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Woord van de Voorzitter

Sterke verbetering resultaten

e Operationeel resultaat stijgt naar €349 miljoen

e Schade & Inkomen en Pensioen & Leven dragen vooral bij aan de resultaatsverbetering
+ Resultaat Basiszorg nog verlieslatend ondanks lagere inzet van kapitaal voor niet-kostendekkende premie

van €108 miljoen

o Structurele kostenreductie gerealiseerd van €117 miljoen (5%)

e Solvabiliteit gestegen met 3%-punt tot 184%

Willem van Duin, voorzitter Raad van Bestuur:

“Als verzekeraar staan wij onze klanten bij en breiden we onze
verzekeringsactiviteiten uit met oplossingen en diensten. Het
afgelopen jaar zijn er zodoende voor onze klanten nieuwe

diensten bij gekomen. 2017 was het eerste jaar van onze nieuwe
planperiode met als motto ‘Samen Waarmaken’. We hebben
belangrijke verbeteringen gerealiseerd, zowel in de dienstverlening
aan onze klanten als in de bedrijfsvoering. Door onze producten

en diensten aan te passen, blijven we relevant voor onze klanten.
Dat onze klanten vinden dat we hierin slagen, blijkt onder mee uit
de waardering die zij hebben voor de dienstverlening van onze
merken, die onveranderd hoog is. We liggen voor op schema met
de geplande kostenreductie en investeren volop in de vernieuwing
van ons bedrijf.

Het resultaat van Achmea is in 2017 flink verbeterd. De
rendementsmaatregelen bij Schade & Inkomen en lagere
verliesvoorziening vanuit de premiestelling bij Zorg en de algehele
verlaging van de kosten zorgen voor een verbeterd resultaat.
Schade & Inkomen en Pensioen & Leven leveren een belangrijke
bijdrage aan het resultaat. Onze strategische planperiode loopt tot
2020 en voorziet in de realisatie van een jaarlijks structureel bruto
operationeel resultaat van circa €450 miljoen, exclusief de bijdrage
uit onze zorgverzekeringsactiviteiten. De resultaten over 2017 geven
ons het vertrouwen dat we onze doelen gaan realiseren.

De premieomzet bij onze schade- en zorgverzekeringen is
toegenomen. De toename bij schadeverzekeringen komt met
name door groei in de particuliere portefeuille. Het aantal
klanten van Zilveren Kruis bleef dit overstapseizoen vrijwel
stabiel, waarmee het de grootste zorgverzekeraar van
Nederland blijft.

Onze solvabiliteit is onverminderd sterk en komt uit op 189%.

Na verwerking van dividend en aandeleninkoop komt de Solvency
Il ratio uit op 184%, een toename van 3%-punt ten opzichte

van 2016.

De afgelopen jaren is veel geinvesteerd om de dienstverlening

aan onze klanten te verbeteren. We zijn klanten beter online

van dienst, de samenwerking met Rabobank is verbeterd en we
bieden innovatieve diensten als het gezondheidsplatform Actify
van Zilveren Kruis. In de pensioenmarkt bieden we met het
Centraal Beheer Algemeen Pensioenfonds (APF) een innovatieve
pensioenoplossing voor werkgevers en pensioenfondsen. Met deze
en andere innovaties bouwen we verder aan een toonaangevende
organisatie en een dienstverlener die dagelijks relevant is voor
haar klanten.

Om dit te realiseren staan we met onze coOperatieve identiteit
midden in de samenleving en houden we ons actief bezig met
actuele, maatschappelijke vraagstukken. Vanuit de overtuiging
dat we als codperatieve verzekeraar, actief op tal van viakken,
breed van waarde kunnen zijn. Voor onze klanten en voor de
samenleving. Zo werken wij samen aan een gezonder, veiliger en
meer toekomstbestendig Nederland.”
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Resultaten en ontwikkelingen in 2017

Groepsresultaten

BRUTO VERDIENDE PREMIES NETTORESULTAAT EIGEN VERMOGEN SOLVABILITEIT Sl
€19.350 miljoen €216 miljoen €9.9439 miljoen 184%

68%
Zorg

17%

Bruto verdiende premies

Schade & Inkomen

Internationaal

1%

Reinsurance

' 8%
Pensioen & Leven
¢ 6%
vy

o )
RESULTATEN (€ MILJOEN)
2017 2016 A
Bruto verdiende premies 19.350 19.507 -1%
Netto verdiende premies 19.348 19.428 0%
Beleggingsopbrengsten incl. deelnemingen en joint ventures 2.243 4.033 -44%
Overige opbrengsten 474 507 -7%
Totale baten 22.065 23.968 -8%
Netto schades, uitkeringen en mutaties verzekeringsverplichtingen 19.002 21.084 -10%
Bedrijfskosten 2.248 2.649 -15%
Rente, vergelijkbare en overige lasten 494 649 -24%
Totale lasten 21.744 24.382 -11%
Resultaat voor belasting 321 -414 n.b.
Vennootschapsbelasting 105 -35 n.b.
Nettoresultaat 216 -379 n.b.

n.b.: niet betekenisvol

RESULTATEN OP HOOFDLIJNEN

afwezigheid van grote calamiteitschades in 2017 hebben geleid tot

2017 is voor Achmea een jaar geweest waarin het verbeterde

fundament voor vrijwel alle onderdelen zichtbaar tot uiting komt

in een verbeterd operationeel resultaat. Over 2017 bedraagt het

een aanzienlijke toename van het resultaat. Onze zorgactiviteiten
boekten per saldo een hoger resultaat dan 2016 met enerzijds
een gunstige ontwikkeling van de zorgkosten op het huidige
tekenjaar en anderzijds lagere verwachte vereveningsbijdragen op

operationeel resultaat €349 miljoen (2016: €319 miljoen negatief). voorgaande jaren. Ook hebben wij minder kapitaal in hoeven te

De resultaatsverbetering is met name zichtbaar bij onze
schadeverzekeringsactiviteiten waar zowel premie-, als

zetten voor de zorgpremies van 2018.

Bij onze serviceorganisatie Pensioen & Leven verbeterde het resultaat

schadebeheersings- en kostenmaatregelen gecombineerd met de sterk door hoge beleggingsresultaten en lagere uitvoeringskosten
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als gevolg van de overgang naar een serviceorganisatie voor
Pensioenen in 2016. We realiseerden verdere groei in het

aantal overlijdensrisicoverzekeringen. In 2017 waren wij volop
actief met onze nieuwe strategie op Oudedagsvoorzieningen.

We hebben het assortiment financiéle producten van Centraal
Beheer vergroot en Centraal Beheer gepositioneerd als financieel
dienstverlener. Daarnaast zijn de eerste klanten ingestroomd in
het Centraal Beheer APF. Het resultaat verbeterde door lagere
opstart- en investeringskosten.

Over 2017 hebben we verder geinvesteerd in het operationaliseren
van de internationale strategie. Onze internationale groei verloopt
volgens plan met inzet van de kerncompetenties: schade en zorg via
digitale en bancaire distributie.

Het segment Overige activiteiten draagt positief bij aan de verbetering
van ons resultaat door een verdere verlaging van onze kosten.

Deze verlaging kent vanwege een onder meer in 2016 opgenomen
additionele reorganisatievoorziening deels een incidenteel karakter.

OPERATIONEEL RESULTAAT SEGMENTEN (€ MILJOEN)
2017 2016
Schade & Inkomen Nederland 166 -185
Pensioen & Leven Nederland 342 285
Oudedagsvoorzieningen Nederland 12 -18
Internationale activiteiten 16 25
Overige activiteiten -59 -230
Operationeel resultaat (ex-Zorg) 477 -123
Zorg Nederland -128 -196
Operationeel resultaat! 349 -319
SAMENSTELLING NETTORESULTAAT (€ MILJOEN)
2017 2016
Operationeel resultaat 349 -319
Impairm(?nts op immateriéle 03
vaste activa
Transactieresultaat verkopen -28 -2
Resultaat voor belastingen 321 -414
Belastingen 105 -35
Nettoresultaat 216 -379

Het nettoresultaat is toegenomen tot €216 miljoen (2016:
€379 miljoen negatief) door met name de verbetering van het
operationeel resultaat. Daarnaast is het resultaat 2016 incidenteel
beinvloed door een goodwill impairment op onze Turkse
verzekeringsentiteit als gevolg van de economische ontwikkelingen.
Het transactieresultaat betreft voornamelijk het boekresultaat op de
geplande verkoop van Friends First.

Bruto verdiende premies

De bruto verdiende premies komen in 2017 uit op €19.350 miljoen
(2016: €19.507 miljoen). We zien hogere premie-inkomsten bij onze
schade-activiteiten door groei van de particuliere schade portefeuille.
Daarnaast zorgen hogere aantallen klanten en hogere klantpremie

bij onze zorgactiviteiten voor hogere bruto verdiende premies. De
premieomzet op de pensioen- en levenactiviteiten nam af, in lijn

met onze verwachtingen, als gevolg van het stopzetten van nieuwe
verkopen en het niet meer verlengen van bestaande contracten bij
collectieve pensioenen.

Bedrijfskosten

In 2017 bedragen de bruto bedrijfskosten? €2.136 miljoen

(2016: €2.446 miljoen). De afname van de bruto bedrijfskosten
is voornamelijk het gevolg van een afname van ruim 800
arbeidsplaatsen en hierdoor lagere personeelskosten. Daarnaast
realiseren we besparingen door kosten effectievere inzet van
marketing en binnen IT door rationalisatie. De kostenbesparing
is deels het gevolg van eenmalige effecten zoals de afbouw

van de Staalbankiers activiteiten, de in 2016 getroffen
reorganisatievoorziening en het in 2017 wijzigen van de
pensioenregeling binnen een zorgentiteit. Gecorrigeerd voor deze
effecten bedraagt de kostendaling 5%.

Tegelijkertijd blijven we onverminderd investeren in de vernieuwing
en digitalisering van ons bedrijf met de ontwikkeling van innovatieve
concepten en onze strategische programma’s, waaronder de uitrol van
de Oudedagsvoorzieningen strategie, de commerciéle samenwerking
met Rabobank en internationale groei.

Eind 2016 communiceerden we de verwachting dat het aantal
arbeidsplaatsen in Nederland met zo’'n 2.000 zal afnemen tot 2020.
Het totaal aantal arbeidsplaatsen in Nederland nam in 2017 met ruim
800 af tot 14.484 (2016: 15.293) als gevolg van een voortdurende
verbetering van de efficiency van ons bedrijf en een andere manier
van werken. Wendbaarheid en flexibiliteit zijn daarbij essentieel om
ons aan te passen aan de steeds snellere veranderingen en de wensen
van onze klanten. Agile werken en het werken in ‘marktgerichte
ketens’ ondersteunen dit. Hier passen wij ook onze huisvesting op aan,
waarbij we onze werkzaamheden op vijf kernlocaties concentreren:
Apeldoorn, Leeuwarden, Leiden, Tilburg en Zeist.

In het buitenland blijft het aantal arbeidsplaatsen in 2017 nagenoeg
stabiel op 2.946 (2016: 2.983).

1) Operationeel resultaat wordt berekend door winst voor belasting te corrigeren voor
bepaalde posten. Dit zijn posten binnen baten en lasten die significant zijn en
voortkomen uit gebeurtenissen of transacties die zich duidelijk onderscheiden van
de normale bedrijfsactiviteiten en daardoor naar verwachting niet regelmatig
zullen voorkomen. Voorbeelden zijn onder andere bijzondere
waardeverminderingsverliezen op goodwill en resultaat voor belasting gerelateerd
aan desinvesteringen van bedrijfsactiviteiten.

2) Bruto bedrijfskosten bevatten personeelskosten, afschrijvingskosten terreinen en
gebouwen voor eigen gebruik en bedrijfsmiddelen en algemene kosten, waaronder
IT-kosten en marketingkosten. Het betreft bedrijfskosten exclusief betaalde en te
betalen commissies, winstdeling en commissie op herverzekering en voor
toerekening van de schadebehandelingskosten en beleggingskosten.

Achmea Jaarrapport 201716
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Schade & Inkomen Nederland

Ve
GECOMBINEERDE RATIO GECOMBINEERDE RATIO
BRUTO VERDIENDE PREMIES OPERATIONEEL RESULTAAT SCHADE INKOMEN
€3.290 miljoen €166 miljoen 96,0% 93,3%
Bruto verdiende premies
28% 7%
Opstal & inboedel Aansprakelijkheid
21% = B
Ongevallen \ — Rechtbijstand
19% 1%
Auto-aansprakelijkheid °
Transport
18%
Auto-overige
o )
RESULTATEN (€ MILJOEN)
2017 2016 A
Bruto verdiende premies 3.290 3.191 3%
Netto verdiende premies 3.160 3.088 2%
Beleggingsopbrengsten incl. deelnemingen en joint ventures 111 160 -31%
Overige baten 16 15 7%
Totaal operationele baten 3.287 3.263 1%
Schades, uitkeringen en mutatie .
verzekeringstechnische verplichtingen 2.286 2.531 -10%
Bedrijfskosten 818 892 -8%
Overige lasten 17 25 -32%
Totaal operationele lasten 3.121 3.448 -9%
Operationeel resultaat 166 -185 n.b.

n.b.: niet betekenisvol

ALGEMEEN

Achmea is marktleider in schadeverzekeringen en bekleedt de
derde positie in de markt van inkomensverzekeringen. Wij bieden
onze particuliere en zakelijke klanten onder meer auto-, opstal-,
inboedel-, aansprakelijkheids-, bedrijfs- en reisverzekeringen. Ook
bieden we verschillende verzuim- en individuele en collectieve
arbeidsongeschiktheids-verzekeringen aan. Onze producten worden
aangeboden onder merken als Centraal Beheer, Interpolis, FBTO

en InShared, waarbij onze focus ligt op hoge klanttevredenheid,
innovatieve dienstverlening en gedigitaliseerde processen.

Bruto verdiende premies

In 2017 is de bruto verdiende premie met €99 miljoen toegenomen
tot €3.290 miljoen (2016: €3.191 miljoen). De premieomzet

uit schadeverzekeringen nam toe tot €2.690 miljoen (2016:

€2.601 miljoen) door groei van de particuliere portefeuille en
rendementsmaatregelen binnen zowel de particuliere als de zakelijke
schadeportefeuille. De premieomzet uit inkomensverzekeringen nam
licht toe tot €600 miljoen (2016: €590 miljoen) door in te spelen op
de vergroting van de markt voor collectieve inkomensverzekeringen
(WIA) als gevolg van nieuwe wetgeving (BeZaVa').

1) BeZaVa: Beperking Ziekteverzuim en Arbeidsongeschiktheid Vangnetters

Achmea Jaarrapport 2017 17
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Bedrijfskosten

In 2017 zijn de bedrijfskosten afgenomen tot €818 miljoen (2016:
€892 miljoen). De afname van €74 miljoen hebben we kunnen
realiseren bij een groeiende portefeuille, waardoor de kostenratio
op totaalniveau verder verbeterd is met 2,9%-punt tot 25,0%
(2016: 27,9%). De verbetering van het kostenniveau is met name
het gevolg van verdergaande digitalisering en het optimaliseren
van onze processen.

Resultaten

Het operationeel resultaat over 2017 bedraagt €166 miljoen
(2016: €185 miljoen negatief). Gecorrigeerd voor de schadelast
van een in juni 2016 opgetreden hagelcalamiteit (impact:

€132 miljoen) is het operationeel resultaat in 2017 €219 miljoen
hoger. Dit hogere resultaat is mede het gevolg van ingezette
premiemaatregelen, schadelastbeheersing en kostenefficiéntie.

Hiermee hebben wij het fundament van onze schade- en
inkomensactiviteiten belangrijk verbeterd. Het verbeterd
fundament is ook terug te zien in de gecombineerde en
schaderatio? op totaalniveau die respectievelijk uitkomen op
95,5% (2016: 106,9%) en 70,5% (2016: 79,0%).

SCHADEVERZEKERINGEN

Het operationeel resultaat van onze schadeverzekeringen steeg in
2017 tot €119 miljoen (2016: €239 miljoen negatief).

Gecorrigeerd voor de hagelcalamiteit in juni vorig jaar (impact:
€132 miljoen) steeg het operationeel resultaat van onze
schadeverzekeringen in 2017 met €226 miljoen. De verbetering
van het operationeel resultaat is met name het gevolg van
doorgevoerde rendementsmaatregelen op zowel de particuliere
als de zakelijke schadeportefeuille. We hebben onder meer
premie-aanpassingen doorgevoerd om de effecten van extreme
weersinvloeden en oplopende letselschades beter op te kunnen
vangen. Daarnaast hebben we geinvesteerd in maatregelen die
bijdragen aan het beperken van de schadelast.

De toenemende frequentie van nieuwe letselschades zette ook

in 2017 door. Het aantal verkeersdoden en verkeersgewonden is
afgelopen jaar opnieuw gestegen. Met onder andere de introductie
van de innovatieve app ‘AutoModus’ om smartphonegebruik

in het verkeer tegen te gaan, willen we actief bijdragen aan het
verminderen van de kans op ongevallen.

De gecombineerde ratio van onze schadeverzekeringen verbeterde
in 2017 mede als gevolg van de doorgevoerde rendements- en
kostenmaatregelen met 14,4%-punt tot 96,0% (2016: 110,4%) door
een sterke verbetering van zowel de schaderatio als de kostenratio.
De schaderatio kwam uit op 70,0% (2016: 81,3%). De kostenratio
verbeterde in 2017 met 3,1%-punt tot 26,0% (2016: 29,1%).

INKOMENSVERZEKERINGEN

Het resultaat op Inkomensverzekeringen bedraagt €47 miljoen (2016:
€53 miljoen). Op recentere jaren zien we in lijn met het landelijke
beeld de instroom in de WIA toenemen. We houden rekening met
deze ontwikkeling in onze premiestelling.

Tegelijkertijd zien we door de aanhoudende focus op
schadelastmanagement een lagere instroom op oude schadejaren
binnen WIA, waardoor we een gedeelte van de voorzieningen
kunnen laten vrijvallen. Ook zorgt de kostendaling voor een positief
effect. De gecombineerde ratio op Inkomensverzekeringen kwam
in 2017 uit op 93,3% (2016: 91,3%) door een toename in de
schaderatio?. De daling in de kostenratio tot 20,5% (2016: 22,7%)
is in lijn met de afname van de bedrijfskosten. De schaderatio
bedroeg 72,8% (2016: 68,6%).

2) Gecorrigeerd voor technische interest en marktwaarde rente-effecten van
een deelportefeuille.

Achmea Jaarrapport 201718
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Zorg Nederland

Vs
GECOMBINEERDE RATIO GECOMBINEERDE RATIO

BRUTO VERDIENDE PREMIES OPERATIONEEL RESULTAAT BASISVERZEKERING AANVULLENDE VERZEKERING
€13.184 miljoen €-128 miljoen 101,7% 95,9%

Bruto verdiende premies

51%
Basisverzekeringzorg-
vereveningsfonds

39%

Basisverzekering

10%

Aanvullende verzekering

o J
RESULTATEN (€ MILJOEN)
2017 2016 A
Bruto verdiende premies 13.184 13.092 1%
Waarvan basiszorgverzekering 11.869 11.779 1%
Netto verdiende premies 13.518 13.367 1%
Beleggingsopbrengsten incl. deelnemingen en joint ventures a7 37 27%
Overige baten 107 118 -9%
Totaal operationele baten 13.672 13.522 1%
Schades, uitkeringen en mutatie
verzekeringstechnische verplichtingen 13.278 13.160 1%
Bedrijfskosten 482 535 -10%
Overige lasten 40 23 74%
Totaal operationele lasten 13.800 13.718 1%
Operationeel resultaat -128 -196 n.b.

n.b.: niet betekenisvol

ALGEMEEN ook door verzekerden te helpen meer te bewegen en gezonder te
eten. Zilveren Kruis richt zich met de programma’s Actify en —via

Zilveren Kruis, De Friesland, FBTO, Avéro Achmea, Interpolis, OZF, werkgevers- Gezond Ondernemen op het fit en gezond houden van

Prolife en Ziezo bieden basis- en aanvullende zorgverzekeringen. verzekerden.

Achmea biedt ook wereldwijd zorgdienstverlening via alarmcentrale

Eurocross. Bruto verdiende premies

De bruto verdiende premie van de basis- en aanvullende
Ook in 2017 heeft Achmea zich ingezet om de stijgende zorguitgaven zorgverzekeringen is gestegen naar €13.184 miljoen (2016: €13.092
in Nederland te beperken door een effectieve zorginkoop, maar miljoen). De premieomzet vanuit de basiszorgverzekeringen bedraagt
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€11.869 miljoen (2016: €11.779 miljoen). De hogere premieomzet is
een gevolg van een hoger aantal verzekerden en hogere premies.

De premieomzet vanuit de aanvullende zorgverzekeringen bedraagt

€1.315 miljoen (2016: €1.313 miljoen). De AV-graad" blijft stabiel op

circa 80%.

Bedrijfskosten

De bedrijfskosten van onze zorgactiviteiten zijn in 2017 gedaald

met 10% tot €482 miljoen (2016: €536 miljoen). De afname van de
bedrijfskosten komt voort uit lagere kosten voor IT en personeel door
rationalisatie van processen en systemen. In 2017 is er een eenmalige
bate door het uniformeren van de pensioenregeling bij De Friesland.
Gecorrigeerd hiervoor bedraagt de kostenverlaging 5%.

Operationeel resultaat

Het operationeel resultaat op de basiszorgverzekeringen over 2017
bedraagt €175 miljoen negatief (2016: €215 miljoen negatief). Dit
resultaat bestaat uit het resultaat op huidig tekenjaar, het resultaat
op oude jaren en een voorziening voor niet kostendekkende premies
voor het volgende jaar. De laatste twee onderdelen vormen het
incidentele resultaat.

Het resultaat op het huidige tekenjaar op de basiszorgverzekeringen
bedraagt €16 miljoen (2016: €41 miljoen negatief) waar we, door

de in 2016 gevormde verliesvoorziening, een resultaat van nihil
hadden verwacht. Het hogere resultaat wordt veroorzaakt door lagere
zorgkosten.

1) Verhouding van verzekerden met een basisverzekering die ook een
aanvullende verzekering hebben

Het incidentele resultaat uit oude jaren is €83 miljoen negatief (2016:
€252 miljoen) voornamelijk als gevolg van een lager dan verwachte
bijdrage voor tekenjaar 2016 voor verschillende specifieke zorgkosten
uit het Zorgverzekeringsfonds.

Dit lagere resultaat op oude jaren wordt deels gecompenseerd door
een lagere voorziening voor een niet kostendekkende zorgpremie
voor 2018. In 2017 bedraagt deze voorziening €108 miljoen (2016:
€426 miljoen). De inzet van reserves voor een niet kostendekkende
premie voor de basisverzekering was daarmee €318 miljoen lager dan
in 2016.

De gecombineerde ratio op de basiszorgverzekeringen bedraagt
101,7% (2016: 102,2%) en is met name verbeterd als gevolg van de
lagere bedrijfskosten.

De aanvullende zorgverzekeringen dragen voor €47 miljoen bij aan
het resultaat (2016: €19 miljoen). De verbetering van het resultaat
komt door een positieve ontwikkeling op medisch-specialistische
zorg en mondzorg. Daarnaast hebben we voor de aanvullende
zorgverzekeringen in 2017 geen voorziening gevormd voor een niet-
kostendekkende premie in het komende jaar (2016: €7 miljoen).

De gecombineerde ratio van de aanvullende zorgverzekeringen is
verbeterd tot 95,9% (2016: 98,0%) voornamelijk als gevolg van de
lagere zorgkosten.
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Pensioen & Leven Nederland

4 N\

BRUTO VERDIENDE PREMIES OPERATIONEEL RESULTAAT
€1.569 miljoen €342 miljoen

Bruto verdiende premies

13%
Direct ingaande lijfrentes
en pensioenen

3%

Overlijdensrisicoverzekering

53%
Levensverzekeringen
(service book)

31%
Pensioenverzekeringen
(service book)

- J
RESULTATEN (€ MILJOEN)
2017 2016 A
Bruto verdiende premies 1.569 1.794 -13%
Netto verdiende premies 1.537 1.751 -12%
Beleggingsopbrengsten incl. deelnemingen en joint ventures 1.468 3.249 -55%
Overige baten 18 17 6%
Totaal operationele baten 3.023 5.017 -40%
Schades, uitkeringen en mutatie
verzekeringstechnische verplichtingen 2.481 4.499 -45%
Bedrijfskosten 172 212 -19%
Overige lasten 28 21 33%
Totaal operationele lasten 2.681 4,732 -43%
Resultaat voor belasting 342 285 20%
ALGEMEEN Binnen de open-book portefeuille bieden we
overlijdensrisicoverzekeringen (ORV) en direct ingaande lijfrentes en
De service organisatie Pensioen & Leven beheert sinds de oprichting pensioenen aan. Deze verzekeringsoplossingen zijn onderdeel van
van het Centraal Beheer APF in 2016 voornamelijk een ‘closed- onze propositie voor Oudedagsvoorzieningen.
book’ portefeuille, bestaande uit collectieve pensioencontracten en
traditionele spaar- en levensverzekeringen. Daarnaast beheert de Bruto verdiende premies
service organisatie een groeiende ‘open-book’ portefeuille. Voor de In 2017 is de bruto verdiende premie met 13% afgenomen tot
closed-book portefeuille richten wij ons op het behouden van een €1.569 miljoen (2016: €1.794 miljoen).

stabiel en hoog resultaat met een positieve kapitaalgeneratie. Hierbij
dient de hoge klanttevredenheid te worden behouden.
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De omzet uit de ‘closed-book’ pensioenportefeuille nam af met 21%
tot €490 miljoen (2016: €617 miljoen). Dit is een direct gevolg van de
overgang naar een ‘closed-book’ benadering voor deze portefeuille
waarbij we geen nieuwe pensioenverzekeringscontracten meer
afsluiten of bestaande contracten verlengen. Hierdoor zal in lijn met
de strategie de premieomzet uit Pensioenen verder afnemen. De
portefeuilleomvang zal echter slechts langzaam aflopen door de
lange duratie van de verplichtingen. De omzet uit de ‘closed-book’
levenportefeuille kwam uit op €831 miljoen (2016: €898 miljoen).
Het premieverval ligt met 8,0% op een vergelijkbaar niveau

als dezelfde periode vorig jaar. De terugloop van onze
portefeuilleomvang door afkoop en natuurlijk verloop, ontwikkelt
zich in lijn met onze verwachtingen.

De ‘open-book’ portefeuille laat een stijging zien in ORV-premies

tot €49 miljoen (2016: €43 miljoen) als gevolg van een hogere

netto instroom. In aantallen neemt de portefeuille toe tot 323.256
(2016: 287.673). De koopsommen op direct ingaande lijfrentes en
pensioenen laten daarentegen een daling zien tot €199 miljoen (2016:
€236 miljoen) als gevolg van rendementsmaatregelen en lagere
gemiddelde bedragen op direct ingaande pensioenen. In aantallen
nemen de direct ingaande lijfrentes en pensioenen toe.

Bedrijfskosten

De bedrijfskosten! nemen in 2017 sterk af met 20% tot €189 miljoen
(2016: €237 miljoen). Deze afname is het gevolg van de overgang
naar een ‘closed-book’ benadering voor de pensioenportefeuille
en dientengevolge lagere verkoop- en productkosten. Daarnaast
hebben wij de organisatie vereenvoudigd en de systemen
gereduceerd waarmee we ook het aantal arbeidsplaatsen hebben
kunnen afbouwen. Deze maatregelen leiden versneld tot een
structureel lager kostenniveau.

1) Exclusief premiegebonden commissie herverzekeringspremie

Operationeel resultaat

Het operationeel resultaat is in 2017 belangrijk toegenomen tot

€342 miljoen (2016: €285 miljoen) als gevolg van de eerder genoemde
kostenbesparingen en hogere beleggingsresultaten.

Het beleggingsresultaat is toegenomen door hogere herwaarderingen
op vastgoed, realisaties op aandelen en positieve valutaresultaten

als gevolg van een lagere dollarkoers. Deze effecten compenseren
ruimschoots de negatieve resultaten op grondstoffenportefeuille in
de eerste helft van 2017. Deze portefeuille is volledig afgebouwd in de
tweede helft van 2017.

Het technisch resultaat is beinvloed door de vorming van

een aanvullende voorziening voor premievrijstelling bij arbeids-
ongeschiktheid. Uit een nadere analyse is gebleken dat niet alle
arbeidsongeschikte deelnemers bij ons geregistreerd zijn, waarvoor
we een aanvullende voorziening voor premievrijstelling hebben
getroffen. Deze aanvullende last wordt deels gecompenseerd door een
hoger sterfteresultaat.
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Oudedagsvoorzieningen Nederland

NETTO RENTEMARGE OPERATIONEEL RESULTAAT

BEHEERD VERMOGEN

COMMON EQUITY TIER 1 RATIO

ACHMEA BANK

€106 miljoen €12 miljoen €120 miljard 20,4%

RESULTATEN (€ MILJOEN)

2017 2016 A
Administratie- en beheersvergoeding 158 167 -5%
Netto rentemarge 106 112 -5%
Gerealiseerde en ongerealiseerde resultaten 1 0 n.b.
Overige inkomsten 7 -4 n.b.
Totaal operationele baten 272 275 -1%
Bedrijfskosten 266 286 -7%
Overige lasten 2 5 -60%
Toevoegingen aan kredietvoorzieningen -8 2 -500%
Totaal operationele lasten 260 293 -11%
Operationeel resultaat 12 -18 n.b.

n.b.: niet betekenisvol

ALGEMEEN

Veranderingen in het pensioenstelsel leiden tot nieuwe
mogelijkheden om vermogen voor later op te bouwen. Met

het Centraal Beheer Algemeen Pensioen Fonds (APF) biedt
Achmea een alternatief voor pensioenverzekeren in de

tweede pijler van het Nederlandse pensioenstelsel. Door het
aanbieden van producten en diensten door Achmea Investment
Management en Achmea Bank voor de derde en vierde pijler

van het pensioenstelsel biedt Achmea een totaaloplossing voor
vermogensopbouw en pensionering. Deze producten en diensten
worden aangeboden onder het merk Centraal Beheer.

Ten behoeve van de introductie van de nieuwe strategie rond
oudedagsvoorzieningen en positionering van Centraal Beheer

als financiéle dienstverlener zijn in 2016 de nodige opstart- en
investeringskosten gemaakt. In 2017 zijn deze aanloopkosten
lager. Tegelijkertijd zijn ook de kosten van onze processen structureel
verlaagd. Afgelopen jaar is de administratieve verwerking en
beheer van de hypothekenportefeuille van Achmea Bank succesvol
uitbesteed. Daarnaast zijn we recentelijk gemigreerd naar een
nieuw systeem voor de administratie van spaarproducten en het
betalingsverkeer. In lijn met ons besluit uit 2016 hebben wij de
niet rendabele administratieve dienstverlening aan verplichte
bedrijfstakpensioenfondsen verder afgebouwd.

Operationeel resultaat

Het operationeel resultaat op oudedagsvoorzieningen bedraagt
€12 miljoen (2016: €18 miljoen negatief). Deze toename wordt
gedreven vanuit resultaatsverbetering in alle entiteiten.

BEDRIJFSONDERDELEN

ACHMEA BANK

De bijdrage aan het operationeel resultaat uit bancaire activiteiten
bedraagt over 2017 €24 miljoen (2016: €18 miljoen). Deze toename
is mede het gevolg van hogere commissiebaten op het beheer van
de hypotheekportefeuille die verstrekt zijn namens Achmea Pensioen
& Leven. Ook valt een gedeelte van de kredietvoorziening vrij op de
reguliere en run-off portefeuille als gevolg van gestegen huizenprijzen
en afwikkeling van kredieten. Dit compenseerde een lagere netto
rentemarge als gevolg van een lagere vergoeding op hypotheken bij
vervroegde aflossingen.

De Common Equity Tier 1 ratio steeg in 2017 tot 20,4%, (2016: 19,1%)
door toevoeging van het resultaat 2016 en afname van de hypotheek-
en kredietportefeuille.
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ACHMEA INVESTMENT MANAGEMENT

In 2017 is het beheerd vermogen (AuM) toegenomen tot

€120 miljard (2016: €116 miljard). De toename in de AuM komt tot
stand door netto instroom in het Centraal Beheer APF en positieve
marktontwikkelingen. Daarnaast is in 2017 overeenstemming met
de Stichting Pensioenfonds Huisartsen bereikt. Dit zal medio 2018,
bij ingang van de uitvoering, leiden tot een verdere groei in AuM.
Achmea Investment Management levert in 2017 met €4 miljoen
(2016: €2 miljoen ) een hogere bijdrage aan het segmentresultaat.
De toename is voornamelijk het gevolg van lagere personeels- en
advieskosten.

ACHMEA PENSIOENSERVICES

Achmea heeft in 2016 de strategische keuze gemaakt

om de administratieve dienstverlening aan verplichte
bedrijfstakpensioenfondsen de komende jaren af te bouwen. In

2017 is met de migratie van vijf pensioenfondsen naar Centric de
versnelde afbouw van deze dienstverlening gerealiseerd. Tevens is
hiermee de ruimte ontstaan om ons volledig te kunnen richten op de
groeistrategie via dienstverlening aan het Centraal Beheer APF en de
ondernemings-, beroeps- en vrijgestelde bedrijfstakpensioenfondsen.

Het operationeel resultaat is mede door de versnelde afbouw van
deze pensioenbeheeractiviteiten verbeterd. Daarnaast daalden de
bedrijfskosten door lagere opstartkosten voor de dienstverlening aan
het Centraal Beheer APF.
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Internationale activiteiten

4 N\
BRUTO VERDIENDE PREMIES OPERATIONEEL RESULTAAT ACTIEVE BUITENLANDSE VESTIGINGEN
€1.206 miljoen €16 miljoen 5

Bruto verdiende premies
32%
Slowakije 13%
lerland
28%
Turkije 1%
Australié
26%
Griekenland
. J
RESULTATEN (€ MILJOEN)
2017 2016 A

Bruto verdiende premies 1.206 1.192 1%

Netto verdiende premies 1.004 959 5%

Beleggingsopbrengsten incl. deelnemingen en joint ventures 209 232 -10%

Overige baten 50 47 6%

Totaal operationele baten 1.263 1.238 2%

Schades, uitkeringen en mutatie

verzekeringstechnische verplichtingen 905 900 1%

Bedrijfskosten 307 284 8%

Overige lasten 35 29 21%

Totaal operationele lasten 1.247 1.213 3%

Operationeel resultaat 16 25 -36%

ALGEMEEN

De internationale strategie van Achmea is gericht op het behalen van
concurrentievoordeel en rendabele groei in marktaandeel in landen
waarin we onze kernkwaliteiten op Schade en Zorg kunnen inzetten.
De landen binnen deze strategie bestaan uit Turkije, Slowakije,
Griekenland en Australié. In deze landen investeren we in groei via de
bancaire en online (directe) distributie en richten we ons op verdere
digitalisering. We versnellen daarmee in de bestaande markten. Ook
onderzoeken we mogelijkheden op greenfields in grotere markten,
waaronder Canada. Hier zijn we nu bezig een samenwerking op te
zetten met een lokale partner.

In november hebben we een akkoord bereikt over de verkoop van
de lerse levensverzekeraar Friends First aan Aviva. Friends First is een
gezond bedrijf maar de activiteiten sluiten niet langer aan bij onze
kernactiviteiten.

Bruto verdiende premies

In 2017 neemt de bruto verdiende premie met 1% toe tot €1.206
miljoen (2016: €1.192 miljoen) met name gedreven vanuit groei
binnen onze schade- en zorgactiviteiten. Gecorrigeerd voor valuta-
effecten bedraagt de groei 8%.
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In Turkije kwam de bruto verdiende premies in 2017 uit op

€335 miljoen (2016: €368 miljoen). In lokale valuta steeg de bruto
verdiende premies met 12% tot TL1.379 miljoen (2016: TL1.235
miljoen) door groei binnen alle marktsegmenten. In kernsegment
Zorg hebben we marktaandeel gewonnen. De premie uit het online
kanaal, dat samen met Garanti Bank is opgezet, laat de hoogste
groei zien.

In een stagnerende schademarkt en een licht stijgende levenmarkt is
onze totale premieomzet bij onze Griekse verzekeraar InterAmerican
uitgekomen op €318 miljoen (2016: €310 miljoen). Dit is mede het
gevolg van groei van ons directe online verzekeringsmerk Anytime
waar het aantal klanten is gestegen met 23% tot 317.306 (2016:
258.000). In navolging op de succesvolle groei van Anytime in
Griekenland, zijn we medio 2017 gestart in Cyprus. Sinds de start
zijn hier reeds 4.000 verzekeringspolissen verkocht.

Onze Slowaakse verzekeraar Union laat in 2017 een sterke groei
in de premies zien tot €385 miljoen (2016: €348 miljoen). Deze
toename komt voornamelijk tot stand door omzetstijging op de
kernmarkten Schade en Zorg.

In 2017 behouden we in lerland een sterke groei in APE (Annual
Premium Equivalent). In een stabiele markt is de nieuwe productie
APE van ons lerse levenbedrijf toegenomen met 19% tot €85
miljoen (2016: €72 miljoen) door groei op beleggingscontracten.

Ten slotte ontwikkelt de samenwerking met Rabobank in Australié
zich goed. De omzet is in 2017 verder gestegen tot €17 miljoen
(2016: €12 miljoen).

Bedrijfskosten

De bedrijfskosten bedragen €307 miljoen (2016: €284 miljoen) en
nemen toe mede door investeringen in de digitale groeistrategie
en oriéntatie op nieuwe groeimarkten. De hogere kosten over
2017 betreffen een combinatie van hogere distributiekosten met
een hoger aantal arbeidsplaatsen nodig voor het realiseren van de
groeidoelstellingen.

Operationeel resultaat

In 2017 behaalden we een operationeel resultaat uit onze
internationale activiteiten van €16 miljoen (2016: €25 miljoen).
Het operationeel resultaat wordt beinvioed door met name
ontwikkelingen in Turkije en hogere calamiteitenschade in
Australié. In Turkije devalueerde in 2017 de nationale munt (Turkse
Lira) met 21% ten opzichte van de Euro en zorgden hevige neerslag
en hagelbuien in juli voor een negatief effect in het resultaat. Ook
leidt de recente invoering van een wettelijke bepaalde maximale
premie voor de motor aansprakelijkheidsverzekeringen in Turkije
tot druk op de marges in dit marktsegment.

Het operationeel resultaat in Slowakije en Griekenland is verbeterd
door een beter zorg- respectievelijk schaderesultaat.
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Overige activiteiten

OPERATIONEEL RESULTAAT OPERATIONEEL RESULTAAT
OVERIGE ACTIVITEITEN ACHMEA REINSURANCE

BRUTO VERDIENDE PREMIES
ACHMEA REINSURANCE

BEHEERD VERMOGEN SYNTRUS
ACHMEA REAL ESTATE & FINANCE

€-59 miljoen €5 miljoen €255 miljoen €19,7 miljard

RESULTATEN (€ MILJOEN)
2017 2016 A

Totaal inkomen 261 334 -22%
Waarvan bruto verdiende premies 255 360 -29%
Bedrijfskosten 203 440 -54%
Waarvan premiegebonden herverzekeringscommissie 50 141 -65%
Rente & overige lasten 117 124 -6%
Waarvan rentelasten 61 63 -3%
Totaal operationele lasten 320 564 -43%
Operationeel resultaat -59 -230 n.b.

n.b.: niet betekenisvol

ALGEMEEN

Het segment Overige Activiteiten bevat het resultaat van onze Shared
Service Centers, holdingactiviteiten en de overige bedrijfsonderdelen
Achmea Reinsurance, Syntrus Achmea Real Estate & Finance en
Independer. Daarnaast worden de in afbouw zijnde activiteiten van
Staalbankiers verantwoord in dit segment.

Als onderdeel van Achmea verzorgt Achmea Reinsurance
herverzekeringsoplossingen op Schade en Pensioen & Leven voor de
groep. Daarnaast accepteert Achmea Reinsurance op beperkte schaal
externe herverzekeringsrisico's.

Het vastgoedvermogensbeheerbedrijf Syntrus Achmea Real
Estate & Finance beheert zowel de vastgoedportefeuilles van de
verzekeringsentiteiten als van externe klanten.

Via Independer kan de klant verzekeringsproducten vergelijken,
afsluiten en wijzigen.

Operationeel resultaat

Het resultaat van het segment Overige Activiteiten wordt in sterke
mate bepaald door holdingkosten, rentelasten en het resultaat van

de overige bedrijfsonderdelen. In 2017 bedraagt het operationeel
resultaat €59 miljoen negatief (2016: €230 miljoen negatief). In 2016
werd het resultaat nog beinvloed door de vorming van een additionele
reorganisatievoorziening van €82 miljoen. Het betere resultaat is

verder het gevolg van lagere kosten voor onder andere personeel, IT,
huisvesting en de afbouw van de Staalbankiers activiteiten.

Achmea Reinsurance, Syntrus Achmea Real Estate & Finance en
Independer dragen allen positief bij aan het resultaat.

BEDRIJFSONDERDELEN

ACHMEA REINSURANCE COMPANY

Als herverzekeringsexpert van Achmea vervult Achmea Reinsurance
drie functies: adviseur, inkoper en risicodrager. In haar rol als
groepsherverzekeraar en risicodrager biedt Achmea Reinsurance
herverzekeringsdekking aan zowel de Nederlandse als de
buitenlandse juridische entiteiten binnen Achmea. De externe
herverzekeringsportefeuille die opgebouwd is op Schade en Leven
is ten behoeve van diversificatie van de verzekeringsrisico’s en
winstbijdrage aan Achmea.

Het operationeel resultaat is in 2017 uitgekomen op €5 miljoen

(2016: €12 miljoen) en is ondanks de impact van €37 miljoen door
wereldwijde catastrofes positief gebleven. Deze toename in schadelast
werd deels gecompenseerd door opbrengsten vanuit nieuwe schade-
en levencontracten en hogere beleggingsresultaten.

In 2017 is de bruto verdiende premie uitgekomen op €255 miljoen
(2016: €360 miljoen). Deze afname wordt veroorzaakt door het
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niet verlengen van een aantal contracten binnen het inkomende
herverzekeringsprogramma Leven.

SYNTRUS ACHMEA REAL ESTATE & FINANCE

Het beheerd vermogen in vastgoed en hypotheken is toegenomen
tot €19,7 miljard (2016: €18,1 miljard). De toename is vooral het
gevolg van een netto instroom in de hypothekenportefeuilles. De
beheervergoeding steeg naar €72 miljoen (2016: €70 miljoen). Deze
toename is het gevolg van een gemiddeld hoger beheerd vermogen
op hypotheken en vastgoed.
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Beleggingen

4 N
Totale beleggingsportefeuille’? Totale beleggingsportefeuille!
(31-12-2017: €44,6 miljard) (31-12-2016: €47,4 miljard)

[0)
77% 4% 76% %
Vastrentend Aandelen Vastrentend anaeten
O,
7% 39 9% 3%
Derivaten -— Vastgoed Derivaten Vastgoed
O,
5% 2% 5% 2%
Overige Alternatieve Overige Deposito’s
beleggingen bel;aggingen beleggingen 2%
2 /O Alternatieve
Deposito’s beleggingen
\§ J
4 N\
Relatieve verdeling Relatieve verdeling
vastrentende portefeuille® vastrentende portefeuille
(31-12-2017: €34,4 miljard) (31-12-2016: €35,8 miljard)
Staatsgerelateerde en
36% staatsgegarandeerdeobligaties 7%
Staats-
obligaties 30/ 44% 3%
28% 0 Staats- Asset-backed
Bedrijfs- Asset-backed obligaties bonds
obligaties bonds 539
o, (o]
.24 Yo 1% Bedrijfs- = . 3%
Lhenmghenken N Vastrentende obligaties e = Converteerbare
ypotheken fondsen en gedekte
7cy 19% obligaties
0 Leningen en
Sttaatds— 1% hypotheken 1%
genoteerde
en staats- gggveedrgite;bare Vastrentende
gegarandeerde obligaties fondsen
obligaties
\§ J

1) In het jaarrapport worden vastrentende fondsen weergegeven als onderdeel van de vastrentende portefeuille en vastgoed fondsen als
onderdeel van vastgoed. In de jaarrekening zijn deze beleggingscategorién onderdeel van aandelen en soortgelijke beleggingen.

2) Exclusief “aangehouden voor verkoop” ("held for sale") beleggingen van onze lerse levensverzekeraar Friends First waarvan de verkoop hebben aangekondigd in november 2017.
Friends First heeft een beleggingsportefeuille in 2017 van €1,5 miljard (2016: €1,7 miljard) waarvan een vastrentende waarden portefeuille van €1,4 miljard (2016: €1,5 miljard).

BELEGGINGSRENDEMENTEN

De opbrengsten uit onze beleggingsportefeuille voor eigen rekening?
bedroegen €1.248 miljoen in 2017 (2016: €1.238 miljoen). De hogere
opbrengsten worden met name gedreven door hoge realisaties in

de aandelenportefeuille alsmede positieve herwaarderingen in de
vastgoedportefeuille.

3) De beleggingsopbrengsten (inclusief gerealiseerde en ongerealiseerde
waardeveranderingen) voor eigen rekening en risico zijn geschoond voor fair
value resultaten en overige beleggingsopbrengsten die een directe relatie
hebben met de verzekeringsverplichtingen.

Specifiek de segmenten woningen en

kantoren kenden in 2017 hogere waardestijgingen. Deze positieve
ontwikkelingen zijn deels gemitigeerd door de daling van de indirecte
opbrengsten uit vastrentende waarden door lagere realisaties.
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VASTRENTENDE PORTEFEUILLE

De waarde van onze vastrentende portefeuille is in 2017 met 4%
afgenomen tot €34,4 miljard (eind 2016: €35,8 miljard). De afname
is voornamelijk het gevolg van de aangekondigde verkoop van onze
lerse levensverzekeraar waardoor alle beleggingen geherclassificeerd
zijn naar "aangehouden voor verkoop". Los van dit effect is de
vastrentende waarden portefeuille nagenoeg stabiel gebleven.

Binnen de vastrentende portefeuille is ruim €14,7 miljard

(eind 2016: €18,3 miljard) oftewel 42% (eind 2016: 51%)

belegd in staatsobligaties, staatsgerelateerde obligaties en
staatsgegarandeerde leningen. Veruit het grootste deel hiervan

is belegd in Nederlandse staatsobligaties. Daarnaast hebben we
grote allocaties naar Duitse en Franse staatsobligaties en beleggen
we onder meer in Oostenrijkse, Finse en Belgische staatsobligaties.
Mede vanwege onze activiteiten in Griekenland beleggen wij ook
in de staatsobligaties van dit land (€8 miljoen eind 2017).

In 2017 hebben we de portefeuille woninghypotheken verder
uitgebreid door een deel van de staatsobligatie-portefeuille af te
bouwen. De portefeuille woninghypotheken is toegenomen tot

€7,2 miljard (2016: €5,9 miljard). Hiermee verhogen we het
rendement van onze portefeuille en verbeteren we de samenstelling
van de beleggingsportefeuille. We hebben het aandeel directe
hypotheken in onze portefeuille in 2017 vergroot via de kanalen
Woonfonds, Centraal Beheer Achmea en Hypotrust Woonbewust.

Onze vastrentende portefeuille is prudent belegd. Het grootste deel,

ruim 75% van de portefeuille, heeft een Investment Grade rating
(BBB of hoger). De toename van het percentage vastrentende

TOP 5 BELEGGINGEN STAATSOBLIGATIES

waarden zonder rating tot 22% (eind 2016: 17%) is het gevolg van de
opbouw van ons aandeel in directe hypotheken.

AANDELEN- EN ALTERNATIEVE BELEGGINGSPORTEFEUILLE

Onze aandelenportefeuille bedroeg eind 2017 €1,6 miljard

(eind 2016: €1,5 miljard), een aandeel van 3,6% in onze totale
beleggingsportefeuille. Deze stijging is het gevolg van de positieve
waardeontwikkeling van de portefeuille in 2017 van circa 18,4% die
is gemitigeerd door een kleine afbouw en herclassificatie van de
beleggingen van onze lerse levensverzekeraar naar "aangehouden
voor verkoop". Naast onze aandelenportefeuille beheren we ook
een portefeuille met alternatieve beleggingen zoals private equity,
hedgefondsen, infrastructuur en grondstoffen. Deze portefeuille
bedroeg eind 2017 €0,8 miljard (eind 2016: €1,2 miljard). Door
afbouw van onze posities in grondstoffen alsmede infrastructuur is het
aandeel van alternatieve beleggingen in de portefeuille afgenomen.

VASTGOEDPORTEFEUILLE

Onze vastgoedportefeuille is in 2017, ondanks de positieve waarde-
ontwikkeling, door voornamelijk verkopen per saldo gedaald

tot €1,3 miljard (eind 2016: €1,4 miljard) en kent eind 2017

een aandeel van 3,0% van onze totale beleggingsportefeuille.

Eind 2017 bestond onze vastgoedportefeuille voor €1,1 miljard

uit directe vastgoedbeleggingen, waarvan 43% woningen, 28%
winkelpanden, 26% kantoorpanden en 3% overig onroerend goed.
Onze vastgoedportefeuille omvatte daarnaast €232 miljoen (2016:
€286 miljoen) aan indirecte vastgoedbeleggingen. Conform

onze verwachting heeft 2017 een herstel laten zien van de
waardeontwikkeling van woningen en zien we tevens een positieve
waardeontwikkeling bij kantoorpanden.

(€ MILJOEN)
31-12-2017} 31-12-2016 RATING
Nederland 6.881 8.921 AAA
Duitsland 2.986 4.141 AAA
Frankrijk 1.351 1.343 AA
Oostenrijk 415 503 AA+
Finland 364 448 AA+
VERDELING VASTRENTENDE PORTEFEUILLE NAAR RATING
31-12-2017! 31-12-2016
AAA 36% 43%
AA 14% 15%
A 13% 12%
BBB 13% 11%
<BBB 1% 1%
Geen rating? 23% 18%
Totaal 100% 100%

1) Exclusief "aangehouden voor verkoop" ("held for sale") beleggingen van onze lerse levensverzekeraar Friends First
2) Bevat met name de directe hypotheekportefeuille in 2017 22% (2016: 17%) van de vastrentende waardenportefeuille vertegenwoordigen
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Kapitaal- en risicomanagement

Achmea heeft als financiéle dienstverlener te maken met
verschillende risico’s, waaronder verzekeringsrisico’s, marktrisico’s,
tegenpartijrisico’s, liquiditeitsrisico’s, operationele risico’s,
compliance risico’s en strategische risico’s. Het ingerichte kapitaal-
en risicomanagement raamwerk zorgt ervoor dat Achmea risico’s
tijdig onderkent, weloverwogen beheerst en over voldoende
kapitaal beschikt. Indien nodig worden aanpassingen doorgevoerd
in het raamwerk of wordt actief bijgestuurd op de risicopositie.

Achmea beschikt eind 2017 met een solvabiliteitsratio van 184%
over een solide Solvency Il kapitaalspositie. De samenstelling
van het risicoprofiel en de geidentificeerde belangrijkste risico’s
zijn in 2017 grotendeels ongewijzigd gebleven. Wel is extra
aandacht uitgegaan naar het kapitaal- en marktrisicobeleid
waarbij een aangepaste hedgingstrategie voor Achmea Pensioen
en Levensverzekeringen N.V. is geimplementeerd waarmee de
rentegevoeligheid voor de solvabiliteitsratio onder Solvency I
wordt verminderd.

In dit hoofdstuk geven we een samenvatting van de kapitaal- en
risicopositie met een nadere toelichting op de belangrijkste
ontwikkelingen bij ons kapitaal- en risicomanagement. In de
toelichting (p.74-100) Kapitaal- en risicomanagement in de
jaarrekening is een meer uitgebreide beschrijving van het
risicoprofiel en het kapitaal- en risicomanagementbeleid van
Achmea opgenomen.

KAPITAAL- EN LIQUIDITEITSPOSITIE

Achmea streeft ernaar om continu voldoende gekapitaliseerd te
zijn. Dit is nodig om op korte en lange termijn de belangen van
alle stakeholders te waarborgen. Hierbij dient minimaal te worden
voldaan aan de kapitaaleisen onder Solvency Il en het behalen van
onze rating ambities.

Ontwikkelingen in 2017

Belangrijke ontwikkelingen voor kapitaalmanagement in 2017:

¢ Het kapitaalbeleid van Achmea is in 2017 herbeoordeeld waarbij
aanpassingen zijn doorgevoerd, onder meer t.a.v. de kapitaal- en
liquiditeitsnormen op de Groep en binnen de onder toezicht
staande entiteiten. Binnen de Groep is minimaal €1 miljard
liquiditeit beschikbaar om de onder toezicht staande entiteiten
te kunnen ondersteunen mocht dit nodig zijn, deels bestaande
uit een buffer op groepsniveau.

¢ Naast het volgen van de kapitaalspositie onder Solvency Il is
in 2017 gekeken naar de ontwikkeling van de economische
solvabiliteit. De Nederlandsche Bank en het Verbond voor
Verzekeraars zijn in dit kader tot overeenstemming gekomen
over de uitgangspunten rond het vaststellen en bewaken van
de economische solvabiliteit. Uitgangspunt daarvoor is de Exit
Value waarbij moet worden aangetoond dat Achmea over een
langere periode aan het verplichtingen richting polishouders
kan voldoen. De economische solvabiliteit wordt verder

vormgegeven binnen het kapitaalbeleid van Achmea.

¢ Achmea heeft de ontwikkeling van een intern model voor
marktrisico onder Solvency Il afgerond en ter goedkeuring
ingediend bij De Nederlandsche Bank (DNB). Een intern model geeft
een betere reflectie van het risico zoals Achmea dat zelf als best
passend bij haar profiel beoordeelt. Het streven is om goedkeuring
van DNB te krijgen om het intern model voor marktrisico in 2018
ook te mogen gebruiken voor de prudentiéle verantwoording.

Solvency Il

Achmea hanteert voor de berekening van het vereiste kapitaal
(‘Solvency Capital Requirement (SCR)’) onder Solvency Il een
door het College van Toezichthouders goedgekeurd partieel
intern model. Hierbij worden de kapitaalvereisten voor enkele
verzekeringsrisico's van de schade- en inkomensverzekeringen
(premie- en reserverisico, natuurlijke catastroferisico en
invalidering, revalidering- en herzieningsrisico), berekend met
een intern model. Dit intern model wordt gebruikt door de
Nederlandse schadeverzekeraars, Achmea Reinsurance Company
en de Griekse dochter InterAmerican Property & Casualty
Insurance Company SA. De andere risico’s worden berekend met
de standaardformule van Solvency Il. De solvabiliteitsratio onder
Solvency Il bedraagt 184% (31 december 2016: 181%).

Het toegestaan Solvency Il eigen vermogen bedraagt €8.386 miljoen
(31 december 2016: €8.345 miljoen).

SOLVABILITEITSRATIO (€ MILJOEN)

31- 12-2017 31- 12-2016
Toegestaan Solvency Il eigen vermogen 8.386 8.345
Vereist kapitaal 4,555 4.623
Surplus 3.831 3.722
Ratio (%) 184% 181%
TOEGESTAAN SOLVENCY Il EIGEN VERMOGEN (€ MILJOEN)

31- 12-2017 31- 12-2016
Tier 1 6.363 6.296
Tier 2 1.340 1.356
Tier 3 683 693
Totaal toegestaan Solvency Il eigen 8.386 8.345
vermogen

De Solvency Il ratio is met 3%-punt gestegen tot 184% (31 december
2016: 181%). De verbeterde kapitaalspositie komt tot stand door
een combinatie van een toename in het toegestaan Solvency Il
eigen vermogen met €41 miljoen tot €8.386 miljoen (2016: €8.345
miljoen) met een afname van het vereist kapitaal met €68 miljoen

tot €4.555 miljoen (2016: €4.623 miljoen).

De toename in het eigen vermogen is het gevolg van positieve

technische resultaten, positieve effecten als gevolg van

ontwikkelingen op de financiéle markten en een aanpassing van
de kostenaannames en ervaringssterfte binnen het Nederlandse
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levenbedrijf. Daarnaast is een lagere afkapping van Tier 3 kapitaal
gerealiseerd door een lagere uitgestelde belastinglatentie als
gevolg van verliesrealisaties. Dit wordt deels teniet gedaan

door inzet van kapitaal om de stijging in de zorgpremies te
beperken, voorziene dividenden samenhangend met het positieve
jaarresultaat en de aangekondigde inkoop van eigen aandelen.

Het vereist kapitaal is voornamelijk gedaald door een afname
in het markt- en levenrisico. De kapitaalhedge is in 2017 verder
geimplementeerd om de volatiliteit van de solvabiliteitsratio
van het Nederlandse levenbedrijf verder te beperken. Hierdoor
is het renterisico afgenomen. Het levenrisico is afgenomen
door meerdere effecten die voornamelijk impact hebben op
het langleven-, kosten- en vervalrisico. Door gestegen rentes
neemt de impact van rentegevoelige schokken bij langleven en
kosten af. Daarnaast zijn de kostenaannames verfijnd en zijn de
ervaringssterfte en vervalaannames geactualiseerd. De afname
in het vereist kapitaal is gedeeltelijk teniet gedaan door een
afname van het verliescompenserend vermogen van uitgestelde
belastingen (LACDT).

In de toelichting (p.74-100) Kapitaal- en risicomanagement
(p.76-102) in de jaarrekening is een meer uitgebreide beschrijving
van de Solvency Il uitkomsten opgenomen. Hierbij wordt ook de
relatie tussen het IFRS eigen vermogen en het toegestaan eigen
vermogen onder Solvency Il toegelicht.

Solvency Il gevoeligheden

De gevoeligheid van de Solvency Il solvabiliteitspositie voor
diverse veranderingen in de onderliggende aannames is hieronder
opgenomen.

SOLVENCY Il GEVOELIGHEDEN (€ MILJOEN)

31- 12-2017 31- 12-2016
Equity -20% -5% -10%
Interest -50bp -8% -1
Interest +50bp -2% -1
Property -20% -6% -5%

Rating agencies

Rating agencies hanteren hun eigen methodologie voor het
beoordelen van de kredietwaardigheid van een onderneming.
Hieronder zijn de ratings opgenomen die door de rating agencies
aan de entiteiten van Achmea zijn toegekend.

1) In 2017 is de sturing op en meting van het renterisico gewijzigd, waardoor
een cijfer op basis 50bp per 31 december 2016 geen goede vergelijking geeft
met de gevoeligheden per 31 december 2017 en de ontwikkelingen van de
rentegevoeligheden gedurende 2017. Tevens geeft het cijfer per 31 december
2016 geen goed beeld van de rentegevoeligheid van de Solvency Il cijfers
voor de toekomstige perioden. Daarom is voor de rentegevoeligheid geen
vergelijkend cijfer over 2016 opgenomen.

Standard & Poor’s (S&P) heeft in 2017 de rating van Achmea

B.V. gehouden op een BBB+ rating waarbij de outlook in februari
2017 is bijgesteld naar ‘negative’. De belangrijkste Achmea
verzekeringsbedrijven hebben de rating A, ‘outlook negative’.
Achmea Reinsurance Company en Achmea Bank verkregen de
rating A- ‘outlook negative’. Achmea B.V. (m.i.v. 7 maart 2018) en
Achmea Bank hebben daarnaast een rating van Fitch. De outlook
van Fitch is 'stable’ (A, ‘stable outlook’).

RATINGS

ENTITEIT TYPE S&P FITCH MOODY'S
Holding

Achmea B.V.2 ICR/IDR  BBB+ A

Verzekeringsentiteiten

Achmea Schade-
verzekeringen N.V.2
Achmea
Zorgverzekeringen N.V.2

Achmea Pensioen- en
Levensverzekeringen N.V.2

Achmea Reinsurance
Company N.V.

FSR/IFS A A+

FSR/IFS A A+

FSR/IFS A A+

FSR A-

Bankentiteiten

lange
termijn

korte

Achmea Bank N.V. .
termijn

Secured
debt pro-  A-
gramma

Covered
bond pro-
gramma

Achmea Bank N.V. AAA Aaa

* ICR: Issuer Credit Rating (S&P)
IDR: Issuer Default Rating (Fitch)
FSR: Financial Strength Rating (S&P)
IFS: Insurer Financial Strength (Fitch)

Achmea stuurt mede op het kapitaalsurplus (berekend volgens het
kapitaalmodel van S&P) ten opzichte van een AA-niveau, de ‘debt
leverage ratio’® en de ‘fixed charge coverage ratio’. Zowel de debt
leverage alsook de fixed charge coverage ratio’s ontwikkelen zich
positief door de ontwikkeling van het resultaat in 2017. Onze debt
leverage ratio ontwikkelde zich naar 25,9% (2016: 26,4%). De fixed
charge coverage ratio kwam uit op 3,4x (2016:-/-0,9x).

2) Publieke Fitch rating voor Achmea B.V. beschikbaar per 7 maart 2018.

3) De debt leverage ratio: niet-bancaire schulden minus preferente aandelen als
percentage van de som van het eigen vermogen toekomend aan houders van
eigen vermogensinstrumenten in de vennootschap en niet-bancaire schulden
minus de Overige eigenvermogensinstrumenten, preferente aandelen en
goodwill.
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Kapitaal- en liquiditeitsstromen

Toegang tot de kapitaal- en geldmarkten vindt plaats vanuit

zowel Achmea Bank als vanuit Achmea B.V. Financiering van de
verzekeringsentiteiten vindt plaats vanuit de holding. Dit kan in de
vorm van kapitaalstortingen of het verlenen van achtergestelde
leningen.

De onderstaande tabel geeft —aanvullend op het kasstroomoverzicht
in de jaarrekening — een uitgebreid overzicht van de kapitaal- en
liquiditeitsstromen van Achmea B.V. en andere holding entiteiten.

KAPITAAL- EN LIQUIDITEITSSTROMEN

OP HOLDINGNIVEAU® (€ MILJOEN)

Holdingliquiditeit primo 2017 119

Geldmiddelen ontvangen uit operationele activiteiten
Schade & Inkomen Nederland 48
Zorg Nederland =

Pensioen & Leven Nederland 187
Reinsurance Nederland 9
Internationale activiteiten 34
Bancaire activiteiten -
Overig 4
Opbrengsten uit desinvesteringen 57
Financiering / groepsactiviteiten

Netto betaalde rente -57
Dividend en couponbetalingen -85
Netto mutatie leningen 236
Verrekening via belastingen 46
Holdingactiviteiten -69
Investeringen in bedrijfsonderdelen en deelnemingen
Internationaal -8
Bancaire activiteiten -
Overig -17
Netto mutatie geldmiddelen 385
Holdingliquiditeit ultimo 2017 504

4) Fixed charge coverage ratio: de verhouding tussen rente en vergelijkbare
lasten gerelateerd aan niet-bancaire activiteiten en het operationeel
resultaat gecorrigeerd voor rente en vergelijkbare lasten gerelateerd aan
niet-bancaire activiteiten, couponbetalingen Overige eigen
vermogensinstrumenten en dividend op preferente aandelen en
afschrijvingskosten. Naar voorbeeld Standard & Poor’s is de berekening
aangepast op amortisatie van Immateriéle activa.

Onder holdingliquiditeit verstaat Achmea het saldo van alle aan
de holding toegewezen banksaldi en de kortlopende overige
vorderingen - van de holdingmaatschappijen, welke zijn: Achmea
B.V. en de aanverwante en aan de groep ondersteunende
dochterondernemingen.

De holdingliquiditeit heeft zich in 2017 positief ontwikkeld en

is met €385 miljoen toegenomen van €119 miljoen naar €504
miljoen. In 2017 vond kapitaal-upstream plaats voor €317 miljoen,
waaronder het dividend vanuit Pensioen & Leven Nederland van
€187 miljoen en het dividend vanuit Schade & Inkomen Nederland
van €48 miljoen. Vanuit Friends First is naast een kapitaal-upstream
van €20 miljoen, een kortstondige lening ontvangen van €47 miljoen,
die dient als vooruitbetaling van de verkoopopbrengst van Friends
First in 2018. Door Achmea Bank is een 200 miljoen CHF lening
afgelost, waardoor €190 miljoen is ontvangen. Door investeringen
in dochterondernemingen daalde de liquiditeit met €25 miljoen.
Door betalingen van interest en dividend op preferente aandelen
daalde de liquiditeit met €142 miljoen. Tenslotte daalde de
liquiditeit met €69 miljoen door niet doorbelaste holdingkosten.

De liquiditeit van ons bankbedrijf Achmea Bank is ruim boven de
wettelijke eisen. Voor Achmea Bank is in totaal CHF 300 miljoen in
senior ongedekte obligaties in 2017 geplaatst en is een CHF 200
miljoen onderhandse senior ongedekte obligatie met Achmea
Groep afgelost. Daarnaast is de laatste gedekte obligatie onder
het soft bullet covered bond programma van CHF 200 miljoen in
augustus 2017 afgelost waarmee het programma is beéindigd. Er
is een nieuwe conditional pass through programma voor gedekte
obligaties opgezet en de eerste uitgifte van €500 miljoen is
geplaatst in november 2017. Verder heeft Achmea Bank ruim
€500 miljoen RMBS notes in juni 2017 afgelost.

RISICOMANAGEMENT

Het Integrale Risico Management Framework (IRMF) beschrijft

het risicomanagement systeem van Achmea waarmee de

risico’s worden beheerst bij het streven naar de realisatie van de
bedrijfsdoelstellingen. Het IRMF helpt Achmea bij het effectief
beheersen van haar risico’s door het risicomanagement proces toe
te passen op verschillende niveaus en binnen specifieke contexten
van de Achmea organisatie. In de toelichting (p.74-100) Kapitaal-
en risicomanagement (p. 76-102) in de jaarrekening staat een
uitgebreide beschrijving van het risicoprofiel en het Integrale Risico
Management Framework (IRMF) van Achmea.

5) Dit betreft Achmea B.V. en alle wijzigingen in liquiditeit die primair
betrekking hebben op verantwoordelijkheden van de holding en zijn exclusief
de wijzigingen in liquiditeitspositie die betrekking hebben op (specifieke)
operationele activiteiten.
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In onderstaand kader is een samenvattend overzicht van het risicoprofiel en het kapitaal- en risicobeheersbeleid opgenomen.

KRITISCHE RISICO INDICATOREN
VAN DE RISICOBEREIDHEID

MAATREGELEN

BELANGRIJKSTE RISICO'S

VEREIST KAPITAAL
(€ MILJOEN)

VERZEKERINGSRISICO

* Omvang vereist kapitaal
voor het betreffende
risico

o Afwijking verwachte jaar-
resultaat door catastrofe-
gebeurtenissen

Productontwikkeling- en
productreview
Herverzekering
Reservering

Langlevenrisico
Catastrofes

Levenrisico: 1.760
Schaderisico: 816
Zorgrisico: 1.889

MARKTRISICO e Omvang vereist kapitaal ¢ Asset & Liability Blijvend lage rentestand  2.075
voor het betreffende Management Rente- en spread-
risico e Beleggingsplannen bewegingen
e Marktrisicolimieten Schokken financiéle
markten
TEGENPARTURISICO e Omvang vereist kapitaal e Tegenpartijrisicolimieten e Aan hypotheken verbon- 643

voor het betreffende
risico
¢ Limietoverschrijdingen

Aanvullende eisen voor
nieuwe en specifieke
tegenpartijen

den spaarrekeningen
ondergebracht bij
Rabobank Groep

LIQUIDITEITSRISICO

* Beschikbare liquiditeit
in een going concern
situatie en na een stress
situatie

Liquiditeitsplanning
Liquiditeitsnoodplan
Kredietfaciliteiten

Liquiditeit holding

Niet van toepassing

OPERATIONEEL RISICO

¢ Internal Control Frame-
work

¢ Financiéle schade door
operationele risico's

e Very urgent issues

o Uitval bedrijfskritische
ketens

e Reputatiescore

Internal Control
Framework

Issue- en incidentenma-
nagement

Informatiebeveiliging
Cybercriminaliteit
Aansprakelijkheidsclaims

586

COMPLIANCE RISICO

e QOvertredingen en
implementatie wet- en
regelgeving

¢ Integriteitsschendingen

Internal Control Frame-
work

Issue- en incidentenma-
nagement

Implementatie wet- en
regelgeving
Reputatierisico

Niet van toepassing

KAPITAAL

¢ Solvabiliteitsratio
Solvency Il

e Kapitaalsurplus S&P

¢ Economische solvabiliteit

Buffer boven minimum
niveau
Kapitaalplanning
Noodmaatregelen

Volatiliteit solvabiliteits-
ratio

Impact regelgeving op
solvabiliteit

4.555

RESULTAAT / STRATEGISCHE
RISICO’S

* Free Capital Generation
¢ Fixed Charge Coverage
Ratio

Specifieke maatregelen

Strategische risico’s:
Innovatie, digitalisering,
concurrerende kosten,
distributiepartners,
politiek/regelgeving en

competenties en talenten

Niet van toepassing

* De risicobereidheid (‘risk appetite’) bestaat uit kwalitatieve statements die richting geven aan de Key Risk Indicatoren (KRI’s) waarmee wordt bewaakt of het

risicoprofiel binnen de grenzen van de risicobereidheid blijft.
e In het kapitaal- en risicobeleid zijn de belangrijkste maatregelen vastgelegd voor de beheersing van de kapitaalspositie en de risico’s.
» Specifieke belangrijke risicogebeurtenissen worden geidentificeerd met kwalitatieve risicoanalyses (Risk Self Assessments).
e Het vereist kapitaal voor de risico’s zijn gekwantificeerd met een door de DNB goedgekeurd partieel intern model onder Solvency Il.

1) De uitkomsten van het vereiste kapitaal van de hoofdrisico’s tellen niet op tot het totaal aan te houden kapitaal door verschillende compensaties waaronder
diversificatie en het verliescompensatievermogen.
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Het risicomanagement systeem wordt jaarlijks geévalueerd. Hierbij
worden de gebruikte methoden en technieken en het risicobeleid
getoetst aan interne en externe ontwikkelingen en, indien nodig,
aangepast. Daarnaast vindt continu monitoring en, waar nodig,
bijsturing plaats van de risicoposities. Waarbij de frequentie
afhankelijk is van het soort risico.

ONTWIKKELINGEN IN 2017

Algemene ontwikkelingen:

¢ De risicobereidheid (‘risk appetite’) is op een aantal
punten aangepast. Daarbij is de risicobereidheid niet
materieel gewijzigd. De belangrijkste aanpassingen zijn het
aanscherpen van de limieten als gevolg van de aanpassingen
in het kapitaalbeleid en het toevoegen van een kwalitatief
uitgangspunt voor de inkoop van herverzekeringen met als
Kritische Risico Indicator de afwijking van het verwachte
jaarresultaat door één of meerdere catastrofegebeurtenissen.

* In 2017 is de modelrisico governance geherdefinieerd en is
de scope verbreed van alleen Solvency Il modellen naar alle
modellen binnen Achmea. In 2017 is een start gemaakt met de
implementatie. Modelrisico betreft het verkeerde gebruik en/of
onjuiste uitkomsten van modellen. Modelrisico wordt hierbij net
zoals andere risico’s benaderd door eerst alle modellen in kaart
te brengen, een beoordeling hierop uit te voeren en vervolgens
de beheersing in te richten die aansluit op de beoordeling van
het modelrisico.

Ontwikkelingen en maatregelen op het gebied van financiéle

risico’s:

¢ Bij de financiéle risico’s is in 2017 naast de hiervoor genoemde
aanpassingen van de kapitaal- en liquiditeitsnormen extra
aandacht uitgegaan naar de beheersing van het rente- en
spreadrisico.

e In 2017 heeft Achmea een hedgingstrategie voor Achmea
Pensioen en Levensverzekeringen N.V. geimplementeerd
waarmee de rentegevoeligheid voor de solvabiliteitsratio onder
Solvency Il is verminderd.

¢ Het marktrisicobudget van de beleggingsportefeuille is

gelijk gehouden. Achmea heeft de hypotheekportefeuille

verder uitgebreid. Verder is de landenallocatie van de

staatsleningenportefeuilles aangepast waarmee de spreiding
wordt verbeterd en de spreadgevoeligheid onder Solvency Il als
gevolg van het gebruik van de Volatility Adjustment verminderd.

Verder zijn er kleinere aanpassingen doorgevoerd in de

beleggingsmix om het rendement te verbeteren.

Er bestaat een maatschappelijke druk op zorgverzekeraars om

eigen reserves in te zetten bij de premiestelling. Uiteindelijk stellen

de verzekeraars de premie in concurrentie vast en wordt onder
meer rekening gehouden met de solvabiliteitsontwikkeling en de
stabiliteit van de premie, ook in toekomstige jaren. Deze aspecten

zijn meegewogen in de nieuwe premiestelling voor 2018.

De behandeling door de Eerste Kamer van het initiatief

wetsvoorstel rond de beklemming van vermogen van

zorgverzekeraars is op verzoek van de indieners van het

wetsvoorstel aangehouden. Uitvoeringstoetsen door DNB en
NZa waren kritisch en eerder uitte ook de Raad van State grote
bezwaren over het initiatief wetsvoorstel. De initiatiefnemers
hebben zodoende voorgesteld het initiatief wetsvoorstel aan
te passen middels een novelle. Intussen is een nieuw Kabinet
geformeerd dat in het Regeerakkoord heeft opgenomen dat
het “wil voorkomen dat geld dat is bedoeld voor zorg, niet

ten goede komt aan zorg.” Het kabinet geeft daarbij aan dat
wordt onderzocht hoe dit op een houdbare wijze binnen het
systeem gestalte kan krijgen en dat het hierover in overleg
treedt met de initiatiefnemers van het wetsvoorstel. We
volgen de ontwikkelingen rond het initiatief wetsvoorstel met
belangstelling. Het behouden van de bedoelde werking van het
zorgstelsel zoals dat in 2006 is ingevoerd is daarbij leidend.

Ontwikkelingen en maatregelen op het gebied van de niet-

financiéle risico’s:

¢ Bij de niet-financiéle risico’s is in 2017 extra aandacht uitgegaan
naar de beheersing van informatiebeveiliging, privacy, en
uitbestedingen.

¢ De aandacht voor informatiebeveiliging blijft onveranderd hoog
vanwege cybercriminaliteit en de toenemende digitalisering.

De volwassenheid van de informatiebeveiliging wordt periodiek
beoordeeld en waar nodig zijn maatregelen genomen. Extra
aandacht gaat hierbij uit naar het bijhouden van de snelle
ontwikkelingen op dit gebied en het vergroten van het
bewustzijn dat toegang vaak wordt verkregen door fouten in
menselijk handelen.

e In 2017 is er veel aandacht besteed aan privacy. Achmea
bereidt zich voor op de invoering van de Algemene Verordening
Gegevensbescherming (AVG) die op 25 mei 2018 zal ingaan.
Hiermee gelden aangescherpte privacy vereisten voor Achmea
gericht op de verwerking en beveiliging van persoonsgegevens.
Het niet compliant zijn met deze regels kan leiden tot een
verhoogd reputatierisico en hoge boetes vanuit toezicht .

¢ De externe uitbestedingen van kritieke of belangrijke
operationele functies of activiteiten zijn opnieuw beoordeeld aan
de eisen van het uitbestedingenbeleid van Achmea, waarbij extra
aandacht is uitgegaan naar uitbestedingen en inkoopcontracten
met een cloud component en persoonsgegevens. Voor
het registeren van alle uitbestedingen is een centrale
contractadministratie ingericht.

e Voor de interne beheersing wordt een Internal Control
Framework (CFW) gebruikt dat is gebaseerd op het COSO-model
en gebruik maakt van Key Risks en Key Controls (KR/KC’s). Het
control framework van Achmea is in de afgelopen jaren gegroeid
tot een volwassen framework met aantoonbaar eigenaarschap
en effectief functionerende KC's dat toeziet op het beheersen
van risico’s. Elk jaar worden op basis van een risicoanalyse de KR/
KC’s in het CFW herijkt en aangescherpt waar nodig.
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Maatschappelijke thema's
Maatschappelijk verantwoord beleggen

Wij beleggen de aan ons toevertrouwde premies op een
verantwoorde manier. Daarmee stellen we ons tot doel de financiéle
verplichtingen aan onze klanten na te komen en beleggen daarbij
maatschappelijk verantwoord, met respect voor de wereld om ons
heen en voor toekomstige generaties.

MVB-beleid

Maatschappelijk verantwoord beleggen (MVB) houdt in dat

bij investeringsbeslissingen zoveel mogelijk rekening wordt
gehouden met de gevolgen voor mens en milieu. De keuzes die
Achmea maakt, zijn gebaseerd op onze identiteit en de waarden
waar we voor staan: bijdragen aan een gezondere, veiligere en
toekomstbestendigere samenleving.

We maken in ons MVB-beleid keuzes voor thema’s die wij het
belangrijkst vinden. Wij leggen het accent op thema’s die dicht bij
onze identiteit en de kern van onze dienstverlening liggen:

* mensenrechten

¢ arbeidsnormen

e natuur & milieu

¢ gezondheid

e klimaatverandering

Het MVB-beleid passen wij toe op de beleggingen voor eigen risico
van Achmea en klantspecifieke invulling op de fiduciaire beleggingen
door Achmea Investment Management.

Op de fiduciaire beleggingen door Syntrus Achmea Real Estate

& Finance passen wij een beleid toe dat is toegesneden op de
kenmerken van vastgoedbeleggingen.

ESG

We baseren ons ook op internationale verdragen, richtlijnen en door
ons onderschreven initiatieven, zoals UN PRI, UN Global Compact,
de OESO-richtlijnen, ICGN Global Governance Principles. Daarbij

zijn ook initiatieven die de bestrijding van klimaatverandering en de
energietransitie bevorderen.

Het toepassen van ESG-criteria op het gebied van milieu
(Environment), sociaal beleid (Social) en goed bestuur (Governance)
is een internationale standaardmethode om beleggingen te
screenen vanuit maatschappelijk perspectief.

Wij verwachten van al onze vermogensbeheerders dat zij — waar
mogelijk — ESG-criteria in het beleggingsproces integreren. Achmea
past verscheidene instrumenten toe om het beleggingsbeleid

uit te voeren. Vanuit onze achtergrond geloven wij in verbinding
en dialoog: het accent van de uitvoering van het MVB-beleid ligt
daarom op het positief beinvloeden van gedrag en praktijk van de
ondernemingen waarin wij investeren.

Stemmen en dialoog
Door actief gebruik te maken van het stemrecht op
aandeelhoudersvergaderingen maken we volop gebruik van de

invloed die we als aandeelhouder kunnen hebben op het beleid van
een onderneming (voor actueel overzicht zie www. Achmea.nl).

Wij hebben een uitvoerig engagementprogramma waarin de dialoog
centraal staat. Een engagement met een onderneming begint om
duurzame ontwikkeling te stimuleren en/of eventuele misstanden
aan de orde te stellen. We voeren zowel zelfstandig als samen
met andere grote investeerders dialogen met ondernemingen.

In 2017 zijn op alle kernthema’s van Achmea engagements

over verschillende onderwerpen gevoerd. Ook zijn gesprekken
gevoerd over corporate governance onderwerpen, zoals ‘Goed
Ondernemingsbestuur’, ‘Global Compact schendingen’, ‘Kwaliteit
van Bestuur en Toezicht’” en ‘Verantwoord belastingbeleid’. Met
tien tot vijftien ondernemingen voert Achmea een intensieve
dialoog op basis van specifieke doelstellingen, genaamd
‘enhanced engagement’. Bij onvoldoende resultaat kan dit leiden
tot uitsluiting van belegging door Achmea.

Uitsluitingen: geen tabak en kernwapens

Achmea geeft de voorkeur aan de dialoog en is daarom
terughoudend met het uitsluiten van ondernemingen. Zonder
verbinding is er geen gesprek meer mogelijk.

In sommige gevallen is er geen grond voor dialoog en gaan we over
tot uitsluiting. Achmea belegt niet in tabaksproducenten, omdat dit
niet past bij een grote zorgverzekeraar. Ook sluiten wij fabrikanten
van controversiéle wapens uit. Hiermee volgen wij de Nederlandse
wetgever die definieert wat een controversieel wapen is, maar

met één uitzondering: wij beleggen ook niet in ondernemingen

die een bijdrage leveren aan de productie van nucleaire wapens.
Die zijn in onze ogen ook controversieel en in strijd met de
Universele Verklaring van de Rechten van de Mens. Deze principiéle
stellingname betekent dat wij meer dan vijftig bedrijven uitsluiten
omdat zij bij de productie van tabak betrokken zijn en meer dan
zestig bedrijven vanwege hun betrokkenheid bij de productie van
nucleaire wapens. Ook ondernemingen die het UN Global Compact
structureel schenden, zijn uitgesloten van belegging.

4 )
ENGAGEMENT: EERLIJKE LONEN

In 2017 zijn gesprekken afgerond met drie wereldwijde
ondernemingen in de voedingsmiddelen- en landbouwketen:
Nestlé, Tesco en Mondelez afgerond. Nestlé heeft

toegezegd een eerlijk loon uit te betalen aan arbeiders

in haar fabrieken. Tesco zorgt nu bij de inkoop van thee

voor een eerlijk loon. Mondelez wil niet werken met een
gegarandeerde minimumprijs voor cacao, omdat dit de markt
zou verstoren. Wel worden boeren verenigd in bijvoorbeeld
codperaties en wordt gewerkt met alternatieve modellen
voor contractlandbouw.

o J
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(. )
ENGAGEMENT: VERBUURZAMING VLEES- EN
VISINDUSTRIE

Wij zijn dit jaar het engagement gestart met tien
ondernemingen, werkzaam in de primaire productiesector
voor vlees en vis of die diensten verrichten in deze sector.
Grootschalige industriéle productie gaat in sommige gevallen
ten koste van productkwaliteit, het milieu en dierenwelzijn.
Onze gesprekken richten zich voornamelijk op verbetering
van dierenwelzijn, aanpak van gezondheidsrisico’s en
milieumaatregelen.

o J

(. )
ENGAGEMENT: KLIMAATBELEID OLIE- EN GASSECTOR

Er worden gesprekken gevoerd met twaalf (inter)nationale
olie- en gasmaatschappijen. De energietransitie van fossiele
brandstoffen naar duurzame bronnen is daarbij onder meer
onderwerp van gesprek. Gezamenlijk zijn zij goed voor
ongeveer 25% van het olieaanbod en ruim 20% van het
gasaanbod. De engagement richt zich onder meer op het
niet lobbyen door deze ondernemingen tegen strengere
regelgeving op het gebied van klimaatbeleid.

- J

Impactbeleggen

Impactbeleggen is het gericht beleggen om maatschappelijk
gewenste ontwikkelingen te stimuleren. In 2017 heeft Achmea
voor bijna €500 miljoen aan impactbeleggingen geinvesteerd.
Deze beleggingen omvatten diverse doelgerichte themafondsen en
green bonds. Green bonds zijn obligaties voor projecten met een
significante milieudoelstelling. De markt van green bonds groeit
maar is nog relatief beperkt in omvang.

In 2017 hebben we belegd in green bonds van KfW, de Europese
Investeringsbank en Franse ‘groene’ staatsobligaties.

Achmea belegde in 2017 in elf verschillende impactfondsen,
voornamelijk gericht op schone of hernieuwbare energie,
microfinanciering, biologische producten en gezondheidszorg.

Ontwikkelingen in maatschappelijk verantwoord beleggen

Om klimaatrisico’s beter te begrijpen, te kwantificeren en te
beheersen, zijn we begonnen met het meten van de CO,-voetafdruk
van een deel van de aandelenbeleggingen voor eigen risico en
rekening. Met betrokken vermogensbeheerders hebben wij
aanvullend afspraken gemaakt om de CO,-intensiteit per miljoen
euro geinvesteerd vermogen optimaal te reduceren ten opzichte
van een door Achmea gekozen benchmark. We willen de CO»-
voetafdruk over een groter deel van de beleggingsportefeuille gaan
meten en bekijken hoe deze kan worden teruggebracht. Daarnaast

zal de verslaglegging over verantwoord beleggen worden uitgebreid
met een afzonderlijk verslag en meer detailinformatie.

EXTERNE TOETSING VAN HET ACHMEA-BELEID

Achmea staat op een gedeelde vijfde positie op de 2017-benchmark
van de Vereniging van Beleggers voor Duurzame Ontwikkeling
(VBDO). Bij de benchmark vindt een beoordeling plaats op de
aspecten governance, beleid, implementatie en accountability van
verantwoord beleggen.

In de onderzoeken van de Eerlijke Verzekeringswijzer scoort
Achmea gemiddeld goed. Over 2017 zijn twee praktijkonderzoeken
uitgevoerd die de kernthema’s van het verantwoord beleggingsbeleid
raken: ‘deforestation and land grabs in the palm oil sector’ en
‘Human rights in the extractive industry’. Het eerste onderzoek is
eind mei 2017 gepubliceerd. Achmea eindigde met rapportcijfer

6 op de tweede plaats op de gehanteerde ranglijst. Het tweede
onderzoek is eind 2017 van start gegaan. De resultaten hiervan zijn
nog niet bekend. De externe toetsing vindt plaats op de portefeuille
voor eigen risico en op de beleggingen voor derden. De VBDO-
benchmark en de Eerlijke Verzekeringswijzer zijn ook criteria als
onderdeel van het risicobeheersingsraamwerk van Achmea. Lees het
verslag hierover in deel 2 pagina 32 en 80.

Een gedetailleerd overzicht van het MVB-beleid in cijfers staat in
bijlage D pagina 16 in deel 3 van dit jaarverslag.

ACHMEA INVESTMENT MANAGEMENT

Achmea Investment Management (Achmea IM) adviseert,
implementeert en past een maatschappelijk verantwoord
beleggingsbeleid toe namens de Nederlandse institutionele klanten,
zoals pensioenfondsen en verzekeraars.

De aandacht van institutionele beleggers voor maatschappelijke
kwesties neemt toe. Daarom is het aantal medewerkers dat zich
bezig houdt met maatschappelijk verantwoord beleggen (MVB)

bij Achmea IM in 2017 uitgebreid. In 2017 is het MVB-beleid voor
derden op de vijf kernthema’s verder uitgewerkt. Ook heeft Achmea
IM een eigen engagement-dienstverlening opgezet.

Als onderdeel van het speerpunt klimaatverandering is in 2017

de CO,-voetafdruk van beleggingsportefeuilles beter inzichtelijk
gemaakt. Zo heeft Achmea IM een product ontwikkeld waarbij door
ESG-integratie de CO,-voetafdruk van een beleggingsportefeuille van
een klant teruggebracht kan worden.

Voor 2018 heeft Achmea IM de doelstelling om de CO-voetafdruk
van haar institutionele beleggingsfondsen te rapporteren.

Daartoe heeft Achmea IM in 2017 een bijdrage geleverd

aan het Platform Carbon Accounting Financials (PCAF). Dit
samenwerkingsverband wil internationale standaarden ontwerpen
voor het meten van beleggingscategorieén.

Achmea IM heeft daarnaast bijgedragen aan de Nederlandse
‘Sustainable Development Goals” (SDG) agenda.
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Als onderdeel van het platform ‘Duurzame financiering’ van

DNB is een bijdrage geleverd aan de standaardisering van
methoden van impactmeting voor de realisatie van de duurzame
ontwikkelingsdoelstellingen (SDG’s) van de Verenigde Naties.

Achmea IM heeft in 2017 een bijdrage geleverd aan het opstellen
van de Nederlandse Stewardship Code. Hierbij worden handvatten
gegeven aan institutionele beleggers voor het bewaken van
langetermijndoelen bij beursgenoteerde ondernemingen. De code is
in een consultatiefase. Achmea wil in 2018 bij de uitvoering van de
activiteiten zelf invulling geven aan de opgestelde code.

Achmea IM is sinds 2007 ondertekenaar van de Principles for
Responsible Investment (PRI). Jaarlijks wordt het MVB-beleid

van de PRI-ondertekenaars op meerdere modules met elkaar
vergeleken. Dit resulteert in een score per module die kan variéren
van A+ tot E. De A+ categorie heeft een betere score van 95%

van de vergelijkingsgroep en E een betere score dan 0% van de
vergelijkingsgroep. Achmea IM behaalde voor de MVB-strategie

& -bestuur module een A+ score. Daarnaast behaalde Achmea IM
voor de indirect beheerde liquide beleggingscategorieén een A
score. Voor de direct beheerde liquide beleggingscategorieén door
onze interne beleggingsteams behaalde Achmea IM eveneens een
A score. Dit is een resultaat waar we trots op zijn. Het volledige PRI-
assessment rapport is te vinden op de website van Achmea IM:
www. achmeainvestmentmanagement.nl.

Achmea IM belegt ook voor particulieren (Achmea IM Particulier).
Hierop is het MVB-beleid van Achmea (zie hiervoor p.27 in deel 2
van dit jaarrapport) van toepassing.

FIDUCIAIRE BELEGGINGEN SYNTRUS ACHMEA REAL ESTATE &
FINANCE

Syntrus Achmea Real Estate & Finance (SAREF) investeert in
vastgoed en hypotheken namens institutionele beleggers. Met het
oog op het langetermijnbelang van deze klanten is

duurzaamheid belangrijk.

Vastgoed

In Nederland gaan vanaf 2021 nieuwe eisen gelden voor
energieneutrale gebouwen, genaamd BENG. SAREF heeft daartoe
aanvullende eisen opgenomen in het programma van eisen voor
woningontwikkeling, zoals aan (energiezuinige) Noord-Zuidligging
van de woning, de isolatiewaarde en aan installaties.

In 2017 is voor het eerst de Duurzaamheidsverklaring van de VBN
(de belangenorganisatie van institutionele vastgoedbeleggers in
Nederland) en een jaarlijkse enquéte over duurzaamheid naar
dienstverleners en leveranciers gestuurd die werken voor de door
SAREF beheerde vastgoedportefeuilles. In 2018 werkt SAREF samen
met partners aan het verkrijgen van een hoger aantal reacties om
conclusies op basis van de enquéte te kunnen trekken.

De gemiddelde score in de internationale duurzaam-

heidsbenchmark GRESB van de veertien door SAREF beheerde
vastgoedfondsen- en portefeuilles is met ruim 2% gestegen. Onze
fondsen behaalden in de regel de status van Green Star. Dit is

een positieve beoordeling over het beleid en de implementatie

van duurzaamheid. Verdere verbetering is vooral mogelijk bij
Performance Indicators (rapportage over verbruiksdata) en Building
Certification (duurzaamheidscertificaten). Van de door SAREF
beheerde Nederlandse vastgoedbeleggingen heeft circa 80% een
groen energielabel (A, Ben C).

Particuliere hypotheken

Het fonds PVF Particuliere Hypothekenfonds belegt in Nederlandse
hypotheken met als onderpand woningen voor eigen gebruik. De
energielabels van de onderpanden van dit fonds zijn verzameld.
Hiermee is er voor het eerst inzicht in de energetische prestatie van
de gefinancierde portefeuille. Medio 2017 had circa 60% van de
onderpanden een groen energielabel (A, B en C). Achmea streeft
naar een hypotheekportefeuille met groene labels. We informeren
daarom zowel het intermediair als onze huidige klanten over
verduurzamingsmaatregelen en financieringsmogelijkheden.

Vastgoedfinancieringen

Het duurzaamheidsbeleid voor vastgoedfinancieringen is verder
doorontwikkeld. Er wordt nu gestuurd op energielabelverbetering
en verduurzaming van de gefinancierde objecten. Dit nieuwe
beleid heeft er mede toe geleid dat de score van het PVF Zakelijke
Hypothekenfonds in GRESB met 72% is gestegen. Het fonds heeft
nu een rating van vier sterren. Er is beter inzicht in de energetische
prestatie van de gefinancierde portefeuille. Het aandeel objecten
waarvan het energielabel bekend is, steeg in 2017 van 17% naar
62%. Het aandeel groene energielabels (A, B en C) bedraagt 19% per
ultimo 2017.

Fiduciaire beleggingen Achmea IM en Syntrus Achmea Real
Estate & Finance

Het vermogen onder beheer voor Nederlandse institutionele
klanten is door goede beleggingsresultaten en de netto-instroom
van nieuw vermogen gegroeid. In 2017 zijn de investeringen

die verantwoord zijn belegd, licht gedaald ten opzichte van de
investeringen geschikt om verantwoord te beleggen. Dit door
instroom van nieuw vermogen waarop nog geen MVB-beleid is
toegepast en de keuze van klanten voor meer passief beheerde
vermogensbeheeroplossingen.

Bijlage D pagina 16 van deel 3 van dit jaarverslag, onderdeel
‘Fiduciaire beleggingen Achmea Investment Management en
Syntrus Achmea Real Estate & Finance’, toont een overzicht van
de investeringen die verantwoord zijn belegd door Achmea IM
(Institutioneel) en SAREF.

Bijlage D pagina 16 van deel 3 van dit jaarverslag, onderdeel ‘Voor
risico van polishouders aangehouden beleggingen’, toont een
overzicht van de investeringen die verantwoord zijn belegd door
Achmea IM (Particulier).
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BESTUURSVERSLAG GOVERNANCE
RESULTATEN ENGAGEMENT 2017
ENGAGEMENTS
2017 2016
AANTAL AANTAL AANTAL AANTAL
ONDERNEMINGEN ONDERWERPEN ONDERNEMINGEN ONDERWERPEN
Namens AIM/Klanten van Achmea
Achmea Investment Management = Lz %6 107
Namens Achmea
GlO/own risk 126 147 141 Robeco 160 Robeco
Pensioen & Leven/GBD's
STEMMEN
2017 2016
AANTAL AANTAL
AANDEELHOUDERS- AANTAL AANDEELHOUDERS- AANTAL
VERGADERINGEN STEMMEN VERGADERINGEN STEMMEN

Namens AlM/klanten van Achmea
Achmea Investment Management sl e 3.345 40.684
Namens Achmea
GlO/own risk 854 11.955 824 AIM 11.177 AIM

Pensioen & Leven/GBD's
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Maatschappelijke thema’s uitgelicht

OMGANG MET HET LEEFMILIEU

Hoewel wij als kantoororganisatie relatief gezien een beperkte
vervuiler zijn in onze bedrijfsprocessen, zetten wij in op een
milieuvriendelijke bedrijfsvoering. We verminderen onze
milieubelasting door te besparen op energieverbruik, door minder
papier en koelmiddelen te verbruiken en ons afval her te gebruiken.
Ook aan onze leveranciers stellen wij eisen op het gebied van
milieu- en energiebeleid.

Als eerste verzekeraar in Nederland is Achmea sinds 2011
klimaatneutraal in haar bedrijfsvoering. De afgelopen vijf jaar is
de totale CO,-uitstoot van 58 kiloton in 2013 afgenomen tot 38,3
kiloton in 2017. De netto CO,-uitstoot van Achmea in Nederland
wordt gecompenseerd met de inkoop van certificaten.

Energieverbruik

Sinds 2009 neemt Achmea deel aan het Convenant
Meerjarenafspraak Energie Efficiency (MJA3) met de overheid.

Op grond hiervan moeten we ons energieverbruik jaarlijks met

2% terugbrengen. Tot nu hebben we deze doelstelling meer

dan verdubbeld: in de periode 2006-2016 is het gemiddelde
energieverbruik jaarlijks gedaald met ruim 5%.

In 2017 hebben we hiertoe onder meer de verlichting in ons kantoor
te Tilburg vervangen met LED-lampen. Op de locatie in Apeldoorn
zijn zonnepanelen aangebracht.

Papier

We sturen op een forse vermindering van het papiergebruik. Dat
wordt grotendeels mogelijk gemaakt door de digitalisering. De
afgelopen jaren daalt ons papiergebruik gestaag. In 2017 hebben we
het verbruik meer dan gehalveerd ten opzichte van 2016.

Afval is grondstof

Sinds 2014 werken onze medewerkers, cateraars,
schoonmaakpartijen en grondstofverwerkingsleveranciers samen
om grondstoffen te sc