitsratio Leven 179% 220%

NILIFLIAILDVNIDI
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Premies levensverzekering

Verzekeringsovereenkomsten waarbij de
maatschappij het beleggingsrisico draagt

Kapitaalverzekeringen - 1 1 - 1 1
Lijfrentes 6 - 6 6 - 6
Hypotheken 1 32 33 1 34 35
Overlijdensrisicoverzekeringen - 31 31 - 31 31
AL T oL OO oL 1.
7 65 72 7 67 74

Verzekeringsovereenkomsten waarbij de
verzekerden het beleggingsrisico dragen

Unitlinked verzekeringen 8 20— 29 08 A7 3
Brutopremie 96 275 371 115 284 399
Uitgaande herverzekeringspremies 12 12

Verdiende premie eigen rekening 359 387




Bancaire producten en

vermogensbeheer

(€min) 2008 2007 %
Operationeel resultaat 9 1 -23
Winst voor belastingen 7 12 -42
Activiteiten

Allianz Nederland Asset Management is een bancaire instelling
die zich sinds 1959 bezighoudt met collectief vermogensbeheer.
Onze activiteiten spitsen zich toe op:

e Aanbieden van een complete range aan beleggingsfondsen
onder meer via beleggersrekeningen. Wij beheren op deze
wijze het vermogen van zo'n 55.000 rekeninghouders.

o Beheervan de door Allianz Nederland Levensverzekering aan
polishouders aangeboden unit linked fondsen.

» Aanbieden van bankspaarproducten gekoppeld aan een
risicoverzekering.

» Collectief vermogensbeheer voor de maatschappijen die
behoren tot Allianz Nederland Groep.

Het totale vermogen onder beheer van Allianz bedraagt per

ultimo 2008 € 2,8 miljard. Het totale vermogen onder beheer bij

Allianz Nederland Asset Management bedraagt per ultimo 2008

€2,0 miljard.

Performance

Gelet op de gebeurtenissen op de financiéle markten was 2008
een bijzonder en moeilijk jaar. Vooral gezien de resultaten op de
beurzen en de situatie op de kapitaalmarkt was het niet eenvou-
dig om een goede performance te behalen op het belegd vermo-
gen. Toch is Allianz Nederland Asset Management is er gezien
de marktomstandigheden in geslaagd om een redelijke perfor-
mance te behalen ten opzichte van de markt. Zij kan terugzien
op een redelijk goed jaar.

Allianz Nederland Asset Management stelt zich bij voorkeur
defensief op en voert een voorzichtig beleid onder het motto dat
complexe producenten waarvan niet duidelijk is waarin wordt
belegd niet worden aangekocht.

Dit komt tot uitdrukking in de solvabiliteit van zowel onze bank
als onze verzekeraar.

De performance van onze fondsen is goed geweest ten opzichte
van de benchmark, maar ook wij en onze klanten hebben een
forse daling moeten accepteren. Eind november kon Allianz
Nederland Asset Management een fondsenrange presenteren
met een gemiddelde van vier Morningstar-sterren. Voor het eerst
in de historie zijn vier Allianz Nederland-fondsen genomineerd
voor 5 Morningstar-sterren. Dit is een signaal naar de markt dat
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Allianz Nederland Asset Management een vermogensbeheerder
is die een gespreid pakket fondsen biedt met een hoge rating.
Wij hopen dat deze onafhankelijke beoordelingen helpen het

vertrouwen te herwinnen.

Onze markten

De animo bij de consument om te beleggen nam in 2008 sterk af.
Dit werd zichtbaar in de uitstroom uit onze beleggingsfondsen.
We kenden ook een uitstroom van spaargelden ten gevolge van
de kredietcrisis. En daarnaast vanwege extreem hoge rente-
tarieven van concurrenten om spaargeld aan te trekken voor hun
eigen liquiditeitspositie. Deze situatie is inmiddels enigszins
gestabiliseerd.

Samen met Allianz Nederland Levensverzekering is het bank-
spaarconcept Allianz Plus uitgebouwd. Een belangrijke organi-
satorische ontwikkeling daarbij was dat de volledige acceptatie
van nieuwe rekeningen en de administratie daarvan is samen-
gevoegd met Leven Individueel. Beide organisaties zijn nu nog
verder in elkaar geschoven. Onze doelstelling hierbij is om te
zorgen dat we doorlooptijden en beheertijden verkorten, zodat
de kwaliteit van dienstverlening aan het intermediair en de cliént
beter wordt. In 2009 brengen wij de operationele kant verder op
orde, vooruitlopend op een bredere acceptatie van Allianz Plus
in de markt.

Per 1 januari 2009 zijn wij op marketinggebied nauwer gaan sa-
menwerken met Allianz Global Investors. Ons streven is om de
kansen die er zijn op het gebied van vermogensbeheer gezamen-
lijk te benutten.

Solvabiliteit

Op grond van de richtlijnen van De Nederlandsche Bank worden
aan de omvang van het vermogen eisen gesteld, de BIS-vereisten.
De minimale norm voor het toetsingsvermogen bedraagt 8% van
de naar risicograad gewogen activa. Allianz Nederland voldoet

ruim aan deze normen.

De aanwezige en vereiste solvabiliteit per einde boekjaar waren

als volgt:

(€1.000) 2008 2007
Toetsingsvermogen 32.517 28.305
Naar risicograad gewogen activa 6.001 5.699

Solvabiliteitsratio (BIS-ratio)

NILIFLIAILDVNIDI
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Compliance

In het kader van Mifid hebben wij onze processen aangepast. Dit
houdtin dat wij moeten kunnen aantonen dat de transacties die
wij verrichten namens cliénten op een efficiénte en effectieve
manier gebeuren. Verder moeten wij inzichtelijk maken dat wij
tegen de beste prijs inkopen, dat de orderrouting in orde is en dat

wij tegen de laagste kosten werken.

Vooruitzichten

De turbulentie op de financiéle markten is bij het verschijnen
van dit jaarverslag nog niet tot rust gekomen. Wij verwachten
voor 2009 dat de situatie nog uiterst onvoorspelbaar blijft. Het
gedaalde producenten- en consumentenvertrouwen en de grillige
stemming op de beurzen vormen voor ons geen aanleiding om
uitspraken te doen over de te verwachten resultaten. Wij zetten
in 2009 de herinrichting van onze onderneming voort. Volle
aandacht voor de belangen van de klant staan daarin centraal.
Het is onze intentie om door aantoonbaar goede prestaties
het vertrouwen dat klanten stellen in onze onderneming te

rechtvaardigen.
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Geconsolideerde balans per 31 december

Noot 2008 2007
ACTIVA €1.000 €1.000
Geldmiddelen en kasequivalenten 3 106.664 105.611
Financiéle activa tegen reéle waarde met waardemutaties via het resultaat 4 3.221.850 3.992.514
Beleggingen 5 2.463.504 2.951.158
Beleggingen in geassocieerde deelnemingen 6 302 297
Vorderingen op financiéle instellingen 7 17.046 908.778
Aandeel herverzekeraars in verzekeringstechnische voorzieningen 8 186.683 177.351
Geactiveerde acquisitiekosten 9 108.462 116.422
Uitgestelde belastingvorderingen 30 1.751 1.984
Overige activa 10 436.509 259.450
Immateriéle activa 11 15.919 6.937
Totaal activa 6.558.690 8.520.502

Noot 2008 2007
VERPLICHTINGEN EN EIGEN VERMOGEN €1.000 €1000
Financiéle passiva tegen reéle waarde met waardemutaties via het resultaat 13 3.195.270 3.991.645
Schulden aan financiéle instellingen 14 - 908.778
Overige schulden aan verzekeringnemers 15 177.697 223.239
Verzekeringstechnische voorzieningen 16 2.244.624 2.189.311
Uitgestelde belastingverplichtingen 30 16.980 49.892
Overige voorzieningen 17 65.599 79.452
Overige schulden 18 210.069 280.897
Totaal verplichtingen 5.910.239 7.738.441
Eigen vermogen 12 648.451 797.288
Totaal verplichtingen en eigen vermogen 6.558.690 8.520.502

De vergelijkende cijfers zijn aangepast voor de omissie toegelicht op pagina 20.
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Geconsolideerde winst- en verliesrekening
1 januari - 31 december

Noot 2008 2007

€1.000 €1.000
Geboekte bruto premies 1.284.102 1.326.193
Geboekte herverzekeringspremies (128.737) (127.413)
Mutatie in premiereserve (Nt0) | oo S e (2.89).
Verdiende premies (netto) 19 1.159.321 1.195.887
Rente, dividend en soortgelijke baten 20 136.569 132.215
Beleggingsbaten in geassocieerde deelnemingen 20 69 2.180
Overige beleggingsbaten 21 77.767 122.575
Provisie en beheervergoedingen (netto) 22 33.062 37.294
Overige baten 23 217.730 24.070
Totaal baten 1.434.518 1.514.221
Betaalde schaden/uitkeringen (bruto) (958.950) (445.693)
Betaalde schaden/uitkeringen (herverzekering) 68.224 32,531
Mutatie van de reServe (NET0) | ..o s 1318 (438107
Verzekeringstechnische lasten (netto) 24 (889.408) (851.279)
Rente- en soortgelijke lasten 25 (3.828) (6.255)
Bijzondere waardevermindering beleggingen 26 (93.372) (1.795)
Mutatie in tegen reéle waarde via het resultaat geboekte financiéle activa en passiva 27 25.785 982
(netto)
Acquisitiekosten en administratieve lasten 28 (320.709) (333.709)
Overige lasten 29 (42.234) (22.758)
Totaal lasten (1.323.767) (1.214.814)
Winst voor belasting 110.752 299.407
Belastingen 30 (26.648) (71.558)
Nettowinst ' 84.104 227.849

1 Er is geen minderheidsbelang waaraan het totaal resultaat van de verslagperiode is toe te rekenen.

De vergelijkende cijfers zijn aangepast voor de omissie toegelicht op pagina 20.
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Geconsolideerd overzicht mutaties eigen vermogen

Gestort Agio- Overige Herwaar- Eigen
kapitaal reserve reserves derings- vermogen
reserve
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Stand per 31/12/2006 59.813 76.667 391.035 245.073 772.588
Herwaarderingen beleggingen - - - (103.549) (103.549)
Nettowinst - - 227.849 227.849
Uitgekeerd dividend - - (100.000) (100.000)
OVeIIge MULALIES et SO SR 400 T 400
Stand per 31/12/2007 59.813 76.667 519.284 141.524 797.288
Herwaarderingen beleggingen - - - (117.944) (117.944)
Nettowinst - - 84.104 84.104
Uitgekeerd dividend - - (115.000) (115.000)
Overige mutaties - - 3 — 3
Stand per 31/12/2008 59.813 76.667 488.391 23.580 648.451

Eris geen minderheidsbelang waaraan per ultimo eigen vermogen is toe te rekenen.



Geconsolideerd kasstroomoverzicht
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2008 2007

€1.000 €1.000
Bedrufsact|v|te|ten ..................................................................................................................................................................................................................................
Nettowinst 84.104 227.849
Mutatie in voorziening voor niet-verdiende premies (3.957) 2.994
Mutatie in voorziening voor levensverzekeringsverplichtingen 58.615 12.671
Mutatie in voorziening voor te betalen schaden (8.677) (19.888)
Mutatie in geactiveerde acquisitiekosten 7.960 (4.707)
Mutatie in vorderingen/schulden herverzekering (13.534) 9.892
Mutatie in beleggingen beschikbaar voor handelsdoeleinden’ (23.364) 8.723
Mutatie in schulden aan banken en verzekeringnemers (45.542) (34.532)
Mutatie in acute vorderingen/-verplichtingen vennootschapsbelasting (237.611) (144.532)
Mutatie in uitgestelde belastingvorderingen/-verplichtingen? 5.005 5.951
Beleggingsbaten/-lasten zonder kasstroom 83.076 (5.290)
Overige baten/lasten zonder kasstroom (25.764) (8.071)
Overig (11.667) (5.036)
Nettokasstroom uit operationele bedrijfsactiviteiten (131.356) 46.024
Investeringsactiviteiten
Mutatie in voor verkoop beschikbare beleggingen 288.386 (95.000)
Mutatie in tot einde looptijd aan te houden beleggingen (21.579) (20.654)
Wijziging beleggingen in geassocieerde deelnemingen (5) 153.582

(17.046) -
Nettokasstroom uit investeringsactiviteiten 249.756 37.928
Financieringsactiviteiten
Mutatie in beleggingen voor rekening en risico van polishouders 582.503 (184.084)
Mutatie in verzekeringstechnische voorzieningen voor rekening en risico van polishouders (584.850) 184.084
Uitgekeerd dividend (115.000) (100.000)
Nettokasstroom uit financieringsactiviteiten (117.347) (100.000)
Mutatie geldmiddelen en kasequivalenten 1.053 (16.048)
Geldmiddelen en kasequivalenten primo boekjaar 105.611 121.659
Geldmiddelen en kasequivalenten ultimo boekjaar 106.664 105.611

1 Metinbegrip van handelsverplichtingen.

2 Zonder mutatie in uitgestelde belastingvorderingen/-verplichtingen uit hoofde van ongerealiseerde beleggingsbaten en -lasten.
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Toelichting op de
Geconsolideerde Jaarrekening

1 Grondslagen voor consolidatie

De geconsolideerde jaarrekening is opgesteld door de directie
conform de bepalingen van de International Financial Reporting
Standards zoals goedgekeurd door de Europese Unie (IFRS-EU). De
geconsolideerde jaarrekening voldoet ook aan de regels vastgelegd
inBoek 2, Titel 2 van het Burgerlijk Wetboek daar waar deze regels de
IFRS-EU regels aanvullen of overstijgen. Aangezien de vennootschap
geen gebruik heeft gemaakt van de toegestane uitzonderingen op
IAS 39 (‘carve-outs") is deze jaarrekening ook in overeenstemming
met de International Financial Reporting Standards zoals uitgegeven
door de IASB (IFRS). Bij de geconsolideerde jaarrekening zijn alle
momenteel voor de verslagjaren geldende standaarden gehanteerd,
met uitzondering van IFRS 8 welke alleen verplicht is voor
beursgenoteerde ondernemingen.

Alle bedragen in de geconsolideerde jaarrekening van Allianz
Nederland staan vermeld in duizenden euro’s (€), tenzij anders

aangegeven.

Groepsrelaties

Allianz Nederland Groep N.V. is statutair gevestigd te Rotterdam,
Coolsingel 139. De geplaatste aandelen van Allianz Nederland Groep
N.V. (Allianz Nederland) zijn alle in het bezit van AGF International
SA, een dochteronderneming van Assurances Générales de France
SA (AGF). Het Duitse Allianz SE is de 100% aandeelhouder in AGF.
De financiéle gegevens van Allianz Nederland Groep N.V. worden
meegeconsolideerd in de geconsolideerde jaarrekeningen van AGF
SA in Parijs en Allianz SE in Miinchen.

De geconsolideerde jaarrekening bevat de jaarrekening van Allianz
Nederland Groep N.V., gevestigd in Nederland, alsmede die van alle
groepsmaatschappijen en beleggingsfondsen. De hierna uiteenge-
zette grondslagen voor waardering en resultaatbepaling zijn voor
alle in deze geconsolideerde jaarrekening gepresenteerde jaren op
bestendige wijze toegepast.

Groepsmaatschappijen

Groepsmaatschappijen zijn die entiteiten waarover de zeggenschap
bij Allianz Nederland berust, hetgeen het geval is indien Allianz
Nederland het financiéle en operationele beleid van een entiteit
rechtstreeks of middellijk kan bepalen. De jaarrekeningen van
groepsmaatschappijen worden in de geconsolideerde jaarrekening
verwerkt vanaf de datum dat voor het eerst van zeggenschap sprake
is tot op het moment dat daarvan geen sprake meer is. Positieve
verschillen bij eerste opname in de consolidatie worden als goodwill
geactiveerd.

Na toetsing van de juridische structuur bleek dat een vennootschap
ten onrechte buiten de consolidatie was gehouden. Deze omissie is
met terugwerkende kracht gecorrigeerd in de balans en de winst- en
verliesrekening. In totaal was de invloed hiervan op het vermogen in
2007 € 8,9 min positief, waarvan € 2,2 mln via het resultaat.

Beleggingen in geassocieerde deelnemingen en

joint ventures

Geassocieerde deelnemingen zijn entiteiten waarin Allianz
Nederland Groep direct of indirect minimaal over 20% maar niet
meer dan 50% van de stemrechten beschikt, of waarin Allianz
Nederland Groep op een andere wijze invloed van betekenis maar
geen overheersende zeggenschap heeft. Een joint venture is een
entiteit waarin Allianz Nederland Groep op basis van contracten
gezamenlijk zeggenschap uitoefent. Investeringen in geassocieerde
deelnemingen en joint ventures worden verantwoord volgens
de vermogensmutatiemethode. Inkomsten uit beleggingen in
geassocieerde deelnemingen en joint ventures worden apart

vermeld in de resultatenrekening.

Bij de consolidatie geélimineerde transacties
Bij het opstellen van de geconsolideerde jaarrekeningen worden
interne saldi en transacties en eventuele ongerealiseerde winsten

en verliezen uit interne transacties geélimineerd.

Gebruik van schattingen en aannames

Allianz Nederland heeft bij het opstellen van de geconsolideerde
jaarrekening gebruikgemaakt van schattingen en aannames met
betrekking tot in de geconsolideerde balans en winst- en verlies-
rekening en onder de voorwaardelijke verplichtingen opgevoerde
posten. De schattingen zijn gebaseerd op ervaringsgegevens en
diverse andere factoren die gegeven de omstandigheden redelijk
worden geacht. De werkelijke resultaten kunnen afwijken van deze
schattingen. De belangrijkste posten in dit verband zijn de voorzie-
ning voor te betalen schaden en de voorziening levensverzekerings-
verplichtingen; deze worden in Noot 16 nader toegelicht.

Omrekening van vreemde valuta

Allianz Nederland hanteert de euro (€) als rapportagevaluta en
functionele valuta. Transacties in vreemde valuta zijn omgerekend
tegen de koersen op de transactiedata. De activa en passiva luidend
in vreemde valuta zijn omgerekend tegen de koersen per balans-
datum. Positieve en negatieve omrekeningsverschillen worden
respectievelijk onder overige baten dan wel onder overige lasten
verantwoord.



2 Samenvatting waarderings-
grondslagen

Aanvullende gegevens over activa

Geldmiddelen en kasequivalenten

Omvat de bij banken aangehouden onmiddellijk opeisbare tegoeden,
bij centrale banken aangehouden saldi, cheques en kassaldi, schat-
kistpromesses (voor zover die niet in de handelsvorderingen zijn be-
grepen) en wissels die binnen een termijn van zes maanden vanaf de
datum van aankoop voor herfinanciering bij centrale banken in aan-
merking komen. Contante gelden worden tegen nominale waarde
verantwoord, waarbij buitenlandse bankbiljetten en muntgeld tegen
de slotkoers ultimo boekjaar worden gewaardeerd.

Financiéle activa tegen reéle waarde met waardemutaties
via het resultaat

Deze financiéle activa worden tegen reéle waarde gewaardeerd.
Mutaties in de reéle waarde worden in de geconsolideerde winst-
en verliesrekening verantwoord als baten uit financiéle activa en
financiéle passiva tegen reéle waarde met waardemutaties via het
resultaat (netto).

Derivaten worden in eerste instantie tegen reéle waarde opgenomen.
Nadie eerste opname worden ze tegen reéle waarde verantwoord. De
reéle waarde van renteswaps is het geschatte bedrag dat door Allianz
Nederland zou worden ontvangen c.q. afgedragen om de swap per
balansdatum te beéindigen, waarbij rekening wordt gehouden met
de op balansdatum geldende rentevoet en kredietwaardigheid van de
bij de swap betrokken wederpartij. De reéle waarde van valutatermijn
transacties is de genoteerde marktprijs per balansdatum ofwel de
waarde op dat moment van de genoteerde termijnkoers.

Beleggingen

De post beleggingen omvat beleggingen die tot het einde van de
looptijd worden aangehouden en voor verkoop beschikbare beleg-
gingen. De categorie tot einde looptijd aan te houden beleggingen
bestaat uit vastrentende waarden, waarbij Allianz Nederland voor-
nemens en in staat is om deze waarden tot aan het einde van de
looptijd aan te houden. Beleggingen aan te houden tot het einde
van de looptijd worden verantwoord tegen geamortiseerde kostprijs.
De amortisatie van de agio c.q. disagio wordt onder rentebaten ver-
antwoord. De geamortiseerde kostprijs wordt berekend met behulp
van de effectieve-rentemethode. De categorie voor verkoop beschik-
bare beleggingen wordt gevormd door effecten die geen deel uitma-
ken van tot einde looptijd aan te houden beleggingen of financiéle
activa tegen reéle waarde met waardemutaties via het resultaat. De
effecten in deze categorie worden op de balansdatum tegen hun
reéle waarde gewaardeerd. Ongerealiseerde winsten en verliezen,
zijnde het verschil tussen reéle waarde en kostprijs (c.q. geamorti-
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seerde kostprijs in het geval van vastrentende effecten) worden als
afzonderlijk onderdeel van het eigen vermogen opgenomen onder
aftrek van latente belasting. Het gerealiseerde resultaat op effecten
wordt bepaald aan de hand van de gemiddelde kostprijsmethode.
Vastrentende waarden en beleggingen in aandelen worden regel-

matig op bijzondere waardevermindering getoetst.

Bijzondere waardevermindering - beleggingen

Een tot einde looptijd aan te houden of voor verkoop beschikbaar
schuldbewijs zal een bijzondere waardevermindering ondergaan
als er objectieve aanwijzingen zijn dat de boekwaarde mogelijk
niet realiseerbaar is. Het schuldbewijs wordt geacht een bijzondere
waardevermindering te hebben ondergaan als alle bedragen die
volgens de contractuele voorwaarden van het schuldbewijs zijn
vervallen als oninbaar moeten worden beschouwd, doorgaans als
gevolg van een verslechtering van de kredietwaardigheid van de
emittent. Er wordt geen bijzondere waardevermindering verwerkt als
gevolgvaneendalingvan de reéle waarde die voortvloeit uitalgemene
rente- of wisselkoersbewegingen, tenzij Allianz Nederland Groep
van plan is het schuldbewijs te verkopen. Voor verkoop beschikbare
aandelen worden geacht een bijzondere waardevermindering
te hebben ondergaan als er objectieve aanwijzingen zijn dat de
kostprijs mogelijk niet wordt gerealiseerd. Om vast te stellen of er
sprake is van objectieve aanwijzingen dat de kostprijs mogelijk niet
wordt gerealiseerd worden kwalitatieve en kwantitatieve criteria
gehanteerd, zoals een belangrijke of langdurige daling van de reéle
waarde onder de kostprijs. Allianz Nederland heeft als grondslag
vastgesteld dat de voor verkoop beschikbare aandelen geacht worden
een bijzondere waardevermindering te hebben ondergaan, als de
reéle waarde meer dan 20% onder de gewogen gemiddelde kostprijs
ligt of als de reéle waarde zich langer dan negen maanden onder
het niveau van de gewogen gemiddelde kostprijs beweegt. Deze
grondslag wordt door al onze dochterondernemingen toegepast.
Als voor verkoop beschikbare aandelen op basis van de door Allianz
Nederland toegepaste kwalitatieve en kwantitatieve criteria voor
bijzondere waardevermindering een dergelijke waardevermindering
hebben ondergaan, wordt een verdere daling van de reéle
waarde op volgende verslagdata verwerkt als een bijzondere
waardevermindering. Als een eerder opgenomen bijzondere
waardevermindering van een schuldbewijs afneemt en de afname
objectief in verband kan worden gebracht met een gebeurtenis die
zich na het optreden van de bijzondere waardevermindering heeft
voorgedaan, zoals een verbetering in de kredietstatus van de debiteur,
dan wordt de bijzondere waardevermindering teruggenomen via
de overige beleggingsbaten. Dergelijke terugnemingen mogen op
het moment van terugneming niet resulteren in een boekwaarde
van een schuldbewijs die hoger is dan de boekwaarde in het geval
dat er geen bijzondere waardevermindering was opgenomen. Met
betrekking tot voor verkoop beschikbare aandelen worden er geen
terugnemingen van bijzondere waardeverminderingen verwerkt.
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Vorderingen op financiéle instellingen

Beleggingen die in het kader van een securities lending contract
worden uitgeleend, blijven deel uitmaken van de balans en worden
gewaardeerd conform de grondslag voor waardering en resultaat-
bepaling zoals die geldt voor ‘tegen reéle waarde met waardemu-
taties via het resultaat’ c.g. ‘'voor verkoop beschikbare’ activa. Als
onderpand ontvangen geldmiddelen worden opgenomen onder
‘Schulden aan financiéle instellingen’. De in het kader van securities
lending als onderpand ontvangen geldmiddelen die zijn herbelegd,
worden opgenomen onder ‘Vorderingen op financiéle instellingen’.
Uit securities lending voortvloeiende baten en lasten worden vol-
gens het toerekenbeginsel over de looptijd van de desbetreffende
transacties verantwoord en in de rentebaten of -lasten verwerkt.

Herverzekering

Alleen contracten die aanleiding geven tot een aanzienlijke over-
dracht van verzekeringsrisico worden verwerkt als herverzekering.
Bedragen die uit hoofde van dergelijke contracten opeisbaar zijn,
worden in dezelfde periode verwerkt als de desbetreffende schade.
Op deze manier worden baten en lasten met betrekking tot herver-
zekeringscontracten verwerkt overeenkomstig het onderliggende
risico van de herverzekerde activiteit.

Geactiveerde acquisitiekosten

Geactiveerde acquisitiekosten met betrekking tot het Levenbedrijf
bestaan over het algemeen uit provisies die direct verband houden
met de acquisitie van nieuwe verzekeringscontracten. Deze acqui-
sitiekosten worden geactiveerd voor zover deze realiseerbaar zijn
en afgeschreven op basis van de polisbaten welke verschillen per
product. Bij schadeverzekeringscontracten wordt de afschrijvings-
periode voor iedere verzekeringsportefeuille berekend, gebaseerd
op de gemiddelde looptijd van de desbetreffende polissen. Alle
geactiveerde polisacquisitiekosten worden regelmatig beoordeeld
om te bepalen of deze via toekomstige activiteiten zullen worden
gerealiseerd. Geactiveerde polisacquisitiekosten die geacht worden
niet realiseerbaar te zijn worden ten laste van de winst- en verlies-
rekening gebracht.

Overige activa
Tot de overige activa behoren vaste bedrijfsmiddelen, vorderingen,
vastgoed in eigendom van Allianz Nederland en in gebruik voor de

eigen activiteiten en vooruitbetaalde kosten.

Vaste bedrijfsmiddelen worden geboekt tegen kostprijs onder aftrek
van afschrijving en bijzondere waardeverminderingen. De overige
activa worden lineair afgeschreven op basis van de economische
levensduur, waarbij rekening wordt gehouden met de restwaarde.
De geschatte economische levensduur van vaste bedrijfsmiddelen
— met inbegrip van IT-apparatuur — bedraagt vijf jaar. Uitgaven

die worden gedaan om het toekomstige economisch voordeel te
herstellen, worden geactiveerd voor zover de economische levens-
duur erdoor wordt verlengd. Kosten met betrekking tot reparaties
en onderhoud worden als last opgevoerd. Er wordt een bijzonder
waardeverminderingsverlies, dat wil zeggen een extra afschrijving
opgenomen indien de realiseerbare waarde van de activa in kwestie
minder bedraagt dan de boekwaarde.

Vorderingen worden opgenomen tegen nominale waarde
onder aftrek van noodzakelijk geachte voorzieningen voor waarde-
verminderingen.

Vastgoed in eigendom van Allianz Nederland in gebruik voor de
eigen activiteiten wordt gewaardeerd tegen kostprijs, verminderd
met cumulatieve afschrijvingen en bijzondere waardeverminde-
ringen. De geactiveerde kostprijs van gebouwen wordt berekend
op basis van de aanschaffingskostprijs en over een termijn van
maximaal 40 jaar afgeschreven, conform de verwachte economi-
sche levensduur. Uitgaven die worden gedaan om het toekomstige
economische voordeel te herstellen, worden geactiveerd voor zo-
ver de economische levensduur erdoor wordt verlengd. Kosten met
betrekking tot reparaties en onderhoud worden als last opgevoerd.
Er wordt een bijzonder waardeverminderingsverlies opgenomen
indien de realiseerbare waarde van de activa in kwestie minder

bedraagt dan de boekwaarde.

Immateriéle activa

Goodwill zijnde het verschil tussen de kostprijs van de acquisitie en
het aandeel van Allianz Nederland Groep in de reéle waarde van de
verkregen activa, verplichtingen en niet in de balans opgenomen
verplichtingen op de acquisitiedatum, wordt geactiveerd als im-
materieel actief. Op de goodwill wordt niet afgeschreven. In plaats
daarvan wordt jaarlijks, of zoveel vaker als er aanwijzingen zijn,
beoordeeld of een bijzondere waardevermindering heeft plaats-
gevonden. Voor deze beoordeling wordt de goodwill toegerekend
aan kasstroomgenererende eenheden. De boekwaarde van de kas-
stroomgenererende eenheid (inclusief goodwill) wordt vergeleken
met de realiseerbare waarde. De realiseerbare waarde is de hoogste
van de opbrengstwaarde en de bedrijfswaarde. Er wordt een bijzon-
der waardeverminderingsverlies opgenomen indien de boekwaarde
van een actief of de kasstroomgenererende eenheid daarvan de
realiseerbare waarde overtreft. Een bijzonder waardeverminderings-
verlies met betrekking tot goodwill wordt niet teruggenomen.

Software van derden betrokken dan wel intern ontwikkelde soft-
ware, wordt uitsluitend geactiveerd voor zover het immaterieel
actief in de toekomst economische voordelen zal genereren. Af-
schrijving van de software geschiedt over de economische levens-
duur lineair over een periode van doorgaans vijf jaar.



Overige immateriéle activa staan voor immateriéle activa met een
bepaalde levensduur, deze worden afgeschreven over hun econo-
mische levensduur, en worden gewaardeerd tegen kostprijs vermin-
derd met geaccumuleerde afschrijvingen en eventuele bijzondere

waardeverminderingsverliezen.

Aanvullende gegevens over passiva

Schulden aan banken en cliénten

Rentedragende verplichtingen worden tegen aflossingswaarde
verantwoord. Indien er op verplichtingen een korting van kracht
is, worden die kortingen opgenomen als lasten en aan de hand
van de effectieve-opbrengstmethode over de levensduur van de
desbetreffende verplichtingen afgeschreven.

Verzekeringstechnische voorzieningen

Indeling van contracten

Contracten uit hoofde waarvan door Allianz Nederland een verze-
keringsrisico van betekenis van een andere partij (de polishouder)
wordt aanvaard doordat Allianz Nederland overeenkomt dat het de
polishouder of andere begunstigde schadeloos zal stellen indien een
bepaald onzeker voorval in de toekomst (het verzekerde voorval)
aan de polishouder of andere begunstigde schade toebrengt, wor-
den ingedeeld als verzekeringscontracten. Contracten uit hoofde
waarvan de overdracht van het verzekeringsrisico van de polishou-
der naar Allianz Nederland niet van betekenis is, worden ingedeeld
als beleggingscontracten, waarbij door Allianz Nederland aan de
polishouders contracten met een verzekerings- en een beleggings-
component worden uitgegeven. Indien de beleggingscomponent
zich niet afzonderlijk laat waarderen, wordt het gehele contract
als verzekeringscontract verantwoord. Een contract dat als verze-
keringscontract wordt aangemerkt, blijft een verzekeringscontract
totdat alle risico’s en verplichtingen zijn vervallen of verlopen.

Voorziening voor niet-verdiende premies

Brutopremies worden verdiend over de looptijd waarmee de
risicodekking samenhangt en worden op basis van evenredigheid
berekend. De uitgaande herverzekeringspremie wordt over dezelfde
termijn en op dezelfde wijze aangegaan als de met de herverzekerde
contracten geassocieerde geschreven brutopremie wordt verdiend.
De voorziening voor niet-verdiende premies omvat het gedeelte van
de per balansdatum geschreven nettopremies die naar verwachting
in volgende jaren worden verdiend.

Voorziening voor te betalen schaden

Opgenomen onder de voorziening voor te betalen schaden zijn de
geschatte totale kosten voor het afwikkelen van alle per balans-
datum geleden maar nog niet uitgekeerde schaden, ongeacht of
deze zijn gemeld, en de hiermee verband houdende interne en ex-
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terne schadeafwikkelingskosten verhoogd met een relevante, voor-
zichtig bepaalde opslag. Te betalen schaden worden individueel
beoordeeld, waarbij rekening wordt gehouden met geleden maar
nog niet gemelde schaden, het effect van zowel interne als externe
voorzienbare gebeurtenissen zoals wijzigingen in schadeafhande-
lingsprocedures, inflatie, juridische ontwikkelingen, wijzigingen in
wetgeving, ervaringsgegevens en historische ontwikkelingen. Voor-
zieningen voor te betalen schaden worden niet contant gemaakt.
Verwachte verhaalschaden worden afzonderlijk opgevoerd als het
zo goed als zeker is dat de vordering in kwestie wordt verhaald.

Voorziening voor niet verstreken risico

Er wordt een voorziening getroffen in het geval er sprake is van een
aantoonbare verplichting jegens een verliesgevend contract, waar-
bij door Allianz Nederland meerjarencontracten zijn aangegaan en
Allianz Nederland slechts tot op zekere hoogte in staatis om de con-
tractuele premie ten aanzien van toekomstige termijnen te wijzigen.
De voorziening wordt alsdan berekend voor clusters van activiteiten
die gezamenlijk worden beheerd, waarbij rekening wordt gehouden
met de geschatte toekomstige claims, kosten, verdiende premies
en proportionele beleggingsbaten als een dergelijk contract na de
balansdatum doorloopt.

Voorziening voor langlopende levensverzekerings-
verplichtingen

De voorziening voor langlopende levensverzekeringsverplichtingen
bestaat voornamelijk uit de actuarieel geschatte waarde van de ver-
plichtingen van Allianz Nederland uit hoofde van niet unit-linked
contracten, met inbegrip van reeds toegezegde winstaandelen en
na aftrek van de actuariéle waarde van toekomstige premies. Voor
alle belangrijke soorten van bedrijfsactiviteit is meer in het bijzonder
een methode van nettopremiewaardering ingevoerd. Hoewel het
bestuur van mening is dat de brutovoorziening voor langlopende
verzekeringscontracten en de daarmee samenhangende herverze-
keringsrealisatie op basis van de momenteel beschikbare gegevens
reéel is weergegeven, is het mogelijk dat de uiteindelijke verplichting
door toedoen van op een later tijdstip beschikbare gegevens en ge-
beurtenissen anders uitvalt. De voorziening, de schattingstechniek
en de aannames worden periodiek geévalueerd, waarbij wijzigingen
in schattingen in de winst- en verliesrekening tot uitdrukking wor-
den gebracht als deze zich voordoen. Aanvullend is een voorziening

opgenomen voor aanspraken vanuit Wabeke.

Toetsing van toereikendheid verplichtingen

Allianz Nederland toetst zijn verzekeringstechnische voorzieningen
op toereikendheid om zich ervan te verzekeren dat de boekwaarde
van de verplichtingen (onder aftrek van de hiermee verband hou-
dende geactiveerde acquisitiekosten) in het licht van geschatte toe-
komstige kasstromen toereikend is. Allianz toetst de toereikendheid
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van de voorzieningen op portfolio basis voor gelijksoortige groepen
door middel van een indeling die is gebaseerd op de specifieke ken-
merken en polisvoorwaarden van de onderliggende producten. Bij
deze toets wordt de boekwaarde van de verplichtingen rechtstreeks
vergeleken met de contante waarde van de uit de verplichtingen
voortvloeiende kasstromen. De kasstromen worden ingeschat met
behulp van realistische toekomstige veronderstellingen en contant
gemaakt met behulp van de rentetermijnstructuur voor Neder-
landse overheidsobligaties per ultimo van het jaar. Deze contante
waarde wordt vervolgens verhoogd met een risico-opslag voor niet
in de markt afdekbare risico’s. Indien een tekort wordt geconsta-
teerd, worden de desbetreffende geactiveerde acquisitiekosten
afgeschreven en wordt, indien noodzakelijk, een aanvullende voor-
ziening getroffen. Het tekort wordt verwerkt in het resultaat over
de verslagperiode.

Beleggingscontracten

Beleggingscontracten zijn aangemerkt als financiéle passiva tegen
reéle waarde met waardemutaties via het resultaat. De opbrengst
van deze contracten (bij het begin van het contract verschuldigde
honoraria, afkoopboetes en jaarlijkse beheerkosten) wordt opgeno-
men onder provisie en beheervergoedingen.

Unit-linked producten

De verzekeringstechnische voorzieningen ten aanzien van unit-
linked producten, waarbij het beleggingsrisico door de polishouder
wordt gedragen, worden verantwoord tegen de reéle waarde van
de bijbehorende beleggingen en als voor risico van de polishouders
komende financiéle verplichtingen opgevoerd. De premies worden
verantwoord op het moment dat de verplichting wordt opgenomen,
exclusief belastingen of heffingen.

Uitgestelde belastingverplichtingen

De berekening van de uitgestelde belastingen is gebaseerd op tij-
delijke verschillen tussen de boekwaarde van activa en passiva in de
balans en de fiscale boekwaarde en op verschillen als gevolg van
de toepassing van uniforme waarderingsmethoden voor consoli-
datiedoeleinden en consolidatie in de winst- en verliesrekening. Het
bij de berekening van de uitgestelde belastingen gehanteerde be-
lastingtarief is het lokale tarief per verslagdatum, waarbij rekening
wordt gehouden met wijzigingen in de belastingtarieven voor zo-
ver die per de balansdatum reeds goedgekeurd waren. Uitgestelde
belastingvorderingen worden opgenomen indien er voldoende re-
aliseerbare, toekomstige belastbare baten voorhanden zijn. Uitge-
stelde belastingvorderingen en -verplichtingen worden niet contant
gemaakt.

Overige voorzieningen
Overige voorzieningen zijn langlopende verplichtingen die op basis
van inschatting van toekomstige kasstromen worden bepaald.

Personeelsbeloningen

Allianz Nederland gebruikt de ‘projected unit credit’-methode om
de contante waarde van de toegezegde pensioenaanspraken en
de kosten van in het boekjaar opgebouwde rechten te bepalen. De
voornaamste aannames die worden gebruikt, zijn uiteengezet in
Noot 17. Allianz Nederland neemt per pensioenregeling een deel van
de actuariéle winsten en verliezen op in de winst- en verliesrekening
als het niet-verwerkte actuariéle nettoresultaat aan het einde van de
vorige verslagperiode meer bedraagt dan a) 10% van de geraamde
contante waarde van toegezegde pensioenaanspraken of b) 10%
van de reéle waarde van eventuele fondsbeleggingen op die datum.
Het niet-verwerkt actuarieel nettoresultaat dat de hoogste van deze
twee waarden overtreft, wordtin de resultatenrekening verantwoord,
geamortiseerd over de gemiddelde resterende diensttijd van de
werknemers die aan de regelingen deelnemen.

Verschuldigde belasting
Deze post betreft de naar verwachting over de belastbare winst
verschuldigde belasting, berekend in overeenstemming met lokale

fiscale wet- en regelgeving.

Herstructureringsvoorzieningen
Herstructureringsvoorzieningen worden opgenomen wanneer de
groep een gedetailleerd en geformaliseerd herstructureringsplan
heeft goedgekeurd en een aanvang is gemaakt met de herstructu-
rering of deze publiekelijk bekend is gemaakt. Er wordt geen voor-
ziening getroffen voor toekomstige bedrijfslasten.

Overige schulden

Tot de overige schulden behoren in het kader van gecedeerde
herverzekeringsactiviteiten aangehouden gelden, schulden uit
directe verzekering en herverzekering en diverse verplichtingen.
Deze worden tegen de geamortiseerde kostprijs verantwoord.

Eigen vermogen
Gestort kapitaal
Gestort kapitaal bevat de nominale waarde per aandeel die bij uit-

gifte van aandelen is ontvangen.

Agioreserve
Agioreserve bevat het bedrag dat bij uitgifte van aandelen bovenop
de nominale waarde is ontvangen.



Overige reserves

Overige reserves bevatten de ingehouden winsten van Allianz
Nederland Groep. Valuta omrekeningsverschillen worden direct
in de overige reserves opgenomen zonder dat het resultaat wordt

beinvloed.

Herwaarderingsreserve
Herwaarderingsreserve bevat de niet-gerealiseerde winsten en ver-

liezen op voor verkoop beschikbare beleggingen.

Aanvullende gegevens over nettowinst

Schadeverzekering

De premies uit hoofde van schadeverzekeringen worden verant-
woord wanneer deze verschuldigd zijn door de polishouder, waarbij
met schattingen wordt gewerkt voor zover de verschuldigde bedra-

gen niet bekend zijn.

Levensverzekering

De premies uit hoofde van levensverzekeringen worden verant-
woord wanneer deze verschuldigd zijn door de polishouder, waarbij
met schattingen wordt gewerkt voor zover de verschuldigde bedra-
gen niet bekend zijn. Ten aanzien van unit-linked wordt de uiter-
ste dag van betaling genomen als de datum van ontstaan van de
desbetreffende verplichting. Het voor rekening van de polishouder
belegde bedrag is inbegrepen in de opbrengsten uit unit-linked-
contracten.

Rente, dividend en overige baten uit beleggingen

Rente, dividend en overige baten uit beleggingen omvatten rente
baten uit beleggingen (inclusief voor verkoop beschikbare activa),
dividenden, winsten uit verkoop van voor verkoop beschikbare
activa, waardemutaties in de reéle waarde van financiéle activa
tegen reéle waarde met waardemutaties via het resultaat. Rente
baten worden volgens het toerekenbeginsel, op basis van de
effectieve interest methode, verantwoord. Dividend baten worden
in het resultaat verantwoord vanaf het moment dat het recht op
dividend is gevestigd, wat bij beursgenoteerde effecten gelijk is aan
de ex-dividend datum.

Baten uit beleggingen in geassocieerde deelnemingen

De baten uit beleggingen in geassocieerde deelnemingen bestaan
uit het aandeel van de groep in het resultaat van deze deelnemin-
gen. Resultaten uit transacties tussen de groep en geassocieerde
deelnemingen en tussen geassocieerde deelnemingen onderling
worden geélimineerd. De resultaten uit tijdens het boekjaar aange-
kochte of verkochte deelnemingen worden in het groepsresultaat
meegenomen vanaf de acquisitiedatum, dan wel tot aan de datum

van verkoop.
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Belastingen

De belastinglast bestaat uit acute en uitgestelde belastingen. Winst-
belasting wordt verantwoord in het resultaat, echter voorzover deze
betrekking op posten die direct in het vermogen zijn verantwoord,
wordt de winstbelasting verantwoord in het vermogen. De acute
belastinglast is de verwachte af te dragen belasting over het fiscale
inkomen van het huidige boekjaar tegen het belastingtarief vastge-
steld of substantieel vastgesteld op de balansdatum, en eventuele
aanpassingen met betrekking tot de acute belastinglast over voor-
gaande jaren.

Uitgestelde belastingen worden berekend over tijdelijke verschillen
tussen de boekwaarde van activa en passiva in de jaarrekening en
de bedragen gebruikt voor fiscale doeleinden.

Een uitgestelde belastingvordering wordt meegenomen voorzover
het waarschijnlijk is dat toekomstige fiscale winsten beschikbaar
zullen zijn om de actiefpost te benutten. Uitgestelde belastingvor-
deringen worden beoordeeld per balansdatum, en worden verlaagd
in de mate dat het niet langer waarschijnlijk is dat voldoende belast-
bare winst beschikbaar zal zijn om de vordering te benutten.

Baten uit beleggingscontracten

Van houders van beleggingscontracten ontvangen en aan hen uitbe-
taalde bedragen worden opgevoerd als ontvangen (of uitbetaalde)
stortingen en worden buiten beschouwing gelaten in de winst- en
verliesrekening in premies en schadeclaims. De opbrengsten uit dit
soort contracten bestaan uit voor polisadministratie en afkoopkos-
ten tegen rekeningsaldi van polishouders vastgestelde/omgeslagen
bedragen en worden verwerkt gedurende de periode van dienst-
verlening.

Provisie en beheervergoedingen

Allianz Nederland ontvangt honoraria op grond van het beheer van
beleggingsfondsen en portfolio’s, alsmede overige beheer en ad-
viesdiensten. Deze honoraria worden in de winst- en verliesrekening
onder ‘Provisie en beheervergoedingen’ opgevoerd. Honoraria in
verband met het verstrekken van beleggingsadvies worden opge-
nomen naarmate de desbetreffende diensten worden verleend.
Dergelijke honoraria zijn gebaseerd op percentages van de markt-
waarde van het beheerd vermogen.



26 ALLIANZ NEDERLAND GROEP

Overige aanvullende gegevens

Kasstroomoverzicht

Het geconsolideerd kasstroomoverzicht, opgesteld volgens de
indirecte methode, geeft inzicht in de aard en samenstelling van
de structuur en de mutaties in de liquide middelen van Allianz
Nederland gedurende het boekjaar. Uitgesplitst naar kasstromen
uit de operationele, investerings- en financieringsactiviteiten. De
kasstroom uit investeringsactiviteiten bestaat voornamelijk uit
mutaties in beleggingseffecten (zoals voor verkoop beschikbare of
tot einde looptijd aan te houden effecten). Onder de financierings-
activiteiten zijn opgenomen alle kasstromen uit transacties, samen-
hangend met de uitgifte van eigen aandelen, participatiebewijzen
en achtergestelde verplichtingen. Kasstromen uit operationele
activiteiten omvatten alle overige activiteiten die deel uitmaken van
de voornaamste opbrengstgenererende activiteiten.

Leasecontracten

Activa die door Allianz Nederland in het kader van operationele
leasecontracten worden gebruikt, waarbij de met eigendom van
de desbetreffende activa samenhangende risico’s en voordelen
bij de leasegever blijven berusten, worden niet op de geconsoli-
deerde balans van Allianz Nederland opgevoerd. In het kader van
operationele leasecontracten aan de leasegever betaalde bedragen
worden aan de hand van de lineaire methode over de looptijd van
het leasecontract aan de administratieve lasten toegerekend. Indien
een operationeel leasecontract voor het verstrijken van de looptijd
wordt beéindigd, wordt een eventuele boete in zijn geheel als last

opgenomen op het moment dat het contract wordt beéindigd.

Aandelenregelingen voor bestuurders

De aandelenregelingen van Allianz Nederland worden afgerekend
tegen de geldswaarde. De kosten voor deze op aandelen gebaseerde
beloningen worden over de wachtperiode toegerekend. In Noot 35
wordt nader ingegaan op de op aandelen gebaseerde belonings-

regelingen van Allianz Nederland.

Recent toegepaste standaarden en
interpretaties

De IASB heeft op 13 oktober 2008 een aantal wijzigingen in IAS 39
en IFRS 7 gepubliceerd. Als gevolg van deze wijzigingen mogen
bepaalde financiéle instrumenten geherclassificeerd worden van de
categorie ‘voor handelsdoeleinden aangehouden financiéle activa’
naar de categorie ‘voor verkoop beschikbare beleggingen’. Allianz
Nederland Groep heeft besloten geen gebruik te maken van deze

mogelijkheid.

Recent gepubliceerde standaarden en
interpretaties

IFRS 8 Segment informatie

Deze nieuwe standaard heeft betrekking op segment informatie
en vervangt de huidige IAS 14 Segment Reporting standaard. Het
belangrijkste verschil tussen de bestaande standaard en nieuwe
standaard betreft de basis van segmentatie en de te rapporteren
segmenten. IFRS 8 heeft betrekking op boekjaren die aanvangen op
of na 1 januari 2009. Aangezien Allianz Nederland Groep een niet-

beursgenoteerde vennootschap is, is IFRS 8 niet verplicht.

IAS 23 Financieringskosten

In de herziene versie van IAS 23 verdwijnt de bestaande
keuzemogelijkheid om financieringskosten onmiddellijk als last te
verantwoorden of te activeren. Volgens de herziene voorschriften
dienteen entiteit de financieringskosten die direct toerekenbaar zijn
aan de acquisitie, constructie of productie van een in aanmerking
komend actief te activeren als onderdeel van de kosten van dat
actief. De herziene versie van IAS 23 wordt in 2009 verplicht.
Uitgaande van de criteria van IAS 23 is de huidige inschatting
dat deze interpretatie geen materiéle invloed zal hebben op de
geconsolideerde jaarrekening van Allianz Nederland Groep.

IFRIC 13 klantenbindingsprogramma'’s

De interpretatie gaat in op de verslaggeving van programma'’s
waarbij de klant loyaliteitspunten kan inruilen voor toekenningen
zoals gratis of goedkopere goederen of diensten. IFRIC 13, die in 2009
verplicht van toepassing wordt op de jaarrekening van de groep,
zal naar verwachting geen invloed hebben op de geconsolideerde

jaarrekening van Allianz Nederland Groep.

Herziene IAS 1 Standaard

In deze standaard wordt de term ‘total comprehensive income’
(totaalresultaat) geintroduceerd, dat wil zeggen alle wijzigingen
in het eigen vermogen met uitzondering van de wijzigingen uit
hoofde van transacties met eigenaars in hun hoedanigheid als
eigenaars. Dat totaalresultaat kan hetzij in één overzicht van het
totaalresultaat (waarin feitelijk de winst- en verliesrekening wordt
gecombineerd in één overzicht met alle niet met de eigenaar
samenhangende mutaties in het eigen vermogen), hetzij in een
winst- en verliesrekening in combinatie met een apart overzicht
van het totaalresultaat worden gepresenteerd. De herziene versie
van IAS 1T wordtin 2009 verplicht van toepassing op de jaarrekening
van de groep en zal naar verwachting een aanzienlijk effect hebben

op de presentatie van de geconsolideerde jaarrekening.
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4 Financiéle activa tegen reéle
waarde met waardemutaties via
het resultaat

Deze post bestaat hoofdzakelijk uit financiéle activa in beleggings-
fondsen. Deze beleggingen worden door de groepsentiteiten apart

2008 2007
€1.000 €1.000 gehouden en apart belegd, een en ander conform de wens van de
Direct opeisbare banktegoeden 65 564 93 599 polishouders eh derde'n—.beleggers. Beleggingen worden aahgehoy—
Deposito’s/daggelden 36.874 7367 denvoor rekening en risico van houders van levensverzekeringpolis-
- sen en derden-beleggers. Zij hebben recht op het gehele geboekte
Bij centrale bank aangehouden
tegoeden 4223 4.640 resultaat en op het totaalbedrag aan onder deze post opgevoerde
Kasmiddelen 3 5 beleggingen, maar dragen tevens eventuele verliezen.
Totaal 106.664 JOSEIT
2008 2007
De effectieve rente op deposito’s/daggelden bedraagt op de €1.000 €1.000
balansdatum 4,1% (2007: 4,0%). De deposito’s vervallen binnen drie Voor handelsdoeleinden aange-
maanden. houden financiéle activa 24.233 2.909
Financiéle activa voor risico van
polishouders 2.773.048 3.355.551
Financiéle activa in beleggings-
fondsen 424.569 634.054
Totaal 3.221.850 3.992.514
Voor handelsdoeleinden aangehouden financiéle activa
Derivaten  Beleggings- Overige Totaal
fondsen handels-
activa
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Marktwaarde per 31/12/2006 113 9.266 2.538 11.917
Aankopen - 94.133 1.787 95.920
Verkopen - (104212) (950)  (105.162)
Waardemutaties e 02 813 ... 64 LB
Marktwaarde per 31/12/2007 175 0 2.734 2.909
Aankopen 2.384 - 1.075 3.459
Verkopen - - - -
Waardemutaties 20.409 - (2.544) 17.865
Marktwaarde per 31/12/2008 22.968 0 1.265 24.233

De positieve marktwaarden van financiéle instrumenten in de vorm
van derivaten worden op nettobasis opgevoerd, dat wil zeggen met
inbegrip van bestaande salderingsafspraken.
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5 Beleggingen

2008 2007
€1.000 €1.000
Tot einde looptijd aangehouden
waarden 613.519 591.940
Voor verkoop beschikbare
beleggingen 1.849.985 2.359.218
Totaal 2.463.504 2.951.158

Het bedrag van tot einde looptijd aangehouden beleggingen ad
€613.519 (2007: € 591.940) heeft betrekking op hypotheken. De
tot einde looptijd aangehouden beleggingen zijn voor 100% gelieerd
aan verplichtingen jegens polishouders opgenomen in langlopende
levensverzekeringscontracten.

Splitsing beleggingsfondsen naar aard

2008 2007
€1.000 €1.000

Aande|en ...................................................... ]388941933
Obligaties 34.299 36.763
Onroerend goed 10.742 4.585
Totaal 58.930 83.281

Voor verkoop beschikbare beleggingen

Aandelen Beleggings-  Overheids- Bedrijfs-  Overheids- Bedrijfs- Totaal
fondsen  obligaties  obligaties leningen leningen
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000

Marktwaarde per 31/12/2006 513.099 49.085 1.026.399 716.576 52.921 26.268  2.384.348
Aankopen 119.310 609.864 1.461.999 421.121 0 1.203 2.613.497
Verkopen (70.457)  (583273) (1.272.657)  (586.384) (5.681) (45) (2.518.497)
Reclassificatie - - 198.554 (198.554) - 0 -
Bijzondere waardevermindering
(impairment) (1.770) (25) - - - - (1.795)
Amortisatie - - 2.880 61 2.487 1.657 7.085
Herwaardering (127.929) . ‘830 B 2012) (2886  (1946)  (125420)
Marktwaarde per 31/12/2007 432.253 83.281  1.418.898 350.808 46.841 27.137  2.359.218
Aankopen 107.011 591.944 838.631 365.897 - 1.203 1.904.686
Verkopen (110.535)  (590.547) (1.122.376)  (365.032) (4.537) (45) (2.193.072)
Reclassificatie - - (9.864) 9.864 - - -
Bijzondere waardevermindering
(impairment) (87.720) (5.652) - - - - (93.372)
Amortisatie - - 4.806 926 2.698 1.866 10.296
Herwaardering (159.631)  (20.096) 36.697 8.344 (1.289) (1.796)  (137.7771)
Marktwaarde per 31/12/2008 181.378 58.930 1.166.792 370.807 43.713 28.365  1.849.985
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Geamortiseerde kostprijs  Ongerealiseerde winsten  Ongerealiseerde verliezen Marktwaarden
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Aandelen 158.528 249.772 24.049 184.536 (1.199) (2.055) 181.378 432.253
Beleggingsfondsen 62.035 66.290 1.404 17.904 (4.509) (913) 58.930 83.281
Overheidsobligaties 1.129.858  1.417.239 38.457 7.715 (1.523) (6.056) 1.166.792  1.418.898
Bedrijfsobligaties 369.593 359.362 6.747 1.220 (5.533) (9.774) 370.807 350.808
Overheidsleningen 39.663 41.503 4.050 5338 - - 43.713 46.841
Bedrijfsleningen 27.553 24529 990 2671 (178) (63) 28365 27.137
Totaal 1.787.230 2.158.695 75.697 219.384 (12.942) (18.861) 1.849.985 2.359.218
Opbrengsten verkoop Gerealiseerde winsten  Gerealiseerde verliezen
2008 2007 2008 2007 2008 2007
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Aandelen (170.817)  (158543)  87.276  164.479 (9.062) (4.346)
Beleggingsfondsen (593.283)  (583.665) 12.622 6.964 (9.886) (6.573)
Overheidsobligaties (1.104.781) (1.258.921) 7.078 2.971 (4674)  (16.707)
Bedrijfsobligaties (377.547)  (562.561) 679 197 (6267)  (24.020)
Overheidsleningen (4.538) (5.672) 1 - - 9)
Bedrijfsleningen (45) (45) - - - -
Totaal (2.251.011) (2.569.407)  107.656  174.611  (29.889)  (51.655)
Contractueel vervallen posten
De geamortiseerde kostprijs en geschatte reéle waarde van voor
verkoop beschikbare en tot einde looptijd aangehouden beleggingen
met vaste vervaldata per 31 december 2008 zijn per contractueel
vervallen post onderverdeeld als volgt:
Voor verkoop beschikbare beleggingen
Geamortiseerde kostprijs Marktwaarden
2008 2007 2008 2007
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Contractuele looptijd tot aan vervaldatum:
- resterende looptijd minder dan één jaar 254.985 221.582 256.805 221.470
- resterende looptijd tussen één en vijf jaar 829.070 891.907 852.225 900.756
- resterende looptijd tussen vijf en tien jaar 426.739 506.609 442333 503.187
- resterende looptijd meer dan tien jaar 55.873 222.535 58.314 218.271
Totaal 1.566.667 1.842.633 1.609.677 1.843.684

De werkelijke vervaldata kunnen afwijken van de contractueel be-
paalde vervaldata, aangezien bepaalde emitenten van effecten het
recht hebben om bepaalde verplichtingen vervroegd op te eisen of
af te lossen, met of zonder vervroegde aflossingsboete. Beleggin-
gen die niet op één vervaldatum verschuldigd zijn, worden in het
algemeen niet over meerdere vervaldata verdeeld, maar binnen hun
contractuele eindvervaldata opgevoerd.

Securities lending

Bepaalde entiteiten binnen de Groep werken met Securities lending,
in het kader waarvan bepaalde effecten voor een korte periode aan
andere instellingen worden uitgeleend. Per 31 december 2008 werd
door Allianz Nederland voor € 0 (2007: € 1.330.513) aan effecten
uitgeleend.

De reéle waarde van de te verkopen of herverpanden geaccep-
teerde zekerheden bedroeg per 31 december 2008 € 0 (2007:
€1.334.405).
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6 Beleggingen in geassocieerde deel-
nemingen

2008 2007
€1.000 €1.000

Beleggingen in geassocieerde
deelnemingen Nederland 302 297
Totaal 302 297

7 Vorderingen op financiéle
instellingen

2008 2007

€1.000 €1.000

Leningen Hartford 17.046 -
Geherinvesteerde onderpand - 908.778
Totaal 17.046 908.778

8 Aandeel herverzekeraars in verze-
keringstechnische voorzieningen

2008 2007

€1.000 €1.000
Langlopende verzekerings-
contracten Leven 21.188 25.293
Voorziening voor nog te betalen
schaden 130.713 125.044
Voorziening IBNR 3.576 730
Voorziening voor niet-verdiende 31.206
PIEMIE oo 20:288
Totaal Schade 165.495 152.058
Totaal 186.683 177.351

Deze noot dientin samenhang metNoot 16 (Verzekeringstechnische
voorzieningen) te worden gelezen. Eventuele regresrechten jegens
herverzekeraars maken deel uit van de verzekeringstechnische
voorzieningen herverzekering die als onderdeel van de activa
zijn opgevoerd. Allianz Nederland herverzekert een deel van het
verzekeringstechnisch risico met als doel de blootstelling aan
verliezen te beperken en zijn kapitaalbasis te beschermen. De
financiéle positie van de externe herverzekeraars wordt door
Allianz Nederland voortdurend beoordeeld. Verder beoordeelt
Allianz Nederland periodiek de herverzekeringsafspraken om
te evalueren in hoeverre de herverzekeraar in staat is aan zijn
verplichtingen te voldoen. Op basis van de beoordelingscriteria,
waaronder schadeuitkerings- en schuldratings, het niveau van het
kapitaaloverschot en de creditrating van de herverzekeraars, is
Allianz Nederland van mening dat het oninbaarheidsrisico gering

is.
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Schade Leven Totaal
2008 2007 2008 2007 2008 2007
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Boekwaarde per 1/1 50.770 49.922 65.652 61.793 116.422 111.715
Toevoegingen 143.721 154.244 15.924 25.484 18.487 179.728
Amortisatie (144.088)  (153.396) (23.517) (21.625) (23919)  (175.021)
Boekwaarde per 31/12 50.403 50.770 58.059 65.652 108.462 116.422
Materiéle vaste activa
10 Overi gea ctiva Verloop van materiéle vaste activa:
.......................................................................................................... 2008 2007
2008 2007 €1.000 €1.000
_____________________________________________________________________ IR Kostpris ulimo boekjaer 2157 25199
Door de vennootschap voor eigen Afschrijving ultimo boekjaar | . (14.047) ... (15.686)
act|V|t§|ten gebru@ vastgoed 5.073 5.187 Boekwaarde per 31/12 3110 9.513
Materiéle vaste activa 8.110 [ 1R 311 PP
Vorderingen activiteiten verzeke- Boekwaarde per 1/1 9.513 7.641
ringsbedrijf 125.607 140.312 Investeringen 1.797 5478
Overige vorderingen 155.219 104.438 Desinvesteringen (56) (1360)
Vordering Allianz SE inzake Reclassificatie B _
Cashpool 142.500 - o
Afschrijving (3.144) (2.246)
Totaal 436.509 259.450
Boekwaarde per 31/12 8.110 9.513

Voor nadere toelichting inzake de cashpool zie Noot 42 Toelichting

op de vennootschappelijke balans.

Vastgoed gebruikt voor eigen activiteiten Allianz Nederland
Mutaties in totale boekwaarde van vastgoed in eigendom bij Allianz

Nederland en gebruikt voor de eigen activiteiten:

2008 2007

€1.000 €1.000

Kostprijs ultimo boekjaar 5.636 5.636
Afschrijving ultimo boekjaar .08 ... (449).

Boekwaarde per 31/12 5.073 5.187

Boekwaarde per 1/1 5.187 5.299

Desinvesteringen - -
Afschrijving (114) (112)

Boekwaarde per 31/12 5.073 5.187

De marktwaarde van het door de vennootschap voor de eigen
activiteiten gebruikte vastgoed bedroeg € 5.486 (2007: € 5.636).

Alle vastgoed wordt om de vijf jaar getaxeerd. Taxatie heeft voor het

laatst in 2005 plaatsgevonden.

Vorderingen met betrekking tot verzekeringsbedrijf

Specificatie van vorderingen verzekeringsbedrijf:

2008 2007
€1.000 €1.000
Verzeke rden ................................................. 290 18 .............. 2 66 72 .
Tussenpersonen 78.679 96.165
Verhaalschaden 16.414 15.227
Herverzekeraar 29.577 26.890
Voorziening voor dubieuze
vorderingen (11.667) (9.415)
Boekwaarde per 31/12 125.607 140.312

De vorderingen vervallen in het algemeen binnen één jaar.
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Overige vorderingen
Specificatie van overige vorderingen:

2008 2007
€1.000 €1.000
Rente en huurvorderingen 26.115 38.047
Personeelsleningen
‘Royal Aandelenplan’ 17.921 17.203
Vorderingen met betrekking tot
beleggingen 36.290 3.800
Vorderingen met betrekking tot
hypotheken 5.207 2.614
Belastingvordering 17.761 -
Te ontvangen honoraria 4.922 4.783
Leningen aan tussenpersonen 15.908 6.267
Overige 31.095 31.724
Boekwaarde per 31/12 155.219 104.438

Met uitzondering van leningen aan personeel en tussenpersonen,
vervallen de vorderingen in het algemeen binnen een jaar.

11  Immateriéle activa

De post immateriéle activa is als volgt samengesteld:

2008 2007
€1.000 €1.000
Software 12.940 6.937
Overige 2.979 -
Totaal 15.919 6.937
Software
2008 2007
€1.000 €1.000
Brutowaarde geactiveerd per 31/12 18.284 10.503
Geaccumuleerde amortisatie per (5.344) (3.566)
31
Boekwaarde per 31/12 12.940 6.937
Boekwaarde per 31/12 vorig jaar 6.937 3.854
Toevoegingen 11.233 5.099
Vervreemdingen (2.831) (63)
Amortisatie (2.399) (1.953)
Boekwaarde per 31/12 12.940 6.937

In de balanswaarde ten bedrage van € 12.940 (2007: € 6.937) is
€11.650 (2007: €£4.096) opgenomen met betrekking tot intern ont-
wikkelde software en € 1.290 (2007: € 2.841) met betrekking tot van
derden betrokken software.

Overige
Mutaties in de post Overige zijn als volgt:

2008 2007

€1.000 €1.000

Waarde per 1/1 3.265 124
Amortisatie (286) (124)
Waarde per 31/12 2.979 -

De post overige immateriéle activa heeft betrekking op overgenomen
assurantieportefeuilles. De portefeuilles worden afgeschreven over
een periode van 10 jaar, dit komt overeen met de verwachte econo-
mische levensduur.



Toelichting op de Geconsolideerde
Balans - Passiva

12 Eigen vermogen

De samenstelling van het eigen vermogen is als volgt:

2008 2007

€1.000 €1.000

Gestort kapitaal 59.813 59.813
Agioreserve 76.667 76.667
Overige reserves 404.287 291.435
Winst boekjaar 84.104 227.849
Herwaarderingsreserve 23.580 141.524
Totaal 648.451 797.288

Het geplaatste kapitaal bedroeg € 59,8 min. Door de vennootschap
is slechts een soort aandeel uitgegeven met een nominale waarde
ad €1.000. De geplaatste aandelen zijn eigendom van AGF Interna-
tional SA in Parijs.

In het Mutatieoverzicht eigen vermogen wordt nader ingegaan op
het verloop in kapitaal en reserves.

13 Financiéle passiva tegen reéle
waarde met waardemutaties via
het resultaat

2008 2007

€1.000 €1.000
Voor handelsdoeleinden aange-
houden financiéle verplichtingen - 2.040
Financiéle verplichtingen voor
risico van polishouders 2.770.701 3.355.551
Financiéle verplichtingen in
beleggingsfondsen 424.569 634.054
Totaal 3.195.270 3.991.645

Voor handelsdoeleinden aangehouden financiéle verplich-

tingen
2008 2007
€1.000 €1.000
Der|vaten(z|eNoot32) ........................................... R S
Totaal - 2.040

De negatieve marktwaarden van afgeleide financiéle instrumenten
worden in de vorm van derivaten op nettobasis opgevoerd, dat wil
zeggen rekeninghoudend met bestaande salderingsafspraken.
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14 Schulden aan financiéle

instellingen
2008 2007
€1.000 €1.000
Ontvangen onderpanden uit
hoofde van securities lending
transacties - 908.778
Totaal - 908.778

De ontvangen onderpanden uit hoofde van securities lending trans-
acties zijn in onderpand ontvangen geldmiddelen in verband met
het uitlenen van effecten. De ontvangen geldmiddelen worden ge-
herinvesteerd. Deze positie wordt verantwoord onder Vorderingen
op financiéle instellingen.

15 Schulden aan cliénten

2008 2007
€1.000 €1.000

Spaarsaldo particuliere
verzekeringnemers 168.697 213.489
Overige schulden op lange termijn 9.000 9.750
Totaal 177.697 223.239

Alle verplichtingen lopen af binnen één jaar.

16 Verzekeringstechnische
voorzieningen

Deze noot dientin samenhang met Noot 8 te worden gelezen (Aan-
deel herverzekeraars in verzekeringstechnische voorzieningen).

2008 2007

€1.000 €1.000
Langlopende verzekerings-
contracten Leven 977.518 923.008
Brutovoorziening voor
niet-verdiende premie 255.140 254175
Brutovoorziening voor
te betalen schaden 853.789 849.332
Brutovoorziening IBNR .. 18177 162.7%6
Totaal Schade 1.267.106 1.266.303
Totaal 2.244.624  2.189.311
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Mutatietabel langlopende verzekeringscontracten Levensverzekering

2008 2007
Bruto Her- Netto Bruto Her- Netto
verzekering verzekering
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Saldo per 1/1 923.008 25.293 897.715 913.032 27.988 885.044
Betaalde uitkeringen (63.952) (1.635) (62.317) (84.545) (1.505) (83.040)
Ontvangen premies 71.999 2.713 69.286 73.931 3.772 70.159
Technische rente 50.750 1.100 49.650 47.730 728 47.002
Technisch resultaat (4.287) (6.283) 1.996 (27.140) (5.690) (21.450)
Saldo per31/12 977.518 21.188 956.330 923.008 25.293 897.715
Mutatietabel niet-verdiende premies Schadeverzekering
2008 2007
Bruto Her- Netto Bruto Her- Netto
verzekering verzekering
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Saldo per 1/1 254.175 26.284 227.891 249.255 24.358 224.897
Tijdens het boekjaar toegevoegd 759.718 64.082 695.636 784.909 60.056 724.853
Tijdens het boekjaar vrijgevallen (758.753) (59.160) (699.593) (779.989) (58.130) (721.859)
Saldo per31/12 255.140 31.206 223.934 254.175 26.284 227.891
Mutatietabel voorziening te betalen schaden Schadeverzekering (inclusief IBNR)
2008 2007
Bruto Her- Netto Bruto Her- Netto
verzekering verzekering
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Saldo per 1/1 1.012.128 125.774 886.354 992.456 86.214 906.242
Gerapporteerde schaden lopend jaar 576.933 69.908 507.025 560.001 69.849 490.152
Gerapporteerde schaden voorgaande jaren 39808 ....082) 4000 . 20647 ...B200) 30908
Bij: gerapporteerde schaden 616.741 69.526 547.215 587.648 66.588 521.060
Uitbetaalde schaden lopend jaar (336.106) (9.296) (326.810) (321.392) (7.630) (313.762)
Uitbetaalde schaden voorgaande jaren (276.178) ...54562) | [(221.616) | (22r.074) | (19:230)  (207:844)
Af: uitbetaalde schaden (612.284) (63.858)  (548.426) (548.466) (26.860) (521.606)
Mutatie IBNR (4.619) 2.847 (7.466) (19.510) (168) (19.342)
Saldo per31/12 1.011.966 134.289 877.677 1.012.128 125.774 886.354




Per balansdatum wordt een schadevoorziening getroffen voor de
verwachte uiteindelijke afwikkelingskosten van alle, al dan niet ge-
melde schades met betrekking tot gebeurtenissen tot en met de
balansdatum, tezamen met de desbetreffende schadeafwikkelings-
kosten, verminderd met reeds betaalde bedragen. De schadevoor-
ziening bevat een bedrag van € 36,0 (200: € 36,2) voor het lange-
termijnrisico van asbestclaims en overige aansprakelijkheidsclaims.

De schadevoorziening is niet contant gemaakt.

Tabel verloop te betalen schaden Schadeverzekering (netto)
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Voor de boekjaren eindigend 31/12 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000

Voorziening voor nog te betalen schaden

Netto 810.493  879.808 930.471 909.030 908.986 893.608 886.354 877.677

Herverzekering 114561  110.797  163.139 114481 79.070 86.214  125.774  134.289

Bruto 925.054  990.605 1.093.610 1.023.511 988.056 979.822 1.012.128 1.011.966

Cumulatief betaald

- 1 jaar later 287247 320393 335110 255.130 225352 227.073  276.180

- 2 jaar later 398.718  432.991  449.265 360.824  329.179 345973

- 3 jaar later 479.079 517280 528.877 441.742  421.449

- 4 jaar later 542,192  579.810 592.968 517.612

- 5jaar later 589.240  632.159  655.207

- 6 jaar later 631.823  682.235

- 7 jaar later 672.041

Schatting cumulatieve schaden

- 1 jaar later 914913  985.717 1.047.278 965.076  930.292 913.623  967.030

- 2 jaar later 903.021  976.571  980.462 932931 891385  887.887

- 3 jaar later 908.611  948.863 1.002.740  921.448  883.267

- 4 jaar later 887.949  966.717 1.006.143  915.372

- 5 jaar later 903.759  965.811 1.006.409

- 6 jaar later 905.144  962.994

- 7 jaar later 905.121

Cumulatief overschot (tekort)

Bruto 19.933 27.611 87.201  108.139  104.789 91.935 45.098

Herverzekering (2.538) 6.703 30.649 14,773 6.971 4.961 267

Netto 22471 20.908 56.552 93.366 97.818 86.974 44.831

Percentage 2,8% 24%  61%  103%  10,8% 9,7% 5,1%

Met cumulatief overschot (tekort) wordt bedoeld het verschil tussen
de initieel ingeschatte schadelast en de meest recente inschatting
van de schadelast, zijnde de stand per 31 december 2008.
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17 Overige voorzieningen

2008 2007
€1.000 €1.000

Voorzieningen voor uitkeringen
na uitdiensttreding 47.845 60.000
Overige voorzieningen 17.754 19.452
Totaal 65.599 79.452

Allianz Nederland heeft twee toegezegde pensioenregelingen
en twee regelingen voor langetermijnpersoneelsbeloningen. De
pensioenregelingen worden gefinancierd via twee pensioenfondsen.
Aan deze instellingen worden vooraf vastgestelde bijdragen betaald
die afhankelijk zijn van het salaris. De pensioenaanspraken van de
pensioengerechtigde gelden jegens deze pensioenfondsen. De
betrokken pensioenfondsen zijn Sichting Pensioenfonds Allianz
Nederland en Stichting Pensioenfonds Buizerdlaan.

De opgenomen nettoverplichting uit hoofde van pensioenregelingen
van Allianz Nederland is als volgt opgebouwd:

2008 2007

€1.000 €1.000
Actuarieel berekende, contante
waarde van toegezegde
pensioenaanspraken (314.528) (322.120)
Vermogen pensioenfondsen . 267.933 . 279.070
Nettoverplichting (46.595) (43.050)
Niet verwerkte netto actuariéle
WINSE e (1:230) (16.950).
In balans opgenomen (47.845) (60.000)

Het niet verwerkte netto actuarieel verlies wordt geamortiseerd ge-
durende de verwachte resterende diensttijd, waarbij een corridor
van 10% wordt gehanteerd. De corridor van 10% houdt in dat elk
jaar het positieve verschil wordt geamortiseerd tussen het niet-
verwerkte actuarieel nettoresultaat en 10% van de waarde van de
fondsbeleggingen aan het begin van het boekjaar of, indien hoger,
10% van de actuarieel berekende contante waarde van de toege-
zegde pensioenaanspraken op die datum. Deze berekening wordt
voor ieder van de vier regelingen afzonderlijk gemaakt.

Op 31 december 2008 bedroeg het totale niet verwerkte verlies
buiten de corridor van 10% € 5,0 min positief (2007: € 1,1 min).

Verloop van de verplichting uit hoofde van pensioenregelingen is

als volgt:
2008 2007

€1.000 €1.000
Boekwaarde per 31/12 vorig jaar (322.120) (337.595)
Uitkeringen 10.243 8.400
Kosten van rechten opgebouwd in
het boekjaar (11.015) (11.000)
Rentelasten (16.459) (14.400)
Actuariéle winst (verlies), uit
hoofde van wijziging onderlig-
gende regeling 6.583 1.700
Actuariéle winst (verlies) 18.240 30.775
Boekwaarde per 31/12 (314.528) (322.120)

Op 31 december 2008 bedroeg de totale verplichting inzake de ver-
goeding van medische kosten na pensionering € 15,1 min (2007:
€23,3mln), waarvoor € 21,6 min (2007: € 27,3 mIn) was opgeno-
men in de balans.

Verloop van de fondsbeleggingen is als volgt:

2008 2007

€1.000 €1.000

Boekwaarde per 31/12 vorig jaar 279.070 272.200
Verwacht rendement op 15.500

fondsbeleggingen 14.400

Werkgeversbijdrage 14.564 14.000

Deelnemersbijdragen 2.400 1.900

Uitkeringen (10.000) (8.100)

Actuariéle winst (verlies) (33.601) (15.330)

Boekwaarde per 31/12 267.933 279.070

Het werkelijk rendement op de fondsbeleggingen bedroeg in 2008
€18,1 mIn negatief (2007: € 0,9 mIn negatief).



De actuariéle winst (verlies) omvatten de volgende posten:
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2008 2007 2006

€1.000 €1.000 €1.000

Wijziging in disconteringsvoet 26.945 52.000 32.600

Wijziging overlevingstabel - (18.700) -

Overige resultaten op aannames (13.400) (16.900) -

Resultaat op beleggingen (33.601) (15.300) (1.800)

Overige ervaringsresultaten 4.695 14.345 985

Totaal (15.361) 15.445 31.785
De netto periodieke kosten van pensioenregelingen (lasten minus Aannames

baten) bevatten de volgende elementen:

2008 2007

€1.000 €1.000
Pensioenlasten lopende diensttijd 11.015 11.000
Rentedekking 16.459 14.400
Verwacht rendement op
vermogen pensioenfondsen (15.500) (14.400)
Afschrijving niet in balans
opgenomen actuariéle winsten (339) -
Actuariéle winst uit hoofde van
wijziging onderliggende regeling (6.583) (1.700)
Deelnemersbijdragen (2.400) (1.900)
Totaal 2.652 7.400

In het boekjaar 2008 zijn in de netto periodieke kosten van pensioen-
regelingen (exclusief baten uit cutailment) € 1,1 min (2007: € 2,3
min) kosten uit hoofde van vergoedingsregelingen van medische
kosten na pensionering opgenomen.

De berekeningen zijn gebaseerd op actuele, actuarieel bepaalde
sterftecijfers. Er is ook gebruikgemaakt van extrapolaties afhankelijk
van leeftijd en dienstperiode alsmede van interne pensionerings-

ramingen.

De actuariéle aannames gebruikt voor bepaling van de contante
waarde van de toegezegde pensioenaanspraken:

2008 2007 2006
% % %
Disconteringsvoet 6,00 5,50% 4,60
Verwacht rendement op
fondsbeleggingen 6,00 5,50% 5,25
Salarisontwikkeling 4,75 4,50% 3,50
Indexatie pensioen-
aanspraken 2,25 2,00% 2,00

De aannames met betrekking tot de disconteringsvoet weerspiege-
len het marktrendement op de balansdatum van kredietwaardige
vastrentende beleggingen, met een looptijd die overeenkomt met
die van de verplichtingen. Het verwacht rendement op fondsbeleg-
gingen wordt bepaald op basis van de strategische asset-mix waar-
bij per categorie wordt gerekend met een genormaliseerd rende-
ment. De feitelijke salarisstijging in 2008 was 4,8% (2007: 5,3%). De
feitelijke indexatie van de pensioenaanspraken was in 2008 1,9%
(2007: 1,0%).

Samenstelling fondsbeleggingen:

2008 2008 2007

doel-
stelling actueel actueel
Aandelen 30,0% 14,1% 23,3%
Vastgoed 5,0% 2,5% 3,4%
Schuldbewijzen 62,5% 80,4% 65,8%
Overig 2,5% 3,0% 7,5%

Totaal 100,0% 100,0% 100,0%
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Diverse opgebouwde verplichtingen

2008 2007

€1.000 €1.000

Afwikkeling van activiteiten 3.082 3.559
Personeelslasten 7.806 7.774
Provisie voor agenten 3.079 3111
Overige 3.787 5.008
Totaal 17.754 19.452

Omdat het verloop van de overige voorzieningen onzeker is, zijn ze
volledig als langlopend gerubriceerd. Verloop van de voorzieningen

is als volgt:
et 2008 ..... Afw|kke | m g ..... personee|s ........... Pro \/|5|e .......... ove nge
van lasten voor

activiteiten agenten
e €100 . .81.000 . €100 . €100 . .£1000
Boekwaarde per 1/1 19.452 3.559 7.774 3.111 5.008
Toevoegingen aan bestaande voorzieningen 4.506 - 4301 - 205
Vrijval van voorzieningen via betalingen (3.623) (263) (3.328) (32) -
Vrijgevallen bedragen (2.581) 214) (947) - (1.426)
Boekwaarde per 31/12 17.754 3.082 7.806 3.079 3.787

18 Overige schulden

2008 2007
€1.000 €1.000
Schulden uit directe verzekering 106398 129122
Schulden uit herverzekering 19.730 30.577
Rente en huurverplichtingen 6.492 6.085
Belastingverplichtingen 9.622 25919
Aan Allianz SE verschuldigde
bedragen 1 704
Personeelslasten 2.140 4.494
Pensioenlasten 8.071 8.071
Schulden uit effectentransacties - 9.338
Te beleggen premies 2.812 5.908
Te betalen provisie 1.977 5.236
Gepassiveerde afsluitprovisie 10.033 9.393
Schuld aan pensioenfondsen 1.600 -
Overige 41.193 46.050
Totaal 210.069 280.897

Schulden uit directe verzekering en schulden uit herverzekering
vervallen binnen een jaar. Van de resterende onder Overige schul-
den opgevoerde verplichtingen vervalt 57.824 (2007: € 95.145) bin-
nen een jaar en 26.117 (2007: € 26.053) over meer dan een jaar.

Van de belastingverplichtingen is € 0 (2007: € 13.673) toe te reke-
nen aan vennootschapsbelasting.



Toelichting op de Geconsolideerde
Winst- en Verliesrekening

19 Verdiende premies (netto)

ALLIANZ NEDERLAND GROEP

39

Schade Leven Totaal

e 2008 ................. 2007 ................ 2008 ................. 2007 ................ 20082007

€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Geboektepremles(brum) ..................................................................................................................................................................................................................
- vanuit directe verzekering 730.762 730.503 371.135 399.198 1.101.897 1.129.701
-vanuit aangenomen herverzekering 182205 196492 .. e T 182205 196492
Totaal 912.967 926.995 371.135 399.198 1.284.102 1.326.193
Afgegeven herverzekeringspremies (6908)  (15218) (1829 (2193 (128737  (127.413)
Geboekte premies (netto) 796.059 811.777 359.306 387.003 1.155.365 1.198.780
Mutatie premiereserves:
- vanuit directe verzekering (416) (1.173) - - (416) (1.173)
;vanuitaangenomen herverzekering ....03%0) . G048) ... e U 1) S (3.648).
Totaal (966) (4.821) - - (966) (4.821)
Afgegeven herverzekeringspremies 4.922 1.928 - - 4.922 1.928
Totaal mutatie premiereserve (netto) 3.956 (2.893) - - 3.956 (2.893)
Verdiende premies (netto) 800.015 808.884 359.306 387.003 1.159.321 1.195.887

20 Rente, dividend en soortgelijke

baten
2008 2007
€1.000 €1.000
Baten uit:
- tot einde looptijd aangehouden
effecten 38.786 37.550
- voor verkoop beschikbare
beleggingen 83.865 85.263
- nettorentemarge op bancaire
activiteiten 2.321 2410
- kredietverstrekking en leningen 1.906 2.408
- overige rentedragende instru-
menten 6.298 4.584
-Ontvangen rente Cashpool | ... 338 -
136.559 132.215
Beleggingen in geassocieerde
deelnemingen 69 2.180
Totaal 136.638 134.395

Dividendbaten ad € 16.213 (2007: € 20.655) maken deel uit van de

voor verkoop beschikbare beleggingen.
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21 Overige beleggingsbaten

2008 2007

€1.000 €1.000
Gerealiseerde winst op voor
verkoop beschikbare beleggingen 107.656 174.611
Gerealiseerde verliezen op voor
verkoop beschikbare beleggingen (29.889) (51.655)
Overige beleggingslasten - (381)
Beleggingsbaten 77.767 122.575

22 Provisie en beheervergoedingen

(netto)
2008 2007
€1.000 €1.000
Provisiebaten en ontvangen be-
heervergoedingen 34.864 39.664
Provisielasten en betaalde beheer-
vergoedingen (1.802) (2.370)
Provisie en beheervergoedingen
(netto) 33.062 37.294

23 Overige baten

De overige baten zijn als volgt samengesteld:

2008 2007

€1.000 €1.000

Winsten uit vreemde valuta 3.694 275
Baten uit serviceactiviteiten 22.909 20.190
Baten uit overige activa 265 307
Overige 862 3.298
Totaal 27.730 24.070

Baten uit serviceactiviteiten hebben betrekking op opbrengsten van
tussenpersonen en en opbrengsten van schade-expertise.
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24 Verzekeringstechnische lasten

(netto)
De verzekeringstechnische lasten in Schadeverzekering zijn als volgt
samengesteld:
Bruto Herverzekering Netto
2008 2007 2008 2007 2008 2007
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Schadeclaims:
- betaalde schaden 611.781 549.262 (63.858) (26.861)  547.923 522.401
- mutatie in voorziening te betalen schaden 265 23.333 (8.516) (39.560) (8.251) (16.227)
Totaal 612.046 572.595 (72.374)  (66.421)  539.672 506.174

De verzekeringstechnische lasten in Levensverzekering zijn als volgt samengesteld:

Bruto Herverzekering Netto
2008 2007 2008 2007 2008 2007
€1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Uitkeringen 347.169  (103.569) (4.366) (5.670)  342.803  (109.239)
Mutaties in voorzieningen voor levensverzekering 2.170 8.384 4.106 2.721 6.276 11.105
Overige mutaties in verband met financiéle activa
en passiva voor rekening en risico van polishouders 657 443239 - - 657 443.239

Totaal 349.996 348.054 (260) (2.949) 349.736 345.105




42 ALLIANZ NEDERLAND GROEP

25 Rente- en soortgelijke lasten

2008 2007
€1.000 €1.000

Rentelasten met betrekking tot
leningen - 2.787
Overige rentelasten 3.828 3.468
Totaal 3.828 6.255

26 Bijzondere waarde-
verminderingen beleggingen

2008 2007
€1.000 €1.000

Voor verkoop beschikbare
beleggingen 93.372 1.795
Totaal 93.372 1.795

27 Mutatie in tegen reéle waarde via
het resultaat geboekte financiéle

activa en passiva (netto)

2008 2007

€1.000 €1.000
Resultaat op derivaten 25.785 169
Baten uit handel in aandelen - 813
Baten uit financiéle activa tegen
reéle waarde met waardemutaties
door het resultaat 778124 245.713
Lasten uit financiéle activa tegen
reéle waarde met waardemutaties
door het resultaat (778.124) (245.7113)
Totaal 25.785 982

Het resultaat op derivaten is inclusief een positief resultaat van
€20.321 (2007: positief resultaat € 1.371) op aangehouden posi-

ties ter afdekking van onze aandelenportefeuille tegen ongunstige

ontwikkelingen op de aandelenmarkt.

De baten en lasten uit financiéle activa en passiva tegen reéle

waarde met waardemutaties door het resultaat bevatten ontvan-

gen dividend en gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten op

effecten.
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28 Acquisitiekosten en
administratieve lasten

2008 2007

€1.000 €1.000
Schadeverzekering 242.420 249.082
Levensverzekering 69.860 76.372
Vermogensbeheer 8.429 8.255
Totaal 320.709 333.709

Schadeverzekering Levensverzekering
2008 2007 2008 2007

€1.000 €1.000 €1.000 €1.000
Acquisitiekosten:
- betalingen 185.909 191.307 33.903 46.733
- mutatie in geactiveerde
.acquisitiekosten o 048 (W10 L — (7.189).
Subtotaal 185.261 190.112 37.654 39.544
Administratieve lasten ... 1312 12197 3432731654
Afsluitkosten verzekeringen 256.573 262.309 71.981 77.198
(bruto)
Af: op gecedeerde herverzeke-
rings-activiteit ontvangen
commissieenwinstdeling . (14.835) ..(14065) . G420 .. (2.107).
Afsluitkosten verzekeringen 241.738 248.244 68.556 75.091
(netto)
Lasten met betrekking tot beheer
beleggingen 682 838 1.304 1.281
Acquisitiekosten en 242420 249.082 69.860 76372

administratieve lasten

In de acquisitiekosten en administratieve lasten zijn begrepen de aan
de navolgende functionele gebieden toegerekende personeels- en
bedrijfslasten van de verzekeringsbedrijfsactiviteiten: ‘Verwerving
van verzekeringspolissen’, ‘Administratie van verzekeringspolissen’
en ‘Vermogensbeheer'. De overige personeels- en bedrijfslasten
binnen de verzekeringsbedrijfsactiviteiten zijn verwerkt in verzeke-
ringstechnische lasten en overige lasten.

Het geheel aan personeels- en bedrijfslasten binnen de bedrijfsac-
tiviteiten van vermogensbeheer wordt onder Acquisitiekosten en

administratieve lasten opgenomen.

Een overzicht van personeelslasten staat in Noot 35.

43
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29 Overige lasten

De overige lasten zijn als volgt samengesteld:

2008 2007
€1.000 €1.000
Kosten serviceactiviteiten 32.436 15.783
Afschrijving en bijzondere
waardeverminderingen overige
immateriéle activa 219 343
Valutaverliezen 5.936 314
Overige 3.642 6.318
Totaal 42.233 22.758

De valutaverliezen hebben hoofdzakelijk betrekking op dollarposi-
ties. Van dit verlies is € 1,6 mIn afgedekt, de bate op deze positie is

opgenomen in Noot 27 Resultaat op derivaten.

30 Belastingen

De belastingen van de Groep zijn als volgt samengesteld:

2008 2007

€1.000 €1.000

Lopende belastingen (21.643) (65.607)
Uitgestelde belastingen (5.005) (5.951)
Totaal (26.648) (71.558)

Uitgestelde belastingen worden opgenomen indien wordt verwacht
dat het verschil in de toekomst ongedaan wordt gemaakt. Uitge-
stelde belastingen op voorwaarts gecompenseerde verliezen wor-
den als actiefpost geboekt voor zover er voldoende realiseerbare,
toekomstige belastbare winst voorhanden is.

De geboekte belastinglast voor 2008 bedraagt € 1.594 minder
(2007: €4.791 minder) dan de verwachte belastinglast.

In onderstaande tabel wordt de aansluiting tussen de verwachte be-
lastinglast en de effectief geboekte belastinglast nader uitgewerkt:

2008 2007

€1.000 €1.000

Verwacht belastingtarief in % 25,5% 25,5%

Verwachte belastinglast 28.242 76.349
Van belasting vrijgestelde

opbrengsten (1.486) (4.757)

Invloed van fiscale winsten/verliezen (109) (530)

Overige belastingafdrachten 1 496

Lopende belastinglast 26.648 71.558

Effectief belastingtarief 24,1% 23,9%

De uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen bestaan uit
de volgende posten:

2008 2007
€1.000

Uitgestelde belastingvorderingen

Voorwaarts gecompenseerd
fiscaal verlies 1.793 2.387

Verzekeringstechnische

voorzieningen 10.238 7.495
Pensioenen en soortgelijke

voorzieningen 11.295 13.390
Geactiveerde acquisitiekosten 19.644 19.287
Overigevorderingen 813 2299
Totaal 43.783 44.858
Saldering uitgestelde belasting-

vorderingen/verplichtingen ! (42032) (42874
Netto gltgestelde belasting- 1.751 1.984
vorderingen

Uitgestelde belastingverplichtingen

Beleggingen (22.704) (54.566)
Overige schulden oo (36.308) _......(38:200)
Totaal (59.012) (92.766)
Salden_ng wtgeste[de belastmg- 42,032 42874
vorderingen/verplichtingen

Netto uitgestelde belasting- (16.980) (49.892)

verplichtingen

De rechtstreeks naar het vermogen geboekte uitgestelde belastin-
gen bedroegen € 37.763 (2007: € 24.822). Deze post heeft betrek-
king op ongerealiseerde winsten/verliezen op beleggingen. Wegens
nieuwe belastingwetgeving is met terugwerkende kracht vanaf 1 juli
2006 de fiscale positie van een beleggingsmaatschappij gewijzigd.
Vanaf die datum is het resultaat van deze beleggingsmaatschappij
niet langer vrijgesteld van belastingheffing. Daar tegenover staat
dat door de beleggingsmaatschappij uitgekeerde dividenden niet
langer meer belastbaar zijn bij de aandeelhouder van de beleg-
gingsmaatschappij.

Per ultimo is de latente belastingclaim op deze beleggingsmaat-
schappij te bepalen op € 17,7 mIn (2007: € 23,5 mIn) Omdat het
onwaarschijnlijk wordt geacht dat deze claim in de toekomst ook
daadwerkelijk van kracht zal worden, is hiervoor geen latentie op-

genomen in de balans.



31 Risicomanagement

1.

Introductie

Risicomanagement is gericht op het bewaken van onze solvabiliteit

en het optimaliseren van de risico-rendementsverhouding. Risico-

management omvat het identificeren, meten, analyseren, bewaken,

rapporteren en afdekken van risico’s met als doel het creéren van

waarde op de lange termijn.

2.

Grondslagen risicomanagement

Ons risicomanagement is gebaseerd op de volgende pijlers:

3.

De groepsdirectie is verantwoordelijk voor de risicostrategie.
Het interne risicokapitaal is een belangrijke risico-indicator.
Risicobeheer is onafhankelijk in het uitoefenen van haar toezicht-
houdende functie en heeft geen resultaatverantwoordelijkheid
Risico’s worden op een consistente wijze beoordeeld.

Belangrijke gebeurtenissen in 2008

De financiéle crisis

In het vierde kwartaal van 2008 verergerde de financiéle crisis.

Ondanks de kelderende beurzen en de daarop volgende ‘credit

crunch’ slaagden wij er in onze solvabiliteit op peil te houden onder

omstandigheden die een aantal van onze concurrenten er toe

noopten overheidssteun aan te vragen. Onze sterke kapitaalpositie

danken wij mede aan een consistent uitgevoerd risico-avers

beleggingsbeleid:

We hebben onze posities in aandelenbeleggingen de afgelopen
jaren consistent afgebouwd.

Al onze ‘available-for-sale’ beleggingen hebben de hoogste
(Level-1) waardering volgens de reéle waarde hiérarchie van
IFRS-7. Deze waardering veronderstelt een hoge mate van ver-
handelbaarheid voor de betreffende effecten.

We hebben de samenstelling van onze aandelenportefeuille ge-
wijzigd met als doel een betere spreiding per regio en sector. Dit
had een kleiner belang in de financiéle sector tot gevolg, hetgeen
ons goed van pas kwam in het vierde kwartaal.
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 De kredietwaardigheid van onze obligatieportefeuille is hoog.

76% heeft een ‘AAA’ rating en het aandeel staatsobligaties
bedraagt 69%.

Wij hebben niet direct belegd in collateralized debt obligations
(CDQ’s). Onze blootstelling aan gestructureerde financiéle pro-
ducten is indirect en beperkt tot een investering van € 23 min
in een hoogrenderend vastrentend fonds dat op haar beurt een
klein deel van de inleg kan beleggen in asset-backed securities.
Wij hebben geen kredietverzekeringen verkocht middels de
uitgifte van credit default swaps. Daarentegen hebben wij
deze kredietderivaten gekocht om een groot gedeelte van het
kredietrisico af te dekken dat wij lopen op een middelgrote bank.
Omdat de marges op deze CDS contracten in het vierde kwartaal
explodeerden, steeg de mark-to-model reéle waarde van deze
derivaten tot grote hoogte. Hierbij dient te worden opgemerkt
dat deze CDS contracten uiteindelijk zonder waarde zullen
expireren. Dientengevolge zal deze reéle waarde van € 20 min
in toekomstige jaren ten laste van de resultatenrekening worden
geboekt. Intussen hebben wij onderpand opgevraagd teneinde
het tweedegraads tegenpartijrisico af te dekken dat wij lopen op
de uitgevers van deze credit default swaps.

o Allianz Nederland is volledig met eigen vermogen gefinancierd.

Aangezien wij goed zijn gekapitaliseerd, beinvloedt de credit
crunch niet onze financieringskosten.

In 2008 hebben wij het concentratierisico in onze aandelenpor-
tefeuille verminderd middels het swappen van een groot Neder-
lands aandelenbelang met een Europese aandelenindex. Toen
Lehman Brothers — onze tegenpartij bij deze swap — failliet ging,
bedroeg de waarde van de swap € 1,3 mIn. Wij hebben er voor
gekozen om niet naar alternatieve hedge strategieén te kijken,
omdat het marginale concentratierisico op het hoogtepunt van
de crisis waarschijnlijk niet zou opwegen tegen het marginale
tegenpartijrisico.

Onderstaande tabel geeft weer de impact van de financiéle crisis
op onze available-for-sale beleggingen zonder rekening te hou-
den met effecten van hedge strategieén.

Voor verkoop beschikbare beleggingen (€ min)

Aandelen  Beleggings- Obligaties Totaal
............................................................................................. fondsen _ enleningen . ..
Marktwaarde ultimo 2007 432 83 1.844 2.359
Aankopen 107 592 1.206 1.905
Verkopen 111) (590) (1.492) (2.193)
Impairments (87) (6) - (93)
Amortisatie - - 10 10
Herwaardering (160) (20) 42 (138)
Marktwaarde ultimo 2008 181 59 1.610 1.850
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o De€674min held-to-maturity beleggingen hebben betrekking op
onze portefeuille met spaarhypotheken die we hebben verkocht
in samenwerking met onze arrangementspartners (geldverstrek-
kers). Deze beleggingen zijn gefinancierd met de spaarpremie
van onze polishouders. Het merendeel van de overeenkomsten
met onze arrangementspartners bevat specifieke voorwaarden
die het tegenpartijrisico in zijn geheel elimineren.

« Wij hebben long posities in een aantal afgeleide financiéle
instrumenten. Deze derivaten vallen in de categorie fair-value-
through-profit-and-loss en worden enkel defensief ingezet. Het
potentiéle verlies is daarom beperkt tot de initiéle kostprijs. Het
betreft de volgende hedge-instrumenten:

— Valutatermijncontracten om het dollar-risico af te dekken dat
voortvloeit uit onze participatie in de door The Hartford uitge-
geven achtergestelde obligaties.

— Eenlong putoptie op diezelfde achtergestelde obligaties.

— Credit default swaps om tegenpartijrisico op een middelgrote
Nederlandse bank af te dekken.

In onderstaande tabel is goed te zien de impact van de financiéle
crisis op de markt voor kredietderivaten.

€min Impact op Reéle waarde
resultaat in 2008 ultimo 2008
Putopties 0,1 23
Valutatermijncontracten 0,0 1,2
Credit default swap 20,3 19,5
Forward sales 5,6 0,0
Futures 0,5 0,0
Price return swaps (0,5) 0,0
Totaal 26,0 23,0

Anticiperend op de veranderende marktomstandigheden hebben

wij de volgende maatregelen getroffen:

» Omdat we de risico’s onder extreme marktomstandigheden
moeilijk konden inschatten, hebben we uit voorzorg al onze
effecten teruggehaald uit het uitleencircuit.

e Met het oog op de kredietcrisis hebben wij een inschatting
gemaakt van de verhandelbaarheid van onze vastrentende
beleggingen. Voor het overgrote deel van onze beleggingen is
de liquiditeit nog steeds hoog.

In rekening gebrachte kosten bij unit-linked verzekeringen
Naar aanleiding van de controverse over in rekening gebrachte kos-
ten bij unit-linked verzekeringen heeft een aantal Nederlandse ver-
zekeraars een akkoord bereikt met consumentenorganisaties. Het
komt er op neer dat compensatie wordt geboden indien de in reke-
ning gebrachte kosten een bepaald maximum hebben overschre-
den. Wij zijn van mening dat ook wij niet kunnen achterblijven. Er
is inmiddels contact geweest met de Ombudsman en er wordt een
voorstel voorbereid.

Solvency-II

Allianz Nederland is in 2008 gestart met een groepsbreed Solvency-|I

project. De doelstellingen van dit project zijn tweeledig:

 Te voldoen aan de vereisten van Pillar |, Il en lll en tevens om
te kwalificeren voor interne modellen zodra de Solvency-Il van
kracht wordt.

e Om de kwaliteit van het hele rapportageproces te verbeteren.

Herbevestiging ‘AA-' rating voor onze belangrijkste werk-
maatschappijen door Standard & Poor's

In december bevestigde Standard & Poor's de ‘AA-' rating voor
onze belangrijkste dochterondernemingen Allianz Nederland
Schadeverzekering, Allianz Nederland Levensverzekering en London
Verzekeringen.

Belegging in ‘The Hartford’

In het vierde kwartaal nam Allianz SE een belang in The Hartford
Financial Services Group. Allianz Nederland participeert in deze
investering middels de aankoop van USD 27 min 10% junior
achtergestelde obligaties. Om het kredietrisico af te dekken gaat
deze lening vergezeld van een putoptie. Deze geeft ons de komende
tien jaar het recht om de onderliggende waarde aan Allianz SE te
verkopen tegen nominale waarde indien de rating zou worden
verlaagd tot onder het niveau van investment grade. The Hartford
heeft het recht deze achtergestelde lening tien jaar na uitgifte
vervroegd af te lossen tegen nominale waarde. We hebben ons met
valutatermijncontracten ingedekt tegen schommelingen in de euro-
dollar wisselkoers. Deze hedge garandeert een vaste wisselkoers
zowel voor de coupons in 2009 als de hoofdsom op het moment
dat deze kan worden afgelost.

4. Systeem van risicobeheersing

De belangrijkste bouwstenen van het systeem van risicobeheersing

van Allianz Nederland kunnen als volgt worden omschreven:

 De groepsdirectie heeft de eindverantwoordelijkheid voor het
optimaliseren van de risico-rendementsverhouding en beslist
tevens over de te volgen risicostrategie.

« Het Risk Committee is belast met het toezicht op alle risicogerela-
teerde activiteiten. Zij heeft onder meer als taak het bevorderen
van het risicobewustzijn van de organisatie en het verder ver-
beteren van het risicobeheersingsproces. Daarnaast is het Risk
Committee verantwoordelijk voor tijdige informatievoorziening
aan de groepsdirectie met betrekking tot risicogerelateerde on-
derwerpen, het vaststellen van risicolimieten en het doen van
aanbevelingen voor en coérdineren van risicobeperkende maat-
regelen. Het Risk Committee vergadert op kwartaalbasis en wordt
voorgezeten door de Chief Risk Officer (CRO).

 De afdeling risicomanagement houdt onafhankelijk risicotoe-
zicht en is verantwoordelijk voor het ontwerp en de ontwikkeling



van het risicobeheersingssysteem. Met behulp van kwalitatieve
en kwantitatieve methoden worden risico’s systematisch beoor-
deeld. De afdeling risico-management rapporteert rechtstreeks
aan de Chief Risk Officer en is verantwoordelijk voor risicobeheer-

sing.

Allianz SE heeft minimum vereisten geformuleerd voor de inrichting

van het risicobeheersingssysteem, waaraan alle werkmaatschap-

pijen dienen te voldoen. Deze minimum vereisten zijn gebaseerd

op de in de sector geldende best practices en op de vereisten die de

toezichthouder stelt. Doel is een effectief en consistent uitgevoerd

risicomanagementbeleid binnen de Allianz Groep. Het risicobeheer-

singssysteem bevat tevens de volgende elementen:

 Het systeem van risicobeheersing wordt onafhankelijke getoetst
door de afdeling Internal Audit. Deze afdeling toetst de beheer-
sing van de risicoprocessen en verifieert of wordt voldaan aan de
hiervoor geldende standaard.

 Ook Allianz SE onderwerpt het risicobeheersingssysteem regel-
matig aan een controle en toetst daarbij of aan bovenstaande
minimum standards wordt voldaan.

5. Kapitaalbeheer

Allianz Nederland is onderworpen aan drie verschillende solvabili-

teitsregimes:

 Het vereiste kapitaal zoals dat is berekend met behulp van onze
interne modellen staat aan de basis van onze prestatiemeting en
kapitaalbeheer.

 Het voldoen aan de kapitaaleisen van de toezichthouder is een
eerste vereiste om het verzekeringsbedrijf te mogen uitoefenen.

 Hetvoldoen aan de door Standard & Poor’s gestelde kapitaalseisen

voor een ‘A’ rating is een strategische doelstelling.

In ons value-based management is het Assigned Capital een
belangrijke variabele. Assigned Capital is gedefinieerd als de
hoeveelheid kapitaal die niet alleen volstaat om tegemoet te
komen aan de solvabiliteitseisen van de toezichthouder, maar ook
aan die van de kredietbeoordelaar en onszelf (voortvloeiend uit
ons interne model). Naleving van deze solvabiliteitseisen wordt
nauwgezet bewaakt. Onze kapitaalpositie bleef ook in het vierde
kwartaal sterk; de waardedaling van onze aandelenportefeuille
werd gecompenseerd door de waardevermeerdering van onze

obligatieportefeuille als gevolg van de dalende rente.

Wij voeren gevoeligheidsanalyses uit om te bepalen of bij voorgede-
finieerde schokscenario’s aan deze externe solvabiliteitseisen wordt
voldaan. Deze zogenaamde stress tests geven ons in een vroegtijdig
stadium waardevolle aanvullende informatie over de kwetsbaarheid
van onze kapitaalbuffers. In onderstaande tabellen wordt het resul-
taat van enkele door ons uitgevoerde stress tests getoond:
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Solvabiliteit volgens de toezichthouder (aanwezig/vereist)

Leven Schade  Groep
Actueel ultimo 2008 179% 220% 200%
Minimumvereist o 100%  100% 100%
Aandelen -30% 167% 200% 184%
Rente +200 bp 179% 183% 178%
Rente -150 bp 179% 248% 216%
Aandelen -60%; rente + 100 bp 156% 162% 160%

Solvabiliteit volgens Standard & Poor's* (aanwezig/vereist)

Groep
Actueel ultimo 2008 115%
Vereist voor een'A'1ating e 100% |
Aandelen -30% 107%
Rente +200 bp 107%
Rente -150 bp 120%
Aandelen -60%; rente + 100 bp 96%

* Total Adjusted Capital/Diversified Target Capital for an ‘A’ rating.

In onze gevoeligheidsanalyses wordt de aandelenschok berekend
over de marktwaarde van de aandelenportefeuille; het effect van de
renteschokken wordt berekend door de marktwaarde van de vast-
rentende activa (of passiva) te vermenigvuldigen met de gewogen
gemiddelde looptijd (duration) en de grootte van de renteschok.

Voor zover van toepassing wordt rekening gehouden met fiscale

effecten en het effect van derivaten.

« Bij het stressen van het model van de toezichthouder zijn alle
beleggingen voor risico van de maatschappij in beeld. De schok-
scenario’s hebben echter geen invloed op de technische voor-
zieningen.

o Het model van Standard & Poor’s daarentegen houdt wel reke-
ning met de potentiéle interactie tussen vastrentende beleggin-
gen en technische voorzieningen. Hierbij dient te worden op-
gemerkt dat binnen het schadebedrijf het potentiéle effect van
een renteschok op het aanwezige kapitaal deels wordt afgezwakt
door een wijziging van de contante waarde van de technische
voorzieningen (Standard & Poor’s voegt namelijk het verschil
tussen de nominale en contante waarde van de voorzienin-
gen toe aan het aanwezige vermogen). De traditionele leven-
portefeuille is ‘duration-matched’ en is in het model van Standard

& Poor's dan ook ongevoelig voor een renteschok.

De informatieve waarde van deze gevoeligheidsanalyses hangt
mede af van de gekozen schokscenario’s. Niet alle negatieve scena-

rio’s kunnen worden voorspeld of gesimuleerd.
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6. Intern risicokapitaal

Risicokapitaal zoals berekend met onze interne modellen staat aan
de basis van ons value based management. Het dient tevens als een
buffer tegen onverwachte verliezen en is gebaseerd op het value-
at-risk (VaR)concept. Value-at-risk is gedefinieerd als het potentiéle
toekomstige verlies dat onder normale omstandigheden niet wordt
overschreden gegeven de tijdshorizon en het betrouwbaarheids-
interval.

Voor elke door ons vastgestelde kwantificeerbare risicocategorie
berekenen we een best estimate en een worst case reéle waarde
van de activa en passiva gegeven een bepaalde tijdshorizon. Intern
risicokapitaal definiéren wij vervolgens als het verschil tussen de best
estimate en worst case netto vermogenswaarde. Tenslotte wordt
het risicokapitaal van iedere risicocategorie afzonderlijk bij elkaar
opgeteld, waarbij rekening wordt gehouden met de diversificatie-
effecten tussen de verschillende risicocategorieén onderling. Het
interne model is gekalibreerd op een betrouwbaarheidsinterval van
99,93% met een tijdshorizon van één jaar. Dit komt overeen met de
vereisten voor een ‘A’-rating van Standard & Poor’s. Het risicokapitaal
wordt ieder kwartaal berekend. Het interne model houdt rekening
met de volgende risicocategorieén:

Marktrisico Kredietrisico  Actuarieel risicoBedrijfsrisico
eRente  Tegenpartij « Premie  Operationeel
« Aandelen * Reserve « Kosten

» Vastgoed « Biometrisch

* Valuta

Met het interne model berekenen we geen risicogewogen kapitaal

voor de volgende entiteiten:

« De run-off dochtermaatschappij Nemian Life in verband met het
niet aanwezig geachte materiéle belang.

» De vermogensbeheerder Allianz Nederland Asset Management
(ANAM), aangezien deze entiteit onder het Basel-Il toezicht voor
banken valt. Voor ANAM hanteren wij de standaard methode.

Onderstaande tabellen tonen het risicogewogen kapitaal zoals
berekend met onze interne modellen:

Intern risicokapitaal leven

€min 2008 2007
Markirisico 85 123
Kredietrisico B
Actuarieel risico CER
Bedrijfsrisico m 112
Risicokapitaal voor diversificatie 319 330
Gediversificeerd risicokapitaal 182 199

Intern risicokapitaal schade

€mln 2008 2007
Marktrisico 132 292
Kredietrisico o 20 28
Actuarieel fisico 33 BB
Bedrijfsrisico 82 85
Risicokapitaal voor diversificatie 614 640
Gediversificeerd risicokapitaal 328 339

« Het risicokapitaal voor marktrisico daalde zowel in het levenbe-
drijf als het schadebedrijf als gevolg van het verder afgebouwde
belang in aandelen en de lagere aandelenkoersen. Verder heb-
ben wij in het schadebedrijf de duration van de vastrentende
beleggingen verlaagd en beter afgestemd op de duration van de
verzekeringsverplichtingen.

o Wij hebben in 2008 een nieuw intern model geimplementeerd
voor onze traditionele levenportefeuille. Consequentie hiervan is
dat schommelingen in risicokapitaal ten opzichte van 2007 niet
zozeer aan een gewijzigd risicoprofiel, maar eerder aan gewij-
zigde model-assumpties kunnen worden toegeschreven.

« Destijging van het risicokapitaal voor actuarieel risico in het scha-
debedrijf kan worden verklaard door wijzigingen in de aannames
ten aanzien van de tail-fatness binnen enkele productcategorieén.
Tail-fatness refereert aan de vorm van het uiteinde van een kans-
verdeling. De kans dat een bepaalde (extreme) gebeurtenis zich
voordoet is onder een kansverdeling met een dikke staart groter

dan onder een normale verdeling het geval zou zijn.

Onze interne risicomodellen hebben de volgende beperkingen:

« Omdat wij historische datareeksen gebruiken voor het schatten
van toekomstige gebeurtenissen, bestaat het risico dat we de
kans op (extreme) gebeurtenissen niet goed inschatten.

e Omdat wij rekenen met een 99,93% betrouwbaarheidsinterval,
vallen potentiéle verliezen voorbij dit betrouwbaarheidsinterval
buiten ons gezichtsveld.



« Deveronderstelling dat schommelingen in de risicofactoren een
normale dan wel een lognormale verdeling volgen, zou onjuist
kunnen zijn. Dit kan leiden tot onderschatting van de kans op
extreme marktbewegingen.

« De kredietbeoordelingen van Standard & Poor’s vormen belang-
rijke input voor het interne model dat het kapitaal voor krediet-
risico berekent. Deze kredietbeoordelingen kunnen niet het falen
van individuele tegenpartijen voorspellen. Verder kan gesteld
worden dat kredietbeoordelaars vaak traag zijn met het aanpas-
sen van een kredietbeoordeling indien het gewijzigde risicopro-
fiel van een onderneming daartoe aanleiding zou geven.

7. Concentratie van risico's

Ons interne model houdt rekening met de diversificatie-effecten

tussen risicocategorieén. De mate waarin diversificatie-effecten

gerealiseerd kunnen worden, hangt echter niet alleen af van (een
gebrek aan) correlaties tussen de risicocategorieén, maar ook van
de mate van concentratie. Het is dan ook onze doelstelling ervoor te
zorgen dat de risico’s die wij lopen enigszins met elkaar in balans zijn.

De volgende risico’s kennen een zekere mate van concentratie:

o Allianz Nederland heeft verhoudingsgewijs een grote portefeuille
met autoverzekeringen.

* In hetlevenbedrijf verkoopt Allianz Nederland hoofdzakelijk unit-
linked verzekeringen. Dit maakt ons kwetsbaar voor verande-
rende behoeften van de consument. Dit werd actueel in de loop
van 2008 toen de reputatie van dit segment van de levenmarkt
in het geding kwam door het publiekelijk gevoerde debat over de
hoogte van in rekening gebrachte kosten.

» Accumulatie van het tegenpartijrisico over de verschillende be-
leggingscategorieén (bijvoorbeeld aandelenbeleggingen, obliga-
ties en contanten/deposito’s). Voor dit cumulatieve kredietrisico
zijn limieten vastgesteld.

e Ultimo 2008 had Allianz Nederland een vordering van bruto
€354 min op een middelgrote Nederlandse bank. In paragraaf 8
wordt nader ingegaan op de beheersing van dit risico.

 Natuurrampen zoals zware stormen vormen een ander specifiek
aandachtspunt.
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8. Risicocategorieén
In deze paragraaf wordt nader ingegaan op de risicocategorieén.

8.1 Marktrisico

Marktrisico is het risico dat de resultaten en/of het eigen vermogen
negatief worden beinvloed door veranderingen in marktprijzen. Als
gevolg van de financiéle crisis zijn sommige financiéle instrumenten
minder goed verhandelbaar. Dat maakt het lastiger om de waarde
van deze beleggingen te bepalen. IFRS 7 (Exposure Draft) vereist
dat inzicht wordt verschaft in de reéle waarde-hiérarchie voor alle
financiéle instrumenten die op reéle waarde worden gewaardeerd.
Deze reéle waarde-hiérarchie bevat drie niveaus en rangschikt de
betrouwbaarheid van de onderliggende informatie die wordt ge-
bruikt om deze reéle waarde te bepalen. Al onze available-for-sale
beleggingen zijn als ‘Level 1" geclassificeerd. Dit houdt in dat er
voor dezelfde financiéle instrumenten genoteerde prijzen in actieve
markten beschikbaar zijn (zonder modificatie of herverpakking).

De belangrijkste elementen van het risicomanagementsysteem

voor marktrisico zijn de volgende:

« De locale beleggingscommissie en het Financial Committee zijn
verantwoordelijkvoor hetinvestment management procesinclusief
de strategische allocatie over de verschillende beleggings-
categorieén. Beslissingen worden voorbereid door de lokale
beleggingscommissie en geaccordeerd door het Financial
Committee, waarin ook vertegenwoordigers van Allianz SE zitting
hebben.

« Eriseen ALM-comité zowel voor het beheer van het renterisico in
de traditionele levenportefeuille als het renterisico dat voortvloeit
uitde in vastrentende waarden belegde spaartegoeden van onze
divisie Vermogensbeheer.

« De afdeling risicomanagement bewaakt de marktrisico’s en zorgt
voor de implementatie en naleving van een adequaat limieten-
stelsel.

Wij onderscheiden vier belangrijke vormen van marktrisico: aande-

lenrisico, renterisico, valutarisico en vastgoedrisico.

8.1.1  Aandelenrisico

Allianz Nederland belegt een belangrijk deel van de tot zijn beschik-
king staande middelen van oudsher in een klein aantal Nederlandse
‘blue-chip’-bedrijven. In de afgelopen jaren hebben wij onze positie
in aandelenbeleggingen niet alleen aanzienlijk verminderd, ook heb-
ben we onze aandelenbeleggingen geografisch beter gespreid over
de Eurozone. Tot aan het vierde kwartaal effectueerden we deze
geografische diversificatie middels het swappen van een belang in
een groot Nederlands fonds met een Europese aandelenindex. Met
het faillissement van Lehman Brothers — onze tegenpartij bij deze
swap —werd deze hedge afgewikkeld. De geografische spreiding van
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onze aandelenbeleggingen is weergegeven in onderstaande tabel
vOor en na het toepassen van bovenstaande hedge-strategieén.

Geografische spreiding van aandelenbeleggingen

Nederland 348% 498k 348k  460%
Eurozone (excl. 65,2% 50,0% 65,2% 54,0%
Nederland)
Europa,overig 00% 0% 00%  02%
Noord-Amerika 00% 00%  00%  00%
Azié 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Totaal 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

8.1.2  Renterisico

Levenbedrijf traditioneel

Onze portefeuille met traditionele levensverzekeringen bestaat
voornamelijk uit direct ingaande lijfrentes met gegarandeerde pe-
riodieke uitkeringen en kapitaalverzekeringen met gegarandeerde
eindkapitalen. Met uitzondering van direct ingaande lijfrentes slui-
ten wij als unit-linked verzekeraar in dit segment nauwelijks nieuwe
polissen. Het is het relatief gemakkelijk om het renterisico op de
traditionele spaarproducten te beheersen, omdat dit risico feitelijk is
beperkt tot doorlopende premie die we ontvangen uit de bestaande
portefeuille. Het renterisico in de traditionele levenportefeuille
wordt beheerst door het ALM-comité van Allianz Nederland Leven.
Voor het beheersen van het renterisico is duration een belangrijke
sturingsvariabele. Op kwartaalbasis wordt de contante waarde van
de vastrentende beleggingen en de verzekeringsverplichtingen be-
waakt, waarbij gebruik wordt gemaakt van duration matching. Doel
is om de gewogen gemiddelde looptijd van de activa en de passiva
op elkaar te laten aansluiten. Het maximale gat tussen de duration
van de vastrentende beleggingen en de verzekeringsverplichtingen
is vastgesteld op 0,5 jaar. Ultimo 2008 bedroeg de duration van de
activa 4,4 jaar tegen een duration van de passiva van 4,5 jaar. Bij de
berekening van de duration van de verzekeringstechnische voorzie-
ningen is gerekend met de actuele rentetermijnstructuur en is er
géén rekening gehouden met afkopen.

Levenbedrijf unit-linked

Voor het merendeel van onze portefeuille met unit-linked verze-

keringen lopen de polishouders het beleggingsrisico. Hierop zijn

echter twee uitzonderingen:

« Tussen de beleggingsfondsen die wij aanbieden zit een garantie-
fonds.Ditfondsgarandeerteenvastrendement. Hetgarantie-risico
op polissen gesloten vo6r 2007 is afgewenteld op derden. Voor po-
lissen gesloten vanaf 2007 lopen we het garantierisico zelf. Ultimo
2008 bedroeg de reéle waarde van het 3,35% garantiefonds — het
fonds waarvan het garantierisico niet op derden is afgewenteld —
€55min.

 De unit-linked polishouder kan er ook voor kiezen om te beleg-
genin fondsen met een gegarandeerd rendement op einddatum,
hetgeen impliceert dat de garantie waardeloos wordt mocht de
polishouder besluiten om de polis véér einddatum af te kopen.
Voor polissen gesloten tot en met augustus 1999 bedraagt het
gegarandeerd rendement 4,0% en voor polissen gesloten na die
datum 3,0%. Ultimo 2008 bedroeg de reéle waarde van deze
fondsen gezamenlijk € 325 min.

Schadebedrijf

In het schadebedrijf hebben wij de duration van onze vastrentende
beleggingen significant verlaagd, omdat — vanuit het risico-rende-
mentsperspectief bezien — de relatief vlakke rentetermijnstructuur
een groter verschil in looptijd tussen de beleggingen en verplichtin-
gen niet langer rechtvaardigde.

Vermogensbeheer

Allianz Nederland Asset Management (ANAM) loopt ALM-risico
omdat zij de spaartegoeden van haar cliénten belegt in obligaties.
Het ALM-risico op deze obligatieportefeuille wordt beheerst door
het ALM-comité van ANAM.

8.1.3  Valutarisico

Valutarisico betreft het risico van schommelingen in de wisselkoer-
sen. Wij dekken het USD risico op onze belegging in The Hartford
af met valutatermijncontracten met een looptijd van 10 jaar. Deze
looptijd komt overeen met de verwachte looptijd van de onderlig-
gende belegging. Afgezien van deze USD exposure lopen wij geen
materieel valutarisico.

8.1.4  Vastgoedrisico

Vastgoedrisico behelst het risico van fluctuaties in de waarde van
vastgoed. Allianz Nederland is voor het grootste gedeelte eigenaar
van het kantoorpand van London Verzekeringen in Amsterdam. Ge-
zien de omvang van deze belegging wordt het vastgoedrisico niet
als materieel beschouwd. Allianz Nederland is voornemens haar
belang in vastgoed uit te breiden tot circa 1,0% van de beleggings-
portefeuille. Dit zal geleidelijk worden geéffectueerd in 2009.



8.2 Kredietrisico

Kredietrisico betreft het risico dat een wederpartij of debiteur niet
aan zijn betalingsverplichtingen jegens Allianz Nederland kan vol-
doen, waardoor voor Allianz Nederland een verlies ontstaat. De in
ons interne model gehanteerde methodiek is gangbaar; wij verrich-
ten Monte-Carlo simulaties om de kansverdeling van verliezen in
onze vastrentende portefeuilles te kunnen vaststellen, waarbij de
verwachte kans op faillissement van onze wederpartijen dient als

inputvariabele.

8.2.1
Allianz Nederland loopt kredietrisico op beleggingen in vast-

Kredietrisico op beleggingen

rentende waarden en op deposito’s bij commerciéle banken. Om
dit kredietrisico te beheersen, heeft Allianz Nederland een mandaat
opgesteld waarin de limieten voor het beleggen in obligatieporte-

feuilles zijn vastgelegd..

« Allianz Nederland heeft ultimo 2008 leningen ter waarde van
€354 mln uitstaan bij een middelgrote bank, waardoor het
maximale eigen behoud wordt overschreden. Deze exposure
houdt verband met een garantiefonds dat Allianz Nederland
haar polishouders offreert en waarvan het rendement door deze
bank wordt gegarandeerd. Dit tegenpartijrisico is met behulp van
credit default swaps afgedekt

» Voortvloeiend uit het dagelijkse kasbeheer hebben wij liquidi-
teiten en deposito’s uitstaan bij commerciéle banken. Allianz
Nederland heeft per bank limieten vastgesteld die op dagbasis

worden bewaakt

Onderstaande tabel toont het kredietrisico op vastrentende beleg-
gingen voor rekening van Allianz Nederland (uitgezonderd unit-
linked beleggingen) per ultimo 2008. De gegevens zijn gerangschikt
volgens de kredietbeoordelingen van Standard & Poor’s.
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8.2.2
Herverzekeringskredietrisico is het risico dat herverzekeraars niet

Kredietrisico op herverzekeraars

in staat zouden zijn om aan hun contractuele verplichtingen jegens
Allianz te voldoen. Allianz SE heeft een security vetting team (SVT)
in het leven geroepen dat verantwoordelijk is voor het verzamelen
van informatie over de financiéle kracht van herverzekeraars. Ons
hele herverzekeringsprogramma moet door dit security vetting team

worden geaccordeerd.

8.3 Actuarieel risico’s

Actuarieel risico vloeit voort uit volatiliteit in toekomstige verzeke-
ringsverplichtingen. Deze volatiliteit is het gevolg van onzekerheid
over toekomstige schade-uitkeringen en uitkeringen bij leven of
overlijden.

8.3.1  Actuarieel risico Leven

Allianz Nederland offreert een breed scala aan levensverzekeringen.
Een groot gedeelte hiervan betreft unit-linked verzekeringen, waar-
bij het beleggingsrisico voor rekening van de polishouder is.

Deze risico’s zijn het gevolg van onzekerheid omtrent sterftecijfers
en worden beheerst met behulp van modelleringstechnieken voor
de premiestelling, het acceptatiebeleid en de reserves. Bij het
bepalen van de voorzieningen maakt Allianz Nederland gebruik
van sterftetafels. Deze tafels zijn gebaseerd op branchestatistieken,
aangepast voor prudente aannames aangaande de ontwikkelingen
in de sterftecijfers. Binnen het actuariéle risico wordt onderscheid
gemaakt tussen premiestelling en de vaststelling van de technische

voorzieningen.

» Voor wat betreft de premiestelling heeft Allianz SE een aantal
basisprincipes geformuleerd die ten grondslag liggen aan de
minimum standards. Dit betreft onder andere de te hanteren

(€mln) Rating staats- en bedrijfsobligaties

e e e AAAAA+ ............ AA ........... A A ............ A+ .............. A ............ A ............ SBBB ...... -|- Ota ;| ........... m%
.S. taa tsob : ga t|e s/lemngen ......................... 8 32 ............ 9 s 0 ............ ; 6 ........... e 5 5 .............. 0 .................... 0 ....... : 167 .......... 76%
Bedrijfsobligaties/-leningen 233 25 30 36 3 42 2 0 371 24%
Totale obligaties en leningen 1.065 117 30 112 115 97 2 0| 1.538

In% 69% 8% 2% 7% 8% 6% 0% 0%




52 ALLIANZ NEDERLAND GROEP

methodologie, het maken van aannames, de beheersing en de
validatie. Zo wordt wereldwijd binnen de groep een consistente
premiestelling gewaarborgd.

 Voor wat betreft het reserverisico wordt de toereikendheid van
de technische voorzieningen jaarlijks getoetst met behulp van
een toereikendheidstoets. Deze toets is gebaseerd op het verschil
tussen de statutaire actuariéle voorzieningen en de geschatte
marktwaarde van de voorzieningen. De marktwaarde van de ver-
plichtingen bestaat uit de best estimate van de verzekeringsver-
plichtingen en een market value margin voor risico’s die niet zijn
af te dekken (zoals sterfte-trendrisico). Voor unit-linked contrac-
ten met een gegarandeerd rendement op einddatum berekenen
we de intrinsieke waarde en tijdswaarde van deze garanties als
onderdeel van de marktwaarde van de verplichtingen.

Ultimo 2008 waren de statutaire voorzieningen van het levenbedrijf
toereikend.

Een deel van het levenrisico is afgedekt met herverzekeringscon-
tracten die ofwel pro-rata ofwel boven een vastgestelde drempel
dekking bieden.

Levenrisico’s worden in kaart gebracht door de gevoeligheid van de
market consistent embedded value (MCEV) voor een aantal stress
scenario’s te berekenen. Hierbij wordt geen rekening gehouden met
mogelijke correlaties tussen de verschillende stress scenario’s. Het
effect van opties en garanties is — indien van toepassing — wel mee-
genomen in de gevoeligheidsanalyses voor zowel de unit-linked

portefeuille als de traditionele portefeuille.

Delta MCEV

2008 2007
MCEV 493 min 572 min
Risicovrije rentevoet -100 bp 2,5% 0,3%
Risicovrije rentevoet + 100 bp -2,0% -1,7%
Aandelen -10% -2,3% -4,3%
Afkopen -10% 2,7% 1,8%
Administratiekosten -10% 3,9% 3,4%
Sterfte -5% voor polissen met 2,1% 1,7%
sterfterisico
Sterfte -5% voor polissen met 0,0% 01%

lang-levenrisico

8.3.2  Actuarieel risico Schade

Premierisico

Premierisico is het risico dat werkelijke verliezen hoger uitvallen dan
waarmee rekening is gehouden in de premiestelling. Deze afwijking
kan het gevolg zijn van onjuiste gegevens of van onverwachte wij-
zigingen in trends. Het premierisico wordt door Allianz Nederland

beheerst met behulp van kwantitatieve modellen, productontwik-
kelingseisen en acceptatiebeleid. Het verzekeringstechnische risico
wordt beperkt door uitsluitingen, dekkingslimieten en herverze-
kering. De in te kopen herverzekering wordt jaarlijks afgestemd
op het gewenste risicoprofiel. De herverzekeringsdekking wordt
vormgegeven op basis van de uitkomsten van een risicoanalyse
van de diverse portefeuilles. Daarbij wordt met name gekeken
naar het effect van herverzekering op de aanwezige solvabiliteit,
het gewenste rendement en de winstgevendheid. Natuurrampen
zoals windstormen vormen een specifieke uitdaging. Om dit soort
risico’s te beheersen, maakt Allianz Nederland gebruik van diverse
modelleringstechnieken waarbij informatie over de portefeuille
wordt gecombineerd met gesimuleerde natuurrampscenario’s. In
2008 heeft Allianz Nederland een belangrijk deel van zijn 0,07bp
‘worst-case’-stormrisico door middel van een catastrofedekking bij
herverzekeraars ondergebracht. Het eerste contract geeft dekking
voor schade als gevolg van een windstorm die zich voordoet met
een frequentie van eens in de 100 jaar met een eigen behoud van
€ 10 min, terwijl het tweede contract dekking biedt voor een 1/1429
over 1/250 gebeurtenis. Deze catastrofedekking is gelijk aan 2007
en wordt ongewijzigd gecontinueerd in 2009.

In 2003 is op initiatief van de overheid en de verzekeringsbranche de
Nederlandse Herverzekeringsmaatschappij voor Terrorismeschaden
(NHT) opgericht. Allianz Nederland heeft zich hierbij aangesloten en
biedt dekking tegen terrorismeschaden voor alle polissen — zowel
voor levens- als schadeverzekeringen — gesloten vanaf juli 2003.

In 2007 heeft Allianz Nederland de door Allianz SE vastgestelde
‘Minimum Standards for Underwriting’ (MSU) geimplementeerd.
Deze acceptatierichtlijnen hebben als doel te voorkomen dat onaan-
vaardbare risico’s worden geaccepteerd in de zakelijke portefeuille.
De richtlijnen zijn van kracht met ingang van 1 januari 2008. Waar
nodig zijn de interne acceptatierichtlijnen door Allianz Nederland
aan deze nieuwe eisen aangepast en alle betrokken medewerkers
zijn van de wijzigingen in kennis gesteld. Daarnaast werden de hui-
dige controlesystemen uitgebreid om te verifiéren of we de betref-
fende risico’s niet in de portefeuille hadden, dan wel conform de
nieuwe standaarden waren afgedekt. De wijzigingen van de accep-
tatiehandleidingen en -procedures zijn door de Chief Underwriting
Officer (CUO) goedgekeurd. Zoals bij bepaalde risico’s vereist, is ook
goedkeuring verkregen van Group Risk (Allianz SE), die de mondiale
blootstelling aan deze risico’s bewaakt.

Reserverisico

Reserverisico ontstaat wanneer Allianz Nederland voorzieningen
aanhoudt voor uit verzekeringscontracten voortvloeiende verplich-
tingen. Indien zich onverwachte wijzigingen voordoen in de ge-
schatte toekomstige betalingen, bijvoorbeeld als gevolg van sociale



of economische veranderingen of veranderingen in wet- en regel-
geving, kunnen deze voorzieningen onvoldoende blijken te zijn.

De berekening van de schadevoorziening geschiedt per geval of bij
benadering op basis van ervaring. Daarnaast worden voorzieningen
aangehouden voor al ontstane schaden die nog niet zijn gemeld
(IBNR-reserves) en voor de afwikkelingskosten van toekomstige
schadeclaims (CSE-reserves).

De toereikendheid van de schadevoorziening wordt eenmaal per
kwartaal beoordeeld door de actuariéle afdeling aan de hand van
gebruikelijke actuariéle technieken en vervolgens gerapporteerd
aan het Loss Reserve Committee. Dit comité bestaat onder meer uit
de CEO, de CFO/CRO en het directielid verantwoordelijk voor het
Schadebedrijf. De belangrijkste taken van het comité zijn:

« Bespreking van het door de actuariéle afdeling opgestelde kwar-
taaloverzicht van de voorzieningen (vergelijking van de geboekte
voorziening met de actuariéle best estimate per productlijn).

o De bespreking en beoordeling van de schadevoorzieningen,
trends en bijbehorende informatie

» Het vaststellen van de schadevoorziening en de voorziening
voor schade-afwikkelingskosten per einde van elk kwartaal.

Behalve met een kwartaalbeoordeling, wordt de toereikendheid van

de schadevoorzieningen bovendien nauwgezet bewaakt met:

» Onafhankelijk onderzoek door Allianz SE (ongeveer om de 2 of
3jaar)

 Extern onderzoek door een onafhankelijke derde partij op ver-
zoek van de aandeelhouder of externe accountant (laatste ex-
terne beoordeling door Tillinghast dateert van 2006).

Het Loss Reserve Committee heeft vastgesteld dat de schadevoorzie-
ning en de voorziening voor schade-afwikkelingskosten ultimo 2008
toereikend zijn. De toereikendheid van de voorziening bedraagt
4,7% (uitgedrukt als het verschil tussen de actuariéle best estimate
en de geboekte voorziening als percentage van de geboekte voor-
ziening).

Schade als gevolg van blootstelling aan asbest is nadrukkelijk van
dekking is uitgesloten. Voor oude contracten waarin asbest nog
niet van dekking is uitgesloten, worden afzonderlijke IBNR-reserves
aangehouden. De omvang van de blootstelling, het aantal lopende
contracten en de asbestschadeclaims worden nauwgezet bewaakt
door de actuariéle afdeling. De CFO ontvangt hierover jaarlijks een
rapportage.

Bij de meeste bedrijfsonderdelen worden schadegevallen binnen
korte tijd afgewikkeld. Bij aansprakelijkheidsverzekeringen en WA-
verzekeringen voor motorvoertuigen neemt de schade-afwikkeling
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soms meer tijd in beslag. Vandaar dat de schadevoorzieningen
voor dit soort producten aan inflatie onderhevig kunnen zijn en/of
beinvloed worden door veranderingen in wet- of regelgeving. Het
inflatierisico wordt periodiek bewaakt door middel van een actua-
riéle toereikendheidstoets van de verzekeringsverplichtingen. Ten
aanzien van wetswijzigingen die gevolgen hebben voor nog niet
afgewikkelde schaden, wordt de schadelast per geval door de afde-

ling schadebehandeling ingeschat en eventueel aangepast.

8.4 Liquiditeitsrisico

Liquiditeitsrisico omvat het risico dat niet aan de huidige of toekom-

stige betalingsverplichtingen kan worden voldaan. Dit risico ontstaat

wanneer in- en uitgaande kasstromen niet goed op elkaar worden
afgestemd. De volgende beheersingsmaatregelen zijn getroffen:

« Een treasury-mandaat is opgesteld. Doel is te waarborgen dat
voldoende liquide middelen worden aangehouden voor zowel de
korte als lange termijn. De afdeling treasuy stelt maandelijks een
planning op van de te verwachten in- en uitgaande kasstromen
met een horizon van 12 maanden. Op basis van deze planning
wordt bepaald hoeveel middelen beschikbaar zijn om te beleg-
gen op de kapitaalmarkt.

« Allianz Nederland heeft toegang tot kredietfaciliteiten om on-
voorziene omstandigheden het hoofd te kunnen bieden.

« Allianz Nederland streeft ernaar om te beleggen in financiéle
instrumenten waarvoor een liquide markt bestaat. Al onze
available-for-sale beleggingen behoren tot de hoogste categorie
(Level-1) van de IFRS-7 reéle waarde-hiérarchie, hetgeen hoge
verhandelbaarheid impliceert.

Omdat Allianz Nederland voor 100% is gefinancierd met eigen ver-

mogen, heeft het geen last van het probleem van herfinanciering

onder de huidige moeilijke marktomstandigheden.

8.5 Operationeel risico

Onder operationele risico’s verstaan wij risico’s die het gevolg zijn
van menselijk falen, het falen van processen en systemen en van
eenmalige gebeurtenissen zoals fraude, IT-storingen en rechts-
zaken. Ook het onjuiste gebruik van vertrouwelijke informatie en
beveiligingskwesties vallen hieronder.

Een ander operationeel risico is het risico dat niet aan wet- en re-
gelgeving wordt voldaan, het zogenoemde compliance-risico dat
voortvloeit uit de dagelijkse bedrijfsvoering. Bij het compliance- ri-
sico gaat het om inspecties, onderzoek en sancties van justitie en
toezichthouders, rechtszaken die niet binnen de normale bedrijfs-
uitoefening vallen en criminele activiteiten, zoals het witwassen van

geld, en klokkenluiderszaken.

Het lijnmanagement van de verschillende bedrijfsonderdelen is in
eerste instantie verantwoordelijk voor het vaststellen, beheersen en
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bewaken van het operationele risico. Allianz Nederland als geheel
tracht het operationele risico te beperken met diverse technische en
organisatorische maatregelen. Op organisatorisch niveau bepaalt
onze gedragscode dat alle werknemers zich dienen te onthouden
van discriminatie en intimidatie van collega’s en klanten, zich eer-
lijk en integer gedragen en vertrouwelijke informatie op de juiste
wijze verwerken. Daarnaast is een aparte gedragscode opgesteld
voor het gebruik van werkstations, internet en email. Verder heeft
Allianz Nederland een aantal verzekeringen afgesloten, waaronder
een bestuurdersaansprakelijkheidsverzekering voor de groepsdirec-
tie, om de organisatie te beschermen tegen de financiéle gevolgen
van onzekere operationele gebeurtenissen. Andere organisato-
rische maatregelen zijn bijvoorbeeld de interne en externe SOx-
audits, de klokkenluidersregeling en interne auditrapportages van de
Audit Committee. Wat de technische maatregelen betreft, is onder
meer een uitgebreid systeem van interne controles en beveiligings-
systemen opgezet. Maatregelen ter beheersing van het operatio-
nele risico zijn bijvoorbeeld de ontwikkeling van rampenplannen,
het afsluiten van verzekeringspolissen, aanbrengen van extra con-
troles en de mogelijkheid om bestaande procedures zo nodig te
herzien. Minimaal vier keer per jaar worden de effectiviteit en de
status van deze maatregelen getoetst en aan het Risk Committee ge-
rapporteerd. Naast de kwartaalrapportages inzake de interne audits,
rapporteert de Compliance Officer bovendien elk kwartaal aan het
Risk Committee met betrekking tot compliance-gerelateerde zaken.
In 2008 hebben wij een proces ingericht om operationele schade-
gevallen te registreren met het oog op toekomstige Solvency-II
vereisten.

8.6 Reputatierisico

Reputatierisicio is het risico van schade als gevolg van reputatiever-
lies. Allianz SE heeft minimumstandaarden geformuleerd voor het
beheer van het reputatierisico. In deze minimumstandaarden wordt
aangegeven welke operationele en niet-operationele bedrijfsactivi-
teiten reputatiegevoelig zijn. Deze activiteiten, die tot forse reputa-

tieschade kunnen leiden wanneer Allianz met die activiteiten wordt
geassocieerd, dienen derhalve te worden vermeden.

32 Derivaten

Derivaten ontlenen hun marktwaarde aan een of meer onderlig-
gende activa of nader aangeduide richtwaarden.

Het gebruik van derivaten door afzonderlijke ondernemingen bin-
nen de Groep is conform de desbetreffende voorschriften van de
toezichthouder en de interne richtlijnen van de Groep zelf. Naast
lokaal toezicht door het management, zijn door de gehele Groep
heen uitgebreide financiéle en risicobeheersystemen van kracht. In
Noot 31 wordt nader ingegaan op de afgedekte risico’s en de syste-
men van risicobeheer van de Groep.

Verzekeringsmaatschappijen binnen Allianz Nederland Groep ma-
ken gebruik van derivaten bij het efficiént beheren van hun beleg-
gingen op basis van algemene beleggingsdoelen. Het belangrijk-
ste aspect van die instrumenten is het afdekken tegen negatieve
marktontwikkelingen van bepaalde effecten of onderdelen van een
portefeuille.

Het afwikkelingsrisico is vrijwel uitgesloten in geval van op de beurs
verhandelde producten die zijn gestandaardiseerd. Daarentegen
kleeft aan op de parallelmarkt afzonderlijk verhandelde producten
een theoretisch kredietrisico ter waarde van de positieve marktwaar-
den. Met het oog daarop wordt de kredietwaardigheid van weder-
partijen ten aanzien van op de parallelmarkt verhandelde derivaten
door Allianz Nederland Groep nauwlettend in het oog gehouden en
het desbetreffende risico over diverse wederpartijen uitgesmeerd.

De tabel op de vorige pagina toont de spreiding van derivatenposi-
ties per balansdatum.

Fictieve hoofdsommen en marktwaarden van ongedekte derivatenposities per 31/12*

Vervaldatum per 31/12/2008 2008 2007

Tot 1-5  Meerdan Fictieve ~ Positieve  Negatieve Fictieve  Positieve Negatieve

1 jaar jaar 5jaar i hoofdsom markt- markt- : hoofdsom markt- markt-

: waarden  waarden : waarden  waarden
Put opties Hartford i : :
lening - - 2328 0 19.852 2.328 - - - -
Credit default swaps 51 8844 10567 i 315000  19.462 ~ 1 315000 175 (1.024) ;
Forward sale - - - - - _ 34.897 - (1.016)
Price return swap 126 - 1.052 20.326 1.178 - - - -
Totaal 177 8.844 13.947 355.178 22.968 - 349.897 175 (2.040)

* Positieve en negatieve marktwaarden worden bruto weergegeven, d.w.z. zonder rekening te houden met de invloed van saldering.



Derivaten worden uit hoofde van IAS 39 opgenomen onder voor
handelsdoeleinden aangehouden financiéle activa of passiva. Uit
waardering tegen reéle waarde voortvloeiende winsten of verlie-
zen worden onder handelsbaten verantwoord (Noot 27).

Derivaten worden gebruikt ter afdekking van ongedekte posities.
Er wordt echter niet voldaan aan de voorwaarden voor toepassing
van hedge accounting.

De put optie en de credit default swap zijn gekocht om het krediet-
risico met betrekking tot een tegenpartij af te dekken.

33 Reéle waarde

De reéle waarde van een financieel instrument is de waarde waar-
voor een financieel instrument zou kunnen worden geruild in een
reguliere transactie tussen twee partijen die daartoe bereid zijn.
Voor zover geen marktprijzen voorhanden zijn, wordt de reéle
waarde gebaseerd op schattingen aan de hand van de methode
van de huidige waarde van toekomstige kasstromen of een andere,
geschikte methode van waardebepaling. Genoemde methoden
worden in aanzienlijke mate beinvloed door de gedane vooronder-
stellingen, waaronder de gehanteerde discontovoet en de schattin-
gen van toekomstige kasstromen. Onderstaand worden specifieke
financiéle instrumenten besproken.

Allianz Nederland maakt bij het bepalen van reéle waarden gebruik
van de navolgende methoden en aannames:

Geldmiddelen en kasequivalenten
De boekwaarde komt overeen met de reéle waarde vanwege hun
kortlopende aard.

Beleggingen (inclusief handelsactiva en -passiva)

De reéle waarde van effecten met een bepaalde duur is
gebaseerd op marktprijzen mits die voorhanden zijn. In het geval
vastrentende effecten niet actief worden verhandeld, wordt
hun reéle waarde bepaald op basis van waarderingen door
onafhankelijke gegevensleveranciers. De reéle waarde van aandelen
is gebaseerd op de desbetreffende beurskoersen. De reéle waarde
van derivatencontracten ter afdekking van vastrentende effecten
en aandelen maakt geen deel uit van de boekwaarde en de reéle
waarde van die vastrentende effecten en aandelen.

De reéle waarde van derivaten wordt afgeleid van de waarde
van de onderliggende activa en andere marktvariabelen. Op de
beurs verhandelde, afgeleide financiéle instrumenten worden
gewaardeerd aan de hand van de reéle-waardemethode en

ALLIANZ NEDERLAND GROEP 55

gebaseerd op officieel genoteerde marktkoersen. Bij het waarderen
van op de parallelmarkt verhandelde derivaten wordt gebruik
gemaakt van waarderingsmodellen die bekend zijn op de financiéle
markten (zoals modellen van huidige waarde of prijsbepaling opties).
In genoemde modellen wordt niet alleen rekening gehouden met
het verloop van de rentestand en de volatiliteit, maar ook met
marktrisico's en met de wederpartij samenhangende risico’s. De
reéle waarde vertegenwoordigt het kapitaal dat benodigd is om
volledig te voldoen aan alle toekomstige rechten en plichten zoals
die uit het financiéle contract voortvloeien.

Via het resultaat tegen reéle waarde geboekte financiéle
activa en passiva

De reéle waarden van de activa zijn bepaald aan de hand van de
marktwaarde van de onderliggende beleggingen. De reéle waarden
van de passiva zijn gelijk aan die van de afzonderlijke activa.

34 Voorwaardelijke verplichtingen,
toezeggingen en garanties

Groepsmaatschappijen zijn betrokken bij juridische procedures die
bestaan uit door en tegen deze maatschappijen ingestelde vorderin-
gen. De procedures vloeien voort uit de normale bedrijfsuitoefening.
Het is niet mogelijk om de uiteindelijke uitkomst van de aanhan-
gige of voorgenomen procedures te voorspellen of te bepalen. Het
management is van oordeel dat, rekening houdend met eventueel
gevormde voorzieningen, de uitkomst van de procedures geen
materiéle invloed zal hebben op de financiéle positie en bedrijfs-
resultaten van de Groep.

Allianz Nederland least ruimte en heeft diverse operationele-lease-
overeenkomsten afgesloten die betrekking hebben op het langdurig
gebruik van onroerend goed, motorvoertuigen, apparatuur voor ge-

gevensverwerking en andere kantooractiva.

Aangegane verplichtingen ter zake van huur- en leasecontracten
en andere langlopende overeenkomsten bedroegen ultimo 2008
€32,8min (2007: € 44,5 min).
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Per 31 december 2008 waren de toekomstige minimale leasebeta-
lingen uit hoofde van niet-opzegbare operationele leasecontracten

als volgt:

2009 11.765
2010 8.139
2011 2.510
2012 2.865
2013 100
>5 jaar 394
Totaal 25.773

Ultimo 2008 zijn garanties verstrekt tot een bedrag van € 12,2 min
(2007: € 13,1 min), waarvan € 5,7 mIn (2007: € 5,7 mIn) betrekking
heeft op de deelname aan de terrorismepool.

35 Personeelsgegevens

Ultimo 2008 waren bij Allianz Nederland in totaal 1.508 werknemers
in dienst (2007: 1.512).

Personeelslasten

. 2008 2007
Boekjaren per31/12 €1.000 €1.000
Salarissen en lonen 77.320 73.681
Sociale verzekeringsbijdragen
en ondersteuning personeel 8.190 7.490
Lasten ten behoeve van pensioen
en overige uitkeringen na
uitdiensttreding 4.992 9.441
Totaal 90.502 90.612

In de pensioenlast is begrepen een bedrag van € 2,2 min (2007:
€ 1,9 mIn) dat betrekking heeft op een toegezegde bijdrage regeling
die vanaf 2006 in werking is getreden. Een nadere toelichting inzake
de pensioenlasten wordt gegeven in Noot 17.

36 Op aandelen gebaseerde
beloningsregelingen en
bezoldiging bestuurders

Beloningsregelingen op basis van aandelen

Personeelsaandelenregelingen

Hiervoor in aanmerking komende werknemers en bestuurders heb-
ben de mogelijkheid om binnen bepaalde termijnen op gunstige
voorwaarden aandelen in Allianz SE aan te kopen. Om voor deze re-
geling in aanmerking te komen, dienen werknemers ten minste zes
maanden onafgebroken in dienst of in opleiding te zijn geweest en
geen ontslag te hebben genomen of gekregen. Op de personeels-
aandelenregelingen zijn beperkingen van toepassing ten aanzien
van het door een werknemer te besteden bedrag aan aandelen.

Na afloop van de minimumtermijn van een jaar waarin de aande-
len moeten worden aangehouden, staat het de aandeelhouder vrij
om zijn aandelen van de hand te doen. Er zijn in 2008 in het kader
van bovengenoemde regelingen 3073 aandelen aan werknemers
verkocht (2007: 3024). Het verschil tussen de uitoefenkoers en de
marktprijs van aandelen Allianz in 2008 van € 12,86 (2007: €30,81)
is als onderdeel van de honoreringslasten geboekt.

Stock Appreciation Rights (SAR) regeling

Door Allianz SE zijn aan de bestuurders 'stock appreciation rights’

toegekend. Na afloop van een wachtperiode van twee jaar kunnen

de 'stock appreciation rights’ op ieder moment, tussen het moment
dat de effectieve datum van de desbetreffende regeling twee jaar
en zeven jaar oud is, worden uitgeoefend mits:

o de koers van het aandeel Allianz SE gedurende de contractuele
looptijd de Dow Jones Europe STOXX Price Index (600) ten minste
bij één gelegenheid gedurende een termijn van vijf aaneengeslo-
ten beursdagen heeft overtroffen; en

« de aandelenkoers ten minste 20% hoger is dan de richtkoers op
het moment van uitoefening van de rechten. De voor de SAR-
regeling 2008 geldende richtkoers bedraagt € 117,38.

De voorwaarden van de SAR-regeling bepalen dat de Groepsmaat-
schappijen verplicht zijn tot uitbetaling in contanten van het ver-
schil tussen de beurskoers van het aandeel Allianz SE op de dag
van uitoefening van de rechten en de richtkoers zoals die voor de
desbetreffende regeling is vastgesteld, tot een maximum van 150%
van de richtkoers. Bij uitoefening van de ‘stock appreciation rights’
vindt betaling in de desbetreffende lokale valuta plaats door de ven-
nootschap die de ‘stock appreciation rights’ heeft toegekend. ‘Stock
appreciation rights’ die op de laatste dag van een regeling niet zijn
uitgeoefend, worden automatisch uitgeoefend voor zover aan de
desbetreffende voorwaarden is voldaan. Is dit laatste niet het geval
of is de deelnemer aan de regeling niet meer in dienst, dan verliest
de deelnemer zijn ‘stock appreciation rights'.



De SAR-regeling is als volgt toegekend:

Datum  Wacht- Richt-  Toege- Vervallen/ Uit-
vantoe- periode/  koers€ zegde uitge-  staande
kenning jaren rechten oefende rechten

rechten
April 01 2 322 1.537 1.537 -
April 02 2 240 3.457 602 2.855
Mei 03 2 66  21.031 21.031 -
Mei 04 2 83 12338 - 12338
Mei 05 2 93  16.275 - 16275
Mei 06 2 132 10315 - 10315
Maart 07 2 160  10.144 - 10.144
Maart 08 2 117 16.771 - 16.771

De reéle waarde per de datum van toekenning van de in 2008 toe-
gezegde 'stock appreciation rights’ bedroeg € 402 (2007: € 396).
De waarde is gebaseerd op het ‘binomial tree option pricing model’
van Cox-Rubinstein.

Een overzicht van het aantal nog openstaande restricted stock units,
en gewogen gemiddelde waarde op het moment van toekenning:

2008 2007 2006
% % %

verwachtevo|at|||te|t ..................... 320% ............ 279% 280%
Risicovrije rentevoet 3,6% 3,9% 41%
Verwachte dividendvoet 5,3% 3,1% 1,6%
Aandelenkoers €11738  €158,01 €123,67
Verwachte looptijd (jaren) 7 7 7

Per 31 december 2008 bedroeg de waarde van de uitstaande ‘stock
appreciation rights’ uit hoofde van van de SAR-regeling € 518 (2007:
€2.112).

Door Allianz Nederland zijn callopties op aandelen Allianz SE aange-
gaan ter afdekking van de toekomstige verplichtingen in het kader
van de SAR-regeling. Per 31 december 2008 bedroeg de totale
waarde van de callopties Allianz SE € 518 (2007: € 2.112). De totale
honoreringslast die verband houdt met de SAR-regeling wordt bere-
kend als het bedrag waarmee de genoteerde koers van het aandeel
Allianz SE de richtkoers van de SAR-regeling te boven gaat. De totale
honoreringslast wordt over de wachtperiode van twee jaar opge-
bouwd. Over 2008 bedroeg de totale honoreringslast in verband
met de uitstaande ‘stock appreciation rights’ €1.425 (2007: € 141).

Rekening houdend met de vervallen termijnen binnen de wacht-
periode, is er ultimo 2008 onder overige voorzieningen, een voor-
ziening getroffen van € 473 (2007: € 1.898).
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Restricted Stock Units (RSU) regeling

De restricted stock units (RSU) toegekend aan de deelnemers in
de RSU regeling verplichten Allianz Group tot uitbetaling van de
gemiddelde aandelenkoers over de laatste tien handelsdagen
voorafgaand aan de datum van uitoefening, dan wel tot uitgifte
van een aandeel Allianz SE, of gelijkwaardig alternatief voor iedere
toegekende RSU. De RSU's worden na vijf jaar uitgeoefend. Allianz
Group zal de RSU's uitoefenen op de eerste handelsdag na de
afloopdatum. Op de dag van uitoefening kan Allianz Group kiezen
welke afwikkelingsmethodiek zij toepast voor de RSU's.

Een overzicht van het aantal nog openstaande restricted stock units, en
de gewogen gemiddelde waarde op het moment van toekenning:

Aantal Gewogen

gemiddelde

waarde op

moment van

toekenning (€)

Nog openstaand per 1/1 5.205 134,27
Toegekend 8.138 82,75
Nog openstaand per 31/12 13.343 102,85

Omdat Allianz de intentie heeft de restricted stock units in contan-
ten af te rekenen, worden deze verantwoord als cash-settled. Der-
halve wordt de totale honoreringslast over de wachtperiode van vijf
jaar opgebouwd. In 2008 heeft Alllianz € 54 (2007: € 103) aan kos-
ten verantwoord met betrekking tot de nog openstaande restricted
stock units. Rekening houdend met de vervallen termijnen binnen
de wachtperiode, is ultimo 2008 onder overige voorzieningen een
voorziening getroffen van € 159 (2007: € 105).

Aandelenoptieregeling AGF Group

Door AGF Group zijn aan bestuurders en managers opties
toegekend tot het nemen van aandelen AGF met als voornaamste
doel medewerkers op sleutelposities voor Allianz Nederland Groep
te behouden en hun beloning (mede) afhankelijk te maken van de
resultaten van AGF Group. In verband met de verwerving door Allianz
SE van de volledige eigendom van AGF is met ingang van 2007 de
aandelenoptieregeling AGF beéindigd. De waardeontwikkeling
van de ultimo 2008 nog uitstaande opties is nu afhankelijk van de
koersontwikkeling van de aandelen Allianz SE. Openstaand aantal
opties per ultimo 2008 18.200 (2007: 18.200)
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Beloning groepsdirectie

2008 2007
€1.000

Werknemersuitkering op korte

termijn 1.344 1.463
Lasten ten aanzien van

pensioenen en andere uitkeringen

na uitdiensttreding 272 144

Beloning op basis van aandelen 754 810

Totale beloning 2.370 2.417

De groepsdirectie bestond per 31 december 2008 uit vijf (2007:
vijf) leden. De beloningsgegevens hebben betrekking op de ultimo
boekjaar werkzame leden van de groepsdirectie. Beloning aan voor-
malige leden van de groepsdirectie bedroeg in 2008 € 1.930 (2007:
€570)

Pensioenen en soortgelijke uitkeringen

Door Allianz Nederland is € 259 (2007: € 170) betaald ter vergroting
van de pensioenvoorzieningen en voorzieningen voor soortgelijke
uitkeringen ten behoeve van de huidige leden van de groepsdirectie.
De pensioenvoorzieningen en voorzieningen voor soortgelijke uit-
keringen ten behoeve van de op dat moment werkzame leden van
de groepsdirectie bedroegen per 31 december 2008 € 2.059 (2007:
€4.421).

Beloning raad van commissarissen

In fiscaal jaar 2008 bedroeg de beloning voor de raad van commis-
sarissen € 73 (2007: € 67). Deze raad bestaat uit vijf (2007: vijf)
leden.

37 Transacties met verbonden
partijen

In het kader van zijn gewone bedrijfsvoering sluit Allianz Nederland
Groep diverse transacties met verbonden partijen. Partijen worden
als verbonden partij beschouwd wanneer één partij bij de besluit-
vorming over financiéle of operationele kwesties zeggenschap of
invloed van betekenis kan uitoefenen over de andere partij. Trans-
acties met verbonden partijen hebben plaatsgevonden tegen
marktconforme voorwaarden. De belangrijkste transacties met ver-
bonden partijen hebben betrekking op herverzekeringstransacties
en transacties met pensioenfondsen.

2008 2007
€1.000 €1.000
Herverzekeringspremies 50.564 56.733
Schaden en provisies uit
herverzekering 3.233 43.243
Vorderingen op herverzekeraars 103.179 82.544
Schulden aan herverzekeraars 3.557 17.318
Pensionfonds gerelateerde kosten 10.535 9.100
Vorderingen op pensioenfondsen 301 -
Schulden aan pensioenfondsen 1.600 107
Voor handelsdoeleinden
aangehouden financiéle activa 2.592 -
Vorderingen op financiéle
instellingen 18.501 -

Transacties met bestuurders (groepsdirectie en raad van commissa-
rissen) en pensioenfondsen zijn transacties met verbonden partijen.
Deze transacties worden toegelicht in Noot 17 Overige voorzienin-
gen en Noot 36 Op aandelen gebaseerde beloningsregelingen en
bezoldiging bestuurders.

38 Honoraria accountant

Honoraria accountant kan als volgt worden gespecificeerd:

2008 2008 2008 2007
KPMG Overig KPMG  Totaal KPMG  Totaal KPMG
Accountants Netwerk
N.V.
Onderzoek van de jaarrekening 823 - 823 830
Adviesdiensten op fiscaal terrein - 233 233 346
Andere niet-controlediensten - 133 133 54
Totaal 823 366 1.189 1.230




Vennootschappelijke Jaarrekening

39 Toelichting op de vennootschap-
pelijke jaarrekening

Algemeen

De vennootschappelijke jaarrekening maakt onderdeel uit van de
jaarrekening 2008 van Allianz Nederland Groep N.V. De vennoot-
schappelijke winst- en verliesrekening van Allianz Nederland Groep
N.V.is opgesteld met inachtneming van artikel 402, Boek 2 Burger-
lijk Wetboek (BW?2).

Grondslagen voor de waardering van activa en passiva en de
resultaatbepaling

Voor het vaststellen van de grondslagen voor de opname en waar-
dering van activa en passiva en de resultaatbepaling voor de ven-
nootschappelijke jaarrekening maakt Allianz Nederland Groep N.V.
gebruik van de mogelijkheid geboden door artikel 2:362, lid 8 BW2.
Dit houdt in dat de grondslagen voor de opname en waardering van
activa en passiva en de resultaatbepaling (hierna: grondslagen voor
waardering en resultaatbepaling) voor de vennootschappelijke jaar-
rekening van Allianz Nederland Groep N.V. gelijk zijn aan die voor de
geconsolideerde jaarrekening volgens IFRS-EU. Deze geconsolideerde
jaarrekening volgens IFRS-EU is opgesteld in overeenstemming met
de standaarden die door de International Accounting Standards Board
zijn uitgegeven en door de Europese Unie zijn goedgekeurd. Voor een
beschrijving van deze grondslagen wordt verwezen naar de Toelich-
ting op de geconsolideerde jaarrekening.

Het aandeel in het resultaat van deelnemingen bestaat uit het aan-
deel van Allianz Nederland Groep N.V. in het resultaat van deze
deelnemingen. Resultaten op transacties waarbij sprake is van een
overdracht van activa en passiva tussen Allianz Nederland Groep N.V.
en haar deelnemingen en tussen deelnemingen onderling, worden
buiten beschouwing gelaten voor zover deze als niet gerealiseerd
worden aangemerkt.

ALLIANZ NEDERLAND GROEP
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40 Vennootschappelijke balans per 31 december

Noot 2008 2007
ACTIVA €1.000 €1.000
Financiéle vaste activa
Deelnemingen in groepsmaatschappijen 42 672.553 822.030
Vlottende activa
Vorderingen
Vorderingen op groepsmaatschappijen 45.631 81.973
Belastingvordering 1.973 -
Vordering Allianz SE inzake Cashpool 142.500 -
Overige vorderingen 10.546 7.709
Overlopende activa 129 158
200.779 89.840
Effecten 1.265 2.734
Liquide middelen 3.479 10.848
Totaal activa 878.076 925.452
PASSIVA
Kortlopende schulden
Schulden aan groepsmaatschappijen 42 8.903 3.225
Belastingen en sociale lasten 42 5.759 19.129
Schuld Cashpool 42 124.400 0
Overige schulden en overlopende passiva 42 12.770 14.732
151.832 37.086
Voorzieningen
Uitgestelde belastingverplichtingen 21.218 20.969
Overige voorzieningen 56.575 70.109
77.793 91.078
Eigen vermogen
Geplaatst en gestort aandelenkapitaal 59.813 59.813
Agio 76.667 76.667
Herwaarderingsreserve van dochterondernemingen 23.580 141.524
Wettelijke reserves 11.650 4.096
Overige reserves 392.637 287.339
Resultaat lopend boekjaar 84.104 227.849
648.451 797.288
Totaal passiva 878.076 925.452

1 De vergelijkende cijfers zijn aangepast voor de omissie toegelicht op pagina 20.
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41 Vennootschappelijke winst- en verliesrekening per 31 december

2008 2007

€1.000 €1.000
Resultaat van dochterondernemingen 113.003 307.110
Overige bedrijfskosten (995) (5.543)
Andere rentebaten en soortgelijke opbrengsten 5.141 1.431
Waardeveranderingen van effecten (1.173) (641)
Rentelasten en soortgelijke kosten (5.224) (2.950)
Resultaat uit gewone bedrijfsuitoefening voor belastingen 110.752 299.407
Belastingen resultaat uit gewone bedrijfsuitoefening 26.648 71.558
Resultaat uit gewone bedrijfsuitoefening na belastingen 84.104 227.849
1 De vergelijkende cijfers zijn aangepast voor de omissie toegelicht op pagina 20.
42 Toelichting op de vennootschappelijke balans

2008 2007

€1.000 €1.000
Boekwaarde per 1/1 822.030 939.512
Aankopen van groepsmaatschappijen - 2341
Herwaarderingsresultaat (117.944) (103.549)
Resultaat na belasting 86.067 231.545
Ontvangen dividend (135.000) (250.043)
Kapitaalverhoging 17.400 -
Boekwaarde per 31/12 672.553 822.030
Vorderingen op groepsmaatschappijen Overige vorderingen
De vorderingen hebben in het algemeen een looptijd van minder In het algemeen vervallen de vorderingen binnen een jaar.

dan een jaar.

Vordering op Cashpool

Ditis een vordering op Allianz SE, het betreft overtollige liquide mid-
delen van de holding en haar dochters welke via een bankrekening
van de holding rentedragend uitgezet worden bij Allianz SE. De saldi
zijn dagelijks opvraagbaar. De tegenpost voor de liquide middelen
ontvangen van de dochters is opgenomen onder Schuld Cashpool.
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Effecten
Het verloop van de effecten is als volgt:

2008 2007

€1.000 €1.000

Marktwaarde per 1/1 2.734 2.538
Aankopen 1.075 1.787
Verkopen - (950)
Waardemutaties (2.544) (641)
Waardemutaties 1.265 2.734

Liquide middelen
Onder deze post zijn opgenomen de direct opeisbare bank-
tegoeden.

Eigen vermogen

Geplaatst en gestort aandelenkapitaal

Het maatschappelijk kapitaal bedraagt € 113,4 min, waarvan ge-
plaatst€ 59,8 mIn. Door de vennootschap s slechts één soort aandeel
uitgegeven met een nominale waarde van € 1.000. De geplaatste
aandelen zijn in eigendom bij AGF International SA in Parijs.

Herwaarderingsreserve van dochterondernemingen

2008 2007
€1.000 €1.000
Boekwaarde per 1/1 141.524 245.073
Herwaarderingsresultaat (117.944) (103.549)
Boekwaarde per 31/12 23.580 141.524
Overige reserves
2008 2007
€1.000 €1.000
Boekwaarde per 1/1 287.339 207.818
Aanpassing boewaarde 1/1 - 6.747
Aangepaste boekwaarde 1/1 287.339 214.565
Toegevoegd vanuit de winst 227.849 175.764
Uitgekeerd dividend (115.000) (100.000)
Overgeboekt naar wettelijke (7.554) (3.390)
reserve
Overige mutaties 3 400
Boekwaarde per 31/12 392.637 287.339

De aanpassing boekwaarde 1/1 ad.€6.747in 2007 betreft het eigen
vermogen van een groepsmaatschappij welke met terugwerkende
kracht per 1 januari 2007 in de consolidatie is meegenomen. Voor
nadere informatie zie toelichting in noot 1 Grondslagen voor con-

solidatie.

Uitgestelde belastingverplichtingen

De uitgestelde belastingverplichtingen worden opgenomen indien
wordt verwacht dat het verschil in de toekomst ongedaan wordt
gemaakt.

Overige voorzieningen

De post overige voorzieningen is als volgt samengesteld:

2008 2007
€1.000 €1.000
Voorziening voor pensioen-
verplichtingen 47.845 60.000
Overige voorzieningen voor
personeelslasten 7.598 7.606
Overige 1.132 2.503
Totaal 56.575 70.109

De overige voorzieningen worden nader toegelicht in noot 17 bij de
Geconsolideerde balans.

Overige schulden en overlopende passiva

2008 2007

€1.000 €1.000

Pensioenlasten 8.071 8.071
Aan Allianz SE verschuldigde

bedragen 1 704

Overige 4.698 5.957

Totaal 12.770 14.732




Solvabiliteit

De aanwezige solvabiliteitsmarge van de groepsmaatschappijen
uitgedrukt in een percentage van de vereiste solvabilieteitsmarge
bedroeg per einde boekjaar 200% (2007: 238%). Nadere informatie
met betrekking tot het intern bepaalde mininaal vereiste solvabili-
teitsniveau en het door Allianz SE bepaalde minimaal vereiste sol-
vabiliteitsniveau wordt gegeven in de risicomanagement paragraaf
(Noot 31).

Niet in de balans opgenomen verplichtingen
Opde doordevennootschap gehouden aandelen van de groepsmaat-
schappijen rust een voorwaardelijke verplichting tot volstorting van
deaandelenvooreen totaalbedragvan €72,7 mIn (2007:€75,2 mIn).
Ten behoeve van groepsmaatschappijen zijn garanties afgegeven
voor een bedrag van € 2,6 min (2007: € 3,3 min).
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43 Toelichting op de vennootschap-
pelijke winst- en verliesrekening

Waardeverandering overige handelsactiva
De waardeverandering overige handelsactiva worden nader toege-
licht in noot 4 bij de Geconsolideerde balans.

Belastingen resultaat uit gewone bedrijfsuitoefening
De belastingen worden nader toegelicht in noot 30 bij de Geconso-
lideerde balans.

Rotterdam, 18 maart 2009

Raad van commissarissen
RJ.W. Walvis (voorzitter)
G.J. de Boer-Kruyt

F.W. Frohlich

K.-H.Jung

F.M.A.H. Thomazeau

Groepsdirectie

R.van het Hof (voorzitter)
P.S. Grimberg

S.L. Laarberg

CJ.AM. Schneijdenberg
H.J.. Schoon
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Overige gegevens
44 Gebeurtenissen na balansdatum

Er hebben zich tussen de balansdatum en de datum waarop het jaar-
verslag door de raad van commissarissen voor publicatie is goedge-
keurd (18 maart 2009) geen gebeurtenissen voorgedaan, waarvan
in de onderhavige paragraaf melding zou moeten worden gemaakt.

45 Accountantsverklaring

Aan de Groepsdirectie van Allianz Nederland Groep N.V.

Introductie

Wij hebben de jaarrekening 2008 van Allianz Nederland Groep N.V.
te Rotterdam gecontroleerd, opgenomen van pagina 15 tot en met
63. De jaarrekening omvat de geconsolideerde en de enkelvoudige
jaarrekening. De geconsolideerde jaarrekening bestaat uit de gecon-
solideerde balans per 31 december 2008, winst- en verliesrekening,
mutatieoverzicht eigen vermogen en kasstroomoverzicht over 2008
alsmede uit een overzicht van de belangrijkste grondslagen voor
financiéle verslaggeving en overige toelichtingen. De enkelvoudige
jaarrekening bestaat uit de enkelvoudige balans per 31 december
2008 en de enkelvoudige winst- en verliesrekening over 2008 met
de toelichting.

Verantwoordelijkheid van het bestuur

Het bestuur van de onderneming is verantwoordelijk voor het op-
maken van de jaarrekening, die het vermogen en het resultaat ge-
trouw dient weer te geven in overeenstemming met International
Financial Reporting Standards zoals aanvaard binnen de Europese
Unie en met Titel 9 Boek 2 BW, alsmede voor het opstellen van
het jaarverslag in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW. Deze
verantwoordelijkheid omvat onder meer: het ontwerpen, invoeren
en in stand houden van een intern beheersingssysteem relevant
voor het opmaken van en getrouw weergeven in de jaarrekening
van vermogen en resultaat, zodanig dat deze geen afwijkingen van
materieel belang als gevolg van fraude of fouten bevat, het kiezen
en toepassen van aanvaardbare grondslagen voor financiéle ver-
slaggeving en het maken van schattingen die onder de gegeven

omstandigheden redelijk zijn.

Verantwoordelijkheid van de accountant

Onze verantwoordelijkheid is het geven van een oordeel over de
jaarrekening op basis van onze controle. Wij hebben onze controle
verricht in overeenstemming met Nederlands recht. Dienovereen-
komstig zijn wij verplicht te voldoen aan de voor ons geldende ge-
dragsnormen en zijn wij gehouden onze controle zodanig te plan-
nen en uit te voeren dat een redelijke mate van zekerheid wordt

verkregen dat de jaarrekening geen afwijkingen van materieel be-
lang bevat.

Een controle omvat het uitvoeren van werkzaamheden ter verkrij-
ging van controle-informatie over de bedragen en de toelichtingen
in de jaarrekening. De keuze van de uit te voeren werkzaamheden
is afhankelijk van de professionele oordeelsvorming van de accoun-
tant, waaronder begrepen zijn beoordeling van de risico’s van afwij-
kingen van materieel belang als gevolg van fraude of fouten. In die
beoordeling neemt de accountant in aanmerking het voor het op-
maken van en getrouw weergeven in de jaarrekening van vermogen
en resultaat relevante interne beheersingssysteem, teneinde een
verantwoorde keuze te kunnen maken van de controlewerkzaam-
heden die onder de gegeven omstandigheden adequaat zijn maar
die niet tot doel hebben een oordeel te geven over de effectiviteit
van het interne beheersingssysteem van de entiteit. Tevens omvat
een controle onder meer een evaluatie van de aanvaardbaarheid
van de toegepaste grondslagen voor financiéle verslaggeving en
van de redelijkheid van schattingen die het bestuur van de entiteit
heeft gemaakt, alsmede een evaluatie van het algehele beeld van
de jaarrekening.

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen controle-informatie
voldoende en geschikt is als basis voor ons oordeel.

Oordeel betreffende de geconsolideerde jaarrekening

Naar ons oordeel geeft de geconsolideerde jaarrekening een ge-
trouw beeld van de grootte en de samenstelling van het vermogen
van Allianz Nederland Groep N.V. per 31 december 2008 en van
het resultaat en de kasstromen over 2008 in overeenstemming met
International Financial Reporting Standards zoals aanvaard binnen
de Europese Unie en met Titel 9 Boek 2 BW.

Oordeel betreffende de enkelvoudige jaarrekening

Naar ons oordeel geeft de enkelvoudige jaarrekening een getrouw
beeld van de grootte en de samenstelling van het vermogen van
Allianz Nederland Groep N.V. per 31 december 2008 en van het
resultaat over 2008 in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW.

Verklaring betreffende andere wettelijke voorschriften en/
of voorschriften van regelgevende instanties

Op grond van de wettelijke verplichting ingevolge artikel 2:393 lid 5
onder f BW melden wij dat het jaarverslag, voor zover wij dat kun-
nen beoordelen, verenigbaar is met de jaarrekening zoals vereist in
artikel 2:397 lid 4 BW.

Rotterdam, 18 maart 2009

KPMG ACCOUNTANTS N.V.
AJ.H. Reijns RA



46 Geconsolideerde
dochterondernemingen

Allianz Nederland Levensverzekering N.V., Utrecht!
Allianz Nederland Schadeverzekering N.V., Rotterdam’
Allianz Nederland Asset Management B.V., Utrecht’
Allianz Nederland Administratiekantoor B.V., Utrecht’
AllSecur B.V., Den Bosch'

Beleggingsmaatschappij Willemsbruggen B.V., Rotterdam
Euro Nederland B.V., Amsterdam

Havelaar & van Stolk B.V., Rotterdam’

Helviass Verzekeringen B.V., Rotterdam!

Iteb Schadeservices B.V., Gouda'

London Verzekeringen N.V., Amsterdam’

Nemian Life & Pensions SA, Luxemburg

Orion Direct Nederland B.V., Etten-Leur

Universal Leven N.V., Amsterdam’
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100
100
100
100
100
100
100

1 Dochteronderneming behoort tot fiscale eenheid Allianz Nederland Groep.

Alle geconsolideerde dochterondernemingen zijn gevestigd in

Nederland, met uitzondering van Nemian Life & Pensions SA die is

gevestigd in Luxemburg.

47 Bestemming van de winst

Voorgestelde winstverdeling

Op grond van artikel 35 van de statuten, staat de winst ter vrije

beschikking van de Algemene Vergadering van Aandeelhouders.

De voorgestelde winstverdeling over 2008 is als volgt:

Dividend

Toevoeging aan de overige reserves

Totaal te verdelen winst
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