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1.1 Financi€éle resultaten eerste halfjaar 2012

* Netto IFRS resultaat gerealiseerd van € 105 miljoen,
lagerdan H1 2011 door hoge eenmalig gerealiseerde
meerwaarde op vastgoed in 2011 (H1 2011: € 163 miljoen,
heel 2011: €212 miljoen)

* DNB-solvabiliteit per einde juni op vergelijkbare basis
gestegen van 230% naar 264%. DNB-solvabiliteit
inclusief voorgeschreven Ultimate Forward Rate (UFR)
komt uit op 285%

* Bruto geschreven premies gedaald naar € 2.457 miljoen
(H12011:€2.620 miljoen)
- Segment Schade gestegen met 4% dankzij succesvolle
introductie Ditzo Zorg
- Segment Leven afgenomen (-15%) door lagere
koopsommen en marktontwikkelingen
* Operationele lasten gedaald met € 24 miljoen (-8%)
naar € 294 miljoen (H1 2011: € 318 miljoen) hetgeen
de continue focus op kostenreductie reflecteert
* Kosten-premieratio verzekeringsbedrijf verbeterd naar
9,4% (H12011:11,0%)

KERNCIJFERS ASR (€ MILJOEN) H12012 H12011
Bruto geschreven premies segment Schade 1.430 1.378
Bruto geschreven premies segment Leven 1.104 1.304
Eliminatie’ -77 -62
Totaal bruto geschreven premies 2.457 2.620
Operationele lasten segment Schade en Leven -227 -255
Operationele lasten segment Overig -67 -63
Totaal operationele lasten -294 -318
Nettoresultaat segment Schade 42 64
Nettoresultaat segment Leven 122 169
Nettoresultaat segment Overig -59 -70
Nettoresultaat? 105 163
Kosten-premieratio Verzekeringsbedrijf? 9,4% 11,0%

30JUNI2012 31DEC. 2011
Totaal Eigen Vermogen incl. herwaardering vastgoed 3.463 3.228
Totaal Eigen Vermogen 2.596 2.365
Rendement op het Eigen Vermogen* 8% 9%
Aanwezige DNB-solvabiliteit 4.420 3.503
Vereiste DNB-solvabiliteit 1.549 1.520
DNB-solvabiliteitsratio® 285% 230%
Bufferkapitaal 5.180 4.215
Vereist bufferkapitaal 1.474 1.448
Bufferkapitaalratio (IFRS)® 351% 291%
Totaal aantal interne fte 4.155 4.264
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Eliminatie voor de premie eigen pensioenregeling, geadministreerd door ASR Levensverzekering N.V.

Netto IFRS resultaat toewijsbaar aan houders van eigen-vermogensinstrumenten.

Cijfers 2011 conform halfjaarpublicatie 2011.In 2012 is de berekeningswijze gewijzigd.

Het rendement op het Eigen Vermogen wordt jaarlijks berekend door het nettoresultaat toewijsbaar aan aandeelhouders te delen door het gemiddeld

totaal IFRS Eigen Vermogen toewijsbaar aan aandeelhouders (exclusief herwaardering vastgoed).
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Solvabiliteit per 30 juni 2012 inclusief impact gebruik Ultimate Forward Rate conform richtlijn DNB.
Voor de berekening van de DNB solvabiliteit en het bufferkapitaal worden meerdere aanpassingen aan het totaal IFRS Eigen Vermogen gedaan, zoals

de herwaardering van het vastgoed en de hybride eigen-vermogensinstrumenten en de eliminatie van de eigen pensioenregeling. In het bufferkapitaal
is rekening gehouden met een afkooppercentage gebaseerd op ‘best estimate’ in plaats van de door DNB voorgeschreven 100% afkoopvloer.
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In het eerste halfjaar 2012 realiseerde ASR in blijvend
moeilijke marktomstandigheden een nettoresultaat van

€ 105 miljoen, circa 50% van het nettoresultaat over heel
2011 van €212 miljoen. In vergelijking met het eerste
halfjaar 2011 is het nettoresultaat gedaald van € 163 miljoen
naar € 105 miljoen. Dit wordt met name veroorzaakt doordat
in 2011 incidenteel relatief hoge meerwaarden op vastgoed
zijn gerealiseerd. Ook is de schadelast van het segment Schade
toegenomen. Daarentegen zijn de operationele lasten met

€ 24 miljoen voor belastingen (-8%) gedaald en is de fiscale
druk lager doordat in het eerste halfjaar 2011 een eenmalige
last is genomen.

Het nettoresultaat van het segment Schade is € 22 miljoen
lager dan dezelfde periode vorig jaar. De markt voor arbeids-
ongeschiktheidsverzekeringen wordt geraakt door de
economische situatie en wordt op dit moment gekenmerkt
door een lagere omzet, en een langere periode van arbeids-
ongeschiktheid. ASR speelt hierop in met verdergaande
verbeteringen in het preventie- en re-integratietraject,
hetgeen in het tweede kwartaal reeds de eerste positieve
resultaten heeft opgeleverd. Bij Schade is de schaderatio
toegenomen, hoofdzakelijk bij auto- en brandverzekeringen.
Reeds begin dit jaar zijn maatregelen genomen op het gebied
van premiestelling en voorwaarden om de schadelast te
beperken.

Het nettoresultaat van het segment Leven is gedaald met
€ 47 miljoen naar € 122 miljoen. Dit wordt veroorzaakt door
lagere beleggingsopbrengsten, met name als gevolg van
incidenteel hoge gerealiseerde meerwaarden bij vastgoed
in het eerste halfjaar 2011 en hogere afwaarderingen van
beleggingen. Hiertegenover staat een daling van de opera-
tionele lasten van € 20 miljoen.

Het nettoresultaat van segment Overig is verbeterd van

€ -70 miljoen in het eerste halfjaarvan 2011 tot € -59 miljoen
in het eerste halfjaarvan 2012. Dit wordt vooral veroorzaakt
door een verbetering in het resultaat bij Ditzo en de bancaire
organisatie.

Eigen Vermogen en solvabiliteit

Het eerste halfjaar heeft ASR bewust gekozen om te focussen
op verdere verbetering van de soliditeit. Ook is het beleid ten
aanzien van de afbouw van bepaalde beleggingsrisico’s, onder
meer in perifere Europese landen, voortgezet. Ondanks de
onrust op de financiéle markten vanwege de eurocrisis, zijn in
het eerste halfjaar het Eigen Vermogen en de DNB-solvabiliteit
verder toegenomen.

Het Eigen Vermogen is met 10% gestegen van € 2.365 miljoen
ultimo 2011 naar € 2.596 miljoen per 30 juni 2012, dankzij de
toename van de ongerealiseerde herwaardering van aandelen
en obligaties en het positieve resultaat van het eerste halfjaar.
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De DNB-solvabiliteitsratio is op vergelijkbare basis (exclusief
Ultimate Forward Rate) in het eerste halfjaar 2012 toegenomen
van 230% naar 264%. Dit is mede gerealiseerd dankzij actief
balansbeheer en gedegen risicobeleid. Daarnaast heeft
koersherstel van obligaties van financiéle instellingen
bijgedragen aan de toename van de solvabiliteit. De sterkere
daling van de lange swaprente in vergelijking met de ECB-
rente, maakte dat de beleggingen meer in waarde stegen dan
de verzekeringsverplichtingen. Inclusief de door DNB vanaf
eind junivoorgeschreven toepassing van de Ultimate Forward
Rate bedraagt de solvabiliteit 285%.

Bruto geschreven premies

De bruto geschreven premies zijn de eerste helft van 2012
met 6% gedaald naar € 2.457 miljoen. De bruto geschreven
premies van het segment Schade zijn met 4% gestegen naar
€ 1.430 miljoen dankzij het succes van Ditzo Zorg. Daar staat
tegenover dat de bruto geschreven premies van het segment
Leven gedaald zijn met 15% van € 1.304 miljoen naar

€ 1.104 miljoen. De keuze voor rendement boven volume
heeft zich vertaald in een sterke afname bij koopsommen

(- 38%). De omzet van periodiek geschreven premies is gedaald
(-8%) als gevolg van de stagnerende levenmarkt en effecten
vanuit het traject compensatie beleggingsverzekeringen.

Operationele lasten

De operationele lasten van ASR over het eerste halfjaar van
2012 bedragen € 294 miljoen, een daling van € 24 miljoen
(-8%) ten opzichte van het eerste halfjaar 2011. Dit is het gevolg
van lagere lasten bij diverse bedrijfsonderdelen als gevolg van
eerder ingezette continue focus op kostenefficiency.

De kosten-premieratio van het verzekeringsbedrijf is dankzij
deze kostenbesparingen en een gewijzigde toerekening van
de kosten gedaald naar 9,4% over het eerste halfjaar 2012
tegenover 11,0% over het eerste halfjaar 2011.

Het aantal interne fte daalt ten opzichte van ultimo 2011

met 109 fte naar 4.155. De ontwikkeling komt door natuurlijk
verloop en beperkt aanname beleid. De personeelslasten
daalden niet evenredig als gevolg van een CAO loonstijging
en kosten in verband met reorganisaties.

Vooruitzichten
ASR doet, mede als gevolg van de onzekere economische

situatie, geen uitspraken over de vooruitzichten voor het
tweede halfjaarvan 2012.

ASR Halfjaarverslag 2012 5



1.1.1 Segment Schade

* Netto IFRS resultaat gedaald met 34% tot € 42 miljoen
(H12011: € 64 miljoen)

* Bruto geschreven premies met 4% gestegen naar
€1.430(H12011:€1.378 miljoen)

* De operationele lasten gedaald met 7% naar € 114 miljoen
(H12011: € 122 miljoen)

e Combined ratio licht verslechterd naar 101,2%
(H12011:100,3%)

KERNGEGEVENS SEGMENT SCHADE (€ MILJOEN) H12012 H12011
Bruto geschreven premies 1.430 1.378
Operationele lasten -114 -122
Resultaat voor belastingen 51 82
Belastingen -9 -18
Nettoresultaat over de periode 42 64
Nettoresultaat toewijsbaar aan belangen van derden - -
Nettoresultaat toewijsbaar aan houders van eigen-vermogensinstrumenten 42 64
Nieuwe productie 225 130
Schaderatio 75,8% 72,2%
Provisieratio 16,2% 16,8%
Kostenratio 9,2% 11,3%
Combined ratio? 101,2% 100,3%

Bruto geschreven premies

De bruto geschreven premies zijn ten opzichte van het
eerste halfjaar 2011 met 4% gestegen naar € 1.430 miljoen.
Deze stijging komt door de succesvolle introductie van de
nieuwe ziektekostenverzekering Ditzo Zorg. De toename
van de nieuwe productie (73%) hangt ook voornamelijk
samen met deze introductie.

Bij Arbeidsongeschiktheid, Overige Schade en Europeesche
Verzekeringen is de omzet licht gedaald door met name
verslechterde marktomstandigheden.

Operationele lasten

De operationele lasten van € 114 miljoen zijn 7% lager dan in
het eerste halfjaar 2011. Met uitzondering van Ziektekosten is
overal een daling van de operationele lasten gerealiseerd door
de ingezette kostenbesparingen en adequatere toerekening
van de kosten. De kostenstijging bij Ziektekosten hangt samen
met de groeivan de portefeuille.

Nettoresultaat

Het nettoresultaat van segment Schade is gedaald van

€ 64 miljoen in het eerste halfjaar 2011 naar € 42 miljoen

in het eerste halfjaar 2012. De daling van het nettoresultaat
komt met name door een verslechtering van de netto
schadelast. Deze wordt gedeeltelijk gecompenseerd door
hogere bruto verzekeringspremies, hogere gerealiseerde
meerwaarden en lagere operationele lasten.

De markt voor arbeidsongeschiktheidsverzekeringen wordt
geraakt door de economische situatie en wordt op dit moment
gekenmerkt door een lagere omzet en een langere periode
van arbeidsongeschiktheid. Als gevolg van de economische
situatie heeft ASR minder aanvragen voor nieuwe verzekeringen
gekregen. Bij Arbeidsongeschiktheid was vooral in het eerste
kwartaal sprake van een latere uitstroom en een hogere
instroom, met name als gevolg van de economische omstan-
digheden. ASR speelt hierop in met verdergaande verbeteringen
in het preventie- en re-integratietraject, hetgeen in het
tweede kwartaal reeds de eerste resultaten heeft opgeleverd.
ASRis erin de eerste helft van 2012 in geslaagd haar positie
als marktleider te behouden.

7 Cijfers 2011 conform halfjaarpublicatie 2011. In 2012 is de berekeningswijze gewijzigd.
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In de markt voor ziektekosten lijkt de mobiliteit van consumenten
toe te nemen. Meer dan in voorgaande jaren wisselden
consumenten van verzekeraar. De succesvolle introductie
van Ditzo Zorg heeft mede daardoor begin 2012 circa 94.000
nieuwe verzekerden opgeleverd.

Bij Schade is de schaderatio toegenomen, hoofdzakelijk
bij auto- en brandverzekeringen. Reeds begin dit jaar zijn
maatregelen genomen op het gebied van premiestelling
en voorwaarden om de schadelast te beperken.

Deze maatregelen leiden geleidelijk tot structureel betere
resultaten in de schadeportefeuille. In het eerste halfjaar
werden deze echter negatief beinvioed door een toename
van het aantal claims.

De combined ratio is het eerste halfjaar van 2012 uitgekomen
op 101,2% (H1 2011: 100,3%). De stijging van de schaderatio
wordt beperkt door een meer consistente verwerking van de
rentecomponent bij Arbeidsongeschiktheid. Vanaf 2012 wordt
de oprenting van de voorziening Arbeidsongeschiktheid niet
langer in de schaderatio meegenomen. De kostenratio is
verbeterd door een stijging van de omzet en een adequatere
toerekening van de kosten. De provisieratio is licht verbeterd
van 16,8% in het eerste halfjaar 2011 naar 16,2% in het eerste
halfjaar 2012.

Verslag van de Raad van Bestuur
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1.1.2 Segment Leven

* Netto IFRS resultaat ten opzichte van H1 2011 gedaald
van € 169 miljoen naar € 122 miljoen
* Bruto geschreven premies gedaald met 15% naar
€1.104 miljoen (H1 2011: € 1.304 miljoen)
- Koopsommen gedaald met 38% naar € 188 miljoen
door keuze voor rendement
- Premies gedaald met 8% naar € 916 miljoen door
marktontwikkelingen

* De operationele lasten afgenomen met € 20 miljoen
(15%) naar € 113 miljoen

* Kosten-premieratio verbeterd met 1,1%-punt naar
9,7% (H12011:10,8%)

* Nieuwe productie (APE) afgenomen met 43% naar
€32 miljoen (H12011: € 56 miljoen)

KERNGEGEVENS SEGMENT LEVEN (€ MILJOEN) H12012 H12011
Periodiek geschreven premies 916 1.000
Koopsommen 188 304
Bruto geschreven premies® 1.104 1.304
Operationele lasten =113 -133
Resultaat voor belastingen 154 210
Belastingen -32 -41
Nettoresultaat over de periode 122 169
Nettoresultaat toewijsbaar aan belangen van derden - -
Nettoresultaat toewijsbaar aan houders van eigen-vermogensinstrumenten 122 169
Kosten-premieratio 9,7% 10,8%
Nieuwe productie (APE) 32 56

Bruto geschreven premies

De bruto geschreven premies van het segment Leven zijn
gedaald met € 200 miljoen naar € 1.104 miljoen. Deze daling
komt met name door een afname bij Leven Individueel.
Binnen Leven Individueel is de omzet van koopsommen met
68% gedaald als gevolg van een terughoudend koopsom-
beleid door de focus op rendement boven volume. Daarnaast
zijn de periodiek geschreven premies gedaald met 12%
doorverval in de portefeuille, door de economisch slechte
omstandigheden, het afschaffen van het spaarloon en als
gevolg van het door ASR gedane aanbod voor compensatie.
Bij Pensioenen zijn de periodiek geschreven premies gedaald
met 6% en de koopsommen gestegen met 37%. De stijging
van de koopsommen hangt samen met stortingen van
indexatie koopsommen door werkgevers. Bij Uitvaart zijn

de bruto geschreven premies licht gestegen met 3%.

De nieuwe productie binnen segment Leven, gemeten in
APE, is gedurende het eerste halfjaar 2012 met € 24 miljoen
afgenomen tot € 32 miljoen. Deze daling hangt met name
samen met de ontwikkeling bij Leven Individueel door de
keuze voor rendement boven groei.

Operationele lasten

De operationele lasten zijn ten opzichte van het eerste halfjaar
2011 met 15% gedaald naar € 113 miljoen. Over de gehele
linie is sprake van een daling van de operationele lasten.

Deze afname is, naast kostenbesparingen in de keten, ook het
gevolg van een adequatere toerekening van de kosten. Deze
ontwikkeling van de lasten heeft geleid tot een verbetering
van de kosten-premieratio met 1,1%-punt.

Nettoresultaat

Het nettoresultaat is in vergelijking met het eerste halfjaar 2011
gedaald met € 47 miljoen naar € 122 miljoen. Het lagere
resultaat komt met name door de incidenteel hoge gerealiseerde
meerwaarden van vastgoed in het eerste halfjaar 2011 en
hogere afwaarderingen van beleggingen in 2012. Daarnaast
zijn in het eerste halfjaarvan 2012 de reguliere beleggings-
opbrengsten lager als gevolg van de afbouw van beleggings-
risico’s binnen de vastrentende portefeuille.

& Inclusief premie eigen pensioenregeling van € 77 miljoen (H1 2011: € 62 miljoen).
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1.1.3 Segment Overig

Segment Overig bevat alle niet-verzekeringsactiviteiten,
te weten de bancaire organisatie (ASR Bank en ASR
Hypotheken), Ditzo, SOS International, ASR Vastgoed
Ontwikkeling en verschillende holdingmaatschappijen.

KERNGEGEVENS SEGMENT OVERIG, INCLUSIEF ELIMINATIES (€ MILJOEN) H12012 H12011
Operationele lasten -67 -63
Resultaat voor belastingen -82 -77
Belastingen 18 8
Nettoresultaat over de periode -64 -69
Nettoresultaat toewijsbaar aan belangen van derden 5 -1
Nettoresultaat toewijsbaar aan houders van eigen-vermogensinstrumenten -59 -70

Nettoresultaat

Het nettoresultaat van het segment Overig is verbeterd met
€11 miljoen naar € -59 miljoen en is positief beinvloed door
ontwikkelingen bij de bancaire organisatie en Ditzo.

Het afronden van de integratie van de bancaire organisatie
levert een positieve bijdrage aan het resultaat. De portefeuille
van de Lijfrente Opbouw is inmiddels toegenomen tot ruim
€ 180 miljoen. Ditzo zag de fee-inkomsten toenemen door
de toename van de portefeuille dankzij Ditzo Zorg.

Verslag van de Raad van Bestuur
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1.2 Risicomanagement

1.2.1 Marktrisico

De situatie op de financiéle markten is in het eerste halfjaar
van 2012 onrustig gebleven. ASR heeft hierop ingespeeld door
adequaat risicobeheer, waarbij de keuze om het renterisico
door middel van derivaten verder af te dekken een goede
beslissing is gebleken. Op deze manier wordt geborgd dat
ASR een solide verzekeraar is en blijft.

Gevoeligheid van DNB-solvabiliteit voor marktrisico’s:

TYPERISICO SCENARIO 30JUNI2012 31DEC. 2011
Aandelen -20% -17%p -13%p
Rente -1%p =6 -7%p
Spread 0,75%p -16%p -16%p
Vastgoed -10% -15%p -15%p
Totaal effect (ongediversificeerd) -48%p -51%p

Aandelenrisico

Het effect van een daling van 20% van de aandelenkoersen
op de solvabiliteitsratio is 4%-punt hoger dan per ultimo
2011. Dat komt omdat de waarde van aandelen en vergelijk-
bare beleggingen is toegenomen van € 1.231 miljoen

(per 31 december2011) tot € 1.563 miljoen. Dit is een gevolg
van aankopen en positieve koers mutaties in de eerste helft
van 2012, nadat in 2011 de omvang van de
aandelenportefeuille sterk was afgenomen.

Renterisico

DNB heeft een richtlijn afgegeven om vanaf 30 juni 2012
voor de verdiscontering van de verzekeringsverplichtingen de
Ultimate Forward Rate (UFR) toe te passen op de rentecurve.
Hierdoor ligt de rentecurve in looptijden vanaf 20 jaar nu hoger.
Toepassing van de UFR heeft geleid tot een positief effect
van 21%-punt op de solvabiliteitsratio.

Bovendien is ook de impact van een rentedaling van 1%-punt
op de solvabiliteitsratio veranderd. De rentegevoeligheid

van de lange levenverplichtingen is afgenomen omdat de
disconteringsrente nu hoger ligt ten opzichte van de afgegeven
garanties van 3% en 4%. Daarnaast zorgt de methodiek van
de UFR ervoor dat in het stress-scenario de solvabiliteit na
een rentedaling van 1%-punt zou stijgen met 16%-punt.
Gekozen is om dit in het totaal effect van het stress-scenario
vooralsnog niet mee te nemen.

Spreadrisico

De invloed van een toename van de spreads met 0,75%-punt
op de solvabiliteitsratio (-16%-punt) is onveranderd ten
opzichte van ultimo 2011. Onderliggend zijn er beperkte
wijzigingen in de portefeuille vastrentende waarden.

VASTRENTENDE WAARDEN 30JUNI2012 31 DECEMBER 2011

UITZETTINGEN PERCENTAGE UITZETTINGEN PERCENTAGE
Overheid (staatsobligaties) 9.621 51% 9.151 50%
Financiéle instellingen 5.554 30% 5.673 31%
Bedrijfsleven 2.942 16% 2.684 15%
Gestructureerde instrumenten 662 3% 756 4%
Totaal 18.779 100% 18.264 100%

° Impact negatief scenario vooralsnog gemaximeerd op 0%.
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De relatieve verdeling van de vastrentende waarden over
categorieén is beperkt gewijzigd, binnen de categorieén

zijn er wel mutaties geweest.

STAATSOBLIGATIES 30JUNI 2012 31DEC. 2011
Nederland 5.590 5.785
Duitsland 1.928 1.609
Frankrijk 528 257
Oostenrijk 427 527
Belgié - 2
Periferie 4 13
Overig 1.144 958
Totaal 9.621 9.151
De portefeuille staatobligaties wordt nog steeds gedomineerd
door Nederland en Duitsland. De uitzetting op de overheden
van de perifere landen in de eurozone is nagenoeg nihil.
De toename in overig komt door aankopen van obligaties
van non-euro overheden.
FINANCIELE INSTELLINGEN 30JUNI2012 31 DECEMBER 2011
UITZETTINGEN PERCENTAGE UITZETTINGEN PERCENTAGE
Senior 2.346 42% 2.534 45%
Tier2 1.372 25% 1.488 26%
Tier1 783 14% 812 14%
Covered 861 16% 645 11%
Overig 192 3% 194 4%
Totaal 5.554 100% 5.673 100%

Binnen de categorie financiéle instellingen zijn de uitzettingen
op Tier 1 en Tier 2 verder teruggebracht door verkopen en
exchanges, de afname in marktwaarde is minder sterk door
koersstijgingen. Er zijn aankopen gedaan in covered bonds.

Vastgoedrisico

De invloed van 10% daling van vastgoed op de solvabiliteits-
ratio (-15%-punt) is onveranderd ten opzichte van ultimo 2011.

Verslag van de Raad van Bestuur
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1.2.2 Verzekeringstechnisch risico

Het verzekeringstechnisch risico betreft alle risico’s waardoor
verwachte toekomstige betalingsverplichtingen niet opgebracht
kunnen worden uit premie- en/of beleggingsinkomsten als
gevolg van onjuiste en/of onvolledige (technische) aannames
en grondslagen bij de ontwikkeling en premiestelling van het
product waardoor voorzieningen ontoereikend zijn.

ASR beheerst het verzekeringstechnisch risico via een combi-
natie van acceptatiebeleid, prijsstelling, prudent voorzieningen-
beleid en adequate herverzekeringsovereenkomsten.
Daarnaast kiest ASR er bewust voor om een generalistische
verzekeraar te zijn, wat leidt tot spreiding van het verzekerings-
technisch risico in de portefeuille.

De beheersmaatregelen worden gebruikt om de impact

van eventuele stress-scenario’s te beperken en daarmee de
volatiliteit van het resultaat te beperken. De diverse risico-
comités bewaken en rapporteren over de effectiviteit van de
beheersmaatregelen en de ontwikkeling van het verzekerings-
technische risico. In het eerste halfjaar heeft ASR haar
verzekeringsportefeuille verder ontwikkeld en beheerst.
Dankzij de ingerichte processen van het risicomanagement
zijn er geen materiéle ontwikkelingen geweest op het gebied
van het verzekeringstechnisch risico.
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1.3 Bestuursverklaring

De Raad van Bestuur verklaart dat, voor zover haar bekend:

1. de halfjaarrekening een getrouw beeld geeft van de activa,
de passiva, de financiéle positie en het resultaat van ASR
en de gezamenlijke in de consolidatie opgenomen
ondernemingen; en

2. het halfjaarverslag een getrouw overzicht geeft omtrent de
toestand op de balansdatum, de gang van zaken gedurende
de eerste zes maanden van dit boekjaar en het effect daarvan
op de halfjaarrekening van ASR en de gezamenlijke in de
consolidatie opgenomen ondernemingen, alsmede een
beschrijving van de voornaamste risico’s en onzekerheden
voor de overige zes maanden van dit boekjaar.

Utrecht, Nederland, 13 augustus 2012

Raad van Bestuur
Jos Baeten

Karin Bergstein
Roel Wijmenga
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Geconsolideerde balans

(voor resultaatbestemming)

30JUNI2012 31DEC. 2011
Immateriéle vaste activa 276 285
Geactiveerde acquisitiekosten 341 357
Materiéle vaste activa 76 79
Vastgoedbeleggingen 1.711 1.686
Geassocieerde deelnemingen en joint ventures 221 211
Beleggingen 19.450 18.541
Beleggingen voor rekening en risico van polishouders 8.272 8.581
Leningen en vorderingen 6.684 6.634
Derivaten 2.473 1.865
Uitgestelde belastingvorderingen - 11
Herverzekeringscontracten 456 463
Overige activa 709 792
Geldmiddelen en kasequivalenten 3.067 2.573
Totaal activa 43.736 42.078
Aandelenkapitaal 100 100
Agioreserve 962 962
Overige reserves 923 580
Onverdeeld resultaat 105 212
Totaal eigen vermogen toewijsbaar aan aandeelhouders 2.090 1.854
Overige eigen-vermogensinstrumenten 515 515
Eigen vermogen toewijsbaar aan houders eigen-vermogensinstrumenten 2.605 2.369
Belangen van derden -9 -4
Totaal eigen vermogen 2.596 2.365
Achtergestelde schulden (zie hoofdstuk 4) - 20
Verplichtingen inzake verzekeringscontracten 24927 23.731
Verplichtingen inzake verzekeringscontracten voor rekening en risico van polishouders 8.824 9.202
Voorziening voor personeelsbeloningen 2173 2.143
Voorzieningen 37 30
Financieringen 133 107
Derivaten 237 137
Uitgestelde belastingschulden 133 69
Schulden aan klanten 1.337 1.591
Schulden aan banken 2.528 1.716
Overige verplichtingen 811 967
Totaal verplichtingen 41.140 39.713
Totaal passiva 43.736 42.078
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Geconsolideerde resultatenrekening

H12012 H12011
Bruto geschreven premies 2.457 2.620
Mutatie voorziening niet-verdiende premies -174 -206
Bruto verzekeringspremies 2.283 2.414
Herverzekeringspremies -84 -117
Netto verzekeringspremies 2.199 2.297
Beleggingsopbrengsten 734 667
Gerealiseerde winsten en verliezen 194 222
Reéle waarde winsten en verliezen 45 -6
Resultaat beleggingen voor rekening en risico van polishouders 340 -67
Provisie- en commissiebaten 34 51
Overige baten 87 87
Resultaat van deelnemingen en joint ventures 6 5
Totaal baten 1.440 959
Verzekeringstechnische lasten en uitkeringen -2.630 -2.206
Aandeel van herverzekeraars 56 80
Netto verzekeringstechnische lasten en uitkeringen -2.574 -2.126
Operationele lasten -294 -318
Acquisitiekosten -285 -276
Bijzondere waardeverminderingen -63 -73
Rentelasten -195 -116
Overige lasten -105 -132
Totaal lasten -942 -915
Resultaat voor belastingen 123 215
Belastingen =28 -51
Nettoresultaat over de periode 100 164
Toewijsbaar aan:
- Aandeelhouders 104 162
- Houders van overige eigen-vermogensinstrumenten 2 2
- Belasting op uitkering overige eigen-vermogensinstrumenten =il -1
Nettoresultaat toewijsbaar aan houders van eigen-vermogensinstrumenten 105 163
Toewijsbaar aan belangen van derden -5 1
Nettoresultaat over de periode 100 164
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Geconsolideerd overzicht van het totaalresultaat

H12012 H12011
Nettoresultaat over de periode 100 164
Ongerealiseerde waardeverandering voor verkoop beschikbare financiéle activa 481 -306
Shadow accounting -232 157
Aandeel in rechtstreekse mutaties in het eigen vermogen van geassocieerde deelnemingen en joint ventures 6 -
Ongerealiseerde waardeverandering kasstroomafdekkingen - 1
Overige rechtstreekse mutaties in het eigen vermogen - 21
Belasting met betrekking tot rechtstreekse mutaties in het eigen vermogen -52 14
Totaal rechtstreekse mutaties in het eigen vermogen na belastingen 203 -113
Totaalresultaat 303 51
Toewijsbaar aan:
- Aandeelhouders 307 51
- Houders van overige eigen-vermogensinstrumenten 2 2
- Belasting op uitkering overige eigen-vermogensinstrumenten =1 -1
Totaalresultaat toewijsbaar aan houders van eigen-vermogensinstrumenten 308 52
Toewijsbaar aan belangen van derden -5 -1
Totaalresultaat 303 51

Met shadow accounting kan een erkend, maar niet-gerealiseerde winst of verlies op een actief worden overgedragen aan verzekeringsverplichtingen.
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Balans per 1 januari 2012 100 962 74 - 506 580 212 1.854 515 -4 2.365
Nettoresultaat over de periode - - - - - - 105 105 - -5 100
Totaal van de rechtstreekse mutaties in het = - 203 - = 203 = 203 = 203
eigen vermogen
Totaalresultaat = = 203 = = 203 105 308 = -5 303
Dividenduitkering - - - - - - -71 -71 - - -71
Overboeking resultaat vorig boekjaar - - - - 141 141 -141 - - - -
Discretionaire uitkering op overige eigen- = - = - =2 -2 = -2 =2
vermogensinstrumenten
Belasting over discretionaire uitkering op - - - - 1 1 - 1 - - 1
overige eigen-vermogensinstrumenten
Balans per 30 juni 2012 100 962 277 = 646 923 105 2.090 515 -9 2.596
Balans per 1 januari 2011 100 962 350 - 202 552 317 1.931 515 5 2451
Nettoresultaat over de periode - - - - - - 163 163 - 1 164
Totaal van de rechtstreekse mutaties in het = - -132 - 21 -111 - -111 - -2 -113
eigen vermogen
Totaalresultaat - - -132 - 21 -111 163 52 - -1 51
Overboeking resultaat vorig boekjaar = - = - 317 317 -317 - = - =
Discretionaire uitkering op overige eigen- = - = - -2 -2 = -2 = - =2
vermogensinstrumenten
Belasting over discretionaire uitkering op = - = - 1 1 = 1 = - 1
overige eigen-vermogensinstrumenten
Balans per 30 juni 2011 100 962 218 = 539 757 163 1.982 515 4 2501

Overige van € 646 miljoen (30 juni 2011: € 539 miljoen), opgenomen in de Overige reserves, bestaan voornamelijk uit ingehouden winsten.
Ongerealiseerde winsten en verliezen omvatten shadow accounting aanpassingen.
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Verkort geconsolideerd kasstroomoverzicht

H12012 H12011
Geldmiddelen en kasequivalenten per 1 januari 2.573 489
Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 563 208
Kasstroom uit investeringsactiviteiten -16 147
Kasstroom uit financieringsactiviteiten =53 -4
Geldmiddelen en kasequivalenten per 30 juni 3.067 840

Een bedrag van € 2.528 miljoen (31 december 2011: € 1.716 miljoen en 30 juni 2011: € 283 miljoen) dat is opgenomen onder Geldmiddelen
en kasequivalenten heeft betrekking op de in onderpand gegeven kasmiddelen ten aanzien van derivaten en uitgeleende effecten. De aflossing
van deze in onderpand gegeven kasmiddelen is opgenomen onder schulden aan banken.
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ASR Nederland N.V., is een naamloze vennootschap naar
Nederlands recht en het adres van haar statutaire zetel

is Archimedeslaan 10, 3584 BA te Utrecht, Nederland.
Sinds 3 oktober 2008 is de Nederlandse regering de enige
aandeelhoudervan ASR. Op 29 september 2011 zijn alle
aandelen van ASR Nederland N.V. door de Staat der
Nederlanden overgedragen aan de stichting administratie-
kantoor beheer financiéle instellingen NLFI, tegen uitgifte
van certificaten van de aandelen van ASR Nederland N.V.

Bij ASR Nederland N.V. en haar groepsmaatschappijen (hierna
te noemen ASR of de Groep) zijn 4.155 interne medewerkers
(Fte) werkzaam (2011: 4.264).

ASRis een toonaangevende verzekeraar in Nederland en
verkoopt verzekeringsproducten onder de merknamen:
ASR, De Amersfoortse, Ardanta, Europeesche Verzekeringen
en Ditzo.

2.1 Algemeen

De halfjaarrekening van ASR over de zes maanden eindigend
op 30juni 2012 is opgesteld in overeenstemming met Inter-
national Accounting Standard 34, Interim Financial Reporting,
zoals aanvaard binnen de Europese Unie (EU). Zij bevat niet
alle informatie zoals vereist is voor een volledige jaarrekening
en dient om die reden gelezen te worden in combinatie met
de geconsolideerde jaarrekening 2011 van ASR.

In de halfjaarrekening zijn dezelfde grondslagen voor financiéle
verslaggeving, presentatie en berekeningsmethoden toegepast
als in de geconsolideerde jaarrekening 2011. Deze is opgesteld
in overeenstemming met International Financial Reporting
Standards (IFRS) — met inbegrip van de International Accounting
Standards (IAS) en Interpretaties — zoals aanvaard binnen de
Europese Unie (EV).

De halfjaarrekening is op 13 augustus 2012 door de Raad van
Commissarissen goedgekeurd. Op de halfjaarrekening is geen
accountantscontrole toegepast en er heeft geen beperkte
beoordeling door een accountant plaatsgevonden.

2012 Halfjaarrekening

2.2 Wijzigingen in grondslagen voor financiéle
verslaggeving

De grondslagen voor de halfjaarrekening 2012 zijn in

overeenstemming met de principes toegepast op de

jaarrekening over 2011.

De volgende wijzigingen in door de EU goedgekeurde IFRS
standaarden en IFRIC-interpretaties zijn van kracht sinds
1januari 2012. Tenzij anders aangegeven, hadden deze
wijzigingen geen materieel effect op het resultaat en het
eigen vermogen van ASR:

* Aanpassing van IFRS 7 Financiéle instrumenten: Toelichting
— Overdracht van financiéle activa. Deze IFRS heeft
betrekking op de toelichting eisen van alle overgedragen
financiéle activa die niet worden verwijderd van de balans,
waar er enige voortzetting van deelname aan een
overgedragen actiefis.

2.3 Schattingen en veronderstellingen

Het opstellen van de jaarrekening vereist dat ASR gebruik-
maakt van schattingen en veronderstellingen die van invloed
zijn op de gerapporteerde bedragen in de jaarrekening.

Belangrijke schattingen en veronderstellingen hebben

betrekking op:

* de realiseerbare waarde bij bijzondere
waardeverminderingen;

* de reéle waarde van niet-genoteerde financiéle
instrumenten;

» deverwachte gebruiksduur en restwaarde van materiéle
vaste activa, vastgoedbeleggingen en immateriéle vaste
activa;

» dewaardering van de geactiveerde acquisitiekosten;

* dewaardering van verplichtingen inzake
verzekeringscontracten;

* actuariéle veronderstellingen inzake de waardering van
pensioenverplichtingen; en

* de bij het bepalen van voorzieningen vereiste schatting
van bestaande verplichtingen die voortvloeien uit
gebeurtenissen in het verleden.

De schattingen en veronderstellingen met betrekking tot
actuele feiten, handelingen en gebeurtenissen worden naar
beste weten van het management gemaakt. De werkelijke
uitkomsten kunnen uiteindelijk afwijken van eerder op basis
van schattingen en veronderstellingen gerapporteerde
resultaten.
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3.1 Algemeen

ASR onderscheidt de segmenten Schade, Leven en Overig.
Onder het segment Schade vallen bedrijfsonderdelen op het
gebied van schadeverzekering en hun dochtermaatschappijen.
Zij bieden schadeverzekeringen aan.

Onder het segment Leven vallen alle bedrijfsonderdelen

op het gebied van levensverzekering en hun dochter-
maatschappijen. Zij bieden financiéle producten aan, zoals
levensverzekeringen en levensverzekeringen voor rekening
en risico van polishouders. Sinds 14 november 2011, de
activiteiten van Paerel Leven N.V. zijn opgenomen in het
segment Leven, maar de impact op de winst over de periode
voor ASR en het segment Leven is beperkt. De juridische fusie
van ASR Levensverzekering N.V. en Paerel Leven N.V. is met
ingang van 28 juni 2012 geéffectueerd, met terugwerkende
kracht vanaf 1 januari 2012.

Verzekeringsbedrijven zijn entiteiten die de overdracht van
verzekeringsrisico’s van polishouders accepteren. De segmenten
Schade en Leven zijn onderhevig aan verschillende niveaus
van winstgevendheid en groeimogelijkheden en hebben
verschillende toekomstperspectieven en risicoprofielen.

Het segment Overig omvat de volgende entiteiten:

* ASRNederland N.V.;

* ASRBankN.V;

* ASRHypotheken B.V.;

* ASRVastgoed Ontwikkeling N.V.;

* ASRVastgoed Vermogensbeheer N.V.;

* DitzoBV;

* B.V. Nederlandse Hulpverleningsorganisatie-SOS
International;

* alsmede verschillende andere maatschappijen.

22 ASR Halfjaarverslag 2012

Ditzo B.V. is een distributiekanaal waarvan de verzekerings-
inkomsten en kosten worden verantwoord in het segment
Schade.

Eliminaties die worden toegepast bij de samenstelling van
de segmentinformatie op de geconsolideerde balans en de
geconsolideerde resultatenrekening worden afzonderlijk
gepresenteerd.

De verslagen per segmentvan ASR geven de financiéle gang van
zaken van elk segment weer. Het doel van deze verslagen is alle
posten op de balans en de resultatenrekening toe te wijzen aan
de segmenten die er de volledige managementverantwoorde-
lijkheid voor dragen.

Segmentinformatie is opgesteld conform de grondslagen
die gebruikt worden bij het opmaken van de geconsolideerde

jaarrekening van ASR.

Transacties tussen segmenten worden uitgevoerd tegen
marktconforme voorwaarden.

Het operationele resultaat van de segmenten wordt beoordeeld
op basis van de resultatenrekening van het betreffende segment.
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3.2 Gesegmenteerde balans

PER30JUNI2012 SCHADE LEVEN OVERIGE ELIMINATIES TOTAAL
Immateriéle vaste activa 2 271 3 - 276
Geactiveerde acquisitiekosten 103 238 - - 341
Materiéle vaste activa 2 35 39 - 76
Vastgoedbeleggingen 238 1.481 -8 - 1.711
Geassocieerde deelnemingen en joint ventures = 146 75 - 221
Beleggingen 3.677 15.382 2.296 -1.905 19.450
Beleggingen voor rekening en risico van polishouders - 8.272 - - 8.272
Leningen en vorderingen 374 5.793 1.006 -489 6.684
Derivaten 19 2.454 = - 2.473
Uitgestelde belastingvorderingen - - - - -
Herverzekeringscontracten 454 2 = - 456
Overige activa 102 1.403 -728 -68 709
Geldmiddelen en kasequivalenten 377 3.016 536 -862 3.067
Totaal activa 5.348 38.493 3.219 -3.324 43.736
Eigen vermogen toewijsbaar aan houders 860 2.831 -1.086 - 2.605
eigen-vermogensinstrumenten

Belangen van derden 2 - -1 - =
Totaal eigen vermogen 862 2.831 -1.097 - 2.596
Achtergestelde schulden 15 30 = -45 =
Verplichtingen inzake verzekeringscontracten 4.116 22.695 - -1.884 24.927
Verplichtingen inzake verzekeringscontracten voor - 8.824 - - 8.824
rekening en risico van polishouders

Voorziening voor personeelsbeloningen - - 2.173 - 2173
Voorzieningen 2 1 34 - 37
Financieringen 4 544 858 -1.273 133
Derivaten 2 231 4 - 237
Uitgestelde belastingschulden 70 149 -86 - 133
Schulden aan klanten 52 435 939 -89 1.337
Schulden aan banken 15 2.513 - - 2.528
Overige verplichtingen 210 240 394 -33 811
Totaal verplichtingen 4.486 35.662 4.316 -3.324 41.140
Totaal passiva 5.348 38.493 3.219 -3.324 43.736
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3.2 Gesegmenteerde balans (vervolg)

PER 31 DEC. 2011 SCHADE LEVEN OVERIGE ELIMINATIES TOTAAL
Immateriéle vaste activa 2 280 3 - 285
Geactiveerde acquisitiekosten 81 276 - - 357
Materiéle vaste activa 3 38 38 - 79
Vastgoedbeleggingen 203 1.491 -8 - 1.686
Geassocieerde deelnemingen en joint ventures - 147 64 - 211
Beleggingen 3.521 14.561 2.254 -1.795 18.541
Beleggingen voor rekening en risico van polishouders = 8.581 = - 8.581
Leningen en vorderingen 547 5.874 1.157 -944 6.634
Derivaten 14 1.851 = - 1.865
Uitgestelde belastingvorderingen - 11 - - 11
Herverzekeringscontracten 461 2 = - 463
Overige activa -142 1514 -554 -26 792
Geldmiddelen en kasequivalenten 136 2.712 179 -454 2.573
Totaal activa 4.826 37.338 3.133 -3.219 42.078
Eigen vermogen toewijsbaar aan houders 687 2.672 -990 - 2.369
eigen-vermogensinstrumenten

Belangen van derden 2 - -6 - -4
Totaal eigen vermogen 689 2.672 -996 = 2.365
Achtergestelde schulden 19 30 20 -49 20
Verplichtingen inzake verzekeringscontracten 3.756 21.758 - -1.783 23.731
Verplichtingen inzake verzekeringscontracten voor - 9.202 - - 9.202
rekening en risico van polishouders

Voorziening voor personeelsbeloningen - - 2.143 - 2.143
Voorzieningen 2 1 27 - 30
Financieringen = 511 882 -1.286 107
Derivaten = 133 4 - 137
Uitgestelde belastingschulden 19 316 -266 - 69
Schulden aan klanten 46 731 857 -43 1.591
Schulden aan banken 14 1.702 - - 1.716
Overige verplichtingen 281 282 462 -58 967
Totaal verplichtingen 4.137 34.666 4.129 -3.219 39.713
Totaal passiva 4.826 37.338 3.133 -3.219 42.078
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3.3 Gesegmenteerde resultatenrekening

H12012 SCHADE LEVEN OVERIGE ELIMINATIE TOTAAL
Bruto geschreven premies 1.430 1.104 - -77 2.457
Mutatie voorziening niet-verdiende premies -174 - - - -174
Bruto verzekeringspremies 1.256 1.104 = -77 2.283
Herverzekeringspremies -79 -5 - - -84
Netto verzekeringspremies 1.177 1.099 - -77 2.199
Beleggingsopbrengsten 81 640 27 -14 734
Gerealiseerde winsten en verliezen 38 152 4 - 194
Reéle waarde winsten en verliezen = 42 3 - 45
Resultaat beleggingen voor rekening en risico van = 340 = - 340
polishouders

Provisie- en commissiebaten 28 - 6 - 34
Overige baten 3 20 68 -4 87
Resultaat van deelnemingen en joint ventures - 6 - - 6
Totaal baten 150 1.200 108 -18 1.440
Verzekeringstechnische lasten en uitkeringen -978 -1.750 = 98 -2.630
Aandeel van herverzekeraars 53 3 = - 56
Netto verzekeringstechnische lasten en uitkeringen -925 -1.747 = 98 -2.574
Operationele lasten -114 -113 =73 6 -294
Acquisitiekosten -218 -71 - 4 -285
Bijzondere waardeverminderingen -8 -55 = - -63
Rentelasten -2 -128 -51 -14 -195
Overige lasten -9 -31 -66 1 -105
Totaal lasten -351 -398 -190 -3 -942
Resultaat voor belastingen 51 154 -82 - 123
Belastingen -9 -32 18 - =23
Nettoresultaat over de periode 42 122 -64 - 100
Nettoresultaat toewijsbaar aan belangen van derden - - 5 - 5
Nettoresultaat toewijsbaar aan houders 42 122 -59 - 105
van eigen-vermogensinstrumenten
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3.3 Gesegmenteerde resultatenrekening (vervolg)

H12011 SCHADE LEVEN OVERIGE ELIMINATIE TOTAAL
Bruto geschreven premies 1.378 1.304 - -62 2.620
Mutatie voorziening niet-verdiende premies -206 - - - -206
Bruto verzekeringspremies 1.172 1.304 = -62 2.414
Herverzekeringspremies -103 -14 = - =117
Netto verzekeringspremies 1.069 1.290 - -62 2.297
Beleggingsopbrengsten 96 561 27 -17 667
Gerealiseerde winsten en verliezen 7 192 23 - 222
Reéle waarde winsten en verliezen -4 -4 2 - -6
Resultaat beleggingen voor rekening en risico van = -66 = -1 -67
polishouders

Provisie- en commissiebaten 40 - 11 - 51
Overige baten 4 7 80 -4 87
Resultaat van deelnemingen en joint ventures - 4 1 - 5
Totaal baten 143 694 144 -22 959
Verzekeringstechnische lasten en uitkeringen -839 -1.462 - 95 -2.206
Aandeel van herverzekeraars 67 13 = - 80
Netto verzekeringstechnische lasten en uitkeringen =772 -1.449 = 95 -2.126
Operationele lasten -122 -133 -72 9 -318
Acquisitiekosten -220 -60 - 4 -276
Bijzondere waardeverminderingen =5 -37 =31 - -73
Rentelasten -2 -35 -54 -25 -116
Overige lasten -9 -60 -64 1 -132
Totaal lasten -358 -325 -221 -11 -915
Resultaat voor belastingen 82 210 -77 - 215
Belastingen -18 -41 8 - =31
Nettoresultaat over de periode 64 169 -69 - 164
Nettoresultaat toewijsbaar aan belangen van derden - - -1 - -1
Nettoresultaat toewijsbaar aan houders 64 169 -70 - 163
van eigen-vermogensinstrumenten
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4 Achtergestelde schulden

De onderhandse lening van € 20 miljoen is conform

de overeenkomst op 20 maart 2012 door ASR afgelost.
Het gemiddelde rentepercentage op de achtergestelde
schulden bedroeg 6,6%.

5 Gebeurtenissen na balansdatum

Injuli 2012, heeft ASR een overeenkomst gesloten met de
Nederlandse Belastingdienst met betrekking tot vennoot-
schappelijk belastingaangiften. Deze overeenkomst verduidelijkt
de beginselen waarop de vennootschapsbelasting voor de
periode 2001 tot 2010 voor ASR en de fiscale entiteiten
moeten worden vastgesteld. ASR verwacht een aanzienlijke
vrijval van een fiscale voorziening, en daaraan gerelateerde
rentebaten, met betrekking tot de periode 2001 tot 2010

te realiseren.
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Contactgegevens en colofon

Contactgegevens

ASR Nederland N.V.
Archimedeslaan 10
Postbus 2072

3500 HB Utrecht
www.asrnederland.nl

Investor Relations

+31(030) 257 8661

irdasr.nl

Actuele informatie voor beleggers is te vinden
op www.asrnederland.nl > Investor Relations

Pers contact
+31(0)6 53354156
daan.wentholt@asr.nl
Handelsregister KvK
Utrecht nr. 30070695

Colofon

Concept en design
Koeweiden Postma, Amsterdam

Tekst
ASR Nederland N.V.
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