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Kerncijfers

NETTO RESULTAAT 2011

€ 8 7miljoen

Nettowinst kernactiviteiten van € 335
miljoen
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Kerncijfers SNS REAAL

In milioenen euro's

2011 2010 2009 2008 2007
RESULTAAT
SNS Retail Bank 224 139 120 116 186
SNS Zakelijk 38 73
SNS Bank 262 212 120 116 186
REAAL Leven 223 208 49 -473 177
REAAL Schade i 16 54 26 23
REAAL Overig 1 -18 -1 -32 5
REAAL 257 206 92 -479 205
Zwitserleven -91 36 104 -71
Groepsactiviteiten -93 -71 -80 -98 -12
SNS REAAL Kernactiviteiten 335 383 236 -532 379
Property Finance -248 -643 -219 28 86
SNS REAAL 87 -260 17 -504 465
Totaal baten 6.119 7.068 8.497 5.137 4543
Totaal lasten 5.990 7.384 8.446 5.865 3974
Resultaat voor belastingen 129 -316 51 -728 569
Belastingen 41 -57 29 -208 101
Netto resultaat beéindigde bedrijfsactiviteiten en 1 1 5 -16 3
belang van derden
Netto resultaat over de periode 87 -260 17 -504 465
Nettowinst per gewoon aandeel (WPA) (€) 0,28 -0,83 0,03 -1,93 1,87
Verwaterde nettowinst per aandeel (€) 0,20 -0,83 0,03 -1,93 1,87
BALANS
Balanstotaal 132.174 127.713 128.900 125.359 103.074
Beleggingen 31.435 31.001 31.166 29.296 21.055
Beleggingen voor rekening en risico van polishouders 12.420 12.637 12.038 10.724 7.235
Vorderingen op klanten 67.534 69.117 70.457 68.649 63.045
Groepsvermogen 5.428 4719 5.062 4.892 3.591
Spaargelden 30.341 27.397 24.435 21.859 19.179
Verzekeringscontracten 38.827 38.814 38.030 36.087 24.956
RATIO'S
Rendement eigen vermogen (REV) 1,7% -5,3% 0,3% -13,3% 13,7%
Double Leverage 14,2% 115,4% 113,1% 113,7% 116,3%
Ultimostand aantal interne werknemers (FTE) 6.928 7.113 7.520 7.535 6713
BANKACTIVITEITEN
Efficiencyratio SNS Bank 49,1% 57.8% 57,0% 62,8% 60,3%
Core Tier 1 ratio 9.2% 8,1% 8,3% 8,1% 6,5%
Tier 1 ratio 12,2% 10,7% 10,7% 10,6% 8,4%
BIS ratio 14.4% 16,7% 13,9% 14,0% 11.5%
VERZEKERINGSACTIVITEITEN
Bedrijfskosten-premieverhouding REAAL 11,2% 12,2% 13,0%
Bedrijfskosten-premieverhouding Zwitserleven 14,9% 15,4% 14,0%
DNB-Solvabiliteitspercentage Verzekeringsactiviteiten 203% 195% 230% 176% 198%
DNB-Solvabiliteitspercentage Leven 234% 205% 246% 177% 272%
DNB-Solvabiliteitspercentage Schade 464% 398% 379% 307% 255%

Aantal uitstaande normale aandelen ultimo periode

Gewogen gemiddeld aantal uitstaande normale
aandelen

287.619.867 287.619.867
287.619.867 287.619.867

Vanaf 1 januari 2011 zijn de business units Property Finance en SNS Bank

gehergroepeerd. SNS Bank bestaat uit de subsegmenten SNS Retail Bank en SNS

Zakelijk. De vergelijkende ciffers 2010 zijn hiervoor aangepast. Voor meer informatie zie
paragraaf 13.2.3 Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie.

Met ingang van 1 januari 2011 past SNS REAAL in haar IFRS-rapportages shadow
accounting toe. Vergelijkende cijfers 2010 zjjn aangepast. Voor meer informatie zie

paragraaf 13.2.3 Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie.

Core Tier 1 ratio, Tier 1 ratio en BIS ratio zijn berekend op basis van Basel I, rekening

houdend met de 80% ondergrens van Basel I.

287.619.867 261.472.608
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1 Voorwoord

Ondanks een lastig jaar reden tot tevredenheid

Het verslagjaar 2011 was lastig, maar toch heb ik het met een zekere tevredenheid afgesloten. Het was een jaar van
omslag: we gingen van verlies in 2010 naar winst over 2011. Het nettoresultaat van heel SNS REAAL was € 87 miljoen,
terwijl ons kernbedrijf € 335 miljoen verdiende. Tegelijk hielden we onze missie en ambitie scherp in het oog. Eenvoud in
geldzaken is onze missie en daarmee willen we de meest klantvriendelijke financiéle dienstverlener in Nederland
worden.

We hebben daartoe in 2011 opnieuw belangrijke stappen gezet. Zo hebben we harde beslissingen genomen om onze
zeven sterke merken scherper en consequenter te positioneren. We kunnen zo nog dichter bij onze klant komen en hem
het vertrouwen geven dat zijn belang bij ons centraal staat. We streven naar de verkoop van transparante en effectieve
producten tegen een faire prijs. Dat is geen hoog en ongrijpbaar ideaal. SNS REAAL is een klantenbedrijf. Het kan zich
spiegelen aan de vele andere bedrijven in Nederland voor wie een sterk klantenvertrouwen de basis is van het
verdienmodel.

Toch weer een uitdagend jaar

Het verslagjaar 2011 leek aanvankelijk iets makkelijker te worden dan het moeilijke 2010. De economische
vooruitzichten waren bemoedigend en de financiéle markten stabiel tot licht beter. Aan het optimisme kwam snel een
einde doordat de Griekse schuldencrisis ongekend heftig oplaaide. Naast Griekenland moest ook Portugal noodhulp
aanvragen. Weldra stond het voortbestaan van de hele Europese Monetaire Unie ter discussie. Deze dreiging en de
natuurrampen in Japan leidden in de tweede helft van 2011 tot ongekende volatiliteit op de financiéle markten en tot
krimp van de economie - in plaats van de voorspelde groei.

Vanwege de onzekerheid over het voortbestaan van de Europese muntunie trokken obligatiebeleggers weg uit de
zwakke eurolanden en zochten veiligheid in de staatsleningen van Duitsland en andere sterke lidstaten, waaronder
Nederland. De obligatierente in deze landen daalde tot historisch lage niveaus. Negatief was ook de aanzienlijke koers-
en omzetdaling op de beurzen. Het herstel in het vierde kwartaal kon de eerdere schade niet goedmaken. Ook de
woningmarkt ontwikkelde zich ongunstig, met lagere prijzen en minder transacties.

Stevige financiéle resultaten

Ondanks al deze veelal onvoorspelbare negatieve ontwikkelingen hebben we stevige financiéle resultaten neergezet.
SNS Retail Bank voerde de nettowinst op tot € 224 miljoen en verzekeraar REAAL tot € 257 miljoen. Zwitserleven sloot
het jaar af met een verlies van € 91 miljoen. De belangrijkste oorzaak van het negatieve resultaat van Zwitserleven was
een goodwill afschrijving van € 107 miljoen. Het onderliggende resultaat verbeterde tot € 55 miljoen. Ook vastgoedbedrijf
Property Finance sloot het jaar in het rood af, zij het veel minder dan 2010. Het saldo van de diverse winsten en
verliezen binnen het concern was € 87 miljoen positief. Aangezien SNS REAAL in 2010 nog diep in het verlies zat, was
dit een draai in de goede richting.

Onze kapitaalspositie was in 2011 solide. De bank heeft een core Tier 1 ratio van 9,2% terwijl de solvabiliteit van de
verzekeraar 203% bedroeg. Voor de norm van de European Banking Autority (EBA) kwam SNS Bank in september €
159 miljoen tekort, maar dat tekort is per heden deels weggewerkt. SNS Bank heeft de ambitie om de core Tier 1 ratio te
verhogen tot 10%. De liquiditeitspositie van SNS Bank is met € 11,1 miljard bepaald sterk en ligt op koers naar de
toekomstige eisen van Basel lll.

Verdere versterking fundament

Verdere versteviging van het financiéle fundament is niettemin noodzakelijk. Strategische prioriteiten zijn daarbij
afbetaling van de staatsteun en de afbouw van de vastgoedleningenportefeuille van Property Finance. Het doel voor
2011 was om de kredietlimieten van de core en de non core portefeuille van het vastgoedbedrijf met € 2 miljard te
verminderen. Dit ambitieuze doel hebben we met circa € 1 miljard overtroffen. In 2011 is de internationale
leningenportefeuille met 30% gedaald tot € 2,2 miljard. De verdere afbouw van de portefeuille vastgoedkredieten zal nog
een aantal jaren vergen.

SNS REAAL Jaarverslag 2011
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Behalve de leningenportefeuille heeft Property Finance ook de bijzondere waardeverminderingen op kredieten
aanzienlijk verminderd. In 2010 meldde Property Finance € 643 miljoen verlies. In het verslagjaar was dit
teruggedrongen tot € 248 miljoen.

De internationale en de Nederlandse vastgoedmarkten zijn nog steeds onrustig en zullen dat in 2012 naar verwachting
blijven. Helaas worden er nog steeds te veel nieuwe gebouwen bijgebouwd, met name kantoren. Het zou verstandiger
zijn om in te zetten op verduurzaming van bestaande kantoorpanden.

Voor de afbetaling van de Staatssteun is inmiddels € 595 miljoen aan kapitaal vrijgespeeld van de € 700 miljoen die we
medio 2012 bij elkaar willen hebben. Dit neemt echter niet weg dat door de dalende rente en de uitlopende
risico-opslagen op obligaties het voor dit doel beschikbare kapitaal deels weer is afgenomen. De Europese
schuldencrisis is zo een sterk complicerende factor bij de voorgenomen terugbetaling voor eind 2013. We hopen dan ook
op een effectieve crisisaanpak van de Europese Unie.

Bouwen aan de toekomst

Ondanks vele uitdagingen bouwden we in 2011 verder aan de toekomst. We zetten krachtig in op verantwoord
ondernemen met onze missie Eenvoud in geldzaken, onze kernwaarde GEEF! en de dialoog met de klant. We gingen
voort met de ontwikkeling van nieuwe producten die geldzaken eenvoudiger en begrijpelijker maken. Dit jaarverslag heet
niet voor niets Vernieuwing in eenvoud.

Zo introduceerde SNS Bank als eerste grootbank de betaalrekening met rente. Verder verbeterden we bij de verzekeraar
de dienstverlening door de vorming van REAAL Klantenservice. SNS Bank en RegioBank hebben veel werk verzet bij
het slagvaardiger maken van de klachtafhandeling. REAAL begon de dienst Lijjffwacht om klanten te helpen
arbeidsongeschiktheid te voorkomen. Zwitserleven verbeterde het uit zijn aard gecompliceerde proces voor de Uniforme
Pensioen Overzichten (UPO), van elke 200 klanten ontvangen 199 nu hun overzicht op tijd.. Zwitserleven organiseerde
ook pensioenavonden die duidelijk voorzagen in de informatiebehoefte van de klant.

Dat we met deze acties op de goede weg zaten, bewezen de continue metingen van de klantvriendelijkheid, die in 2011
een stijgende lijn lieten zien. Ook de NPS (Net Promotor Score) nam bij alle merken toe. Dit meetinstrument geeft aan
hoeveel klanten ons aanbevelen bij vrienden en familie. Aanbeveling in het persoonlijke circuit is door de opkomst van
sociale media een cruciale factor geworden bij het herstel van het consumentenvertrouwen.

Veel nieuwe klanten

We wonnen veel klanten en hielden ze goed vast. Bij SNS Bank kwamen meer dan 100.000 nieuwe klanten binnen. De
aan ons toevertrouwde spaargelden namen met € 2,9 miljard toe. Ook ons bankspaarproduct voorzag in een behoefte:
SNS REAAL bezette een leidende positie in deze markt. Verder sloot REAAL meer dan 70.000
overlijdensrisicoverzekeringen af en verkocht het een recordaantal van ruim 3.000
arbeidsongeschiktheidsverzekeringen. Zwitserleven werd door het intermediair voor de vierde keer op rij uitgeroepen tot
Beste pensioenverzekeraar van Nederland.

De nadrukkelijke keuze voor een multimerkenstrategie was een belangrijke strategische mijlpaal in 2011. Veel van onze
concurrenten zetten in op één sterk merk, liefst met een internationale uitstraling. Vaak hebben ze extra grote budgetten
voor mediacampagnes en sponsoring. Nadeel is dat zo’n merk alles voor iedereen moet zijn. De klant maakt deel uit van
een zeer brede groep waarmee hij zich minder sterk zal identificeren.

Wereldmerken voor financiéle producten zijn in deze crisis veel prestige kwijtgeraakt. Nationale en lokale, helder
gedefinieerde merken wekken vertrouwen. Onze eigen ASN Bank met haar geweldige klantengroei is daar een goed
voorbeeld van. Ook het succes van onze community bank, RegioBank, laat zien dat het cruciaal is om dicht bij de klant
te staan. Zwitserleven is wel een schoolvoorbeeld van de kracht van een merk. De klantbeleving, het
Zwitserleven-gevoel, is een staande uitdrukking geworden in de Nederlandse taal.
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Zeven sterke merken

SNS REAAL heeft zeven sterke merken: SNS Bank, ASN Bank, RegioBank, REAAL, Zwitserleven, BLG en Proteq. Door
deze merken scherper te positioneren, kunnen we dichter bij de verschillende klantengroepen staan en een groter deel
van de Nederlandse consumenten bereiken. Dat sluit ook goed aan bij de pluriforme samenleving die Nederland is. Door
tegelijkertijd zo veel mogelijk systemen en processen te delen, zijn er aanzienlijke schaalvoordelen te bereiken in de
back office. Dit bespaart kosten en verkort de introductietijd van nieuwe producten. Een voorbeeld is de gezamenlijke
productiestraat voor banksparen en de nummer twee marktpositie waaraan in 2011 hard is gewerkt.

Voor de toekomst van ons bedrijf is kosteneffectief werken een absolute vereiste. Alleen dan kunnen we immers goede
producten aanbieden tegen een faire prijs. Door het hele bedrijf loopt een programma om het kostenniveau structureel
met € 200 miljoen te verlagen. Van die jaarlijkse besparing is nu € 160 miljoen, oftewel 80% gerealiseerd.

Duurzaam en verantwoord

De moderne klant eist niet alleen transparante en doelmatige producten voor een goede prijs. Hij wil ook verantwoorde
dienstverlening door een organisatie die deel uitmaakt van een duurzame keten. Verantwoord ondernemen hoort bij SNS
REAAL. Onze missie Eenvoud in geldzaken is gericht op verantwoorde dienstverlening en onze kernwaarde GEEF!
betekent dat we niet alleen geven om financiéle resultaten, maar ook om elkaar, de klant en de maatschappij. Met
GEEF! is verantwoord ondernemen geintegreerd in zowel het handelen van onze mensen als in onze dienstverlening en
bedrijfsvoering. De pijlers van onze bedrijfsstrategie zijn gericht op het verstevigen van het fundament en het bouwen
aan de toekomst van SNS REAAL. Dat kunnen wij alleen bereiken door de voortdurende dialoog met onze stakeholders.
Met de uitkomsten van die dialoog gaan we aan de slag en zo stellen wij zeker dat wij ons richten op de materiéle zaken,
de zaken die er echt toe doen.

Voor SNS REAAL met haar sociale wortels is verantwoord ondernemen een vanzelfsprekendheid. We willen
verantwoord ondernemen integreren in onze strategische plannen, bedrijfsvoering en rapportages. Daarmee behoort het
aparte VO-jaarverslag tot het verleden. Het jaarverslag 2011 is een geintegreerd financieel- en duurzaamheidverslag
omdat het twee kanten van dezelfde medaille zijn.

Grote stappen op het gebied van duurzaamheid hebben we gezet in het vermogensbeheer. Alle beleggingen en
beleggingsfondsen van de bedrijfsonderdelen van SNS REAAL voldoen sinds dit jaar aan de ESG-normen. Dit zijn
ethische criteria op het gebied van milieu (Environment), sociaal beleid (Social) en goed ondernemingsbestuur
(Governance). We hebben de lat hoog gelegd en dat bleef niet onopgemerkt. De Vereniging voor Beleggers van
Duurzame Ontwikkeling (VBDO) riep in 2011 REAAL uit tot de verzekeraar met het meest duurzame beleggingsbeleid.
Zwitserleven is volgens de vereniging de één na beste op dit gebied.

Verantwoord ondernemen betekent naast verantwoorde dienstverlening ook dat we willen werken als verantwoorde
organisatie. Dat concretiseert zich in verantwoord werkgeverschap. SNS REAAL biedt haar medewerkers een
aantrekkelijke combinatie van primaire en secundaire arbeidsvoorwaarden. Bepalende factoren daarbij zijn natuurlijk de
financiéle mogelijkheden en de wensen van de maatschappij. Om die reden zijn we drie jaar geleden begonnen met een
gematigd beloningsbeleid voor de Raad van Bestuur en het topmanagement. De beloning is nu in lijn met de Code
Banken en andere relevante regelgeving. Ook de arbeidsvoorwaarden voor de overige medewerkers zijn versoberd door
het mes te zetten in bonussen en beoordelingstoeslagen. Bovendien is besloten om ondanks het positieve jaarresultaat
geen winstdeling uit te keren.

Voortgaande versobering

Het beleid van versobering zal dit lopende jaar worden voortgezet. Alle financié€le instellingen en dus ook SNS REAAL
zijn op weg naar een nieuw verdienmodel met minder volumes en lagere marges. Om een duurzaam rendement te
kunnen genereren, zijn structureel andere arbeidsvoorwaarden nodig. Deze constatering geeft ook de ingang voor een
debat over wat een faire prijs is voor een financieel product.

Voor onze medewerkers was 2011 geen gemakkelijk jaar. Toch steeg de medewerkerstevredenheid met een half punt
tot 7,5. Ondanks de al genoemde versobering bleef SNS REAAL een aantrekkelijke en moderne werkgever. Hierbij
speelde de voortgaande invoering van Het Nieuwe Werken een belangrijke rol. Binnen dit concept krijgen medewerkers
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meer eigen verantwoordelijkheid. Daardoor kunnen ze de eisen van werk en privé beter op elkaar afstemmen.

De missie Eenvoud in geldzaken en onze kernwaarde GEEF! ondersteunen de medewerkerstevredenheid. GEEF! kreeg
in 2011 opnieuw vorm in een groot aantal activiteiten binnen en buiten het bedrijf. Een belangrijk thema bleef het helpen
van mensen om financieel zelfredzaam te worden. We participeerden actief in organisaties met deze doelstelling zoals
de Stichting Weet Wat Je Besteedt. Ook verzorgden we tijdens de Week van het Geld meer dan 450 gastlessen op
basisscholen. Financiéle bewustwording krijgt in deze tijd een nieuwe urgentie. Oude zekerheden vallen weg. Mensen
moeten zelf meer vooruit denken en meer zaken voor hun toekomst zelf gaan regelen. De financiéle sector en de
overheid hebben beide een verantwoordelijkheid om dit proces goed te laten verlopen.

Klaar voor provisieverbod

Het is duidelijk dat 2012 opnieuw een uitdagend jaar wordt met aanhoudende onzekerheid en dalende koopkracht. De
woningmarkt zal zwak blijven. Wij verwachten geen herstel van het huidige lage niveau. Bovendien moeten we inspelen
op grote veranderingen in onze productmarkten. Bij vermogensopbouw gaan we van geintegreerde
verzekeringsproducten naar een combinatie van banksparen en risicoverzekeringen. Verder zijn we in de aanloop naar
het provisieverbod op complexe producten, de Customer Agreed Remuneration (CAR). SNS REAAL staat hier volledig
achter. Zij beschouwt CAR als een kans om kostenefficiénte adviesoplossingen aan te bieden en is er al in 2009 op
eigen initiatief mee gestart.

De markt voor pensioenen, waarin we een sterke positie hebben, wordt geconfronteerd met een langere
levensverwachting en lage rentes. Het is dan ook onvermijdelijk dat de pensioenleeftijd verder stijgt en
pensioendeelnemers meer eigen risico dragen. Samen met het algemene klimaat van onzekerheid en het terugtreden
van de overheid stimuleert dit de vraag naar spaarproducten en andere producten voor de vermogensopbouw. Op het
gebied van het consumentengedrag zien we dat mensen bij het regelen van hun geldzaken gebruik willen maken van
mobiel bankieren en social media.

Beste krachten mobiliseren

Het is duidelijk dat we in 2012 opnieuw onze beste krachten moeten inzetten. Bijzondere aandacht verdient daarbij de
versterking van het fundament door de verdere afbouw van Property Finance en de voorbereiding van de afbetaling van
de staatssteun. Dit is geen geringe opgave in een omgeving die moeilijk zal zijn en per kwartaal sterk kan veranderen.

Gelukkig zijn onze krachten aanzienlijk. We hebben in 2011 bewezen dat we met ons kernbedrijf goede resultaten
kunnen behalen onder moeilijke omstandigheden. We behaalden een goed resultaat met meer klanten, met een hogere
klanttevredenheid, met minder kosten, meer kapitaal en onze medewerkers raken steeds meer doordrongen van de
kernwaarde GEEF! en gemotiveerd door onze missie Eenvoud in geldzaken.

Ik dank alle medewerkers van SNS REAAL en iedereen die zich voor onze missie en ambities heeft ingezet.

Ronald Latenstein, CEO
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2 Profiel en merken

SNS REAAL is een financiéle dienstverlener op het gebied van bankieren en verzekeren. Met zeven sterke merken richt
SNS REAAL zich primair op de Nederlandse markt voor sparen, beleggen, hypotheken, vastgoedfinanciering,
verzekeringen en pensioenen. Onze klanten zijn vooral particulieren en het midden- en kleinbedrijf (mkb). SNS REAAL
heeft een balanstotaal van € 132 miljard en ongeveer 7.000 medewerkers (fte’s) en is daarmee een belangrijke speler op
de Nederlandse markt. Het aandeel SNS REAAL is genoteerd aan NYSE Euronext Amsterdam en maakt deel uit van de
Amsterdam Midkap Index. SNS REAAL heeft haar hoofdkantoor in Utrecht.

2.1 Algemeen

2.1.1 Geworteld in de samenleving

Als bank-verzekeraar heeft SNS REAAL sterke wortels in de Nederlandse samenleving. De oorsprong van SNS REAAL
ligt 200 jaar terug bij de oprichting van de eerste spaarbanken met een openbare nutsfunctie. Kort daarna volgden de
verzekeringsmaatschappijen. Tot de voorlopers van SNS REAAL behoren veel regionale spaarbanken.

2.1.2 Eenvoud in geldzaken

SNS REAAL wil dicht bij haar klanten en de maatschappij staan. Dat iedere klant het juiste product krijgt op het juiste
moment, daar gaat het om. Hoe verschillend onze merken ook zijn, ze delen dezelfde uitgangspunten. Bij SNS REAAL
willen we met beide benen op de grond staan en geldzaken niet ingewikkelder maken dan ze zijn. Al onze merken staan
voor eenvoud in geldzaken. Met heldere, toegankelijke producten en diensten willen we de financiéle zelfredzaamheid
van klanten vergroten.

2.1.3 Het oog op de klant

Onze klanten, zowel particuliere als zakelijke klanten, willen we verdienen. Voor hen willen we dé financiéle specialist
zijn. We willen de beste zijn in het winnen, helpen en houden van klanten. Bij SNS REAAL geeft elk merk daar zijn eigen
invulling aan. Uiteindelijk streven we naar duurzame relaties, niet alleen met klanten, maar ook met andere partijen in de
maatschappij.

2.2 Onze merken

Dé klant bestaat niet. Alle mensen zijn anders, in wensen, behoeften en voorkeuren. Al die mensen willen wij van dienst
zijn op een manier die bij hen past. We kiezen daarom niet voor één ingang voor alle klanten, maar voor verschillende
merken die elk hun eigen klanten van dienst zijn op een manier die bij hen past. Met elk hun eigen werkwijze, uitstraling,
mentaliteit én producten, van sparen en beleggen tot verzekeringen. Zo kunnen klanten van SNS Bank terecht in ruim
200 winkels, is ASN Bank een pure internetbank, bepalen klanten bij Proteq dier en zorg zelf de dekking die het beste bij
hun huisdier past en werkt Regiobank met persoonlijke adviseurs.

2.2.1 SNS Bank

SNs.ssank

SNS Bank is het brede en toegankelijke consumentenmerk voor bank- en verzekeringsproducten. Bij SNS Bank bepalen
klanten zelf hoe, waar en wanneer ze hun geldzaken regelen. Via de website, aan de telefoon, met een adviseur aan
huis of via een van de 200 SNS Winkels. SNS Bank richt zich ook op het mkb.

Producten: sparen, betalen, beleggen, lenen, hypotheken, bedrijfskredieten op basis van vastgoedwaarde, en
verzekeren.
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www.snsbank.nl

2.2.2 ASN Bank

ASNT! BANK

ASN Bank verbindt mensen die bij willen dragen aan een duurzame samenleving en biedt de financiéle producten die
bijdragen aan zo’n samenleving. Veel klanten zijn maatschappelijk betrokken en dragen de duurzame samenleving een
warm hart toe. ASN Bank betrekt hen bij het bepalen van de thema’s voor de uitvoering van haar missie.

Producten: sparen, betalen, beleggen en vermogensbeheer.

www.asn.nl

2.2.3 RegioBank

RegioBank®

RegioBank is de regionale bankformule waar zo’'n 530 zelfstandig adviseurs bij zijn aangesloten. RegioBank is ook in
veel kleinere gemeenten te vinden. Lokale en persoonlijke service staan centraal.

Producten: hypotheken, sparen, betalen, lenen en beleggen.

www.regiobank.nl

2.2.4 BLG Hypotheken

BLG % Hypotheken

BLG Hypotheken is het specialistische intermediairmerk voor hypotheken. BLG hypotheken zijn flexibel. Daardoor
kunnen intermediairs voor hun klanten een optimaal product samenstellen, ook als het om bijzondere situaties of
woningen gaat.

Producten: hypotheken.

www.blg.nl

2.2.5 REAAL

REAAL~S

REAAL wil realist in verzekeren zijn. In een mensenleven kan veel veranderen. REAAL houdt daar rekening mee. Met
realistische verzekeringsproducten die mee groeien met verschillende levensfases. En hoe kleiner het risico, hoe lager
de premie.

Producten: verzekeren (leven individueel, schade, arbeidsongeschiktheid), sparen, hypotheken en beleggen.

www.reaal.nl
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2.2.6 Zwitserleven

ZwitserLeven %

Zwitserleven wil dé pensioenverzekeraar van Nederland zijn. Zwitserleven heeft als missie om elke Nederlander het
Zwitserleven Gevoel te geven: mensen in staat te stellen om financieel onbezorgd van later te kunnen genieten. De
klanten van Zwitserleven zijn mkb-bedrijven, grote bedrijven en directeur-grootaandeelhouders.

Producten: pensioenverzekeringen.

www.zwitserleven.nl

2.2.7 Proteq Dier & Zorg

Proteq&?

"3 Zelfnl ,f" "'-Jerzelr{ereﬁ

Proteq Dier & Zorg is de grootste aanbieder van ongevallen- en ziektekostenverzekeringen voor honden en katten in
Nederland. En niet voor niets. De klant bepaalt bijvoorbeeld zelf de dekking die het beste bij zijn huisdier past en kan
aanvullende verzekeringen afsluiten voor nog meer zekerheid.

Producten: ongevallen- en ziektekostenverzekeringen voor honden en katten

www.proteqdierenzorg.nl

2.2.7.1 Zelf.nl

Zelf.nl is een initiatief van Proteq. Zelf.nl doet er alles aan om de kosten zo laag mogelijk te houden. Dus geen dure
commercials en gewoon een eenvoudig kantoor in Heerhugowaard. En bij Zelf.nl sluit u zelf uw verzekering af. Snel en
gemakkelijk.

Producten: schade- en uitvaartverzekeringen

www.zelf.nl

2.2.7.2 Route Mobiel

Route Mobiel, ook een initiatief van Proteq biedt pechhulp voor automobilisten via een efficiénte organisatie en een
fijnmazig netwerk van pechhulpverleners in Nederland en ruim 40 andere Europese landen. Route Mobiel biedt ook
aanvullende auto- en reisverzekeringen die naadloos op de pechhulp aansluiten.

Producten: pechhulp

www.routemobiel.nl
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2.3 Groepsactiviteiten

2.3.1 SNS Assetmanagement

SNS % Asset Management

SNS Asset Management is de verantwoorde vermogensbeheerder van SNS REAAL. SNS Asset Management beheert
en administreert de beleggingen van SNS Bank, REAAL en Zwitserleven en de beleggingsfondsen van SNS Bank, ASN
Bank en Zwitserleven. SNS Asset Management beoordeelt niet alleen financiéle prestaties van bedrijven, maar ook hun
beleid en prestaties op sociaal, milieu- en bestuurlijk gebied. SNS Asset Management richt zich zowel op interne als
externe klanten.

Producten: vermogensbeheer voor institutionele beleggers

www.snsassetmanagement.nl
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3 Het aandeel SNS REAAL

Het aantal gewone aandelen SNS REAAL bleef in 2011 ongewijzigd. Ook het aantal aandelen B en core Tier 1 capital
securities die in bezit zijn van Stichting Beheer SNS REAAL en de Nederlandse Staat wijzigden niet.

3.1 Aandelen en notering

Het aandelenkapitaal van SNS REAAL bestaat uit gewone aandelen en aandelen B. De aandelen B zijn eigendom van
Stichting Beheer SNS REAAL (de Stichting). Daarnaast bestaan er twee soorten core Tier 1 capital securities, die
eigendom zijn van de Nederlandse Staat (de Staat) en de Stichting. Deze zijn ook een onderdeel van het eigen
vermogen. Aan deze kapitaalsteun van de Staat en Stichting is een reeks voorwaarden verbonden. Meer informatie over
deze voorwaarden in het hoofdstuk 20.4 Corporate Governance.

De gewone aandelen SNS REAAL staan genoteerd aan NYSE Euronext Amsterdam. Het aandeel maakt sinds 2007
deel uit van de Amsterdam Midkap Index. Het tickersymbool is SR NA en de ISIN-code is NLO0O00390706.

3.2 Aantal aandelen en core Tier 1 capital securities ongewijzigd

Er vonden in 2011 geen emissies van aandelen plaats en er werden geen core Tier 1 capital securities van de Staat en
Stichting teruggekocht. Ook het aangepaste beloningsbeleid had geen invioed op het aantal uitstaande aandelen. Het
aantal uitstaande aandelen en core Tier 1 capital securities bleef in 2011 ongewijzigd. Eind 2011 bedroeg de
kapitaalsteun van de Staat nog € 565 miljoen en van de Stichting € 435 miljoen. Omdat de kapitaalsteun van de
Stichting ’loss absorbing’ is, was de balanswaarde van deze kapitaalsteun eind 2011 lager, namelijk € 415 miljoen.

Tabel 1: Overzicht uitstaande aandelen en core Tier 1 capital securities ultimo 2011

Aantal stukken Nominale Uitgifte prijs

waarde

Gewone aandelen 287.619.867 1,63
Aandelen B 6 1,63 100.000.000
Stichting Beheer SNS REAAL core Tier 1 capital securities 4.350.000 95,19 100
Nederlandse Staat core Tier 1 capital securities 107.619.045 1,63 5,25

3.3 Meeste aandelen bij Stichting en instituten

De Stichting bezat eind 2011 50,00001% van de gewone aandelen van SNS REAAL. Voor zover wij weten was er op 31
december 2011, naast de Stichting nog één aandeelhouder die op grond van de Wet op het financieel toezicht (Wft)
heeft gerapporteerd een (potentieel) belang van 5% of meer te hebben. Massachusetts Financial Services Company had
per 30 november 2010 een kapitaalbelang van 3,15% en een stemrecht voor 5,07% (inclusief stemrechten op basis van
volmachten).

In februari 2012 vond een eigen onderzoek plaats naar de eigendomsverdeling van de vrij verhandelbare aandelen SNS
REAAL. Op basis hiervan schatten we dat pensioenfondsen en andere institutionele beleggers circa 85% van deze
aandelen bezitten. De overige 15% is in handen van particuliere beleggers. Volgens dit onderzoek waren er in februari
2012, behalve de Stichting, geen aandeelhouders met een belang van meer dan 5%.
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Spreiding vrij verhandelbare aandelenbezit 2011

3.4 Koersverloop 2011

De Nederlandse aandelenkoersen lieten in 2011 een flinke daling zien. De AEX-index verloor 12% en de AMX-index

zelfs 27%. De aandelenkoersen van vrijwel alle Nederlandse financiéle instellingen daalden in 2011 aanzienlijk. Het
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aandeel SNS REAAL sloot het jaar af op een koers van € 1,69. Dit was 47% lager dan de koers eind 2010 (€ 3,19). De

gemiddelde dagomzet in het aandeel SNS REAAL nam met 30,5% toe ten opzichte van 2010.
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KOERSONTWIKKELING SNS REAAL TEN OPZICHTE VAN INDICES
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3.5 Kengetallen per gewoon aandeel 2011
Tabel 2: Kengetallen per gewoon aandeel 2011
In euro's 2011 2010 2009
Hoogste notering 4,20 4,99 6,15
Laagste notering 1,35 3,01 1,87
Notering ultimo jaar 1,69 3,19 4,24
Winst per aandeel 0,28 -0,83 0,03
Dividend - -- --
Dividendrendement - -- --
Beurswaarden ultimo (x € min.) 486 918 1.220
Gemiddeld dagelijks handelsvolume (in aandelen) 1.751.992 1.342.596 1.264.123
Totaal aantal uitstaande ultimo jaar 287.619.867 287.619.867 287.619.867
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3.6 Dividend
3.6.1 Dividendbeleid

SNS REAAL streeft naar een stabiel dividendbeleid. Als de onderneming voldoet aan de intern vastgestelde
solvabiliteitseisen en financieringsnormen, is SNS REAAL van plan een dividend uit te keren ter grootte van 40% tot 45%
van de voor uitkering vatbare winst. Bij het uitkeren van dividend is de intentie om zowel een interim-dividend als een
slotdividend aan de aandeelhouders uit te keren. Het dividend kan uitgekeerd worden in contanten, in aandelen of in een
combinatie van beide.

Als SNS REAAL dividend uitkeert op gewone aandelen, moet ook dividend worden uitgekeerd op aandelen B. Het
dividendrendement op aandelen B is nooit hoger dan op gewone aandelen. Zie hoofdstuk 20 Corporate Governance
voor meer informatie over het dividend op aandelen B. Het reserverings- en dividendbeleid van SNS REAAL houdt
verder rekening met de overeenkomsten tussen (i) SNS REAAL en de Staat en (ii) SNS REAAL en de Stichting, in
verband met de kapitaalsteun door de Staat en de Stichting.

3.6.2 Geen dividend over 2011

Met het oog op versterking van onze kapitaalspositie en in afwachting van hogere kapitaalsvereisten van
toezichthouders heeft de Raad van Bestuur, met goedkeuring van de Raad van Commissarissen, besloten om over 2011
geen dividend uit te keren.

3.7 Vergoeding core Tier 1 capital securities

SNS REAAL betaalt alleen een coupon over de uitgegeven core Tier 1 capital securities aan de Staat en de Stichting als
er dividend wordt uitgekeerd aan de houders van gewone aandelen. Aan de Stichting betaalt SNS REAAL in dat geval
een coupon van 6%, aan de Staat minimaal 8,5%. Over 2011 heeft SNS REAAL geen coupon betaald op de uitstaande
core Tier 1 capital securities. Zie hoofdstuk 20 Corporate Governance voor meer informatie over de vergoeding op core
Tier 1 capital securities en de voorwaarden voor terugkoop.

3.8 Agenda aandeelhoudersvergadering

Op 25 april 2012 vindt de jaarlijkse Algemene vergadering van Aandeelhouders (AvA) plaats. Dan legt de Raad van
Bestuur verantwoording af over het gevoerde beleid aan de aandeelhouders. De agenda van de AvA wordt op onze
website www.snsreaal.nl gepubliceerd.

Tabel 3: Belangrijke data 2012

16 februari Publicatie jaarcijfers 2011

8 maart Jaarverslag 2011 beschikbaar op website

27 maart Publicatie European Embedded Value rapport 2011
28 maart Registratiedatum AvA

25 april AVA in de Jaarbeurs te Utrecht

15 mei Trading update 1e kwartaal 2012 (voor beurs)

16 augustus Publicatie halfjaarcijfers 2012 (voor beurs)

6 november Trading update 3e kwartaal 2012 (voor beurs)

15 november Investor Day 2012

14 februari 2013 Publicatie jaarcijfers 2012
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3.9 Investor relations

Voor een beursgenoteerd bedrijf als SNS REAAL is optimale transparantie en consistentie in financiéle communicatie
van groot belang. Onder Investor Relations op de website van SNS REAAL staat alle openbare informatie over onze
prestaties, strategie en activiteiten. Daarnaast houdt de Raad van Bestuur regelmatig presentaties voor analisten,
beleggers en overige geinteresseerden. Deze worden live gewebcast op deze site en de webcasts kunnen ook later
worden geraadpleegd. Op 17 november 2011 werd voor de vijfde keer een Investor Day georganiseerd, waarbij leden

van de Raad van Bestuur presentaties gaven over strategie, marktprestaties, marktontwikkelingen en financiéle doelen.

Ook onderhoudt SNS REAAL contacten met beleggers en analisten via een-op-een gesprekken, presentaties en
telefonische conferenties. Bij die gelegenheden wordt alleen informatie verstrekt die al openbaar is.
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4 Raad van Bestuur SNS REAAL

Ronald Latenstein, CEO

Ronald Latenstein (1964) is sinds april 2009 voorzitter van de Raad van Bestuur en Chief Executive Officer (CEO).
Daarnaast heeft hij de supervisie over de groepsstaven Group Audit, Corporate Communicatie, Compliance,
Veiligheidszaken & Operationeel Risicomanagement (CV&O), Personeel & Organisatie en Corporate Strategy. Meer
over Ronald Latenstein.

"Als financiéle dienstverlener hebben wij de verantwoordelijkheid om de financiéle bewustwording van onze klanten te
vergroten. Door onze klanten te helpen financieel vooruit te denken, geven we hen meer zekerheid voor nu, straks en
later."

Lees het volledige voorwoord.

Ference Lamp, CFRO

Ference Lamp (1971) is sinds april 2009 Chief Financial and Risk Officer (CFRO) in de Raad van Bestuur. Daarnaast
heeft hij de supervisie over Property Finance en de groepsstaven Group Risk Management, Investor Relations, Group
Finance, Fiscale Zaken en Insurance Treasury & Investment Management. Meer over Ference Lamp.

"Klanten vertrouwen ons hun geld toe. Dat is nogal wat. Met die verantwoordelijkheid moeten wij heel zorgvuldig
omgaan."
Lees de volledige reactie van Ference Lamp op onze themapagina Geld en veiligheid.
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Dick Okhuijsen, COO

Dick Okhuijsen (1965) is sinds december 2009 lid van de Raad van Bestuur. Hij richt zich als Chief Operations Officer
(COO) op de bedrijfsactiviteiten van SNS Bank, REAAL, Zwitserleven en SNS Asset Management. Meer over Dick
Okhuijsen.

"Wat al onze merken gemeen hebben is eenvoud: eenvoud in producten en dienstverlening."
Lees de volledige reactie van Dick Okhuijsen op onze themapagina Eenvoud in geldzaken.

Wim Henk Steenpoorte, CTO

Wim Henk Steenpoorte (1964) is sinds 15 september 2011 lid van de Raad van Bestuur. Hij richt zich als Chief
Technology Officer (CTO) primair op Information Technology & Change en heeft daarnaast de supervisie over de
groepsstaven Juridische Zaken en Facilitair bedrijf. Meer over Wim Henk Steenpoorte.

"Alleen als je verantwoordelijkheid neemt, kun je op een vertrouwensbasis met elkaar omgaan."
LLees de volledige reactie van Wim Henk op onze themapagina Verantwoordelijkheid.

Rien Hinssen trad in september 2011 terug als lid van de Raad van Bestuur.
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5 Missie, kernwaarde en strategie

De missie van SNS REAAL is Eenvoud in geldzaken. We willen de financiéle zelfredzaamheid van onze klanten
vergroten. Dat doen we met eenvoudige en toegankelijke producten, en door hulp te bieden bij het maken van keuzes.

5.1 Eenvoud in geldzaken

Met onze missie Eenvoud in geldzaken sluiten we aan op de oorsprong van ons bedrijf, bijna 200 jaar geleden.
Openheid, eenvoud en solidariteit vormden toen al de basis van waaruit we opereerden. Vanuit diezelfde basis willen we
de klant van nu helpen zijn of haar financi€le redzaamheid te vergroten. Met Eenvoud in geldzaken willen we het
vertrouwen winnen en houden, van consumenten en bedrijven.

5.2 GEEF! en verantwoord ondernemen

Voor alle belanghebbenden bij ons bedrijf willen we verantwoord handelen. Onze kernwaarde GEEF! staat voor de
verantwoordelijkheid die we dragen voor onze klanten, voor elkaar en voor de maatschappij. En voor het resultaat dat
daar uit voortvloeit voor onze aandeelhouders en overige investeerders. GEEF! inspireert en helpt ons om verantwoord
ondernemen beter te verankeren. In ons gedrag, onze organisatie en onze producten.

5.3 Strategie

In de afbeelding van ons strategisch huis komen onze missie, kernwaarde en onze strategie samen. De basis van dit
huis is een hechte en effectieve organisatie die bestaat uit betrokken en ambitieuze medewerkers. Zij geven verantwoord
ondernemen vorm, geinspireerd door onze kernwaarde GEEF! Op basis van onze marktpositionering en een
SWOT-analyse hebben we vier strategische prioriteiten bepaald:

* Afbouw Property Finance

¢ Sterk kapitaalsbeleid gericht op terugbetaling van Staat en Stichting
* Winnen, helpen en houden van klanten

* Verlaging van de kostenbasis

Met afbouw van Property Finance en een sterk kapitaalsbeleid verstevigen we het fundament van SNS REAAL. Door het
winnen, helpen en houden van klanten en verlagen van de kostenbasis bouwen we aan onze toekomst.
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Missie Eenvoud in Geldzaken

Afbouw van Property Finance

“Verstevigen van het
fundament’

Sterk kapitaalbeleid, focus op terugbetaling
Staat en Stichting

Strategie
Winnen, helpen en houden van klanten
‘Bouwen aan de
toekomst’
Verlaging van de kostenbasis
Klant Elkaar Maatschappi] Resultaat
Kernwaarde

GEEF!

Deze strategie is een aanscherping van de eerder gecommuniceerde strategische pijlers: ‘klanten verdienen’, ‘durven
kiezen’, 'winnen, helpen en houden van klanten’ en ‘resultaat als daad’. Al deze elementen zijn opgenomen in de
strategische prioriteiten. Onze keuzes komen hiermee duidelijker naar voren. Verder maken we nu onderscheid tussen
bouwen aan het fundament en bouwen aan de toekomst.

5.3.1 Afbouw Property Finance

De ontwikkelingen van de afgelopen jaren in de financiéle sector, in het bijzonder in de vastgoedmarkten, leidden tot een
heroriéntatie op onze strategie voor vastgoedfinanciering. SNS REAAL maakte twee strategische keuzes:

* Vorming van een nieuw onderdeel SNS Zakelijk per 1 januari 2011. SNS Zakelijk bestaat uit een deel van de
Nederlandse financieringen van Property Finance, de mkb-kredietportefeuille en mkb-sparen van SNS Bank.
Hiermee willen we het portefeuillebeheer en omvang optimaliseren en vereenvoudigen en onze
financieringsmogelijkheden verbeteren.

¢ Afbouw van de resterende financieringen binnen Property Finance. Deze bestaan uit de internationale portefeuille
en een deel van de Nederlandse portefeuille. Dit samen verbetert het risicoprofiel van SNS REAAL en de
financiering van de bankactiviteiten.

Na de afbouw van Property Finance zal SNS REAAL zich alleen richten op de Nederlandse markt.
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5.3.2 Sterk kapitaalsbeleid gericht op terugbetaling van Staat en Stichting
Met een sterk kapitaalsbeleid vergroten we onze strategische flexibiliteit en het vertrouwen van klanten,
kapitaalverstrekkers en andere belanghebbenden in SNS REAAL. Hierbij richten wij ons op:

e Zelfstandige, solide kapitaalspositie.

We willen de kapitaalsteun van de Staat en de Stichting op verantwoorde wijze terugbetalen.
* Programma voor kapitaalvrijmaking.

Dit programma is gericht op het vrijspelen van € 700 miljoen aan kapitaal.
¢ Sterke risico identificatie en risicobeheer.

5.3.3 Winnen, helpen en houden van klanten

We willen onze klanten geschikte producten aanbieden. Via het distributiekanaal én merk dat de voorkeur van de klant
heeft. Meerdere merken en kanalen leiden tot een verhoogde effectiviteit op de verkoop- en marketinginspanningen. En
een optimaal bereik van onze totale doelgroep. We maken daarbij gebruik van gemeenschappelijke IT-middelen,
productie- en servicecentra binnen de groep en staven. Om klanten te winnen, helpen en te houden wil SNS REAAL
meer aandacht geven aan klantbelang, de klanttevredenheid verbeteren en de merken duurzaam laten groeien.

Meer aandacht voor klantbelang en een hogere klanttevredenheid willen we bereiken door:

* Beter en gerichter meten van klanttevredenheid.
¢ Continue dialoog met onze klanten, zodat we onze producten en service steeds weer kunnen verbeteren.
* Verbeteren van het klantcontact en serviceniveaus.

¢ Heldere en relevante producten en advies leveren.
Klanten kunnen zelf of met hulp van een adviseur eenvoudig bepalen of een product voldoet aan hun behoeften.

Duurzame groei van onze merken willen we bereiken door:

* Nieuwe, succesvolle producten.
Heldere producteigenschappen en tarieven zijn cruciaal. We bereiken dat door goed te luisteren naar klanten en ze
te betrekken bij productontwikkeling. Voor we producten introduceren schatten we de klantwaarde, het rendement
en de risico’s zorgvuldig in.

* Multimerkenstrategie.
We bedienen onze klanten met merken die onderling sterk verschillen. Elk merk richt zich op een eigen doelgroep.
De merken zijn met elkaar verbonden via de groep en dragen bij aan de totaalprestatie van SNS REAAL.

* Nieuwe klanten aantrekken.
Dit vraagt om een heldere merkpositionering en doelgerichte marketing- en verkoopinspanningen.

¢ Klanten houden en breder bedienen.
Dit vraagt om een hoog serviceniveau, kennis van individueel klantgedrag en het op tijd informeren van klanten
over (mogelijk) relevante producten.
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5.3.4 Verlaging van de kostenbasis
Met verlaging van de kostenbasis van onze organisatie verbeteren we de kapitaalspositie en het concurrentievermogen.
Zo kunnen we ook in krimpende markten en bij hogere kapitaalseisen het gewenste rendement behalen.

Een belangrijk middel om de kostenbasis te verlagen is standaardisatie en harmonisatie van IT-systemen en
servicecentra. Samen met onze multimerkenstrategie kunnen we daardoor snel en efficiént inspelen op de behoeften
van klanten die veranderen. Of eenvoudiger het productaanbod verbreden.

5.4 Basis: Verantwoord ondernemen en GEEF!

De basis van ons strategische huis bestaat uit onze medewerkers. Zij geven verantwoord ondernemen vorm,
geinspireerd door onze kernwaarde GEEF!

5.4.1 Strategisch verantwoord ondernemen

In 2011 heeft SNS REAAL haar strategie voor verantwoord ondernemen aangescherpt en opnieuw geformuleerd. Vanuit
een integrale visie die zich richt op onze stakeholders willen we initiatieven op dit gebied beter sturen en bij elkaar
brengen. Hierdoor zijn onze bedrijfsonderdelen - binnen vastgestelde kaders - meer dan voorheen zelf verantwoordelijk
voor het bereiken van resultaten.

Voor Nederlandse financiéle instellingen geldt een uitgebreid stelsel van wet- en regelgeving dat de kwaliteit en
veiligheid van financiéle producten en diensten waarborgt. Voor SNS REAAL is een correcte naleving van die wetten en
regels vanzelfsprekend. Verantwoord ondernemen gaat verder. We ondernemen vanuit onze overtuiging en eigen
verantwoordelijkheid. We willen rekening houden met de belangen van klanten, elkaar, aandeelhouders en de
maatschappij. We hebben vier speerpunten om op deze gebieden meetbare voortgang te boeken. Deze speerpunten
gelden voor alle bedrijfsonderdelen en stafafdelingen:

* Persoonlijk leiderschap.
Veranderen begint bij jezelf. Daarom verwachten we van onze managers en medewerkers dat ze de leiding nemen
in het verduurzamen van onze producten en diensten. ledereen draagt de kernwaarde GEEF! herkenbaar uit en is
daarmee een voorbeeld voor anderen.

¢ Verantwoorde dienstverlening.
We stellen het belang van de klant centraal bij het ontwikkelen, verbeteren en aanbieden van onze producten en
dienstverlening. Verantwoord wil zeggen dat we ons bij alle facetten van ons dagelijkse werk goed rekenschap
geven van (mogelijke) positieve of negatieve effecten op mens en milieu.

* Verantwoorde organisatie.
We willen een verantwoorde werkgever zijn waar onze medewerkers met plezier werken. We stimuleren hun
ontwikkeling en ontplooiing, willen een goede werk-privébalans bieden en verantwoord belonen. We stimuleren
onze medewerkers zélf verantwoordelijkheid te nemen voor hun werk en de ontwikkeling van hun loopbaan.

* Duurzame keten en milieu.
We maken als SNS REAAL deel uit van vele product- en dienstketens. Als grote afnemer oefenen we invioed uit
om samen met onze partners de keten te verduurzamen. We richten ons ondermeer op verantwoord gebruik van
energie, huisvesting, afvalverwerking en mobiliteit.

SNS REAAL werkt aan meetbare resultaten met behulp van prestatie-indicatoren in verantwoord ondernemen. De
afdeling Verantwoord Ondernemen en de overige stafafdelingen ondersteunen bij het ontwikkelen en uitvoeren van deze
plannen. SNS REAAL toetst haar beleid en resultaten regelmatig aan de mening van haar stakeholders en aan de
maatstaven van het Global Reporting Initiative. Zie hoofdstuk 8 Ontwikkelingen in verantwoord ondernemen voor meer
details over het beleid en de belangrijkste resultaten in 2011.
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5.5 Strategie van de bedrijfsonderdelen

De bedrijfsonderdelen SNS Retail Bank, SNS Zakelijk, REAAL en Zwitserleven maken bij het uitvoeren van de strategie
van SNS REAAL eigen keuzes voor de best mogelijke producten en diensten. Zie voor de strategie van de
bedrijfsonderdelen SNS Retail Bank, SNS Zakelijk, REAAL en Zwitserleven.

De groepsactiviteiten - waaronder SNS Asset Management en de groepsstaven - zijn holdingactiviteiten. Deze zijn
primair gericht op het ondersteunen van de vier bedrijfsonderdelen.
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6 SWOT-analyse, strategische uitdagingen en ambities

SNS REAAL heeft haar strategische uitdagingen mede bepaald op basis van de marktpositionering en een analyse van
de sterke en zwakke punten en kansen en bedreigingen in de markt.

6.1 Marktpositionering

SNS REAAL richt zich primair - en in de toekomst uitsluitend - op de Nederlandse markt voor hypotheken en
vastgoedfinanciering, sparen en beleggen, verzekeringen en pensioenen. Onze klanten zijn vooral particulieren en het
midden- en kleinbedrijf (mkb). Voor pensioenen richt SNS REAAL zich deels ook op grotere bedrijven.

We willen ons onderscheiden door:

De combinatie bank-verzekeraar, zodat we gecombineerde oplossingen kunnen aanbieden en goed kunnen
inspelen op verschuivingen in consumentenvoorkeuren tussen bank- en verzekeringsproducten.

Meerdere merken, zodat we onze klanten het meest geschikte product kunnen aanbieden via hun voorkeursmerk
en -distributiekanaal.

De klant en haar belang centraal te stellen door het ontwikkelen en aanbieden van eenvoudige en toegankelijke
producten gekoppeld met goede service en advies.

Sterke marktposities op basis van eenvoudige producten met een aantrekkelijke prijs-kwaliteitverhouding.

Een eenvoudige en kostenefficiénte organisatie met gemeenschappelijke IT-systemen en servicecentra om
schaalvoordelen te realiseren.

6.2 SWOT-analyse

6.2.1 Sterke punten

Focus op Nederland, klantgroepen en kernproducten.

Dat betekent een concentratie van middelen, managementaandacht en expertise op het gebied van het
ontwikkelen, verkopen en distribueren van financiéle producten in Nederland. Na de afbouw van Property Finance
zal SNS REAAL uitsluitend actief in Nederland zijn. SNS REAAL behoort in hypotheken, sparen,
levensverzekeringen en pensioenen tot de middelgrote spelers op de Nederlandse markt.

Bank-verzekeraar.

Als bank-verzekeraar beschikt SNS REAAL over een groot en gediversificeerd distributienetwerk en producten. We
hebben een goede uitgangspositie om in te spelen op trends die leiden tot verschuivingen tussen bank- en
verzekeringsproducten zoals banksparen.

Meerdere merken.

Met meerdere onderscheidende merken kunnen we klanten met verschillende klantbehoeften en voorkeuren
optimaal bedienen en daarmee ons klantbereik vergroten. We geven groepsbreed sturing aan onze merken.
Efficiénte organisatie.

Dat betekent dat we producten snel op de markt kunnen brengen, integraties snel en efficiént kunnen uitvoeren en
een relatief lage kostenbasis hebben.

Verantwoord ondernemen.

We hechten veel belang aan verantwoorde producten, service en bedrijfsvoering. SNS Asset Management is de
verantwoorde vermogensbeheerder van SNS REAAL. ASN Bank is de grootste duurzame bank van Nederland.
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6.2.2 Zwakke punten

Beperkte strategische flexibiliteit door kapitaalssteun.

In 2008 gaf SNS REAAL core Tier 1 capital securities uit aan de Staat en de Stichting om het kernkapitaal te
vergroten. Verantwoorde terugbetaling van deze kapitaalsteun heeft een hoge prioriteit. Tot het moment van
volledige terugkoop van deze securities leidt het tot verminderde strategische flexibiliteit.

rating en kosten financiering.

Door de financiéle crisis van de afgelopen jaren, en met name door de blootstelling aan de vastgoedmarkten, is de
beoordeling van de kredietwaardigheid door ratingbureaus verlaagd. Dit leidt tot hogere kosten voor financiering.
Afhankelijkheid van individuele levensverzekeringen en hypotheken.

Door de sterke marktpositie in deze productgroepen kunnen tegenvallende ontwikkelingen en prestaties de
resultaten relatief sterk drukken. Bovendien zijn de resultaten in individuele levensverzekeringen sterk afhankelijk
van kostenreducties en marktaandeel, aangezien deze markt structureel krimpt.

Naamsbekendheid.

In vergelijking met de merken van de grootste spelers hebben sommige merken van SNS REAAL een minder grote
naamsbekendheid.

6.2.3 Kansen

Risicospreiding en diversificatie onder klanten.

Steeds meer klanten nemen hun financiéle producten bij verschillende aanbieders en merken af. Ze kiezen niet
steeds voor hetzelfde merk en/of distributiekanaal. Ook zoeken klanten meerwaarde in een merk dat goed bij hen
past. We kunnen hier met onze multimerkenstrategie goed op in spelen.

Groei banksparen.

Als bank-verzekeraar kan SNS REAAL goed profiteren van de verschuiving van verzekeringsproducten naar
eenvoudige bankspaarproducten voor vermogensopbouw. Producten die vaak gecombineerd worden met aparte
verzekeringsproducten.

Vertrouwen in financiéle instellingen herstellen.

Met onze missie Eenvoud in geldzaken en met onze kernwaarde GEEF! geeft SNS REAAL aan dat zij groot belang
hecht aan het terugwinnen van het vertrouwen van consumenten in SNS REAAL en in de financiéle sector als
geheel. Dit kunnen we bereiken door niet alleen de cultuur te veranderen maar ook door concrete veranderingen te
bewerkstelligen die ertoe leiden dat het belang van de klant meer centraal komt te staan.

Opkomst communities.

De nieuwe sociale media maken het eenvoudiger om communities te vormen van mensen met dezelfde interesses,
bijvoorbeeld op basis van leeftijd, levensstijl, hobby’s of maatschappelijke thema’s. SNS REAAL kan met haar
multimerkenstrategie hier goed op inspelen. Elk van de merken kan zich richten op wat voor haar doelgroep
relevant is.

Vergrijzing.

Het toenemende aantal ouderen in Nederland leidt tot een steeds grotere vraag naar pensioenen en overige
producten voor vermogensopbouw voor de oudedagsvoorziening.

Zelf kapitaal opbouwen voor later.

Door versobering van collectieve regelingen moeten particulieren en ondernemers zich steeds vaker (bij)verzekeren
en zelf kapitaal opbouwen. SNS REAAL kan hier goed op inspelen, bijvoorbeeld met AOV-verzekeringen,
bankspaar- en pensioenproducten.

Mkb-markt.

De mkb-markt is een stabiel groeiende markt met vaak aantrekkelijke marges door de specifieke dienstverlening.
SNS REAAL kan met name voortbouwen op de leidende positie in mkb-pensioenen en groei in AOV-verzekeringen.

Duurzaamheid.
SNS Asset Management is als verantwoorde vermogensbeheerder toonaangevend in Nederland. Mede daardoor
kunnen bijvoorbeeld ASN Bank en Zwitserleven goed inspelen op de toenemende vraag naar duurzame producten.
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¢ Distributie van producten van derden.
De verkoop van bank- en verzekeringsproducten van derden is in sommige productgroepen uniek op de
Nederlandse markt. Dit draagt bij aan verbetering van ons totaalaanbod en winstgevende groei en brengt geen
extra kapitaalbeslag met zich mee.

6.2.4 Bedreigingen

* Neerwaartse druk op marges.
Verandering in wet- en regelgeving, toenemende markttransparantie en de vraag naar goedkope en eenvoudige
producten leiden tot nieuwe concurrentieverhoudingen en nieuwe toetreders, zoals PPI's (Pensioen Premie
Instellingen). Alle marktpartijen zullen hun kostprijzen nog sterker dan voorheen in lijn moeten brengen met de
waarde van producten en adviezen voor klanten.

* Gebrek aan vertrouwen in financiéle instellingen.
De financiéle crisis heeft het vertrouwen van consumenten in financiéle instellingen aangetast. Als de financiéle
sector er niet in slaagt om het vertrouwen van consumenten terug te winnen, komt de vraag naar financi€le
producten verder onder druk te staan.

* Economie en de vastgoed- en woningmarkt.
De vastgoedmarkten waarin SNS REAAL actief is, blijven overwegend zwak. De bijzondere waardeverminderingen
op de internationale vastgoedkredieten nemen af, maar houden wel aan. Nederland heeft te maken met een (milde)
recessie, toenemende werkloosheid en prijsdalingen en stagnatie op de woningmarkt. Dit kan leiden tot bijzondere
waardeverminderingen op hypotheken, inclusief lagere verkopen van woninggerelateerde bank- en
verzekeringsproducten en overige delen van de Nederlandse vastgoedmarkt.

* Kwetsbaarheid bij kapitaalmarktontwikkelingen.
Banken en verzekeraars zijn afhankelijk van de ontwikkelingen op de geld- en kapitaalmarkten en staan bloot aan
de veranderingen in rentes, risico-opslagen en aandelenkoersen. Deze markten zijn momenteel volatiel, ook door
afhankelijkheid van het politieke beleid rond de euro en de hoge schulden van een aantal Europese landen. Dit kan
de financiering van onze activiteiten en bescherming van onze kapitalisatie via de kapitaalmarkt moeilijker en
duurder maken.

* Nieuwe eisen voor kapitaal, bijdrage depositogarantiestelsel en belasting.
Het beleid van toezichthouders en ontwikkelingen op de financiéle markten leiden tot scherpere eisen voor de
omvang en de kwaliteit van het aan te houden kapitaal. Dit leidt tot hogere kapitaal- en liquiditeitskosten en een
mogelijk lager rendement. Banken krijgen daarnaast mogelijk ook te maken met een bankbelasting en een bijdrage
vooraf aan het depositogarantiestelsel. Deze veranderingen zouden eveneens kunnen leiden tot een hogere
kapitaalbehoefte en een lager rendement.

¢ Sterk veranderende wet- en regelgeving.
De wet- en regelgeving in de financiéle sector legt een materiéle druk op de sector en op de organisatie van SNS
REAAL. Deze druk houdt naar verwachting aan. Het gaat bijvoorbeeld om aanpassingen van producten en -
voorwaarden, gegevensbeheer, risicobeheerkader, rapportages en doorlopende opleiding en training van
medewerkers. De toegenomen regeldruk en het huidige klimaat waarin de financiéle sector zich bevindt, leiden ook
tot een (pro)actieve opstelling van nationale en internationale toezichthouders. Hun vragen, contactmomenten en
verzoeken, zoals een toenemende hoeveelheid (stress)testen, leggen druk op de organisatie. Dit kan ten koste
gaan van de productiviteit, innovatie en de resultaten van financiéle instellingen. Verder neemt het risico van
juridische claims toe.

* Producten uit het verleden beoordeeld naar de normen van nu.
In het verleden zijn bepaalde financiéle producten verkocht waarvan men op basis van de normen van nu mogelijk
zou kunnen stellen dat deze niet transparant, te duur en/of niet passend waren.
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6.3 Strategische uitdagingen
Op basis van de SWOT-analyse heeft SNS REAAL de volgende strategische uitdagingen bepaald:

* De afbouw van Property Finance om het risicoprofiel en de mogelijkheden voor financiering van de bankactiviteiten
te verbeteren. Voorlopig zet deze afbouw de winstgevendheid onder druk.

¢ Sterk kapitaalmanagement met een focus op verantwoorde beéindiging van de kapitaalsteun van de Staat en de
Stichting. Dit om de strategische flexibiliteit te vergroten en het vertrouwen in SNS REAAL van klanten,
kapitaalverstrekkers en andere belanghebbenden te behouden en te vergroten.

¢ Het winnen, helpen en houden van klanten om de vitaliteit van onze merken en de schaal van onze activiteiten op

het niveau te brengen dat de uitvoering van onze missie Eenvoud in geldzaken - ook op langere termijn - veilig stelt.

* Het verlagen van de kostenbasis om het concurrentievermogen en de kapitaalspositie verder te verbeteren. Het
structureel verlagen van de kosten is noodzakelijk vanwege:
¢ de toenemende vraag naar goedkope, eenvoudige producten
* nieuwe markttoetreders, zoals Pensioen Premie Instellingen
* toegenomen markttransparantie
* hogere kapitaals- en liquiditeitseisen

Met de afbouw van Property Finance en sterk kapitaalmanagement verstevigen we het fundament van SNS REAAL. Met
het winnen, helpen en houden van klanten en met het verlagen van de kostenbasis bouwen we aan de toekomst. Deze
strategische uitdagingen bepalen onze prioriteiten de komende jaren. In hoofdstuk 5 Missie, kernwaarde en strategie
staat een volledig overzicht van onze strategie. In hoofdstuk 7 Voortgang in de strategie staan de resultaten die we in
2011 bereikten bij het aangaan van onze strategische uitdagingen.

6.4 Ambities

6.4.1 Nettowinst

Gezien de volatiele en uitdagende marktomstandigheden heeft SNS REAAL momenteel geen concrete winstambitie. In
november 2011 verliet SNS REAAL haar winstambitie voor de middellange termijn. De veranderde omstandigheden op
financiéle markten, de verslechterde economische vooruitzichten en sterk veranderde wet- en regelgeving maakten dit
noodzakelijk. We blijven bouwen aan een organisatie die terugkeert naar een gezonde winstgevendheid.

6.4.2 Kapitaal- en liquiditeitsratio’s

Onze ambities zijn:

* Een DNB solvabiliteitsratio voor de verzekeraar van minimaal 175%.

* Een core Tier 1 ratio voor de bankactiviteiten volgens de norm van EBA (European Bank Authority) van minimaal
9% voor eind juni 2012.

* Een core Tier 1 ratio voor de bankactiviteiten van 10%.

* Een loan-to-deposit-ratio tussen de 125% en 150%.

¢ Een double leverage voor SNS REAAL van maximaal 115%.
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6.4.3 Kostenverlagingen

We streven naar een totale kostenverlaging van 20% in 2012, ten opzichte van het gecorrigeerde kostenniveau van
€ 1.209 miljoen in 2008. Dit betekent een totale kostenverlaging van circa € 200 miljoen ten opzichte van 2008 zodat
onze kostenbasis onder de € 1 miljard komt te liggen.

6.4.4 Ambities voor marktaandelen

Tabel 4: Ambities voor marktaandelen

2011 Ambitie

marktaandeel
Sparen 10,0% 12-15%
Leven individueel, periodieke premies, nieuwe productie 21,9% 17%
Pensioenen, periodieke premies, nieuwe productie 17,1% 16%-18%
Schade, bruto premies 5,0% 6%
Hypotheken, nieuwe productie 5,8% 6%

Marktaandelen Banksparen en Schade, bruto premies zijn een eigen inschatting door SNS REAAL

Pensioenen APE marktaandeel 2011 nog niet beschikbaar. Betreft marktaandeel 2010; gegeven het feit dat ons marktaandeel over nieuwe productie in
2011 boven het percentage APE 2010 ligt, is de verwachting dat het gerealiseerde APE marktaandeel 2011 boven het 2010 niveau ligt.

6.4.5 Sturen op meetbare resultaten
We willen het sturen op meetbare resultaten versterken. We hebben primaire prestatie-indicatoren die aansluiten bij
onze kernwaarde GEEF! Deze zijn:

¢ Resultaat en kapitaal: nettowinst, waardecreatie (Value New Business (VNB)), efficiencyratio’s, solvabiliteitsratio’s,
core Tier 1 ratio, liquiditeitsratio’s en double leverage.

e Klanten: Net Promotor Score, marktaandelen.

* Elkaar: medewerkerstevredenheid, ziekteverzuim.

6.4.6 Toonaangevend in verantwoord ondernemen
SNS REAAL heeft de ambitie om met verantwoord ondernemen toonaangevend te zijn in de Nederlandse markt voor
financiéle dienstverlening. Dat betekent voor 2012 en daarna dat SNS REAAL inzet op:

* Integratie van verantwoord ondernemen in de hele bedrijfsvoering. Dat wil zeggen in de bestuursstructuur en op
management- en controleniveau, van alle bedrijffsonderdelen en stafafdelingen van SNS REAAL.

¢ Verantwoord ondernemen wordt duidelijk herkend en gewaardeerd door onze klanten en andere stakeholders.

¢ Verantwoord ondernemen draagt bij aan de groei van ons marktaandeel.
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7 Voortgang in de strategie

SNS REAAL werkt structureel aan de uitvoering van haar strategie. Dit hoofdstuk bevat de voortgang van het realiseren
van onze strategische prioriteiten. Ook wordt aangegeven in welke mate onze ambities in 2011 zijn gerealiseerd.

SNS REAAL heeft haar strategische prioriteiten en ambities mede bepaald op basis van haar marktpositionering en een
SWOT-analyse. Zie hiervoor hoofdstuk 6 SWOT-analyse, strategische uitdagingen en ambitie. Met de prioriteiten
Afbouw van Property Finance en Sterk kapitaalbeleid gericht op terugbetaling van Staat en Stichting werken we aan het
verstevigen van het fundament van SNS REAAL. Met de prioriteiten Winnen, helpen en houden van klanten en Verlaging
van de kostenbasis werken we aan onze toekomst.

7.1 Afbouw van Property Finance

Met de afbouw van Property Finance verbeteren we ons risicoprofiel en de mogelijkheden voor financiering van de
bankactiviteiten. Voorlopig zet deze afbouw de winstgevendheid onder druk.

Ondanks moeilijke omstandigheden op de vastgoed- en financi€le markten hebben we een sterke progressie gemaakt
met de afbouw van Property Finance. De portefeuille met de totale bedragen aan kredietlimieten (brutokredieten inclusief
niet getrokken kredietlijnen) is teruggebracht met € 1,3 miljard tot € 5,5 miljard (-20%). De risico gewogen activa namen
fors af. In hoofdstuk 12 Property Finance staan meer details.

7.2 Sterk kapitaalbeleid gericht op terugbetaling Staat en Stichting

Met een sterk kapitaalbeleid vergroten we onze strategische flexibiliteit en het vertrouwen van klanten,
kapitaalverstrekkers en andere belanghebbenden in SNS REAAL.

7.2.1 Zelfstandige solide kapitaalspositie

We willen de kapitaalsteun die we van de Staat en de Stichting in de vorm van core Tier 1 capital securities hebben
ontvangen op een verantwoorde manier terugkopen, waarbij behoud van onze kapitaalpositie ondanks de moeilijke
omstandigheden centraal staat. Daarbij hebben wij de ambitie om de Staat uiterlijk per eind 2013 terug te betalen.
Dankzij de codperatieve opstelling van de Stichting, hoeven wij de core Tier 1 capital securities van de Stichting in
beginsel niet op hetzelfde tijdstip terug te kopen als die van de Nederlandse Staat. Meer hierover is te lezen in
Evenwichtige aanpak kapitaalsteun en in Securities Stichting Beheer en Nederlandse Staat.

Gelet op dit uitgangspunt — behoud van onze kapitaalpositie — hebben wij in 2011 geen core Tier 1 capital securities
teruggekocht. Dit hangt onder meer samen met de verhoogde kapitaaleisen voor met name bankactiviteiten en de
onrustige financiéle marktomstandigheden. Daarnaast streven wij ernaar om voor SNS Bank op langere termijn een
minimum core Tier 1 ratio van 10% te behalen.

In 2011 vroeg De Nederlandsche Bank (DNB) de Nederlandse banken een Basel lll-migratieplan op te stellen. SNS
REAAL diende medio 2011 haar Basel lll-migratieplan in. Op basis van de huidige eisen toont dit plan aan dat er geen
belangrijke aanvullende maatregelen nodig zijn om te kunnen voldoen aan de nieuwe eisen. Voor een verder toelichting
op de Basel |ll zie paragraaf 16.3.2.

De double leverage ratio daalde van 115,4% naar 114,2%, met name door de toename van de reéle waarde reserve.
Verder was er de positieve invloed van een dividend upstream van € 102 miljoen, hiervan komt € 80 miljoen van de
verzekeringsactiviteiten en € 22 miljoen van SNS Asset Management. Dit werd voor een deel tenietgedaan door een
kapitaaloverdracht van € 50 miljoen aan SNS Bank.
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7.2.2 EBA-norm voor core Tier 1 kapitaal binnen bereik

Op 8 december 2011 gaf SNS REAAL een persbericht uit betreffende aankondigingen door de EBA en DNB over de
verplichting voor banken om hun kapitaalpositie te versterken door een tijdelijke kapitaalbuffer aan te houden voor de
marktwaarde van hun posities in overheidspapier. De EBA verplichtte banken buffers aan te houden zodat de core Tier 1
ratio eind juni 2012 een niveau van 9% heeft bereikt, waarbij de posities in overheidspapier tegen de marktwaarde per
30 september 2011 worden gewaardeerd.

SNS Bank rapporteerde per 30 september 2011 een core Tier 1 ratio van 8,6% op basis van Basel Il, rekening houdend
met de 80% ondergrens van Basel |, voor de berekening van RWA. Onder toepassing van de EBA-methodiek, waarin de
kapitaalbuffer voor overheidspapier zit inbegrepen, bedroeg de core Tier 1 ratio per 30 september 2011 8,2%. Om een
core Tier 1 ratio volgens de EBA-norm van 9% te behalen diende SNS Bank een kapitaaltekort van € 159 miljoen in te
lopen.

In het vierde kwartaal van 2011 was de core Tier 1 ratio volgens de EBA-norm van SNS Bank al van 8,2% naar 8,8%
gestegen als gevolg van een stijging in beschikbaar core Tier 1 kapitaal en een daling van de risico gewogen activa. In
totaal is het EBA-kapitaaltekort per 31 december 2011 gedaald tot maar € 32 miljoen. SNS Bank zal ervoor zorgen dat
het overige tekort eind juni 2012 is ingelopen.

De BIS ratio daalde van 16,7% eind 2010 tot 14,4% als gevolg van de aflossingen van Tier 2 kapitaal in het eerste
halfjaar van 2011. Vooruitlopend op deze aflossingen trok SNS Bank in het vierde kwartaal van 2010 € 500 miljoen aan
Tier 2 kapitaal aan. Verder nam de BIS ratio af door de lower Tier 2-omruiltransactie in het vierde kwartaal van 2011,
waarbij lower Tier 2-schuld werd omgeruild voor niet-achtergestelde schuld.

7.2.3 Voortgang programma kapitaalvrijmaking

In november 2010 zette SNS REAAL een plan uiteen om in anderhalf jaar € 600 miljoen aan kapitaal vrij te maken. In
februari 2011 werd dit bedrag verhoogd tot € 700 miljoen. De vrijval van kapitaal levert een bijdrage om in een positie te
geraken waarin de kapitaalsteun van de Staat kan worden terugbetaald. Eind 2010 was al circa € 160 miljoen
vrijgemaakt. Door zeer volatiele financiéle markten werd in 2011 een groot deel van de positieve impact op de
solvabiliteit van het vrijgemaakte kapitaal echter teniet gedaan. Per saldo kon in totaal tot en met eind 2011 circa € 595
miljoen aan kapitaal vrijgemaakt worden. Hieraan droegen in 2011 bij:

¢ Een traditionele herverzekeringstransactie. Daarbij werden de risico’s van circa 77% van de
spaarverzekeringsportefeuille van REAAL Leven met een quota share contract proportioneel herverzekerd.
Hiermee werd circa € 225 miljoen vrijgemaakt.

¢ De afname in 2011 van de kredietportefeuille van SNS Zakelijk met € 1,6 miljard leidde tot een daling van de risico
gewogen activa met circa € 1,2 miljard, waardoor circa € 96 miljoen aan kapitaal werd vrijgespeeld.

* De terugkoop van eigen schuldpapier, waaronder de Tier 2 omruil in het vierde kwartaal leidde tot een
kapitaalvrijval van circa € 95 miljoen.

¢ De verkoop van de herverzekeringsmaatschappij van REAAL zorgde voor een kapitaalvrijval van € 18 miljoen
bestaande uit een boekwinst.

SNS REAAL Jaarverslag 2011

29



3

SNS REAAL

7.2.4 Sterk risicobeheer
SNS REAAL voert een prudent risicobeheer dat in lijn is met de aanbevelingen van de Code Banken en Code
Verzekeraars. In 2011 waren de belangrijkste indicatoren:

* In verband met de vooruitzichten voor 2012 werden de voorwaarden bij het verstrekken van nieuwe hypotheken
verscherpt.

* Het kredietrisicobeheer van Property Finance werd versterkt. Daardoor verbeterde het management van complexe
financieringen en werden verliezen hieruit zoveel mogelijk beperkt.

* Een behoudend beleggingsbeleid van REAAL en Zwitserleven. Daarbij werd onder meer de blootstelling aan
schuldpapier van perifere eurolanden afgebouwd en werden in 2011 met succes beschermingsmaatregelen
getroffen tegen dalende markten.

¢ De solide solvabiliteit van de bankactiviteiten: core Tier 1 ratio 9,2% en Tier 1 ratio 12,2%. De ambitie voor de core
Tier 1 ratio werd verhoogd van 8% naar 10% op de langere termijn.

¢ De totale liquiditeit van de bankactiviteiten bleef hoog. Deze was eind 2011 € 11,1 miljard, ten opzichte van € 11,9
miljard eind 2010.

¢ De sterke DNB-solvabiliteit van de verzekeringsactiviteiten die uitkwam op 203%. Voor meer informatie zie
hoofdstuk 16 Risicobeheer en kapitaalmanagement.

* Aan de beloningscriteria voor seniormanagement zijn meer elementen toegevoegd die relateren aan prudent
risicobeheer.

* Voor introductie van producten en bij wijziging van producten wordt expliciet vastgesteld dat adequaat
risicomanagement mogelijk is.

¢ Actief wordt een lager concentratierisico nagestreefd door relatief omvangrijke financieringen op een beheerste
wijze terug te brengen.

¢ Strategie en beleid wordt getoetst aan, en zo nodig bijgesteld op basis van, inzichten uit stress- en scenarioanalyse.

7.3 Winnen, helpen en houden van klanten

Met het winnen, helpen en houden van klanten brengen we de vitaliteit van onze merken op een niveau dat de uitvoering
van onze missie Eenvoud in geldzaken - ook op langere termijn - veilig stelt. Hetzelfde geldt voor de schaal en kosten
van onze activiteiten. We willen meer aandacht geven aan het belang van de klant, de klanttevredenheid structureel
verbeteren en onze merken duurzaam laten groeien.

7.3.1 Klantbelang en klanttevredenheid

Beter en gerichter meten

De merken van SNS REAAL werkten in 2011 samen aan betere methodes om klanttevredenheid te meten en te volgen.
Een belangrijke stap was de introductie bij alle retailmerken van de NPS-meetmethode (Net Promotor Score). Hierbij
meten we het aantal klanten dat enthousiast is over het merk zodat ze het zouden aanbevelen bij vrienden en kennissen.
Van de uitkomst trekken we het aantal klanten af dat het merk afraadt bij vrienden en kennissen. De NPS-metingen, op
basis van een representatieve steekproef, worden tweemaal per jaar verricht door een extern bureau. Door metingen te
standaardiseren kunnen we gerichter werken aan verbeteringen en leren van elkaar. Gedurende het jaar zagen we
vooruitgang bij alle merken. Alleen de score van ASN Bank was al vanaf de start op een goed niveau.

De belangrijkste scores, in procenten:

* SNS Bank van -50 begin 2011 naar -33 eind 2011

* REAAL van -58 begin 2011 naar -44 eind 2011

* Zwitserleven van -65 begin 2011 naar -47 eind 2011
* RegioBank van -27 begin 2011 naar -18 eind 2011
* ASN Bank van 32 begin 2011 naar 34 eind 2011
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De klanttevredenheid is in de hele financiéle sector de afgelopen jaren onder druk komen te staan door de
ontwikkelingen rondom de financiéle crisis. Van alle onderzochte Nederlandse banken en verzekeraars had een beperkt
aantal een positieve NPS-score in 2011 waaronder ASN Bank. Zie hoofdstuk GRI 7.4P5 voor aanvullende informatie
over klanttevredenheidsonderzoeken .

Leren van de dialoog met de klant

SNS Bank verbeterde de mogelijkheden voor klanten om direct te reageren of een mening te geven over producten en
service door het toevoegen van speciale feedbackpagina’s op haar website. Ook via sociale media zoals twitter en
facebook kunnen klanten eenvoudig reacties geven op producten en vragen stellen.

SNS Bank heeft sinds 2010 een klantenraad. Vier keer per jaar praten directieleden van SNS Bank met een gevarieerde
groep van ongeveer twintig klanten. In veel gevallen is ook een lid van de Raad van Bestuur van SNS REAAL aanwezig.
Tijdens deze bijeenkomsten gaat het onder andere over de dienstverlening en het beleid van SNS Bank, wat er speelt in
de financiéle sector en verantwoord ondernemen. Directieleden van SNS Bank vertellen op iedere bijeenkomst wat SNS
Bank gedaan heeft met adviezen uit vorige bijeenkomsten.

In 2011 gaven onze klanten een breed scala aan individuele ervaringen door. Het ging onder meer om: de opvolging van
hypotheekadviesgesprekken, berichtgeving over renteveranderingen, de opbouw van hypotheek- en spaartarieven, het
activeren van een nieuwe betaalpas, het opzeggen en omzetten van een betaalrekening, het ontbreken van persoonlijk
contact met SNS Bank na het opzeggen van een spaarrekening, de verbeterde webfunctionaliteiten voor beleggers, en
het combineren van hypotheekadvies met overig financieel advies. Op verzoek van SNS Bank beoordeelden klanten
verschillende diensten en werkwijzen op basis van de begrippen menselijk, toegankelijk en eenvoudig.

Sinds augustus 2010 heeft SNS Bank een SNS Community, een online platform voor alle klanten van SNS Bank die:

* Hun mening willen geven over stellingen, campagnes of commercials.

* Mee willen doen aan discussies en nieuwspolls of zelf onderwerpen willen inbrengen.

* Vragen willen stellen aan SNS Bank-medewerkers en op de hoogte willen blijven van belangrijke ontwikkelingen
binnen SNS Bank.

Sinds januari 2012 hebben we een vernieuwde omgeving SNS Community. In deze omgeving zijn meer functionaliteiten
en hebben we meer mogelijkheden onderzoeken af te nemen. Om de week stellen we een kleine of grotere
onderzoeksvraag, waarop klanten hun mening geven. De gegevens die uit deze groep klanten komen gebruikt SNS
Bank voor de verbetering van haar dienstverlening. Momenteel zijn er 1.050 leden. Door de nieuwe omgeving en de
nieuwe strategie willen we onze leden uitbreiden.

ASN Bank stelt het discussieplatform "Voor de wereld van morgen" beschikbaar aan klanten en geinteresseerden,
organiseert evenementen en betrekt haar klanten bij allerlei duurzaamheidsinitiatieven. Denk aan bijvoorbeeld crowd
funding en prijsvragen. ASN Bank gaf in 2011 verder invulling aan haar dialoog met klanten over de invulling van haar
duurzame missie.

REAAL organiseerde interviews en praatsessies met klanten over verschillende onderwerpen. Tot de initiatieven
behoorden zogenaamde lagerhuissessies. Zwitserleven startte een breed opgezette dialoog met verschillende groepen
belanghebbenden, waaronder klanten en hun medewerkers. Doel was de directie te adviseren over de manier waarop
verantwoord ondernemen binnen Zwitserleven verder ontwikkeld zou moeten worden. Zwitserleven betrok haar klanten
in 2011 bij het verbeteren van de informatie over de prestaties van haar beleggingsfondsen.
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Verbeteren klantcontact en serviceniveaus

Uit metingen bleek in 2011 dat de meeste serviceniveaus van onze merken verbeterden. Vooral REAAL boekte hiermee
sterke vooruitgang, mede dankzij een programma gericht op het afslanken en klantgerichter maken van de organisatie.
Ook SNS Bank verbeterde de serviceniveaus.

Het aantal klachten bij SNS Bank daalde aanzienlijk, met 37%. De bereikbaarheid van SNS Klantenservice bleef met
94% op een hoog niveau.

SNS Bank en RegioBank willen dicht bij hun klanten staan. We besteden veel aandacht aan het persoonlijke contact via
de 204 SNS Winkels, waaronder 67 franchisewinkels. Klanten die in een winkel geholpen zijn door een van onze
medewerkers worden daarna ook telefonisch zoveel mogelijk door dezelfde medewerker geholpen. Terwijl veel andere
banken vertrekken uit kleinere gemeenten, breidt RegioBank juist uit. Het aantal zelfstandig adviseurs steeg. RegioBank
is onze bankformule voor zelfstandige intermediairs die zich willen onderscheiden met persoonlijk contact en advies.

ASN Bank meet maandelijks de tevredenheid van klanten na het openen van een rekening. Suggesties van klanten
worden gebruikt om het proces eenvoudiger en gemakkelijker te maken.

REAAL richtte REAAL Klantenservice in met één centraal informatienummer. Voorheen stelden klanten hun vraag over
producten of administratieve zaken meestal aan hun intermediair. Door intensivering en betere monitoring van het
klantcontact krijgt REAAL meer inzicht in de wensen van haar klanten. De centrale klantenservice past bovendien binnen
de aanbevelingen van de Code Banken en de Code Verzekeraars. REAAL voerde diverse verbeteringen door in
klantcontact en service op het gebied van schadeverzekeringen.

REAAL hield het Keurmerk Klantgericht Verzekeren, ondanks uitbreiding van de criteria waaraan wordt getoetst. Dit
keurmerk - ingesteld door Stichting toetsing verzekeraars- ontving REAAL als een van de eerste verzekeraars in 2010.

Uit jaarlijkse onderzoeken onder pensioenintermediairs bleek dat Zwitserleven opnieuw excelleerde in haar service en
dienstverlening.

Eenvoudige, relevante producten en passend advies

Het aanbieden van eenvoudige producten is de opdracht voor al onze bedrijfsdelen. Vereenvoudiging is echter een
proces dat tijd vergt en is bovendien niet mogelijk voor producten die reeds verkocht zijn. Voor het ontwikkelen van
nieuwe eenvoudige producten en diensten benutten we feedback van onze klanten. SNS Bank bijvoorbeeld vraagt
systematisch feedback aan haar klanten bij elk klantcontact. De belangrijkste resultaten waren:

SNS Bank, RegioBank en BLG zijn grotendeels overgeschakeld op provisieloze verkoop van hypotheken. In plaats
daarvan betaalt de klant een vast bedrag aan advieskosten. Hiermee lopen deze merken vooruit op een wettelijk verbod
op afsluitprovisie voor hypotheken, dat in 2013 ingaat. Zwitserleven schakelde over op provisieloze verkoop en
verlenging van pensioencontracten en loopt hiermee ook vooruit op een verbod in 2013. SNS REAAL is een voorstander
van de nieuwe tariefstructuur. Deze bevordert transparantie in de markt en objectief en deskundig advies.

ASN Bank bracht het aantal reguliere spaarrekeningen van vijf terug tot één: ASN Ideaalsparen. De meeste klanten
kregen betere voorwaarden. Ze verlaagde de kosten en verbeterde de voorwaarden van de ASN Bankrekening. ASN
Bank wijzigde de namen van vijf van haar zeven beleggingsfondsen om het duurzame karakter van deze fondsen beter
te communiceren.

RegioBank bracht het aantal betaalrekeningen terug van twee naar één en verlaagde het tarief. SNS Bank had haar
assortiment spaarproducten in 2010 al sterk vereenvoudigd en verbeterd. Het aantal spaarproducten nam toen af van
enkele tientallen tot zes.
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REAAL schafte de zogenoemde ‘en bloc-clausule’ in de voorwaarden van haar overlijdensrisico verzekeringspolissen af.
Zo kregen klanten de zekerheid dat de prijs en voorwaarden van een contract tijdens de looptijd niet meer kunnen
worden aangepast.

SNS Bank organiseerde op diverse plekken in het land gratis cursussen internetbankieren voor klanten en andere
geinteresseerden.

Zwitserleven introduceerde MijnZwitserlevenPensioen.nl, een persoonlijke omgeving op de website die individueel
toegesneden informatie bij elkaar brengt.

REAAL en Zwitserleven bieden hun klanten uitgebreide informatie over de inhoud en uitvoering van de
compensatieregeling beleggingsverzekeringen. Ook krijgen klanten tips hoe zij het beste om kunnen gaan met nog
lopende beleggingsverzekeringen.

7.3.2 Duurzame groei van onze merken

Multimerkenstrategie

SNS REAAL onderscheidt zich op de Nederlandse markt met een multimerkenstrategie. Daarmee kunnen we efficiént en
effectief inspelen op nieuwe marktontwikkelingen. We sturen op gezamenlijke indicatoren, minimaliseren overlap tussen
de merken en kunnen marktkansen gericht benutten.

We scherpten in 2011 ons formulebeleid aan door verdergaande segmentatie en een sterkere focus op
groeimogelijkheden en waardecreatie. Bij de positionering van de merken letten we sterker op sociaaleconomische
status, persoonlijke waarden en de mate van zelfredzaamheid. Die bepaalt onder andere via welk distributiekanaal de
klant het liefst geholpen wil worden.

Met deze multimerkenstrategie komen we dichter bij de behoeften en de gewenste merkbeleving van onze klanten dan
met één merk mogelijk zou zijn. Mede hierdoor groeide ons marktaandeel op de spaarmarkt van 9,5% naar 10,0%.
Diverse productverbeteringen en marketing- en communicatie-initiatieven droegen bij aan versterking van de merken.
Zie hiervoor de hoofdstukken 11 Ontwikkelingen SNS Bank, 13 Ontwikkelingen REAAL en 14 Ontwikkelingen
Zwitserleven.

Nieuwe klanten aantrekken

Het totaal aantal klanten van onze retailbankmerken steeg met circa 100.000 naar ruim 2,9 miljoen. Dat kwam vooral
door de aantrekkelijke betaal- en spaarproducten. De totale toevertrouwde spaartegoeden stegen daardoor van € 27,4
miljard naar € 30,3 miljard (+11%). De introductie (SNS Bank) en verbetering (ASN Bank) van rentebetalende
betaalrekeningen droegen hieraan bij. EIk merk ontwikkelde eigen commerciéle initiatieven op maat om de doelgroep
optimaal te bereiken. Op de hypothekenmarkt gaf SNS Bank de voorkeur aan risicobeheersing en het vergroten van de
kapitaalbuffers boven groei. Het marktaandeel in nieuwe hypotheken daalde daardoor van 6,4% naar 5,8%.

REAAL trok vooral veel nieuwe klanten aan in arbeidsongeschiktheidsverzekeringen, overlijdensrisicoverzekeringen en
hypotheken. Zwitserleven trok zowel nieuwe mkb- als grootzakelijke klanten en versterkte haar marktpositie.
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Klanten behouden en breder bedienen

SNS Bank breidde het aanbod hypotheken van derden uit, waardoor meer klanten een aantrekkelijk aanbod konden
krijgen dat past bij hun wensen en mogelijkheden. De verkopen van hypotheken van derden namen toe.

Het behoud van bestaande hypotheken was hoog. SNS Bank vindt het behouden en goed bedienen van bestaande
klanten belangrijker dan nieuwe klanten werven. SNS Bank besloot om eind 2011 geen hypotheken meer te verkopen
via hypotheekketens, ondermeer vanwege de schaarste op de kapitaalmarkt en het vergroten van de kapitaalbuffer.
Bovendien kan SNS Bank door het toegenomen aantal SNS Winkels en adviseurs nu meer klanten zelf bedienen Zie
voor meer informatie hoofdstuk 11 Ontwikkelingen SNS Bank Meer verkopen, minder produceren.

Met een verbeterd klantenservicecentrum kon REAAL de productkwaliteiten en service beter onder de aandacht van
klanten brengen en de merkbeleving versterken.

Als bank-verzekeraar kan SNS REAAL klanten behouden die verloren zouden gaan als alleen bank- of alleen
verzekeringsproducten aangeboden zouden worden. In 2011 konden we goed profiteren van de groeiende markt voor
banksparen. REAAL, SNS Bank en RegioBank werken nauw samen bij de productontwikkeling en distributie. Veel
klanten van REAAL zien in banksparen een goed alternatief bij het aflopen of oversluiten van hun
beleggingsverzekering. De toevertrouwde bankspaartegoeden stegen met 89% tot € 1.331 miljoen.

Bij Zwitserleven bleef het klantbehoud hoog, zowel in de mkb-markt als de grootzakelijke markt.

Succesvolle nieuwe producten

SNS Bank introduceerde SNS Betalen, een rentebetalende betaalrekening. De nieuwe betaalrekening heeft een aantal
extra voordelen, waaronder SNS Kasboek. Hiermee krijgt de klant inzicht in zijn uitgavenpatroon en kan hij uitgaven
vergelijken met die van andere huishoudens. De introductie werd begeleid met een uitgebreide campagne met de
boodschap dat iedereen eigenlijk recht heeft op rente op zijn betaalrekening.

SNS Bank introduceerde voor jonge spaarders SNS Jeugd Sparen, een internetspaarrekening, dus inclusief MijnSNS,
de persoonlijke bankomgeving op internet.

Eind 2010 introduceerde REAAL een nieuw assortiment arbeidsongeschiktheidsverzekeringen met veel eenvoudigere en
verbeterde voorwaarden. In 2011 vereenvoudigde REAAL ook het acceptatieproces. In veel gevallen is geen medische
keuring meer nodig.

Het innovatieve Exclusief Pensioen van Zwitserleven, dat in 2010 is geintroduceerd, ontwikkelde zich goed. Zowel in de
mkb-markt als in de grootzakelijke markt sloeg het aan.

7.4 Verlaging van de kostenbasis

Met verlaging van de kostenbasis van onze organisatie verbeteren we de kapitaalspositie en het concurrentievermogen.
Zo kan ook in krimpende markten en bij hogere kapitaalseisen winst worden gemaakt.

De totale gecorrigeerde operationele kosten daalden ten opzichte van 2010 van € 1.091 miljoen naar € 1.051 miljoen
(-4%). Een belangrijke factor was een daling van het aantal gemiddeld fte’s van 7.301 naar 7.002 (-4%). De daling bij de
bankactiviteiten bedroeg € 23 miljoen, bij de verzekeringsactiviteiten € 25 miljoen en bij de groepsactiviteiten steeg
deze met € 8 miljoen. SNS Bank profiteerde van toegenomen internetverkopen en de ombouw van SNS Kantoren naar
SNS Winkels. REAAL profiteerde van een programma voor afslanking en klantgerichtheid in de administratieve
organisatie en de afronding van integratieprogramma’s. Zwitserleven zette haar programma voor verlaging van de
operationele kosten voort. Essentieel daarbij zijn: het verbeteren van processen en organisatiestructuren, minder
producten en minder systemen.
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Andere belangrijke factoren die bijdroegen aan de kostendalingen waren kostensynergie door harmonisatie en
standaardisatie van IT-systemen, scherper inkopen en aanpassing van arbeidsvoorwaarden.

De investeringen van SNS REAAL waren voor een groot deel gericht op verdere verbetering van de kostenbasis in de
komende jaren. De belangrijkste van deze investeringen betroffen Het Nieuwe Werken en IT, met name standaardisatie
van administratie- en IT-systemen bij Zwitserleven.

7.5 Realisatie ambities

7.5.1 Nettowinst

Gezien de volatiele en uitdagende marktomstandigheden heeft SNS REAAL momenteel geen concrete winstambitie. In
november 2011 verliet SNS REAAL haar winstambitie voor de middellange termijn. De veranderde omstandigheden op
financiéle markten, de verslechterde economische vooruitzichten en sterk veranderde wet- en regelgeving maakten dit
noodzakelijk. We blijven bouwen aan een organisatie die terugkeert naar een gezonde winstgevendheid.

7.5.2 Structurele kostenverlagingen

De totale gecorrigeerde operationele kosten daalden ten opzichte van 2010 van € 1.091 miljoen naar € 1.051 miljoen
(-4%). Hiermee ligt SNS REAAL op schema voor het halen van haar ambitie voor 2013: een totale kostenverlaging van
€ 200 miljoen ten opzichte van 2008 zodat onze kostenbasis onder de € 1 miljard komt te liggen. Dit betreft de totale
operationele lasten gecorrigeerd voor herstructureringslasten, het aandeel van SNS Retail Bank aan het
depositogarantiestelsel en advieskosten met betrekking tot de afbouw van de portefeuille van Property Finance.

7.5.3 Marktaandelen
Zie hoofdstuk 6.4.4 Ambities voor de gerealiseerde marktaandelen in 2011 en de gestelde ambities voor deze
marktaandelen.

7.5.4 Kapitaal- en liquiditeitsratio’s
Onze ambities zijn:

* Een DNB-solvabiliteitsratio voor de verzekeraar van minimaal 175%. Deze was eind 2011 203%.

* Een core Tier 1 ratio voor de bankactiviteiten volgens de norm van EBA (European Bank Authority) van minimaal
9% voor eind juni 2012. Deze was eind 2011 8,8%

* Een core Tier 1 ratio voor de bankactiviteiten van 10%. Deze was eind 2011 9,2%.

* Een loan-to-deposit-ratio tussen de 125% en 150%. Deze was eind 2011 159%.

* Een double leverage voor SNS REAAL van maximaal 115%. Deze was eind 2011 114,2%.

7.5.5 Sturing op prestatie-indicatoren
SNS REAAL wil het sturen op meetbare resultaten versterken. SNS REAAL heeft primaire prestatie-indicatoren die
aansluiten bij onze kernwaarde GEEF!

Zie voor de gerealiseerde primaire kapitaal- en liquiditeitsratio’s bovenstaande paragraaf. Zie voor de overige
gerealiseerde financiéle ratio’s de Kerncijfers. SNS REAAL startte in 2011 met het groepsbreed meten en volgen van de
klanttevredenheid op basis van de methode Net Promotor Score. Zie voor medewerkerstevredenheid en ziekteverzuim
hoofdstuk 18 Onze mensen.
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7.5.6 Voortgang verantwoord ondernemen (VO)

In 2011 vond een aanscherping en herformulering van de VO-strategie plaats. De afdeling Verantwoord Ondernemen
ontwikkelde beleid voor een betere verankering van VO in ons dagelijkse werk. Voor hun kernactiviteiten namen de
belangrijkste bedrijfsonderdelen VO-speerpunten en -ambities op in hun operationele plan voor 2012. Zo worden klant-
en medewerkerstevredenheid bijvoorbeeld structureel gemeten. Voor een overzicht van onze resultaten op VO-gebied in
2011 zie hoofdstuk 8 Ontwikkelingen in verantwoord ondernemen.
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8 Ontwikkelingen in verantwoord ondernemen

Verantwoord ondernemen hoort bij SNS REAAL. Solidariteit zit in onze genen sinds de oprichting van de eerste
spaarbanken bijna 200 jaar geleden. Het uitgangspunt van sparen bleef hetzelfde: mensen helpen zichzelf te helpen.
Onze verzekeraars kennen een historie van ondersteuning van arbeiders en maatschappelijke projecten. De solidariteit
van toen heeft zich ontwikkeld tot de betrokkenheid bij klanten, mens en milieu van nu. In 2011 heeft SNS REAAL haar
strategie voor verantwoord ondernemen (\VO) aangescherpt en opnieuw geformuleerd.

8.1 Rapportage over verantwoord ondernemen

Over 2010 publiceerden we nog een apart jaarverslag Verantwoord ondernemen. De opname van onze
VO-verslaggeving in dit jaarverslag weerspiegelt de toenemende integratie van VO in onze onderneming. Dit hoofdstuk
geeft een toelichting op onze VO-strategie, een samenvatting van de belangrijkste resultaten in 2011 en onze
VO-doelstellingen voor 2012. We onderscheiden vier strategische speerpunten: persoonlijk leiderschap, verantwoorde
dienstverlening, verantwoorde organisatie, en duurzame keten en milieu.

Een overzicht van kwantitatieve en kwalitatieve gegevens, inclusief achtergronden, beschrijvingen van producten en
diensten, en ondertekende verdragen en richtlijnen, staat in onze GRI-tabel. Deze tabel is gebaseerd op de wereldwijde
standaard van het Global Reporting Initiative voor verslaggeving over verantwoord ondernemen. Onze rapportage
voldoet aan de vereisten voor niveau C+. Dit betekent ondermeer dat er voor de informatie in de hoofdstukken 5, 7 en 8
van dit jaarverslag en de GRI-tabel een assurance-rapport is afgegeven.

8.2 Verankering in de praktijk

SNS REAAL zorgt er op verschillende manieren voor dat VO wordt geintegreerd in ons dagelijks werk. Belangrijke
middelen zijn de toepassing van de Code Banken, Code Verzekeraars en verankering via prestatiecriteria, zoals Net
Promotor Scores voor klanttevredenheid en de scores op medewerkersonderzoeken, en via gedragsverandering door
het GEEF!-bedrijfscultuur en —actieprogramma. Ook het uitwisselen van kennis op VO-gebied tussen onze
bedrijffsonderdelen draagt bij aan betere integratie.

8.2.1 Toepassing Code Banken en Code Verzekeraars

De Code Banken en Code Verzekeraars bevatten principes met betrekking tot de thema'’s klant centraal,
ondernemingsbestuur, risicomanagement, controle en beloningsbeleid. SNS REAAL ondersteunt deze codes, zoals
onder meer blijkt uit ons beloningsbeleid. Ze vervullen een sleutelrol in het herstel van het vertrouwen in de financiéle
sector. De principes zijn toegepast binnen SNS REAAL en liggen in lijn met onze missie Eenvoud in geldzaken en onze
kernwaarde GEEF!.

8.2.2 Verankering via prestatiecriteria

Onze bedrijffsonderdelen maken gebruik van prestatie-indicatoren, vooral met betrekking tot klanttevredenheid, heldere
productopbouw en productprijzen, heldere communicatie met klanten en intermediairs en betrokken en klantgericht
gedrag van medewerkers. Zie hoofdstuk 7.3 Winnen, helpen en houden van klanten. Ook voor het duurzamer en
milieuvriendelijker maken van de productketen en de keten van productiemiddelen, zoals huisvesting en ICT, gebruiken
we prestatie-indicatoren. Onze GRI-tabel geeft een overzicht van de huidige prestaties op VO-gebied. Een aantal
indicatoren, zoals klanttevredenheid, is opgenomen in de beoordelingscriteria voor ons management.
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8.2.3 Verankering via gedragsverandering

We willen dat onze kernwaarde GEEF!, geintroduceerd in 2010, een vanzelfsprekend onderdeel wordt van onze
bedrijfscultuur. GEEF! staat voor de gedragskant van VO. Met GEEF! is tot nu toe goede voortgang geboekt. Uit ons
medewerkerstevredenheidsonderzoek 2011 blijkt dat de bekendheid van en motivatie voor GEEF! onder medewerkers
groot is. In 2011 lag de nadruk op bevordering via een actieprogramma en opname in P&O-beleid. Onze ambitie voor
2012 en daarna is om, in GEEF!-fase 2, GEEF! prominenter te maken in ons dagelijkse gedrag op het werk.

8.3 Dialoog over VO met belanghebbenden

SNS REAAL is zich bewust van de maatschappelijke ontwikkelingen en gaat daarom de dialoog aan met diverse
groepen belanghebbenden. We willen weten wat er speelt en informatie en opinies delen. Daardoor weten we wat
anderen belangrijk vinden en hoe we daar rekening mee kunnen houden. Tegelijk zien onze belanghebbenden waar wij
voor staan op VO-gebied. Deze dialoog is medebepalend voor onze koers in VO en maakt het mogelijk dat onze
prioriteiten gelijk lopen met de belangrijkste VO-thema’s in de maatschappij.

Belanghebbenden waarmee SNS REAAL op permanente basis contacten onderhoudt over VO zijn ondermeer: onze
klanten, klantenbelangengroepen zoals de Consumentenbond, de Autoriteit Financiéle Markten, de Vereniging van
Beleggers voor Duurzame Ontwikkeling, Eurosif (European Sustainable Investment Forum), UNPRI en diverse
overheidsinstanties en non-gouvernementale organisaties. Zie hoofdstuk GRI 4.14 voor een overzicht van onze
contacten met belanghebbenden.

8.4 Strategische speerpunten

Verantwoord ondernemen hoort bij SNS REAAL. Onze missie Eenvoud in geldzaken is gericht op verantwoorde
dienstverlening en de kernwaarde GEEF! betekent dat we niet alleen geven om financiéle resultaten, maar ook om
elkaar, de klant en de maatschappij. Met GEEF! en het strategisch huis als structuur is verantwoord ondernemen
geintegreerd in zowel het handelen van onze mensen als in onze dienstverlening en bedrijfsvoering. De pijlers van onze
bedrijfsstrategie zijn gericht op het verstevigen van het fundament en het bouwen aan de toekomst van SNS REAAL. Dat
kunnen wij alleen bereiken door de voortdurende dialoog met onze stakeholders en de uitkomsten daarvan te verwerken
in onze aanpak van verantwoord ondernemen. Zo stellen wij zeker dat wij ons richten op de materiéle zaken, de zaken
die ertoe doen. In de praktijk richt ons beleid in verantwoord ondernemen zich op de volgende vier speerpunten.

8.4.1 Persoonlijk leiderschap

Veranderen begint bij jezelf. Daarom verwachten we van onze mensen dat ze de leiding nemen en tot actie over gaan
om producten en diensten op een verantwoorde manier te verbeteren. De leiding nemen betekent dat je, vanuit een
visie, soms ook door moet zetten als je directe omgeving je niet meteen volledig steunt. Mensen dragen onze
kernwaarde GEEF! herkenbaar uit en zijn daarmee een voorbeeld voor anderen in de organisatie. GEEF! is bij SNS
REAAL de gedragskant van verantwoord ondernemen. Ook via een programma van GEEF!-acties en het beleid van
Personeel & Organisatie bevorderen we GEEF!-gedrag. GEEF! is opgenomen in werving en selectie, beoordelings- en
functioneringsgesprekken en opleidingen. SNS REAAL bevordert dit gedrag onder haar medewerkers bovendien via een
GEEF!-fonds voor het verrichten van vrijwilligerswerk en een interne website voor vraag en aanbod van vrijwilligerswerk.

Als organisatie tonen we voorbeeldgedrag door expertise en/of financiéle ondersteuning te bieden aan een aantal
organisaties, zoals Weet Wat Je Besteedt (www.wwjb.nl), dat jongeren helpt om beter om te gaan met financiéle zaken.
Persoonlijk leiderschap betekent ook dat we dilemma’s met betrekking tot onze identiteit, de GEEF!-cultuur en
bedrijffseconomisch belang met elkaar bespreken en zo goed mogelijk oplossen. Onze medewerkers willen onze klanten
zo goed mogelijk helpen, maar we moeten ook de kostprijs van producten laag houden. Klanten willen een goedkoop en
eenvoudig product, maar ook een veilig product. Aandeelhouders willen rendement op hun belegging, maar ook een
solide kapitaalspositie van het bedrijf waar ze in beleggen.
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GEEF! om de klant betekent bij SNS REAAL dat we klanten willen helpen, hen behandelen zoals we zelf behandeld
willen worden, eerlijk en integer handelen, begrijpelijk zijn en onze afspraken nakomen.

GEEF! om de maatschappij betekent bij SNS REAAL dat we ons bewust zijn van onze maatschappelijke rol en actief zijn
in maatschappelijke projecten.

GEEF! om elkaar betekent bij SNS REAAL dat we samenwerken op basis van vertrouwen en respect, naar elkaar
luisteren, van elkaar leren en elkaar feedback geven.

GEEF! om het resultaat betekent bij SNS REAAL dat we de opdracht hebben om een solide winst te realiseren.
Daardoor kunnen we de continuiteit van ons bedrijf veiligstellen en daarmee de belangen van klanten, medewerkers,
aandeelhouders en andere belanghebbenden.

8.4.2 Verantwoorde dienstverlening

Aan het verantwoord introduceren en onderhouden van producten ligt een aantal processen ten grondslag die vaak
onzichtbaar zijn voor de klant. Producten doorlopen bij ons een goedkeuringsproces zoals voorgeschreven in de Code
Banken en de Code Verzekeraars. We toetsen producten met behulp van normenkaders, waarbij een zorgvuldige
afweging plaatsvindt van de risico’s en andere relevante aspecten. Per bedrijfsonderdeel zorgt een product-, markt- en
prijscomité voor een strakke risicobeheersing en besluitvorming rond nieuwe en bestaande producten. In deze comités
zijn de directeur van het bedrijfsonderdeel en de stafafdelingen vertegenwoordigd.

Klant centraal

Verantwoord wil zeggen dat we het belang van de klant centraal stellen bij het ontwikkelen en verbeteren van onze
producten en diensten en bij de inrichting van onze ondersteunende organisatie. De klant centraal, ofwel GEEF! om de
klant, betekent in de visie van SNS REAAL vooral Eenvoud in geldzaken: eenvoudige producten en een toegankelijke,
correcte en vlotte dienstverlening. We willen ons hiermee onderscheiden en daardoor ook commercieel succesvol zijn.
Zie voor meer informatie hoofdstuk 5 Missie, kernwaarde en strategie.

SNS REAAL hecht veel waarde aan het verbeteren van de klanttevredenheid. De merken van SNS REAAL werkten in
2011 samen aan betere methodes om klanttevredenheid te meten en te volgen. Zie voor de scores in 2011 hoofdstuk 7
Voortgang in de strategie. Zie hoofdstuk GRI 7.4-PR5 voor aanvullende informatie over onze
klanttevredenheidsonderzoeken.

Productgoedkeuring aangescherpt

In 2011 werd, ten opzichte van 2010, het productgoedkeuringsproces verder aangescherpt. Het klantbelang en de
afbakening van de doelgroep nemen we nu als startpunt van het proces, zodat we de helderheid van producten nog
beter kunnen waarborgen. Daarnaast hebben we het periodieke onderhoud geintensiveerd, zodat we meer zekerheid
hebben dat onze producten optimaal inspelen op de nieuwste ontwikkelingen in markten en wet- en regelgeving. In 2011
hebben we de begrijpelijkheid van productinformatie intensiever getest bij consumenten, mkb-klanten en adviseurs.
REAAL vereenvoudigde het taalgebruik van brieven en offertes van levenproducten zodat het voldoet aan taalniveau B1.
In 2011 leidde de toetsing van producten tot diverse aanpassingen in het assortiment.

In het verleden verkochten REAAL en Zwitserleven beleggingsverzekeringen die naar de normen van nu mogelijkerwijs
hoge kosten met zich mee brachten. REAAL en Zwitserleven voeren een compensatieregeling uit die in overleg met
diverse belanghebbenden is vastgesteld. Dit is een gecompliceerd en bewerkelijk proces. We zijn echter vastbesloten
ook in het komende jaar onze toezeggingen waar te maken en dit op te lossen voor onze klanten.

Eenvoud in geldzaken geven we vooral vorm via onze eigen producten, advies en service. Daarnaast vonden in 2011
vele educatieve initiatieven plaats om het begrip van consumenten van geldzaken en financiéle producten te vergroten.
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Verantwoord beleggen en financieren

SNS REAAL is verantwoordelijk voor het beleggen en zekerstellen van de gelden die onze klanten ons toevertrouwen
via bank-, verzekerings- en pensioenproducten. De voorwaarden, zoals rendement en looptijd, zijn vastgelegd in een
productovereenkomst. In een toenemend aantal gevallen hebben deze voorwaarden ook betrekking op de duurzaamheid
van de beleggingen en kredietverleningen die SNS REAAL verricht. Per product en merk kan de duurzaamheidsgarantie
verschillen, maar alle merken streven naar meer duurzaamheid in de productketen. Dat betekent dat we bij het
beleggen, beheren en uitlenen van geld steeds meer rekening houden met (mogelijke) positieve en negatieve effecten
op mens en milieu. De bedrijfsonderdelen van SNS REAAL beleggen ook voor eigen rekening. Ook deze beleggingen
willen we verder verduurzamen.

Effecten op mens en milieu

SNS Asset Management zorgt voor een verantwoord beheer van de beleggingsfondsen van SNS Bank, ASN Bank en
Zwitserleven en de beleggingen van REAAL en Zwitserleven voor eigen rekening. Het beheer is gebonden aan het
mandaat dat de interne klanten geven. Dit mandaat kan per klant en beleggingsfonds verschillen. Bij het uitvoeren van
deze mandaten houdt SNS Asset Management zich ook aan eigen criteria voor verantwoord vermogensbeheer. De
beleggingsfilosofie staat vermeld op www.snsam.nl.

ESG en UNPRI-criteria

Alle beleggingen van de bedrijfsonderdelen van SNS REAAL en van de beleggingsfondsen van deze bedrijfsonderdelen
voldoen aan zogenoemde ESG-criteria, ethische criteria op het gebied van milieu (Environment), sociaal beleid (Social)
en goed ondernemingsbestuur (Governance). ESG-criteria worden zowel gebruikt voor de uitsluiting van bepaalde
beleggingen als voor het stembeleid. SNS Asset Management stemt namens haar klanten en in lijn met hun mandaat op
aandeelhoudersvergaderingen. Een klein deel van het vermogensbeheer, circa 4%, besteedt SNS Asset Management
uit aan gespecialiseerde externe beheerders. Bij haar keuzes weegt SNS Asset Management criteria voor verantwoord
beleggen sterk mee. Zonodig wordt hierover met de externe beheerder gesproken of onderhandeld. Sinds 1 juli 2011
worden ook ESG-criteria toegepast op het SNS Euro Vastgoedfonds.

Sinds 2006 onderschrijft SNS Asset Management de richtlijnen van de United Nations Principles for Responsible
Investment (UNPRI). De 850 aangesloten financiéle organisaties onderschrijven dat milieu, sociale en bestuurlijke
factoren invioed hebben op het beleggingsbeleid en dat het belangrijk is deze factoren te integreren in het
beleggingsproces. Bij een vergelijkend onderzoek in 2011 tussen 345 vermogensbeheerders wereldwijd behoorde SNS
Asset Management op alle onderwerpen tot de beste 25%, een uitmuntende score. De individuele scores waren fors
beter dan die van andere Nederlandse financié€le instellingen.

Zie hoofdstuk GRI 4.12 voor een overzicht van alle verklaringen die SNS REAAL en haar bedrijfsonderdelen
ondertekenden op het gebied van VO.

Zie hoofdstuk GRI 4.13 voor een overzicht van belangrijke lidmaatschappen en contacten met VO-stakeholders.

Externe klanten SNS Asset Management

SNS Asset Management richt zich ook op de externe markt voor verantwoord institutioneel vermogensbeheer. SNS
Asset Management biedt nagenoeg alleen verantwoorde producten en diensten. Dit betekent onder andere dat
beleggers die willen investeren in controversiéle wapenfabrikanten of in bedrijven die het niet zo nauw nemen met
mensenrechten en arbeidsomstandigheden, niet terecht kunnen bij SNS Asset Management.

SNS Asset Management biedt in dat kader twee soorten fondsen: verantwoorde indexfondsen op basis van
ESG-uitsluitingscriteria en impact-investingfondsen. Bij de laatste wordt zowel gelet op financiéle criteria als op
maatschappelijke toegevoegde waarde. SNS Asset Management heeft tot nu toe vooral in microfinanciering een positie
opgebouwd. In 2011 bereidde SNS Asset Management de introductie voor van het SNS African Agricultural Fund. Tot de
doelstellingen van dit fonds behoren ondermeer het versterken van de positie van de werknemers en de lokale
gemeenschap. Zie voor meer informatie hoofdstuk 15 Groepsactiviteiten.
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Voor meer informatie over de duurzame beleggingscriteria zie de websites van SNS Asset Management en ASN Bank.

Zie hoofdstuk GRI 8.3 FS12 voor een toelichting op het stembeleid van SNS Asset Management, ASN Bank, SNS Bank
en REAAL.

ASN Bank specialist in duurzaam beleggen

De criteria van ASN Bank voor duurzaam beleggen gaan een stap verder dan de criteria van SNS Bank en REAAL. ASN
Bank licht de uitsluitings- en toelatingscriteria toe op haar website. De bank spant zich ook in voor het bevorderen van
verantwoord beleggen in het algemeen, onder meer via het Groenberaad Banken, de Vereniging van Beleggers voor
Duurzame Ontwikkeling (VBDO), het United Nations Environment Programme Finance Initiative (UNEP FI) en het
Carbon Disclosure Project.

Presteert ASN Bank goed, dan profiteren ook de maatschappelijke partners. De bijdrage aan hen, inclusief die van de
ASN Foundation, bedroeg € 2.020 duizend. Dit was 4,0% (2010: 1,7%) van de nettowinst. Sinds 2008 laat ASN Bank
meten hoe groot de CO,-uitstoot is van de ondernemingen waarin haar beleggingsfondsen investeren.

VO-erkenningen bedrijfsonderdelen

Bij een onderzoek van de Vereniging van Beleggers voor Duurzame Ontwikkeling (VBDO) eind 2011 naar verantwoord
investeren bij verzekeraars bleken REAAL en Zwitserleven de nummer één en twee van de 30 onderzochte Nederlandse
verzekeraars. Zwitserleven verkreeg als eerste Nederlandse pensioenverzekeraar in 2011 het Eurosif-keurmerk. Eurosif
is een Europese organisatie die duurzaamheid op de Europese financiéle markten wil bevorderen. Zie hoofdstuk GRI
2.10 voor een compleet overzicht van VO- en andere erkenningen.

Integriteit klanten

Het gedrag van onze klanten kan van invloed zijn op de duurzaamheid van de productketen. Daarom letten we behalve
op financiéle voorwaarden en risico’s ook op de integriteit van onze klanten en op de impact van hun activiteiten op
mens en milieu. Onze bedrijfsonderdelen hebben een klantacceptatiebeleid, waarbij controles plaatsvinden op fraude,
integriteit, integriteitsrisico’s en kredietwaardigheid. Klantonderzoek vindt voor alle producten plaats, maar de normen en
het soort onderzoek verschillen per productsoort. De fraudegevallen die we aantreffen brengen we in kaart en
rapporteren we aan de bevoegde instanties. Bij bestrijding van fraude werken we nauw samen met andere Nederlandse
financiéle instellingen, met name de Nederlandse Vereniging van Banken en het Verbond van Verzekeraars. De
pogingen tot pinpasfraude en cybercriminaliteit nemen toe. Door samenwerking kunnen we deze effectiever bestrijden
en schade beperken. REAAL voert een consistent beleid in het bestrijden van fraude bij schadeverzekeringen.

Uitsluitings- en duurzaamheidsbeleid SNS Zakelijk

SNS Zakelijk verleent vastgoed- en bedrijfsfinanciering met bedrijfsvastgoed als onderpand. We verstrekken geen
kredieten aan ondernemingen die maatschappelijk ongewenste activiteiten verrichten. Zie voor ons acceptatiebeleid
www.snsbank.nl. Voor ons VO-beleid laten wij ons leiden door kaders zoals vervat in UN Global Compact en de
OESO-richtlijnen. UN Global Compact is een strategisch beleidskader voor bedrijven die zich committeren aan de
principes van de Verenigde Naties op het gebied van mensenrechten, arbeid, milieu en corruptiebestrijding. SNS Zakelijk
ondertekende in 2011 samen met andere partijen een duurzaamheidsconvenant om duurzaam bouwen en verbouwen
van vastgoed te stimuleren.
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Financieringen ASN Bank geheel duurzaam

ASN Bank heeft duurzame toelatingscriteria voor de bedrijven die in aanmerking komen voor financiering. ASN Bank
selecteert projecten eerst op de duurzaamheidswaarde en vervolgens op financiéle criteria. In 2011 zette ASN Bank
€ 138 miljoen uit aan duurzame financieringen. Zie voor meer informatie de website van ASN Bank.

Tevens financiert het ASN Groenprojectenfonds projecten die direct van belang zijn voor het milieu. De overheid
stimuleert deze projecten via de fiscaalvriendelijke groenregeling. Als de overheid een investering slechts gedeeltelijk
aanmerkt als groenproject, kan ASN Bank de financiering via het ASN Groenprojectenfonds combineren met een
reguliere lening bij ASN Bank.

8.4.3 Verantwoorde organisatie

Verantwoord werkgeverschap

Professionele en enthousiaste medewerkers werken met plezier voor onze klanten, waardoor we beter in staat zijn om
het klantbelang centraal te stellen. Daarom investeren we in betrokken medewerkers die zich optimaal kunnen
ontwikkelen. Verantwoord werkgeverschap betekent in de visie van SNS REAAL in de eerste plaats een inspirerende
managementstijl die gebaseerd is op GEEF!, elkaar stimuleren en elkaar feedback geven. Verantwoord werkgeverschap
betekent voor ons ook: duurzame inzetbaarheid van medewerkers en goede mogelijkheden voor opleiding en
ontwikkeling. Andere vereisten zijn een goede balans tussen werk en privé door middel van Het Nieuwe Werken, een
goed pakket arbeidsvoorwaarden, programma’s gericht op diversiteit en een gematigde beloning voor de Raad van
Bestuur en het topmanagement. Hoofdstuk 18 Onze mensen licht dit toe en schetst de ontwikkelingen in 2011.

Verantwoord werknemerschap

SNS REAAL wil dat haar medewerkers zich verantwoord gedragen. Onder verantwoord werknemerschap verstaan we
allereerst een individuele verantwoordelijkheid bij het plannen en uitvoeren van werkzaamheden en het managen van de
eigen loopbaan. We verwachten van medewerkers dat ze zich niet afhankelijk opstellen door zich te fixeren op één
functieprofiel, maar dat ze zich flexibel opstellen en investeren in zowel vakkennis als competenties.

Ook willen we dat medewerkers zich houden aan onze Gedragscode voor omgang met elkaar, zakenpartners en
klanten. Drie principes staan centraal:

* Respect en professioneel gedrag
* Zorgvuldig met informatie en bedrijfsmiddelen
* Privé en zakelijk gescheiden

De controle op naleving van principes, processen en regels ligt in eerste instantie bij de afdelingen zelf. Vervolgens
controleert de afdeling Compliance, Veiligheidszaken en Operationeel Risico Management (CV&O) de naleving. Tot slot
controleert Group Audit of de afdelingen en CV&O beide hun werk goed gedaan hebben. In 2011 werd een Meldpunt
Incidenten in gebruik genomen. Hierdoor is de drempel voor onze medewerkers om dubieuze of frauduleuze incidenten
te melden verlaagd en kunnen we sneller actie ondernemen om onze normen en waarden te beschermen. Actuele
gegevens hierover vallen onder bedrijfsgevoelige informatie die wij niet kunnen prijsgeven.

Verantwoord gedrag is veel meer dan naleving van wet- en regelgeving en eigen regels. We bouwen aan een
bedrijfscultuur die verantwoord gedrag stimuleert en beloont. Persoonlijk leiderschap en onze kernwaarde GEEF! spelen
hierin een belangrijke rol.
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8.4.4 Duurzame keten en milieu

Integrale benadering

SNS REAAL heeft een integrale benadering van verantwoord ondernemen. We kijken daarom niet alleen naar onze
dienstverlening maar ook naar onze rol in de keten, ons energieverbruik en onze CO_-uitstoot. Als verbruiker van energie
en grondstoffen, inkoper van goederen en gebruiker en beheerder van vastgoed willen we schadelijke effecten voor
mens en milieu zoveel mogelijk beperken en waar mogelijk een positieve impact realiseren. Door samen te werken met
afnemers en leveranciers streven we naar verduurzaming van de keten.

Minder energie, grondstoffen, CO,-uitstoot en afval

In 2011 gebruikten we 30 GJ per fte aan energie, tegenover 32 GJ in 2010. Dit is een daling van 8%. Het absolute
elektraverbruik daalde met 14% en het gasverbruik met 12% door energiezorg en energiemonitoring. Het papierverbruik
per fte steeg met 6%, het waterverbruik per fte steeg met 11% en de hoeveelheid afval per fte daalde licht met 1%. In
2011 was 74% van ons kantoorafval geschikt voor hergebruik, ten opzichte van 65% in 2010. Zie GRI 6.1 EN1-tabel.
Door de invoering van Het Nieuwe Werken wordt een deel van de dalingen bij SNS REAAL teniet gedaan door een
stijging in het energieverbruik in de huishoudens van onze medewerkers.

Duurzame inkoop

SNS REAAL gebruikt duurzaamheidsverklaringen en toetsingsvragenlijsten om duurzame inkoop te bevorderen.
Voorheen werden deze niet altijd gebruikt. Duurzaamheid wordt nog niet altijd meegewogen bij het inkoopproces. De
kennis over duurzaamheid verschilt per afdeling. In 2011 startte SNS REAAL met het beter waarborgen en structureren
van duurzame inkoop. Zo volgden inkopers een training duurzame inkoop. Overige initiatieven waren onder meer:
overleg met een selectie van leveranciers, het beter borgen van de waarheidsgetrouwheid van
duurzaamheidsverklaringen van leveranciers en het kiezen van de eerste productgroepen voor verduurzaming. Voor dat
laatste werd een plan van aanpak gemaakt, werden duurzaamheidscriteria vastgelegd per productgroep en werd een
aanzet tot een risicoanalyse gemaakt.

Sinds begin 2011 kijken we met behulp van de duurzaamheidsverklaring gerichter naar duurzaamheid. Dat omvat niet
alleen de eisen voor ingekochte producten, maar ook het productie- en transportproces dat daaraan voorafgaat. Ook de
levensduur van een product telt mee en de manier waarop het product wordt hergebruikt of uiteindelijk als afval verwerkt
dient te worden.

8.5 Realisatie ambities in 2011

SNS REAAL verankerde VO beter in de bedrijfsstrategie, onder meer door de opname van VO in de operationele
plannen 2012 van de belangrijkste bedrijfsonderdelen. We lieten ons informeren en inspireren over VO via contacten met
verschillende bedrijven en organisaties, onder meer via de VO-klankbordgroep, die in 2011 tweemaal bijeen kwam.

In 2011 werd een start gemaakt met de inrichting van de VO-bestuursstructuur, die in 2012 wordt afgerond. Ook werd
een start gemaakt met het formuleren van prestatie-indicatoren voor de besturing van de VO-thema's.

Groepsbreed werd het productgoedkeuringsproces aanzienlijk verbeterd.

De klanttevredenheid verbeterde bij alle vijf de merken waarvoor deze gemeten wordt op basis van de NPS-methode.
We zijn nog niet tevreden over het bereikte niveau, maar boekten wel vooruitgang, mede door veel meer gebruik te
maken van meningen van klanten, via klantenpanels en op andere manieren.

We stelden het financieel jaarverslag online beschikbaar, met gebruiksvriendelijke uitleg- en linkmogelijkheden.
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Realisatie milieu-ambities:

* energiereductie van 7%, ruim boven de doelstelling van 2%.

¢ de beoogde afname van het papierverbruik per fte werd niet gerealiseerd door een grootschalige
reclamecampagne.

* met duurzaam inkopen werd onvoldoende vooruitgang geboekt, maar er werden wel voorbereidingen getroffen om
hier in 2012 vooruitgang mee te kunnen boeken.

* het hergebruik van afval steeg van 67% tot 74% in plaats van de beoogde 75%. Daarmee daalde het
restafvalpercentage tot 26% in plaats van de beoogde 25%.

8.6 Belangrijkste ambities 2012

Verdere integratie van GEEF! in de bedrijfscultuur van SNS REAAL via leiderschap in het dagelijkse werk en via
opleidingen.

SNS Bank verbetert de kwaliteit van de dienstverlening met name door:

¢ initiatieven gericht op klantbelang en klanttevredenheid.
¢ aanscherping VO-criteria in relaties met intermediairs.
¢ aanscherping VO-criteria in klantacceptatiebeleid met het oog op risicomanagement.

REAAL verbetert de kwaliteit van de dienstverlening met name door:

¢ het opbouwen en versterken van directe relaties met klanten via het REAAL Klanten Service Centrum, en met
intermediairs.

e initiatieven gericht op klantbelang en klanttevredenheid, waaronder het afslanken en klantgrichter maken van de
organisatie, coachend leiderschap, beter benutten van kwaliteiten van medewerkers, betere waarborgen voor
advieskwaliteit van intermediairs, en correcte uitvoering van de compensatieregeling beleggingsverzekeringen.

Zwitserleven verbetert de kwaliteit van de dienstverlening met name door:

* initiatieven gericht op het verhogen van de tevredenheid van klanten en van werknemers van klanten.
* maatschappelijke betrokkenheid ontwikkelen en beter zichtbaar maken in klantbediening en productontwerp.

SNS REAAL draagt met name bij aan een duurzamere keten, beperking van de milieubelasting en duurzame inkoop van
productiemiddelen door:

* Het bevorderen, beter structureren en waarborgen van duurzame inkoop. Per half jaar wordt het assortiment met
minimaal drie duurzame producten en/of diensten uitgebreid.

* Een minimaal te behalen reductie van de CO2-uitstoot van 2%.

¢ Alternatief voor vervoer per auto bespreken met medewerkers op vast aantal natuurlijke momenten.

Zie voor onze VO-ambitie voor de langere termijn paragraaf 6.4.6 Ambities: Toonaangevend in verantwoord ondernemen
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9 Vooruitzichten 2012

De schuldencrisis in Europa leidt tot bezuinigingen van overheden, verlaging van consumentenvertrouwen en schaarste
en volatiliteit op de kapitaalmarkten. Financiéle instellingen moeten uit voorzorg en vanwege verscherpte eisen veel
liquiditeiten en kapitaal aanhouden. Dit zet de winstgevendheid in de sector onder druk en beperkt de kredietverlening.
SNS REAAL richt zich op versterking van de kapitaalspositie en verlaging van het risicoprofiel en het verbeteren van de
winstgevendheid. Dat doen we door verdere afbouw van vastgoedfinanciering, groei in sparen, verhoging van het
rendement uit verkopen en lagere kosten. We onderscheiden ons met eenvoudige, toegankelijke producten en goede
service.

9.1 Financiéle markten 2012

9.1.1 Aandelen: gematigd positief met veel onzekerheden

Nederland en de meeste andere Europese landen krijgen waarschijnlijk te maken met een milde recessie. Naar
verwachting neemt de werkloosheid toe en het besteedbaar inkomen af. De verwachting voor de wereldwijde
economische ontwikkeling is echter gematigd positief, ondanks de problemen in Europa. Het economische herstel in de
Verenigde Staten lijkt door te zetten en in de opkomende markten vormt het monetaire beleid van de centrale banken
niet langer een rem voor de groei. Aandelen leken begin 2012 goedkoop in verhouding tot de huidige en verwachte
winsten. Hoewel de macro-economische ontwikkelingen gematigd positief zijn, is voorzichtigheid wel geboden. De
risico’s zijn namelijk nog zeer hoog door de grote onzekerheden die voortvloeien uit de eurocrisis.

9.1.2 Rentes laag, risico-opslagen hoog en volatiel

Eind 2011 zwakte de economische groei in de eurozone af. De Europese Centrale Bank verlaagde haar officiéle
rentetarief toen in twee stappen tot 1,00%. Door de onzekerheden op de financi€le markten zijn de risico-opslagen die
beleggers in rekening brengen bij banken en perifere eurolanden echter zeer hoog. Zolang er geen politieke oplossingen
of duidelijke economische verbeteringen komen in de schuldposities van de perifere eurolanden, zullen de
risico-opslagen hoog blijven. Door de risico-opslagen en de hoge financieringskosten op de kapitaalmarkt zullen banken
zich nog sterker richten op de spaarmarkt en beleningen bij de ECB. Concurrentie tussen banken kan leiden tot lagere
spaarmarges.

Het rentebeleid van de ECB is vooral afhankelijk van de inflatieontwikkeling. Bij verdieping van de schuldencrisis zal de
inflatie mee kunnen vallen. Bij terugkerend vertrouwen in de euro door politieke oplossingen kan de inflatie, en daarmee
het rentetarief van de ECB, iets oplopen. Maar in dat geval kunnen de risico-opslagen weer verminderen.

9.2 Trend: wijziging in het distributielandschap

Het distributielandschap in de financiéle sector wijzigt sterk onder druk van wet- en regelgeving en maatschappelijke
trends. Belangrijke veranderingen waar SNS REAAL mee te maken heeft en krijgt, zijn ondermeer:

¢ Fiscaal voordeel via banksparen.
Tot 2008 waren het vooral de levensverzekeraars die de distributie van producten voor fiscaal gefaciliteerde
vermogensvorming aanboden. In 2008 werd banksparen geintroduceerd, waardoor klanten bancaire alternatieven
kregen. Banksparen groeide sindsdien sterk, ten koste van de complexere levenproducten die vermogensopbouw
combineerden met garanties en/of verzekeringen. Bankspaarproducten worden vaak gecombineerd met pure
levenproducten, zoals overlijdensrisicoverzekeringen en direct ingaande lijfrenten. SNS REAAL is goed
gepositioneerd op deze markt door de combinatie van bank- en verzekeringsactiviteiten. Naar verwachting blijft
banksparen voorlopig een groeimarkt.

* Beloning via afspraak tussen klant en adviseur.
Per 1 januari 2013 geldt een provisieverbod voor complexe producten voor vermogensvorming, hypotheken en
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complexe schadeverzekeringen, zoals AOV voor ondernemers. In plaats daarvan krijgt de adviserende instelling
(bank, verzekeraar of intermediair) een beloning op basis van een afspraak met de klant. De scheiding tussen
productprijs en adviesprijs betekent meer transparantie voor de klant. Voor producenten en adviseurs betekent dit
dat zij, om concurrerend te blijven, hun kostprijzen nog scherper af moeten stemmen op de klantwaarde die zij
bieden. SNS REAAL is deels al overgegaan op deze nieuwe tarifering en past de organisatie verder aan om goed
in te spelen op deze ontwikkeling.

* Scherpere eisen voor pensioenadviseurs.
De eisen voor vakbekwaamheid aan pensioenadviseurs zijn per 1 januari 2012 aanzienlijk verscherpt. Naar
verwachting zullen hierdoor veel adviseurs hun pensioenactiviteiten stoppen, waardoor portefeuilles vrijvallen.
Zwitserleven heeft daarom de directe bediening van werkgevers al versterkt.

* Mogelijke afschaffing distributievergoeding beleggingsfondsen.
Het Ministerie van Financién heeft aangegeven de distributievergoeding van beleggingsfondsaanbieders aan
distributiepartners te willen afschaffen. Bij het huidige vergoedingsconcept bestaat de mogelijkheid dat
beleggingsadviezen van distributeurs (mede) gebaseerd worden op financieel gewin en daarmee minder rekening
houden met het belang van klanten. Financiéle instellingen dienen een nieuw verdienmodel te ontwikkelen voor de
distributie van beleggingsfondsen.

* Toename directe verkoop van eenvoudige producten.
Voor eenvoudige producten kiezen consumenten steeds vaker voor aankopen zonder tussenkomst van een
intermediair. Zelf informatie inwinnen en producten vergelijken wordt door de verbetering en uitbreiding van
websites steeds eenvoudiger. Vooral bij sparen en particuliere schadeverzekeringen is deze trend goed zichtbaar.
SNS REAAL kan hier met haar multimerkenstrategie en spreiding van distributiekanalen goed op inspelen. Zo
nemen bijvoorbeeld de verkopen van schadeverzekeringen via SNS Bank sterk toe. Eigen adviseurs en
intermediairs blijven echter essentieel voor veel producten, maar kostenefficiency en het bieden van aantoonbare
klantwaarde worden wel belangrijker.

9.3 Productmarkten 2012

SNS REAAL verwacht vooral groei in de markten voor (bank)sparen, pensioenen en
arbeidsongeschiktheidsverzekeringen. De markten voor beleggen, hypotheken en vastgoedfinanciering en schade- en
levensverzekeringen zullen waarschijnlijk geen groei vertonen.

Hypotheekmarkt blijft onder druk
Verdere groei (bank)sparen

Nog geen keerpunt voor vastgoedmarkt
Markt levensverzekeringen krimpt
Schade stabiel, groei AOV
Groeiperspectief op pensioenmarkt

9.3.1 Hypotheekmarkt blijft onder druk

Voor 2012 verwachten wij een verdere daling van de hypotheekmarkt. De woningprijzen zullen waarschijnlijk blijven
dalen en het aantal transacties blijft op een laag niveau. De ontwikkeling van de markt zal mede afhangen van het
verloop van de eurocrisis en de economische ontwikkelingen die deels daarmee samenhangen. Ook de politieke
besluitvorming over hypotheekrenteaftrek en het al dan niet stimuleren van de woningmarkt zal een grote rol spelen.

Het aantal hypotheekbezitters met betalingsachterstanden zal waarschijnlijk toenemen. Redenen kunnen zijn: lagere
inkomsten door werkloosheid, dubbele hypotheeklasten wanneer de oude woning onverkocht blijft en/of een
hypotheekwaarde die hoger is dan de gerealiseerde prijs bij een woningverkoop.

SNS REAAL heeft een hypotheekportefeuille met een risicoprofiel in lijn met de Nederlandse markt. De winstgevendheid
op nieuwe hypotheken kan zich gezond ontwikkelen door verlaging van de kosten en verbetering van de marge. We
realiseren dit door onze focus op verkoop via SNS Winkels en de intermediairs die onze BLG-hypotheken verkopen. In
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2012 zal SNS Bank geen hypotheken onder het SNS- of BLG-merk meer verkopen aan grote ketens en
serviceproviders. Met het toegenomen aantal SNS Winkels en SNS adviseurs kunnen we meer klanten zelf bedienen.
Daarnaast geeft SNS Bank in een periode van kapitaalschaarste de voorkeur aan het bedienen van bestaande klanten
boven het werven van nieuwe klanten.

Tegenover de hierboven vermelde gezonde ontwikkelingen van de hypotheken staat dat de kredietverliezen naar
verwachting zullen toenemen. Door het hoge percentage NHG-hypotheken en een alert en proactief beheer van
hypotheken met betalingachterstanden zullen deze verliezen minder groot zijn dan het marktgemiddelde.

9.3.2 Verdere groei (bank) sparen

De eurocrisis en de economische situatie zal waarschijnlijk de spaarzin in 2012 stimuleren. Doordat de inkomsten van
veel huishoudens teruglopen of niet groeien, zal de groei naar verwachting niet groot zijn. Een positieve stimulans gaat
uit van aflopende beleggingsverzekeringen. Dat geldt vooral voor banksparen. Deze markt blijft fors groeien. De
bankspaarproducten zijn een fiscaal aantrekkelijke, eenvoudige en risicomijdende oplossing voor vermogensopbouw
voor de lange termijn. Of de animo voor beleggen in 2012 weer toeneemt is onzeker. Sinds het begin van financiéle
crisis in 2009 is de belangstelling onder particulieren nog niet teruggekomen op het niveau van de jaren daarvoor.

SNS REAAL is met haar multimerkenstrategie goed in staat om in 2012 opnieuw marktaandeel te winnen op de
spaarmarkt. Succesfactoren zijn:

¢ Vertrouwde merken en risicospreiding.
In onzekere tijden kiezen mensen voor vertrouwde merken én voor risicospreiding. SNS REAAL kan hier met
verschillende retailbankmerken goed van profiteren.

* Positionering in banksparen.
In de markt voor banksparen kan SNS REAAL als bank-verzekeraar met een sterk en uitgebreid distributienetwerk
goed profiteren van de verwachte groei.

Echter door de ontwikkelingen op de kapitaalmarkt en regelgeving zal de concurrentie op de spaarmarkt waarschijnlijk
toenemen. Dit zal druk geven op de marges.

9.3.3 Nog geen keerpunt voor vastgoedmarkt

In de meeste vastgoedmarkten waar Property Finance actief is, blijven de marktomstandigheden moeilijk. In Nederland
zal de situatie in 2012 waarschijnlijk verslechteren. In de Verenigde Staten trekt in een aantal regio’s de vraag langzaam
aan.

Property Finance bouwt in de komende jaren haar portefeuille gecontroleerd af. Ook bij SNS Zakelijk neemt naar
verwachting de portefeuille in 2012 verder af, door het aflopen van kredieten en eventuele verkopen van
deelportefeuilles. Door afname van risico gewogen activa wil SNS REAAL haar bufferkapitaal vergroten en kapitaal
vrijmaken.

9.3.4 Markt levensverzekeringen krimpt

De totale markt voor individuele levensverzekeringen krimpt structureel door het geleidelijk aflopen van
beleggingsverzekeringen die in het verleden zijn afgesloten. De markt heeft de laatste jaren ook te lijden van de
afgenomen verkoop van nieuwe hypotheken, die vaak om aanvullende verzekeringen vragen. We verwachten voor 2012
een continuering van de daling. Voor moderne vermogensopbouwproducten, zoals banksparen, wordt echter verdere
groei voorzien. Deze zijn eenvoudig en op maat te combineren met garantieproducten en overlijdensrisicoverzekeringen.
De markt voor direct ingaande lijfrentes, voor het verzekeren van beleggingsrisico, zal in vergelijking met
beleggingsverzekeringen stabiel blijven in 2012.
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De winstgevendheid in de markt voor (deels) verzekerde vermogensopbouw wordt voor een belangrijk deel bepaald door
reputatie, schaalgrootte en efficiency. REAAL heeft als tweede levensverzekeraar van Nederland een goede positie om
in deze markt succesvol te blijven.

REAAL richt zich in 2012 vooral op:

¢ Bankspaarproducten en traditionele risicoverzekeringen, in het bijzonder overlijdensrisicoverzekeringen.
¢ Verdere verlaging van kosten voor administratie en beheer van de bestaande portefeuille.
¢ Betere benutting van SNS Bank en RegioBank als distributiekanalen.

9.3.5 Schade stabiel, groei AOV

Voor 2012 verwachten wij een stabiele ontwikkeling van de schademarkt. In particuliere schade houdt de verschuiving
naar het directe kanaal aan. De markt voor arbeidsongeschiktheidsverzekeringen (AOV) blijft substantieel groeien door
het toenemend aantal zelfstandig ondernemers en het toenemend risicobewustzijn van ondernemers.

REAAL zet in 2012 zich vooral in op:

¢ Verdere verbetering van producten en service in AOV en mkb-schadeverzekeringen.
* Meer verkoop van particuliere en mkb-schadeverzekeringen via SNS Bank.

¢ Het ondersteunen van intermediairs, zodat zij kostenefficiént advies kunnen verlenen en goed in staat zijn de
klanten te behouden die REAAL-producten afnemen.

9.3.6 Groeiperspectief op pensioenmarkt

Voor 2012 verwachten wij een stabiele tot licht stijgende pensioenmarkt doordat bedrijven hun pensioenen voor hun
werknemers steeds vaker uitbesteden aan gespecialiseerde pensioenverzekeraars. Factoren in 2012 die de groei van de
premie-inkomsten negatief beinvioeden zijn toenemende werkloosheid, toenemende faillissementen en beperkte
salarisverhogingen. Een aanhoudend lage rentestand in 2012 kan de verplichtingen hoog en daarmee de solvabiliteit en
winstgevendheid van alle partijen op de pensioenmarkt onder druk houden.

Kostprijsdiscipline

Op de langere termijn biedt de harmonisatie van wet- en regelgeving voor pensioenfondsen en pensioenverzekeraars
een gezond groeiperspectief. Bovendien is op de markt voor pensioenverzekeraars nog een aantal partijen actief die
onvoldoende schaalgrootte hebben om concurrerend te zijn. Grotere pensioenverzekeraars, zoals Zwitserleven, kunnen
hiervan profiteren. Schaalgrootte alleen is echter niet doorslaggevend.

Kostprijsdiscipline blijft een belangrijk strategisch thema de komende jaren. Dit betekent dat de kostprijs en de risico’s
per product goed ingeschat en geprijsd moeten worden. De uitdagende marktomstandigheden, toenemende
markttransparantie en nieuwe toetreders op de markt maakt kosten efficiéntie belangrijk. Voor alle producten dient de
kostprijs zich goed te verhouden tot de klantwaarde die geboden kan worden.

Toetreding PPI's

Door een wetswijziging konden in 2011 Pensioen Premie Instellingen (PPI's) toetreden tot de markt. PPI’s starten met
nieuwe systemen en producten en hebben daardoor lage kosten. De komst van PPI's als nieuwe toetreders in de
pensioenmarkt zorgt voor nieuwe dynamiek en een neerwaartse druk op marges voor beschikbare premieproducten.
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Focus van Zwitserleven

Zwitserleven zet vooral in op:

¢ Verdere verbetering van de kostenstructuur door systeem- en processtandaardisaties en van de kostprijsbepaling
per product.

¢ Onderscheidende, duurzame producten en uitstekende service.

* Een commerciéle focus op het mkb, met directeur-grootaandeelhouders als aparte doelgroep.

9.4 Ambities

Zie hoofdstuk 6 SWOT, strategische uitdagingen en ambities voor onze financiéle en overige ambities. Zie hoofdstuk 8
Ontwikkelingen in verantwoord ondernemen voor onze VO-doelstellingen voor 2012.
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10 Financiéle hoofdlijnen

10.1 Resultaat 2011 ten opzichte van 2010

De nettowinst van SNS REAAL in 2011 was € 87 miljoen, ten opzichte van een nettoverlies van € 260 miljoen in 2010.
De belangrijkste reden voor de resultaatverbetering was het fors lagere nettoverlies van Property Finance dat afnam met
€ 395 miljoen.

Het resultaat van SNS REAAL uit de kernactiviteiten, exclusief Property Finance, bedroeg € 335 miljoen, vergeleken met
€ 383 miljoen in 2010.

De nettowinst van SNS Bank steeg sterk, ondanks een netto bijzondere waardevermindering van € 20 miljoen op
Griekse staatsobligaties en hogere bijzondere waardeverminderingen op kredieten. De stijging was voornamelijk te
danken aan de netto opbrengst van € 84 miljoen uit de lower Tier 2-omruiltransactie en een hogere rentemarge.

De nettowinst van REAAL steeg aanzienlijk door hogere resultaten op derivaten die worden gebruikt ter bescherming
van de solvabiliteit tegen dalende rentes. Het onderliggende resultaat van REAAL (zie tabel 8) steeg duidelijk.

Zwitserleven boekte een nettoverlies door een bijzondere waardevermindering op goodwill van netto € 107 miljoen. Het
onderliggende netto resultaat van Zwitserleven steeg licht dankzij een verbeterd verzekeringstechnisch resultaat.

Het nettoverlies van Property Finance daalde fors. De rentemarge was in 2010 lager, maar dit werd meer dan
gecompenseerd door de daling van de bijzondere waardeverminderingen op kredieten en de afwezigheid van een
bijzondere waardevermindering op goodwill.

Voor SNS REAAL in zijn geheel werd het nettoresultaat ondersteund door een daling van de operationele lasten (zie
tabel 7).

10.2 Invloed incidentele posten
De incidentele posten bedroegen in 2011 € 128 miljoen negatief. Vrijwel al deze posten ontstonden in het tweede
halfjaar.

Bij SNS Bank was de netto invloed van incidentele posten € 20 miljoen negatief. Dit bedrag bestond uit een bijzondere
waardevermindering op Griekse staatsobligaties tot aan de marktwaarde. Deze Griekse obligaties vervallen in maart
2012.

Bij REAAL bedroeg de netto invloed van de incidentele posten € 18 miljoen positief. Dit werd volledig gerealiseerd bij
REAAL Overig en bestond uit de opbrengst van de verkoop van REAAL Reassurantie S.A., een kleine
dochteronderneming en herverzekeraar.

Bij Zwitserleven bedroeg de netto invioed van de incidentele posten € 107 miljoen negatief (€ 131 miljoen voor
belastingen), bestaande uit een bijzondere waardevermindering op goodwill. Dit was het gevolg van de moeilijke
omstandigheden op de pensioenmarkt, die tot uiting kwamen door de aanhoudend lage rentestanden, de hogere
levensverwachting en de verwachte hogere toekomstige kapitaalseisen. Daarnaast leidt het lagere risicoprofiel van de
beleggingsportefeuille tot lagere beleggingsresultaten.
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Bij de Groepsactiviteiten kwam de netto invloed van incidentele posten in 2011 uit op € 19 miljoen negatief. Dit bedrag
bestond uit een bijzondere waardevermindering op de deelneming in Van Lanschot N.V.

In 2010 waren de incidentele posten van de Groep € 98 miljoen negatief. Deze bestonden voornamelijk uit een
bijzondere waardevermindering op de goodwill bij Property Finance van € 68 miljoen, een last bij Zwitserleven voor een
voorziening van € 18 miljoen netto in verband met beschikbare premieregeling contracten en een bijzondere
waardevermindering van € 15 miljoen op het distributienetwerk van Zwitserleven. Daarnaast bedroegen de bijzondere
waardeverminderingen op strategische belangen bij de Groepsactiviteiten € 25 miljoen. Een nabetaling van AXA na de
overname van AXA NL in 2007 resulteerde in een positief eenmalig resultaat van € 28 miljoen netto, dat voor een bedrag
van € 20 miljoen werd toegerekend aan REAAL Leven en voor een bedrag van € 8 miljoen aan Zwitserleven.

Tabel 6: Effect van incidentele posten op het netto resultaat van SNS REAAL

In miljoenen euro's 2011 2010
Netto resultaat over de periode SNS Bank 262 212
Netto resultaat over de periode REAAL 257 206
Netto resultaat over de periode Zwitserleven -91 36
Netto resultaat over de periode Groepsactiviteiten -93 -71
Totaal netto resultaat over de periode SNS REAAL Kernactiviteiten 335 383
Netto resultaat over de periode Property Finance -248 -643
Totaal netto resultaat over de periode SNS REAAL 87 -260
Impact incidentele posten bij SNS Bank -20 --
Impact incidentele posten bij REAAL 18 20
Impact incidentele posten bij Zwitserleven -107 -25
Impact incidentele posten bij Groepsactiviteiten -19 -25
Impact incidentele posten bij Property Finance - -68
Totaal incidentele posten -128 -98
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode bij Retail Bank 282 212
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode bij REAAL 239 186
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode bij Zwitserleven 16 61
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode bij Groepsactiviteiten -74 -46
Totaal gecorrigeerd netto resultaat over de periode SNS REAAL Kernactiviteiten 463 413
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode bij Property Finance -248 -575
Totaal gecorrigeerd netto resultaat over de periode SNS REAAL 215 -162

10.3 Operationele lasten

De totale operationele lasten daalden in 2011 met € 25 miljoen (-2%). De totale gecorrigeerde operationele lasten
daalden met € 40 miljoen (-4%), ondanks de afwezigheid van een vrijval van een voorziening voor
pensioenverplichtingen van € 15 miljoen die de kostenbasis positief beinvioedde in 2010. Deze afname was het gevolg
van een kostendaling bij SNS Bank (-€ 21 miljoen), bij REAAL (-€ 31 miljoen) en bij Property Finance (-€ 2 miljoen). Bij
Zwitserleven stegen de gecorrigeerde operationele lasten met € 6 miljoen door de afwezigheid van de eerder genoemde
vrijval van voorzieningen. De gecorrigeerde operationele lasten bij de Groepsactiviteiten stegen met € 8 miljoen,
voornamelijk door projecten als Solvency Il en Basel lll en aanpassingen in de kostenallocatie aan bedrijfsonderdelen.
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Tabel 7: Totale operationele lasten van SNS REAAL
In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Totale operationele lasten SNS REAAL 1.115 1.140 2%
Correcties
Reorganisatiekosten SNS Bank (SNS Zakelijk) 4 4
SNS Retail Bank's aandeel in depositogarantiestelsel -1 -
Afbouw portefeuille Property Finance 56 36
Reorganisatiekosten REAAL - 9
Reorganisatiekosten Groepsactiviteiten 5 -
Totale correcties 64 49
Totaal gecorrigeerde operationele lasten SNS REAAL 1.051 1.091 -4%

SNS Retail Bank realiseerde ultimo 2011 de beoogde jaarlijkse kostenbesparingen van € 35 miljoen door de nieuwe
distributiestrategie. Bij de verzekeringsactiviteiten werd de integratie van AXA NL eind 2010 afgerond en is de integratie
van Zwitserleven in volle gang. De beoogde jaarlijkse kostenbesparingen uit de integraties van AXA NL, DBV en
Zwitserleven bedroegen oorspronkelijk € 95 miljoen. Eind 2011 was al € 119 miljoen bereikt.

Eind 2011 was circa € 160 miljoen, ofwel 80% van onze kostenreductie doelstelling van € 200 miljoen op jaarbasis ten
opzichte van het niveau van 2008 gerealiseerd. Het totale aantal interne werknemers daalde in 2011 met 185 fte tot
6.928 (-2,6%).

10.4 Onderliggend resultaat verzekeringsactiviteiten

Tabel 8: Onderliggend resultaat verzekeringsactiviteiten

REAAL Zwitserleven
In miljoenen euro's 2011 2010 2011 2010
Netto resultaat over de periode 257 206 -91 36
Gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de -18 2 3 7
aandelenportefeuille
Gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de 48 55 11 35
vastrentende portefeuille
Resultaat op financiéle instrumenten 115 60 21 13
Mutatie voorziening verzekeringscontracten a.g.v. marktwaardebewegingen -33 -18 -60 -21
Totaal netto resultaat op de beleggingsportefeuille en hedges 112 99 -25 34
Impact incidentele posten 18 20 -107 -25
Netto resultaat exclusief incidentele posten en invloed van 127 87 41 27
beleggingsportefeuille en hedges
Afschrijving VOBA en overige immateriéle vaste activa -76 -96 -14 -25
Onderliggend resultaat 203 183 55 52

Resultaten op aandelenhedges zijn begrepen in gerealiseerde winsten/verliezen op de aandelenportefeuille in plaats van resultaat op financiéle
instrumenten.

Afschrijving VOBA en overige immateriéle vaste activa is na aftrek van geactiveerde externe en interne acquisitiekosten.

Mutatie voorziening verzekeringscontracten a.g.v marktwaardebewegingen is inclusief vrijval/dotatie voorziening onderrente en garanties unit-linked en
separate accounts, impact van shadow accounting en de impact van het hedgen van inflatierisico's. Vergelijkende cijfers van Zwitserleven zijn aangepast
aan de netto impact van het hedgen van inflatierisico's.
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10.4.1 REAAL
In 2011 steeg de nettowinst van REAAL met € 51 miljoen tot € 257 miljoen.

Het totale netto-effect van gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de
beleggingsportefeuille en hedges nam toe tot € 112 miljoen positief (2010: € 99 miljoen), doordat hogere winsten op
rentederivaten een lagere bijdrage van gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de
beleggingsportefeuille meer dan compenseerde.

De impact van eenmalige posten in 2011 van € 18 miljoen was iets lager dan de € 20 miljoen in 2010.

De afschrijvingen op de VOBA en andere immateriéle vaste activa daalden als gevolg van lagere premie-inkomsten en
lagere geactiveerde acquisitiekosten van recentere levensverzekeringspolissen en daarmee samenhangende lagere
afschrijvingen op geactiveerde acquisitiekosten.

Gecorrigeerd voor de bovenstaande items, was het onderliggend resultaat van REAAL met € 203 miljoen € 20 miljoen
hoger vergeleken met 2010 als gevolg van lagere operationele kosten. Bij REAAL Leven was het onderliggend resultaat
licht hoger. Bij REAAL Schade was de stijging sterk, door de vrijval van een voorziening niet-verdiende premies en
acquisitiekosten en een lagere schaderatio brandverzekeringen.

10.4.2 Zwitserleven
In 2011 boekte Zwitserleven een nettoverlies van € 91 miljoen vergeleken met een winst van € 36 miljoen in 2010.

Het totale netto-effect van gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de
beleggingsportefeuille en hedges was € 25 miljoen negatief (2010: € 34 miljoen positief). De daling werd vooral
veroorzaakt door een toevoeging aan de voorzieningen voor rentegaranties. De bijdrage van de gerealiseerde winsten,
verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de beleggingsportefeuille was ook lager.

De impact van eenmalige posten in 2011 van € 107 miljoen negatief was het gevolg van een bijzondere
waardevermindering van goodwill. In 2010 bedroeg de impact van eenmalige posten € 25 miljoen negatief.

De afschrijvingen van VOBA en andere immateriéle vaste activa daalden als gevolg van lagere actuariéle afschrijving
van VOBA en hogere geactiveerde kosten van software.

Gecorrigeerd voor de bovenstaande items, was het onderliggend resultaat van Zwitserleven met € 55 miljoen licht hoger
dan de € 52 miljoen in 2010. Dit was voornamelijk het gevolg van hogere verzekeringstechnische resultaten, deels
tenietgedaan door hogere operationele lasten, volgend op een vrijval van een voorziening voor pensioenverplichtingen in
2010.

10.4.3 Groepsactiviteiten
Het netto resultaat uit Groepsactiviteiten daalde ten opzichte van 2010 met € 22 miljoen tot € 93 miljoen negatief.

Het effect van de incidentele posten daalde van € 25 miljoen negatief in 2010 tot € 19 miljoen negatief. Bijzondere
waardeverminderingen op strategische belangen hadden invloed op beide jaren. De bijzondere waardeverminderingen
op Van Lanschot N.V. stegen van € 12 miljoen in 2010 tot € 19 miljoen in 2011.
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Gecorrigeerd voor de invloed van incidentele posten daalde het netto resultaat met € 28 miljoen, vooral door lagere
baten uit leningen die aan de verzekeringsactiviteiten waren doorgeplaatst omdat de achtergestelde schulden bij het
verzekeringsbedrijf werden geherfinancierd. Daarnaast stegen de operationele lasten met € 13 miljoen bruto als gevolg
van projecten als Solvency Il en Basel lll, afvloeiingskosten en aanpassingen in de kostenallocaties naar
bedrijfsonderdelen.

10.5 Winst per aandeel

De nettowinst van € 87 miljoen is voor € 80 miljoen toewijsbaar aan gewone aandelen en voor € 7 miljoen aan de core
Tier 1 capital securities uitgegeven aan Stichting Beheer SNS REAAL (de Stichting). Dit laatste bedrag is een
gedeeltelijke compensatie van verliezen over 2010 die door deze core Tier 1 capital securities zijn geabsorbeerd.

De nettowinst per gewoon aandeel verbeterde van € 0,83 negatief in 2010 tot € 0,28 positief in 2011.
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11 Ontwikkelingen SNS Bank

Per 1 januari 2011 zijn de activiteiten van het bedrijfsonderdeel SNS Bank verdeeld in SNS Retail Bank en SNS Zakelijk.
Het totale nettoresultaat van SNS Bank steeg van € 212 miljoen tot € 262 miljoen (+ 24%), onder meer door een

hogere rentemarge, groei van de spaarportefeuille, kostenbesparingen en een lower Tier 2 omruiltransactie. Deze
overtroffen de hogere bijzondere waardeverminderingen op kredieten ruim. Het totaal aantal unieke klanten van de
retailbankmerken steeg met ruim 100.000 naar ruim 2,7 miljoen.

Tabel 9: SNS Bank

In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
SNS Retail Bank 224 139 61%
SNS Zakelijk 38 73 -48%
SNS Bank 262 212 24%

11.1 SNS Retail Bank

11.1.1 Strategie

De klanten van onze retailbankmerken zijn voornamelijk particulieren in Nederland. De producten zijn sparen, betalen,
hypotheken en beleggen. De merken van SNS Retail Bank vullen elkaar aan, in overeenstemming met de
multimerkenstrategie van SNS REAAL. De merken verschillen van elkaar in primaire doelgroep assortiment,
distributiekanaal en merkbeleving van elkaar, maar profiteren van efficiencyvoordelen door intensieve samenwerking in
ICT, productontwikkeling en inkoop.

Voor alle merken geldt dat ze dicht bij hun klanten willen staan en hen willen helpen om financieel zelfredzaam te zijn.
Elk merk doet dat op zijn eigen manier. De formules in het kort:

¢ SNS Bank is het brede en toegankelijke consumentenmerk voor bank- en verzekeringsproducten. De nadruk ligt op
verkoop en informatie via internet en telefoon. Met eigen winkels, franchisewinkels en adviseurs biedt SNS Bank
aanvullende informatie en advies.

* ASN Bank is het merk voor duurzaam sparen, beleggen en betalen en verkoopt uitsluitend via internet, telefoon en
per post.

* RegioBank is de bankformule voor intermediairs buiten de grote steden, gericht op lokale en persoonlijke service.

* BLG Hypotheken is het specialistische intermediairmerk voor hypotheken.

SNS Retail Bank streeft naar versterking van de distributiekracht.

Speerpunten van SNS Retail Bank zijn: het verder ontwikkelen van de internetverkopen, nog intensievere onderlinge
samenwerking, een landelijk netwerk van compacte SNS Winkels en RegioBank-intermediairs, een compleet
assortiment op basis van eigen standaardproducten en producten van derden en verdere groei.
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11.2 Financiéle ontwikkelingen SNS Retail Bank

Tabel 10: SNS Retail Bank

In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Resultaat

Rentemarge 601 566 6%
Netto provisie en beheervergoedingen 79 85 7%
Resultaat uit beleggingen 45 47 -4%
Resultaat financiéle instrumenten 128 9 1322%
Overige operationele opbrengsten 2 1 100%
Totaal baten 855 708 21%
Bijzondere waardeverminderingen vorderingen 82 59 39%
Overige waardeverminderingen 31 4 675%
Totaal operationele lasten 443 459 -3%
Totaal lasten 556 522 7%
Resultaat voor belastingen 299 186 61%
Belastingen 75 47 60%
Belang van derden -- - 0%
Netto resultaat over de periode 224 139 61%
Incidentele posten -20 -- 0%
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode 244 139 76%
Efficiencyratio 51,8% 64,8%

Bijzondere waardeverminderingen vorderingen als percentage van vorderingen op klanten 0,15% 0,11%

Risicogewogen activa Basel | (80%) 12.001 11.555 4%
Spaargelden 30.342 27.398 11%
Vorderingen op klanten 54.351 52.030 4%

Bijzondere waardeverminderingen vorderingen als percentage van gemiddelde vorderingen op klanten is voor 2010 cijfers niet met gemiddelde cijfers
berekend omdat deze niet beschikbaar zijn voor de nieuwe segmenten SNS Retail Bank en SNS Zakelijk.

11.2.1 Resultaat 2011 ten opzichte van 2010

Zowel in commercieel als in financieel opzicht was 2011 een goed jaar voor SNS Retail Bank. De bank verwelkomde
104.000 nieuwe klanten en de algehele klanttevredenheid verbeterde. ASN Bank behield haar positie met een van de
hoogste klanttevredenheidscijfers in de markt. Het aantal klanten nam verder toe, mede door een succesvolle
televisiecampagne, waarvoor ASN Bank een prijs won. De herpositionering van RegioBank is bijna afgerond. De
toegenomen aanwezigheid in kleinere gemeenten werpt zijn vruchten af. RegioBank draagt bij aan de groei van SNS
Bank, met name bij banksparen.

De nettowinst steeg met € 85 miljoen tot € 224 miljoen (+61%). Gecorrigeerd voor de incidentele bijzondere
waardevermindering op Griekse staatsobligaties van € 20 miljoen netto steeg de nettowinst met € 105 miljoen, met
name dankzij een opbrengst van € 84 miljoen uit de lower Tier 2-omruiltransactie. Indien de bijzondere
waardevermindering op Griekse obligaties en de opbrengst uit de lower Tier 2-omruiltransactie niet worden
meegerekend, nam de nettowinst met € 21 miljoen toe. Die toename was te danken aan een hogere rentemarge en
lagere operationele lasten, die de aanzienlijk gestegen bijzondere waardeverminderingen op kredieten compenseerden.
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11.3 Baten

Dankzij een verbeterd financieringsprofiel steeg de rentemarge duidelijk met € 35 miljoen (+6%). De rentemarge
profiteerde in 2011 van de harmonisatie van de methode van de verdeling van de financieringslasten over SNS Retail
Bank, SNS Zakelijk en Property Finance.

De spaarportefeuille steeg met € 2,9 miljard (+11%). De bankspaartegoeden, gepresenteerd onder de spaartegoeden,
stegen sterk met € 628 miljoen tot € 1.331 miljoen (+89%). De groei van de spaartegoeden is onder meer te danken
aan de concurrerende rentetarieven van SNS Bank en de goede prestaties van ASN Bank en RegioBank. Het
marktaandeel van SNS Retail Bank in sparen steeg van 9,5% tot 10,0%. De loan-to-deposit ratio van SNS Retail Bank
verbeterde van 156% tot 147%.

De rentemarge op hypotheken werd beinvioed door de verkoop van meest achtergestelde tranches (e-notes) en de
verkoop van een hypotheekportefeuille aan REAAL in het vierde kwartaal 2010, als onderdeel van het programma om
kapitaal vrij te maken. De woninghypothekenportefeuille van SNS Retail Bank steeg met € 2,1 miljard tot € 51,4 miljard.
Van deze toename kwam € 2,2 miljard voort uit de overdracht van voornamelijk gesecuritiseerde particuliere hypotheken
van DBV per 1 januari 2011. De overdracht van deze hypotheken had geen wezenlijke gevolgen voor de rentemarge. De
woninghypothekenportefeuille van SNS Retail Bank bleef dankzij een hoog klantbehoud nagenoeg stabiel. De markt
voor nieuwe woninghypotheken in Nederland daalde met 1,5% in 2011. Het marktaandeel van SNS Retail Bank in
nieuwe woninghypotheken daalde van 6,4% (2010) tot 5,8%.

De netto-inkomsten uit provisies en beheervergoedingen daalden, vooral vanwege de lagere provisie op
verzekeringsproducten gerelateerd aan particuliere hypotheken. De beheervergoedingen stegen belangrijk. Het
beheerde vermogen steeg met € 1,3 miljard tot € 6,0 miljard doordat de AXA Beleggingsfondsen met een omvang van
€ 1,7 miljard als SNS Beleggingsfondsen in de markt werden neergezet. Het beheerde vermogen bij SNS Fundcoach
daalde met 20% tot € 611 miljoen door de lagere aandelenmarkten.

Het resultaat uit beleggingen bleef stabiel op € 45 miljoen en bestond voornamelijk uit handelsresultaten en
gerealiseerde resultaten op de vastrentende portefeuille.

Het resultaat op financiéle instrumenten steeg met € 119 miljoen door de terugkoopresultaten op eigen schuldpapier. Dit
resultaat bedroeg € 156 miljoen inclusief de lower Tier 2 omruiltransactie in het vierde kwartaal van € 112 miljoen (€ 84
miljoen netto). In 2010 bedroegen de terugkoopresultaten € 26 miljoen. De hogere terugkoopresultaten werden deels
tenietgedaan door negatieve mutaties in de reéle waarde van de hypotheekportefeuille van DBV.

11.4 Lasten

De totale operationele lasten daalden met € 16 miljoen (- 3%), mede door afname van het aantal medewerkers. Tot de
kosten in 2011 behoorden onder meer een vrijval van € 1 miljoen in verband met het aandeel van SNS Retail Bank in het
depositogarantiestelsel . Dit betrof een last van € 6 miljoen in het eerste halfjaar van 2011, ruimschoots gecompenseerd
door een vrijval van € 7 miljoen in het tweede halfjaar als gevolg van de definitieve berekeningen van het aandeel van
SNS Retail Bank in het depositogarantiestelsel voor Icesave en DSB.

SNS Retail Bank heeft haar reorganisatieprogramma voltooid. De hiermee beoogde jaarlijkse kostenbesparing van € 35
miljoen werd eind 2011 gerealiseerd en zal in 2012 volledig effect hebben. De lagere operationele lasten in combinatie
met hogere totale baten, die voornamelijk het gevolg waren van het positieve resultaat op een lower Tier 2
omruiltransactie, leidden tot een forse verbetering van de efficiencyratio tot 51,8%. Exclusief het resultaat uit de Tier 2
omruiltransactie bedroeg de efficiencyratio 59,6% (2010: 64,8%).

Bijzondere waardeverminderingen op leningen en vorderingen stegen fors met € 23 miljoen tot 15 basispunten van de
uitstaande bruto leningen, ten opzichte van 11 basispunten in 2010. Deze stijging was hoofdzakelijk het gevolg van een
last in het vierde kwartaal in verband met toegenomen voorzichtigheid in de kredietrisicomodellen, die de huidige
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marktomstandigheden weerspiegelen. Verder stegen de bijzondere waardeverminderingen vanwege lagere
uitwinningsresultaten op hypotheken als gevolg van de druk op huizenprijzen.

Overige bijzondere waardeverminderingen bedroegen € 31 miljoen en bestonden voornamelijk uit de bijzondere
waardevermindering op Griekse staatsobligaties van € 27 miljoen, die als beschikbaar voor verkoop zijn geclassificeerd
en daardoor op marktwaarde worden gewaardeerd. Bijzondere waardeverminderingen op materiéle vaste activa
bedroegen € 3 miljoen.

11.5 Kredietrisico

De huizenprijzen in Nederland daalden gedurende heel 2011. De prijsindex voor bestaande woningen daalde 2,3% op
jaarbasis. Het aantal verkochte woningen daalde op jaarbasis met 4,3%. Door de zwakke huizenmarkt wordt de
uitwinningsperiode van leningen met betalingsachterstanden langer en wordt het uiteindelijk uitgewonnen bedrag lager.

In Nederland is per 1 augustus 2011 een nieuwe gedragscode voor banken van kracht geworden voor hypotheken.
Volgens deze gedragscode worden nieuwe woninghypotheken beperkt tot 104% (exclusief belasting, op dit moment 2%)
van de koopprijs, in plaats van de eerdere limiet van 112% (exclusief 6% belasting). Naast een meer grondige
beoordeling van de financiéle draagkracht van de kredietnemer geldt ook een verplichte aflossing van 50% van de
marktwaarde gedurende de looptijd van 30 jaar. Door de nieuwe gedragscode en de onzekere economische
vooruitzichten, houdt de druk op de hypotheekmarkt naar verwachting aan.

Als gevolg van de bescheiden economische groei in 2011 en de zwakke huizenmarkt in Nederland, steeg het bedrag
aan leningen met een betalingsachterstand bij SNS Retail Bank van € 1.616 miljoen naar € 1.792 miljoen ultimo 2011, en
uitgedrukt als percentage van de bruto leningen van 3,10% naar 3,28%. Echter, vanaf de tweede helft van 2011
vertraagde de stijging van de betalingsachterstanden ten opzichte van zowel de tweede helft van 2010 als de eerste helft
van 2011. Ook is de kwaliteit van nieuwe hypotheek instroom verbeterd dankzij de strengere normen en een toename
van de hypotheken gedekt door de Nederlandse Hypotheek Garantie (NHG).

Bij SNS Bank viel in 2011 55% van de nieuwe hypotheekproductie onder de NHG. Eind 2011 viel 18% van de totale
hypotheekportefeuille onder de NHG. De gewogen gemiddelde geindexeerde Loan to Foreclosure Value (LtFV) steeg
van 88% ultimo 2010 naar 92% ultimo 2011.

11.6 Organisatie en distributie

11.6.1 SNS Bank: vernieuwing in eenvoud

SNS Bank maakte internetbankieren opnieuw eenvoudiger en completer voor haar klanten. Nieuw was in 2011 dat SNS
Bank als eerste grote Nederlandse bank een betaalrekening biedt waarop klanten rente ontvangen. In 2010 had SNS
Bank het assortiment spaarproducten sterk vereenvoudigd, in 2011 is in het verlengde hiervan SNS Bank klanten actief
gaan benaderen als ze kunnen overstappen naar een spaarrekening met betere voorwaarden.

Op de website kunnen klanten na een zoekopdracht direct aangeven of ze goed geholpen zijn met de geboden
informatie. Op basis van deze directe feedback kan SNS Bank haar website verder blijven verbeteren. Verder is het SNS
Kasboek ingevoerd voor beter budgetbeheer. Op de klantenservicepagina kunnen klanten nu via social media zoals
twitter eenvoudig reacties geven op producten en vragen stellen. Sinds 2011 onderhoudt SNS Bank ook via facebook
contact met klanten. De website van SNS Bank biedt mensen met een handicap allerlei hulpmiddelen. SNS Bank bleef in
2011 de enige bank in Nederland met het predicaat Drempelvrij van de Stichting Waarmerk Drempelvrij voor
toegankelijke websites.

SNS Bank betrekt klanten bij het ontwikkelen en verbeteren van producten en service, ondermeer via de SNS
Community, de klantenraad en prijsvragen. Zo werd in 2011 een nieuwe iPhone-app in ontwikkeling genomen op basis
van ideeén die een prijsvraag opleverde.

SNS Bank wil via winkels en adviseurs dicht bij haar klanten staan. Het aantal oude SNS Bankkantoren nam verder af tot
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18 en het aantal nieuwe eigen SNS Winkels steeg van 89 naar 137. Het aantal franchisewinkels van de bank steeg van
47 naar 67. Veel voormalige verzekeringsintermediairs voelen zich aangetrokken tot onze franchiseformule. De nieuwe
SNS Winkels bevinden zich vaak op A-locaties. Daar is het eenvoudig om op een persoonlijke manier advies en
informatie over producten en hulp bij internetbankieren te krijgen. Adviesgesprekken vinden op afspraak plaats in de
winkels, bij klanten thuis of elders.

De klanttevredenheid van SNS Bank, op basis van de NPS-meetmethode steeg van -50% begin 2011 naar -33% eind
2011. Het aantal klachten daalde aanzienlijk, met 37%. De bereikbaarheid van SNS Klantenservice bleef met 94% op
een hoog niveau.

11.6.2 ASN Bank: aanhoudende groei

ASN Bank versterkte opnieuw haar toonaangevende positie in de markt voor duurzaam bankieren. Het totaal aantal
klanten steeg met 58.442 (+11,3%). ASN Bank verbindt mensen die willen bijdragen aan een duurzame samenleving en
biedt producten die bijdragen aan zo’n samenleving.

Jarenlange consistentie in duurzaamheidsbeleid, productbeleid, klantenservice en marketing zorgen voor een sterke
merkreputatie en een hoge klanttevredenheid. ASN Bank richt zich vooral op de markt voor particulieren. Daarnaast
accepteert zij maatschappelijke organisaties en bedrijven als klant. Voorwaarde is dat ze handelen volgens de
verantwoorde ondernemingsprincipes van ASN Bank.

ASN Bank gaf in 2011 verdere invulling aan haar dialoog met klanten over de invulling van haar duurzame missie. ASN
Bank betrok klanten en andere geinteresseerden bij het aanpassen van haar mensenrechtenbeleid. Via social media
(crowdsourcing) en een bijeenkomst benutte ASN Bank de visie en deskundigheid van klanten, betrokkenen en
deskundigen als John Ruggie. Dit gebruikte ze voor het aanscherpen van haar Issuepaper Mensenrechten. De VN
Mensenrechtenraad nam in juni 2011 de Guiding Principles on Business & Human Rights aan. De ASN Bank verwerkte
deze richtlijnen in haar issuepaper Mensenrechten.

Daarnaast vulde de bank de door klanten gekozen thema’s in door samenwerking met strategische partners. Namens
klanten met Ideaalsparen en houders van een ASN Creditcard steunt ASN Bank projecten van deze partners. Jaarlijks
gaat een deel van de winst rechtstreeks naar de projecten die horen bij de gekozen thema’s.

Als eerste bank introduceerde ASN Bank een overstapservice met een persoonlijk Overstapteam voor nieuwe klanten.
Ook verbeterde zij de navigatiestructuur van de website. Om de kennis over ASN Bank en het duurzame beleid te
vergroten, voerde de bank in 2011 voor het eerst een tv-reclamecampagne. Onderzoek wees uit dat veel mensen die
geinteresseerd zijn in duurzaamheid of duurzaam bankieren de ASN Bank nog niet kennen. Verder heeft de bank haar
afdeling Duurzaamheidsbeleid en Onderzoek uitgebreid. ASN Bank verricht nu zelfstandig alle werkzaamheden voor
beleidsvorming, toetsing van bedrijven en onderzoek.

De klanttevredenheid van ASN Bank, op basis van de NPS-meetmethode, steeg van 32% begin 2011 naar 34% eind
2011.

11.6.3 RegioBank: persoonlijk contact en advies

RegioBank is onze bankformule voor zelfstandig adviseurs (intermediairs). De formule is gebaseerd op persoonlijk
contact en advies. Doordat veel andere banken juist wegtrekken uit kleinere bevolkingskernen voorziet RegioBank in een
groeiende behoefte aan lokale bankvestigingen met persoonlijke service en een kasfunctie. RegioBank heeft een
flexibele en lage kostenstructuur, mede door de goede aansluiting op de gemeenschappelijke systemen van onze
retailbankmerken.

Het bleek dat het verschil tussen SNS Regio Bank en SNS Bank bij diverse doelgroepen niet duidelijk genoeg was in het
straatbeeld, ondanks een duidelijk andere positionering. Daarom is in januari 2011 de naamswijziging naar RegioBank
doorgevoerd. Deze is erg goed ontvangen door klanten en de zelfstandig adviseurs. RegioBank werkte eind 2011 samen
met circa 530 zelfstandig adviseurs door heel Nederland.
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De klanttevredenheid van RegioBank op basis van de NPS-meetmethode steeg van -29% begin 2011 naar -18% eind
2011. De tevredenheid van de zelfstandig adviseurs die met RegioBank samenwerken steeg van 63% naar 82%.

11.6.4 Efficiency door centrale servicecentra

De transactieverwerking voor alle merken van het bedrijfsonderdeel SNS Bank is samengebracht in gecentraliseerde
servicecentra op het gebied van betalen, sparen, hypotheken, beleggen en klantprocessen. In 2011 is de kwaliteit van de
dienstverlening aan de klant verder verbeterd, onder andere door het standaardiseren en automatiseren van processen.
Klanten kunnen nog eenvoudiger de producten kiezen die bij hen passen. Aan de vergrote efficiency en klantgerichtheid
droegen vooral bij:

* Toegenomen automatisering voor het openen van een betaal- of spaarrekening, waardoor dit nog eenvoudiger en
sneller gaat.

* Integratie van de processen van verschillende hypotheekactiviteiten.

¢ Uitbesteding van een deel van de verwerkingsprocessen voor beleggen.

¢ Betere aansluitingen tussen servicecentra en het internetkanaal van de bank en tussen SNS Bank en REAAL. De
snelheid en accuratesse bij verkoop en administratieve verwerking van verzekeringen via SNS Bank nam daardoor
toe.

¢ Systeemaanpassingen voor het efficiénter naleven van nieuwe regelgeving, onder andere voor het beoordelen van
de kredietwaardigheid van klanten en het signaleren van witwaspraktijken.

11.6.5 Prijzen

Onze retailbankmerken werden opnieuw onderscheiden met vele prijzen, op gebieden als klantenservice,
klantvriendelijkheid, klantgerichtheid, beste financiéle website, beste online vindbaarheid, online openen van een
spaarrekening, meest flexibele betaalrekening, meest flexibele hypotheek en beste beleggingsfondsen. Zie hoofdstuk
GRI 2.10 voor een overzicht.

11.7 Commerciéle ontwikkelingen SNS Retail Bank
11.7.1 Sparen en betalen

Verdere groei marktaandeel

De totale Nederlandse spaarmarkt, inclusief banksparen, groeide van € 291 miljard naar € 306 miljard (+5,2%). Het
marktaandeel van SNS Retail Bank bleef groeien en steeg van 9,5% naar 10,0%. Eind 2011 was het totale spaarobligo
€ 30,6 miljard. Over de afgelopen vier jaar was de stijging circa 58%. Het percentage retailfinanciering liep hierdoor
verder op van 64% tot 67%, waarmee de afhankelijkheid van de kapitaalmarkt voor financiering van de bank verder werd
beperkt.

Vooral in het eerste halfjaar namen de spaartegoeden sterk toe. In het tweede halfjaar stegen de rentes voor de klanten.
De sterke groei was te danken aan een aantal factoren. Het in 2010 sterk vereenvoudigde assortiment maakt online
vergelijken en kiezen nog gemakkelijker voor onze klanten. Wanneer ze kunnen overstappen naar een spaarrekening
met betere voorwaarden krijgen zij via hun persoonlijke bankomgeving MijnSNS een bericht of worden zij opgebeld. Het
is gebleken dat onze klanten deze service op prijs stellen. Het aantal klanten dat ons in 2011 verliet, daalde ten opzichte
van 2010.
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Rente op SNS Bank betaalrekening een klantentrekker

SNS Bank was in 2011 de eerste grote Nederlandse bank die een betaalrekening met rente introduceerde. Dit nieuwe
product ging pas tegen het eind van het jaar van start, maar leverde in 2011 toch al bijna 21.000 nieuwe klanten op. De
introductie werd ondersteund door een intensieve campagne, met als boodschap dat iedereen recht heeft op rente op
zijn betaalrekening.

Een nieuwe service voor alle klanten met een betaalrekening was SNS Kasboek. Hiermee kunnen zij hun inkomsten en
uitgaven eenvoudig volgen. Klanten kunnen budgetten instellen en hun inkomsten en uitgaven (anoniem) vergelijken met
die van andere SNS Kasboek-gebruikers. Het SNS Kasboek past in de missie van SNS Bank om klanten financieel
zelfredzaam te maken door goede controle over en inzicht in hun financién.

Sterke groei spaartegoeden ASN Bank
Aan de totale nettogroei van de spaartegoeden van SNS Retail Bank droeg ASN Bank voor circa 31% bij, vooral door
sterke groei van het aantal klanten en een hoge klantloyaliteit.

ASN Bank bracht haar vijf reguliere spaarrekeningen per 1 januari 2011 terug tot €én eenvoudig en helder product
zonder beperkende voorwaarden: ASN Ideaalsparen. Alle klanten die nog geen ASN Ideaalsparen-rekening hadden,
kregen daardoor een rekening met betere voorwaarden. Naast deze standaardspaarrekening handhaafde ASN Bank de
speciale spaarrekeningen voor jongeren, voor gecombineerd sparen en beleggen, voor depositosparen en voor de
levensloop- en spaarloonregeling. Daarnaast introduceerde de bank de ASN Jongerenrekening, een betaalrekening voor
jongeren van 12 tot 25 jaar.

ASN Bank verbeterde in 2011 de voorwaarden van de betaalrekening met rente die zij als een van de eerste banken
voerde. Het maandtarief voor de eerste rekeninghouder en de creditrente bij rood staan werden alle twee verlaagd. ASN
Bank introduceerde ook een iPhone-app voor actuele saldo-informatie.

Hoog klantenbehoud bij Regiobank
RegioBank droeg voor circa 21% bij aan de nettogroei van de spaartegoeden van SNS Retail Bank. Mede door de lokale
en persoonlijke service was het klantenbehoud opnieuw zeer hoog.

RegioBank bracht het aantal reguliere betaalrekeningen voor particuliere klanten terug van twee naar één. Alle klanten
met het duurdere pakket Basis Betalen werden omgezet naar het voordelige pakket Plus Betalen. Daarnaast heeft
RegioBank een rekening voor kinderen die steeds meer voorzieningen biedt naarmate de kinderen ouder worden. Mede
door de betrokkenheid van RegioBank bij de stichting Weet Wat Je Besteedt werd de minimumleeftijd voor het
aanvragen van een roodstand verhoogd van 15 naar 18 jaar. In 2011 breidde RegioBank haar betaaldiensten voor het
mkb en zzp’ers uit met vaste en mobiele betaalautomaten en online betaalmogelijkheden. Eind 2011 introduceerde
RegioBank een speciale ZZP Rekening op basis van transactiebundels en internetbankieren. De ZZP Rekening is
gemakkelijk te combineren met een persoonlijke rekening in één persoonlijke internetomgeving.

RegioBank kreeg in 2011 veel eervolle vermeldingen bij diverse onderzoeken naar de kwaliteit van haar producten. Tot
de belangrijkste horen:

* Hoogste score en Beste Koop voor diverse spaarproducten volgens Consumentenbond in februari en december.
¢ Maximale waardering voor Eigen Huis Sparen, Spaar-op-Maat Vrij en Bonus Sparen door Moneyview in juni.

* Derde plaats betaalpakket Plus Betalen bij Consumentenbond in juli.

¢ Lijfrente Opbouw meest flexibele lijfrenteproduct volgens Moneyview in november.
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Aanhoudende groei banksparen

Banksparen steeg met € 628 miljoen naar € 1,3 miljard. SNS REAAL is de nummer twee in de markt op deze in
Nederland sterk groeiende markt. Bankspaarproducten zijn eenvoudige, heldere producten met relatief lage risico’s en
lage kosten waardoor onze klanten fiscale vrijstellingen optimaal kunnen benutten. Dat verklaart hun groeiende
populariteit. In 2010 breidde SNS Bank in samenwerking met de andere retailbankmerken en REAAL, het assortiment
uit. De verkopen van pensioengerelateerde- en gouden-handdrukproducten namen in 2011 met circa 90% toe. De cijfers
zijn exclusief banksparen voor hypotheekaflossing.

RegioBank verbeterde de ondersteuning van zelfstandige adviseurs. De adviseur heeft bij bankspaarproducten voor
aanvullende pensioenopbouw de keuze om de productprovisie om te zetten in een hogere rente voor de klant en
daarnaast een aparte vergoeding te rekenen. RegioBank en REAAL verbeterden de benadering van websitebezoekers.
Deze kunnen online via een rekenmodel inzicht krijgen in de financiéle effecten van producten op hun eigen situatie en
meteen een afspraak met een adviseur aanvragen. Alle merken hadden eind 2011 de beste rentes in de markt op de bij
ons meest gebruikelijke renteperiodes.

Bankspaarproducten zijn te verdelen in kapitaalopbouw- en uitkeringsproducten. Je kunt kapitaal opbouwen voor een
aanvulling op je pensioen en/of naar aanleiding van een ontslagvergoeding. De uitkeringsproducten zijn voor de
aanvulling op het pensioen en/of voor de uitkering van een opgebouwd bedrag naar aanleiding van een
ontslagvergoeding. Ook kun je banksparen voor de aflossing van je hypotheek.

11.7.2 Hypotheken

Verliezen nog beperkt ondanks stagnatie woningmarkt

Het volume in de markt voor nieuwe hypotheken in Nederland daalde licht van € 67 miljard in 2010 naar € 64 miljard in
2011. Het aantal hypotheektransacties verminderde daarbij met circa 4,6% tot 246.000 en de gemiddelde
transactieomvang ging zo'n 2% omhoog. Het aantal wanbetalingen bij SNS Retail Bank nam iets toe en de omvang van
de afboekingen steeg. Het aantal afboekingen groeide wel, maar bleef met 611 beperkt. Het aantal hypotheken in
achterstand steeg met 2,7% eveneens licht. Het risicoprofiel van SNS Bank bleef gematigd door een hoog aandeel
nieuwe hypotheken dat onder de Nationale Hypotheek Garantie (NHG) valt. Dit aandeel steeg van 48,3% tot 55,2%.

Het lagere en middensegment van de woningmarkt, waarin SNS Retail Bank goed is vertegenwoordigd, was in 2011 nog
maar in beperkte mate gevoelig voor prijsdalingen. Het gemiddeld ingeschreven bedrag van de in 2011 geproduceerde
hypotheken bedroeg bij SNS Retail Bank € 220.000, tegenover een landelijk gemiddelde van € 267.000. De Nederlandse
banken spraken in overleg met het ministerie van Financién strengere regels af voor het afsluiten van een hypotheek. Zo
geldt voor een hypotheek een maximum van 104% van de woningwaarde, plus de overdrachtsbelasting. Voor een
aflossingsvrije hypotheek geldt een bovengrens van 50%. Verder zijn er strengere normen voor de
inkomenssamenstelling die het maximale bedrag bepalen. De banken beperken daarmee de risico’s op nieuwe
hypotheken. Consumenten worden zelf ook voorzichtiger. Steeds meer huiseigenaren bouwen extra vermogen op om
hun hypotheek af te lossen.

Meedenken, ook bij betalingsproblemen

SNS Retail Bank heeft sinds 2010 een afdeling Bijzonder Beheer Behoud die zich bezighoudt met klanten die hun
hypotheek wel willen betalen, maar dat niet meer kunnen. De accountmanagers proberen oplossingen te bieden en te
helpen. Het aantal klanten dat financiéle problemen heetft, is sinds vorig jaar toegenomen, bijvoorbeeld door
werkloosheid, scheiding of een lager inkomen. SNS Bank wil onderscheid maken tussen mensen met een slechte
betalingsmoraal en mensen die volstrekt te goeder trouw zijn.

De accountmanagers van SNS Bank komen bij de klanten thuis, verdiepen zich in de financiéle situatie, doen suggesties
om uitgaven te beperken en/of inkomsten te vergroten en proberen dan samen met de klant een oplossing te vinden.
Zo’n oplossing is voor beide partijen altijd voordeliger dan een gedwongen verkoop van het huis door een veiling.
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Meer verkopen, minder produceren

SNS Bank wil zich sterker profileren als adviseur. De groei van het aantal SNS Winkels, het assortiment hypotheken van
derden en aanvullende trainingen voor onze adviseurs ondersteunden deze ontwikkeling. SNS Bank voerde vaste
adviestarieven in en liep daarmee vooruit op het wettelijke verbod op afsluitprovisies dat in 2013 van kracht wordt.
Hierdoor wordt de markt transparanter en heeft een hypotheekverkoper geen (vermeend) belang meer bij het
maximaliseren van de hoogte van de hypotheek.

Eind 2011 werd besloten om geen SNS Hypotheken meer onder de eigen merknaam te verkopen via intermediairs. SNS
Bank is daarmee het exclusieve huismerk geworden binnen het assortiment voor directe verkoop. Hypotheken onder de
merknaam BLG blijven verkrijgbaar via de zelfstandige intermediairs. De belangrijkste reden is dat het bedrijfsonderdeel
SNS Bank het goed bedienen van bestaande klanten belangrijker vindt dan het werven van nieuwe klanten.

De eigen SNS Plafondrente Hypotheek bleef in 2011 populair en maakte circa 21% uit van de verkopen via het eigen
verkoopkanaal. Dit product speelt goed in op de behoefte van klanten aan beperking van risico’s. Onze klanten profiteren
hierbij van rentedalingen, maar weten ook zeker dat de rente nooit uitkomt boven het renteplafond dat is afgesproken.

SNS Bank introduceerde in samenwerking met de website Huislijn de huizenzoekservice Mail Mijn Huis, waarmee
(potentiéle) klanten per e-mail geinformeerd worden over het actuele koop- en huurwoningaanbod dat voldoet aan hun
wensen. Door deze service komen (potentiéle) klanten al voor de oriéntatie op de hypotheek op een positieve manier in
contact met SNS Bank. Daarnaast waren er diverse acties, zoals een rentekorting van 0,2% op het renteplafond bij de
SNS Plafondhypotheek en vier gratis verzekeringen bij een SNS Hypotheek.

Meeste hypotheken via RegioBank en BLG Hypotheken

Het grootste deel van de verkopen (exclusief franchisewinkels), namelijk 74% (2010: 83%), vond plaats via het indirecte
kanaal. Daarvan verliep 18% (2010: 23%) via RegioBank-adviseurs en 61% (2010: 77%) via onafhankelijke intermediairs
die ons intermediairmerk BLG Hypotheken voeren.

RegioBank was een van de eerste banken die met haar campagne Oplossing voor uw Aflossing het belang van
vermogensvorming voor de aflossing van de hypotheek onder de aandacht bracht. De introductie van de hypotheek
zonder afsluitprovisie sloeg goed aan. In 2011 werd 85% van alle hypotheekaanvragen provisieloos afgesloten.

11.7.3 Beleggen

Beleggersanimo licht gestegen

De animo van onze klanten om te beleggen steeg licht ondanks de eurocrisis en de onzekere economische
omstandigheden. Het totale beheerde vermogen steeg met € 1,6 miljard van € 4,8 miljard tot € 6,4 miljard. Deze
stijging is grotendeels toe te schrijven aan een interne overheveling van gelden ten gunste van de SNS
Beleggingsfondsen.

Midden 2011 werden de (effecten)verwerkingsprocessen voor de klantgroep Zelf Beleggen uitbesteed aan BinckBank.
Beleggers kregen op de beleggingssite meer informatie en meer mogelijkheden om hun portefeuille in te richten.

Klanten kunnen bij SNS Bank zelfstandig beleggen via SNS Fundcoach of SNS Zelf Beleggen. SNS Fundcoach biedt
een keuze uit ruim driehonderd grote internationale en specialistische aanbieders van beleggingsfondsen. Via SNS Zelf
Beleggen beleggen klanten in aandelen, obligaties, opties en een beperkt aantal beleggingsfondsen. Het aantal
transacties via SNS Zelf Beleggen daalde licht. Vermogensbeheer en beleggen met advies voor vermogens vanaf

€ 250.000 over individuele aandelen is ondergebracht bij SNS Securities. Dit is het onderdeel van SNS Bank dat
gespecialiseerd is in beleggingen, financieringen en financiéle transacties.

SNS Bank ontving diverse prijzen voor haar beleggingsfondsen. Voor het derde achtereenvolgende jaar won SNS
Beleggingsfondsen de Lipper Award voor de categorie mixed assets. De Lipper-prijzen worden toegekend aan
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beleggingsfondsen en fondsenhuizen die consistent en over de langere termijn beter presteren dan het
marktgemiddelde. De Eurofonds Grand Prix werd gewonnen in de categorie kleinere fondshuizen vanwege het beste
rendement, gecorrigeerd voor het risicoprofiel, over de afgelopen drie jaar.

Duurzamere namen voor fondsen ASN Bank

De ASN Bank biedt haar klanten uitsluitend duurzame beleggingsfondsen op basis van duidelijke toelatings- en
uitsluitingscriteria. Ze worden op www.asnbank.nl uiteengezet. In mei wijzigde ASN Bank de namen van vijf van haar
zeven beleggingsfondsen om het duurzame karakter van deze fondsen beter over te brengen. Het woord ‘duurzaam’
werd toegevoegd aan de namen van vier fondsen: ASN Duurzaam Aandelenfonds, ASN Duurzaam Obligatiefonds, ASN
Duurzaam Mixfonds en ASN Duurzaam Small & Midcapfonds. De naam van het ASN-Novib Fonds veranderde in
ASN-Novib Microkredietfonds om beter aan te geven waar het fonds in belegt.

Verschillende fondsen van de ASN Bank vielen opnieuw in de prijzen. Het ASN Milieu & Waterfonds kreeg voor de vijfde
keer op rij de Groene Stier, de publieksprijs voor het beste duurzame beleggingsproduct georganiseerd door Belegger.nl,
en won bovendien de FD Morningstar Award 2011. Het ASN Duurzaam Aandelenfonds werd door OverGeld.nl van De
Telegraaf verkozen tot product van het jaar, waarbij het won in een competitie met ook niet-duurzame producten van
gerenommeerde Nederlandse en buitenlandse financiéle instellingen. Het ASN Duurzaam Aandelenfonds onderscheidt
zich ondermeer door een sterke focus op beperking van CO,-uitstoot.

De ASN Bank nam een meerderheidsbelang in ASN Vermogensbeheer (voorheen NBC Duurzaam Vermogensbeheer).
ASN Vermogensbeheer stelt een portefeuille samen op basis van de bijzondere beleggingscriteria van ASN Bank.
Daardoor zijn klanten er zeker van dat alleen wordt belegd in ondernemingen, landen en projecten die rekening houden
met mens en milieu. ASN Vermogensbeheer is bestemd voor particulieren, stichtingen, verenigingen en
maatschappelijke instellingen met een vrij belegbaar vermogen van € 200.000 of meer.

Winstbijdrage SNS Securities

De winstbijdrage van SNS Securities nam af door de uitdagende marktomstandigheden. De klanten- en effectendepots
van vermogende klanten van SNS Bank zijn vanaf eind 2010 ondergebracht bij SNS Securities in Amsterdam. Daarmee
worden de diverse vermogensproposities binnen SNS REAAL beter gestroomlijnd. SNS Securities wil verder groeien op
gebied van vermogende particulieren.

SNS Securities verleent effectendiensten (aandelen, obligaties en derivaten ) aan nationale en internationale
professionele beleggers. Daarnaast ondersteunt het mkb- en grotere bedrijven bij onderhandse en openbare
kapitaalmarkttransacties en biedt het vermogende particuliere beleggers vermogensbeheer en effectenadvies aan. De
effectenresearch van SNS Securities richt zich met name op Nederlandse small- en midcapfondsen. De
macro-economische research wordt ook benut voor het risicobeheer van SNS REAAL.

11.8 SNS Zakelijk

11.8.1 Strategie

De klanten van SNS Zakelijk zijn voornamelijk mkb-bedrijven, zzp’ers en beleggers in vastgoed. De belangrijkste
producten voor deze markt zijn sparen, betalen, hypotheken, kredieten op basis van de waarde van bedrijfspanden, en
verzekeren. Eenvoud in geldzaken vinden we in de zakelijke markt net zo belangrijk als in de retailmarkt.

In SNS Zakelijk zijn sinds 1 januari 2011 de voormalige mkb-activiteiten en een deel van de Nederlandse
beleggingsfinancieringen van Property Finance ondergebracht. Het risicoprofiel is gematigd maar onderhevig aan de
verslechterende marktomstandigheden. De focus ligt op kredietverlening op basis van vastgoed als onderpand en met
beperkte contractgrootte.

SNS REAAL Jaarverslag 2011

64



3

SNS REAAL

11.9 Financiéle ontwikkelingen SNS Zakelijk

Tabel 11: SNS Zakelijk

In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Resultaat

Rentemarge 144 168 -14%
Netto provisie en beheervergoedingen 7 7 0%
Resultaat uit beleggingen - - 0%
Resultaat financiéle instrumenten -6 - 0%
Overige operationele opbrengsten -- 3 -100%
Totaal baten 145 178 -19%
Bijzondere waardeverminderingen vorderingen 46 26 7%
Overige waardeverminderingen -- - 0%
Totaal operationele lasten 48 53 -9%
Totaal lasten 94 79 19%
Resultaat voor belastingen 51 929 -48%
Belastingen 13 26 -50%
Belang van derden -- - 0%
Netto resultaat over de periode 38 73 -48%
Efficiencyratio 33,1% 29,8%

Bijzondere waardeverminderingen vorderingen als percentage van vorderingen op klanten 0,71% 0,36%

Risicogewogen activa Basel | (80%) 4.115 5.314 -23%
Vorderingen op klanten 5.656 7.199 -21%

Bijzondere waardeverminderingen vorderingen als percentage van gemiddelde vorderingen op klanten is voor 2010 cijfers niet met gemiddelde cijfers
berekend omdat deze niet beschikbaar zijn voor de nieuwe segmenten SNS Zakelijk en Property Finance.

11.9.1 Resultaat 2011 ten opzichte van 2010

De nettowinst van SNS Zakelijk daalde van € 73 miljoen tot € 38 miljoen door lagere totale baten (-19%) en hogere
bijzondere waardeverminderingen. De operationele lasten waren duidelijk lager. De totale baten daalden vooral door de
reductie van de kredietportefeuille als onderdeel van SNS REAAL’s programma om kapitaal vrij te maken. De versterking
van de voorzieningen op voorziene leningen vereiste hogere bijzondere waardeverminderingen.

11.10 Baten

De totale baten van SNS Zakelijk daalden met € 33 miljoen door een lagere rentemarge en een lager resultaat op
financiéle instrumenten. De rentemarge werd negatief beinvioed door de gereduceerde kredietportefeuille en lagere
mkb-spaartegoeden. De mkb-spaartegoeden, opgenomen onder 'Overige schulden aan klanten', daalde van € 3,7
miljard tot € 3,3 miljard. Daarnaast werd de rentemarge negatief beinvioed door de harmonisatie van de methode van
verdeling van de financieringslasten over SNS Retail Bank en SNS Zakelijk.

Het negatieve resultaat op financiéle instrumenten was het gevolg van de verkoop van € 330 miljoen niet-voorziene
leningen tegen een kleine discount van € 6 miljoen. Er waren geen overige operationele opbrengsten, terwijl in het jaar
2010 nog werd geprofiteerd van enkele winsten op de verkoop van huurobjecten.
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11.11 Lasten

De totale operationele lasten daalden met € 5 miljoen, mede door afname van het aantal medewerkers. Door de daling
van de totale baten steeg de efficiencyratio echter van 29,8% tot 33,1%.

De bijzondere waardeverminderingen op leningen en vorderingen stegen met € 20 miljoen tot € 46 miljoen, vooral door
noodzaak om het niveau van de voorziening voor de voormalige mkb-vastgoedfinancieringen van Property Finance te
versterken. De voorziene leningen stegen met € 32 miljoen tot € 249 miljoen, wat neerkomt op 4,3% van de uitstaande
leningen. De dekkingsgraad van SNS Zakelijk steeg van 36,4% tot 41,8%.

De gemiddelde Loan-to-Value van de voormalige kredietportefeuille van Property Finance, nu opgenomen in SNS
Zakelijk, steeg met 4,2 procentpunt van 70,2% tot 74,4% doordat de onderpandwaarden werden herzien na een
hertaxatie van een representatief deel van de portefeuille. Hoewel de recente waarderingen een zorgvuldige beoordeling
van vergelijkbare transacties weerspiegelen blijven de bandbreedtes van de waarderingen betrekkelijk ruim.

11.12 Ontwikkeling portefeuille
Tabel 12: Verdeling portefeuille SNS Zakelijk

In miljoenen euro's PF Zakelijk SNS Retail Bank SNS Zakelijk
Zakelijk

Totale portefeuille december 2011

Kredietlimieten 4.144 1.613 5.757
Onbenutte kredietlimiet -14 - -14
Uitstaande bruto vorderingen 4.158 1.613 5.771
Balansvoorziening 42 62 104
Uitstaande vorderingen 4116 1.551 5.667
Vastgoed projecten 7 -- 7
Aangehouden voor verkoop - -- -
Totaal exposure 4123 1.551 5.674
Leningen in achterstand 41 208 249
Leningen in achterstand als % van de totale leningportefeuille 1,0% 12,9% 4,3%
Dekkingsgraad 103,2% 29,8% 41,8%

Totale portefeuille december 2010

Kredietlimieten 5.714 1.673 7.387
Onbenutte kredietlimiet 97 - 97
Uitstaande bruto vorderingen 5.617 1.673 7.290
Balansvoorziening 11 68 79
Uitstaande vorderingen 5.606 1.605 7.211
Vastgoed projecten 11 - 11
Aangehouden voor verkoop 27 - 27
Totaal exposure 5.644 1.605 7.249
Voorziene leningen 12 205 217
Voorziene leningen als % van de totale leningportefeuille 0,2% 12,3% 3,0%
Dekkingsgraad 91,7% 33,2% 36,4%

De portefeuilles zijn gebaseerd op de voormalige segmentstructuur

Als onderdeel van SNS REAAL'’s programma om kapitaal vrij te maken werden de verplichtingen bij SNS Zakelijk
teruggebracht van € 7,4 miljard tot € 5,7 miljard (-22%). De totale positie werd teruggebracht met € 1,6 miljard tot € 5,7
miljard. De daling in de uitstaande vorderingen was het gevolg van aflossingen en de verkoop van een aantal kredieten.

De activa aangehouden voor verkoop daalden van € 27 miljoen tot nihil. Vastgoedprojecten daalden licht tot € 7 miljoen.
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11.13 Commerciéle ontwikkelingen SNS Zakelijk

SNS Zakelijk ondertekende samen met ABN Amro, FGH Bank, ING Real Estate Finance en Syntrus Achmea Vastgoed
een duurzaamheidsconvenant. De betrokken partijen willen duurzaam bouwen en duurzaam verbouwen van vastgoed
stimuleren. Een kopgroep van vastgoedfinanciers van de Dutch Green Building Council (DGBC) nam het initiatief voor dit
convenant. De ondertekenaars willen duurzaamheid beter verankeren in de eigen organisatie en sterker laten

meewegen in de keuze voor het te financieren vastgoed en in de financieringsvoorwaarden. De ondertekenaars
ontwikkelen een strategie om duurzaamheid te integreren in de vastgoedsector en promoten duurzame nieuwbouw en
het verduurzamen van bestaand vastgoed bij hun klanten.
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12 Ontwikkelingen Property Finance

Nettoverlies fors lager op € 248 miljoen dankzij lagere bijzondere waardeverminderingen. Totale netto positie daalt met
€ 1,0 miljard tot € 5,3 miljard (-16%). Rentemarge fors lager door kleinere kredietportefeuille en hogere
financieringslasten. Afname dekkingsgraad tot 34% van nagenoeg stabiele voorziene leningen (eind 2010: 41%).
Operationele lasten beinvlioed door kosten in verband met afbouw kredietportefeuille.

12.1 Financiéle ontwikkelingen

Tabel 13: Property Finance

In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Resultaat

Rentemarge 53 137 -61%
Resultaat uit beleggingen -- - 0%
Resultaat financiéle instrumenten -30 -29 -3%
Resultaat activa en passiva gehouden om te verkopen -4 - 0%
Overige operationele opbrengsten -9 -9 0%
Totaal baten 10 929 -90%
Totale operationele lasten 82 64 28%
Bijzondere waardeverminderingen 251 784 -68%
Bijzondere waardeverminderingen goodwill - 68 -100%
Totaal lasten 333 916 -64%
Resultaat voor belastingen -323 -817 60%
Belastingen -75 -174 57%
Netto resultaat over de periode -248 -643 61%
Incidentele posten -- -68 100%
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode -248 -575 57%
Bijzondere waardeverminderingen vorderingen als percentage van vorderingen op klanten 3,87% 11,10%

Risicogewogen activa Basel | (180%) 4.418 5.261 -16%
Vorderingen op klanten 4.784 5.784 -17%
Vastgoedprojecten 505 456 11%
Activa aangehouden voor verkoop - 94 -100%

Bijzondere waardeverminderingen vorderingen als percentage van gemiddelde exposure is voor 2010 cijfers niet met gemiddelde cijfers berekend omdat
deze niet beschikbaar zijn voor de nieuwe segmenten SNS Zakelijk en Property Finance.

12.2 Resultaat 2011 ten opzichte van 2010

Property Finance boekte een nettoverlies van € 248 miljoen, een verbetering met € 395 miljoen in vergelijking met 2010.
Gecorrigeerd voor de bijzondere waardevermindering op goodwill van € 68 miljoen die in 2010 plaatsvond, nam het
nettoverlies af met € 327 miljoen. De daling was volledig te danken aan de lagere bijzondere waardeverminderingen, die
de lagere rentemarge en hogere operationele lasten ruimschoots compenseerden.

12.3 Baten

De rentemarge daalde met 61%. De afbouw van de kredietportefeuille resulteerde in substantieel lagere rentebaten en
leidde tevens tot lagere rentegerelateerde provisies en beheervergoedingen, die in de rentemarge zijn opgenomen. De
daling werd verder voor circa een derde veroorzaakt door de hogere financieringslasten die voornamelijk het gevolg
waren van een harmonisatie van de methode van verdeling van de financieringslasten over SNS Retail Bank, SNS
Zakelijk en Property Finance.
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Het negatieve resultaat op financiéle instrumenten van € 30 miljoen bestond voornamelijk uit kortingen op de verkoop
van niet-voorziene leningen, hoofdzakelijk in het tweede halfjaar. Het resultaat op financiéle instrumenten over 2011 als
totaal bleef nagenoeg stabiel.

De operationele en transactieresultaten in verband met activa en passiva aangehouden voor verkoop bedroegen € 4
miljoen negatief.

De overige operationele baten bleven stabiel op € 9 miljoen negatief en bestonden voornamelijk uit negatieve resultaten
op vastgoedprojecten.

12.4 Lasten

De operationele lasten stegen met € 18 miljoen tot € 82 miljoen door toename van de juridische en advieskosten van
€ 36 miljoen tot € 56 miljoen in verband met de afbouw van de kredietportefeuille. Gecorrigeerd voor deze lasten
daalden de operationele lasten met € 2 miljoen door de daling in fte's.

De bijzondere waardeverminderingen daalden fors met € 533 miljoen tot € 251 miljoen (-68%). Deze bestonden uit € 163
miljoen bijzondere waardeverminderingen op leningen, € 91 miljoen uit bijzondere waardeverminderingen op
vastgoedprojecten en € 3 miljoen teruggenomen eerdere bijzondere waardeverminderingen op deelnemingen. De
bijzondere waardeverminderingen op de Nederlandse portefeuille daalden van € 174 miljoen tot € 123 miljoen. In de
internationale portefeuille daalden de bijzondere waardeverminderingen van € 610 miljoen tot € 128 miljoen, volgend op
de versterking van het voorzieningenniveau in 2010 en als gevolg van de voortgang die is geboekt met de afbouw van
de portefeuille in 2011.

De bijzondere waardeverminderingen in het tweede halfjaar van 2011 bedroegen € 113 miljoen, ten opzichte van € 138
miljoen over het eerste halfjaar van 2011. Deze daling werd voornamelijk veroorzaakt door de vrijval van een voorziening
als gevolg van de herstructurering van een voorziene internationale lening in het vierde kwartaal.

12.5 Ontwikkeling portefeuille

De Nederlandse en internationale vastgoedmarkten beleefden opnieuw een moeilijk jaar. De omstandigheden op de
internationale vastgoedmarkten bleven moeilijk en hielden de waarde van vastgoed onder druk. De vastgoedmarkten in
Nederland verslechterden in 2011, wat zichtbaar is in hoge leegstand in de winkel- en kantorensector en druk op de
huurprijzen. In het algemeen nam de beschikbaarheid van krediet voor vastgoedfinancieringen af. Dit leidde tot
aanhoudend hoge bijzondere waardeverminderingen. De bijzondere waardeverminderingen geven de veranderingen
weer in de verwachte kasstromen van de onderliggende activa. De verwachte kasstromen zijn gebaseerd op prognoses,
volgend uit vooraf vastgestelde exitscenario's, van de huurinkomsten, prijs per vierkante meter, bouwkosten, rentekosten
en exitwaarden op basis van rapporten van onafhankelijke professionele taxateurs.

Door de verslechtering op de vastgoedmarkten nam de gemiddelde LtV van de totale kredietportefeuille met 6,9
procentpunt toe, van 96,4% tot 103,3%. De gemiddelde LtV van de internationale portefeuille daalde van 97,6% tot
94,4%, met name door verkoop en uitwinning van voorziene leningen in de Verenigde Staten en Spanje. Exclusief
voorzieningen was de gemiddelde LtV van de internationale portefeuille 82,4% ultimo 2011.

In tegenstelling tot de internationale portefeuille steeg de gemiddelde LtV van de Nederlandse portefeuille van 95,8% tot
110,0%. Na aftrek van voorzieningen bedroeg de gemiddelde LtV van de Nederlandse portefeuille eind 2011 99,2%.
Leningen met een LtV van meer dan 100% worden streng bewaakt. Daarnaast worden additionele maatregelen
getroffen, zoals aanvullende garanties en cross collateral.

Op basis van een hertaxatie van een representatief deel van de portefeuille zijn de onderpandwaarden herzien. De
marktomstandigheden hebben geleid tot een vermindering van het aantal recente en vergelijkbare transacties, waarbij
de recente transacties soms verkopers betroffen met financi€le problemen. Hoewel de recente waarderingen een
zorgvuldige beoordeling van vergelijkbare transacties weerspiegelen, blijven de bandbreedtes van de waarderingen
betrekkelijk ruim.
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12.6 Totale portefeuille

Het totale bedrag aan kredietlimieten daalde van € 6,8 miljard tot € 5,5 miljard (-20%). De totale positie daalde van € 6,3
miljard tot € 5,3 miljard (-16%). Dit komt overeen met een daling in de risico gewogen activa van € 0,9 miljard.

Het totaal aan voorziene leningen daalde met € 33 miljoen tot € 1.728 miljoen. Dit was vooral het gevolg van verkopen
van voorziene leningen en de uitwinning en herclassificatie van voorziene leningen naar vastgoedprojecten voor € 372
miljoen bruto en € 160 miljoen na aftrek van voorzieningen. Dit werd grotendeels gecompenseerd door nieuwe instroom,
waarvan 67% betrekking had op Nederlandse leningen. Het totaal aan voorziene leningen uitgedrukt als percentage van
de bruto kredietportefeuille stegen van 27% tot 32%, gedreven door de daling van de portefeuille.

De kredietvoorziening op de balans daalde met € 133 miljoen tot € 595 miljoen vanwege de afname van de
kredietportefeuille en de uitwinning en herclassificatie van voorziene leningen naar vastgoedprojecten. De dekkingsgraad
daalde van 41% tot 34%. In Nederland en Noord-Amerika bleef de dekkingsgraad stabiel op respectievelijk 29% en 54%.
De dekkingsgraad in Europa daalde van 49% tot 38%, met name door de herclassificatie van voorziene leningen naar
vastgoedprojecten en nieuwe instroom van voorziene leningen in Duitsland.

De portefeuille vastgoedprojecten waarin Property Finance zeggenschap heeft gekregen nam toe van € 456 miljoen tot
€ 505 miljoen, met name door nieuwe uitwinningen. Deze werden voor een deel door bijzondere waardeverminderingen
en verkopen gecompenseerd. In 2011 bestonden de uitwinningen grotendeels uit projecten in de Verenigde Staten en
Spanje.

De waarde van projecten geclassificeerd als aangehouden voor verkoop, die naar verwachting in de nabije toekomst
zullen worden verkocht, daalde van € 94 miljoen tot nihil. Dit hield hoofdzakelijk verband met de verkoop van het project
55 West in de Verenigde Staten in het eerste halfjaar van 2011.
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Tabel 14: Verdeling portefeuille Property Finance

In miljoenen euro's 2011 2010
Totale portefeuille

Kredietlimieten 5.480 6.840
Onbenutte kredietlimiet 102 328
Uitstaande bruto vorderingen 5.378 6.512
Balansvoorziening 595 728
Uitstaande vorderingen 4.783 5.784
Vastgoedprojecten 505 456
Aangehouden voor verkoop - 94
Totaal exposure 5.288 6.334
Leningen in achterstand 1.728 1.761
Leningen in achterstand als % van de totale leningportefeuille 32,1% 27,0%
Dekkingsgraad 34,4% 41,3%
Gemiddelde loan-to-value (LtV) 103,3% 96,4%
Nederlandse portefeuille

Kredietlimieten 3.323 3.763
Onbenutte kredietlimiet 75 216
Uitstaande bruto vorderingen 3.248 3.547
Balansvoorziening 324 222
Uitstaande vorderingen 2.924 3.325
Vastgoedprojecten 29 --
Aangehouden voor verkoop - --
Totaal exposure 2.953 3.325
Leningen in achterstand 1.130 788
Leningen in achterstand als % van de totale leningportefeuille 34,8% 22,2%
Dekkingsgraad 28,7% 28,2%
Gemiddelde loan-to-value (LtV) 110,0% 95,8%
Internationale portefeuille

Kredietlimieten 2.157 3.077
Onbenutte kredietlimiet 27 112
Uitstaande bruto vorderingen 2.130 2.965
Balansvoorziening 271 506
Uitstaande vorderingen 1.859 2.459
Vastgoedprojecten 476 456
Aangehouden voor verkoop - 94
Totaal exposure 2.335 3.009
Leningen in achterstand 598 973
Leningen in achterstand als % van de totale leningportefeuille 28,1% 32,8%
Dekkingsgraad 45,3% 52,0%
Gemiddelde loan-to-value (LtV) 94,4% 97,6%
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12.7 Nederlandse portefeuille

De totale kredietlimieten daalden van € 3,8 miljard tot € 3,3 miljard (-12%). De totale exposure daalde van € 3,3 miljard
tot € 3,0 miljard (-11%), met name door aflossingen.

Het totaal aan Nederlandse voorziene leningen steeg met € 342 miljoen. Dit kwam voornamelijk door nieuwe instroom,
die de verzwakking en uitdaging van de Nederlandse vastgoedmarkt illustreert. De uitstroom was beperkt. De totale
voorziene leningen uitgedrukt als percentage van de bruto kredietportefeuille stegen van 22% tot 35%. De
dekkingsgraad was vrijwel stabiel op 29%.

12.8 Internationale portefeuille

De totale kredietlimieten daalden van € 3,1 miljard tot € 2,2 miljard (-30%). De totale internationale exposure daalde van
€ 3,0 miljard tot € 2,3 miljard (-22%). De buitenlandse kredietportefeuille werd teruggebracht door aflossingen, de
verkoop van kredieten, wisselkoerseffecten (-€ 20 miljoen) en reclassificaties van leningen naar vastgoedprojecten.

Als gevolg van herstructureringsactiviteiten daalde het totaal aan internationale voorziene leningen in 2011 met € 375
miljoen. De nieuwe instroom in 2011 betrof Noord-Amerika en Duitsland, de uitstroom betrof voornamelijk
Noord-Amerika, Spanje en Denemarken. De voorziene leningen uitgedrukt als percentage van de bruto
kredietportefeuille daalden van 33% tot 28%.

De dekkingsgraad van de internationale voorziene leningen daalde van 52% tot 45%, met name door herclassificatie van
voorziene leningen naar vastgoedprojecten en de nieuwe instroom in Duitsland.
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In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
REAAL Leven 223 208 7%
REAAL Schade 33 16 106%
REAAL Overig 1 -18 106%
REAAL 257 206 25%

13.1 Strategie

REAAL heeft als visie de meest servicegerichte ‘lean’ verzekeraar te zijn met een uitstekende prijs/kwaliteitverhouding.
De klant optimaal bedienen, daar gaat het om. We hebben daarvoor diverse programma’s opgezet, zoals Darwin,
Klantbelang Centraal en Lean. Hiermee beogen we zowel veranderingen in processen, systemen als gedrag. De
oprichting van REAAL Klantenservice is een belangrijke stap in de richting van de klant geweest. In 2011 is REAAL op
zoek gegaan naar een nieuw reclamebureau. We vinden het belangrijk dat REAAL ook in haar uitingen een warmer
merk wordt en dichter bij de klant komt te staan.

REAAL produceert en distribueert individuele levensverzekeringen, schadeverzekeringen en
arbeidsongeschiktheidsverzekeringen (AOV). Daarnaast biedt REAAL haar klanten bankproducten die ingekocht worden
bij SNS Bank of bij derden. REAAL streeft naar heldere, toegankelijke producten, het intensiveren van klantcontacten en
het verbeteren van de service. REAAL wil efficiént en concurrerend zijn door lage kosten en de verkoop bevorderen door
goede samenwerking binnen SNS REAAL. Op deze manier laten we zien dat we de klant centraal stellen. Dat is in lijn
met de aanbevelingen van de Code Banken en de Code Verzekeraars.

De indirecte distributie vindt hoofdzakelijk plaats via intermediairs. Daarnaast spelen ook hypotheekketens,
serviceproviders, banken en volmachtkantoren een belangrijke rol. REAAL wil in toenemende mate het directe kanaal
van SNS Bank benutten. Essentieel is om steeds alert en creatief in te spelen op de nieuwe mogelijkheden per
distributiekanaal.

In de directe distributie staan geavanceerde internetmarketing, monitoring van consumentengedrag, databasebeheer,
informatiemanagement en beheersing van de kosten per order centraal. Zelf.nl en Proteq bieden een compleet
assortiment particuliere schadeverzekeringen, inclusief de ongevallen- en ziektekostenverzekeringen van Dier en Zorg.
Daarnaast bieden we REAAL-spaarproducten aan.

REAAL streeft naar behoud van de sterke marktpositie in leven individueel en groei in de mkb-schademarkt en AOV.
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13.2 Organisatie en commerciéle ontwikkelingen

13.2.1 Assortiment levenproducten eenvoudig en compleet

REAAL streeft naar heldere, toegankelijke producten en een eenvoudig assortiment. De risicoverzekeringen,
bankspaarproducten en hypotheekproducten van REAAL vullen elkaar goed aan. De bankspaarproducten van REAAL
zijn lijfrenteproducten voor het opbouwen en uitkeren van kapitaal en voor het uitstellen van kapitaalsuitkering. Deze
producten, die gezamenlijk met SNS Bank zijn ontwikkeld, kennen lage kosten, lage risico’s en eenvoudige
voorwaarden. Het zijn voor veel klanten een goede vervolgoplossing als hun beleggingsverzekering afloopt. De verkopen
stegen in 2011 met 29%. De vereenvoudiging en de aanpassing van tarieven van risicoverzekeringen in het derde
kwartaal van 2010 droegen daar belangrijk aan bij.

Bankspaarproducten dekken geen overlijdensrisico. De overlijdensrisicoproducten van REAAL vormen daarom een
goede aanvulling op de producten voor vermogensopbouw, vooral als het gaat om het aflossen van hypotheken. In een
vergelijkend onderzoek van de Consumentenbond van augustus 2011 naar een groot aantal
overlijdensrisicoverzekeringen nam REAAL de vierde plaats in vanwege de goede prijskwaliteitsverhouding. REAAL is
een van de grootste aanbieders van deze producten in Nederland.

REAAL verkoopt een groot deel van haar risico- en kapitaalsopbouwproducten in combinatie met hypotheken, die
ingekocht worden bij derden. REAAL distribueerde voor een bedrag van circa € 1,9 miljard aan hypotheken, ongeveer
evenveel als in 2010. De inkoop van hypotheken werd gedurende het jaar moeilijker door de situatie op de kapitaalmarkt.
Een van de leveranciers van hypotheken, BNP Paribas, besloot zich terug te trekken uit de Nederlandse markt.

13.2.2 Beleggingsverzekeringen

In 2011 startte REAAL met de uitvoering van de compensatieregeling voor klanten die in het verleden een
beleggingsverzekering hadden gekocht. In het definitieve akkoord met de betrokken partijen werd een coulanceregeling
opgenomen voor klanten in een schrijnende situatie. De compensatieregeling geldt voor klanten van REAAL, SNS Bank,
Zwitserleven en alle rechtsvoorgangers. Er zijn ruim 1 miljoen individuele beleggingsverzekeringen verkocht. Circa 40%
daarvan komt in aanmerking voor compensatie.

Eind 2011 heeft REAAL besloten de manier van compenseren aan te passen. In de oorspronkelijke manier van
compenseren zou het compensatiebedrag ieder jaar opnieuw worden berekend en pas op de einddatum in de
verzekering worden gestort. In plaats daarvan gaat REAAL nu de tot dusver opgebouwde compensatie direct in de
verzekering storten. Voor de periode daarna, tot de einddatum van uw verzekering, storten we jaarlijks een gelijkblijvend
bedrag in de verzekering.

En REAAL wil meer doen; REAAL wil klanten met nog lopende beleggingsverzekeringen verder helpen en weer
tevreden krijgen. Achter de schermen wordt hard gewerkt aan o.a. informatie, online inzicht, alternatieve producten, een
telefoonteam en advies bij financieel adviseurs. REAAL geeft klanten inzicht in het huidige product en in de
mogelijkheden en alternatieven. REAAL rekent geen afkoopkosten als klanten willen overstappen naar een ander
product.

REAAL heeft op haar website een interactieve themapagina met alle informatie rond de inhoud en uitvoering van de
compensatieregeling beleggingsverzekeringen. Klanten vinden hier tips hoe zij het beste om kunnen omgaan met nog
lopende beleggingspolissen en wat klanten de komende tijd van REAAL kunnen verwachten om ze verder te helpen.
REAAL heeft overigens het rendement van veel lopende beleggingsverzekeringen verbeterd door over te schakelen op
nieuwere en goedkopere beleggingsfondsen.
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13.2.3 Arbeidsongeschiktheidsverzekeringen (AOV)

In de markt voor schadeverzekeringen is arbeidsongeschikt een groeimarkt. Eind 2010 had REAAL aanzienlijke
verbeteringen doorgevoerd in de productvoorwaarden en service voor klanten en intermediairs. Mede daardoor stegen
de nieuwe verkopen met 44%, waarmee REAAL in 2011 een marktaandeel had van circa 6,8% (op basis van cijfers tot
en met het derde kwartaal).

In 2011 vereenvoudigde REAAL opnieuw een aantal voorwaarden. Voor het aanvragen voerde REAAL teleacceptatie in,
waardoor een medische keuring vaak niet nodig is. Tijdens een telefoongesprek van ongeveer 30 minuten beantwoordt
de klant een aantal vragen. Daarna krijgt de klant een gespreksverslag en hoort hij of een medische keuring nodig is.
REAAL nam hiermee als eerste verzekeraar in Nederland afscheid van standaardcriteria voor medische keuringen, zoals
de hoogte van het verzekerde bedrag, leeftijd of beroep. REAAL wil daarmee de toegankelijkheid en aantrekkelijkheid
van haar AOV-producten vergroten, ook voor zzp’ers.

Door een aantrekkelijke verhouding tussen voorwaarden en premie had REAAL topposities in diverse vergelijkingssites
voor AOV-producten. REAAL scoort ondermeer met aandacht voor preventie, snelheid, telefonische acceptatie en een
no-claimregeling die extra kortingen mogelijk maakt.

REAAL kreeg een Gouden Schild-nominatie voor het preventieprogramma REAAL Lijfwacht, dat in 2010 was
geintroduceerd. REAAL Lijfwacht bestaat uit een aantal arbeidsdeskundigen die AOV-verzekerden tips geven om
arbeidsongeschiktheid te voorkomen. Als er toch sprake is van arbeidsongeschiktheid gaan de deskundigen kijken op
welke manier de verzekerde zo snel mogelijk weer aan het werk kan. Het Gouden Schild is een prijs voor financiéle
instellingen met een vernieuwend idee.

13.2.4 Klantcontact en service

In gesprek met de klant

REAAL organiseerde een groot aantal interviews en sessies met klanten en medewerkers die in het teken stonden van
klantbeleving. In de loop van 2011 is een zestal Stem van de klantsessies gehouden waarin tientallen klanten onder
leiding van een gespreksleider spraken over wat zij vinden van de dienstverlening van verzekeraars, en specifiek van
REAAL. Deze klantsessies werden bijgewoond door een aantal leidinggevenden en medewerkers. Onderwerpen waren
de klantbeloften die op basis van een uitgebreid kwalitatief en kwantitatief onderzoek in 2010 zijn geformuleerd.
Medewerkers bewustmaken was het primaire doel. Via het ljnmanagement, dagstarts en andere overlegvormen zijn de
resultaten verder gebracht binnen REAAL.

Vervolg hierop waren in 2011 de lagerhuissessies, waar medewerkers discussiéren met klanten naar aanleiding van
stellingen en vragen. Een dwarsdoorsnede van REAAL-medewerkers kreeg zo ondermeer inzicht in de mate waarin
klanten zich oriénteren op producten en merken voordat zij hun intermediair raadplegen. REAAL stelt het belang van de
klant centraal. Om nog beter te kunnen focussen op de momenten die ertoe doen in de ogen van onze klanten is in
november een aanvang gemaakt met de ‘klantreis’-aanpak.

In gesprek met elkaar

Daarnaast is in het vierde kwartaal gestart met dialoogsessies, waarbij de directie van REAAL met een dertigtal
medewerkers per keer in gesprek gaat over allerlei onderwerpen (de koers, de strategie, de huidige en toekomstige
situatie, en alle andere onderwerpen waar medewerkers over in gesprek willen) binnen REAAL. Deze sessies verkleinen
de afstand tussen directie en medewerkers. In 2011 zijn tien sessies gehouden. De dialoogsessies zullen doorlopen in
2012.
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Keurmerk Klantgericht Verzekeren

REAAL behield het Keurmerk Klantgericht Verzekeren ondanks uitbreiding van de beoordeling. De uitbreiding betrof het
toetsen van de gepubliceerde reactietermijnen, prestaties in letselschadebehandeling, onderzoek naar en publicatie van
klanttevredenheidsonderzoeken en interne audits op de kwaliteit van producten. Bij de introductie in 2010 behoorde
REAAL tot de eerste groep die dit keurmerk ontving. Het Keurmerk Klantgericht Verzekeren is gebaseerd op vijftien
normen, verdeeld over vijf thema’s: begrijpelijke en heldere informatie en voorlichting, zorgvuldige en voortvarende
dienstverlening, goede telefonische bereikbaarheid, onderzoek naar klanttevredenheid en een eigen kwaliteitsbeleid en
kwaliteitsmanagement.

Serviceverbeteringen en klanttevredenheid

REAAL voerde diverse serviceverbeteringen door voor schadeverzekeringen. Binnenkomende telefoongesprekken met
klanten werden beter gereguleerd, zodat klanten meer aandacht kunnen krijgen zonder overige werkzaamheden te
verstoren. Bij akkoord op een offerte kan een klant meteen voorlopig dekking krijgen op zijn zakelijke schadeverzekering
en bij een toegenomen aantal schades informeert REAAL klanten nu per e-mail in plaats van brief. De afhandeling van
aanvragen en stopzettingen van particuliere schadeverzekeringen werd versneld.

De algehele klanttevredenheid van REAAL op basis van de NPS-meetmethode steeg van -58% begin 2011 naar -44%
eind 2011. De verbeteringen in de service aan klanten en intermediairs werden beloond met de derde plaats in het
jaarlijkse Performance Onderzoek Schade. Daarbij zijn verzekeraars beoordeeld door intermediairs voor hun service op
het gebied van schadeverzekeringen.

13.2.5 Heldere tarieven en voorwaarden, passend advies

REAAL schafte de zogenoemde 'en bloc-clausule' voor overlijdensrisicoverzekeringen af. Daarmee biedt REAAL klanten
sinds het derde kwartaal van 2011 de zekerheid dat de prijs en voorwaarden van een contract niet tijdens de looptijd
worden aangepast. Door deze clausule, die in de voorwaarden stond, hadden klanten voorheen niet de zekerheid dat de
voorwaarden en/of prijs ongewijzigd zouden blijven.

De afgelopen jaren werd de markt voor adviesproducten een stuk transparanter door afschaffing van bonusprovisies
voor intermediairs en door helderder informatie over de kostprijzen van producten. In 2013 zullen ook de afsluitprovisies
voor complexe producten verboden worden. Intermediairs zullen dan zelf met hun klant een tarief overeen moeten
komen voor hun advies. Daarmee neem de prijstransparantie verder toe. Voor intermediairs betekent dit dat zij hun
toegevoegde waarde nog duidelijker moeten bewijzen. REAAL helpt intermediairs met coaching in klantenwerving en in
het beter benutten van regionale marktinformatie. Een zorgvuldig advies is in het belang van de consument, de
intermediair én REAAL. Van intermediairs die niet voldoen aan de wettelijke en interne REAAL-eisen nemen we
afscheid.

13.2.6 Directe kanaal wint terrein

De directe verkopen maken bij REAAL 28% van de totale verkopen van schade uit. In het directe kanaal verkoopt
REAAL haar schadeproducten via de merken Proteq, Zelf.nl, Route Mobiel en Proteq Dier & Zorg. De verkopen stegen
licht en de totale portefeuille groeide met 12% tot € 69 miljoen. Mede door de geavanceerde internetmarketing leidde de
groei niet tot een stijging van de operationele kosten. Proteq Dier & Zorg introduceerde ‘direct uitkeren’ voor de
dierenartsenpraktijk, waardoor klanten de nota's niet meer hoeven voor te schieten. Route Mobiel breidde haar
assortiment uit met auto- en reisverzekeringen. Eind 2011 introduceerde Proteq nieuwe tarieven voor autoverzekeringen
op basis van de nieuwste inzichten uit zowel schade- als internetstatistieken.

In december 2010 uitte DNB zorgen over de premiestelling bij auto-aansprakelijkheidsverzekeringen (Motor WA).
Volgens DNB boden veel marktpartijen lage tarieven zonder adequate voorzieningen te treffen. Dit onderzoek had een
positief effect op de premiestelling in de markt, wat leidde tot resultaatverbetering.

SNS REAAL Jaarverslag 2011

76



3

SNS REAAL

13.2.7 Klantgerichte en efficiénte organisatie

REAAL heeft de afgelopen jaren al veel integraties, standaardisaties en vereenvoudigingen in de organisatie
doorgevoerd. Kostenbesparingen blijven noodzakelijk om ons aan te passen aan de verandering van de
marktomstandigheden. De leidraad is dat efficiency hand in hand moet gaan klantgerichtheid. Belangrijke maatregelen in
2011 waren:

¢ Verdergaande loskoppeling van de gesloten portefeuille levensverzekeringen en de activiteiten voor de verkoop van
nieuwe verzekeringen.

* Meer centrale standaarden in de IT-infrastructuur bij bank en verzekeraar, die bijdroegen aan hogere verkopen van
particuliere schadeverzekeringen via SNS Bank.

* De website van REAAL werd in veel opzichten aangepast aan die van SNS Bank, waardoor het gebruiksgemak van
REAAL-klanten voor bancaire producten verbeterde.

* Meer efficiency en klantgerichtheid op de verkoop- en klantenadministratie, ondermeer door betere
overlegstructuren, een betere verdeling van verantwoordelijkheden, betere werkplanning en het sturen op
prestatie-indicatoren.

¢ Afslanking van werkprocessen bij REAAL Schade, waarbij overbodige activiteiten werden geélimineerd en de
klantgerichte aspecten werden verbeterd.

13.2.8 Ontvangen premies verantwoord belegd

REAAL gaat verantwoord om met het geld dat het van haar klanten ontvangt voor verzekeringspremies. Dat bleek uit
een onderzoek van de Vereniging van Beleggers voor Duurzame Ontwikkeling (VBDO) eind 2011 naar verantwoord
investeren bij verzekeraars. REAAL was weer de nummer één van de 30 onderzochte Nederlandse verzekeraars.
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13.3 Financiéle ontwikkelingen REAAL Leven

Tabel 16: REAAL Leven

In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Resultaat

Periodieke premies leven 1.306 1.364 -4%
Premies koopsommen leven 381 470 -19%
Premie-inkomen 1.687 1.834 -8%
Herverzekeringspremies 187 82 128%
Netto premie-inkomen 1.500 1.752 -14%
Netto provisie en beheervergoedingen 49 56 -13%
Resultaat deelnemingen -2 4 -150%
Resultaat uit beleggingen 1.011 1.017 -1%
Resultaat uit beleggingen voor rekening en risico van polishouders -241 364 -166%
Resultaat financiéle instrumenten 155 78 99%
Overige operationele opbrengsten 3 28 900%
Baten belegd onderpand inzake verbruikleen 2 1

Totaal baten 2477 3.300 -25%
Verzekeringstechnische lasten 1.697 2.619 -35%
Acquisitiekosten verzekeringsactiviteiten 89 124 -28%
Bijzondere waardeverminderingen 35 -4 975%
Totale operationele lasten 155 188 -18%
Overige rentelasten 210 109 93%
Totaal lasten 2.186 3.036 -28%
Resultaat voor belastingen 291 264 10%
Belastingen 67 55 22%
Belang van derden 1 1 0%
Netto resultaat over de periode 223 208 7%
Incidentele posten - 20 -100%
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode 223 188 19%
Bedrijfskosten-premieverhouding 8,0% 8,8%

New annual premium equivalent levenbedrijf 91 68 34%
Value New Business 22 15 47%

13.3.1 Resultaat 2011 ten opzichte van 2010

De nettowinst van REAAL Leven steeg duidelijk en gecorrigeerd voor incidentele posten in 2010 steeg de nettowinst
belangrijk, met name door hogere resultaten op derivaten die dienen ter bescherming van de solvabiliteit tegen dalende
rentes, en door lagere operationele lasten.

Het onderliggende nettoresultaat van REAAL Leven steeg licht van € 180 miljoen tot € 185 miljoen. Deze stijging was
voornamelijk het gevolg van lagere operationele lasten, die deels werden tenietgedaan door lagere directe
beleggingsbaten.
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Tabel 17: Onderliggend resultaat REAAL Leven

In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Netto resultaat over de periode 223 208 7%
Gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de aandelenportefeuille -18 3 -700%
Gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de vastrentende portefeuille 44 54 -19%
Resultaat financiéle instrumenten 115 61 89%
Mutatie voorziening verzekeringscontracten a.g.v. marktwaardebewegingen -33 -18 -83%
Totaal netto resultaat op de beleggingsportefeuille en hedges 108 100 8%
Impact incidentele posten -- 20 -100%
Netto resultaat exclusief invioed van incidentele posten en resultaat op de 115 88 31%
beleggingsportefeuille en hedges

Afschrijving VOBA en overige immateriéle vaste activa -70 -92 24%
Onderliggend resultaat 185 180 3%

Resultaten op aandelen hedges zijn begrepen in gerealiseerde winsten/verliezen op de aandelenportefeuille in plaats van resultaat op financiéle
instrumenten

Na aftrek van geactiveerde externe en interne acquisitiekosten

Inclusief mutatie voorziening onderrente en garanties unit-linked en seperate accounts en impact van shadow accounting.

De gerealiseerde waardestijgingen en verliezen en bijzondere waardeverminderingen op aandelen daalden van € 3
miljoen positief in 2010 tot € 18 miljoen negatief in 2011. Deze daling kwam voort uit hogere bijzondere
waardeverminderingen, die deels werden gecompenseerd door hogere ongerealiseerde winsten op putopties, beide het
gevolg van lagere aandelenmarkten. De gerealiseerde waardestijgingen en verliezen en bijzondere
waardeverminderingen op de vastrentende portefeuille hadden een positief netto effect van € 44 miljoen, tegenover € 54
miljoen in 2010.

Lagere rentetarieven in 2011 resulteerden in aanzienlijke ongerealiseerde waardestijgingen op rentederivaten. Als
gevolg daarvan was het resultaat op financiéle instrumenten € 115 miljoen positief. In 2010 leidden rentedalingen tot een
netto positief resultaat op financiéle instrumenten van € 61 miljoen, inclusief een gerealiseerde waardestijging van € 41
miljoen op renteswaps.

De mutatie in de voorziening voor verzekeringscontracten als gevolg van marktwaardebewegingen bedroeg € 33 miljoen
negatief en was vooral toe te schrijven aan het netto effect van shadow accounting. In 2010 bedroeg de netto invloed
van shadow accounting € 16 miljoen negatief.

Lagere premie-inkomsten en lagere geactiveerde acquisitiekosten van recentere levenverzekeringspolissen leidden tot
lagere afschrijvingen op geactiveerde acquisitiekosten en daarmee tot verminderde afschrijvingen op de Value of
business acquired (VOBA) en overige immateriéle vaste activa.

13.4 Baten

De totale periodieke premies van REAAL Leven daalden licht. In de krimpende Nederlandse markt steeg het
marktaandeel in nieuwe individuele periodieke premies tot 21,9% (2010: 13,7%). De Nederlandse markt verschuift van
spaarverzekeringsproducten naar overlijdensrisicodekking, waarin het bedrijfsonderdeel REAAL haar positie heeft
verstevigd. De koopsommen daalden sterk en het marktaandeel koopsommen daalde van 9,8% tot 8,8% vanwege de
focus op winstgevendheid. Niettemin steeg de new annual premium equivalent (NAPE) tot € 91 miljoen.

REAAL Leven bleef zich richten zich op groei in overlijdensrisico- en spaarhypotheekproducten, die de meeste waarde
creéren en die een goede Value of New Business (VNB)-marge geven. Samen met de invloed van de
kostenbeheersingsmaatregelen leidde deze focus op de productmix tot een forse verbetering van de VNB van € 15
miljoen tot € 22 miljoen.

De betaalde herverzekeringspremies namen toe als gevolg van de nieuwe, traditionele herverzekeringstransactie die is
afgesloten in het eerste kwartaal van 2011. Deze herverzekeringstransactie leidde tevens tot lagere
verzekeringstechnische lasten, lagere operationele lasten en acquisitiekosten en hogere overige rentelasten. Het netto
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effect op de winst was € 7 miljoen negatief in 2011. De solvabiliteit werd positief beinvioed met 18 procentpunten door de
vrijval van circa € 225 miljoen aan kapitaal.

Tabel 18: Verdeling beleggingsbaten REAAL Leven (voor eigen rekening en risico)

Bruto bedragen in miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Totaal resultaat uit beleggingen 1.011 1.017 -1%
Gerealiseerde winsten/verliezen op aandelen portefeuille 1 15 27%
Gerealiseerde winsten/verliezen op vastrentende portefeuille 59 52 13%
Overige gerealiseerde winsten/verliezen 1 -1 -200%
Gerealiseerde resultaten 7 66 8%
Ongerealiseerde resultaten -16 -10 -60%
Direct beleggingsresultaat 956 961 -1%

Zowel het totale beleggingsresultaat als het beleggingsresultaat voor eigen rekening en risico was slechts fractioneel
lager dan 2010. Maatregelen om het risico te verminderen (vermindering van blootstelling aan financiéle instellingen en
overheidsschulden van de perifere eurolanden) resulteerden in een lager direct beleggingsresultaat. Dit werd
gecompenseerd door hogere resultaten op onderhandse leningen inzake spaarhypotheken, die in de directe
beleggingsbaten zijn opgenomen. Deze resultaten werden echter gecompenseerd door hogere verzekeringstechnische

lasten. Daarnaast compenseerden de hogere gerealiseerde waardestijgingen de toegenomen ongerealiseerde verliezen.
De beleggingsbaten voor rekening en risico van polishouders daalden fors, met name door lagere aandelenmarkten in

2011.

In 2010 bestonden de overige operationele opbrengsten voornamelijk uit een nabetaling van AXA na de overname van
AXA NL in 2007.

13.5 Lasten

De verzekeringstechnische lasten daalden, vooral door lagere lasten voor rekening en risico van polishouders vanwege
eveneens lagere beleggingsbaten voor rekening en risico van polishouders en door de daling in koopsommen.
Daarnaast leidde de nieuwe herverzekeringstransactie tot lagere verzekeringstechnische lasten.

Vanwege een lagere afschrijving op de acquisitiekosten en door de nieuwe herverzekeringstransactie namen de
acquisitiekosten van de verzekeringsactiviteiten af.

Tabel 19: Verdeling bijzondere waardeverminderingen REAAL Leven

Bruto bedragen in miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Bijzondere waardeverminderingen op aandelen 38 7 443%
Bijzondere waardeverminderingen op vastrentende portefeuille - -20 -100%
Overige bijzondere waardeverminderingen -3 9 -133%
Totaal bijzondere waardeverminderingen 35 -4 -975%

Bij REAAL Leven bedroegen de totale bijzondere waardeverminderingen € 35 miljoen door bijzondere
waardeverminderingen op de aandelenportefeuille. In 2010 compenseerden terugnames van eerdere bijzondere
waardeverminderingen in de vastrentende portefeuille de bijzondere waardeverminderingen op aandelen en overige
activa.

De operationele lasten daalden fors dankzij kostenbesparende maatregelen. Als gevolg daarvan verbeterde de
bedrijfskosten-premieverhouding van 8,8% tot 8,0%. De herverzekeringstransactie leidde tot een daling in de
bedrijfskosten van € 8 miljoen, die niet in de bedrijfskosten-premieverhouding in aanmerking wordt genomen.
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De overige rentelasten stegen met € 111 miljoen, waarvan € 106 miljoen verband hield met de
herverzekeringstransactie. Naast de overige genoemde voordelen werd dit gecompenseerd door lagere
verzekeringstechnische lasten.

13.6 Financiéle ontwikkelingen REAAL Schade

Tabel 20: REAAL Schade

In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Resultaat

Premies schade 848 809 5%
Herverzekeringspremies 54 67 -19%
Netto premie-inkomen 794 742 7%
Netto provisie en beheervergoedingen 1 2 -50%
Resultaat deelnemingen 1 2 -50%
Resultaat uit beleggingen 66 62 6%
Overige operationele opbrengsten - - 0%
Totaal baten 862 808 7%
Verzekeringstechnische lasten 490 476 3%
Acquisitiekosten verzekeringsactiviteiten 192 178 8%
Bijzondere waardeverminderingen - -- 0%
Totale operationele lasten 128 120 7%
Overige rentelasten 9 13 -31%
Overige lasten - -- 0%
Totaal lasten 819 787 4%
Resultaat voor belastingen 43 21 105%
Belastingen 10 5 100%
Netto resultaat over de periode 33 16 106%
Incidentele posten -- - 0%
Gecorigeerd netto resultaat over de periode 33 16 106%
Combined ratio schadebedrijf 96,0% 98,5%

Schadequote 57,8% 60,8%

13.6.1 Resultaat 2011 ten opzichte van 2010

De nettowinst van REAAL Schade steeg fors door lagere schadeclaims bij brandverzekeringen en een vrijval van
voorzieningen voor niet-verdiende premies en acquisitiekosten aangehouden voor gevolmachtigde agenten (€ 12 miljoen
netto). Dezelfde redenen waren de oorzaak van de toegenomen onderliggende nettowinst van REAAL Schade.

Tabel 21: Onderliggend resultaat REAAL Schade

In miljoenen euro's 2011 2010
Netto resultaat over de periode 33 16
Gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de aandelenportefeuille - -2
Gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de vastrentende portefeuille 3 1

Resultaat financiéle instrumenten - -

Totaal netto resultaat op de beleggingsportefeuille en hedges 3 -1

Impact incidentele posten - -

Netto resultaat exclusief impact incidentele posten en resultaat op de beleggingsportefeuille en hedges 30 17
Afschrijving immateriéle vaste activa -6 -1
Onderliggend resultaat 36 18

Resultaten op aandelen hedges zijn begrepen in gerealiseerde winsten/verliezen op de aandelenportefeuille in plaats van resultaat op financiéle
instrumenten
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In 2011 hadden gerealiseerde waardestijgingen en verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de vastrentende
portefeuille een bescheiden positief effect op de beleggingsbaten, terwijl er in 2010 sprake was van een klein negatief
effect wegens verliezen en bijzondere waardeverminderingen op aandelen.

De afschrijving van immateriéle vaste activa steeg tot € 6 miljoen, met name door een hogere afschrijving op de
klantportefeuille.

13.7 Baten

In een stabiele schademarkt steeg het premie-inkomen van REAAL Schade in nagenoeg alle branches licht. De
arbeidsongeschiktheidspremies stegen licht tot € 105 miljoen (+3%), 12% van de totale schadepremies. Value of New
Business (VNB) van arbeidsongeschiktheidsverzekeringen steeg tot € 14 miljoen vergeleken met € 4 miljoen in 2010.
Ook kwam het premie-inkomen hoger uit door de vrijval van de voorziening voor premies voor gevolmachtigde agenten.
In 2011 wijzigde SNS REAAL de berekening van de voorziening voor deze niet-verdiende herverzekeringspremies naar
een gemodificeerde, accuratere methode. Daarbij houden we nu rekening met het feit dat in de afgelopen jaren veel
polishouders overstapten op betalingen per maand of per kwartaal in plaats van jaarlijks, en dat gevolmachtigde agenten
nu sneller informatie verschaffen, waardoor accuratere schattingen kunnen worden gemaakt. Vanwege deze wijziging is
een vrijval van € 16 miljoen in het bruto resultaat in 2011 verantwoord (€ 24 miljoen in het premie-inkomen deels
gecompenseerd door € 8 miljoen in de acquisitiekosten).

De herverzekeringspremies daalden door premie-aanpassingen als gevolg van een lager aantal grote schadeclaims in
2011. Verder leidden positieve uitloopresultaten in 2010 ertoe dat minder schadeclaims bij herverzekeraars konden
worden ingediend, waardoor de herverzekeringspremies werden verlaagd.

Tabel 22: Verdeling beleggingsbaten REAAL Schade

Bruto bedragen in miljoenen euro's 2011 2010
Totaal resultaat uit beleggingen 66 62
Gerealiseerde winsten/verliezen op aandelen portefeuille -- -3
Gerealiseerde winsten/verliezen op vastrentende portefeuille 5 2
Gerealiseerde resultaten 5 -1

Ongerealiseerde resultaten - -

Direct beleggingsresultaat 61 63

De totale beleggingsbaten stegen licht door hogere gerealiseerde waardestijgingen op vastrentende waarden en de
afwezigheid van gerealiseerde verliezen op aandelen, die van invloed waren op het resultaat in 2010. De directe
beleggingsbaten daalden slechts licht.

13.8 Lasten

De verzekeringstechnische lasten daalden door lagere schadeclaims bij brandverzekeringen, deels tenietgedaan door
hogere schadeclaims bij de motorrijtuigenverzekeringen. Het lagere bedrag aan schadeclaims leidde tot een verbetering
van de totale schadequote tot 57,8%.

De acquisitiekosten stegen duidelijk, voornamelijk door de € 8 miljoen vrijval van opgebouwde acquisitiekosten als
onderdeel van de vrijval van de voorziening voor niet-verdiende premies en acquisitiekosten. De acquisitieratio bleef met
24,2% nagenoeg stabiel (2010: 23,7%). De operationele lasten stegen, vooral door hogere afschrijvingslasten van
geactiveerde kosten van de klantportefeuille. De bedrijfskosten-premieverhouding bleef door het hogere premie-inkomen
echter stabiel op 14,0%. De lagere combined ratio van 96,0% werd veroorzaakt door de lagere schadequote.
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13.9 REAAL Overig

De overige activiteiten van REAAL omvatten de activiteiten die niet direct door REAAL Leven of REAAL Schade worden
aangestuurd en holdingactiviteiten. Het netto resultaat van € 1 miljoen was € 19 miljoen hoger dan in 2010. De stijging
was te danken aan de verkoop van de dochtermaatschappij REAAL Reassurantie S.A., de herverzekeringsmaatschappij
van REAAL. Het resultaat op de verkoop bedroeg € 18 miljoen netto. De verkoop maakte deel uit van SNS REAAL’s
programma om kapitaal vrij te maken. Het onderliggende netto resultaat van REAAL Overig, exclusief het resultaat op de
verkoop, bedroeg € 18 miljoen negatief en was in lijn met het resultaat van € 15 miljoen negatief in 2010.

Per 1 januari 2011 werd voor € 2,2 miljard aan gesecuritiseerde particuliere DBV-hypotheken van REAAL Overig
overgedragen aan SNS Retail Bank. Deze overdracht had geen wezenlijke invioed op het netto resultaat van REAAL
Overig.
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14 Ontwikkelingen Zwitserleven

Het onderliggende netto resultaat was hoger dankzij een verbeterd technisch resultaat. Het nettoresultaat daalde van
een winst van € 36 miljoen tot een verlies van € 91 miljoen, vooral door de afboeking van € 107 miljoen netto aan
goodwill en door een voorziening voor garantieproducten als gevolg van de gedaalde rente. Het premie-inkomen is
gestegen met 7% dankzij een verstrekte marktpositie.

14.1 Strategie

Zwitserleven wil dé pensioenverzekeraar van Nederland zijn. De klanten zijn directeur-grootaandeelhouders,
mkb-bedrijven en grote bedrijven. Zwitserleven maakt daarbij gebruik van marktteams die zich richten op een specifieke
deelmarkt.

14.1.1 Verkoop en merkbeleving

De verkoop en distributie vindt plaats via gespecialiseerde intermediairs en professionele adviseurs. Zwitserleven streeft
naar winstgevende groei op basis van hoogwaardige producten, uitstekende dienstverlening en intensieve
samenwerking met het intermediair en professionele adviseurs. De merkbeleving van het Zwitserleven Gevoel wordt
waargemaakt en onderhouden door goede communicatie met intermediairs, professionele adviseurs, werkgevers en
werknemers en uitstekende service.

14.1.2 Duurzaamheid en tevredenheid

Zwitserleven wil het pensioengeld van haar klanten alleen beleggen in bedrijven die slagen voor een duurzaamheidstest
op basis van ESG-criteria (environmental, social en governance). Klanttevredenheid en medewerkerstevredenheid zijn
belangrijke lange termijndoelstellingen. Zwitserleven beschouwt professionaliteit en betrokkenheid van zijn medewerkers
als een van de hoekstenen voor het succes van de onderneming. Zwitserleven wil via samenwerking met andere
bedrijffsonderdelen van SNS REAAL de efficiency en effectiviteit van de organisatie optimaliseren.
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14.2 Financiéle ontwikkelingen
Tabel 23: Zwitserleven
In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Resultaat
Periodieke premies leven 820 776 6%
Premies koopsommen leven 341 309 10%
Premie-inkomen 1.161 1.085 7%
Herverzekeringspremies 5 5 0%
Netto premie-inkomen 1.156 1.080 7%
Netto provisie en beheervergoedingen 14 6 133%
Resultaat uit beleggingen 359 375 -4%
Resultaat uit beleggingen voor rekening en risico van polishouders 202 451 -55%
Resultaat financiéle instrumenten 28 18 56%
Baten belegd onderpand inzake verbruikleen 2 2 0%
Overige operationele opbrengsten - 9
Totaal baten 1.761 1.941 -9%
Verzekeringstechnische lasten 1.527 1.680 -9%
Acquisitiekosten verzekeringsactiviteiten 26 27 -4%
Bijzondere waardeverminderingen 145 32 353%
Totale operationele lasten 137 131 5%
Baten belegd onderpand inzake verbruikleen 1 1 0%
Overige rentelasten 37 25 48%
Totaal lasten 1.873 1.896 1%
Resultaat voor belastingen -112 45 -349%
Belastingen -21 9 -333%
Netto resultaat over de periode -91 36 -353%
Incidentele posten -107 -25 -328%
Gecorrigeerd netto resultaat over de periode 16 61 -74%
Bedrijfskosten-premieverhouding 14,9% 15,4%
New annual premium equivalent levenbedrijf 258 249 4%
Value New Business 8 13 -38%

14.2.1 Resultaat 2011 ten opzichte van 2010

Zwitserleven boekte een aanzienlijk nettoverlies als gevolg van een bijzondere waardevermindering op goodwill van

€ 107 miljoen netto (€ 131 miljoen voor belastingen). Dit was het gevolg van de moeilijke omstandigheden op de
pensioenmarkt, die tot uiting kwamen door de aanhoudend lage rente, de hogere levensverwachtingen en de verwachte
hogere toekomstige kapitaaleisen. Daarnaast leidt het lagere risicoprofiel van de beleggingsportefeille tot lagere
beleggingsresultaten.

Gecorrigeerd voor incidentele posten daalde het netto resultaat bij Zwitserleven eveneens fors door dotaties aan de
voorzieningen voor rentegaranties en lagere gerealiseerde waardestijgingen op de vastrentende portefeuille.

Het onderliggende netto resultaat steeg echter met circa 6%, met name dankzij een hoger verzekeringstechnisch
sterfteresultaat, zelfs ondanks de vrijval van een voorziening voor pensioenverplichtingen die het onderliggende resultaat
in 2010 positief had beinvloed.
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Tabel 24: Onderliggend resultaat Zwitserleven

In miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Netto resultaat over de periode -91 36 -353%
Gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de aandelenportefeuille 3 7 -57%
Gerealiseerde winsten, verliezen en bijzondere waardeverminderingen op de vastrentende portefeuille 11 35 -69%
Resultaat financiéle instrumenten 21 13 62%
Mutatie voorziening onderrente en garantie unit-linked en separate accounts -60 -21 -186%
Totaal netto resultaat op de beleggingsportefeuille en hedges -25 34 -174%
Impact incidentele posten -107 -25 -328%
Netto resultaat exclusief invioed van incidentele posten en resultaat op de 4 27 52%
beleggingsportefeuille en hedges

Afschrijving VOBA en overige immateriéle vaste activa -14 -25 44%
Onderliggend resultaat Zwitserleven 55 52 6%

Resultaten op aandelen hedges zijn begrepen in gerealiseerde winsten/verliezen op de aandelenportefeuille in plaats van resultaat op financiéle
instrumenten

Na aftrek van geactiveerde externe en interne acquisitiekosten

Inclusief mutatie voorziening onderrente en garanties unit-linked en seperate accounts, de impact van shadow accounting en de impact van hedging van
de inflatie. De vergelijkende cijfers van Zwitserleven zijn aangepast voor het effect van hedging van de inflatie.

De gerealiseerde waardestijgingen en verliezen en bijzondere waardeverminderingen op aandelen daalden van € 7
miljoen positief tot € 3 miljoen positief. De gerealiseerde waardestijgingen en verliezen en bijzondere
waardeverminderingen op de vastrentende portefeuille daalden van € 35 miljoen positief tot € 11 miljoen positief.

Het resultaat op financiéle instrumenten steeg met € 8 miljoen tot € 21 miljoen positief. De stijging was voornamelijk het
gevolg van betere resultaten op derivaten in verband met rentegaranties en door een beter resultaat op inflatieswaps. Dit
positieve effect werd grotendeels tenietgedaan door de fors lagere ongerealiseerde waardestijgingen op rentederivaten.
Het resultaat op inflatieswaps was deels terug te zien in de mutatie van de verzekeringscontracten als gevolg van reéle
waardeveranderingen.

In 2011 bedroeg de mutatie in de voorziening voor verzekeringscontracten als gevolg van marktwaardebewegingen € 60
miljoen negatief. Dit bedrag bestond uit de netto invioed van dotaties aan de voorzieningen voor rentegaranties (€ 74
miljoen), hoofdzakelijk door de lage rente, de netto invloed van shadow accounting (€ 19 miljoen positief) en hogere
verzekeringstechnische lasten als gevolg van de inflatie (€ 5 miljoen).

De mutatie in de voorziening voor verzekeringscontracten als gevolg van marktwaardebewegingen bedroeg in 2010 € 21
miljoen negatief. Deze bestond uit een hogere voorziening voor inflatie (€ 2 miljoen) en de netto invioed van shadow
accounting (€ 19 miljoen negatief).

De afschrijving van Value of Business Acquired (VOBA) en overige immateriéle activa nam af als gevolg van lagere
actuariéle afschrijving van VOBA en hogere geactiveerde softwarekosten.

14.3 Baten

Zowel de periodieke als het koopsom premie-inkomen stegen, mede door een hoog klantbehoud. Het marktaandeel in
inkomsten uit nieuwe periodieke pensioenpremies steeg van circa 17% eind 2010 tot circa 29% ultimo september 2011.
Door nieuwe, grote collectieve contracten namen de inkomsten uit koopsommen toe. Zwitserleven trok nieuwe klanten in
het zakelijke en mkb-segment en werd voor de vierde keer op rij uitgeroepen tot 'beste pensioenverzekeraar van
Nederland'.

Als gevolg van nieuwe klantcontracten steeg de NAPE aanzienlijk tot € 258 miljoen. De VNB bedroeg € 8 miljoen
(2010: € 13 miljoen) als gevolg van de lage marktrente en de druk op marges. Om de winstgevendheid te verbeteren
werd in 2011 een aantal producten met een negatieve marge als non-selling geclassificeerd. Per medio november 2011
wordt in voorstellen voor nieuwe klanten en verlenging van contracten een verlaagde verzekeringstechnische rente van
2,5% gehanteerd en worden garanties bij beleggingsverzekeringen beperkt tot 2%.
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Tabel 25: Verdeling resultaat uit beleggingen voor eigen rekening en risico Zwitserleven

Bruto bedragen in miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Totaal resultaat uit beleggingen 359 375 -4%
Gerealiseerde winsten/verliezen op aandelen portefeuille 7 15 53%
Gerealiseerde winsten/verliezen op vastrentende portefeuille 22 47 -53%
Gerealiseerde resultaten 29 62 -53%
Ongerealiseerde resultaten -2 -1 -100%
Direct beleggingsresultaat 332 314 6%

Het totale resultaat uit beleggingen voor eigen rekening en risico daalde licht. Dit werd veroorzaakt door lagere
gerealiseerde waardestijgingen op aandelen en vastrentende waarden. De acquisitie van particuliere hypotheken van
SNS Bank eind 2010 had een positieve invloed op het directe beleggingsresultaat. Vanwege de financiering van deze
hypotheken namen de rentelasten echter toe.

De beleggingsbaten voor rekening en risico van polishouders daalden door de negatieve herwaarderingen van
vastrentende waarden onder invloed van oplopende kredietrisico-opslagen en lagere aandelenmarkten.

Het resultaat op financiéle instrumenten steeg doordat de lagere ongerealiseerde waardestijgingen op rentederivaten
meer dan gecompenseerd werden door de gestegen resultaten op derivaten ter afdekking van rentegaranties en de
hogere resultaten op inflatieswaps.

14.4 Lasten

De operationele lasten stegen met € 6 miljoen. In de kosten van 2010 zat echter een vrijval van een voorziening voor
pensioenverplichtingen van € 12 miljoen door de harmonisatie van arbeidsvoorwaarden. Gecorrigeerd voor deze vrijval
daalden de operationele lasten slechts licht. De acquisitiekosten voor de verzekeringsactiviteiten bleven stabiel.

Tabel 26: Verdeling bijzondere waardeverminderingen Zwitserleven

Bruto bedragen in miljoenen euro's 2011 2010 Mutatie
Bijzondere waardeverminderingen op aandelen 2 7 -71%
Bijzondere waardeverminderingen op vastrentende portefeuille 8 -- -
Overige bijzondere waardeverminderingen 135 25 440%
Totaal bijzondere waardeverminderingen 145 32 353%

De bijzondere waardeverminderingen stegen fors door de genoemde bijzondere waardevermindering op goodwill (€ 131

miljoen voor belastingen). De overige bijzondere waardeverminderingen in 2010 hielden verband met het

distributienetwerk. De bijzondere waardeverminderingen op de beleggingsportefeuille waren iets hoger, aangezien
lagere bijzondere waardeverminderingen op aandelen geen volledige compensatie boden voor hogere bijzondere
waardeverminderingen op vastrentende waarden.

14.5 Marktpositie versterkt

Het aandeel van Zwitserleven in de totale markt voor pensioenverzekeringen, op basis van nieuwe productie van
periodieke premies, steeg tot circa 23,5%. Zwitserleven behield haar positie op de mkb-markt. Het behoud van
bestaande klanten bleef zeer hoog. Belangrijke succesfactoren waren de groei van het Exclusief Pensioen en de
vereenvoudiging van producten die in 2010 al was ingezet. Vernieuwing van Zwitserleven.nl. vergrootte de
toegankelijkheid voor klanten en hun medewerkers. Ook nieuwe offertesoftware maakte de dienstverlening
toegankelijker voor intermediairs.
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14.5.1 Behoud en kwaliteit in grootzakelijke markt

In de grootzakelijke markt was het behoud met ruim 90% eveneens groot. De totale nieuwe premies groeiden met 154%.

Ook in dit segment droeg het Exclusief Pensioen voor een belangrijk deel bij. Verder onderscheidt Zwitserleven zich in
dit segment door de hoge kwaliteit van de dienstverlening, inlevingsvermogen in de klant en maatwerk en goede
werknemerscommunicatie. De klantenfora en brainstormsessies over productvernieuwing en de seminars voor
consultants en klanten onderstrepen hierbij de toegankelijkheid van Zwitserleven.

14.5.2 Goede positie met Exclusief Pensioen

Het Exclusief Pensioen, in 2010 geintroduceerd, onderscheidt zich door helderheid in communicatie en transparante
kosten voor werkgevers en werknemers. Met het Exclusief Pensioen is Zwitserleven goed gepositioneerd om te
concurreren met zogenoemde Premie Pensioen Instellingen (PPI's) die toegang kregen tot de markt. In 2011 werd het
ook voor andere bedrijven dan pensioenfondsen en verzekeraars mogelijk om een vergunning te krijgen voor de
uitvoering van een pensioenregeling. Deze PPI’s kunnen efficiént werken omdat ze met nieuwe systemen en nieuwe
producten van start gaan, maar ze kunnen ook te maken krijgen met hoge kosten door het uitbesteden van verzekeren
en beleggen. In 2011 was het effect van de PPI’s op het marktaandeel van Zwitserleven nog beperkt.

14.6 Verantwoord ondernemen

Zwitserleven is intrinsiek gemotiveerd om invulling te geven aan haar maatschappelijke verantwoordelijkheid.
Zwitserleven gelooft daarnaast dat betrokkenheid bij de maatschappij de sleutel is tot herstel van vertrouwen in de
financiéle sector. Zwitserleven is er bovendien van overtuigd dat verantwoord beleggen op de lange duur minstens
evenveel rendement oplevert voor alle stakeholders. Alle Zwitserleven beleggingsfondsen voldoen daarom aan de
ESG-criteria (environmental, social en governance) die SNS Asset Management - de vermogensbeheerder van SNS
REAAL - heeft ontwikkeld.

14.6.1 Leiderschapsreis verantwoord ondernemen

Onder de titel Leiderschapsreis startte Zwitserleven een breed opgezette dialoog met verschillende groepen
belanghebbenden: klanten en hun medewerkers, maatschappelijke instanties, toonaangevende bedrijven op het gebied
van klantenservice en overige bedrijfsonderdelen van SNS REAAL. Het doel was om advies aan de directie te geven
over de manier waarop verantwoord ondernemen (VO) binnen Zwitserleven verder ontwikkeld moet worden. Persoonlijk
leiderschap is een VO-speerpunt van SNS REAAL en Zwitserleven. In drie maanden hebben negentien medewerkers
twee dagen per maand hieraan besteed. Om mee te kunnen doen moesten zij hun motivatie aangeven en een
persoonlijk leerdoel formuleren voor hun ‘reis’. De reis vond deels in eigen tijd plaats. De medewerkers zochten daarbij
naar de verbinding tussen hun persoonlijke motivatie en de uitdagingen waar Zwitserleven als bedrijf voor staat.

14.6.2 Keurmerk en Gouden Schild

Zwitserleven verkreeg als eerste Nederlandse pensioenverzekeraar het keurmerk Eurosif voor haar transparante en
maatschappelijk bewuste beleggingsbeleid. Het doel van deze Europese organisatie is om duurzaam ondernemen in de
financiéle sector te bevorderen.

Zwitserleven won een Gouden Schild voor haar VO-beleid. De jury roemde met name het beleggingsbeleid en de
bedrijfsvoering. Plus initiatieven als Zorgen met Gevoel en de Leiderschapsreis die een aantal medewerkers maakte in
2011. Zorgen met Gevoel is een jaarlijks project waarbij medewerkers van Zwitserleven vrijwilligerswerk verrichten in de
regio Amstelveen, waar Zwitserleven is gevestigd.

SNS REAAL Jaarverslag 2011

88



3

SNS REAAL

14.7 Aanpassing eigen kosten en premies klanten

Zwitserleven zette haar programma voor het verlagen van de operationele kosten voort. Essentieel daarbij zijn: het
verbeteren van processen en organisatiestructuren, minder producten en minder systemen. Daarmee past Zwitserleven
zich aan veranderende marktomstandigheden aan. De verplichtingen aan verzekerden nemen toe door het, gelukkige,
feit dat onze levensverwachting is toegenomen. Ook de lage rekenrente, als gevolg van de situatie op de financiéle
markten, leidde in 2011 tot toename van de verplichtingen. Mede hierdoor verhoogde Zwitserleven met ingang van
oktober 2011 de pensioenpremies bij nieuwe pensioencontracten op basis gegarandeerde uitkeringen. Voor het bepalen
van de premieverhoging ging Zwitserleven uit van een 0,5% lagere rekenrente.

14.8 Afschaffing afsluitprovisie bevordert advieskwaliteit

De intermediairs van Zwitserleven kunnen vanaf begin 2011 alleen doorlopende provisie ontvangen voor nieuwe en te
verlengen collectieve contracten en DGA-pensioenen. Zwitserleven loopt hiermee vooruit op het kabinetsbesluit om in
2013 afsluitprovisie op complexe producten te verbieden. De gederfde inkomsten kan de intermediair die met
Zwitserleven samenwerkt terugverdienen via een overeengekomen vaste vergoeding met zijn klant en een doorlopende
provisie. Uitgangspunt hierbij is dat dit voor de klant geen negatieve financiéle consequenties heeft. Zwitserleven is
voorstander van de nieuwe tariefstructuur. Die waarborgt een objectief en deskundig advies en bevordert de
markttransparantie.

14.9 Toegankelijke en heldere informatie

In 2011 informeerde Zwitserleven haar klanten en hun werknemers via de website en via persoonlijke brieven over de
inhoud en de uitvoering van de compensatieregeling beleggingsverzekeringen. Voor een klein deel, circa 15%, van
vroeger afgesloten beleggingsverzekeringen bij Zwitserleven of een van haar rechtsvoorgangers, compenseert
Zwitserleven een deel van de destijds in rekening gebrachte kosten. De regeling is onderdeel van een totaalakkoord dat
SNS REAAL in 2010 sloot met verschillende betrokken partijen. Volgens de richtlijn van het Verbond van Verzekeraars
moet Zwitserleven uiterlijk op de pensioendatum compenseren. Zwitserleven heeft besloten niet te wachten tot deze
datum, maar de compensatie zo snel mogelijk in de polisadministratie en de waardeoverzichten te verwerken. Dit wordt
naar verwachting in 2012 afgerond.

Zwitserleven vroeg de bezoekers van Zwitserleven.nl om suggesties voor het verbeteren van de informatie over
beleggingsfondsen. Mede op basis van de uitkomsten zijn de grafieken over koersontwikkelingen en de informatie over
historische koersen, rendementen en vergelijkingen tussen fondsen verbeterd. Daarnaast verbeterde Zwitserleven haar
informatie over het eigen (verantwoorde) beleggingsbeleid.

Zwitserleven introduceerde MijnZwitserlevenPensioen.nl, een persoonlijke omgeving op de website die individueel
toegesneden informatie bij elkaar brengt. Werkgevers kunnen deze extra service aanvragen, zodat hun medewerkers
eenvoudiger de relevante en actuele informatie vinden over hun pensioen en beleggingen.

14.9.1 Uitleg via internetsite, boekje en (digitaal) naslagwerk

Zwitserleven ontving reacties van verontruste werkgevers naar aanleiding van problemen met de dekkingsgraad bij een
groot aantal pensioenfondsen. In de media werd gespeculeerd dat dit tot kortingen op de pensioenuitkeringen zou
kunnen leiden. Zwitserleven legde via de website uit dat Zwitserleven geen pensioenfonds is, maar een
pensioenverzekeraar. Dit betekent dat niet de dekkingsgraad bepalend is voor de financiéle gezondheid maar de
solvabiliteit. De mate van zekerheid omtrent de uitkering van gegarandeerde nominale pensioenen is bij een verzekeraar
aanzienlijk hoger dan voor vele pensioenfondsen geldt.

In 2011 kregen nieuwe klanten het boekje Mijn Zwitserleven Pensioen dat in opdracht van Zwitserleven is geschreven
door Annemarie van Gaal. Mijn Zwitserleven Pensioen neemt de lezer op toegankelijke wijze mee langs tien belangrijke
momenten in het leven die de opbouw van pensioenen raken.
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Jaarlijks verstrekt Zwitserleven haar klanten Zwitserleven’s Mini-Update, een naslagwerk over pensioen en fiscaliteit. In
2011 verscheen dit voor het eerst ook in een digitale versie voor smartphones en tablet pc’s.

14.10 Prijzen onderstrepen kwaliteit dienstverlening

Als toonaangevende pensioenverzekeraar in Nederland ontving Zwitserleven in 2011 opnieuw een groot aantal prijzen
en hoge klasseringen in onderzoeken. Hoewel hoogste in de markt volgens marktonderzoek streeft Zwitserleven naar
een nog betere dienstverlening. De volgende prijzen onderstreepten de hoge kwaliteit van de dienstverlening:

* Nummer één in het Performance Onderzoek Pensioen, waarbij intermediairs pensioenverzekeraars ondermeer
beoordelen op de (digitale) dienstverlening, de bereikbaarheid en kennis van de binnendienst en de helderheid en
kwaliteit van producten.

* Beste verzekeraar in de categorie Leven Collectief volgens Adfiz, een belangenorganisatie van intermediairs. Adfiz
onderzocht ondermeer de kwaliteit van producten, prijsstelling en kwaliteit en foutloosheid van offertes en
contracten.

De tevredenheid van de pensioendeelnemers, de werknemers van klanten, werd gemeten op basis van de
NPS-meetmethode. Deze steeg van -65% begin 2011 naar -47% eind 2011. Hoewel dit een forse verbetering is en ten
opzichte van de peers goed is, is dit tevens een cijfer dat verbetering behoeft en daar werken we hard aan.

14.11 Introductie van reclamecampagne Vooruitdenken

Zwitserleven startte een nieuwe reclamecampagne: Het voordeel van vooruitdenken. In deze campagne wordt het
bekende gevoel met ratio gecombineerd. De doelstelling is om te laten zien dat een pensioenverzekeraar eigenlijk altijd
nadenkt over de toekomst van haar klanten en om de Nederlander aan te sporen om nu al zijn pensioen goed te regelen
Dan blijkt dat het Zwitserleven Gevoel, ook in deze tijd nog goed realiseerbaar is. Zwitserleven bouwt hiermee verder
aan Het Zwitserleven Gevoel, een van de langstlopende campagnes in Nederland.
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15 Ontwikkelingen Groepsactiviteiten

De groepsactiviteiten, waaronder vermogensbeheerder SNS Asset Management (SNS AM) en de groepsstaven, zijn
holdingactiviteiten. Deze zijn primair gericht op het ondersteunen van de bedrijfsonderdelen.

Tot de groepsactiviteiten van SNS REAAL behoren SNS Asset Management, SNS REAAL Invest en de stafdiensten.
Deze activiteiten worden door de Raad van Bestuur aangestuurd. De direct toerekenbare baten en lasten van deze
activiteiten worden toegerekend aan SNS Bank, Property Finance, REAAL en Zwitserleven. Het resultaat op
groepsactiviteiten is dan ook het saldo van de niet direct toerekenbare baten en lasten.

15.1 Financiéle ontwikkelingen

Het netto resultaat uit Groepsactiviteiten daalde ten opzichte van 2010 met € 22 miljoen tot € 93 miljoen negatief.

Het effect van de incidentele posten daalde van € 25 miljoen negatief in 2010 tot € 19 miljoen negatief. Bijzondere
waardeverminderingen op strategische belangen hadden invloed op beide jaren. De bijzondere waardeverminderingen
op Van Lanschot N.V. stegen van € 12 miljoen in 2010 tot € 19 miljoen in 2011.

Gecorrigeerd voor de invloed van incidentele posten daalde het netto resultaat met € 28 miljoen, vooral door lagere
baten uit leningen die aan de verzekeringsactiviteiten waren doorgeplaatst waarvan de achtergestelde schulden bij het
verzekeringsbedrijf werden geherfinancierd. Daarnaast stegen de operationele lasten met € 13 miljoen bruto als gevolg
van projecten als Solvency Il en Basel lll, afvloeiingskosten en aanpassingen in de kostenallocaties naar
bedrijffsonderdelen.

15.2 SNS Asset Management strategie

De primaire taak van SNS Asset Management is het verantwoord beheer en administreren van de beleggingen van
REAAL en Zwitserleven voor eigen rekening en de beleggingsfondsen van SNS Bank, de ASN Bank en Zwitserleven.
Ook richt SNS Asset Management zich op externe institutionele klanten, zoals pensioenfondsen en verzekeraars,
charitatieve en religieuze instellingen.

De strategie voor het beheer van de beleggingsfondsen bestaat uit:

¢ Zelfstandig beheer van de beleggingsfondsen die gericht zijn op Nederland en op verantwoorde
vermogensopbouw.

* Beheer van een aantal overige beleggingsfondsen samen met een partner, waarbij gezamenlijke expertise en
beheercapaciteit worden gebundeld.

* Beheer van beleggingsfondsen die zijn samengesteld uit gespecialiseerde fondsen van andere
beleggingsfondsbeheerders.

Ook richt SNS Asset Management zich op externe institutionele klanten, zoals pensioenfondsen en verzekeraars,
charitatieve en religieuze instellingen. SNS Asset Management biedt als volledig verantwoorde vermogensbeheerder
twee soorten verantwoorde fondsen aan:

* Verantwoorde indexfondsen op basis van ESG (Environment, Social, Governance)-uitsluitingscriteria, inclusief een
actief stembeleid en kritische betrokkenheid bij het bestuur van de ondernemingen op ESG-aspecten.

* Impact investing, gericht op verbetering van de omstandigheden van mensen met een laag inkomensniveau en van
de lokale economie in achterstandsgebieden.
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SNS Asset Management baseert het beheer op integrale bedrijffsanalyses, waarbij het niet alleen de financiéle prestaties
van ondernemingen beoordeelt maar ook hun beleid en prestaties op sociaal, milieu- en bestuurlijk gebied. Zie 6
Ontwikkelingen Verantwoord Ondernemen, voor meer informatie over het verantwoord beheer van SNS Asset
Management.

Verdeling vermogen SNS Assel Management 2011

B sNS Retail Bank
Werzekeringsactiviteiten eigen rekening en risico

Werzekeringsactiviteiten rekening en risico polishouders
B Derden

Verdeling vermogen SNS Assei Management 2010

B sNS Retail Bank
Verzekeringsactiviteiten eigen rekening en risico

Verzekeringsactiviteiten rekening en risico polishouder
B Cerden

15.3 Beheer interne klanten SNS Asset Management

Het totale beheerde totale vermogen van SNS Asset Management steeg van € 42,4 miljard tot € 42,6 miljard (+0,6%).
Hiervan had circa 88% betrekking op interne klanten. De marktontwikkelingen van vooral de vastrentende portefeuille
zorgden ervoor dat de netto-inflow positief werden beinvloedt. De instroom werd vooral beperkt door verdere afname van
de verkoop van beleggingsverzekeringen en beleggingshypotheken.

REAAL, Zwitserleven, SNS Bank en ASN Bank zijn de grootste klanten van SNS Asset Management. Ook het SNS
REAAL Pensioenfonds is klant. SNS REAAL wil dat alle beleggingen van haar bedrijfsonderdelen en de
beleggingsfondsen van deze bedrijfsonderdelen voldoen aan fundamentele uitgangspunten van SNS Asset
Management. Deze omvatten zogenoemde ESG-criteria, die betrekking hebben op milieu, sociaal beleid en goed
ondernemingsbestuur. In 2011 werd het percentage beleggingen dat hieraan voldoet verder verhoogd tot circa 96%.

Sinds 1 juli 2011 worden ook ESG-criteria toegepast op het SNS Euro Vastgoedfonds. Dat betekent dat ondermeer gelet
wordt op het gebruik van duurzame materialen in de bouw, efficiént water- en energieverbruik bij nieuwe
vastgoedprojecten en grotere bewustwording bij gebruikers en ontwikkelaars. Ook naar de sociaal-maatschappelijke
aspecten en het ondernemingsbestuur van bedrijven wordt kritisch gekeken.
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15.4 Beheer externe institutionele klanten SNS Asset Management

Externe klanten zorgen in 2011 voor een inleg in de verantwoorde Responsible Index-fondsen van € 193 miljoen. Het
beheerde vermogen van deze indexfondsen nam in 2011 toe van € 1.007 miljoen tot € 1.014 miljoen (+ 0.7%).

15.4.1 SNS Impact Investing

Per 1 januari 2011 zijn de impact-investingactiviteiten ondergebracht in de nieuwe afdeling SNS Impact Investing. Deze
afdeling investeert in maatschappelijke ontwikkeling. Het gaat daarbij onder meer om investeringen in microfinanciering,
mkb-financiering en in verantwoorde landbouw in ontwikkelingslanden. De focus ligt op opkomende economieén, maar
investeringen in meer ontwikkelde economieén worden niet uitgesloten.

Het beheerde vermogen in impact investing, met name in microfinanciering, steeg van € 283 miljoen tot € 327 miljoen
(+16%). De stijging hield vooral verband met de opgelopen rente op de beleggingen en het effectueren van eerder
gedane toezeggingen van beleggers in het tweede microfinancieringsfonds. De financieringsvraag
microfinancieringsinstellingen in opkomende markten hield aan. Beide fondsen behaalden een positief resultaat in 2011,
waarbij het rendement van het eerste fonds steeg tot boven de 5%.

SNS Impact Investing bereidde in 2011 de introductie voor van het SNS African Agricultural Fund. De startdatum is
mede afhankelijk van de marktomstandigheden. Dit fonds investeert in boerderijen in zuidelijk- en midden Afrika. Daarbij
denken we aan landen als Zuid-Afrika, Zambia, Namibi€, Kenia, Tanzania en Ghana. Het fonds speelt in op de kansen
die de Afrikaanse landbouwsector biedt en de wereldwijd stijgende voedselbehoefte. Het fonds richt zich op
investeringen in Afrikaanse landbouwgrond, agrarische beheerbedrijven en agrarische infrastructuur, waarbij wordt
voldaan aan internationale milieu- en sociale eisen. Door het verschaffen van kapitaal en managementkennis willen we
de landbouwproductiviteit verhogen. Naast de ambitie een marktconform financieel rendement te genereren richt het
fonds zich ook nadrukkelijk op de versterking van de positie van de werknemers en de lokale gemeenschap. Dit doet het
fonds onder andere door het aanbieden van betaalbare toegang tot gezondheidszorg en onderwijs.

De volledige beleggingsfilosofie en -uitgangspunten van SNS Asset Management staan vermeld op www.snsam.nl.

15.5 Kritisch stembeleid

SNS Asset Management stemt namens haar klanten op aandeelhoudersvergaderingen. Bestuursvoorstellen die op de
aandeelhoudersvergaderingen in stemming komen, worden getoetst aan corporate-governancerichtlijnen. Deze
richtlijnen zijn gebaseerd op:

* Internationale ‘best practice’, zoals door het gezaghebbende International Corporate Governance Network
uitgebracht. SNS Asset Management is lid van de Nederlandse tak van dit orgaan.

¢ Specifieke landencodes.

¢ Eigen fundamentele beleidsuitgangspunten.

Bij ernstig tekortschieten maakt SNS Asset Management gebruik van de mogelijkheid om tegen een voorstel van het
management te stemmen of juist een aandeelhoudersresolutie te ondersteunen.

Als bedrijven de fundamentele uitgangspunten niet naleven, maar naar verwachting openstaan voor verbeteringen in
beleid en prestaties, worden zij aangemerkt voor het aangaan van een constructieve dialoog. Dat kan via individuele
gesprekken met het senior management, zoals relevante experts en/of leden van de Raad van Bestuur en de Raad van
Commissarissen. Dat kan ook via platforms van verschillende samenwerkende aandeelhouders.
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16 Risicobeheer en kapitaalmanagement

Risico’s zijn in 2011 toegenomen. De belangrijkste oorzaken zijn de onzekerheden in Europa (met name rond de euro),
de bewegelijkheid van de financiéle markten en verslechtering van het economische klimaat.

16.1 Belangrijkste financiéle risico’s voor SNS REAAL

De belangrijkste financiéle risico's voor SNS REAAL waren eind 2011:

* Toenemende onzekerheid over de omvang van de kredietverliezen door een verslechtering van de
macro-economie. Dat geldt vooral voor Property Finance, SNS Zakelijk en de hypothekenportefeuille.

* Mogelijk hogere uitwinningsverliezen door ontwikkelingen op de woningmarkt. Onzekerheden in de markt,
bijvoorbeeld over economische ontwikkelingen en de mogelijke beperking van de hypotheekrenteaftrek, hebben
een negatieve invloed op koopbereidheid, verhuisbewegingen en waardeontwikkeling van woningen

¢ Alle risico’s rondom de euro, waaronder het risico van een gedeeltelijke wanbetaling van een Europese lidstaat, zijn
groot.

¢ De lange rente in Duitsland en Nederland is erg laag. Verder zijn de verhoudingen tussen de rentes van
staatsobligaties, bedrijfsobligaties en derivaten in Europa zeer volatiel. SNS REAAL is relatief goed beschermd
tegen generieke rentebewegingen, maar blijft kwetsbaar voor de onderlinge verhoudingen van de renteniveaus,
vooral voor renteverschillen tussen landen in Europa en tussen verschillende vastrentende instrumenten.

¢ De liquiditeitspositie van SNS REAAL is goed. Echter, het aanhouden van een grote liquiditeitsbuffer gaat ten koste
van het winstgenerend vermogen. Daarnaast dienen banken in het algemeen bij het bepalen van hun
liquiditeitsposities rekening te houden met onzekerheden op de financiéle markten, de ratings van financiéle
instellingen die onder druk staan en de bewegelijkheid van de spaarvolumes.

* Beinvloeding van de kapitaalspositie van de verzekeringsactiviteiten door veranderingen in levensverwachtingen in
de komende jaren.

* Wijzigende toezichtregels en onzekerheden over het implementatietempo maken het lastig om de balans van een
financiéle instelling en daarmee dus ook de waarde en de winstgevendheid te sturen.

* Gegeven de druk op de verdienmodellen binnen SNS REAAL bij zowel de bank- als de verzekeringsactiviteiten is
het vermogen om kapitaal te genereren in negatieve zin geraakt. Dit wordt versterkt door de bewegelijkheid van de
financiéle markten in combinatie met de ontwikkelingen van de reéle economie.

16.2 Risicobeheer in uitzonderlijke omstandigheden

Er zijn veel externe ontwikkelingen van belang voor de keuze voor meer of minder risicotolerantie:

¢ Sinds eind 2009 is het risico van Europese staatsobligaties trendmatig toegenomen door het feit dat een
gedeeltelijke wanbetaling van een Europese lidstaat niet langer voor onmogelijk wordt gehouden. In toenemende
mate wordt door marktpartijen getwijfeld aan het voortbestaan van de euro in de huidige vorm. SNS REAAL
implementeerde daarom additionele risicomaatstaven en limieten. Dit leidde tot een verlaging van de posities in de
perifere landen waarmee de risicobereidheid voor dit type risico afnam.

* Het beheren van de balans van de verzekeringsactiviteiten vereiste in 2011 veel aandacht in verband met de
onzekerheid over de euro, de extreme volatiliteit op de financiéle markten, de dalende rente en toenemende
risico-opslagen. Het risicoprofiel van de verzekeringsactiviteiten werd daarom verder afgebouwd. De interne
stressmaatstaf voor solvabiliteit bij de verzekeraar is, door de grote schommelingen op de kapitaalmarkten, een
aantal keer buiten de intern vastgestelde bandbreedte geweest. Per jaareinde waren de risico's weer binnen de
gestelde limieten.

* De woningmarkt is zwak qua volume en prijsontwikkeling. Een belangrijke vraag bij betalingsachterstanden is
wanneer een huis geveild moet worden. Zowel vanuit het belang van de klant als vanuit het belang van de bank
blijft dit een lastige keuze. SNS Bank voert hierbij een zorgvuldig afgewogen beleid.

SNS REAAL Jaarverslag 2011 94



3

SNS REAAL

¢ Bij Property Finance nam het totaal aan uitstaande kredieten fors af. De afbouw van deze kredieten is één van de
strategische prioriteiten van SNS REAAL. Ondanks aanhoudend moeilijke omstandigheden op de financiéle en
vastgoedmarkten daalden de totale kredietlimieten van Property Finance in 2011 verder.

Samenvattend leidden de risico’s die verband houden met de omstandigheden waarin SNS REAAL opereert, tot een
toegenomen risicoprofiel. Daar staat tegenover dat de risico’s werden gereduceerd door acties van het management van
SNS REAAL. Per saldo is sprake van een toegenomen risicoprofiel.

16.3 Nieuwe regelgeving en implementatie daarvan

16.3.1 Nieuwe regelgeving voor bankactiviteiten

In 2011 publiceerde het Basels Comité documenten (Basel lll) gericht op de versterking van mondiale kapitaal- en
liquiditeitsregelgeving. Het betreft maatregelen op het gebied van (de kwaliteit van) het aansprakelijk vermogen, een
countercyclisch kapitaalraamwerk, de leverage ratio en minimum liquiditeitsnormen.

In juli 2011 kwam de Europese Commissie met voorstellen om de solvabiliteitsrichtlijn (CRD V) te wijzigen in lijn met de
voorstellen van het Basels Comité. Door de wisselwerking tussen Basel Ill, CRD IV en andere (toekomstige) wijzigingen
in nationale en internationale wet- en regelgeving bestaat er nog steeds onzekerheid over de impact en
implementatiedatum van de voorgestelde wijzigingen.

In een periode waarin financiéle instellingen met relatief veel economische onzekerheden te maken hebben, zullen deze
wijzigingen in de wet- en regelgeving en discretionaire bevoegdheden op nationaal niveau leiden tot hogere kapitaal- en
liquiditeitseisen.

Het Ministerie van Financién kondigde in 2011 samen met DNB aan om in de komende jaren invulling te geven aan het
nationale beleid voor de Nederlandse systeemrelevante banken, waaronder SNS Bank. Eigenschap van een
systeemrelevante bank is dat deze door haar positie in de (Nederlandse) bancaire sector risico’s met zich mee kan
brengen voor de financiéle stabiliteit en de reéle economie. Het nieuwe beleid van het ministerie en DNB richt zich vooral
op vergroting van de weerbaarheid en verbetering van de afwikkelbaarheid in probleemsituaties.

16.3.2 Basel lll migratieplan

In 2011 vroeg DNB de Nederlandse banken een Basel lll-migratieplan op te stellen. SNS REAAL diende medio 2011
haar Basel Ill-migratieplan in. Op basis van de huidige eisen toont dit plan aan dat er geen belangrijke aanvullende
maatregelen nodig zijn om te kunnen voldoen aan de nieuwe eisen. Naast de verdere afbouw van Property Finance zal
sprake zijn van een beperkte hypotheekproductie, waarbij de verkoop alleen via het eigen distributiekanaal plaatsvindt.
De netto hypotheekportefeuille zal bovendien door reguliere aflossingen van klanten en door de algehele staat van de
hypotheekmarkt stabiel blijven of licht dalen. Daarnaast blijft SNS Bank zich concentreren op het verantwoord
aantrekken van spaargelden, waaronder bankspaargelden. Samen levert dit, in voorbereiding op Basel Ill, een
verbetering op van de loan-to-deposit-ratio.

DNB gaf via een brief aan de Nederlandse bancaire sector, als reactie op de ingediende migratieplannen, aan dat de
sector als geheel een te optimistische winstverwachting heeft en te forse groei van spaargelden veronderstelt. SNS
REAAL komt hieraan tegemoet door bovengenoemde combinatie van lagere groei aan de assetkant en focus op het
verantwoord aantrekken van spaargelden.
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16.3.3 Voorbereiding verzekeringsactiviteiten op inwerkingtreding Solvency Il

In 2011 besteedde SNS REAAL veel aandacht aan de voorbereidingen voor het inwerking treden van Solvency Il. Het
interne programma hiervoor is volop in uitvoering. De werkzaamheden voor dit omvangrijke programma worden
overigens bemoeilijkt doordat de inhoud en de tijdslijnen van de regelgeving nog regelmatig aangepast worden.

SNS REAAL gebruikt de periode tot inwerkingtreding om een aantal processen toekomstbestendiger in te richten en de
interne data aan te sluiten op de externe rapportagemodellen.

16.4 Verandering in de risicobeheerorganisatie

Sinds 2009 heeft SNS REAAL een risicobeheerorganisatie die gericht is op versterking van het groepsbeleid en van de
kaders waarbinnen het risicobeleid wordt vormgegeven. Daarbij staan verbetering van de kwaliteit en de efficiency van
de risicobeheersing centraal. In 2010 en 2011 werd onderzocht hoe de bestaande structuur verder verbeterd kon
worden.

De ontwikkelingen in de financiéle markten hebben geleid tot een vergrote behoefte aan een meer slagvaardige
risicobeheerorganisatie. De cultuuromslag in de financiéle sector vereist versterkte aandacht voor het centraal stellen
van het klantbelang. Een analyse van de risicobeheerorganisatie heeft geleid tot aanbevelingen voor verdere
verbetering. Dit heeft geresulteerd in een plan om de bestaande structuur te optimaliseren. Deze veranderingen zijn in
de loop van 2011 in gang gezet en eind 2011 geimplementeerd. De nieuwe structuur waarborgt dat de risicokaders en
de escalatielijnen eenduidig zijn.

De volgende uitgangspunten voor de bestuursstructuur zijn onveranderd gebleven:

* Besturing van bank- en verzekeringsactiviteiten is georganiseerd in drie bedrijfsonderdelen: SNS Bank, REAAL en
Zwitserleven.

¢ De directies van de bedrijfsonderdelen realiseren binnen de groepskaders voor risicobeleid de bedrijfsdoelstellingen
door het kiezen van de best mogelijke producten, diensten, product-markt-combinaties, merken en
distributiemethoden.

* Het balansbeheer (Asset & Liability management) wordt bestuurd op groepsniveau.

Een samenvatting van de in 2011 aangebrachte veranderingen in de risicobeheersingorganisatie is hieronder
weergegeven.

16.4.1 Inrichting van een Groep Risico Comité

Het Groep Risico Comité (GRC) werd ingericht als hoogste en primair kaderstellend orgaan voor risicobeheersing. Het
GRC definieert voor financiéle en niet-financiéle risico’s het gewenste risicoprofiel en stelt de risicobereidheid, de
risicobeleidskaders en het risicobeheersingraamwerk vast. Het GRC stelt ook het liquiditeitsplan en het kapitaalplan voor
SNS REAAL vast.

16.4.2 Herinrichting van overige groepscomités onder het GRC

De focus van de groepsrisicocomités werd verlegd naar optimalisatie van risico en rendement binnen de kaders van het
GRC. Waar nodig zorgen de groepscomités voor nadere uitwerking van de GRC-kaders. Het Groep Krediet Comité
(GKC) werd ingericht voor uitwerking van het groepsbeleid en voor besluitvorming over kredietverlening die de lokale
bevoegdheid te boven gaat.
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16.4.3 Herinrichting van lokale risicocomités
De lokale risicocomités nemen binnen de kaders van het hogere risicocomité en uiteindelijk het GRC besluiten en voeren
besluiten uit.

16.5 Ontwikkelingen in kapitaal en solvabiliteit

16.5.1 Solvabiliteit bankactiviteiten

De belangrijkste solvabiliteitsratio’s van de bankactiviteiten verbeterden in 2011. Eind 2011 kwam de core Tier 1 ratio uit
op 9,2% (eind 2010: 8,1%) en bedroeg de Tier 1 ratio 12,2% (eind 2010: 10,7%). Deze verbetering werd vooral
veroorzaakt door de daling in risico gewogen activa, veroorzaakt door de afname in kredietlimieten bij Property Finance

en SNS Zakelijk. Eind 2011 bedroegen de risicogewogen activa € 20,5 miljard, ten opzichte van € 22,1 miljard eind 2010.
De BIS-ratio daalde van 16,7% eind 2010 tot 14,4% als gevolg van de aflossingen van Tier 2 kapitaal in het eerste

halfjaar van 2011. Vooruitlopend op deze aflossingen trok SNS Bank in het vierde kwartaal van 2010 € 500 miljoen aan
Tier 2 kapitaal aan. Verder nam de BIS ratio af door de lower Tier 2-omruiltransactie in het vierde kwartaal van 2011,
waarbij lower Tier 2-schuld werd omgeruild voor niet-achtergestelde schuld.

Het streven is om op langere termijn een core Tier 1 ratio van 10% voor SNS Bank te behalen, daarbij rekening houdend
met de additionele kapitaaltoeslag voor systeemrelevante banken.

16.5.2 Solvabiliteit verzekeringsactiviteiten

De DNB-solvabiliteit van de verzekeringsactiviteiten verbeterde van 195% ultimo 2010 tot 203% dankzij de traditionele
herverzekeringstransactie en winstinhouding. Dit werd deels tenietgedaan door een dividenduitkering aan SNS REAAL
van € 80 miljoen (zes procentpunten solvabiliteit). Daarnaast was er de negatieve invloed van veranderingen op de
financiéle markten, in het bijzonder de daling van de langetermijnrente en de toename van de kredietrisico-opslagen. Op
basis van de gemiddelde rentecurve in het vierde kwartaal van 2011 bedroeg de solvabiliteit van de
verzekeringsactiviteiten eind 2011 circa 229%.

De in de DNB-toereikendheidstoets gehanteerde ECB-AAA Staatscurve liet een neerwaartse trend zien voor alle
looptijden. Dit had een positief effect op de reéle-waardereserve van de vastrentende portefeuille. Echter, de daling van
de rentecurve had een negatief effect op het kapitaalsurplus uit de DNB-toereikendheidstoets door een hogere
marktwaarde van de verzekeringstechnische voorzieningen.

16.5.3 Kapitaalpositie SNS REAAL

In 2011 liet het totale eigen vermogen van SNS REAAL grote schommelingen zien door volatiliteit in rentetarieven en
risico-opslagen, die van invioed waren op de reéle-waardereserve van de vastrentende portefeuille. Het totale eigen
vermogen steeg ten opzichte van eind 2010 tot € 5.428 miljoen door het positieve netto resultaat en de stijgingen van de
cashflow-hedge en de reéle-waardereserve. Dit werd deels tenietgedaan door de invloed van shadow accounting. Per
eind 2011 was de reéle waardereserve van de aandelenportefeuille € 161 miljoen, € 10 miljoen lager dan eind 2010, en
was de reéle-waardereserve van de vastrentende portefeuille € 979 miljoen, € 768 miljoen hoger dan eind 2010.

De double leverage van de Groep daalde tot 114,2% mede door de positieve invioed van een dividenduitkering van

€ 102 miljoen in het eerste halfjaar van 2011. Daarvan was € 80 miljoen afkomstig van de verzekeringsactiviteiten en

€ 22 miljoen van SNS Asset Management. In het tweede halfjaar van 2011 profiteerde de double leverage van de
toename van de reéle-waardereserve. Dit werd voor een deel tenietgedaan door een kapitaaloverdracht van € 50 miljoen
aan SNS Bank.
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16.6 Evenwichtige aanpak kapitaalsteun

SNS REAAL kiest voor een evenwichtige benadering ten aanzien van de core Tier 1 capital securities die zijn uitgegeven
aan de Nederlandse Staat, waarbij behoud van de solide kapitaalspositie van SNS REAAL centraal staat.

Kapitaal kan worden vrijgemaakt uit organische groei van het kapitaal door ingehouden winsten en door overige
initiatieven, zoals het programma voor vrijmaking van € 700 miljoen aan kapitaal. Van belang is daarnaast de
coOperatieve opstelling van Stichting Beheer SNS REAAL ten aanzien van de aflossing van haar core Tier 1 capital
securities. De Stichting verklaarde zich in 2010 bereid om de voorwaarde van de overeengekomen pro rata terugkoop
van haar core Tier 1 capital securities op hetzelfde tijdstip als de Nederlandse Staat los te laten, onder een aantal
voorwaarden. Het benutten van vrijgemaakt kapitaal voor het terugkopen van de securities die zijn uitgegeven aan de
Nederlandse Staat vereist goedkeuring door DNB.

In 2011 diende de aan SNS REAAL verstrekte kapitaalsteun nogmaals genotificeerd te worden bij de Europese
Commissie. Op basis van deze hernotificatie herbevestigde de Europese Commissie eind 2011 haar goedkeuring voor
de kapitaalsteun van de Nederlandse Staat.

16.7 Kapitaaltoereikendheid ICAAP 2011 en ORSA 2011

SNS REAAL beoordeelt periodiek de kapitaaltoereikendheid onder Basel Il van haar bankactiviteiten door middel van het
Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP). De kapitaaltoereikendheid van de verzekeringsactiviteiten
wordt onder het Solvency Il toezichtkader beoordeeld in het Own Risk and Solvency Assessment (ORSA). Zowel ten
aanzien van het ICAAP als het ORSA geldt dat er onzekerheid is rond toekomstige regelgeving en de toepasbaarheid
daarvan.

16.7.1 Kapitaalbehoefte bank volgens ICAAP

Binnen het ICAAP stellen de statutaire directie van SNS Bank en de Raad van Bestuur de noodzakelijk geachte
hoeveelheid kapitaal vast. De balans, de (voorgenomen) strategie, de risicobereidheid en de aanwezige risico’s zijn
daarbij het uitgangspunt. Beoordeeld wordt op welke wijze met de risico’s wordt omgegaan en in hoeverre de
kapitalisatie van SNS Bank in de huidige en mogelijk toekomstige omstandigheden voldoende robuust is om de risico’s
te absorberen. De risico’s worden geidentificeerd vanuit de bedrijfsstrategie en getoetst aan de tolerantie van de risico’s
binnen het gedefinieerde risicobereidheidskader. Hiermee wordt tevens invulling gegeven aan het inbedden van
risicomanagement in lijn met de aanbevelingen van de Code Banken.

De robuustheid van het kapitaalniveau wordt door middel van stresstesten op de proef gesteld. SNS REAAL voerde in
2011 een interne stresstest voor de bankactiviteiten uit als onderdeel van het ICAAP 2011. Daarbij vond een grondige
analyse van de risico’s plaats en werden deze getoetst door middel van de stresstest. SNS REAAL hanteert voor deze
stresstest eigen specifieke economische scenario’s. Daarnaast worden het economisch kapitaal en het Regulatory
Capital (Basel Il, pijler 1) in het ICAAP betrokken en wordt het proces van kapitaalbeheer beoordeeld. SNS REAAL is in
het kader van het Supervisory Review and Evaluation Process (SREP) in continue dialoog met DNB over de
ICAAP-uitkomsten. In 2011 voerde SNS Bank enkele verbeterslagen door in haar ICAAP-proces. Het proces is daarmee
transparanter geworden en toetsbaar voor zowel interne als externe betrokkenen.
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16.7.2 Kapitaalraming verzekeraar volgens ORSA

De kapitaaltoereikendheid voor de verzekeringsactiviteiten wordt vooralsnog geévalueerd binnen het Solvency |
toezichtskader. In 2011 voerde SNS REAAL een ORSA uit voor haar verzekeringsactiviteiten als voorbereiding op het
komende Solvency |l toezichtskader. Het ORSA is, net zoals het ICAAP bij de bankactiviteiten, een intern proces om de
kapitaaltoereikendheid van een verzekeraar te beoordelen.

SNS REAAL heeft in 2011 op vrijwillige basis deelgenomen aan de EIOPA-stresstest voor de verzekeringsactiviteiten.
De uitkomsten van deze stresstest laten zien dat SNS REAAL voor haar verzekeringsactiviteiten na stress ruim boven de
solvabiliteitsnorm blijft.

16.8 Tijdelijke solvabiliteitsbuffer EBA

In december 2011 heeft SNS REAAL een persbericht gepubliceerd naar aanleiding van aankondigingen door de
European Banking Agency (EBA) en De Nederlandsche Bank over de verplichting voor banken om hun kapitaalpositie te
versterken door een tijdelijke kapitaalbuffer aan te houden voor de marktwaarde van hun posities in overheidspapier. De
EBA verplichtte banken om buffers aan te houden zodat de core Tier 1 ratio eind juni 2012 een niveau van 9% heeft
bereikt, waarbij de posities in overheidspapier tegen de marktwaarde per 30 september 2011 worden gewaardeerd.

SNS Bank N.V. rapporteerde per 30 september 2011 een core Tier 1 ratio van 8,6% op basis van Basel Il, rekening
houdend met de 80% ondergrens van Basel |, voor de berekening van RWA. Onder toepassing van de EBA-methodiek,
waarin de kapitaalbuffer voor overheidspapier zit inbegrepen, bedroeg de core Tier 1 ratio per 30 september 2011 8,2%.
Om een core Tier 1 ratio volgens de EBA-norm van 9% te behalen diende SNS Bank een kapitaaltekort van € 159
miljoen in te lopen.

In het vierde kwartaal van 2011 was de core Tier 1 ratio volgens de EBA-norm van SNS Bank al van 8,2% naar 8,8%
gestegen als gevolg van een stijging in beschikbaar core Tier 1 kapitaal en de bovengenoemde daling van de risico
gewogen activa. In totaal is het EBA-kapitaaltekort per 31 december 2011 gedaald tot € 32 miljoen. SNS Bank zal ervoor
zorgen dat het overige tekort eind juni 2012 is ingelopen.

16.9 Financiering, liquiditeitspositie

16.9.17 Bankactiviteiten

In 2011 vonden nauwelijks financieringsactiviteiten van SNS Bank op de kapitaalmarkt plaats. Door het aantrekken van

spaargeld kon volledig worden voorzien in de financieringsbehoefte. De spaartegoeden stegen in 2011 met € 2,9 miljard
(+11%) door een grote instroom en een hoog behoud. Banksparen, deel van de totale spaartegoeden, steeg met € 628

miljoen naar € 1,3 miljard. Daardoor verbeterde de loan-to-deposit-ratio van de bankactiviteiten van 172% tot 159%.

De totale liquiditeit van de bankactiviteiten bleef hoog. Deze was eind 2011 € 11,1 miljard, ten opzichte van € 11,9
miljard eind 2010. De liquiditeitspositie werd positief beinvioed door de stijging van de spaartegoeden in combinatie met
een beperkte groei in hypotheken en de afname van kredietlimieten bij SNS Bank Zakelijk en Property Finance. Dit werd
deels tenietgedaan door aflossingen van financieringen. In het vierde kwartaal van 2011 werd € 1,5 miljard bij de ECB
getrokken. Hierdoor werd voor hetzelfde bedrag de kaspositie verhoogd en de bij de ECB beleenbare activa verlaagd.
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16.9.2 Verzekeringsactiviteiten

In het eerste halfjaar van 2011 plaatste SRLEV, de juridische entiteit waaronder de meeste
levensverzekeringsactiviteiten van SNS REAAL vallen, met succes Tier 2-obligaties met een looptijd van 30 jaar voor
een bedrag van € 400 miljoen. Daarnaast plaatste SRLEV in juni eeuwigdurende achtergestelde obligaties ter waarde
van 105 miljoen Zwitserse franken. De opbrengst werd gebruikt voor de aflossing van de door SNS REAAL aan SRLEV
verstrekte achtergestelde leningen.

16.9.3 Liquiditeit bank getest met ILAAP

DNB heeft in 2011 het ILAAP (Internal Liquidity Adequacy Assessment Process) geintroduceerd. SNS Bank en een
aantal andere banken hebben dit proces in 2011 voor het eerst doorlopen. Binnen het ILAAP stellen de statutaire directie
van SNS Bank en de Raad van Bestuur de noodzakelijk geachte hoeveelheid liquiditeit vast. De balans, de
(voorgenomen) strategie, de risicobereidheid en de aanwezige risico’s zijn daarbij het uitgangspunt. Beoordeeld wordt op
welke wijze met de risico’s wordt omgegaan en in hoeverre de liquiditeit van SNS Bank in de huidige en mogelijk
toekomstige omstandigheden voldoende robuust is om de risico’s te absorberen.

Onderdeel van het ILAAP is een liquiditeitsstresstest. In deze stresstest wordt onder andere rekening gehouden met het
opdrogen van de financiering op de geld- en kapitaalmarkt. SNS Bank heeft daartoe eigen scenario's opgesteld, die
rekening houden met de instellingspecifieke risico's. Op basis van het ILAAP is vastgesteld dat het liquiditeitsniveau van
SNS Bank voldoende is in relatie tot de actualiteit. Het ILAAP wordt nader beleidsmatig ingebed om de mate van
beheersing goed aantoonbaar te maken.
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16.10 Ontwikkelingen in marktrisico bankactiviteiten

16.70.1 Duration

In 2011 vervlakte de rentecurve. In het eerste half jaar liep de korte rente op en vanaf medio 2011 daalde de lange rente,
onder invloed van de economische ontwikkelingen. Tegelijkertijd was de rente in 2011 erg volatiel. De rentegevoeligheid
van het eigen vermogen wordt uitgedrukt in de duration van het eigen vermogen. Gedurende 2011 was de strategische
bandbreedte voor de duration van het eigen vermogen 0 tot 10. Vanwege de volatiliteit in de rente is de duration in 2011
op een laag niveau gehouden, tussen 2 en 5. Eind 2011 was de duration van het eigen vermogen 3,8. Vanaf januari
2012 is de strategische bandbreedte verkleind naar O tot 8.

16.10.2 Earnings-at-risk

De Earnings-at-Risk (EaR) geeft de rentegevoeligheid weer van de netto-rente inkomsten van SNS Bank op een
horizon van 12 maanden. De EaR wordt berekend aan de hand van een aantal scenario’s met flinke renteschokken. Er
waren in 2011 geen grote uitslagen in de EaR. Gemiddeld bedroeg de EaR € 10 miljoen, eind 2011 bedroeg de EaR € 7
miljoen.

16.10.3 Spreadrisico
In 2011 liepen de spreads op de zogenoemde perifere eurolanden verder op vanwege het toegenomen kredietrisico.
SNS REAAL monitort positie en spreadontwikkeling op zeer frequente basis.

Om risico’s te beperken bracht SNS Bank haar positie in staatsobligaties van perifere eurolanden in 2011 met 52% terug
tot € 486 miljoen. De marktwaarde van de blootstelling van SNS Bank aan de GlIPS-landen daalde van 29% (ultimo
2010) naar 14% van de totale blootstelling aan staatsobligaties. Ook de posities in Franse, Oostenrijkse en Belgische
overheidsschulden namen aanzienlijk af. De opbrengsten werden voornamelijk herbelegd in Duitse staatsobligaties.
Door lagere kredietrisico-opslagen steeg de reéle waarde van lerse staatsobligaties.

16.10.4 Handelsrisico

SNS Bank heeft een kleine handelsportefeuille die past bij het gematigde risicoprofiel. In overeenstemming met dit profiel
werd de totale limiet in termen van Value-at-Risk (VaR) (99% betrouwbaarheid op dagbasis) op € 2,4 miljoen
vastgesteld. Er werd in 2011 slechts beperkt gebruik gemaakt van de toegestane limiet.

16.11 Ontwikkelingen in kredietrisico Bankactiviteiten

De totale kredietportefeuille van de bankactiviteiten bedroeg € 64,8 miljard eind 2011. Het grootste deel van de
kredietportefeuille (79%) betrof Nederlandse woonhuishypotheken.

De belangrijkste ontwikkelingen op het gebied van kredietrisico in 2011 waren de dalende huizenprijzen en de
stagnerende markt voor zowel bestaande als nieuwe koopwoningen in Nederland. Daarnaast bleef de markt voor
nationale en internationale vastgoedprojecten verder verslechteren.

16.11.1 SNS Retail Bank
De vorderingen op klanten van SNS Retail Bank waren € 54 miljard eind 2011. Deze portefeuille bestaat voor € 51
miljard uit woninghypotheken. Hiervan valt 15% onder de Nationale Hypotheek Garantie (NHG) regeling.

De markt voor koopwoningen was in 2011, net als in 2010, zwak. Ondanks overheidsmaatregelen, zoals het verlagen
van de overdrachtsbelasting, daalde zowel het aantal verkochte woningen als de gemiddelde prijs per woning. Het aantal
woningtransacties was daarmee historisch laag en de huizenprijzen daalden voor het derde achtereenvolgende jaar. De
dalende huizenprijzen en de stagnerende huizenmarkt zorgen voor langere uitwinperiodes en hogere verliezen bij de
uitwinning van onderpand.
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16.11.2 SNS Bank Zakelijk

In 2011 verslechterde het sentiment op de nationale vastgoed- en financieringsmarkten. De gemiddelde leegstand van
kantoren, winkels en bedrijfspanden steeg aanzienlijk. Dit leidde tot een toename van het aantal kredieten in default en
tot hogere waardeverminderingen, hoewel deze in relatie tot de gemiddelde netto positie nog steeds beperkt waren.

Als onderdeel van SNS REAAL’s programma om kapitaal vrij te maken werden de verplichtingen bij SNS Bank Zakelijk
teruggebracht van € 7,4 miljard tot € 5,7 miljard (-22%). De totale positie werd teruggebracht met € 1,6 miljard tot € 5,7
miljard. De daling in de uitstaande vorderingen was het gevolg van aflossingen en de verkoop van een aantal kredieten.

De activa aangehouden voor verkoop daalden van € 27 miljoen tot nihil. Vastgoedprojecten daalden licht tot € 7 miljoen.

16.11.3 Property Finance

In 2011 beleefde de nationale en internationale vastgoedmarkten opnieuw een moeilijk jaar. De omstandigheden op de
internationale vastgoedmarkten bleven moeilijk en hielden de waarde van het vastgoed onder druk. De vastgoedmarkten
in Nederland verslechterde in 2011, wat zichtbaar is in hoge leegstand in de winkel- en kantorensector en druk op de
huurprijzen.

Sinds de strategiewijzigingen in 2009 en 2010 ligt de focus van Property Finance volledig op afbouw van de portefeuille
en beperking van de verliezen. Afname van de kredietlimieten werd in 2011 gerealiseerd door een combinatie van
reguliere inlossingen, verkoop van leningen, herstructureringen en door het uitwinnen van leningen met een daarop
volgende opname als vastgoedprojecten en activa aangehouden voor verkoop.

Het totale bedrag aan kredietlimieten daalde van € 6,8 miljard tot € 5,5 miljard (-20%). De totale positie daalde van € 6,3
miljard tot € 5,3 miljard (-16%). Dit komt overeen met een daling in de risico gewogen activa van € 0,9 miljard.

Het totaal aan voorziene leningen daalde met € 33 miljoen tot € 1.728 miljoen. Dit was vooral het gevolg van verkopen
van voorziene leningen en de uitwinning en herclassificatie van voorziene leningen naar vastgoedprojecten voor € 372
miljoen bruto (€ 160 miljoen na aftrek van voorzieningen). Deze daling werd grotendeels tenietgedaan door nieuwe
instroom, waarvan 67% betrekking had op Nederlandse leningen. Het totaal aan voorziene leningen uitgedrukt als
percentage van de bruto kredietportefeuille steeg van 27% tot 32%.

16.12 Ontwikkelingen in marktrisico verzekeringsactiviteiten

De marktrisico's van de verzekeringsactiviteiten van SNS REAAL worden gemeten met behulp van de risicomaatstaf
Value-at-Risk (VaR) en aan de hand van stressscenario’s. Hierbij wordt niet alleen het totale risico, maar ook de
uitsplitsing naar elke individuele bron van marktrisico, zoals rente en risico-opslag berekend. Eind 2010 bedroeg de VaR
46% op basis van een 99,5% betrouwbaarheidsinterval. In 2011 daalde de VaR naar 25% en ligt daarmee binnen de
huidige interne limiet van 45%.

In verband met de eurocrisis werd om redenen van risicovermindering de beperkte blootstelling aan Zuid-Europese
overheidsschulden van de verzekeringsactiviteiten gedurende 2011 verder teruggebracht tot € 329 miljoen. Dit is 2% van
de totale portefeuille in overheidsobligaties. Er was geen blootstelling aan Griekse en Portugese obligaties.

Ook de posities in overheidsschulden van Frankrijk en Belgié werden afgebouwd. Deze werden voornamelijk herbelegd
in Nederland en Duitsland. Het overgrote deel van de positie in overheidsschulden van de verzekeringsactiviteiten betreft
nog altijd Duitsland en Nederland.

De solvabiliteit van de verzekeraar is het meest gevoelig voor renteveranderingen en veranderingen in de
kredietrisico-opslagen. In 2011 lag de focus dan ook op deze twee risicobronnen.

De balans van de verzekeringsactiviteiten werd in 2011 gevoeliger voor rentedalingen en de impact van rentestijgingen
werd licht gunstiger, vooral door de daling van de rentecurve. De gevoeligheid van de solvabiliteit voor parallelle
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rentedalingen van 1% ontwikkelde zich van circa -20% eind 2010 naar circa -26% eind 2011, eveneens door de daling

van de rentecurve.

Het kredietrisico in de obligatieportefeuille werd verder afgebouwd in 2011. Daarnaast werden rentederivaten
aangekocht om het renterisico op de balans van de verzekeraar verder terug te brengen.

Bovenstaande acties werden mede uitgevoerd in het kader van het rentehedge-programma. Dit programma, in 2009 in
gang gezet, heeft tot doel de rentegevoeligheid van de solvabiliteit sterk terug te brengen. Vanwege de volgende
redenen is een behoedzaam tijdspad hierbij van belang:

* Het hedgeproject kan leiden tot veel transacties, met een in potentie grote impact op het IFRS-resultaat.

* Een goede timing kan voorkomen dat de beleggingsinkomsten voor langere tijd tegen een te laag niveau worden
vastgezet, wat negatieve gevolgen voor het winstgenererende vermogen van de verzekeringsactiviteiten met zich
mee kan brengen.

16.13 Ontwikkelingen in verzekeringsrisico’s

16.13.1 Ontwikkelingen in verzekeringstechnische risico’s

SNS REAAL neemt in de aanwezige solvabiliteit de over- of onderwaarde van de technische voorzieningen mee ten
opzichte van de marktwaarde daarvan. De over- of onderwaarde van de technische voorzieningen wordt vastgesteld
door het uitvoeren van een toereikendheidstoets (TRT) voor DNB.

De uitkomst van de TRT is sterk afhankelijk van de gebruikte rentetermijnstructuur. De rentetermijnstructuur voor de TRT
bewoog in 2011 sterk, met een stijging in het eerste halfjaar en een behoorlijke daling in het derde kwartaal. De TRT liet
op dat moment een substanti€éle onderwaarde zien. In de maanden oktober en november 2011 is de risicovrije
rentetermijnstructuur weer gestegen waarna in december de curve terugzakte naar het dieptepunt van september.

Naast de effecten van de lage risicovrije rentetermijnstructuur spelen ook andere grondslagen, zoals kosten, sterfte en
onnatuurlijk verval een rol bij de ontwikkeling van de TRT.

16.13.2 Aanpassing levensverwachtingen

Voor het prognosticeren van de overlevingskansen van de gehele bevolking maakt SNS REAAL gebruik van het model
dat de commissie Pensioen- en LijfrenteTafels (PLT) van het Verbond van Verzekeraars publiceert. In 2011 werden de
data van het PLT-model 2008 opnieuw geactualiseerd op basis van de meest recente CBS-data. Er zijn geen
modelwijzigingen doorgevoerd. De actuele CBS-data wezen op een lichte afvlakking van de versnelling van de
levensverwachting. Het actualiseren van deze data leidde in 2011 tot een verhoging van de best estimate marktwaarde
van de verzekeringsverplichtingen en had daarmee een negatief effect op de uitkomsten van de TRT.

16.13.3 Ontwikkelingen herverzekeringen

Herverzekeringen dekken verzekeringsrisico’s af binnen de verschillende portefeuilles van de Leven- en
Schadeverzekeringsactiviteiten. De herverzekeringscontracten van de diverse onderdelen worden zoveel mogelijk
geintegreerd binnen de (gecombineerde) herverzekeringsprogramma'’s van SNS REAAL.

Herverzekering wordt niet alleen vanuit risico-oogpunt ingezet, maar ook steeds meer vanuit kapitaalmanagement. Zo
werd in aanvulling op de in oktober 2009 afgesloten herverzekeringstransactie, per 1 januari 2011 wederom een
herverzekeringscontract aangegaan op een gedeelte van de individuele overlijdensrisicoportefeuille van REAAL. Beide
transacties komen voort uit het zo efficiént mogelijk inzetten van kapitaal.
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16.14 Beheersing niet-financiéle risico’s

De financiéle crisis en de daaropvolgende maatschappelijke discussie over de financiéle sector hebben blootgelegd dat
cultuur en gedrag essentieel zijn om het vertrouwen in de financiéle sector te herstellen. SNS REAAL heeft in 2009 een
nieuwe missie, kernwaarde en strategie geformuleerd waarin het klantbelang centraal staat. Naast de voorwaarden die
worden gesteld aan financiéle robuustheid is de nadruk op niet-financieel risico management op basis van lessen uit het
verleden toegenomen. Het niet-financiéle risico management is gebaseerd op naleving van externe- en interne wet- en
regelgeving en het hebben en houden van een integere bedrijfscultuur.

16.74.1 Bestaande componenten
De belangrijkste al bestaande componenten voor beheersing van niet-financiéle risico’s zijn:

¢ Duidelijke governancestructuur inclusief heldere belegging van taken en verantwoordelijkheden en escalatiepaden,
wat nog eens is versterkt met de nieuwe risicobeheerstructuur. SNS REAAL heeft hierbij een zogenaamd “three
lines of defense” model geimplementeerd. Dit houdt in dat het lijnmanagement primair verantwoordelijk is voor het
onderkennen en beheersen van risico’s en besluitvorming op dat gebied. CV&O heeft, samen met een aantal
andere groepsstaven, een belangrijke rol in de tweede verdedigingslinie. De derde “line of defense” is Group Audit
dat de opzet en de werking van het gehele stelsel toetst.

¢ Jaarlijks voert Compliance, Veiligheidszaken & ORM (CV&O) een monitoring programma uit in afstemming met
Group Audit. Op basis van een risicogebaseerde analyse wordt jaarlijks bepaald welke middelen worden ingezet op
welke onderwerpen.

¢ Op kwartaalbasis wordt een niet-financiéle risico rapportage opgesteld. Deze kwartaalrapportage biedt een
overzicht van de belangrijkste ontwikkelingen in niet-financiéle risico’s, voortgang in de opvolging van actiepunten
en de implementatie van nieuwe/gewijzigde wet- en regelgeving en een analyse van de ontwikkelingen in
incidenten.

* Naast andere stafafdelingen adviseert de afdeling CV&O in de processen voor de ontwikkeling, goedkeuring en
periodieke review van producten door de bedrijfsonderdelen.

¢ Het training & awareness programma bestaat onder andere uit informatiebijeenkomsten, e-learnings, presentaties
en train the trainer workshops.

* CV&O formuleert als tweede lijn groeps(breed)beleid op het gebied van integere bedrijfsvoering voor wat betreft
niet-financiéle risico’s. De eerste lijn is verantwoordelijk voor invoering (en naleving) van dit beleid en stelt een
implementatieplan op. CV&O kan desgewenst adviseren over de vertaalslag naar de inrichting binnen de
bedrijfsonderdelen.

* leder halfjaar legt de directie van ieder bedrijfsonderdeel een In Control Verklaring af over de beheersing van
wezenlijke risico’s. Dit vindt plaats op basis van een aantoonbare onderbouwing. In de verklaring rapporteert het
management over de belangrijkste risico’s en bijbehorende beheersmaatregelen, de verbeteringen die ten opzichte
van de vorige periode zijn gerealiseerd en welke verbeteracties onderhanden zijn.

¢ Voor de berekening van het kapitaalbeslag uit hoofde van operationeel risico wordt voor bancaire activiteiten
gebruik gemaakt van de standardised approach. Dit houdt in dat aan de hand van een vast percentage van de
omzet per business line van de bank een bedrag voor het pijler 1 kapitaal wordt toegerekend. Dit pijler 1 kapitaal
wordt getoetst aan de hand van het ICAAP, waarin de grootste risico’s van de bank worden gevalideerd in kans van
optreden en impact. De In Control Verklaring van SNS Bank is belangrijke input daarbij. Ook voor de
verzekeringsactiviteiten wordt de standardised approach van Solvency Il gehanteerd voor de berekening van het
kapitaalbeslag in pijler I. In 2011 is een eerste aanzet ontwikkeld met betrekking tot het interne proces van het
ORSA voor het toetsen van dit pijler | kapitaal. Dit zal verder worden ontwikkeld in 2012.
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16.14.2 Nieuwe ontwikkelingen
De belangrijkste nieuwe ontwikkelingen voor beheersing van niet-financiéle risico’s zijn:

¢ De aanpassing van de risicocomitéstructuur is in 2011 ingezet om te komen tot een efficiénte en goed werkende
organisatiestructuur. Hierbij zijn de verantwoordelijkheden eenduidig belegd en is er een heldere scheiding
aangebracht tussen beleidsbepaling (kaderstelling) en uitvoering van beleid. Er is een Groep Risico Comité (GRC)
opgericht dat primair het kaderstellend orgaan is binnen SNS REAAL.

* Eris een raamwerk voor operationeel risico ontwikkeld. Doelstelling hiervan is het management van SNS REAAL te
ondersteunen in het beheersen van operationele risico’s binnen de kaders van wet- en regelgeving en de
doelstellingen van SNS REAAL.

* In 2011 is wederom in samenwerking met KPMG een onderzoek uitgevoerd naar het integriteitklimaat binnen SNS
REAAL. Uit de resultaten van het onderzoek in 2011 blijkt dat het integriteit- en complianceklimaat binnen SNS
REAAL verder is versterkt ten opzichte van de meting in 2010. De medewerkers hebben een hoge mate van
betrokkenheid bij het onderwerp integriteit en compliance. SNS REAAL scoort op alle onderdelen hoger in
vergelijking tot de respondenten in de Benchmark Financiéle Sector 2011.

¢ Eris een meldpunt in gebruik genomen waar medewerkers diverse vormen van incidenten kunnen melden zoals
fraude, ongewenste omgangsvormen en informatiebeveiligingsincidenten. Medewerkers kunnen via dit meldpunt
ook anoniem als klokkenluider een incident melden. SNS REAAL beoogt hiermee de risico’s tijdig gemeld te krijgen
om gevolgschade te voorkomen of te beperken en om adequate maatregelen te kunnen treffen ter voorkoming van
soortgelijke incidenten.

¢ Een maatschappelijke ontwikkeling die ook gevolgen heeft voor SNS REAAL is de toenemende dreiging van
cybercrime. Er worden passende maatregelen genomen om deze dreiging af te wenden.
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17 Financiering en credit ratings

De toegankelijkheid tot de geld- en kapitaalmarkt verslechterde in 2011. Eind 2010 had SNS Bank haar kaspositie al
verhoogd. Door groei van de spaartegoeden en de afbouw van Property Finance en SNS Zakelijk beperkte SNS Bank de
afhankelijkheid van de soms zeer volatiele markten. De kaspositie bleef hoog en werd gedurende het jaar verder
verruimd, mede omdat de vooruitzichten voor de kapitaalmarkt in 2012 niet bemoedigend waren.

17.1 Strategie publieke financiering

Onze strategie voor publieke financiering is erop gericht de activiteiten van SNS REAAL, REAAL en SNS Bank op
concurrerende niveaus te financieren, dat wil zeggen tegen minimale kosten en onder beperking van risico’s. Deze
strategie berust op twee pijlers. De eerste pijler is het tijdig waarborgen van voldoende liquiditeit. Zo vermijden we het
risico dat we in een laat stadium geld moeten aantrekken tegen ongunstige voorwaarden. De tweede pijler is de
spreiding naar financieringinstrument, type belegger en geografisch gebied. Zo kan SNS Bank kiezen voor het meest
geschikte instrument, afhankelijk van de verschillende marktomstandigheden, de kapitaalbehoefte en de kwalificaties die
De Nederlandsche Bank vereist. In de totale financiering vervullen de spaartegoeden van onze klanten een steeds
belangrijkere rol. Daarmee beperken we de afhankelijkheid van de publieke geld- en kapitaalmarkt en verbeteren we de
loan-to-deposit ratio.

17.2 Financieringstransacties in 2011

De schuldencrisis in Europa domineerde in 2011 de financiéle markten. De onzekerheden namen toe. Dat gold zowel
voor de politieke oplossingen voor de schuldposities van de perifere eurolanden als voor de blootstelling van Europese
banken aan obligaties van deze landen. Het onderlinge wantrouwen tussen banken nam daardoor toe en leidde tot een
verdere verslechtering van toegankelijkheid van de kapitaalmarkt. Banken plaatsten hun overtollige kasgelden in
toenemende mate bij de ECB. Eind 2011 gaf de ECB driejarige leningen uit aan banken tegen een rente van 1%. Deze
maatregel droeg bij aan kalmering van de markten en verruimde de mogelijkheden van banken voor herfinancieringen,
kredietverlening, beleggingen in obligaties van eurolanden. Bij de uitgifte in december 2011 kende de ECB € 489 miljard
toe aan 523 banken. Ook SNS Bank maakte hier van gebruik gezien de langdurige verslechterende kapitaalmarkten. In
februari 2012 heeft de ECB een nieuwe faciliteit ter beschikking gesteld. Ook hiervan heeft SNS Bank gebruikt gemaakt.

SNS Bank hield de liquiditeitspositie gedurende het jaar op een hoog niveau. De liquiditeitspositie eind 2011 was € 11,1
miljard, ten opzichte van € 11,9 miljard eind 2010. Door de hoge kaspositie eind 2010, de afbouw van Property Finance
en SNS Zakelijk en de groei van de spaartegoeden was het voor SNS Bank niet noodzakelijk om financiering te vinden
op de kapitaalmarkt. Er vonden geen significante transacties plaats voor de financiering van de bankactiviteiten, met
uitzondering van een omruilbod om het core Tier 1-kapitaal te verhogen. SNS Bank plaatste als underwriter wel een
dertigjarige Tier 2-obligatielening ter waarde van € 400 miljoen en een achtergestelde, eeuwigdurende obligatielening ter
waarde van 105 miljoen zwitserse franken in de markt, beide voor SRLEV, de juridische entiteit die het levenbedrijf van
REAAL en Zwitserleven omvat. Eerstgenoemde obligaties werden geprijsd op 101,00 procent en hebben een vaste
coupon van 7,00 procent per jaar tot aan de eerste calldatum. De dertigjarige Tier 2-obligaties werden geprijsd op 100
procent en hebben een vaste coupon van 9,00 procent per jaar tot aan de eerste calldatum op 15 april 2021. Deze
transacties waren onderdeel van het kapitaalmanagement van SRLEV en hielden verband met het vervangen van
interne financieringen door externe financiering.
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17.3 Verhoging kapitaalbuffers

De Basel lll-regelgeving gericht op de versterking van de mondiale kapitaal- en liquiditeitsregelgeving, impliceert dat de
kapitaalbuffers van banken van grotere en betere kwaliteit moeten zijn. In verband met Basel Il en de
marktverwachtingen ambieert SNS Bank een core Tier 1-kapitaalratio van 10% op de middellange termijn. Door een
omruilaanbod aan houders van lower Tier 2-obligaties kon SNS Bank in 2011 een substantieel bedrag van € 72 miljoen,
na belasting, toevoegen aan het core Tier 1-kapitaal. De uitstaande lower Tier 2-obligaties hadden zwaar te lijden gehad
van de zeer volatiele marktomstandigheden en waren sterk in prijs gedaald. SNS Bank kon deze leningen daarom
terugkopen met een aanzienlijke korting. Daarbij bood SNS Bank de beleggers een premie van 10 tot 13 basispunten op
de marktprijs. In totaal kon SNS Bank 57% van de uitstaande obligaties terugkopen. Bij de omruil verkregen de
beleggers een vijfjarige niet-achtergestelde obligatie met een coupon van 6,625%. De totale omvang van deze nieuwe
lening is € 302 miljoen.

17.4 Risico-opslagen gestegen

Risico-opslagen liepen in 2011 verder op door onzekerheden rondom de schuldencrisis. Toen naast Griekenland ook
andere perifere eurolanden geraakt werden door de hogere risico-opslagen liepen de risico-opslagen van financiéle
instellingen in heel Europa eveneens sterk op.

De hoge risico-opslagen waren ook terug te zien in de marktprijzen voor waardepapier van SNS Bank. Vooral de
risico-opslagen van de achtergestelde obligaties, covered bonds en Residential Mortgage Backed Securities (RMBS)
stegen sterk. De indicatieve risico-opslagen per 31 december 2011 voor obligaties met een looptijd van vijf jaar:

¢ Covered bond 140 basispunten
¢ RMBS 175 basispunten

17.5 Geen onderhandse plaatsingen

Er vonden in 2011 geen onderhandse plaatsingen van schuldpapier plaats. SNS Bank heeft twee
commercial-paperprogramma’s, één Europees en één Frans programma, elk met een maximale omvang van € 4 miljard.
Commercial paper heeft een looptijd van één tot twaalf maanden. SNS Bank wil niet afhankelijk zijn van
kortgeldprogramma’s. Ook in 2011 werd maar zeer beperkt gebruik gemaakt van deze programma’s. Het uitstaande
bedrag op het Europese programma was eind 2011 circa € 50 miljoen en de financieringen via het Franse programma
bedroegen circa € 125 miljoen. Alle uitgiftes van SNS Bank in 2011 betroffen benchmarkobligaties. Uitgiftes van liquide
benchmarkobligaties dragen bij aan verbreding van de investeerdersbasis. Benchmarkobligaties kunnen op de beurzen
in Europa worden verhandeld. Het liquide karakter maakt het ook voor de institutionele belegger aantrekkelijker om in
een obligatie van SNS Bank te beleggen.

17.6 Credit ratings

In 2011 zijn de ratings van Europese financiéle instellingen sterk onder druk komen te staan. Op 15 maart 2011
verlaagde Fitch de rating van SNS Bank met een ‘notch’ van A- naar BBB+, waarbij tegelijkertijd de 'negative outlook’
door een 'stable outlook' werd vervangen. De reden voor de verlaging lag in de hoge verliezen bij Property Finance. De
ratings van SNS REAAL en de verzekeringsactiviteiten werden bevestigd en ook hier werd de 'negative outlook'
vervangen door een 'stable outlook'.

Op 5 april 2011 verlaagde Moody's de rating van SNS Bank met een 'notch’ van A3 naar Baa1 vanwege de hoge
bijzondere waardeverminderingen bij Property Finance, die de winstcapaciteit van SNS Bank op korte en middellange
termijn beperken. De ratings van de verzekeringsactiviteiten werden eveneens met een 'notch' verlaagd van A2 naar A3.
Moody's wees hierbij op de druk op de onderliggende winst in 2010, de concurrentie op de Nederlandse markt en de
negatieve invloed van de lage rente. Voor alle ratings verving Moody's de 'negative outlook' door een 'stable outlook'.
Op 15 februari 2012 heeft Moody's alle ratings van SNS REAAL en haar dochterondernemingen 'under review for
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possible downgrade' geplaatst. Aanleiding hiervoor was een brede review van de ratings van een aantal Europese
banken, waarvoor Moody's de gevolgen van een afzwakkende macro-economische omgeving, hogere kosten van
funding en een druk op de winstgevendheid opnieuw wil overwegen.

Alle ratings van Standard & Poor's bleven in 2011 ongewijzigd, onder handhaving van de 'negative outlook’

Op 1 maart 2012 heeft Standard &Poor’s alle ratings van SNS REAAL en haar dochterondernemingen met een notch
verlaagd, waarbij de ‘negative outlook’ werd vervangen door een ‘stable outlook’. Aanleiding voor de verlaging was
S&P’s verwachting van zwakkere economische vooruitzichten dan voorheen, hetgeen gevolgen heeft voor het verwachte
herstel bij SNS Bank en, in mindere mate, voor de resultaten van de verzekeringsactiviteiten.

De actuele ratings en de meest recente rapporten van Standard & Poor's, Moody's, en Fitch zijn te raadplegen en te
downloaden van de Investor-sectie op de website van SNS REAAL. Onderstaande tabel bevat de ratings per 31
december 2011.

Tabel 27: Credit ratings per 31 december 2011

S&P Moody's Fitch
Lange termijn
SNS REAAL BBB+ (negatief) Baa1 (stabiel) BBB+ (stabiel)
SNS Bank A- (negatief) Baa1 (stabiel) BBB+ (stabiel)
REAAL Verzekeringen BBB+ (negatief)
SRLEV A- (negatief) A3 (stabiel) A- (stabiel)
REAAL Schade A- (negatief) A3 (stabiel) A- (stabiel)
Korte termijn
SNS REAAL A2 P-2 F2
SNS Bank A2 P-2 F2
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18 Onze mensen

Veel medewerkers zijn tevreden over hun werk en over SNS REAAL als werkgever. De gemeten
medewerkerstevredenheid steeg van 7,0 naar 7,5 in 2011. Om ons fundament te verstevigen en te bouwen aan onze
toekomst reorganiseerden we op veel plekken binnen SNS REAAL de werkzaamheden. Daarbij vervielen vaak
arbeidsplaatsen en functies. De manier waarop we ons aanpassen aan de veranderende omstandigheden bevalt de
meeste medewerkers blijkbaar toch goed.

18.1 Verantwoord werkgeverschap

Het zijn onze mensen die onze missie Eenvoud in geldzaken uitvoeren. Zij moeten vormgeven aan verantwoord
ondernemen binnen SNS REAAL, geinspireerd door onze kernwaarde GEEF!. We vinden het daarom van groot belang
dat onze medewerkers professioneel, betrokken en gemotiveerd zijn. Van haar werknemers verwacht SNS REAAL
verantwoord werknemerschap. We vragen van hen persoonlijk leiderschap en een individuele verantwoordelijkheid bij
het plannen en uitvoeren van werkzaamheden en het managen van de eigen loopbaan.

Van SNS REAAL mogen werknemers verantwoord werkgeverschap verwachten. Dit betekent in de visie van SNS
REAAL in de eerste plaats een inspirerende managementstijl gebaseerd op GEEF!, elkaar stimuleren en elkaar
feedback geven. In praktisch al onze P&O instrumenten, van werving en selectie tot aan management development,
besteden we aandacht aan GEEF!-gedrag. Zo komt GEEF! bijvoorbeeld aan de orde in de gesprekken bij in- en
doorstroom van medewerkers.

GEEF! is ook te herkennen in de vele maatschappelijke initiatieven waar medewerkers in 2011 aan deelnamen. Denk
bijvoorbeeld aan de Wereld Spaarweken waarbij 500 van onze medewerkers op scholen lesgaven over geldzaken. Of
aan goede-doelenacties van de medewerkers van SNS Bank en ASN Bank. Of aan het vrijwilligerswerk van de
medewerkers van REAAL en Zwitserleven.

Verantwoord werkgeverschap betekent ook een goed pakket arbeidsvoorwaarden. Een andere vereiste zijn
programma’s gericht op diversiteit en duurzame inzetbaarheid van medewerkers. Goede mogelijkheden voor opleiding
en ontwikkeling vinden wij ook een vereiste, net als een goede balans tussen werk en privé. Voor dat laatste is Het
Nieuwe Werken een belangrijk hulpmiddel. Ook de gematigde beloning voor de Raad van Bestuur en het
topmanagement hoort bij verantwoord ondernemerschap.

Op onderstaande terreinen ontwikkelde de afdeling Personeel & Organisatie initiatieven om vorm te geven aan
verantwoord werkgeverschap.

18.2 Duurzame inzetbaarheid

18.2.1 Van werk naar werk

Bij SNS Zakelijk, Property Finance, REAAL, Zwitserleven en IT&C vonden omvangrijke reorganisaties plaats. In 2011
boden we medewerkers die een nieuwe functie zochten ondersteuning nadat hun functie was vervallen door een
reorganisatie. Ze kregen intensieve begeleiding van een mobiliteitsmanager en een loopbaanadviseur. Het uitgangspunt
van het Sociaal Plan is van werk naar werk, bij voorkeur binnen SNS REAAL en anders daarbuiten. Om interne plaatsing
te stimuleren werden loopbaanevents georganiseerd. In 2011 kwamen er 110 herplaatsers bij en stroomden 222
herplaatsers uit de herplaatspool. Ruim de helft van de herplaatsers vond in de herplaatstermijn een nieuwe passende
functie.

Speciaal voor herplaatsers vanaf 58 jaar werd een Pluspool ingericht, een intern uitzendbureau voor tijdelijke
werkzaamheden of projecten. Op deze manier blijven we hun expertise en ervaring benutten.
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18.2.2 Van belang voor iedereen

In een organisatie zoals SNS REAAL, die zich richt op efficiency en klantgerichtheid, vinden vaak veranderingen plaats.
Duurzame inzetbaarheid is daarom van belang voor iedereen, niet alleen voor herplaatsers. SNS REAAL wil aan de ene
kant de samenwerking tussen haar merken versterken en aan de andere kant de merken een sterker eigen profiel
geven. Loopbaanontwikkeling via verschillende merken is daarom een uitgelezen kans voor zowel SNS REAAL als voor
veel van onze medewerkers. Zo kunnen we kennis beter delen en krijgen onze mensen een mogelijkheid om zich verder
te ontwikkelen.

P&O heeft verschillende instrumenten om de inzetbaarheid van medewerkers te vergroten. De
performancemanagementcyclus Prestatie en Competentie Beoordeling richt zich zowel op het huidige functioneren van
een medewerker als diens inzetbaarheid en loopbaanmogelijkheden in de toekomst. Indien nodig kan een Persoonlijk
Ontwikkel Plan worden opgesteld of (externe) loopbaanbegeleiding worden ingezet. Ook onze opleidingen en de
programma’s Talent Development en Management Development passen in dit beleid.

In 2011 introduceerden we een instrument voor integrale personeelsplanning. Hiermee kunnen managers de impact van
interne en externe ontwikkelingen op de personeelsbezetting in kaart brengen, zowel kwantitatief als kwalitatief. Door
meer inzicht in toekomstige personeelsbehoefte kunnen managers beter en tijdiger de inzetbaarheid van medewerkers
plannen.

18.3 Flexibeler en meer tevreden door HNW

Met Het Nieuwe Werken (HNW) willen we vooral een hogere medewerkerstevredenheid en een hogere productiviteit
bereiken. De investeringskosten, vooral de verbouwing van kantoorruimtes en de aanschaf van technische
hulpmiddelen, verdienen we terug doordat we goedkoper en effectiever gaan werken. De huisvestingskosten zullen
aanzienlijk dalen en de productiviteit zal naar verwachting stijgen. Ruim twee jaar na de start zijn inmiddels ruim 2000
medewerkers werkzaam volgens het nieuwe concept. In 2012 gaan de laatste mensen op het hoofdkantoor in Utrecht
over. In Alkmaar zal volgens planning in 2013 een nieuw kantoor in gebruik worden genomen dat speciaal is ingericht
voor HNW.

Het jaarlijkse tevredenheidsonderzoek onder medewerkers is voor SNS REAAL een belangrijk instrument om
groepsbreed inzicht te krijgen in de algehele tevredenheid en in de thema’s die vragen om bijsturing of verbetering. De
medewerkerstevredenheid steeg in 2011 van een 7,0 naar een 7,5. Positief waren medewerkers vooral over:

¢ Het Nieuwe Werken. Hoewel dit innovatieve werkconcept nog niet overal is ingevoerd in de organisatie, zien
medewerkers het als een belangrijke vooruitgang. Het zorgt bijvoorbeeld voor een betere balans tussen werk en
privé.

¢ De werksfeer in de organisatie, die gezien wordt als informeel.

* Verbeteringen in de klantgerichtheid en resultaatgerichtheid van de organisatie.

Verbeterpunten zijn de doorgroeimogelijkheden en de werkdruk die op veel plekken in de organisatie hoog is. Ook kan
volgens medewerkers de samenwerking tussen de verschillende bedrijfsonderdelen beter. De respons op het onderzoek
was met 85% zeer hoog, een teken van betrokkenheid bij de organisatie.
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18.4 Opleiding en ontwikkeling

18.4.1 GEEF om elkaar, leer van elkaar

We bieden onze mensen veel mogelijkheden om zich professioneel en persoonlijk te ontwikkelen. Zo vergroten ze hun
prestaties en inzetbaarheid binnen en buiten de organisatie. Door nieuwe werkwijzen en door ontwikkeling, uitwisseling
en behoud van kennis creéren we meerwaarde voor onze klanten. Bovendien vergroten we ons concurrentievermogen.
P&O ondersteunt medewerkers met allerlei vakgerichte opleidingstrajecten, de Prestatie en Competentie
Beoordelingscyclus, het generieke opleidingsaanbod, traineeships, Talent Development en Management Development.

In 2011 heeft SNS REAAL nog meer dan voorheen de mogelijkheden voor persoonlijke ontwikkeling en
loopbaanontwikkeling beter onder de aandacht gebracht. Op verschillende locaties vonden loopbaanevents plaats met
CV-checks en vacature-overzichten. Ook waren er workshops over onderwerpen als personal branding, social media en
het managen van je eigen loopbaan. Verder vertelden collega’s van verschillende bedrijfsonderdelen over hun
werkzaamheden. In 2011 werd bovendien een community van interne coaches opgericht die medewerkers op een
laagdrempelige manier in contact brengt met coaching.

Van groot belang voor persoonlijke en professionele ontwikkeling is de managementstijl waar medewerkers mee te
maken krijgen. Hoe evalueer je een klantgesprek? Hoe zeg je elkaar de waarheid als er iets fout is gegaan? En hoe kun
je leren van je eigen fouten en fouten van anderen? Een goede manager durft een eigen klantgesprek dat niet goed is
gegaan te bespreken met zijn medewerkers, om er zelf van te leren en om anderen er van te laten leren. GEEF! om
elkaar noemen we dat. En als we iets leren betekent het ook GEEF! om de klant en GEEF! om het resultaat.

18.4.2 Stages en traineeships

Om talent aan te trekken organiseert SNS REAAL workshops en gastcolleges op locatie bij SNS REAAL en op
hogescholen en universiteiten. Bij de samenwerking met hogescholen en universiteiten benutten we SNS
REAAL-ambassadeurs voor campus recruitment. Deze collega’s delen met enthousiasme hun kennis en ervaringen met
studenten. Een stage blijft een goede manier om als student werken bij SNS REAAL echt te ervaren. Binnen ons bedrijf
werken veel stagiaires aan allerlei projecten. In 2011 organiseerden we een event voor stagiaires, met workshops en
gesprekken met Raad van Bestuur lid Dick Okhuijsen en professionals die recent zijn gestart bij SNS REAAL.

Voor nieuw talent heeft SNS REAAL het management traineeship en het financieel traineeship. Voor het management
traineeship werven we net afgestudeerden die het in zich hebben om ten minste door te groeien naar een sleutelpositie
binnen SNS REAAL. Het management traineeship is een ontwikkeltraject van drie jaar. De trainee wisselt minstens drie
keer tussen de bedrijfsonderdelen van functie. Vervolgens kan hij of zij een afgewogen keuze maken voor het werk dat
het beste bij hem of haar past. Financiéle trainees worden in een tweejarig programma opgeleid tot financieel specialist.
Tijdens dit programma maken zij kennis met de werkzaamheden binnen verschillende financiéle afdelingen van SNS
REAAL. In 2011 begonnen 7 nieuwe management trainees en 4 financiéle trainees aan hun traineeship bij SNS REAAL.

18.4.3 Talent Development

Voor talentvolle medewerkers heeft SNS REAAL een Talent Development-programma. Het is bedoeld voor
leidinggevenden en specialisten die zeer goed functioneren en beschikken over doorgroeipotentieel. Met de 48
medewerkers die in 2011 zijn gestart met dit programma omvat de talentpool inmiddels ruim 400 medewerkers. De
uitstroom van deze medewerkers is lager dan gemiddeld en de doorstroom is hoger. Daarmee bereiken we belangrijke
doelen: talentvolle medewerkers verder ontwikkelen, (ver)binden en behouden.
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18.4.4 Management Development

Het Management Development-programma richt zich op medewerkers uit hogere managementlagen. Doel is het
realiseren van doorstroom in de bovenste managementlagen. Een belangrijke doelgroep vormen de MD-potentials:
managers en specialisten die de potentie hebben om door te groeien naar de positie van directeur. Het MD-programma
is speciaal voor deze groep ontwikkeld in samenwerking met Nyenrode. Tijdens het programma werden door de 18
deelnemers speciale projecten uitgevoerd. Een lid van het Management Comité was daarvan de opdrachtgever en/of
sponsor. Voor de top-100 werden in het kader van permanente educatie twee bijeenkomsten georganiseerd over het
thema leiderschap. Voor de top-35 werden daarnaast sessies georganiseerd die in het teken stonden van onze
kernwaarden. In 2011 is uitvoerig stilgestaan bij de opvolgingsplanning voor de top-35 functies.

18.5 Gezond en lekker in je vel

SNS REAAL hecht veel waarde aan het voorkomen en beperken van ziekteverzuim. Ons gezondheidsbeleid bestaat uit
preventiebeleid, verzuimbeleid en nazorg. SNS REAAL benut externe dienstverleners, zoals een arbodienst, voor een
effectief verzuimbeleid en een goede nazorg. SNS REAAL zette een in 2010 gestarte gezondheidscampagne voort.
Deze richt zich vooral op preventie: meer bewegen, stoppen met roken, matigen van alcoholgebruik, gezonder eten en je
voldoende ontspannen. SNS REAAL stimuleerde eveneens bedrijfsfitness, gezond eten in het bedrijfsrestaurant en
fietsen naar het werk.

18.6 Gematigde beloning bestuur en seniormanagement

Het duurzame beloningsbeleid voor de Raad van Bestuur en het senior management, dat in 2010 van start ging, werd in
2011 aangepast aan nieuwe Europese regelgeving. Het nieuwe beloningsbeleid, met terugwerkende kracht per 1 januari
2011 ingegaan, omvat aanpassingen in de variabele beloning:

* De variabele beloning bestaat uit een directe en een uitgestelde component.

* Het variabele deel van de beloning wordt voor de helft in contanten en voor de helft in aandelen uitbetaald.
Voorheen werd 100% contant uitbetaald.

* 60% van de variabele beloning wordt na één jaar uitbetaald, waarvan de helft contant en de helft in aandelen. Deze
aandelen zijn voor drie jaar geblokkeerd in geval van de leden van de Raad van Bestuur en één jaar in geval van
het senior management. Voorheen werd 33% na één jaar uitbetaald.

¢ Het uitgestelde en voorwaardelijke element bedraagt 40% van de totale variabele beloning. Bij onvoorwaardelijke
toekenning, wordt de helft van het bedrag uitbetaald in contanten, drie jaar na het verstrijken van het boekjaar
waarop de toegekende beloning betrekking heeft. De andere helft wordt uitbetaald in aandelen SNS REAAL en
vindt vijf jaar na het verstrijken van het boekjaar waarop de toegekende beloning betrekking heeft in geval van de
leden van de Raad van Bestuur, en vier jaar in geval van het senior management.

Over 2011 heeft de Raad van Bestuur en het senior management geen variabele beloning ontvangen. Ongeacht het
winstniveau van SNS REAAL zullen zij geen variabele beloning ontvangen zolang de kapitaalsteun niet is beéindigd.

Zie voor meer informatie over de beloning van de Raad van Bestuur, senior management en de Raad van
Commissarissen het Remuneratierapport.
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18.7 Ruimte voor Wajongeren

We willen graag dat onze organisatie een afspiegeling is van de diversiteit in de samenleving. Daar hoort bij dat we meer
mensen met een handicap willen aannemen. Het is in lijn met onze kernwaarde GEEF! om meer Wajongeren aan te
nemen. Wajong staat voor de Wet werk arbeidsondersteuning en jonggehandicapten, die als doel heeft dat
gehandicapten steun krijgen bij het vinden en behouden van betaald werk. Wajongeren zijn vaak erg gemotiveerd om te
werken. Als bedrijf kunnen we ons voordeel doen met Wajongeren. Er worden geen speciale banen voor hen gecreéerd.
We zoeken naar de juiste kandidaat voor de beschikbare vacatures en zorgen voor gerichte coaching van zowel de
kandidaat als de leidinggevende en de collega’s.

Ook wat betreft de man-vrouwverhouding streeft SNS REAAL naar diversiteit. Zo willen wij de doorstroom van vrouwen
naar topposities bevorderen. We brengen het percentage vrouwen per echelon en de man-vrouw verhouding in organen
zoals directieteams onder de aandacht. We zorgen ervoor dat dit onderwerp periodiek op de agenda staat en dat de
voortgang wordt besproken. Het percentage vrouwen bij SNS REAAL bedroeg net als in 2010 42%. Het percentage
vrouwen in leidinggevende posities nam toe.

18.8 Arbeidsvoorwaarden

18.8.1 Lopende cao en Sociaal Plan

De huidige cao loopt tot en met 31 mei 2012. Per 1 januari 2011 werden de salarissen verhoogd met 1% en 1 januari
2012 volgt opnieuw een verhoging van 1%. In de cao zijn afspraken gemaakt over werkzekerheid en duurzame
inzetbaarheid. Het Sociaal Plan loopt tot en met 31 december 2012 en is met name gericht op het aan het werk houden
van oudere werknemers.

18.8.2 Versobering centraal in nieuwe cao

Klanten vragen steeds vaker om goedkope en eenvoudige producten. De prijsconcurrentie in de financiéle sector zal
verder toenemen en de rendementen worden structureel lager. In de loop van 2011 kondigde de Raad van Bestuur aan
dat het kostenniveau verder omlaag moet. Voor een duurzaam verdienmodel voor de toekomst ontkomen ook wij er niet
aan om de arbeidsvoorwaarden te versoberen.

In de praktijk betekent dit dat over 2011 reeds een gematigde prestatietoeslag is uitgekeerd. Over 2012 en 2013 worden
waarschijnlijk geen prestatietoeslagen uitgekeerd zolang de kapitaalsteun van de staat niet is terugbetaald en de
marktomstandigheden niet sterk verbeteren. De Centrale Ondernemingsraad (COR) is nauw betrokken bij deze
besluitvorming. De top 100 van SNS REAAL ontvangt in elk geval geen variabele beloning zolang de kapitaalsteun van
de staat niet is afgelost. In 2011 werd in overleg met de COR al besloten dat de winstdeling niet wordt uitgekeerd zolang
SNS REAAL de kapitaalsteun niet heeft afbetaald, ongeacht of het bedrijf winst maakt. Bij de aanstaande
cao-besprekingen is versobering, waaronder salarisverlaging, een belangrijk uitgangspunt van ons.

18.8.3 Vereenvoudiging en flexibilisering

SNS REAAL heeft haar uitgebreide arbeidsvoorwaardenpakket in 2011 vereenvoudigd, zodat medewerkers beter zicht
krijgen op alle mogelijkheden. Ze kunnen nu gemakkelijker hun arbeidsvoorwaarden afstemmen op hun persoonlijke
situatie.

De nieuwe Kennisbank Arbeidsvoorwaarden is eenvoudig van opzet en heeft vier thema’s: mijn werk, mijn tijd, mijn geld
en mijn loopbaan. Met een eenvoudig zoeksysteem vind je als medewerker antwoord op vragen over
arbeidsvoorwaarden. Ook zijn er links naar formulieren, aanverwante onderwerpen, bedrijfsregelingen en relevante
externe sites. In 2011 werden bijeenkomsten georganiseerd over de vereenvoudiging en flexibilisering van
arbeidsvoorwaarden. Verreweg het grootste deel van de aanwezigen stond positief tegenover de veranderingen. Ruim
de helft van hen verwachtte daadwerkelijk flexibeler om te gaan met de arbeidsvoorwaarden. In 2012 volgt daarom een
implementatievoorstel om te bespreken met de vakorganisaties.
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18.9 SNS REAAL Pensioenfonds

Per 1 januari 2011 kende het SNS REAAL Pensioenfonds een indexatie toe van 0,25%. Daarmee namen vanaf dezelfde
datum de ingegane pensioenuitkeringen en de pensioenaanspraken toe met 0,25%. De inflatie werd hiermee deels
gecompenseerd.

De dekkingsgraad van het pensioenfonds kwam in de loop van 2011 onder de vereiste dekkingsgraad. In het vierde
kwartaal van 2011 steeg de (nominale) dekkingsgraad van het SNS REAAL Pensioenfonds van 109,7% naar 115,1%
(voorlopig cijfer), bij een vereiste dekkingsgraad van circa 112%. Per eind 2011 was er geen reservetekort. Er zijn
voldoende middelen om de pensioenen uit te betalen, ook voor de langere termijn. De buffer is echter niet groot genoeg
om (verdere) tegenvallers goed te kunnen opvangen. Per 1 januari 2012 werd daarom geen indexatie toegekend.

18.10 Onderzoeken naar SNS REAAL als werkgever

Vanuit onze eigen visie doen we ons uiterste best om een goede werkgever te zijn. We willen natuurlijk ook weten of we
dat volgens anderen zijn. In het Beste Werkgevers Onderzoek van het weekblad Intermediair eindigde SNS REAAL in
2011 op de 9e plaats, ten opzichte van een 16e plaats in 2010. In 2011 stond SNS REAAL voor het eerst in de top-10
van het imago-onderzoek van Incompany 500 naar goede werkgevers. Dit betekende een flinke stijging, terwijl andere
financiéle instellingen juist terugzakten.

ASN Bank bleek de op één na beste werkgever in de categorie bedrijven met minder dan duizend werknemers. Dat blijk
uit het Beste Werkgevers Onderzoek van onderzoeksbureau Effectory. De medewerkers zijn vooral geinspireerd door de
duurzame missie van de bank.

18.11 Medezeggenschap

Versobering van de arbeidsvoorwaarden was in 2011 een belangrijk thema waarover de Raad van Bestuur van SNS
REAAL en de Centrale Ondernemingsraad in gesprek gingen. Ondermeer werd gesproken over de winstdelingsregeling.
Naast het thema arbeidsvoorwaarden werden ook diverse adviesaanvragen behandeld die betrekking hebben op
organisatiewijzigingen. Samen met de decentrale ondernemingsraden heeft de COR steeds gezocht naar sociaal
rechtvaardige oplossingen voor medewerkers die te maken kregen met een organisatiewijziging. Om alle medewerkers
de gelegenheid te geven mee te discussiéren over de toekomst van SNS REAAL, werden door het hele land
toekomstdebatten gehouden.

18.12 Aantal medewerkers (fte’s) daalt tot 6.926 (-2,6%)

Tabel 28: Kerncijfers medewerkers

2011 2010 2009 2008
Gemiddeld aantal fte's 7.002 7.301 7.530 7.287
Aantal fte's jaarultimo 6.928 7.113 7.520 7.535
Verhouding man-vrouw 58% / 42% 58% / 42% 58% 1 42% 58% / 42%
Fulltime en parttime werkzaam 71% 1 29% 72% | 28% 70% / 30% 68% / 32%
Opleidingskosten (euro's per fte) 1.554 1.393 1.559 2.086
Ziekteverzuim 4,4% 4,3% 4,2% 4,4%
Instroom 7.4% 6,8% 10,6% 15,3%
Uitstroom 8,8% 11,1% 11,1% 13,9%

De uitstroom van medewerkers was in 2011 lager dan in 2010. Toch kromp het personeelsbestand, omdat de uitstroom
groter bleef dan de instroom van nieuwe medewerkers. Ongeveer de helft van de uitstroom had te maken met
reorganisaties, die in vrijwel de gehele organisatie plaatsvonden.
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19 Bericht van de Raad van Commissarissen

In 2011 heeft de Europese schuldencrisis een groot stempel gedrukt op de economie en de financiéle sector. En
daarmee dus ook op SNS REAAL. Waar 2010 de eerste signalen van economisch herstel leek te laten zien, werd
Europa in de tweede helft van 2011 geconfronteerd met de gevolgen van de (te) grote schulden van de Europese
overheden. In Nederland was er veel aandacht voor het beleggingsverzekeringendossier, de wijziging van het
pensioenstelsel, het sinds 2010 veranderende en zich intensiverende toezichtklimaat en daarnaast - vooral in de eerste
helft van het jaar- voor de variabele beloning van de top in de financiéle sector. De Monitoring Commissie Code Banken
bracht eind 2011 een positief rapport uit over de naleving en toepassing van de Code Banken door de Nederlandse
banken. Echter, gelet op de kritische geluiden vanuit de maatschappij lijkt van een herstel van vertrouwen in de
financiéle sector helaas nog geen sprake te zijn.

19.1 Thema’s

19.1.1 Belangrijke onderwerpen en discussies

In deze roerige tijden vroegen veel uiteenlopende ontwikkelingen en vraagstukken de aandacht van de Raad van
Commissarissen. SNS REAAL werd onder andere geconfronteerd met een voortdurende lage rente, uitlopende en zeer
volatiele risico-opslagen, onrust over de euro, krapte op de financieringsmarkt, veel aandacht voor pensioenen,
aanhoudend moeilijke omstandigheden op de vastgoedmarkten, veranderende wet- en regelgeving en veranderingen in
het toezicht- en politieke klimaat. De Raad van Commissarissen sprak regelmatig over de wijze waarop SNS REAAL
zich aan deze omstandigheden moet aanpassen en over de druk die hierdoor op de organisatie en de medewerkers
ontstaat. Belangrijke thema'’s waren de kapitaalpositie van SNS REAAL, inclusief terugkoop van de kapitaalsteun van de
Nederlandse Staat, Property Finance, risicomanagement en risicobereidheid, het verdienmodel van SNS REAAL, het
veranderende en vooral zich intensiverende toezichtklimaat, grote hoeveelheid aan projecten en het goed bedienen en
het optimaliseren van het centraal stellen van de klant en het klantbelang. Deze thema’s komen terug in de management
letter van de externe en interne accountant.

Impact van de financiéle crisis

De financiéle crisis en de ontwikkelingen die daarop volgden, hebben de nodige impact gehad op de wereld waarin
financiéle instellingen zich bewegen. Klanten, beleggers, wetgevers, toezichthouders en andere stakeholders stellen
eisen aan de manier waarop financiéle instellingen hun werkzaamheden uitoefenen. Dit brengt soms grote dilemma’s
met zich mee. Beleggers vragen om een sterke kapitaalpositie maar willen ook rendement op hun belegging.
Toezichthouders, wetgevers en politiek eisen eenvoudige producten, maar stellen ook toenemende eisen aan die
producten. Klanten willen een goedkoop product, maar ook een financiéle dienstverlener waar ze met een gerust hart
hun geld kunnen onderbrengen. Medewerkers willen de klant en het klantbelang centraal stellen en de klant goed
bedienen, maar moeten ook kosten besparen om die klant een zo goedkoop mogelijk product aan te kunnen bieden.

Ondersteunen, stimuleren en adviseren

In dit speelveld navigeert de Raad van Bestuur en werkt ze aan een organisatie die voldoet aan de fundamenteel
veranderde visie op de financiéle sector. Dit vraagt om een langetermijnvisie die resulteert in een herstel van vertrouwen
in de financiéle sector ondanks de zeer turbulente omgeving. Dit is geen eenvoudige opgave, maar wel een die de Raad
van Bestuur naar het oordeel van de Raad van Commissarissen goed volbrengt. Met de missie, kernwaarde en strategie
van SNS REAAL en het naleven van de Code Banken en Code Verzekeraars draagt de Raad van Bestuur bij aan het
herstel van het vertrouwen in de Nederlandse financiéle sector en een beter functioneren daarvan. De Raad van
Commissarissen ondersteunt en stimuleert de Raad van Bestuur daarin door zich kritisch op te stellen waar dat moet, te
adviseren waar dat nodig is en aan te moedigen waar dat kan.
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19.1.2 Functioneren Raad van Commissarissen

De Raad van Commissarissen constateert dat de materialiteit, complexiteit en hoeveelheid van onderwerpen die de
aandacht vragen van de Raad van Bestuur en management van SNS REAAL toeneemt. Dit vraagt een grotere
betrokkenheid van de Raad van Commissarissen en een intensievere samenwerking met de Raad van Bestuur. Ook
neemt hierdoor het belang van een goede voorbereiding van besluitvorming door de verschillende commissies van de
Raad van Commissarissen toe.

Jaarlijks evalueert de Raad van Commissarissen zijn functioneren. De uitkomsten van de evaluatie in 2010 leidden tot de
versterking van de bancaire kennis met de benoeming van Piero Overmars. In 2011 is ook de verzekerings- en
pensioenkennis binnen de Raad van Commissarissen verder versterkt met de benoeming van Jan Nijssen. De Raad van
Commissarissen heeft zijn eigen functioneren in 2011 geévalueerd. De in 2010 ingezette efficiéntere agendering en
betere verdeling van werkzaamheden tussen de Raad van Commissarissen en zijn commissies heeft in 2011 de
gewenste uitwerking gehad. De inhoud en kwaliteit van de discussies is verder geoptimaliseerd. In het bijzonder door de
toename van specifieke expertise in de Raad van Commissarissen en de complementariteit van de commissarissen.
Ook de omvang van de Raad van Commissarissen speelt daarbij een rol. Deze wordt nog steeds als groot ervaren. De
open en kritische discussies worden gewaardeerd, net als de open informatievoorziening door de Raad van Bestuur.

19.1.3 Samenwerking

Samenwerking met commissies

De samenwerking tussen de Raad van Commissarissen en zijn commissies was in 2010 al aanzienlijk verbeterd. In 2011
heeft deze ontwikkeling zich voortgezet. De uitkomst van de evaluatie van de Audit Commissie en de Risico Commissie
en van de Raad van Commissarissen zelf bevestigt dit. Door het bes|uit in 2010 om naast de internationale portefeuille
ook een gedeelte van de Nederlandse portefeuille van Property Finance af te bouwen is het nut van een zelfstandig
functionerende Krediet Commissie komen te vervallen. Deze commissie toetste onder andere kredietaanvragen en
revisies van meer dan € 50 miljoen. Kredieten met een dergelijke omvang verleent SNS REAAL niet vaak meer. Om die
reden is besloten de Krediet Commissie op te heffen en de werkzaamheden neer te leggen bij de Risico Commissie.

Samenwerking met management

Een intensievere samenwerking tussen de Raad van Commissarissen, de Raad van Bestuur en het seniormanagement
vraagt een inspanning van alle partijen. Voor de Raad van Commissarissen neemt de hoeveelheid te beoordelen
informatie aanzienlijk toe, en daarnaast dient de Raad van Commissarissen de Raad van Bestuur en het senior
management blijven uitdagen. Ondanks de hoge (tijds)druk die de Raad van Bestuur en het seniormanagement van de
buitenwereld opgelegd krijgen, neemt de Raad van Bestuur de tijd om beslissingen en ingezet beleid te laten toetsen
door de Raad van Commissarissen. De Raad van Bestuur heeft ook in 2011 laten zien hier niet voor weg te lopen. De
samenwerking tussen de Raad van Commissarissen, de Raad van Bestuur en het seniormanagement kenmerkt zich
door de open en kritische discussies die tijdens de vergaderingen worden gevoerd.

De Raad van Commissarissen is van mening dat de Raad van Bestuur als geheel, maar ook de individuele leden, het
afgelopen jaar een goede prestatie heeft geleverd. De Raad van Bestuur is een goed op elkaar ingespeeld team.
Daarnaast zijn de individuele leden zich bewust van de verantwoordelijkheden die voortvloeien uit hun specifieke
aandachtsgebieden. Ze wisselen ieder vanuit hun specifieke achtergrond, op een proactieve, collegiale en intensieve
wijze kennis en ervaring uit en doen dat ook met de Raad van Commissarissen.
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Samenwerking met externe deskundigen

Daarnaast beseft de Raad van Commissarissen dat aanvullende informatie van externe deskundigen onmisbaar is voor
een goede uitoefening van de toezichttaak. Het regelmatige contact tussen de Raad van Commissarissen en de Audit
Commissie en Risico Commissie en in het bijzonder met de externe accountant en actuaris is daar een uitvloeisel van.
Daarnaast heeft de Remuneratie Commissie gedurende het besluitvormingsproces rond het beloningsbeleid van SNS
REAAL advies ingewonnen bij diverse externe adviseurs, zoals P&O - en juridisch adviseurs.

19.1.4 Medewerkers

Ook dit jaar hebben de Raad van Commissarissen, de Remuneratie Commissie en de Nominatie Commissie stilgestaan
bij de medewerkers van SNS REAAL en het P&O-beleid. Het economische, politieke en maatschappelijke klimaat in
2011 bezorgde de medewerkers in de financiéle sector en daarmee die van SNS REAAL geen gemakkelijke tijd. Het
aanhoudende lastige klimaat op de financiéle markten, kostenbesparingen, continue wijzigingen van regelgeving, steeds
actievere toezichthouders en de regelmatige - vaak negatieve - media-aandacht voor de financiéle sector en SNS
REAAL in het bijzonder hebben aanzienlijke impact op de prestatie- en werkdruk. Daarbij komt dat deze ontwikkelingen
ertoe hebben geleid dat de Raad van Bestuur in 2011 van alle medewerkers heeft gevraagd een stap terug te doen in de
variabele beloning. Over matiging van de vaste beloning zal in 2012 met de vakbonden worden gesproken. Ondanks
deze omstandigheden is de open en directe cultuur binnen SNS REAAL in stand gebleven en hebben de medewerkers
een goed resultaat neergezet. Daarnaast is de medewerkerstevredenheid in 2011, ondanks de lastige omstandigheden,
toegenomen en heeft de integriteitmeting ook een positieve ontwikkeling laten zien. Dat zijn ontwikkelingen die de Raad
van Commissarissen zeer waardeert. De Raad van Commissarissen heeft er vertrouwen in dat de medewerkers van
SNS REAAL zullen blijven bouwen aan de uitvoering van de missie, strategie en kernwaarden van SNS REAAL.

De Raad van Commissarissen ondersteunt de Raad van Bestuur waar mogelijk in het behouden van de goede relaties
die met de ondernemingsraden en vakbonden bestaan. Diverse commissarissen hebben zelf ook regelmatig contact met
de centrale ondernemingsraad.

19.2 Samenstelling Raad van Commissarissen

Tijdens de Algemene Vergadering van Aandeelhouders op 20 april 2011 is besloten het aantal commissarissen te
verkleinen naar negen. Tijdens die vergadering zijn Hans van de Kar en Henk Muller teruggetreden en Jaap Lagerweij
en Robert-Jan van de Kraats herbenoemd voor een periode van vier jaar. Jaap Lagerweij is daarbij benoemd met het
versterkte recht van aanbeveling van de centrale ondernemingsraad. Piero Overmars heeft Hans van de Kar opgevolgd
als vice-voorzitter van de Raad van Commissarissen.

Op 13 september 2011 vond een Buitengewone Algemene Vergadering van Aandeelhouders plaats waar - onder andere
- Jan Nijssen als commissaris werd benoemd. Met de benoeming van Jan Nijssen is de kennis en ervaring op het gebied

van het verzekering- en pensioenwezen en financiéle dienstverlening in de Raad van Commissarissen verder uitgebreid.
Met het terugtreden van Henk Muller uit de Raad van Commissarissen zijn alle commissarissen onafhankelijk in de zin

van de Corporate Governance Code.

Meer informatie over de samenstelling van de Raad van Commissarissen en zijn leden in 2011 staat in hoofdstuk 20.2.1.

19.3 Samenstelling Raad van Bestuur

Na behandeling van de voorgenomen benoeming van Wim Henk Steenpoorte als lid van de Raad van Bestuur tijdens de
Buitengewone Algemene vergadering van Aandeelhouders van 13 september 2011, is Rien Hinssen met ingang van 15
september 2011 teruggetreden als lid van de Raad van Bestuur. Wim Henk Steenpoorte is benoemd als Chief
Technology Officer en lid van de Raad van Bestuur. Bij deze benoeming is ook de taakverdeling binnen de Raad van
Bestuur gewijzigd.

Meer informatie over de samenstelling van en taakverdeling binnen de Raad van Bestuur en zijn leden in 2011 staat in
hoofdstuk 20.1.
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19.4 Vergaderingen van de Raad van Commissarissen

19.4.1 Belangrijkste onderwerpen

In 2011 heeft de Raad van Commissarissen twaalf keer vergaderd, waarvan tweemaal telefonisch: in februari, maart,
april, mei, juni, augustus, september, oktober, november en december. Geen van de commissarissen is in 2011 frequent
afwezig geweest. Hieronder per maand een overzicht van de belangrijkste onderwerpen die zijn besproken.

Februari (twee vergaderingen, waarvan 1 telefonisch)

Jaarresultaten en persbericht jaarresultaten.

Verslag accountantscontrole 2010 van de externe accountant.

Ontwikkelingen beleggingsverzekeringendossier.

Update reguliere contacten toezichthouders.

Terugkoppeling van gesprekken met rating agencies.

Stand van zaken per business unit (REAAL, SNS Bank, Property Finance, Zwitserleven).
Presentatie over overlijdensrisicoverzekering door REAAL.

Prestatie-indicatoren en beloningsbeleid Raad van Bestuur.

Ontwikkelingen Monitoring rapport voor Europese Commissie.

Agenda Algemene vergadering van Aandeelhouders.

Terugkoppeling van vergaderingen van de Audit Commissie, de Remuneratie Commissie en de Risico Commissie.
Functioneren Raad van Bestuur en zijn individuele leden.

Functioneren van Raad van Commissarissen.

Maart

Terugkoppeling roadshow naar aanleiding van jaarresultaten.

Update reguliere contacten toezichthouders.

Ontwikkelingen Monitoring rapport voor Europese Commissie.

Financieel jaarverslag 2010 SNS REAAL en SNS Bank.

Jaarverslag Verantwoord Ondernemen 2010 SNS REAAL.

Verslag jaarrekeningcontrole 2010 van de externe accountant.

Update strategie, inclusief ontwikkelingen financiéle markten en risicobeheer.
Ontwikkelingen Property Finance.

Ontwikkelingen beleggingsverzekeringendossier.

Terugkoppeling van vergaderingen van de Nominatie Commissie en de Remuneratie Commissie.
Structuur en samenstelling van Raad van Commissarissen.

Beloningsbeleid van Raad van Bestuur en seniormanagement.
Samenstelling van en functieverdeling binnen Raad van Bestuur.
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April

Juni

Terugkoppeling van Algemene vergadering van Aandeelhouders.

Update reguliere contacten toezichthouders.

Ontwikkelingen Property Finance.

Ontwikkelingen in beleggingsverzekeringendossier.

Samenstelling van en functieverdeling binnen Raad van Bestuur.

Samenstelling Raad van Commissarissen.

Samenvoeging Risico Commissie en Krediet Commissie van Raad van Commissarissen.

Update reguliere contacten toezichthouders.
Ontwikkelingen beleggingsverzekeringendossier.

EBA stresstest.

Stand van zaken per business unit (REAAL, Zwitserleven).
Ontwikkelingen Property Finance.

Presentatie door directie SNS Bank over SNS Bank.
Kwartaalcijfers en ontvangst daarvan.

Ontwikkelingen beloningsbeleid.

Jaarrekening 2010 REAAL.

Terugkoppeling van vergaderingen van de Audit Commissie, de Remuneratie Commissie en de Risico Commissie.

Samenstelling van Raad van Bestuur.
Update strategie, inclusief ontwikkelingen financiéle markten en risicobeheer.

Update reguliere contacten toezichthouders.

Ontwikkelingen beleggingsverzekeringendossier.

Ontwikkelingen Property Finance.

Update strategie, inclusief ontwikkelingen financiéle markten en risicobeheer.

Augustus

Update reguliere contacten toezichthouders.

Ontwikkelingen beleggingsverzekeringendossier.

Stand van zaken per business unit (SNS Bank, REAAL, Property Finance).
Presentatie door directie Zwitserleven over Zwitserleven.

Halfjaarcijfers en interimdividend.

Evaluatie van functioneren van Audit Commissie en Risico Commissie.
Update strategie, inclusief ontwikkelingen financiéle markten en risicobeheer.
Ontwikkelingen beloningsbeleid.

Terugkoppeling van vergaderingen van de Audit Commissie, de Remuneratie Commissie en de Risico Commissie.

SNS REAAL Jaarverslag 2011

119



3

SNS REAAL

September (strategiesessie)

Terugkoppeling Buitengewone Algemene vergadering van Aandeelhouders.

Terugkoppeling roadshow naar aanleiding van halfjaarresultaten.

ICAAP (Internal Capital Adequacy and Assessment Process) SNS Bank.

Diverse strategische onderwerpen, zoals ontwikkelingen financiéle markten, kapitaal en liquiditeitspositie,
risicobeheer, aanscherpen strategie, regel- en toezichtdruk, Property Finance, distributie en multimerkenstrategie
en klantbelang centraal.

Terugkoppeling van vergadering van de Nominatie Commissie.

Oktober (telefonisch)

Goedkeuring inkoop Lower Tier 2-instrumenten.

November (twee vergaderingen)

Update reguliere contacten toezichthouders.

Ontwikkelingen beleggingsverzekeringendossier.

Stand van zaken per business unit (SNS Bank, REAAL, Property Finance, Zwitserleven).

Presentatie directie REAAL over REAAL.

Kwartaalcijfers en ontvangst daarvan.

Klantbelang centraal en multimerkenstrategie.

Update strategie, inclusief ontwikkelingen financiéle markten en risicobeheer en voorbereiding Investor Day.

Reglementen Raad van Commissarissen en zijn commissies.

Terugkoppeling van vergaderingen van de Audit Commissie, de Remuneratie Commissie en de Risico Commissie.

December

Update reguliere contacten toezichthouders.

Ontwikkelingen beleggingsverzekeringendossier.

Stand van zaken per business unit (SNS Bank, REAAL, Zwitserleven).
Presentatie directie Property Finance over Property Finance.

Update strategie, inclusief ontwikkelingen financiéle markten en risicobeheer.
Operationeel plan 2012-2014, kapitalisatie- en fundingplan 2012-2014.
Risicobereidheid SNS REAAL.

Strategie IT & Change.

Functioneren Raad van Commissarissen.

Terugkoppeling van vergaderingen van de Audit Commissie, de Remuneratie Commissie en de Risico Commissie.

19.4.2 Aanwezigheid Raad van Bestuur

In principe vergadert de Raad van Commissarissen in aanwezigheid van de leden van de Raad van Bestuur en de
secretaris. In 2011 heeft de Raad van Commissarissen in februari ook een deel van de vergadering zonder hen
vergaderd. Tijdens dat deel van de vergadering is het functioneren van de Raad van Bestuur en zijn individuele leden
besproken en het eigen functioneren. Daarnaast heeft de Raad van Commissarissen in maart ook een deel van zijn
vergadering met alleen de CEO vergaderd. Tijdens dat deel van de vergadering is de samenstelling van de Raad van
Commissarissen besproken, het beloningsbeleid van de Raad van Bestuur en het seniormanagement en de
samenstelling van en functieverdeling binnen de Raad van Bestuur.
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19.4.3 Aanwezigheid externe accountant

De externe accountant is aanwezig bij alle vergaderingen van de Audit Commissie en tenminste eenmaal per jaar bij een
vergadering van de Risico Commissie. Desgewenst woont de externe accountant ook vergaderingen van de Raad van
Commissarissen bij. In 2011 heeft dit eenmaal plaatsgevonden, tijdens de vergadering in maart. In deze vergadering is
onder meer het jaarverslag en de jaarrekening 2010 besproken.

19.5 Vergaderingen commissies

De Raad van Commissarissen heeft vier commissies:

¢ Audit Commissie

* Nominatie Commissie

* Remuneratie Commissie
* Risico Commissie

In de loop van 2011 is de Krediet Commissie samengevoegd met de Risico Commissie. Hieronder volgt een beschrijving
van de werkzaamheden per commissie. Meer details over de samenstelling van de commissies en de reglementen van
iedere commissie staan op www.snsreaal.nl.

ledere commissie bereidt de besluitvorming door de Raad van Commissarissen voor over de taken die aan haar zijn
toegewezen en rapporteert aan de Raad van Commissarissen.

19.5.1 Audit Commissie (AC)

In verband met het terugtreden van Hans van de Kar is Piero Overmars toegetreden tot de AC. Naast de secretaris
waren de CEO, de CFRO, de directeur Group Audit, de CFO Group Finance en de externe accountant aanwezig bij alle
vergaderingen. Daarnaast was de externe actuaris bij twee vergaderingen aanwezig. In 2011 heeft de AC zes keer
vergaderd.

De AC besprak en beoordeelde in 2011 in het bijzonder de inrichting en werking van de financiéle verslaglegging van
SNS REAAL en de controle daarop, de financiéle en audit rapportages, fiscale zaken, de rapportages en
werkzaamheden van de externe accountant en de externe actuaris, het afsluitproces en het fiscale controleraamwerk bij
Property Finance, Solvency Il, het jaarplan en mandaat van KPMG en Group Audit en de management letter. Bij de
evaluatie van het functioneren van de AC is in het bijzonder gekeken naar de taakverdeling tussen de AC en de Risico
Commissie. Uit de evaluatie kwam naar voren dat de taakverdeling steeds duidelijker is geworden en daarmee de
overlap van werkzaamheden van beide commissies zo goed als verdwenen is.

19.5.2 Nominatie Commissie (NC)
De samenstelling van de NC is in 2011 niet veranderd. Naast de secretaris, wonen de CEO en de directeur P&O de
vergaderingen van deze commissie bij. De commissie vergaderde in 2011 viermaal.

De NC richt zich op selectie en benoeming van leden van de Raad van Bestuur en de directies van de
bedrijffsonderdelen en kijkt naar planning van de opvolging van topposities binnen SNS REAAL. Ook bereidt zij de
nominatie van nieuwe leden van de Raad van Commissarissen voor. In 2011 heeft de NC zich onder meer
beziggehouden met de selectie van een nieuw lid voor de Raad van Bestuur en de Raad van Commissarissen en de
selectie van de nieuwe CEO van SNS Asset Management.
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19.5.3 Remuneratie Commissie (RemunCo)
De samenstelling van de RemunCo is niet veranderd in 2011. Naast de secretaris, wonen de CEO en de directeur P&O
en met enige regelmaat ook de CFRO de vergaderingen bij. De commissie vergaderde in 2011 elf keer.

De RemunCo bereidt de besluitvorming voor op het gebied van het beloningsbeleid van de leden van de Raad van
Bestuur en het seniormanagement en op het gebied van de beginselen van het beloningsbeleid voor de overige
medewerkers van SNS REAAL. In 2011 heeft de RemunCo bijna maandelijks gesproken over het beloningsbeleid van
de top van SNS REAAL in verband met de nieuwe Europese regelgeving op dit gebied en de implementatie daarvan
door de Nederlandse wetgever. Ook is de pensioenregeling van de Raad van Bestuur aan bod gekomen. Meer details
staan beschreven in het remuneratierapport, daarin de hoofdlijnen van het beloningsbeleid en de verantwoording
daarvan.

19.5.4 Risico Commissie (RC)

In 2011 is Hans van de Kar teruggetreden uit de RC. Piero Overmars heeft zijn rol als voorzitter van de RC
overgenomen. Daarnaast is Jaap Lagerweij tot de RC toegetreden in verband met het samenvoegen van de Krediet
Commissie en de RC. De vergaderingen van de RC worden, naast de secretaris, bijgewoond door de CEO, de CFRO,
de directeur Group Audit, de directeur Group Risk Management en de directeur Compliance, Veiligheidszaken en
Operationeel Risicomanagement. De externe accountant woont tenminste eenmaal per jaar een vergadering van de RC
gedeeltelijk bij. De commissie vergaderde in 2011 vijf keer.

De RC houdt zich vooral bezig met het voorbereiden en controleren van het financiéle en niet-financiéle risicobeleid en
de werking van de risicobeheersingorganisatie. In 2011 heeft de RC bijzondere aandacht besteed aan de
risicobeheersingorganisatie en de verbetering daarvan en - in het kader van de ontwikkelingen op de financiéle markten -
aan de risicobereidheid en aan het beleggingsbeleid van SNS REAAL en aan de risicoaspecten van het beloningsbeleid.
Bij de evaluatie van het functioneren van de RC is in het bijzonder gekeken naar de taakverdeling tussen de AC en de
RC. Uit de evaluatie kwam naar voren dat de taakverdeling steeds duidelijker is geworden en dat daarmee de overlap
van werkzaamheden van beide commissies zo goed als verdwenen is.

19.6 Jaarrekening en dividend

Op 16 februari 2012 publiceerde SNS REAAL haar jaarcijfers 2011. Deze zijn voorafgaand aan de publicatie besproken
in de vergadering van de Raad van Commissarissen van februari. De Raad van Commissarissen heeft daarnaast de
jaarrekening 2011 besproken in zijn vergaderingen van februari en maart 2012. KPMG, de externe accountant, heeft een
goedkeurende controleverklaring bij jaarrekening afgegeven. Op 25 april 2012 zal de jaarrekening aan de Algemene
vergadering van Aandeelhouders worden voorgelegd.

Met het oog op de versterking van de kapitaalpositie en in afwachting van hogere kapitaalvereisten van toezichthouders
zal SNS REAAL afzien van het uitkeren van dividend over 2011.

19.7 Remuneratierapport

SNS REAAL heeft in 2011 een nieuw beloningsbeleid van de Raad van Bestuur vastgesteld met als ingangsdatum 1
januari 2011. Dit beleid is goedgekeurd tijdens een buitengewone algemene vergadering van aandeelhouders. In deze
paragraaf geven we de hoofdlijnen weer van het nieuwe beloningsbeleid van de Raad van Bestuur. Vervolgens komt de
feitelijke remuneratie van de leden van de Raad van Bestuur aan bod. Daarna volgt een overzicht van de vergoedingen
aan de Raad van Commissarissen.

Voor een uitgebreide toelichting op het beloningsbeleid van de Raad van Bestuur, verwijzen wij naar het
remuneratierapport dat op de website van SNS REAAL is geplaatst. Daar is ook informatie te vinden over het
beloningsbeleid van SNS REAAL.
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19.7.1 Beloningsbeleid Raad van Bestuur

In 2011 is het beloningsbeleid van de Raad van Bestuur aangepast als gevolg van gewijzigde Europese wetgeving en de
op grond daarvan in werking getreden Regeling beheerst beloningsbeleid Wt 2011. Dit nieuwe beleid is met
terugwerkende kracht per 1 januari 2011 effectief geworden. De wijzigingen betreffen extra risicomitigerende
maatregelen en een wijziging in de structuur van de variabele beloning. Er hebben zich geen wijzigingen voorgedaan in
de remuneratie van de Raad van Bestuur.

De uitgangspunten van het beloningsbeleid

De uitgangspunten die gelden voor alle onderdelen van SNS REAAL zijn ook van toepassing op het beleid van de Raad
van Bestuur. Het beloningsbeleid kenmerkt zich door aandacht voor alle stakeholders van de onderneming; waaronder
klanten, werknemers, aandeelhouders en de maatschappij. Doordat de prestatiemaatstaven zijn afgeleid van de lange
termijn doelstellingen van SNS REAAL draagt het beleid bij aan de realisatie van de strategie en lange termijn belangen
van SNS REAAL. De beloning past bij het risicoprofiel van SNS REAAL en het risicoprofiel van de betrokken
functiehouder.

Het beleid ondersteunt het aantrekken en behouden van goede mensen en is zo consistent mogelijk voor de gehele
groep om uitwisselbaarheid en doorstroom van medewerkers te bevorderen. Het beleid voldoet aan de geldende wet- en
regelgeving.

Zolang er sprake is van kapitaalsteun van de Nederlandse Staat, is SNS REAAL zeer terughoudend met de toekenning
van variabele beloning.

Het totale beloningsbeleid (vast en variabel) van de Raad van Bestuur ligt iets onder de mediaan van vergelijkbare
functies bij Nederlandse middelgrote financiéle en andere (beursgenoteerde) niet-financiéle instellingen.

Beloningselementen

De beloning van de leden van de Raad van Bestuur bestaat uit de volgende elementen: het vast jaarinkomen, variabele
beloning en een bijdrage aan de pensioenopbouw. Aan de hand van deze beloningselementen worden de hoofdlijnen
van het beloningsbeleid verder toegelicht.

Vast jaarinkomen
Het vaste jaarinkomen is in 2011 niet gewijzigd. De CAO verhoging van 1% per 1 januari 2011 is voor de leden van de
Raad van Bestuur niet doorgevoerd.

De hoogte van het totale vaste jaarinkomen bedraagt voor de voorzitter van de Raad van Bestuur sinds 2008 € 570.000.
Voor de overige leden van de Raad van Bestuur bedraagt het totale vaste jaarinkomen sinds 2008 € 467.780. In de tabel
met de beloning van de leden van de Raad van Bestuur wordt een hoger bedrag weergegeven, omdat naast het vaste
jaarinkomen ook de sociale lasten zijn opgenomen.

Variabele beloning

De variabele beloning bestaat uit een direct element en een uitgesteld element. Voor de initiéle toekenning van de
variabele beloning gelden jaarlijkse doelstellingen. Zowel het directe deel als het uitgestelde deel worden voortaan voor
de helft in contanten en voor de helft in aandelen SNS REAAL uitgekeerd. Voorheen werd conform het toen geldende
beleid 100% contant uitbetaald.

De variabele beloning voor elk lid van de Raad van Bestuur is geént op zowel de prestaties van SNS REAAL als op
individuele prestaties. Voorafgaand aan de prestatieperiode worden heldere, uitdagende en meetbare Kritische Prestatie
Indicatoren (KPI's) vastgesteld door de Raad van Commissarissen. Er zijn richtlijnen opgesteld voor de KPI's. De
controleafdelingen controleren de KPI's voorafgaand aan de prestatieperiode (ex ante risicoanalyse) en rapporteren
daarover aan de Remuneratie Commissie, waarna bijstelling kan plaatsvinden.
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KPI's zijn afgeleid van de lange termijn strategische doelen van SNS REAAL en houden rekening met het gewenste
risicoprofiel. Er is aandacht voor risicobeheersing door een nadruk op compliance en maatstaven die risico en de kosten
van kapitaal en liquiditeit meenemen.

De KPI’s zijn onderverdeeld in financiéle prestatie-indicatoren en niet-financiéle prestatie-indicatoren. Financiéle
indicatoren betreffen onder andere het bruto resultaat, solvabiliteit en absolute kosten. Belangrijke niet financiéle
prestatie-indicatoren zijn klanttevredenheid, medewerkerstevredenheid en het oplossen van knelpunten op het gebied
van operationeel risico en compliance.

Op basis van het gewicht van de KPI en de per KPI behaalde prestatie wordt de hoogte van de toe te kennen variabele
beloning vastgesteld door de Raad van Commissarissen. De toekenning van een deel van de variabele beloning is
uitgesteld en afhankelijk van ontwikkelingen in de uitstelperiode. Om de ontwikkelingen in de uitstelperiode in kaart te
brengen, verrichten de controleafdelingen een ex post risicoanalyse. De Raad van Commissarissen kan de variabele
beloning van de leden van de Raad van Bestuur neerwaarts bijstellen wanneer deze leidt tot onbillijke of onbedoelde
uitkomsten (de zogenaamde ‘redelijkheidstoets’).

De Raad van Commissarissen heeft de bevoegdheid de variabele beloning, die is toegekend of uitgekeerd op basis van
onjuiste (financiéle) gegevens of door onjuist handelen, neerwaarts bij te stellen en terug te vorderen (de zogenaamde
‘claw back’).

Indien SNS REAAL verlies maakt, wordt aan de Raad van Bestuur over dat jaar geen variabele beloning toegekend.
Zolang er sprake is van kapitaalsteun van de Nederlandse Staat, is SNS REAAL zeer terughoudend met de toekenning
van variabele beloning. Dit betekent dat er over 2011 geen variabele beloning is, noch zal worden uitgekeerd aan de
Raad van Bestuur.

Pensioen

De leden van de Raad van Bestuur nemen deel aan dezelfde pensioenregeling als alle medewerkers van SNS REAAL.
Er wordt een deelnemersbijdrage betaald van 4,5% over de pensioengrondslag, conform de CAO van SNS REAAL. In
lijin met CAO functies is het variabele inkomen pensioengevend. Voor de Raad van Bestuur is dit tot maximaal de hoogte
van de 'at target' beloning.

Voor de heer Hinssen is contractueel een pensioenleeftijd van 60 jaar vastgelegd. Conform wettelijke verplichting is het
oorspronkelijke opbouwpercentage voor zijn ouderdomspensioen (1,85%) daarom verlaagd naar 1,55%. Voor deze
wijziging wordt de heer Hinssen gecompenseerd door middel van een extra pensioentoezegging ter grootte van 0,3%
opbouw per deelnemersjaar.

Overig

De heer Latenstein en de heer Lamp ontvangen een bruto onkostenvergoeding van € 2.448 per jaar. De heer Okhuijsen
en de heer Steenpoorte ontvangen geen vaste onkostenvergoeding en kunnen gemaakte zakelijke kosten declareren.
Voor zakelijk vervoer hebben de leden van de Raad van Bestuur de beschikking over een dienstauto met chauffeur. SNS
REAAL heeft voor de leden van de Raad van Bestuur leden een overlijdensrisico- en arbeidsongeschiktheidsverzekering
afgesloten.

Bij uitdiensttreding op initiatief van SNS REAAL ontvangen de leden van de Raad van Bestuur een maximale vergoeding
van eenmaal het bruto vaste jaarinkomen (het “vaste” deel van de beloning). Ook een change of control bepaling maakt
onderdeel uit van de arbeidsovereenkomsten van de leden van de Raad van Bestuur, waarvoor een zelfde maximale
vergoeding geldt als bij uitdiensttreding.
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19.7.2 Beloning Raad van Bestuur 2011
Tabel 29 geeft een totaaloverzicht van de beloning per lid van de Raad van Bestuur.

Tabel 29: Bruto beloning Raad van Bestuur 2011

Vaste beloningen Pensioen en overig Variabele beloning Overige Totaal
In duizenden euro’s 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
R.R. Latenstein 580 581 117 117 - - - 4 697 702
F.K.V. Lamp 478 479 96 96 - - - - 574 575
M.W.J. Hinssen (tot 15 338 479 76 107 - - - 4 414 590
september 2011)
W.H. Steenpoorte 139 -- 21 -- -- - - -- 160 -
(vanaf 15 september
2011)
D.J. Okhuijsen 475 475 96 96 - - - 55 571 626
Totaal RvB 2.010 2.014 406 416 - - - 63 2.416 2.493

Vaste beloning is inclusief vakantiegeld en 13e maand, sociale lasten, onkostenvergoeding en bijdrage aan ziektekostenverzekeringen. Overig is premies
risicoverzekeringen. Overig is bij de heer Latenstein en de heer Hinssen de gebruteerde waarde van de share match aandelen. Bij de heer Okhuijsen
betreft de vergoeding de tijdelijke huisvesting tot 1 september 2010.

Er is over 2011 geen variabele beloning uitgekeerd aan de leden van de Raad van Bestuur.

De heer Hinssen blijft na zijn terugtreding als lid van de Raad van Bestuur in dienst van SNS REAAL en verricht
advieswerkzaamheden. Zijn arbeidsvoorwaarden, inclusief de vergoeding bij uitdiensttreding op initiatief van SNS
REAAL van eenmaal het bruto vaste jaarinkomen blijven van toepassing, met uitzondering van de variabele beloning
regeling. De beloning van de heer Hinssen voor de periode na zijn terugtreding als lid van de Raad van Bestuur bedroeg
€ 170 duizend (€ 139 duizend vaste beloningen en € 31 duizend pensioen en premie risicoverzekeringen). De totale
beloning van zittende en voormalige bestuurders in 2011 bedroeg € 2.586 duizend.

Aandelenbezit

De waarde van in het verleden toegekende aandelen is in onderstaande tabel weergegeven. Het betreft de aandelen die
in het kader van de Lange Termijn bonusregeling in 2007 zijn toegekend. Na 2007 zijn geen aandelen meer toegekend,
de regeling is komen te vervallen met de vaststelling van het nieuwe beloningsbeleid in 2010. Eén van de in 2011
ingevoerde aanpassingen van het beloningsbeleid is dat zowel het directe deel als het uitgestelde deel van de variabele
beloning voortaan voor de helft in aandelen SNS REAAL worden uitgekeerd. Voorheen werd 100% contant uitbetaald.

De aandelen die in 2007 zijn toegekend, verkregen de deelnemers in 2010 in eigendom. Deze aandelen komen in 2013
vrij ter beschikking, omdat dan de lock-up periode van 3 jaar afloopt. Voor de eenmalig toegekende aandelen over 2006
geldt geen vesting periode, alleen een lock-up periode van vijf jaar. Deze aandelen komen in 2012 vrij ter beschikking.

Tabel 30: Waarde aandelenpakket

Aantal aandelen in depot Marktwaarde (x € 1.000)
Eenmalig over Share match Regulier over Share match Toekennings-moment Moment van
2006 2006 2007 2007 (31-12-2007) vesting
(28-04-2010)
R.R. Latenstein 13.904 3.476 2.037 510 307 11
M.W.J. Hinssen 13.904 3.476 2.037 510 307 11
Totaal 27.808 6.952 4.074 1.020 614 22

Bedragen genoemd bij moment van vesting zijn exclusief de eenmalig toegekende aandelen over 2006 (hiervoor geldt geen vesting periode). Voor de
share match aandelen 2007 geldt 31 mei 2010 als moment van vesting
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Leningen

Onderstaande tabel geeft een overzicht van de leningen die zijn verstrekt aan leden van de Raad van Bestuur en die op
31 december 2011 openstonden. Het betreft een hypothecaire geldlening aan de heer Steenpoorte. Deze lening wordt
verstrekt onder de normale bedrijfsuitoefening en voorwaarden die ook gelden voor andere personeelsleden.

Tabel 31: Leningen aan leden van de Raad van Bestuur

Openstaand per 31 december Gemiddelde rentevoet Aflossingen hypothecaire
leningen
In duizenden euro’s 2011 2010 2011 2010 2011 2010
W.H. Steenpoorte 1.193 1.202 4,1% 4,1% 9 9
Totaal 1.193 1.202 9 9

19.7.3 Beloning Raad van Commissarissen 2011
De vaste jaarlijkse vergoeding bedraagt € 30.000 voor een lid van de Raad van Commissarissen, € 35.000 voor de
vicevoorzitter en € 45.000 voor de voorzitter van de Raad van Commissarissen.

De jaarlijkse vergoeding voor lidmaatschap van de Krediet Commissie, Risico Commissie, Nominatie Commissie en de
Remuneratie Commissie is € 3.250 en voor de Audit Commissie € 7.000.

De forfaitaire onkostenvergoeding bedraagt € 1.617 per jaar voor leden van de Raad van Commissarissen en € 2.156
voor de voorzitter van de Raad van Commissarissen.

De leden van de Raad van Commissarissen houden geen aandelen in SNS REAAL N.V.

Onderstaande tabel geeft een totaaloverzicht van de vergoedingen aan de individuele leden van de Raad van
Commissarissen. Op 31 december 2011 werden geen leningen verstrekt aan leden van de Raad van Commissarissen.

Tabel 32: Bruto bezoldiging Raad van Commissarissen

Als lid van de Raad van Als lid van een commissie Totaal
Commissarissen

In duizenden euro’s 2011 2010 2011 2010 2011 2010
R. Zwartendijk 45 45 12 12 57 57
P. S. Overmars (vanaf 7-10-2010) 33 7 18 3 51 10
C. Insinger 30 30 12 14 42 44
R.J. van de Kraats 30 30 12 12 42 42
J.E. Lagerweij 37 30 9 10 46 40
J. A. Nijhuis 30 30 9 11 39 41
H.W.P.M.A. Verhagen 30 30 8 8 38 38
L. Wijngaarden 30 30 12 14 42 44
J.A. Nijssen (vanaf 13-09-2011) 9 -- 2 -- 11 --
H.M. van de Kar (tot 20-4-2011) 11 35 5 15 16 50
H. Muller (tot 20-4-2011) 9 30 3 10 12 40
S.C.J.J. Kortmann (tot 7-10-2010) - 23 - 12 - 35
Totaal 294 320 102 121 396 441

De bezoldiging van de commissarissen als lid van een commissie is inclusief overige vergoedingen en bij de heer Muller inclusief de vergoeding voor zijn
commissariaatswerkzaamheden voor ASN Beleggingsfondsen N.V. tijdens het eerste halfjaar van 2010.
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19.8 Slotwoord

De Raad van Commissarissen wil ook dit jaar uitdrukkelijk zijn dank en waardering uitspreken voor het werk dat alle
medewerkers van SNS REAAL hebben verricht, en vooral ook voor hun betrokkenheid en inzet. 2011 was helaas een
jaar met wederom onstuimige economische en financiéle omstandigheden. Deze omstandigheden hebben er in 2011 toe
geleid dat de Raad van Bestuur niet alleen van de top, maar van alle medewerkers heeft moeten vragen om een stap
terug te doen in hun variabele beloning. Over matiging van de vaste beloning zal in 2012 met de vakbonden worden
gesproken. Hoewel noodzakelijk is dit geen gemakkelijke beslissing geweest. Ondanks deze ontwikkelingen en het
blijvende negatieve sentiment rond de financiéle sector blijven de medewerkers van SNS REAAL zich met veel
enthousiasme inzetten voor SNS REAAL. De Raad van Commissarissen realiseert zich terdege dat dit niet
vanzelfsprekend is en wenst daarvoor zijn grote waardering uit te spreken.

Ook van het management van SNS REAAL is dit jaar weer veel gevraagd. Ondanks de soms zeer hoge druk waar het
management onder moest presteren is de samenwerking met de Raad van Commissarissen uitstekend geweest. Ook
daarvoor wenst de Raad van Commissarissen zijn waardering uit te spreken.

Tenslotte wenst de Raad van Commissarissen zijn dank uit te spreken voor de werkzaamheden die Hans van de Kar en
Henk Muller in hun vele jaren als lid van de Raad van Commissarissen hebben verricht en voor de werkzaamheden die

Rien Hinssen in zijn jaren als lid van de Raad van Bestuur van SNS REAAL en de jaren daarvoor voor SNS Bank heeft

verricht.

Utrecht, 5 maart 2012
Namens de Raad van Commissarissen,
Rob Zwartendijk, voorzitter
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20 Corporate Governance

Dit hoofdstuk bevat informatie over een waaier van onderwerpen op het gebied van corporate governance.

Allereerst wordt diverse informatie verstrekt over de Raad van Bestuur en de Raad van Commissarissen,
aandeelhouders, aandelen en de door SNS REAAL uitgegeven core Tier 1 securities. Vervolgens gaan we in op enkele
codes (de Code Corporate Governance, de Code Banken en de Governance Principes van het Verbond van
Verzekeraars (de Code Verzekeraars). Deze zijn allemaal op onderdelen van SNS REAAL van toepassing. Het
hoofdstuk wordt afgesloten met op grond van de Code Corporate Governance en de wet vereiste verklaringen.

20.1 De Raad van Bestuur

20.1.1 Samenstelling en functioneren
De Raad van Bestuur van SNS REAAL bestaat per 31 december 2011 uit:

» Ronald Latenstein (voorzitter en CEO)
» Ference Lamp (CFRO)

+ Dick Okhuijsen (COO)

» Wim Henk Steenpoorte (CTO)

De Raad van Bestuur is onder andere verantwoordelijk voor het opstellen en realiseren van de groepsbrede
doelstellingen, de groepsstrategie over commercie en distributie en de daaruit voortvloeiende resultatenontwikkeling,
compliancebeleid, risicomanagementbeleid, groepscommunicatie, het IT-beleid en het personeelsbeleid van SNS
REAAL.

De Raad van Bestuur besluit bij meerderheid van de uitgebrachte stemmen. Formele regels van het functioneren van de
Raad van Bestuur zijn vastgelegd in een reglement, dat ook de verdeling van werkzaamheden onder de leden beschrijft.
Het reglement is goedgekeurd door de Raad van Commissarissen. De leden van de Raad van Bestuur hebben verklaard
met de inhoud van het reglement akkoord te gaan en de daarin opgenomen regels na te leven. De statuten en het
reglement bevatten een opsomming van besluiten die aan de goedkeuring van de Raad van Commissarissen zijn
onderworpen.

De Raad van Bestuur vormt samen met de directievoorzitters van SNS Bank, REAAL en Zwitserleven, de directeur
P&O , de directeur van SNS Asset Management (sinds 1 oktober 2011) en de Chief Information Officer het Management
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Comité van SNS REAAL. Door de benoeming in de Raad van Bestuur van de Chief Technology Officer per 15
september 2011 is de functie van Chief Information Officer per 31 december 2011 komen te vervallen. Deze functie
maakt met ingang van 2012 geen onderdeel meer uit van het Management Comité.

20.1.2 Verantwoordelijkheden, curricula vitae en nevenfuncties

Ronald Latenstein

Ronald Latenstein (1964) is sinds april 2009 voorzitter en Chief Executive Officer. Hij is daarnaast verantwoordelijk voor
de groepsstaven Group Audit, Corporate Communicatie, Compliance, Veiligheidszaken & Operationeel
Risicomanagement (CV&O), Corporate Strategy en Personeel & Organisatie.

Ronald Latenstein startte in 1995 bij SNS REAAL nadat hij ervaring had opgedaan in verschillende financiéle
managementfuncties. Hij was enige tijd CFO bij Bank Insinger de Beaufort, maar kwam in 2002 weer terug bij SNS
REAAL als CFO en lid van de Raad van Bestuur.

Nevenfuncties: lid Raad van Commissarissen Sligro Food Group N.V., voorzitter Verbond van Verzekeraars, bestuurslid
Vereniging VNO-NCW, bestuurslid Oranje Fonds, bestuurslid Stichting Weet Wat Je Besteedt.

Ference Lamp

Ference Lamp (1971) is sinds april 2009 Chief Financial and Risk Officer in de Raad van Bestuur. Daarnaast is hij sinds
september 2011 verantwoordelijk voor Property Finance en is hij verantwoordelijk voor de groepsstaven Group Risk
Management, Investor Relations, Group Finance, Fiscale Zaken en Insurance Treasury & Investment Management.

Ference Lamp begon zijn carriére bij MeesPierson Investment Banking en switchte na enkele jaren naar Lehman
Brothers. Bij Lehman Brothers was hij managing director van de Benelux financial institutions group toen hij de overstap
maakte naar SNS REAAL.

Nevenfuncties: bestuurslid Duisenberg School of Finance, lid van de raad van toezicht van Stichting Radio Nederland
Wereldomroep, lid van de raad van toezicht van ROC Amsterdam-Flevoland.

Dick Okhuijsen
Dick Okhuijsen (1965) is sinds 3 december 2009 lid van de Raad van Bestuur en richt zich als Chief Operations Officer
op de bedrijfsactiviteiten van SNS Bank, REAAL, Zwitserleven en SNS Asset Management.

Voordat Dick Okhuijsen bij SNS REAAL in dienst trad, vervulde hij verschillende functies bij Nationale Nederlanden en
ING Groep, waaronder die van CEO van ING Life Insurance in Japan.

Nevenfunctie: bestuurslid Nederlandse Vereniging van Banken (NVB), bestuurslid Stichting Management Studies.

Wim Henk Steenpoorte

Wim Henk Steenpoorte (1964) is sinds 15 september 2011 lid van de Raad van Bestuur en richt zich als Chief
Technology Officer op IT & Change. Daarnaast is hij verantwoordelijk voor de groepsstaven Facilitair bedrijf en
Juridische zaken.

Wim Henk Steenpoorte werkt sinds 2000 bij SNS REAAL. Vanaf 2006 was hij directielid van REAAL en vanaf 2009
vervulde hij de functie van directievoorzitter REAAL. Voor zijn indiensttreding bij SNS REAAL was Wim Henk
Steenpoorte werkzaam als ICT manager bij Ogilvy Nederland en bekleedde hij diverse functies in de
verzekeringsbranche bij rechtsvoorgangers van REAAL.

Nevenfuncties: voorzitter Raad van Commissarissen Meetingpoint B.V., lid Raad van Commissarissen Verenigde
Assurantiebedrijven Nederland N.V.
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20.2 De Raad van Commissarissen

20.2.1 Samenstelling, benoeming en functioneren
De Raad van Commissarissen van SNS REAAL bestaat per 31 december 2011 uit

* Rob Zwartendijk (voorzitter)

¢ Piero Overmars (vice-voorzitter)
¢ Charlotte Insinger

* Robert Jan van de Kraats

* Jaap Lagerweij

¢ Jos Nijhuis

¢ Jan Nijssen

* Herna Verhagen

* Ludo Wijngaarden

Een commissaris wordt voor een termijn van vier jaar benoemd. Herbenoeming gebeurt alleen na zorgvuldige
overweging en niet vaker dan twee keer, telkens voor een periode van vier jaar. Bij herbenoemingen wordt rekening
gehouden met het profiel van de Raad van Commissarissen, het functioneren van de betrokkene en de zittingstermijn.

De Raad van Commissarissen besluit bij meerderheid van de uitgebrachte stemmen. De Raad van Commissarissen
heeft een reglement vastgesteld ter uitwerking van en aanvulling op een aantal bepalingen uit de statuten. Alle leden van
de Raad van Commissarissen hebben verklaard met de inhoud van het reglement akkoord te gaan en de daarin
opgenomen regels na te leven. Verder is SNS REAAL een zogenoemde structuurvennootschap. Dit betekent onder
andere dat de Raad van Commissarissen alle bevoegdheden heeft die in het Burgerlijk Wetboek aan de Raad van
Commissarissen van een structuurvennootschap worden toegekend. De Raad van Commissarissen heeft daarnaast de
aanvullende bevoegdheden zoals vermeld in het reglement van de Raad van Bestuur en de statuten. De Raad van
Commissarissen vergadert minstens zes keer per jaar volgens een jaarlijks op te stellen schema.

Op 11 december 2008 heeft SNS REAAL in ruil voor financiéle steun core Tier 1 securities uitgegeven aan de
Nederlandse Staat. De afspraken die bij deze uitgifte zijn gemaakt zijn vastgelegd in een overeenkomst tussen SNS
REAAL en de Nederlandse Staat. Een van de afspraken is dat de Nederlandse Staat het recht heeft kandidaten te
nomineren voor twee leden van de Raad van Commissarissen. De Nederlandse Staat heeft van dat recht gebruik
gemaakt. Als gevolg daarvan zijn tijldens de Algemene vergadering van Aandeelhouders op 15 april 2009 Charlotte
Insinger en Ludo Wijngaarden tot commissaris benoemd. Verder is met de Nederlandse Staat afgesproken dat deze
commissarissen enkele belangrijke besluiten moeten goedkeuren, waaronder de uitgifte, aankoop en verkoop van
aandelen van SNS REAAL, een significante overname of deelname van SNS REAAL in het aandelenkapitaal van een
andere vennootschap, belangrijke investeringen, voorstellen tot wijziging van de statuten en een verandering in het
beloningsbeleid van SNS REAAL. De volledige overeenkomst is te lezen op de website van SNS REAAL:
www.snsreaal.nl.

De Raad van Commissarissen heeft uit zijn midden vier commissies ingesteld die per 31 december 2011 bestonden uit
de volgende leden:

¢ de Audit Commissie. Deze bestaat uit Robert-Jan van de Kraats (voorzitter), Charlotte Insinger, Jos Nijhuis, Piero
Overmars en Ludo Wijngaarden.

¢ de Nominatie Commissie. Deze bestaat uit Rob Zwartendijk (voorzitter), Jaap Lagerweij en Herna Verhagen.

¢ de Remuneratie Commissie. Deze bestaat uit Herna Verhagen (voorzitter), Ludo Wijngaarden en Rob Zwartendijk.

¢ de Risico Commissie. Deze bestaat uit Piero Overmars (voorzitter), Charlotte Insinger, Robert-Jan van de Kraats,
Jaap Lagerweij en Rob Zwartendijk.
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Gelet op de beperkte werkzaamheden van de Krediet Commissie, heeft de Raad van Commissarissen in 2011 besloten
deze commissie samen te voegen met de Risico Commissie.

De Raden van Commissarissen van SNS Bank N.V., REAAL N.V. en SRLEV N.V. bestaan uit dezelfde personen als de
Raad van Commissarissen van SNS REAAL.

20.2.2 Curricula vitae, benoemingstermijnen en nevenfuncties
Alle commissarissen hebben de Nederlandse nationaliteit.

Rob Zwartendijk

Rob Zwartendijk (1939) is vele jaren werkzaam geweest bij Ahold N.V. (1977-1999), waar hij in 1981 lid van de Raad
van Bestuur werd. Daarnaast was hij van 1989 tot 1999 president en CEO van Ahold USA. Hij was enkele jaren
voorzitter van Stichting Beheer SNS REAAL en is daardoor goed bekend met SNS REAAL. Rob Zwartendijk is tevens
voorzitter van de Raad van Commissarissen van Nutreco Holding N.V. Daarnaast is hij commissaris bij Randstad
Holding N.V. en lid van het bestuur van de Stichting Preferente Aandelen Mediq.

Zwartendijk is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 15 april 2009 en hij treedt af uiterlijk op de eerste
aandeelhoudersvergadering na 15 april 2013.

Piero Overmars

Piero Overmars (1964) is voorzitter van de Stichting Nijenrode (deze stichting is eigenaar van de Nyenrode Business
Universiteit), lid van de Raad van Commissarissen van Aronsohn Raadgevende Ingenieurs en lid van de Raad van
Commissarissen van Van Dijk Educatie. In de periode 1989 tot en met 2007 bekleedde Overmars verschillende functies
in binnen- en buitenland bij ABN AMRO Bank, waar hij in 2006 lid van de Raad van Bestuur werd.

Overmars is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 7 oktober 2010. Hij treedt af uiterlijk op de eerste
aandeelhoudersvergadering na 7 oktober 2014.

Charlotte Insinger

Charlotte Insinger (1965) is zelfstandig bestuursadviseur. Insinger is partner van de Nieuwe Commissaris Consult, lid
van de Raad van Commissarissen van Vesteda Groep, lid van de Raad van Toezicht Stichting Koninklijke Diergaarde
Blijdorp, lid van het bestuur van de Doping Autoriteit, lid van de Raad van Advies van Between Us, lid Raad van Toezicht
Rijnland zorggroep en per 1 maart 2012 lid Raad van Toezicht Luchtverkeersleiding Nederland. Daarvoor werkte zij voor
het Erasmus MC, de Robeco Groep en Shell.

Charlotte Insinger is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 15 april 2009 op voordracht van de Nederlandse
Staat. Zij treedt af uiterlijk op de eerste aandeelhoudersvergadering na 15 april 2013 of zoveel eerder als de core Tier 1
securities die aan de Nederlandse Staat zijn uitgegeven zijn teruggekocht.

Robert-Jan van de Kraats

Robert-Jan van de Kraats (1960) is vice-voorzitter van de Raad van Bestuur en CFO van Randstad Holding N.V.
Behalve voor finance, M&A en Investor Relations is Van de Kraats eveneens verantwoordelijk voor een aantal
werkmaatschappijen in verschillende landen. Hij is voormalig lid Raad van Bestuur en CFO van NCM Holding N.V. Van
de Kraats is momenteel ook commissaris bij Ordina N.V.

Van de Kraats is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 12 oktober 2006. Hij treedt af uiterlijk op de eerste
aandeelhoudersvergadering na 20 april 2015.
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Jaap Lagerweij

Jaap Lagerweij (1947) is directeur en partner van Motus Retail. Tot 1 januari 2010 was Lagerweij algemeen directeur
van de Sperwer Groep en lid van het bestuur van Superunie, een inkoopvereniging voor een groot aantal Nederlandse
supermarktorganisaties. Lagerweij is commissaris bij de Nederlandse Staatsloterij, Macintosh, Coolcat Fashion, HG
International, Beerensgroep, en LTP. Naast deze commissariaten is Lagerweij lid/voorzitter van een aantal adviesraden,
en commissaris/adviseur van een tweetal familiebedrijven.

Lagerweij is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 12 oktober 2006. Hij treedt af uiterlijk op de eerste
aandeelhoudersvergadering na 20 april 2015.

Jos Nijhuis

Jos Nijhuis (1957) is president-directeur van Schiphol Group. Daarvoor was hij voorzitter van de Raad van Bestuur van
PWC. Nijhuis is lid van de Raad van Toezicht van Stichting Kids Moving the World, voorzitter van de Raad van Toezicht
van het Nationale Ballet, lid van de Raad van Toezicht van Het Muziektheater en Non Executive Board Member of
Aeroports de Paris.

Nijhuis is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 15 april 2009. Hij treedt af uiterlijk op de eerste
aandeelhoudersvergadering na 15 april 2013.

Jan Nijssen

Jan Nijssen (1953) is partner en aandeelhouder van Montae (onafhankelijke pensioen consultancy). In de periode 1978
tot en met 2005 heeft Nijssen diverse functies in binnen- en buitenland bekleed bij Nationale Nederlanden en ING Groep.
In 1997 werd hij bestuurslid van ING Nederland, in 2000 bestuurslid van ING Europa en in 2004 CEO Centraal Europa
ING Verzekeringen & Pensioenen. Hij is tevens voorzitter van de Raad van Toezicht van Enviu.

Nijssen is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 13 september 2011. Hij treedt af uiterlijk op de eerste
aandeelhoudersvergadering na 13 september 2015.

Herna Verhagen

Herna Verhagen (1966) is lid van de Raad van Bestuur van PostNL. Zij is voormalig managing director Group HR TNT
en voormalig commercieel directeur van TNT Post. Herna Verhagen is lid van de Raad van Advies van Rijkswaterstaat
en lid van de Raad van Commissarissen van Nutreco.

Verhagen is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 12 juni 2008. Zij treedt af uiterlijk op de eerste
aandeelhoudersvergadering na 12 juni 2012.

Ludo Wijngaarden

Ludo Wijngaarden (1947) was tot 2008 directievoorzitter van Nationale Nederlanden en bestuurslid ING Nederland.
Daarvoor was hij directievoorzitter van de Postbank en de divisie ING Retail. Tot oktober 2008 was hij voorzitter van het
Verbond van Verzekeraars, bestuurslid VNO-NCW en lid van de Bankraad van DNB. Wijngaarden is voorzitter raad van
commissarissen Oasen, voorzitter raad van commissarissen van LTP, lid van de raad van commissarissen van
woningbouwcorporatie Rochdale, lid van de raad van bestuur van DAK, lid van de raad van advies van het College
Bescherming Persoonsgegevens en lid van de raad van advies van Oracle Nederland.

Wijngaarden is voor de eerste keer als commissaris benoemd op 15 april 2009 op voordracht van de Nederlandse Staat.
Hij treedt af uiterlijk op de eerste aandeelhoudersvergadering na 15 april 2013 of zoveel eerder als de core Tier 1
securities die aan de Nederlandse Staat zijn uitgegeven zijn teruggekocht.
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20.3 Voorschriften betreffende benoeming en ontslag van bestuurders en

commissarissen

De leden van de Raad van Bestuur (RvB) worden, met inachtneming van artikel 2:162 BW, benoemd door de Raad van
Commissarissen (RvC). De RvC kan een lid van de RvB op ieder moment schorsen of ontslaan, met dien verstande dat
hij een lid van de RvB niet ontslaat zonder dat de Algemene vergadering van Aandeelhouders (AvA) over het ontslag is
gehoord.

Leden van de RvC worden op voordracht van de RvC benoemd door de AvA. De AvA en de ondernemingsraad kunnen
aan de RvC personen aanbevelen om als commissaris te worden voorgedragen. De RvC laat hen op tijd weten wanneer,
ten gevolge waarvan en op basis van welk profiel er een vacature in de RvC moet worden vervuld. Indien voor de
vacature het in artikel 18.4 van de statuten van SNS REAAL bedoelde versterkte recht van aanbeveling geldt, laat de
RvC dat ook weten.

Voor een derde van het aantal leden van de RvC geldt dat de RvC een door de ondernemingsraad aanbevolen persoon
op de voordracht plaatst, tenzij de RvC bezwaar maakt tegen deze aanbeveling op grond van de verwachting dat de
aanbevolen persoon ongeschikt zal zijn voor de vervulling van de taak van commissaris of dat de RvC bij benoeming
overeenkomstig de aanbeveling niet naar behoren zal zijn samengesteld. Indien de RvC om deze redenen bezwaar
maakt tegen de aanbeveling van de ondernemingsraad, treedt de RvC zo snel mogelijk in overleg met de
ondernemingsraad.

Indien er geen overeenstemming met de ondernemingsraad wordt bereikt over de voordracht dan zal de
ondernemingskamer van het gerechtshof te Amsterdam hierover uitspraak doen. De AvA kan met een volstrekte
meerderheid van de uitgebrachte stemmen die ten minste een derde van het geplaatste kapitaal vertegenwoordigen de
voordracht afwijzen. Indien niet ten minste een derde van het geplaatste kapitaal bij de vergadering vertegenwoordigd
was, zal een nieuwe vergadering worden bijeengeroepen waarin de voordracht kan worden afgewezen met volstrekte
meerderheid van de uitgebrachte stemmen. Indien de voordracht dan wordt afgewezen maakt de RvC een nieuwe
voordracht op conform het voorgaande. Indien de algemene vergadering de voorgedragen persoon niet benoemt en niet
besluit tot afwijzing van de voordracht, benoemt de RvC de voorgedragen persoon.

Een lid van de RvC kan uitsluitend worden ontslagen door de ondernemingskamer van het gerechtshof te Amsterdam
wegens verwaarlozing van zijn taak, wegens andere gewichtige redenen of wegens ingrijpende wijziging van de
omstandigheden op grond waarvan handhaving als commissaris redelijkerwijze niet van de vennootschap kan worden
verlangd. Een commissaris kan worden geschorst door de RvC. De AvA kan bij een volstrekte meerderheid van de
uitgebrachte stemmen die ten minste een derde van het geplaatste kapitaal vertegenwoordigen, het vertrouwen in de
RvC opzeggen. Indien niet ten minste een derde van het geplaatste kapitaal bij de vergadering vertegenwoordigd was,
kan een nieuwe vergadering worden bijeen geroepen waarin de AvA bij volstrekte meerderheid van de uitgebrachte
stemmen het vertrouwen in de RvC kan opzeggen, onafhankelijk van het op deze vergadering vertegenwoordigde
gedeelte van het kapitaal. Het besluit leidt tot het onmiddellijke ontslag van de leden van de RvC. Indien het vertrouwen
in de RvC is opgezegd, verzoekt de RvB zo snel mogelijk aan de ondernemingskamer van het gerechtshof te
Amsterdam tijdelijk een of meer commissarissen aan te stellen.

SNS REAAL Jaarverslag 2011 133



3

SNS REAAL

20.4 Aandeelhouders, aandelen en core Tier 1 securities

20.4.1 Informatie over aandeelhouders van SNS REAAL

Op dit moment wordt 50,00001% van de aandelen in SNS REAAL gehouden door Stichting Beheer SNS REAAL
(‘Stichting Beheer’). Bij de beursgang in 2006 heeft zij haar belang teruggebracht van 100% naar 65,5%. In mei 2007
heeft Stichting Beheer bij de emissie voor de financiering van de acquisitie van AXA NL nog eens 15,2 miljoen aandelen
verkocht en haar belang verder teruggebracht van 65,5% tot 54,3%. Op 29 september 2009 is een aandelenuitgifte
voltooid die tot gevolg had dat het belang van Stichting Beheer verder is gedaald tot 50,00001%.

Stichting Beheer is een onafhankelijke stichting, opgericht in 1988. Doelstellingen van Stichting Beheer zijn:

* In de vorm van aandelen deelnemen in het kapitaal van SNS REAAL.

¢ Het behartigen van de belangen van SNS REAAL op zodanige wijze dat de belangen van de onderneming en allen
die daarbij zijn betrokken, gewaarborgd worden.

¢ Het doen van uitkeringen met een ideéle of sociale strekking.

Het bestuur van Stichting Beheer bestaat uit Jan Overmeer, Mick den Boogert, Nol Hoevenaars, Bas Kortmann en Henk
Muller. Tot 20 april 2011 was Henk Muller ook lid van de Raad van Commissarissen van SNS REAAL.

Voor zover wij weten was er op 31 december 2011, naast de Stichting, alleen de volgende aandeelhouder die op grond
van de Wet op het financieel toezicht ( Wft ) heeft gerapporteerd een (potentieel) belang van 5% of meer te hebben:
Massachusetts Financial Services Company per 30 november 2010 een kapitaalbelang van 3,15% en een stemrecht
voor 5,07% (inclusief stemrechten op basis van volmachten).

20.4.2 Gewone aandelen en aandelen B

SNS REAAL heeft gewone aandelen uitgegeven. Alle gewone aandelen van SNS REAAL zijn beursgenoteerd aan
Euronext NYSE in Amsterdam. Er zijn geen bijzondere zeggenschapsrechten verbonden aan de gewone aandelen SNS
REAAL. Door SNS REAAL zijn geen beperkingen gesteld aan de overdracht van de gewone aandelen. De statuten van
SNS REAAL bevatten geen blokkeringsregeling voor de gewone aandelen en er is geen overeenkomst tussen de
vennootschap en een aandeelhouder waaruit een beperking van de overdracht voortvloeit.

Op 28 april 2008 heeft SNS REAAL ook zes aandelen B (‘aandelen B’) uitgegeven aan Stichting Beheer. De aandelen B
werden uitgegeven tegen een totale uitgifteprijs van € 600 miljoen in contanten. Dit bedrag is aangewend voor de
overname van Zwitserleven. De aandelen B zijn niet beursgenoteerd en hebben de volgende kenmerken:

1. Aan de aandelen B zijn geen bijzondere zeggenschapsrechten verbonden. De aandelen B geven dus recht op
uitoefening van in totaal zes stemmen in de Algemene vergadering van Aandeelhouders van SNS REAAL.

2. De aandelen B geven geen aanspraak op opgebouwde of toekomstige winstreserves.

3. Het dividendrendement op de aandelen B is altijd lager dan het dividendrendement op de gewone aandelen. De
aandelen B geven recht op een dividend dat afhankelijk is van het dividend dat uitgekeerd wordt op gewone aandelen op
een dusdanige wijze dat het dividendrendement van de aandelen B (uitgedrukt in een percentage van het totale
nominale bedrag van de aandelen B en de aan de aandelen B verbonden agioreserve en agioherstelreserve) negentig
procent (90%) zal bedragen van het dividendrendement van de gewone aandelen (uitgedrukt in een percentage van de
gemiddelde slotkoers van de gewone aandelen in de laatste drie maanden van het desbetreffende boekjaar).

4. In de statuten van SNS REAAL is in verband met het uit te keren dividend op de aandelen B een formule opgenomen
waarbij wordt verondersteld dat jaarlijks 45% van de voor uitkering vatbare winst, na aftrek van het dividend voor de
aandelen B, als dividend zal worden uitgekeerd aan de houders van de gewone aandelen. Het dividendbeleid van SNS
REAAL staat echter toe dat in een gegeven boekjaar een lager percentage wordt uitgekeerd. Voor dat geval zijn
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Stichting Beheer en SNS REAAL in de akte van uitgifte overeengekomen dat Stichting Beheer ten bate van SNS REAAL
afstand zal doen van enig teveel betaalbaar gesteld dividend op de aandelen B.

5. Mocht in enig boekjaar het uitkeringspercentage op de gewone aandelen hoger liggen dan 45% dan zal Stichting
Beheer daarvoor niet worden gecompenseerd.

6. Voor zover toekomstige verliezen ten laste zullen worden gebracht van het op de aandelen B te storten agiobedrag,
zullen daarna gerealiseerde winsten aangewend worden voor aanzuivering van het desbetreffende bedrag.

7. De aandelen B zijn niet vrij overdraagbaar. Deze kunnen slechts geleverd worden met voorafgaande goedkeuring van
de RvB onder goedkeuring van de RvC.

8. SNS REAAL en Stichting Beheer zijn in de akte van uitgifte van de aandelen B overeengekomen dat in geval van een
eventuele belangrijke wijziging van zeggenschap over SNS REAAL, waaronder de situatie dat Stichting Beheer niet
langer de grootste aandeelhouder van SNS REAAL is, SNS REAAL aan Stichting Beheer een voorstel zal doen tot
herfinanciering van het op de Aandelen B gestorte bedrag van € 600 miljoen. De akte van uitgifte is te vinden op de
website van SNS REAAL.

20.4.3 Functioneren aandeelhoudersvergadering

De jaarlijkse AvA wordt binnen zes maanden na afloop van het boekjaar gehouden. Buitengewone Algemene
vergaderingen van Aandeelhouders worden gehouden zo dikwijls de RvB of de RvC het wenselijk acht. Bovendien zal
een vergadering worden bijeengeroepen zodra één of meer aandeelhouders, vertegenwoordigende ten minste tien
procent van het geplaatste kapitaal, dit onder mededeling van de te behandelen onderwerpen aan de RvB en aan de
RvC verzoeken.

De agenda vermeldt de onderwerpen die de RvB of de RvC daarop hebben geplaatst. Verder vermeldt de agenda de
onderwerpen waarvan de plaatsing op de agenda aan de RvB is verzocht met inachtneming van het daaromtrent in de
wet bepaalde. Plaatsing is mogelijk indien het verzoek ten minste zestig dagen voor de dag van de oproeping is gedaan
door een of meer aandeelhouders en overige vergadergerechtigden die ten minste een honderdste gedeelte van het
geplaatste kapitaal vertegenwoordigen of ten minste een waarde vertegenwoordigen van vijftig miljoen euro. De agenda
van de AvA vermeldt welke punten ter bespreking en welke ter stemming zijn. Materiéle wijzigingen in de statuten en
voorstellen tot benoeming van bestuurders en commissarissen worden conform de corporate governance code
afzonderlijk aan de AvA voorgelegd.

Besluiten worden genomen met volstrekte meerderheid van stemmen, voor zover bij de wet of de statuten niet
uitdrukkelijk een grotere meerderheid is voorgeschreven. Algemene vergaderingen van aandeelhouders hebben steeds
in Utrecht plaatsgevonden. SNS REAAL heeft geen beperkingen aan de uitoefening van het stemrecht gesteld.

Meerderheidsaandeelhouders hebben geen andere stemrechten dan andere houders van aandelen.
De agenda’s, toelichtingen en notulen zijn te vinden op www.snsreaal.nl.

De RvB kan bepalen dat als stem- en vergadergerechtigden zij gelden die (l) op een door de RvB te bepalen
registratietijdstip aandeelhouder zijn, en (ll) als zodanig zijn ingeschreven in een door de RvB aangewezen register (of
een of meer delen daarvan), mits (lll) de houder van het register op verzoek van de desbetreffende gerechtigde voor de
AVA schriftelijk aan de vennootschap kennis heeft gegeven dat de desbetreffende aandeelhouder voornemens is de AvA
bij te wonen, ongeacht wie ten tijde van de AvA aandeelhouder is. Het onder (Ill) vermelde omtrent de kennisgeving aan
de vennootschap geldt tevens voor de schriftelijk gevolmachtigde van een aandeelhouder. De kennisgeving vermeldt de
naam en het aantal aandelen waarvoor de aandeelhouder gerechtigd is de algemene vergadering bij te wonen. Het
registratietijdstip en het tijdstip waarop uiterlijk het voornemen om de AvA bij te wonen moet zijn kenbaar gemaakt,
kunnen niet vroeger worden gesteld dan op een tijdstip gelegen binnen de periode die wettelijk is toegelaten. Bij de
oproeping van de AvA worden die tijdstippen (voor zover van toepassing) vermeld, en ook waar en de wijze waarop de
registratie en de kennisgeving dienen te geschieden.
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De AVA kan besluiten tot een statutenwijziging. Voor een besluit tot statutenwijziging is een meerderheid van ten minste
tweederde van de in een vergadering uitgebrachte stemmen vereist.

20.4.4 Bevoegdheden RvB tot uitgifte aandelen en verkrijging eigen aandelen

De AvA heeft de RvB aangewezen als bevoegd orgaan om te besluiten tot uitgifte van aandelen. Een dergelijke
aanwijzing kan slechts voor een bepaalde duur van ten hoogste vijf jaren geschieden en zal telkens met niet meer dan
vijf jaren worden verlengd. De aanwijzing van de RvB eindigt op 20 oktober 2012, tenzij deze door de AvA wordt
verlengd. Voor een besluit van de RvB tot uitgifte van aandelen is de goedkeuring van de RvC vereist. Indien de RvB
door de AvVA is aangewezen als het tot uitgifte bevoegde orgaan, stelt de RvB onder goedkeuring van de RvC de koers
en de verdere voorwaarden van uitgifte vast, met inachtneming van het daarover in de statuten van SNS REAAL
bepaalde. Het bovenstaande is van overeenkomstige toepassing op het verlenen van rechten tot het nemen van
aandelen, zoals opties, maar is niet van toepassing op het uitgeven van aandelen aan iemand die een reeds verkregen
recht tot het nemen van aandelen uitoefent.

De RvB kan, mits met machtiging van de AvA en onverminderd het bepaalde in artikel 2:98d van het Burgerlijk Wetboek,
volgestorte aandelen SNS REAAL in zijn eigen kapitaal onder bezwarende titel doen verwerven. Zodanige verwerving is
slechts toegestaan, indien en voor zover:

(I) het eigen vermogen van SNS REAAL, verminderd met de verkrijgingsprijs, niet kleiner is dan het geplaatste kapitaal,
vermeerderd met de reserves die krachtens de wet of de statuten moeten worden aangehouden; en

(I1) het nominale bedrag van de aandelen in haar kapitaal die SNS REAAL verkrijgt, houdt of in pand houdt of die worden
gehouden door een dochtermaatschappij niet meer beloopt dan een tiende van het geplaatste kapitaal.

Bij de machtiging, die voor ten hoogste achttien maanden geldt, moet de AvA bepalen hoeveel aandelen mogen worden
verkregen, hoe zij mogen worden verkregen en tussen welke grenzen de prijs moet liggen. De RvB is door de AvA
gemachtigd om volgestorte aandelen in zijn eigen kapitaal onder bezwarende titel te doen verwerven. Deze machtiging
eindigt op 20 oktober 2012, tenzij de AvA deze machtiging verlengt.

In beginsel heeft iedere aandeelhouder bij uitgifte van aandelen door SNS REAAL ten aanzien van de uit te geven
aandelen een voorkeursrecht naar evenredigheid van het gezamenlijke bedrag van zijn aandelen. Er bestaat geen
voorkeursrecht op aandelen die worden uitgegeven tegen inbreng anders dan in geld en op aandelen die worden
uitgegeven aan werknemers van SNS REAAL of van een groepsmaatschappij. Het voorkeursrecht kan worden beperkt
of uitgesloten bij besluit van de AvA. Voor een dergelijk besluit is een meerderheid van ten minste twee derde van de
uitgebrachte stemmen vereist indien minder dan de helft van het geplaatste kapitaal op de vergadering aanwezig is.

De AvA kan de RvB aanwijzen als het bevoegde orgaan. In dat geval kan de RvB uitsluitend onder goedkeuring van de
RvC besluiten tot het beperken of uitsluiten van het voorkeursrecht. De aanwijzing van de RvB kan slechts voor een
bepaalde duur van ten hoogste vijf jaren geschieden en zal telkens met niet meer dan vijf jaren worden verlengd.

De RvB is door de AvA aangewezen als het bevoegde orgaan om te besluiten tot het beperken of uitsluiten van het
voorkeursrecht. Op 20 oktober 2012 eindigt deze bevoegdheid, tenzij de AvA de aanwijzing verlengt.

SNS REAAL is niet bevoegd haar medewerking te verlenen aan de uitgifte van certificaten van aandelen.
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20.4.5 Securities Stichting Beheer en Nederlandse Staat

Op 11 december 2008 heeft SNS REAAL twee soorten securities uitgegeven. Stichting Beheer ontving 5.000.000
stukken, nominaal € 100,00 voor een totaal bedrag van € 500 miljoen. Bij de Nederlandse Staat werden 142.857.140
stukken geplaatst, nominaal € 1,63, tegen een uitgifteprijs van € 5,25, voor een totaalbedrag van € 750 miljoen.

SNS REAAL heeft op 30 november 2009 € 250 miljoen securities ingekocht, waarvan € 65 miljoen geplaatst bij de
Stichting en € 185 miljoen bij de Staat.

20.4.6 Securities Stichting Beheer

Kenmerken
De kenmerken van de securities Stichting Beheer SNS REAAL zijn:

* Niet-stemgerechtigd.

* Eeuwigdurend (perpetueel) achtergesteld, en gelijk in rang (pari passu) met de gewone aandelen en aandelen B.
* Door de Nederlandsche Bank (DNB) gekwalificeerd als core Tier 1 capital securities.

¢ Niet converteerbaar in gewone aandelen.

¢ Een loss absorption clausule, waardoor de eigenaar van de securities meedeelt in eventuele verliezen van de
uitgever van de securities.

Ontwikkelingen sinds de uitgifte

De Stichting en SNS REAAL zijn in november 2009 overeengekomen dat SNS REAAL € 167 miljoen van de aan de
Stichting uitgegeven securities (‘Stichting Securities’) tegen 100% van de oorspronkelijke uitgifteprijs (in plaats van
120%) kan inkopen, onder voorbehoud van toestemming van DNB. SNS REAAL kan volgens de afspraken gemaakt in
december 2008 op elk moment de overige Stichting Securities geheel of gedeeltelijk inkopen tegen 120% van de
oorspronkelijke uitgifteprijs, eveneens onder voorbehoud van toestemming van DNB. SNS REAAL heeft op 30 november
2009 € 65 miljoen Stichting Securities ingekocht waarbij de Stichting afzag van haar recht tot pro rata terugkoop met de
Staat Securities op dat moment voor een bedrag van € 58 miljoen.

De Stichting heeft in november 2010 aangegeven in beginsel bereid te zijn de afspraak inzake de gelijktijdige pro rata
terugkoop van haar core Tier 1 securities met de terugkoop van de aan de Staat uitgegeven core Tier 1 securities los te
laten onder de volgende voorwaarden:

* De Stichting houdt vast aan haar bestaande recht van terugkoop van € 58 miljoen en mochten de core Tier 1
securities van de Staat voor eind 2012 voor een deel eerder worden teruggekocht, dan zal SNS REAAL ook het
nog niet teruggekochte deel van de € 58 miljoen moeten terugkopen, een en ander onder voorbehoud van
toestemming van DNB.

¢ Gezien haar aanzienlijk belang in niet-stemgerechtigd kapitaal, hecht de Stichting eraan haar meerderheidsbelang
in gewone aandelen SNS REAAL te handhaven, zoals reeds eerder aangegeven op de Algemene vergadering van
Aandeelhouders in april 2010. Mocht er in de periode voordat de Stichting Securities volledig zijn teruggekocht een
emissie van gewone aandelen plaatsvinden dan zal de Stichting in staat worden gesteld door middel van conversie
van core Tier 1 securities haar meerderheidsbelang te handhaven.
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Loss absorption clausule

De Stichting securities kennen een loss absorption clausule. Dit betekent dat de Stichting, in tegenstelling tot de Staat,
meedeelt in de verliezen van SNS REAAL, zowel gedurende de looptijd van de Stichting Securities als bij een eventuele
ontbinding en vereffening van SNS REAAL.

Loss absorption gedurende de looptijd

Indien SNS REAAL gedurende de looptijd van de Stichting Securities een verlies lijdt, wordt dit verlies deels gedragen
door de Stichting. Deze verliesparticipatie wordt vormgegeven door het verminderen van de nominale waarde van de
Stichting Securities (bij uitgifte € 100 per Stichting Security), waarbij de nominale waarde per Stichting Security maximaal
tot € 0,01 verminderd kan worden.

Het bedrag van deze vermindering bedraagt een deel van de verliezen, voor zover deze verliezen meer bedragen dan
de nettowinstreserves van SNS REAAL toe te rekenen aan de periode na 1 januari 2009. Het bedoelde deel is een
fractie bestaande uit het totaal van de nominale waarden van de uitstaande Stichting Securities voor toepassing van de
loss absorption, gedeeld door de som van (a) het totaal van de nominale waarde van de uitstaande Stichting Securities
voor toepassing van de loss absorption, (b) het totaal van de nominale waarde van de uitstaande gewone aandelen van
SNS REAAL, vermeerderd met de daarbij behorende agio- en agioherstelreserves, alsmede alle overige wettelijke,
statutaire en vrije reserves, en (c) het totaal van de nominale waarden van de uitstaande aandelen B, vermeerderd met
de daarbij behorende agio- en agioherstelreserves.

Indien in een daaropvolgend jaar winst behaald wordt door SNS REAAL, zal deze winst deels aangewend worden om de
nominale waarde van de Stichting Securities te verhogen, maximaal tot de initi€éle nominale waarde van € 100 per
Stichting Security. Het bedrag van deze verhoging wordt berekend op een wijze analoog aan de hiervoor beschreven
vermindering van de nominale waarde.

Loss absorption bij ontbinding en vereffening

In geval van ontbinding en vereffening van SNS REAAL zal de Stichting meedelen in eventuele verliezen van SNS
REAAL op de volgende wijze. Het saldo dat resteert na volledige voldoening van alle overige crediteuren van SNS
REAAL zal verdeeld worden onder de houders van de Stichting Securities (zijnde momenteel Stichting Beheer), de
gewone aandelen en de aandelen B pro rata aan de hand van de initiéle nominale waarde van de Stichting Securities als
mede van de nominale waarde van de gewone aandelen en van de aandelen B.

20.4.7 Securities van de Nederlandse Staat
De kenmerken van de securities Nederlandse Staat zijn:

* Niet-stemgerechtigd.

¢ Eeuwigdurend (perpetueel) achtergesteld, en gelijk in rang (pari passu) met de gewone aandelen en aandelen B.

¢ Door DNB gekwalificeerd als core Tier 1 capital securities.

* Geen loss absorption clausule, waardoor de eigenaar van de securities niet meedeelt in eventuele verliezen van de
uitgever van de securities.

SNS REAAL mag de aan de Staat uitgegeven securities sinds 10 februari 2012 converteren in gewone aandelen (tegen
de verhouding 1 op 1). In deze situatie heeft de Staat de keuze voor een terugbetaling in contanten tegen de uitgifteprijs
van € 5,25 per security, vermeerderd met de dan opgebouwde interest. SNS REAAL is gerechtigd op ieder moment alle,
of een deel van de securities in te kopen voor een prijs van € 7,875 per stuk (zijnde 150% van de uitgifteprijs),
vermeerderd met de dan opgebouwde interest, onder voorbehoud van toestemming van DNB.
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20.4.8 Uitkeringen aan de Stichting en Staat

Uitkering aan de Stichting en de Staat is afhankelijk van betaling van (interim)dividend aan gewone aandeelhouders.
Indien er geen dividend wordt uitgekeerd aan gewone aandeelhouders, is SNS REAAL geen uitkering aan de houders
van de securities verschuldigd. Indien er wel dividend wordt uitgekeerd, is de uitkering aan Stichting Beheer per jaar 6%
van de uitgifteprijs. De uitkering aan de Staat is dan (per security) de hoogste van 8,5% van de uitgifteprijs, of per stuk
het betaalde dividend per gewoon aandeel vermenigvuldigd met een factor 1,2 over 2010 en een factor 1,25 over de
jaren 2011 en later.

20.4.9 Goedkeuring kapitaalsteun herbevestigd door EC

Op 19 december 2011 heeft de Europese Commissie (EC) haar goedkeuring voor de kapitaalsteun van de Staat aan
SNS REAAL herbevestigd. De herbevestiging volgde op de hernatificatie door de Staat eerder in 2011. SNS REAAL en
de Staat hebben zich gecommitteerd aan de terugkoop door SNS REAAL van de kapitaalsteun door de Staat per eind
2013. De herbevestiging van de goedkeuring door de EC vereist dat SNS REAAL indien nodig voldoende aanvullende
maatregelen zal nemen om volledige terugkoop per eind 2013 te faciliteren, onder voorbehoud van toestemming van de
toezichthouder. De Nederlandse autoriteiten zullen de EC op de hoogte blijven houden omtrent de voortgang van SNS
REAAL aangaande de terugkoop van de kapitaalsteun, door middel van een monitoring report.

Indien de kapitaalsteun van de Staat niet geheel is teruggekocht per eind 2013, is hernotificatie vereist in januari 2014.

20.5 Diverse codes

20.5.1 Code Corporate Governance

De Code Corporate Governance (de ‘Code’) is van toepassing op alle Nederlandse beursgenoteerde vennootschappen
en dus ook op SNS REAAL N.V. In het jaarverslag doen wij mededeling over de naleving van de principes en
best-practicebepalingen van de Code die zijn gericht tot de Raad van Bestuur of de Raad van Commissarissen van SNS
REAAL. De tekst van de Code is beschikbaar op www.commissiecorporategovernance.nl.

De Code beschrijft dat een vennootschap de Code ook naleeft indien de Algemene vergadering van Aandeelhouders
van die vennootschap goedkeuring geeft aan de corporate-governancestructuur, en aan de afwijkingen van de
bepalingen van de Code. SNS REAAL streeft er naar de principes en best-practicebepalingen van de Code zoveel
mogelijk na te leven. Alle afwijkingen motiveert SNS REAAL op basis van de belangen van haar stakeholders.

Afwijking op best-practicebepaling Il.1.1

De eerste afwijking van de Code betreft best-practicebepaling I1.1.1: ‘Een bestuurder wordt benoemd voor een periode
van maximaal vier jaar. Herbenoeming kan telkens voor een periode van maximaal vier jaar plaatsvinden.” Eén lid van de
Raad van Bestuur (Ronald Latenstein) is voor onbepaalde duur benoemd. Dit is in overeenstemming met de geldende
wettelijke bepalingen op het moment van zijn benoeming, voordat de Code tot stand kwam. SNS REAAL acht het niet
wenselijk zijn arbeidsovereenkomst op dit punt aan te passen. Rien Hinssen was lid van de Raad van Bestuur tot 15
september 2011. Hij was eveneens voor onbepaalde tijd benoemd. De andere leden van de Raad van Bestuur (Ference
Lamp, Dick Okhuijsen en Wim Henk Steenpoorte) zijn voor een periode van maximaal vier jaar benoemd, waarbij daarna
uiteraard de mogelijkheid van herbenoeming bestaat.
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Afwijking op best-practicebepaling Ill.5.11

De tweede afwijking van de code betreft best-practicebepaling 111.5.11: ‘Het voorzitterschap van de
remuneratiecommissie wordt niet vervuld door de voorzitter van de raad van commissarissen, noch door een voormalig
bestuurder van de vennootschap, noch door een commissaris die bij een andere beursvennootschap bestuurder is.’
Herna Verhagen was al voorzitter van de Remuneratie Commissie toen zij door de beursgang van PostNL bestuurder
werd van een beursvennootschap. Een wijziging van het voorzitterschap was op dat moment gezien de fase waarin de
voorstellen voor wijzigingen van het beloningsbeleid zich bevonden niet wenselijk. Direct na de
aandeelhoudersvergadering van 25 april 2012 treedt Herna Verhagen als voorzitter af en zal Jaap Lagerweij tot
voorzitter van de Remuneratie Commissie worden benoemd.

Afwijking op best-practicebepaling 111.6.2

De derde afwijking van de Code betreft best-practicebepaling I11.6.2: ‘Een commissaris neemt niet deel aan de discussie
en de besluitvorming over een onderwerp of transactie waarbij deze commissaris een tegenstrijdig belang heeft.’ De
Code hanteert als uitgangspunt dat een commissaris niet als onafhankelijk geldt indien hij bestuurder is bij een
rechtspersoon die ten minste 10% van de aandelen in de vennootschap houdt. De Stichting houdt meer dan 10% van de
aandelen in SNS REAAL. Tot 20 april 2011 maakte één lid van de Raad van Commissarissen van SNS REAAL (Henk
Muller) tevens deel uit van het bestuur van de Stichting. De Stichting heeft onder meer als doel het behartigen van de
belangen van SNS REAAL. Afhankelijk van de specifieke omstandigheden kon de situatie zich voordoen dat het lid van
de Raad van Commissarissen dat ook deel uitmaakte van het stichtingsbestuur een tegenstrijdig belang had ten aanzien
van bepaalde onderwerpen of transacties, in verband met zijn positie in het stichtingsbestuur. SNS REAAL meent dat
een dergelijk tegenstrijdig belang zich feitelijk zelden had kunnen voordoen vanwege de bijzondere doelstellingen van de
Stichting. Om die reden gold tot 20 april 2011 dat: (I) het bedoelde lid niet deelnam aan discussies en besluitvorming
binnen de Raad van Commissarissen inzake overeenkomsten tussen SNS REAAL en de Stichting en (Il) dat hij in
beginsel in alle andere gevallen wel aan de discussies en besluitvorming in de RvC deelnam. Henk Muller is per 20 april
2011 afgetreden als lid van de Raad van Commissarissen van SNS REAAL.

Afwijking op best-practicebepaling IV.1.5

De vierde afwijking van de Code betreft best-practicebepaling IV.1.5: ‘Het voorstel tot uitkering van dividend wordt als
apart agendapunt op de Algemene vergadering van Aandeelhouders behandeld.’

Mede in verband met de uitgifte van zes aandelen B in het kapitaal van SNS REAAL aan de Stichting ter financiering van
de acquisitie van Zwitserleven, zijn de statuten van SNS REAAL op 28 april 2008 gewijzigd. Door deze statutenwijziging
is onder andere het maatschappelijk kapitaal van SNS REAAL uitgebreid met zes aandelen B en zijn de bepalingen in de
statuten over winst, verlies en dividend aangepast. De gewijzigde statuten bepalen onder meer dat ten gevolge van de
vaststelling van de jaarrekening de voor uitkering vatbare winst, voor zover geen sprake is van Aan te Zuiveren Verliezen
en na reservering van het Gewone Reserveringsbedrag (beide zoals gedefinieerd in de statuten), zal worden uitgekeerd
aan de houders van gewone aandelen en houders van aandelen B in de verhouding als bepaald in de statuten. Uit de
statuten vloeit daarom voort dat met de vaststelling van de jaarrekening het dividend vaststaat en bovendien uitkeerbaar
is.
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20.5.2 Code Banken en Code Verzekeraars

Missie, kernwaarde en strategie onderstrepen beginselen Code Banken en Code Verzekeraars

De missie, kernwaarde en strategie van SNS REAAL bevestigen de beginselen van de Code Banken en Code
Verzekeraars (samen aangeduid als de Codes). SNS REAAL voert sinds 2009 actief de aanbevelingen van de Codes
door in haar organisatie waar nodig.

Bijdragen aan herstel van vertrouwen in financiéle sector

De Codes zijn er op gericht om het vertrouwen in de financiéle sector te herstellen en het functioneren van de sector te
verbeteren. Dit is uiteraard ook een streven van SNS REAAL. Dat doet SNS REAAL door het naleven van deze Codes
en haar missie, kernwaarde en strategie. In 2011 ondernam SNS REAAL nieuwe initiatieven om de in 2009 ingezette
koers voort te zetten.

Toepassing Codes al gestart voor deze van kracht werden

De Code Banken is van toepassing op de bancaire activiteiten van SNS REAAL en is van kracht sinds 1 januari 2010.
De Code Verzekeraars is van toepassing op de verzekeringsactiviteiten van SNS REAAL en is een jaar later van kracht
geworden. Al voor beide data, in 2009, startte SNS REAAL met het toepassen van de Codes. Vanaf dat moment
streefde SNS REAAL ernaar om de Codes voor al haar activiteiten toe te passen.

SNS REAAL leeft de Codes inmiddels zo goed als volledig na. SNS REAAL en al haar medewerkers bewaken de
naleving zorgvuldig en proberen deze verder te verbeteren, in lijn met de uitvoering van de missie Eenvoud in geldzaken
en de kernwaarde GEEF!

Codes toegepast voor alle activiteiten

Vanaf de start van de toepassing van de Codes maakt SNS REAAL geen onderscheid tussen bancaire en
verzekeringsactiviteiten en past de Codes zo goed als volledig op alle activiteiten toe. Hiermee loopt SNS REAAL voorop
ten opzichte van haar concurrenten in de markt.

Enkele voorbeelden zijn:

* De missie van SNS REAAL Eenvoud in geldzaken gaat uit van het centraal stellen van de klant en het klantbelang
in overeenstemming met de Codes.

¢ Het beloningsbeleid van de Raad van Bestuur en het seniormanagement voldoet aan de Codes en de toepasselijke
wet- en regelgeving.

* De Raad van Bestuur en het seniormanagement van SNS REAAL hebben de moreelethische verklaring in februari
2010 ondertekend. De principes die in deze verklaring zijn opgenomen, gelden als leidraad voor het handelen van
alle medewerkers van SNS REAAL.

* |In 2011 hebben de leden van de Raad van Bestuur en de directies van de verschillende bedrijfsonderdelen
permanente educatie gevolgd conform de Codes.

¢ Het proces van productgoedkeuring is voor alle relevante bedrijfsonderdelen geimplementeerd conform de Codes
en per bedrijfsonderdeel wordt hierop jaarlijks een audit uitgevoerd.

* Voor geheel SNS REAAL geldt een risicobeheerorganisatie die voldoet aan de Codes en doorlopend in
ontwikkeling is. In hoofdstuk 16 wordt nader ingegaan op de relevante ontwikkelingen op het gebied van
risicomanagement.

¢ De interne auditfunctie is op groepsniveau georganiseerd en voldoet aan de Codes.
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Toepassing Codes in de praktijk
Op de website van SNS REAAL staat een actueel overzicht van de wijze waarop SNS REAAL en haar
bedrijfsonderdelen de aanbevelingen van de Code Banken en de Code Verzekeraars invullen en toepassen.

Naleving Codes

SNS REAAL leeft zo goed als volledig voor al haar activiteiten de Code Banken en Code Verzekeraars na. Op enkele
punten kon implementatie pas in de loop van 2011 plaatsvinden en met terugwerkende kracht vanaf 1 januari 2011 in
werking treden:

» Aanbeveling 6.2.1, 6.3.2, 6.3.3, 6.3.4: Gedurende 2011 is het beloningsbeleid voor de Raad van Bestuur en het
seniormanagement in nauw contact met de toezichthouders aangepast in verband met de inwerkingtreding van CRD llI
en de Regeling beheerst beloningsbeleid ( Wft 2011). Als gevolg hiervan is eind 2011 een beloningsbeleid voor deze
functionarissen in werking getreden dat voldoet aan de genoemde aanbevelingen. Dit beleid is met terugwerkende
kracht vanaf 1 januari 2011 van toepassing. In 2011 hebben enkele bestuurders een vertrekvergoeding ontvangen van
meer dan 100% van het jaarsalaris op grond van al bestaande contractuele afspraken.

Klant centraal

De aanbevelingen in de Codes die zich richten op de cultuur van de activiteiten zijn abstract geformuleerd, bijvoorbeeld
als het gaat om het centraal stellen van de klant en het afwegen van belangen van alle bij SNS REAAL betrokken
partijen (paragraaf 3.2 van de Codes). Het uitvoeren en naleven van deze aanbevelingen is dan ook per definitie slechts
voor een beperkt deel objectief te controleren.

SNS REAAL is ervan overtuigd dat deze aanbevelingen in de cultuur van haar bedrijfsonderdelen zijn verankerd en
voortdurende aandacht genieten van het seniormanagement en de medewerkers van SNS REAAL. Het centraal stellen
van de klant en het klantbelang maakt deel uit van de strategie van SNS REAAL en is verankerd in de missie Eenvoud in
geldzaken en de kernwaarde GEEF! Belangen van alle bij SNS REAAL betrokken partijen worden zorgvuldig
afgewogen. Het centraal stellen van de klant is een onderdeel van de beoordeling van alle medewerkers en van het
productgoedkeuringproces voor bestaande en nieuwe producten. De bedrijfsonderdelen rapporteren aan de Raad van
Bestuur over de wijze waarop zij de klant centraal stellen.

Over de uitvoering van deze aanbevelingen uit de Codes wordt elders in dit jaarverslag uitgebreid gesproken:

* Onze merken

¢ Winnen, helpen en houden van klanten

¢ Klantbelang en klanttevredenheid

* Duurzame groei van onze merken

* Toepassing Code Banken en Code Verzekeraars
* Verankering via prestatiecriteria

* Verankering via gedragsverandering

* Verantwoorde dienstverlening

* Belangrijkste ambities 2012

* SNS Bank: vernieuwing in eenvoud

¢ ASN Bank: aanhoudende groei

* RegioBank: persoonlijk contact en advies

* Commerciéle ontwikkelingen SNS Retail Bank

e Strategie

¢ Assortiment levenproducten eenvoudig en compleet
* Beleggingsverzekeringen
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¢ Arbeidsongeschiktheidsverzekeringen (AOV)

¢ Klantcontact en service

* Heldere tarieven en voorwaarden, passend advies
¢ Klantgerichte en efficiénte organisatie

¢ Duurzaamheid en tevredenheid

* Behoud en kwaliteit in grootzakelijke markt

* Leiderschapsreis verantwoord ondernemen

* Aanpassing eigen kosten en premies klanten

* Afschaffing afsluitprovisie bevordert advieskwaliteit
* Toegankelijke en heldere informatie

Permanente educatie en deskundigheid Raad van Commissarissen, Raad van Bestuur en

seniormanagement

In 2011 hebben de leden van de Raad van Commissarissen, Raad van Bestuur en de directies van de verschillende
bedrijffsonderdelen diverse cursussen gevolgd in lijn met de aanbevolen onderwerpen in de Codes. De secretaris van de
vennootschap verzorgt samen met de afdeling P&O een intern aanbod van opleidingen met interne en externe
gastsprekers. Voorbeelden van onderwerpen die in het permanente educatieprogramma aan bod zijn gekomen zijn
financiéle verslaggeving, risicomanagement, klantbelang centraal, sanctiewetgeving, Solvency Il en omgang met
koersgevoelige informatie. P&O houdt de aanwezigheid bij in- en externe opleidingen bij.

De deskundigheid van de leden van de Raad van Bestuur en de directies van de verschillende bedrijffsonderdelen vormt
een onderdeel van hun beoordelingtraject.

20.6 Bestuursverklaringen
De leden van de Raad van Bestuur verklaren als volgt:

20.6.1 In-controlverklaring

Het bestuur van SNS REAAL verklaart een redelijke mate van zekerheid te hebben dat wezenlijke risico’s waarmee SNS
REAAL wordt geconfronteerd zijn beschreven. De basis hiervoor is de risicobeheerorganisatie van SNS REAAL zoals
beschreven in het hoofdstuk Risicobeheer. De werking van essenti€éle beheersmaatregelen wordt regelmatig onderzocht.
SNS REAAL heeft een gestructureerd proces van interne in-controlverklaringen met de daarbij behorende evaluatie door
het seniormanagement. Voor SNS REAAL als geheel zijn de volgende aandachtspunten als bestuurlijk relevant
geidentificeerd:

¢ Op het gebied van de kapitalisatie van SNS REAAL hebben het (tijdig) aflossen van de steun van de Nederlandse
Staat en de Stichting, de afbouw en herstructurering van Property Finance en het managen van de gevolgen van de
lage rentestand en het langlevenrisico prioriteit.

* De maatschappij wordt in toenemende mate geconfronteerd met een dreiging als gevolg van cybercrime. SNS
REAAL volgt deze ontwikkelingen op de voet en neemt waar nodig passende maatregelen

* In 2011 heeft SNS REAAL haar productmanagementproces ten opzichte van 2010 nog verder aangescherpt. Op
het gebied van de actieve productportefeuille is daarin zichtbaar resultaat geboekt. Als gevolg van advisering in het
verleden, veranderde wet- en regelgeving en een veranderde publieke opinie blijft ook de niet actieve
productportfolio onze aandacht houden.
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20.6.2 Beheersing financiéle verslaggeving

De beheersing- en controlesystemen rondom financiéle verslaggeving maken integraal onderdeel uit van het geheel van
risicobeheersing- en controlesystemen van SNS REAAL. De belangrijkste onderdelen voor de beheersing van de
financiéle verslaggeving zijn:

* Het Financial Committee, dat kaderstellend is voor het beleid en de inrichting van de financiéle en actuariéle
administraties en processen.

* De bedrijfsonderdelen en de groepsstaven, die verantwoordelijk zijn voor de uitvoering van de werkzaamheden en
daarmee voor het op een accurate en getrouwe wijze vastleggen van de transacties en de rapportage daarover.

* Een systeem van financial key controls binnen de administratieve en rapportage afdelingen, om de goede werking
van het beheersing- en controlesysteem voor financiéle verslaggeving te bewaken.

* De beoordeling van de financiéle verantwoording, mede op basis van de uitkomsten uit de key controls, door het
Financial Committee. Vervolgens vindt goedkeuring plaats door de Raad van Bestuur en worden, samen met de
financiéle verantwoording zelf, de bevindingen over het verslaggevingsproces besproken in de Audit Committee.

* Het onderzoek naar de werking van dit systeem door de interne en de externe accountant. De externe accountant
rapporteert hierover voor zover dat voorvloeit uit zijn werkzaamheden voor de jaarrekeningcontrole. De bevindingen
worden besproken met het Financial Committtee, de Raad van Bestuur en de Audit Committee.

20.6.3 Getrouw-beeldverklaring

De leden van de Raad van Bestuur verklaren het volgende: “De geconsolideerde en enkelvoudige jaarrekening 2011 van
SNS REAAL N.V. is opgesteld in overeenstemming met International Financial Reporting Standards (IFRS) zoals
aanvaard binnen de Europese Unie en met Titel 9 Boek 2 BW, en geeft voor zover ons bekend een getrouw beeld van
de activa, passiva, grootte en samenstelling van het vermogen, de financiéle positie per 31 december 2011 en het
resultaat van de Groep en met haar in de consolidatie opgenomen ondernemingen. Het jaarverslag geeft voor zover ons
bekend een getrouw beeld van de toestand op de balansdatum en de gang van zaken gedurende het boekjaar. De
voornaamste risico’s waarmee SNS REAAL N.V. wordt geconfronteerd zijn in het jaarverslag opgenomen.”

Utrecht, 5 maart 2012

Ronald Latenstein CEO
Ference Lamp CFRO

Wim Henk Steenpoorte CTO
Dick Okhuijsen COO
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21 Geconsolideerde jaarrekening

21.1 Geconsolideerde balans

Geconsolideerde balans

Voor resultaatverdeling en in miljoenen euro's Toelichting 31-12-2011 31-12-2010
Activa

Immateriéle vaste activa 1 2179 2.441
Materiéle vaste activa 2 341 350
Geassocieerde deelnemingen 3 56 60
Vastgoedbeleggingen 4 197 194
Beleggingen 5 31.435 31.001
Beleggingen voor rekening en risico van polishouders 6 12.420 12.637
Belegd onderpand inzake verbruikleen 7 117 176
Derivaten 8 3.893 2.579
Uitgestelde belastingvorderingen 9 542 481
Herverzekeringscontracten 19 3.426 355
Vastgoedprojecten 10 512 467
Vorderingen op klanten 11 67.534 69.117
Vorderingen op banken 12 2171 2.029
Vennootschapsbelasting 299 159
Overige activa 13 1.543 875
Kas en kasequivalenten 14 5.509 4.671
Activa aangehouden voor verkoop 15 -- 121
Totaal activa 132.174 127.713
Passiva

Aandelenkapitaal 469 469
Overige reserves 3.892 3.509
Onverdeeld resultaat 87 -260
Eigen vermogen toe te schrijven aan aandeelhouders 16 4.448 3.718
Eigen vermogen toe te schrijven aan houders van securities 16 979 999
Belang van derden 1 2
Totaal eigen vermogen 5.428 4.719
Participatiecertificaten en achtergestelde schulden 17 2.129 2.396
Schuldbewijzen 18 27.429 31.460
Verzekeringscontracten 19 38.827 38.814
Voorziening voor personeelsverplichtingen 20 440 404
Overige voorzieningen 21 86 83
Schuld ontvangen onderpand inzake verbruikleen 7 120 182
Derivaten 8 3.618 2.968
Uitgestelde belastingverplichtingen 9 1.038 813
Spaargelden 22 30.341 27.397
Overige schulden aan klanten 23 12.142 9.267
Schulden aan banken 24 7.245 6.528
Vennootschapsbelasting 12 177 -
Overige verplichtingen 25 3.154 2.682
Totaal passiva 132.174 127.713

De bij de balansposten vermelde nummers verwijzen naar de toelichting op de geconsolideerde balans vanaf paragraaf 28.1

De presentatie van de vergelijkende cijfers is op een aantal onderdelen aangepast voor vergelijkingsdoeleinden. Zie voor meer informatie paragraaf 22.3.4
Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie voor de geconsolideerde jaarrekening.
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21.2 Geconsolideerde winst- en verliesrekening

Geconsolideerde winst- en verliesrekening

In miljoenen euro's Toelichting 2011 2010
Baten

Rentebaten 2.753 2477
Rentelasten 1.866 1.541
Rentemarge 29 887 936
Premie-inkomen 3.696 3.728
Herverzekeringspremies 246 154
Netto premie-inkomen 30 3.450 3.574
Provisie en beheervergoedingen 217 222
Verschuldigde provisie en beheervergoedingen 58 48
Netto provisie en beheervergoedingen 31 159 174
Resultaat deelnemingen 32 -2 -5
Resultaat uit beleggingen 33 1.375 1.457
Resultaat uit beleggingen voor rekening en risico van polishouders 34 -40 815
Resultaat financiéle instrumenten 35 275 73
Baten belegd onderpand inzake verbruikleen 7 4 3
Overige operationele opbrengsten 36 -3 41
Resultaat activa en passiva gehouden om te verkopen 37 14 -
Totaal baten 6.119 7.068
Lasten

Verzekeringstechnische lasten 38 2.624 3.222
Lasten voor rekening en risico van polishouders 39 1.090 1.553
Acquisitiekosten verzekeringsactiviteiten 40 302 323
Personeelskosten 41 715 713
Afschrijvingen op materiéle en immateri€le vaste activa 2 121 121
Overige operationele lasten 42 279 306
Bijzondere waardeverminderingen 43 615 996
Rentelasten schuld inzake verbruikleen 7 1 1
Overige rentelasten 44 243 146
Overige lasten -- 3
Totaal lasten 5.990 7.384
Resultaat voor belastingen 129 -316
Belastingen 45 41 -57
Netto resultaat uit voortgezette activiteiten 88 -259

Netto resultaat beéindigde bedrijfsactiviteiten - -

Netto resultaat over de periode 88 -259
Verdeling:

Netto resultaat toewijsbaar aan aandeelhouders 80 -239
Netto resultaat toewijsbaar aan houders van securities 7 -21
Netto resultaat over de periode toewijsbaar aan aandeelhouders en houders van securities 87 -260
Netto resultaat toewijsbaar aan minderheidsbelangen 1 1
Netto resultaat over de periode 88 -259

De bij de resultaatposten vermelde nummers verwijzen naar de toelichting op de geconsolideerde winst- en verliesrekening vanaf paragraaf 28.29

De presentatie van de vergelijkende cijfers is op een aantal onderdelen aangepast voor vergelijkingsdoeleinden. Zie voor meer informatie paragraaf 22.3.4
Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie voor de geconsolideerde jaarrekening.
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Netto resultaat per aandeel | security

In euro's Toelichting 2011 2010

Netto resultaat per gewoon aandeel

Netto resultaat per gewoon aandeel voortgezette bedrijfsactiviteiten 46 0,28 -0,83
Netto resultaat per gewoon aandeel niet-voortgezette bedrijfsactiviteiten - -
Netto resultaat per gewoon aandeel 46 0,28 -0,83
Netto resultaat per B aandeel

Netto resultaat per B aandeel voortgezette bedrijfsactiviteiten - -
Netto resultaat per B aandeel niet voortgezette bedrijfsactiviteiten - -
Netto resultaat per B aandeel - -
Netto resultaat per security geplaatst bij Stichting Beheer SNS REAAL

Netto resultaat per security geplaatst bij Stichting Beheer SNS REAAL voortgezette bedrijfsactiviteiten 46 1,74 -4,81
Netto resultaat per security geplaatst bij Stichting Beheer SNS REAAL niet-voortgezette bedrijfsactiviteiten - -
Netto resultaat per security geplaatst bij Stichting Beheer SNS REAAL 46 1,74 -4,81
Netto resultaat per security geplaatst bij de Nederlandse Staat

Netto resultaat per security geplaatst bij de Nederlandse Staat voortgezette bedrijfsactiviteiten - -
Netto resultaat per security geplaatst bij de Nederlandse Staat niet-voortgezette bedrijfsactiviteiten - -
Netto resultaat per security geplaatst bij de Nederlandse Staat - -
Verwaterd netto resultaat per gewoon aandeel

Verwaterd netto resultaat per gewoon aandeel voortgezette bedrijfsactiviteiten 46 0,20 -0,83
Verwaterd netto resultaat per gewoon aandeel niet-voortgezette bedrijfsactiviteiten - -
Verwaterd netto resultaat per gewoon aandeel 46 0,20 -0,83
Verwaterd netto resultaat per B aandeel

Verwaterd netto resultaat per B aandeel voortgezette bedrijfsactiviteiten -- -
Verwaterd netto resultaat per B aandeel niet-voortgezette bedrijfsactiviteiten - -
Verwaterd netto resultaat per B aandeel - -
De bij de resultaatposten vermelde nummers verwijzen naar de toelichting op de geconsolideerde winst- en verliesrekening vanaf paragraaf 28.29

De presentatie van de vergelijkende cijfers is op een aantal onderdelen aangepast voor vergelijkingsdoeleinden. Zie voor meer informatie paragraaf 22.3.4
Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie voor de geconsolideerde jaarrekening.
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21.3 Geconsolideerd totaalresultaat

Geconsolideerd totaalresultaat

In miljoenen euro's 2011 2010
Netto resultaat over de periode 88 -259
Ongerealiseerde herwaarderingen materiéle vaste activa -5 2
Bijzondere waardeverminderingen materiéle vaste activa 3 --
Mutatie herwaarderingsreserve -2 2
Ongerealiseerde herwaarderingen uit hoofde van cash flow hedges 91 25
Uitgesteld renteresultaat cash flow hedges -6 -2
Realisatie herwaarderingen via de winst- en verliesrekening -12 -46
Mutatie cash flow hedge reserve 73 -23
Ongerealiseerde herwaarderingen beleggingen voor verkoop beschikbaar 820 159
Bijzondere waardeverminderingen reéle-waardereserve 55 -12
Realisatie herwaarderingen via de winst- en verliesrekening -1 -109
Mutatie shadow accounting -214 -27
Mutatie reéle-waardereserve 550 1

Mutatie in de winstdelingsreserve - -

Mutatie overige reserves 1 -3
Mutatie minderheidsbelangen -2 --
Mutatie overig totaalresultaat (na belastingen) 620 -13
Totaalresultaat over de periode 708 =272
Verdeling:

Totaalresultaat toewijsbaar aan aandeelhouders 702 -252
Totaalresultaat toewijsbaar aan houders van securities 7 -21
Totaalresultaat over de periode toewijsbaar aan aandeelhouders en houders van securities 709 =273
Totaalresultaat toewijsbaar aan minderheidsbelangen -1 1
Totaalresultaat over de periode 708 -272
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21.4 Geconsolideerd overzicht mutaties eigen vermogen

Geconsolideerd overzicht mutaties eigen vermogen 2011

In miljoenen euro's Geplaatst Agioreserve Som Som overige Eigen Securities Belang van Totaal eigen
kapitaal gewone herwaar- reserves vermogen capital derden vermogen
gewone aandelen & derings- toe te

aandelen & aandelen B reserves schrijven aan
aandelen B aan-
deelhouders

Stand per 1 januari 2011 469 1.363 444 1.442 3.718 999 2 4.719

Overboeking netto resultaat 2010 - - - 21 21 -21 - -

Overboekingen 2010 - - - 21 21 21 - -

Ongerealiseerde herwaarderingen uit hoofde van cash flow - - 91 - 91 - - 91

hedges

Uitgesteld renteresultaat uit hoofde van cash flow hedges - - -6 - -6 - - -6

Ongerealiseerde herwaarderingen - - 815 - 815 - - 815

Bijzondere waardeverminderingen - - 58 - 58 - - 58

Realisatie herwaarderingen via de winst- en - - -123 - -123 - - -123

verliesrekening

Mutatie shadow accounting - - -214 - -214 - - -214

Overige mutaties - - - 1 1 - -2 -1

Rechtstreekse mutaties in het eigen vermogen - - 621 1 622 - 2 620

Netto resultaat 2011 - - - 87 87 - 1 88

Totaal resultaat 2011 - - 621 88 709 - -1 708

Transacties met aandeelhouders en houders van - - - - - 1 - 1

securities capital

Totaal mutaties eigen vermogen 2011 - - 621 109 730 -20 -1 709

Stand per 31 december 2011 469 1.363 1.065 1.551 4.448 979 1 5.428
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Overzicht herwaarderingsreserve en overige reserves 2011

In miljoenen euro's Herwaardering Cash flow Reéle- Som her- Overige Onverdeeld  Som overige

materiéle vaste hedge reserve waardereserve waarderings- reserves resultaat reserves
activa reserves

Stand per 1 januari 2011 48 89 307 444 1.702 -260 1.442

Overboeking netto resultaat 2010 - - - - -239 260 21

Overboekingen 2010 -- - - -- -239 260 21

Ongerealiseerde - 91 - 91 - - -

herwaarderingen uit hoofde van

cash flow hedges

Uitgesteld renteresultaat uit - -6 -- -6 -- -- -

hoofde van cash flow hedges

Ongerealiseerde -5 - 820 815 - - -

herwaarderingen

Bijzondere 3 - 55 58 - - -

waardeverminderingen

Realisatie herwaarderingen via - -12 -111 -123 - - -

de winst- en verliesrekening

Mutatie shadow accounting - - -214 214 - — -

Overige mutaties - - - - 1 - 1

Rechtstreekse mutaties in het -2 73 550 621 1 - 1

eigen vermogen

Netto resultaat 2011 - - - - - 87 87

Totaal resultaat 2011 -2 73 550 621 1 87 88

Transacties met - -- - - - - -

aandeelhouders en houders

van securities capital

Totaal mutaties eigen -2 73 550 621 -238 347 109

vermogen 2011

Stand per 31 december 2011 46 162 857 1.065 1.464 87 1.551

Voor een toelichting op de samenstelling van het kapitaal van SNS REAAL wordt verwezen naar de paragraaf

Aandeelhouders, aandelen en core 1 Tier securities in het hoofdstuk Corporate Governance van het jaarverslag.

SNS REAAL heeft besloten over 2011 geen dividend uit te keren.

Voor een toelichting op het overzicht mutaties eigen vermogen wordt verwezen naar de paragraaf Eigen vermogen in

het hoofdstuk Grondslagen in de geconsolideerde jaarrekening.
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Geconsolideerd overzicht mutaties eigen vermogen 2010

In miljoenen euro's Geplaatst  Agioreserve Som herwaar- Som overige Eigen Securities  Belang van  Totaal eigen
kapitaal gewone derings- reserves vermogen toe capital derden vermogen
gewone  aandelen & reserves te schrijven

aandelen &  aandelen B aan aan-
aandelen B deelhouders

Stand per 1 januari 2010 469 1.363 454 1.705 3.991 999 20 5.010

Ongerealiseerde herwaarderingen uit hoofde van cash flow - - 25 - 25 - - 25

hedges

Uitgesteld renteresultaat uit hoofde van cash flow hedges - - -2 - -2 - - -2

Ongerealiseerde herwaarderingen - - 161 - 161 - - 161

Bijzondere waardeverminderingen - - -12 - -12 -- -- -12

Realisatie herwaarderingen via de winst- en - - -155 - -155 - - -155

verliesrekening

Mutatie shadow accounting - - -27 - -27 - - 27
Overige mutaties - - - 3 3 - 18 21
Rechtstreekse mutaties in het eigen vermogen - - -10 -3 -13 - -18 =31
Netto resultaat 2010 - - = -260 -260 - - -260
Totaal resultaat 2010 - - -10 -263 -273 - -18 -291

Transacties met aandeelhouders en houders van - -- - - -- - - --
securities capital

Totaal mutaties eigen vermogen 2010 - - -10 -263 =273 - -18 -291
Stand per 31 december 2010 469 1.363 444 1.442 3.718 999 2 4.719

De presentatie van de vergelijkende cijfers is op een aantal onderdelen aangepast voor vergelijkingsdoeleinden. Zie voor meer informatie paragraaf 22.3.4
Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie voor de geconsolideerde jaarrekening.
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Overzicht herwaarderingsreserve en overige reserves 2010

In miljoenen euro's Herwaardering Cash flow hedge Reéle- Som her- Overige Onverdeeld Som overige
materiéle vaste reserve waardereserve waarderings- reserves resultaat reserves

activa reserves
Stand per 1 januari 2010 46 112 296 454 1.695 10 1.705
Overboeking netto resultaat 2009 -- -- - -- 17 -17 -
Overboeking uitgekeerde coupon -- -- - -- -7 7 -

op securities 2009

Overboekingen 2009 - - - -- 10 -10 -

Ongerealiseerde -- 25 - 25 - - -
herwaarderingen uit hoofde van
cash flow hedges

Uitgesteld renteresultaat uit - -2 - -2 - - -
hoofde van cash flow hedges

Ongerealiseerde 2 - 159 161 - - -
herwaarderingen
Bijzondere - - -12 -12 - - -

waardeverminderingen

Realisatie herwaarderingen via - -46 -109 -155 - -- -
de winst- en verliesrekening

Mutatie shadow accounting -- -- -27 -27 - -- -
Overige mutaties -- - - - -3 - 3
Rechtstreekse mutaties in het 2 -23 1" -10 -3 - -3
eigen vermogen

Netto resultaat 2010 - - -- - -- -260 -260
Totaal resultaat 2010 2 -23 1" -10 -3 -260 -263

Transacties met - -- - - - - --
aandeelhouders en houders
van securities capital

Totaal mutaties eigen 2 -23 1 -10 7 -270 -263
vermogen 2010

Stand per 31 december 2010 48 89 307 444 1.702 -260 1.442

De presentatie van de vergelijkende cijfers is op een aantal onderdelen aangepast voor vergelijkingsdoeleinden. Zie voor meer informatie paragraaf 22.3.4
Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie voor de geconsolideerde jaarrekening.
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21.5 Geconsolideerd kasstroomoverzicht

Geconsolideerd kasstroomoverzicht

In miljoenen euro's 2011 2010
Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten

Resultaat voor belastingen 129 -316
Aanpassingen voor:

Afschrijving materiéle en immateriéle vaste activa 270 312
Mutaties in verzekeringscontracten eigen rekening -2.880 111
Mutaties in overige voorzieningen 203 -13
Bijzondere waardeverminderingen 615 996
Ongerealiseerde resultaten beleggingen via de winst- en verliesrekening -8 -330
Niet uitgekeerd aandeel in resultaat van geassocieerde deelnemingen 2 23
(Betaalde) / ontvangen belastingen -1 17
Mutaties in operationele activa en passiva:

Mutatie vorderingen op en schulden aan klanten 4.458 2.553
Mutatie vorderingen op en schulden aan banken 575 -2.347
Mutatie spaargelden 2.944 2.962
Mutatie handelsportefeuille 51 26
Mutatie overige operationele activiteiten -1.458 -1.576
Netto kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 4.900 2.418
Kasstroom uit investeringsactiviteiten

Verkoop van materiéle vaste activa 19 12
Verkoop van geassocieerde deelnemingen 121 -
Verkoop van vastgoedbeleggingen 195 7
Verkoop en aflossingen van beleggingen en derivaten 20.621 17.014
Verwerving van immateriéle vaste activa -107 -103
Verwerving van materiéle vaste activa -63 -37
Verwerving van geassocieerde deelnemingen -6 -1
Verwerving van vastgoedbeleggingen - -31
Verwerving van beleggingen en derivaten -19.942 -16.373
Netto kasstroom uit investeringsactiviteiten 838 478
Kasstroom uit financieringsactiviteiten

Uitgifte van achtergestelde leningen 540 638
Uitgifte van schuldbewijzen 1.556 6.191
Inkoop van securities - -
Aflossing van achtergestelde leningen -934 -260
Aflossing van schuldbewijzen -6.055 -8.271
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten -4.893 -1.702
Geldmiddelen en kasequivalenten op 1 januari 4.671 3.472
Effect van valutakoersverschillen op gehouden geldmiddelen -7 5
Mutatie van geldmiddelen en kasequivalenten 845 1.194
Geldmiddelen en kasequivalenten op 31 december 5.509 4.671
Bijkomende toelichting inzake kasstromen uit bedrijfsactiviteiten:

Ontvangen rentebaten 3.885 3.578
Ontvangen dividenden 163 188
Betaalde rentelasten 1.998 1.534

De presentatie van de vergelijkende cijfers is op een aantal onderdelen aangepast voor vergelijkingsdoeleinden. Zie voor meer informatie paragraaf 22.3.4
Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie voor de geconsolideerde jaarrekening.
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22 Grondslagen voor de geconsolideerde jaarrekening

22.1 Vaststelling jaarrekening

De geconsolideerde jaarrekening van SNS REAAL N.V. voor het jaar eindigend op 31 december 2011 is door de Raad
van Bestuur vrijgegeven voor publicatie na instemming van de Raad van Commissarissen op 5 maart 2012. De
jaarrekening wordt op 25 april 2012 ter vaststelling voorgelegd aan de Algemene Vergadering van Aandeelhouders.

22.2 Algemene informatie

SNS REAAL N.V., opgericht en gevestigd in Nederland, is een naamloze vennootschap naar Nederlands recht. Het
adres van de statutaire zetel van SNS REAAL N.V. is Croeselaan 1, 3521 BJ Utrecht. SNS REAAL N.V. is de
moedermaatschappij van SNS Bank N.V., REAAL N.V., SNS REAAL Invest N.V., SNS Asset Management N.V. en hun
groepsmaatschappijen (hierna te noemen ‘SNS REAAL’). De geconsolideerde jaarrekening van SNS REAAL omvat de
gegevens van alle maatschappijen waarover SNS REAAL overheersende zeggenschap heeft en de belangen van SNS
REAAL in geassocieerde deelnemingen en entiteiten.

Stichting Beheer SNS REAAL heeft een belang van 50,00001% in SNS REAAL.

De voornaamste grondslagen van de financiéle verslaggeving die zijn gehanteerd bij de opstelling van de
geconsolideerde en de enkelvoudige jaarrekening worden in dit hoofdstuk uiteengezet.

22.3 Gehanteerde grondslagen

22.3.1 Overeenstemmingverklaring toepassing IFRS

SNS REAAL stelt de geconsolideerde jaarrekening op conform de International Financial Reporting Standards (IFRS)
zoals aanvaard binnen de Europese Unie (EU). Op grond van de geboden mogelijkheid in het Burgerlijk Wetboek 2, Titel
9 stelt SNS REAAL haar enkelvoudige jaarrekening op volgens dezelfde grondslagen als die welke worden gebruikt in
de geconsolideerde jaarrekening.

22.3.2 Wijzigingen in gepubliceerde standaarden en interpretaties effectief in 2011

Nieuwe of gewijzigde standaarden worden effectief op de datum zoals vermeld in de betreffende IFRS, waarbij eerdere
toepassing soms wordt toegestaan. In 2011 werden de volgende standaarden en interpretaties, uitgegeven door
respectievelijk de International Accounting Standards Board (IASB) en de IFRS Interpretations Committee verplicht, en
zijn door de EU aanvaard. Tenzij anders aangegeven, hebben de wijzigingen geen materiéle invioed op de
geconsolideerde jaarrekening van SNS REAAL.

* Aanpassing van IFRS 1 First-time Adoption of International Financial Reporting Standards — ‘Limited Exemption
from Comparative IFRS 7 Disclosures for First-time Adopters’.

* Herziening van IAS 24 Related Party Disclosures.

* Aanpassing van IAS 32 Financial Instruments: Presentation — ‘Classification of Rights Issues’.

* Aanpassing van IFRIC 14 Prepayments of a Minimum Funding Requirement.

* |IFRIC 19 Extinguishing Financial Liabilities with Equity Instruments.

¢ Improvements to IFRSs’ 2010.
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22.3.3 Interpretaties van bestaande standaarden of wijzigingen in standaarden, maar nog niet effectief

in 2011
De volgende nieuwe standaarden, wijzigingen in bestaande standaarden en interpretaties, gepubliceerd voor 1 januari
2012 en effectief vanaf het verslagjaar 2012 en later, worden niet vervroegd toegepast door SNS REAAL.

¢ |IFRS 9 Financial Instruments.

* |IFRS 10 Consolidated Financial Statements.

* IFRS 11 Joint Arrangements.

* |IFRS 12 Disclosures of Interests in Other Entities.

* IFRS 13 Fair Value Measurement.

* |AS 27 Separate Financial Statements.

¢ |AS 28 Investments in Associates and Joint Ventures.

¢ Aanpassing van IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures — ‘Transfer of Financial Assets’.

¢ Aanpassing van IAS 12 Income Tax — ‘Recovery of Underlying Assets’.

* Aanpassing van IFRS 1 First-Time Adoption of International Financial Reporting Standards — ‘Severe Hyperinflation
and Removal of Fixed Dates for First-Time Adoptors’.

¢ Aanpassing van IAS 1 Presentation of Financial Statements — ‘Presentation of ltems of Other Comprehensive
Income’.

¢ Aanpassing van IAS 19 Employee Benefits.

* Improvements to IFRSs 2011.

IFRS 9 Financiéle instrumenten, classificatie en waardering, wordt van toepassing vanaf 1 januari 2015. Deze
regelgeving is fase 1 van een complete herziening van IAS 39 Financiéle instrumenten. De nieuwe standaard is nog niet
aanvaard door de EU. Verwacht wordt dat de standaard gevolgen zal hebben voor de classificatie en waardering van de
financiéle activa en passiva. De volledige impact zal pas duidelijk worden nadat dit IASB project volledig is voltooid en
uitgebracht.

In juni 2011 is het amendement op IAS 19 Personeelsverplichtingen gepubliceerd. De voornaamste veranderingen zijn
dat de corridor voor toegezegd pensioenregelingen wordt afgeschaft en de afwijkingen ten opzichte van de actuariéle
inschattingen direct in het eigen vermogen (OCI) worden opgenomen. Het amendement is van toepassing vanaf
verslagjaar 2013. Dit effect wordt beperkt omdat de pensioenopbouw van het personeel van SNS REAAL grotendeels in
een toegezegde bijdrage regeling is ondergebracht. De omvang van de corridor voor de toegezegd pensioen regeling
bedraagt eind 2011 € 75 miljoen negatief (eind 2010 € 18 miljoen negatief).

IFRS 10 Consolidated Financial Statements, van toepassing voor verslagjaren die aanvangen op of na 1 januari 2013,
introduceert een enkel consolidatie model, gebaseerd op zeggenschap (control), ongeacht het type entiteit dat
geconsolideerd wordt. Hoewel deze nieuwe vereiste momenteel nog onderzocht wordt, verwacht SNS REAAL geen
significante impact op de geconsolideerde jaarrekening bij inwerkingtreding van deze nieuwe standaard.
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22.3.4 Veranderingen in grondslagen, schattingen en presentatie

22.3.4.1 Grondslagwijziging

Met ingang van 1 januari 2011 past SNS REAAL shadow accounting toe. Deze grondslagwijziging beperkt de bestaande
asymmetrie in de toereikendheidstoets van de verzekeringsactiviteiten en leidt tot een beter beeld van de economische
relatie tussen activa en passiva in de balans en de financiéle resultaten van SNS REAAL.

Shadow accounting wordt toegepast bij waardeveranderingen van activa, waaronder derivaten, voor zover deze de
verzekeringsverplichtingen spiegelen, ongeacht of deze gerealiseerd of ongerealiseerd zijn en ongeacht of deze
ongerealiseerde waardeveranderingen in de winst- en verliesrekening zijn opgenomen of direct in de reéle
waardereserve in het eigen vermogen worden verwerkt.

Tegenover een in het vermogen opgenomen waardeverandering van activa staat separaat een gespiegelde
overbrenging van waardemutaties naar de verzekeringsverplichtingen. Tegenover een in de winst- en verliesrekening
opgenomen waardeverandering van activa wordt onder de verzekeringstechnische lasten een gespiegelde mutatie van
de verzekeringsverplichtingen opgenomen. Hierdoor wordt de volatiliteit in de winst- en verliesrekening en het eigen
vermogen beperkt.

Het DNB solvabiliteitspercentage van de verzekeringsactiviteiten ondervindt geen materiéle invioed van deze
grondslagwijziging.

Als gevolg van de grondslagwijziging neemt het aangepaste netto groepsresultaat voor 2010 af met € 35 miljoen en
neemt het aangepaste groepsvermogen ultimo 2010 af met € 114 miljoen.

Voor de berekening van de winst per aandeel over 2010 is de daling van het netto resultaat volledig toegewezen aan de
gewone aandeelhouders.

In bijgaande overzichten wordt de impact van bovenstaande wijzigingen gepresenteerd op de gesegmenteerde balans
per 31 december 2010 en de gesegmenteerde winst- en verliesrekening over 2010 van de verzekeringsactiviteiten.

Gerapporteerde gesegmenteerde balans verzekeringsactiviteiten 31 december 2010

In miljoenen euro's Zwitserleven  REAAL Leven REAAL Schade REAAL Overige Eliminatie Totaal
Activa

Uitgestelde belastingvorderingen 93 44 2 21 -- 160
Totaal activa 17.060 32.558 2.765 6.211 -5.589 53.005
Passiva

Eigen vermogen toe te schrijven aan 1.518 2.092 623 -1.217 -- 3.016
aandeelhouders

Eigen vermogen toe te schrijven aan houders van 47 108 - 570 - 725
securities

Belang van derden -- 3 - -- - 3
Totaal eigen vermogen 1.565 2.203 623 -647 - 3.744
Verzekeringscontracten 12.402 24.984 1.373 - -68 38.691
Totaal passiva 17.060 32.558 2.765 6.211 -5.589 53.005
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Aangepaste gesegmenteerde balans verzekeringsactiviteiten 31 december 2010

In miljoenen euro's Zwitserleven  REAAL Leven REAAL Schade REAAL Overige Eliminatie Totaal
Activa

Uitgestelde belastingvorderingen 119 57 2 21 - 199
Totaal activa 17.086 32.571 2.765 6.211 -5.589 53.044
Passiva

Eigen vermogen toe te schrijven aan 1.443 2.053 623 -1.217 -- 2.902
aandeelhouders

Eigen vermogen toe te schrijven aan houders van 47 108 -- 570 -- 725
securities

Belang van derden -- 3 -- - - 3
Totaal eigen vermogen 1.490 2.164 623 -647 -- 3.630
Verzekeringscontracten 12.503 25.036 1.373 - -68 38.844
Totaal passiva 17.086 32.571 2.765 6.211 -5.589 53.044
Gerapporteerde gesegmenteerde winst- en verliesrekening verzekeringsactiviteiten 2010

In miljoenen euro's Zwitserleven  REAAL Leven REAAL Schade REAAL Overige Eliminatie Totaal
Baten

Totaal baten 1.941 3.300 808 65 -15 6.099
Lasten

Verzekeringstechnische lasten 811 1.888 476 - -- 3.175
Overige lasten 1.058 1.128 311 89 -15 2.571
Totaal lasten 1.869 3.016 787 89 -15 5.746
Resultaat voor belastingen 72 284 21 -24 - 353
Belastingen 16 60 5 -6 -- 75
Netto resultaat uit voortgezette activiteiten 56 224 16 -18 - 278
Netto resultaat beéindigde bedrijfsactiviteiten -- - -- - -- --
Netto resultaat over de periode 56 224 16 -18 - 278
Belang van derden -- 1 -- - -- 1
Netto resultaat toewijsbaar aan de 56 223 16 -18 -- 277
aandeelhouders en houders van securities

Aangepaste gesegmenteerde winst- en verliesrekening verzekeringsactiviteiten 2010

In miljoenen euro's Zwitserleven  REAAL Leven REAAL Schade REAAL Overige Eliminatie Totaal
Baten

Totaal baten 1.941 3.300 808 65 -15 6.099
Lasten

Verzekeringstechnische lasten 838 1.908 476 - -- 3.222
Overige lasten 1.058 1.128 311 89 -15 2.571
Totaal lasten 1.896 3.036 787 89 -15 5.793
Resultaat voor belastingen 45 264 21 -24 - 306
Belastingen 9 55 5 -6 - 63
Netto resultaat uit voortgezette activiteiten 36 209 16 -18 -- 243
Netto resultaat beéindigde bedrijfsactiviteiten -- - -- - -- --
Netto resultaat over de periode 36 209 16 -18 - 243
Belang van derden -- 1 -- - -- 1
Netto resultaat toewijsbaar aan de 36 208 16 -18 - 242

aandeelhouders en houders van securities
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22.3.4.2 Schattingswijziging

Vanaf 2011 berekent REAAL Schade de voorziening niet-verdiende premie volmachten volgens een meer nauwkeurige
methode, gegeven het feit dat verzekerden de laatste jaren meer en meer zijn overgestapt op termijnbetalingen (maand-
of kwartaalbetalingen) in plaats van jaarbetalingen én gevolmachtigde tussenpersonen meer actuele gegevens
aanleveren, waardoor schattingen nauwkeuriger kunnen worden gemaakt.

Als gevolg van de schattingswijziging ontstaat een eenmalige vrijval van de voorziening niet-verdiende premies 2011 met
€ 16 miljoen bruto (€ 12 miljoen netto).

22.3.4.3 Presentatiewijziging

De business unit Property Finance is per 1 januari 2011 opgedeeld in twee aparte onderdelen. Property Finance behoudt
de internationale kredietportefeuille en een deel van de Nederlandse kredietportefeuille. Dit onderdeel ‘af te bouwen
activiteiten’ wordt in de komende jaren afgebouwd. Het resterende deel van de Nederlandse portefeuille van Property
Finance wordt samengevoegd met de huidige mkb-activiteiten van SNS Retail Bank in het nieuwe bedrijfsonderdeel SNS
Zakelijk.

In bijgaande overzichten wordt de impact van bovenstaande wijzigingen gepresenteerd op de gesegmenteerde balans
per 31 december 2010 en de gesegmenteerde winst- en verliesrekening over 2010 van de bankactiviteiten.

Gerapporteerde gesegmenteerde balans bankactiviteiten 31 december 2010

In miljoenen euro's SNS Retail Property Eliminatie Totaal
Bank Finance

Activa

Immateriéle vaste activa 116 48 - 164
Materiéle vaste activa 109 1 - 110
Geassocieerde deelnemingen - 6 - 6
Vastgoedbeleggingen 1 - - 1
Beleggingen 4.249 - - 4.249
Derivaten 2.317 - - 2.317
Uitgestelde belastingvorderingen 258 9 -- 267
Vastgoedprojecten - 467 -- 467
Vorderingen op klanten 53.635 11.378 - 65.013
Vorderingen op banken 14.050 10 -12.379 1.681
Vennootschapsbelasting 97 7 -2 102
Overige activa 530 279 -222 587
Kas en kasequivalenten 3.813 977 -957 3.833
Activa aangehouden voor verkoop - 121 - 121
Totaal activa 79.175 13.303 -13.560 78.918
Passiva

Eigen vermogen toe te schrijven aan aandeelhouders 936 644 -4 1.576
Eigen vermogen toe te schrijven aan houders van securities 256 -- 4 260

Belang van derden - — - -

Totaal eigen vermogen 1.192 644 - 1.836
Participatiecertificaten en achtergestelde schulden 2.022 -- -- 2.022
Schuldbewijzen 29.523 - - 29.523
Overige voorzieningen 35 6 - 41
Derivaten 2.880 -- -- 2.880
Uitgestelde belastingverplichtingen 313 10 - 323
Spaargelden 27.398 - - 27.398
Overige schulden aan klanten 10.292 190 - 10.482
Schulden aan banken 4.049 12.383 -13.336 3.096
Vennootschapsbelasting 2 - -2 -
Overige verplichtingen 1.469 70 -222 1.317
Totaal passiva 79.175 13.303 -13.560 78.918
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Aangepaste gesegmenteerde balans bankactiviteiten 31 december 2010

In miljoenen euro's SNS Retail SNS Zakelijk Property Eliminatie Totaal
Bank Finance

Activa

Immateriéle vaste activa 116 48 - - 164
Materiéle vaste activa 109 1 - - 110
Geassocieerde deelnemingen - 1 5 - 6
Vastgoedbeleggingen 1 . - - 1
Beleggingen 4.249 - - - 4.249
Derivaten 2.317 - -- -- 2.317
Uitgestelde belastingvorderingen 258 - 9 - 267
Vastgoedprojecten - 11 456 - 467
Vorderingen op klanten 52.030 7.199 5.784 - 65.013
Vorderingen op banken 14.050 10 - -12.379 1.681
Vennootschapsbelasting 97 -46 53 -2 102
Overige activa 530 182 828 -953 587
Kas en kasequivalenten 3.813 768 209 -957 3.833
Activa aangehouden voor verkoop - 27 94 - 121
Totaal activa 77.570 8.201 7.438 -14.291 78.918
Passiva

Eigen vermogen toe te schrijven aan aandeelhouders 823 325 432 - 1.580
Eigen vermogen toe te schrijven aan houders van securities 256 - - - 256

Belang van derden - - - - -

Totaal eigen vermogen 1.079 325 432 - 1.836
Participatiecertificaten en achtergestelde schulden 1.858 164 - - 2.022
Schuldbewijzen 29.523 - - - 29.523
Overige voorzieningen 35 3 3 - 41
Derivaten 2.880 - - - 2.880
Uitgestelde belastingverplichtingen 313 3 7 - 323
Spaargelden 27.398 - - - 27.398
Overige schulden aan klanten 5.942 4.350 190 - 10.482
Schulden aan banken 7.071 2.576 6.785 -13.336 3.096
Vennootschapsbelasting 2 - - -2 -
Overige verplichtingen 1.469 780 21 -953 1.317
Totaal passiva 77.570 8.201 7.438 -14.291 78.918
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Gerapporteerde winst- en verliesrekening bankactiviteiten 2010

In miljoenen euro's SNS Retail Bank Property Eliminatie Totaal
Finance

Baten

Rentebaten 2.279 478 -268 2.489
Rentelasten 1.645 241 -268 1.618
Rentemarge 634 237 -- 871
Provisie en beheervergoedingen 138 - -- 138
Verschuldigde provisie en beheervergoedingen 46 - -- 46
Netto provisie en beheervergoedingen 92 - -- 92
Resultaat deelnemingen -- -9 -- -9
Resultaat uit beleggingen 47 - -- 47
Resultaat financiéle instrumenten 9 -29 - -20
Overige operationele opbrengsten 1 3 -- 4
Totaal baten 783 202 - 985
Lasten

Personeelskosten 213 43 - 256
Afschrijvingen op materiéle en immateriéle vaste activa 33 2 -- 35
Overige operationele lasten 237 48 -- 285
Bijzondere waardeverminderingen 83 858 -- 941
Totaal lasten 566 951 - 1.517
Resultaat voor belastingen 217 -749 - -532
Belastingen 55 -156 - -101
Netto resultaat uit voortgezette activiteiten 162 -593 -- -431
Netto resultaat beéindigde bedrijfsactiviteiten -- - -- --
Netto resultaat over de periode 162 -593 - -431
Belang van derden -- - -- --
Netto resultaat toewijsbaar aan de aandeelhouders en houders van securities 162 -593 - -431
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Aangepaste winst- en verliesrekening bankactiviteiten 2010

In miljoenen euro's SNS Retail Bank SNS Zakelijk Property Eliminatie Totaal
Finance

Baten

Rentebaten 2117 397 243 -268 2.489
Rentelasten 1.551 229 106 -268 1.618
Rentemarge 566 168 137 -- 871
Provisie en beheervergoedingen 131 7 - -- 138
Verschuldigde provisie en beheervergoedingen 46 -- - -- 46
Netto provisie en beheervergoedingen 85 7 - - 92
Resultaat deelnemingen - -- -9 -- -9
Resultaat uit beleggingen 47 -- - -- 47
Resultaat financiéle instrumenten 9 - -29 - -20
Overige operationele opbrengsten 1 3 - -- 4
Totaal baten 708 178 99 - 985
Lasten

Personeelskosten 201 30 25 - 256
Afschrijvingen op materiéle en immateriéle vaste activa 33 1 1 - 35
Overige operationele lasten 225 22 38 -- 285
Bijzondere waardeverminderingen 63 26 852 -- 941
Totaal lasten 522 79 916 - 1.517
Resultaat voor belastingen 186 99 -817 - -532
Belastingen 47 26 -174 -- -101
Netto resultaat uit voortgezette activiteiten 139 73 -643 -- -431

Netto resultaat beéindigde bedrijfsactiviteiten -- - - - .
Netto resultaat over de periode 139 73 -643 - -431

Belang van derden - -- - - -

Netto resultaat toewijsbaar aan de aandeelhouders en houders 139 73 -643 - -431
van securities

Als gevolg van de vorming van het nieuwe bedrijfsonderdeel SNS Zakelijk is de tenaamstelling van het primaire segment
SNS Retail Bank gewijzigd in SNS Bank, dat nu bestaat uit de subsegmenten SNS Retail Bank en SNS Zakelijk.

SNS REAAL heeft met ingang van januari 2011 een presentatiewijziging doorgevoerd in de segmentinformatie zodat
deze beter aansluit op de manier waarop het management de resultaten van de segmenten beoordeelt. De correcties op
eenmalige, vanuit de groep aangestuurde, intercompany transacties waarvoor in het geconsolideerde resultaat
eliminaties en/of correcties noodzakelijk zijn, worden direct in het betreffende segment verwerkt. Voorheen vonden deze
correcties plaats in de eliminatiekolom. Deze wijziging heeft geen impact op de vergelijkende cijfers in de
segmentinformatie.

22.3.4.4 Grondslagwijziging verslagjaar 2012

Als gevolg van veranderde economische en maatschappelijke omstandigheden is de prudentie in het huidige stelsel van
geactiveerde acquisitiekosten (Deferred Acquisition Costs / DAC) afgenomen. Nieuwe wetgeving verbiedt per 1 januari
2013 provisies aan tussenpersonen. De vraag naar beleggingsverzekeringen is afgenomen en in de markt worden
producten geintroduceerd met lage kostenstructuren. SNS REAAL is van mening dat het in de lasten opnemen van
acquisitiekosten wanneer zij zich voordoen prudentie herstelt en de transparantie van de jaarrekening verbetert.

SNS REAAL heeft daarom besloten om met ingang van 1 januari 2012 een stelselwijziging door te voeren en de
geactiveerde interne en externe acquisitiekosten niet langer te activeren, maar direct ten laste van het resultaat te
brengen. In het jaarverslag over 2012 zal deze stelselwijziging worden toegepast, waardoor het eigen vermogen
verlaagd wordt met de boekwaarde van de DAC, rekening houdend met de belasting impact. Het effect op de solvabiliteit
is marginaal.
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22.3.5 Gehanteerde grondslagen bij de opstelling van de jaarrekening

De hierna uiteengezette grondslagen voor financiéle verslaggeving zijn consistent toegepast voor alle gepresenteerde
perioden in deze geconsolideerde jaarrekening. De grondslagen voor financiéle verslaggeving zijn door alle tot SNS
REAAL behorende entiteiten uniform gehanteerd.

22.3.5.1 Waarderingsgrondslagen balansposten
Bij het opstellen van de jaarrekening worden als waarderingsgrondslagen zowel de reéle waarde, geamortiseerde
kostprijs als historische kostprijs gehanteerd.

De reéle waarde wordt gebruikt voor onroerend goed in eigen gebruik en voor vastgoedbeleggingen, een deel van de
vorderingen op klanten, beleggingen opgenomen tegen reéle waarde via de winst- en verliesrekening, voor verkoop
beschikbare beleggingen, belegd onderpand inzake verbruikleen, derivaten en voor beleggingen en verplichtingen voor
rekening en risico van polishouders.

Overige financiéle activa (met inbegrip van kredieten en vorderingen) en verplichtingen worden gewaardeerd tegen
geamortiseerde kostprijs. De boekwaarde van tegen geamortiseerde kostprijs opgenomen activa en verplichtingen die
deel uitmaken van een fair value hedge, wordt aangepast met de reéle waardeveranderingen die voortvloeien uit het
afgedekte risico.

Niet-financiéle activa en verplichtingen worden in het algemeen gewaardeerd tegen historische kostprijs. Behoudens de
kasstroominformatie wordt de jaarrekening opgesteld op basis van het toerekeningsbeginsel.

22.3.5.2 Functionele en rapporteringsvaluta

De geconsolideerde jaarrekening luidt in miljoenen euro’s (€). De euro fungeert als functionele valuta van SNS REAAL.
Alle financiéle informatie gepresenteerd in euro’s is afgerond naar het dichtstbijzijnde miljoen, tenzij anders aangegeven.
Tellingen zijn gebaseerd op de niet afgeronde bedragen. De som daarvan kan afwijken van de som van de afgeronde
bedragen.

22.3.6 Belangrijkste waarderingsgrondslagen, schattingen en veronderstellingen

22.3.6.1 Gebruik van schattingen en veronderstellingen bij de opstelling van de jaarrekening

Het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening vereist dat SNS REAAL schattingen en veronderstellingen maakt,
gebaseerd op complexe en subjectieve aannames en inschattingen. Deze schattingen zijn van materiéle invlioed op de
omvang van de gerapporteerde activa en verplichtingen en de voorwaardelijke activa en verplichtingen op de datum van
de geconsolideerde jaarrekening en de gerapporteerde baten en lasten over de verslagperiode. Hierbij worden de
situaties beoordeeld op basis van beschikbare financiéle gegevens en informatie. Hoewel deze schattingen naar beste
weten van het management worden gemaakt, kunnen de feitelijke uitkomsten afwijken van die schattingen.

De schattingen en onderliggende veronderstellingen worden periodiek beoordeeld. Herzieningen worden opgenomen in
de periode waarin de schatting wordt herzien, of in de periode van herziening én toekomstige perioden, indien de
herziening gevolgen heeft voor zowel de verslagperiode als toekomstige perioden. De belangrijkste
waarderingsgrondslagen waarbij gebruik wordt gemaakt van schattingen betreffen de regels voor het vaststellen van de
voorzieningen voor verzekeringscontracten, het vaststellen van de voorziening op vorderingen, het bepalen van de netto
opbrengst waarde van vastgoedprojecten, het bepalen van reéle waarden van financiéle activa en verplichtingen en het
vaststellen van bijzondere waardeverminderingen.

Voor gedetailleerde informatie en toelichting op de schattingen en veronderstellingen verwijzen we naar de volgende
paragrafen en de toelichting op de jaarrekeningposten.
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22.3.6.2 Voorziening verzekeringscontracten

De voorziening voor verzekeringscontracten wordt berekend op basis van een voldoende voorzichtige prospectieve
actuariéle methode waarbij rekening gehouden wordt met alle toekomstige uitkeringen en nog te ontvangen premies,
voor zover van toepassing. Bij de berekening wordt afgeweken van het gebruik van een prospectieve methode indien
deze methode vanwege de aard van het betrokken type levensverzekering niet toepasbaar is.

De werkelijke uitkeringen en het tijdstip van uitkeren zijn afthankelijk van factoren zoals sociale, economische en
demografische trends, inflatie, beleggingsrendementen, gedrag van polishouders en andere factoren en, voor
levensverzekeringen, aannames met betrekking tot de ontwikkeling van sterfte en invaliditeit. Voor sommige
risicoproducten wordt ook rekening gehouden met het verval, zoals afkoop of premievrijmaking. De gebruikte aannames
voor de balanswaardering zijn voor levensverzekeringen gebaseerd op de grondslagen van het tarief, zoals dat is
vastgesteld bij het afsluiten van het verzekeringscontract. Het gebruik van andere aannames voor deze factoren dan nu
in de jaarrekening zijn gebruikt zou een materieel effect kunnen hebben op de verzekeringstechnische voorzieningen en
verzekeringstechnische lasten.

De disconteringsvoet is voor de meeste contracten vast en bedraagt 3% voor polissen gesloten na 1999 of maximaal 4%
voor polissen voor die tijd. Voor spaarhypotheken en andere garantieproducten geldt het in de polis gegarandeerde
rendement. De rekenrente voor deze producten is gelijk aan het beleggingsrendement dat op de bijbehorende
beleggingen wordt behaald.

IFRS-toereikendheidstoets voor verzekeringsverplichtingen

De op balansdatum gerapporteerde verzekeringsverplichtingen zijn vastgesteld op basis van tariefgrondslagen
(levensverzekeringen) of historisch waargenomen schade-uitloop (schadeverzekeringen). Voor
arbeidsongeschiktheidsverzekeringen wordt een combinatie van beide methoden gebruikt. De toereikendheid van de
voorziening wordt periodiek getoetst gedurende de verslaggevingsperiode door middel van de
IFRS-toereikendheidstoets.

IFRS-toereikendheidstoets levensverzekeringen

Conform IFRS dient een IFRS-toereikendheidstoets te worden uitgevoerd, waarbij wordt getoetst of de
balansvoorziening minus de gerelateerde geactiveerde acquisitiekosten en Value of Business Acquired (VOBA)
toereikend is om met een grote mate van zekerheid aan de verplichtingen jegens polishouders te kunnen voldoen. Bij de
uitvoering van deze toets wordt een projectie gemaakt van de toekomstige contractuele kasstromen op basis van de
meest realistisch geachte inschattingen van de actuele en toekomstige ontwikkelingen met betrekking tot sterfte,
invaliditeit, gedrag van polishouders, claimbehandelings- en beheerkosten en waarderingsverschillen van beleggingen
(voor zover niet op marktwaarde gewaardeerd). In deze kasstromen is waardering van de in de toekomst verwachte
winstdeling en de tijdswaarde van de in de verzekeringscontracten besloten derivaten begrepen. De schatting wordt nog
verhoogd met een onzekerheidsmarge. Voor de berekening van de onzekerheidsmarge is gebruik gemaakt van de
zogenaamde Cost of Capital methode. Tenslotte worden de kasstromen verdisconteerd. Indien de aldus berekende
voorziening hoger uitkomt dan de boekwaarde van de technische voorziening wordt dit tekort onmiddellijk ten laste van
de winst- en verliesrekening aangevuld door hetzij de VOBA af te boeken, hetzij een dotatie aan de technische
voorziening te doen.

leder kwartaal wordt deze IFRS toereikendheidstoets op de totale portefeuille voor levensverzekeringsverplichtingen
uitgevoerd om te beoordelen of de verantwoorde technische voorziening op basis van de meest actuele
veronderstellingen nog toereikend is.
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Bij de IFRS-toereikendheidstoets per 31 december 2011 zijn de volgende actuele veronderstellingen gehanteerd:

¢ Disconteringsvoet DNB curve met opslag naar ECB (European Central Bank) euro staatscurve.

¢ Winsttoekenning bij overrente boven het rekenrente percentage plus 0,5%, overrentetranches zijn uitlopend.

¢ Kostentoedeling en verdeling efficiency voordelen gebaseerd op intern onderzoek.

* Verwachte sterfte op prognosetafels voor de gehele bevolking (CBS-data tot en met 2010), gecorrigeerd voor
ervaring in de eigen portefeuille op basis van intern onderzoek.

* Onnatuurlijk verval ervaringstafels op basis van intern onderzoek.

¢ Inflatie afgeleid van marktgegevens.

¢ Salarisontwikkeling bij collectieve contracten conform de inflatie vooronderstelling.

De primaire curve voor de toereikendheidstoets is de ECB euro-staatscurve. Vanwege de volatiele renteontwikkelingen
in 2011 is met een additionele toets de gevoeligheid van de uitkomsten voor dalingen in de rente beoordeeld. Hieruit
bleek dat ook bij lagere renteniveaus de voorziening toereikend was.

Bij het toetsen van de voorziening voor verzekeringscontracten wordt gebruik gemaakt van sterftetafels. De tafels
bevatten historische gegevens over sterfte. Er wordt gebruik gemaakt van de zogenaamde PLT-modellen van het
Verbond van Verzekeraars waarbij het model dat SNS REAAL hanteerde om de ontwikkeling in de sterfte te
prognotiseren is bijgewerkt met de meest recente CBS sterfte waarnemingen tot en met 2010.

De gebruikte sterftekansen in de projectie van de verplichtingen is de kans volgens de bevolkingssterfte vermenigvuldigd
met een portefeuille factor. De portefeuille factor meet het verschil tussen de bevolkingssterfte en de sterfte in de
verzekeringsportefeuille. Deze factor wordt binnen de door SNS REAAL vastgestelde kaders voor iedere business unit
afzonderlijk bepaald en is mede afhankelijk van de productkenmerken, geslacht en verstreken duur/leeftijd. Deze
portefeuille factor wordt jaarlijks herzien op basis van intern onderzoek en de sterftekansen van de meest recente CBS
waarnemingen.

Toereikendheidstoets schadeverzekeringen
Tweemaal per jaar wordt een toets uitgevoerd op de toereikendheid van de gevormde schadevoorzieningen. Deze toets
wordt uitgevoerd op de bruto schadevoorzieningen, premievoorzieningen en de voorziening schadebehandelingskosten.

De toets bepaalt eerst een best estimate en vervolgens een risicomarge. In de best estimate wordt een realistische
schatting gegeven van toekomstige schadebetalingen,schadebehandelingskosten en toekomstige lasten voortvloeiend
uit verzekeringscontracten. De risicomarge wordt bepaald volgens de Cost of Capital methode.

De toets wordt uitgevoerd op afzonderlijke portefeuilles. De indeling in portefeuilles (naar branches en distributiekanalen)
is dusdanig tot stand gekomen dat er qua risico sprake is van homogene portefeuilles. De portefeuilles worden vrijwel
volledig kwantitatief getoetst, alleen een deel van de inkomende herverzekeringscontracten wordt kwalitatief getoetst.

In de toetsing wordt rekening gehouden met effecten van het reserveringsbeleid voor dossiervoorzieningen op de
omvang van de voorziening en eventuele ontoereikende premies. Uit de combinatie van deze toetsingselementen wordt
de toereikendheid van de technische voorzieningen van de gehele schadeportefeuille beoordeeld. Een eventueel tekort
wordt onmiddellijk ten laste van de winst- en verliesrekening gebracht.
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22.3.6.3 Voorziening op vorderingen

Met betrekking tot de kredieten met en zonder hypothecaire zekerheid wordt een voorziening uit hoofde van bijzondere
waardevermindering getroffen indien er objectieve aanwijzingen bestaan dat SNS REAAL niet in staat zal zijn om alle
bedragen te incasseren die volgens de oorspronkelijke contractuele leningsvoorwaarden moeten worden ontvangen.
Voor kredieten die individueel belangrijk zijn, is het bedrag van de voorziening gelijk aan het verschil tussen de
boekwaarde en de realiseerbare waarde. De realiseerbare waarde is gelijk aan de verwachte toekomstige kasstromen,
inclusief de bedragen die uit hoofde van garanties en onderpand worden gerealiseerd, verdisconteerd tegen de
oorspronkelijke effectieve rente van de kredieten.

De criteria voor bijzondere waardevermindering worden toegepast op de gehele kredietportefeuille. Homogene
leninggroepen met een kleinere omvang per individuele lening (en overeenkomstig kredietrisico) zoals hypotheken en
consumptieve kredieten worden op collectieve basis getoetst op bijzondere waardevermindering. Ditzelfde geldt voor
kleinere bedrijfskredieten die op portefeuillebasis worden beheerd. De voorziening op basis van de collectieve
benadering wordt bepaald met behulp van modellen, waaronder 'risk rating models' voor homogene pools van kredieten
aan particulieren en het midden- en kleinbedrijf. De verliesfactoren die met behulp van dergelijke modellen worden
ontwikkeld zijn gebaseerd op historische verliesgegevens van SNS REAAL en worden aangepast op basis van actuele
waargenomen gegevens die, naar het oordeel van het management, van invlioed zijn op de inbaarheid van de
portefeuille op de beoordelingsdatum.

De voorziening voor waardeverminderingen dekt tevens verliezen in gevallen waar objectieve aanwijzingen erop duiden
dat in onderdelen van de kredietportefeuille waarschijnlijke verliezen schuilen (IBNR: 'incurred but not reported’). Voor
hypotheken en hypothecair gedekte vastgoedfinancieringen zijn deze verliezen geschat op basis van historische
verliespatronen van kredieten met risicokenmerken die vergelijkbaar zijn met die van andere kredieten in de portefeuille.
Verliezen op niet-hypothecair gedekte vastgoedfinancieringen en overige vorderingen worden bepaald op basis van
historische verliespatronen en de kredietwaardigheid van de kredietnemers. Beide schattingen houden rekening met het
actuele economische klimaat waarin de kredietnemers opereren.

Indien het bedrag van de bijzondere waardevermindering vervolgens daalt als gevolg van een gebeurtenis na de
afboeking wordt de vrijval van de voorziening ten gunste gebracht van de winst- en verliesrekening. Wanneer een krediet
oninbaar is, wordt dit afgeschreven ten laste van de hiermee verband houdende voorziening voor bijzondere
waardeverminderingen. Bedragen die daarna alsnog worden geind, worden in mindering gebracht op de dotatie aan de
voorziening voor bijzondere waardeverminderingen in de winst- en verliesrekening.

22.3.6.4 Netto opbrengstwaarde vastgoedprojecten

Vastgoedprojecten worden gewaardeerd tegen de laagste van de kostprijs of opbrengstwaarde (Net Realisable Value of
NRV). De NRV is de geschatte verkoopprijs, verminderd met verkoopkosten, waarbij de verwachte opbrengsten en
kosten contant gemaakt worden tegen de weighted average cost of capital (WACC) van SNS Bank.

De geschatte verkoopprijs op de in de toekomst gelegen exit-datum wordt bepaald op basis van prognoses over de
huurinkomsten, prijs per vierkante meter, bouwkosten, rentekosten en verwachte marktrendementen op exit-datum en is
gebaseerd op taxaties afgegeven door professionele taxateurs.
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22.3.6.5 Reéle waarden van financiéle activa en verplichtingen

De reéle waarde van financiéle activa en verplichtingen worden bepaald aan de hand van beurskoersen als deze
beschikbaar zijn. Zulke beurskoersen worden primair verkregen van handelsprijzen voor genoteerde instrumenten.
Wanneer een handelsprijs niet beschikbaar is worden marktprijzen gebruikt van onafhankelijke marktpartijen of andere
deskundigen. Financiéle activa worden gewaardeerd tegen de biedprijs en financiéle verplichtingen tegen de laatprijs.

In markten die significant minder actief of inactief zijn geworden kan voor dezelfde belegging de bandbreedte van de
koersen uit verschillende bronnen fors zijn. Het selecteren van de meest geschikte koers voor de waardering vereist
inschattingsvermogen. Het gebruik van een andere koers kan tot een materieel andere waardering leiden.

Voor bepaalde financiéle activa en verplichtingen is geen koers beschikbaar. Voor deze financiéle activa en
verplichtingen wordt de reéle waarde bepaald met behulp van waarderingstechnieken. Deze waarderingstechnieken
variéren van netto contante waardeberekening tot waarderingsmodellen die gebruik maken van aanvaarde economische
methoden. Input voor de modellen is zoveel mogelijk gebaseerd op in de markt waarneembare data. Alle gebruikte
waarderingstechnieken worden intern beoordeeld en goedgekeurd volgens de interne governance procedures.

22.3.6.6 Bijzondere waardeverminderingen van immateriéle vaste activa en financiéle instrumenten

Immateriéle vaste activa

Een immaterieel vast actief heeft een bijzondere waardevermindering ondergaan als de boekwaarde hoger is dan de
opbrengstwaarde uit het voortgezette gebruik (value in use) of verkoop van het actief. De opbrengstwaarde van de activa
die niet tegen reéle waarde via de winst- en verliesrekening zijn geclassificeerd, wordt geschat als er indicaties zijn dat
het actief een bijzondere waardevermindering heeft ondergaan. Goodwill, immateriéle activa met een onbepaalde
looptijd en immateriéle activa nog niet beschikbaar voor gebruik worden tenminste jaarlijks getest. Zijn deze immateriéle
activa initieel opgenomen tijdens de verslagperiode dan wordt véor het einde van de verslagperiode onderzocht of ze
een bijzondere waardevermindering hebben ondergaan.

Goodwill

Goodwill die ontstaat bij de acquisitie van dochterondernemingen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures wordt
toegerekend aan kasstroomgenererende eenheden. De boekwaarde van de kasstroomgenererende eenheid (KGE)
(inclusief goodwill) wordt jaarlijks vergeleken met de berekende realiseerbare waarde, berekend op basis van value in
use. Indien de realiseerbare waarde lager is dan de boekwaarde, wordt het verschil als een bijzondere
waardevermindering verwerkt in de winst- en verliesrekening. Voor deze goodwill impairment test gelden de volgende
uitgangspunten:

* Voor iedere KGE afzonderlijk wordt de value in use bepaald.

* De value-in-use wordt bepaald op basis van de business plannen van de desbetreffende KGE.

* De disconteringsvoet wordt bepaald op basis van het capital asset pricing model, waarbij de beta is bepaald op
basis van een vergelijkbare groep bedrijven. Deze referentiegroep wordt bepaald per KGE.

Geactiveerde acquisitiekosten en Value of Business acquired (VOBA)

De acquisitiekosten en VOBA worden tegelijkertijd getoetst met de IFRS-toereikendheidstoets voor
verzekeringscontracten. Indien op balansdatum de boekwaarde van de VOBA en de geactiveerde kosten samen hoger
is dan het verschil tussen de boekwaarde van de voorziening voor verzekeringscontracten en de toetsvoorziening (best
estimate marktwaarde van de voorziening voor verzekeringscontracten inclusief een risicomarge) wordt het tekort ten
laste van het resultaat genomen.
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Software en overige immateriéle activa

De geactiveerde kosten voor software, distributiekanalen en klantenportefeuilles worden op elke verslagdatum
beoordeeld op indicaties die wijzen op mogelijke bijzondere waardeverminderingen.

De merknaam Zwitserleven wordt jaarlijks getoetst op bijzondere waardeverminderingen. Voor de bepaling van de
realiseerbare waarde wordt een value in use berekening uitgevoerd. De belangrijkste aannames hierin zijn de
disconteringsvoet en het gebruik van de merknaam (de royalty rate). Het management is van mening dat elke redelijk
mogelijke verandering in de belangrijkste aannames waarop de realiseerbare waarde is gebaseerd niet leidt tot een
boekwaarde die hoger is dan de realiseerbare waarde.

Terugname bijzondere waardeverminderingsverliezen

Met uitzondering van goodwill, VOBA en interne acquisitiekosten worden bijzondere waardeverminderingsverliezen op
immateriéle vaste activa teruggenomen als er bewijs is dat er een verandering in de schattingen van de
opbrengstwaarde is opgetreden na het moment van de opname van het bijzondere waarderverminderingsverlies. De
terugname wordt verwerkt in het resultaat onder bijzondere waardeverminderingen. De boekwaarde na terugname kan
nooit hoger zijn dan het bedrag voor opname van het bijzondere waardeverminderingsverlies.

Financiéle activa

SNS REAAL beoordeelt op iedere rapportagedatum of er objectieve aanwijzingen bestaan dat de beleggingen die zijn
geclassificeerd als leningen en vorderingen en voor verkoop beschikbaar een bijzondere waardevermindering hebben
ondergaan. Bijzondere waardeverminderingen worden direct in de winst- en verliesrekening verantwoord onder de post
bijzondere waardeverminderingen. Bij voor verkoop beschikbare beleggingen wordt eerst een eventuele positieve
herwaarderingsreserve in het eigen vermogen afgeboekt.

Beleggingen in schuldbewijzen

Beleggingen in schuldbewijzen gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs of als voor verkoop beschikbaar worden
getoetst op een bijzondere waardevermindering indien er objectieve aanwijzingen zijn voor financi€le problemen bij de
tegenpartij, het wegvallen van een markt voor het product van de tegenpartij of andere aanwijzingen. Deze beoordeling
omvat zowel kwantitatieve als kwalitatieve overwegingen. Voor schuldbewijzen wordt onder andere beoordeeld de
verwachte en reeds opgetreden kredietverliezen (bijv