
ADMIRAL GROUP PLC 2009 PRELIMINARY RESULTS ANNOUNCEMENT 

Admiral Group plc Results for the Year Ended 31 December 2009 
2 March 2010 
 
Admiral achieves another record profit coupled with continued strong growth. Profit before tax 
at £215.8 million was 7% ahead of 2008, whilst turnover rose 18% to £1,077.4 million. The Board 
is declaring a second interim dividend of 29.8p, to be paid on 1 April, in place of a final dividend. 
 
2009 Preliminary Results Highlights 
 

• Group profit before tax up 7% at £215.8 million (2008: £202.5 million) 
• Second half dividend of 29.8p per share (2009 interim: 27.7p) 
• Group turnover* up 18% at £1,077.4 million (2008: £910.2 million) 
• Group net revenue up 20% at £507.5 million (2008: £422.8 million) 
• Number of Group customers up 19% to 2.08 million (2008: 1.75 million) 
• Profit from UK car insurance up 15% to £206.9 million (2008: £179.9 million) 
• UK ancillary income per vehicle stable at £72 (2008: £71) 
• Non‐UK car insurance turnover £47.2 million (up 59%) and 121,000 customers (up 64%) 
• Elephant Auto, the Group’s new US insurer based in Virginia launched in October 2009 
• Rastreator.com, the Spanish price comparison site launched in March 2009 
• Employee Share Scheme – shares, in total worth over £9 million will be distributed to 

over 3,500 staff based on the 2009 result 
* Turnover is defined as total premiums written (including co‐insurers’ share) and other revenue 
 
Comment from Henry Engelhardt, Group Chief Executive 
 
“In 2009 Admiral’s continued strong growth enabled us to exceed £1 billion turnover for the first 
time in our history, to deliver yet another set of record profits and to pay another record 
dividend.  This is no mean feat whatever the circumstances but given that 2009 was a year of 
recession and record lows for investment returns this is an outstanding achievement! 
 
“The UK car insurance business remains central to our success, once again producing a great 
result, a pre‐tax profit of £206.9 million. We increased the number of customers by 17% and 
achieved a combined ratio of 85%.  At the same time we increased premium rates by 12% during 
2009, broadly in line with the UK market where, after a period of minimal increases, premiums 
are now rising to compensate for claims inflation in recent years. 
 
“As the UK business steams ahead we continue to nurture and develop our operations outside 
the UK. We now have over 120,000 car insurance customers outside the UK, in Spain, Germany, 
Italy, and since October 2009 the USA.  These businesses contributed £47.2 million of turnover 
in 2009. On 30 March we launched Rastreator.com in Spain, our second price comparison site, 
and in September Rastreator ran its first television campaign with positive initial response.  Early 
in 2010 we launched our third and fourth price comparison sites; LeLynx.fr in France, and 
Chiarezza.it in Italy. 
 
“It’s not all plain sailing and setting up businesses outside the UK has its challenges; it takes time 
and some money to build growing, profitable businesses.  However, if I could fast forward 10 
years I’d expect to see these businesses as key drivers of our profit growth. 
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5.   Net insurance premium revenue 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Total motor insurance premiums before co‐insurance 847.7  716.3
   
Group gross premiums written after co‐insurance 439.9  334.6
Outwards reinsurance premiums  (207.4)  (140.2)
   
Net insurance premiums written  232.5  194.4
   
Change in gross unearned premium provision (53.5)  (33.2)
Change in reinsurers’ share of unearned premium 
provision  

 
32.9  8.6 

   
Net insurance premium revenue   211.9  169.8

 
The Group’s share of the car insurance business was underwritten by Admiral Insurance 
(Gibraltar) Limited (AIGL) and Admiral Insurance Company Limited (AICL).  All contracts are 
short‐term in duration, lasting for 10 or 12 months.  
 
6.  Other revenue 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Ancillary revenue   129.5  109.8
Price Comparison revenue   80.6  66.1
Other revenue   22.5  18.0
   
Total other revenue  232.6  193.9

 
Refer to the Business Review for further detail on the sources of revenue. 
 
7.  Profit commission 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
   
Total profit commission  54.2  34.7
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Source of profit commission: 
  Financial year:
  2006 2007 2008  2009
Underwriting year:  £m £m £m  £m
   
2004 & prior  14.9 10.5 8.1  0.4
2005  4.7 8.4 8.8  1.4
2006  0.3 1.7 9.3  4.2
2007  ‐ ‐ 8.5  33.1
2008  ‐ ‐ ‐  13.5
2009  ‐ ‐ ‐  1.6
   
Total  19.9 20.6 34.7  54.2
 
8.  Investment and interest income  
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Net investment return  7.7  17.7
Interest receivable  1.1  6.7
   
Total investment and interest income   8.8  24.4
 
9.  Expenses and share scheme charges 
 
  31 December 2009 31 December 2008
  Insurance 

contracts 
Other Total Insurance

contracts 
Other  Total

  £m  £m £m £m £m  £m
     
Acquisition of insurance 
contracts  

 
17.3  ‐  17.3  12.5 

 
‐  12.5 

Administration and 
other marketing costs 

 
26.0  87.5  113.5  19.7 

 
67.6  87.3 

     
Expenses  43.3  87.5 130.8 32.2 67.6  99.8
     
Share scheme charges  

‐  9.2  9.2  ‐ 
 

5.9  5.9 
     
Total expenses and 
share scheme charges 

 
43.3  96.7  140.0    32.2 

 
73.5  105.7 
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Analysis of other administration and other marketing costs: 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Ancillary sales expenses 20.0  17.9
Price Comparison operating expenses  55.6  40.6
Other expenses  11.9  9.1
   
Total  87.5  67.6

 
The £26.0m (2008: £19.7m) administration and marketing costs allocated to insurance contracts 
is principally made up of salary costs. 
 
The gross amount of expenses, before recoveries from co‐insurers and reinsurers is £265.0m 
(2008: £211.2m). This amount can be reconciled to the total expenses and share scheme 
charges above of £140.0m (2008: £105.7m) as follows: 
 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Gross expenses   265.0  211.2
Co‐insurer share of expenses   (80.6)  (72.8)
   
Expenses, net of co‐insurer share   184.4  138.4
   
Adjustment for deferral of acquisition costs (6.1)  (6.0)
   
Expenses, net of co‐insurer share (earned basis) 178.3  132.4
   
Reinsurer share of expenses (earned basis) (38.3)  (26.7)
   
Total expenses and share scheme charges 140.0  105.7
 
Reconciliation of expenses related to insurance contracts to reported Group expense ratio: 
 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Insurance contract expenses from above  43.3  32.2
Add:  claims handling expenses  5.5  4.7
   
Adjusted expenses  48.8  36.9
   
Net insurance premium revenue   211.9  169.8
Reported expense ratio 23.0%  21.8%
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10.  Staff costs and other expenses 
 
Included in profit, before co‐insurance arrangements are the following: 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Salaries  75.9  60.7
Social security charges  10.5  7.7
Pension costs  0.7  0.7
Share scheme charges (see note 24)  13.7  11.3
   
Total staff expenses  100.8  80.4
   
 
   
Depreciation charge:   
‐ Owned assets  3.8  2.7
‐ Leased assets  1.3  1.1
Amortisation charge:   
‐ Software  2.3  1.4
‐ Deferred acquisition costs  7.6  10.8
Operating lease rentals:  
‐ Buildings  5.7  3.9
Auditor’s remuneration:  
‐ Fees payable for the audit of the Company’s annual 
accounts 

 
‐  ‐ 

‐ Fees payable for the audit of the Company’s subsidiary 
accounts 

 
0.2  0.2 

‐ Fees payable for other services  0.1  0.2
Net foreign exchange (losses) / gains  (0.2)  0.2
   
   
Analysis of fees paid to the auditor for other services:  
   
Tax services  0.1  0.2
Other services  ‐  ‐
   
Total as above   0.1  0.2

 
The amortisation of software and deferred acquisition cost assets is charged to expenses in the 
income statement.  
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11. Staff numbers (including Directors) 
  Average for the year
  2009 

Number 
2008

Number 
   
Direct customer contact staff  2,695  2,354
Support staff  846    731
   
Total  3,541  3,085
 
12.  Taxation  
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Current tax   
Corporation tax on profits for the year  63.0  50.1
Over provision relating to prior periods   (1.2)  (4.7)
Current tax charge  61.8  45.4
   
Deferred tax   
Current period deferred taxation movement (2.8)  12.1
(Over) / under provision relating to prior periods – deferred tax (0.1)  0.1
   
Total tax charge per income statement  58.9  57.6
 
Factors affecting the tax charge are: 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Profit before tax  215.8  202.5
   
Corporation  tax  thereon  at  UK  corporation  tax  rate  of  28% 
(2008: 28.5%) 

 
60.4  57.7 

   
Expenses and provisions not deductible for tax purposes  (0.6)  0.4
Other differences   0.3  (0.4)
Adjustments relating to prior periods  (1.2)  (0.1)
   
Tax charge for the period as above  58.9  57.6
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13.  Dividends 
 
Dividends were declared and paid as follows:   
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
March 2008 (23.2p per share, paid May 2008)  ‐  60.5
July 2008 (26.0p per share, paid September 2008) ‐  68.0
March 2009 (26.5p per share, paid May 2009)  69.6  ‐
August 2009 (27.7p per share, paid October2009) 72.8  ‐
   
Total dividends  142.4  128.5

 
The dividends declared in March represent the final dividends paid in respect of the 2007 and 
2008 financial years.  Dividends declared in July 2008 and August 2009 are interim distributions 
in respect of 2008 and 2009.   
 
A second interim dividend of 29.8p per share has been declared in respect of the 2009 financial 
year.  Refer to the Chairman’s Statement and Business Review for further detail. 
 
14.  Earnings per share 
 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
   
   
Profit for the financial year after taxation (£m) 156.9  144.9
   
Weighted average number of shares – basic  265,712,457  263,821,341
Unadjusted earnings per share – basic   59.0p  54.9p
   
Weighted average number of shares – diluted 266,062,457  264,188,008
Unadjusted earnings per share – diluted  59.0p  54.9p
   
 
The difference between the basic and diluted number of shares at the end of 2009 (being 
350,000) relates to awards committed, but not yet issued under the Group’s share schemes.  
Refer to note 24 for further detail. 
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15.  Property, plant and equipment 
 

 
 

Improvements 
to short 

leasehold 
buildings 

Computer 
equipment 

Office 
equipment 

Furniture and 
fittings  Total 

  £m  £m £m £m  £m
Cost     
At 1 January 2008  2.7  13.3 5.0 2.0  23.0
Additions  1.3  3.5 1.8 0.4  7.0
Disposals  ‐  ‐ ‐ ‐  ‐
     
At 31 December 2008  4.0  16.8 6.8 2.4  30.0
     
Depreciation     
At 1 January 2008  1.3  9.2 3.3 1.5  15.3
Charge for the year  0.6  1.9 0.9 0.3  3.7
Disposals  ‐  ‐ ‐ ‐  ‐
     
At 31 December 2008  1.9  11.1 4.2 1.8  19.0
     
Net book amount     
At 1 January 2008  1.4  4.1 1.7 0.5  7.7
     
Net book amount     
At 31 December 2008  2.1  5.7 2.6 0.6  11.0
     
Cost     
At 1 January 2009  4.0  16.8 6.8 2.4  30.0
Additions  1.2  3.6 1.0 0.8  6.6
Disposals  (0.2)  (0.3) (0.1) ‐  (0.6)
     
At 31 December 2009  5.0  20.1 7.7 3.2  36.0
     
Depreciation     
At 1 January 2009  1.9  11.1 4.2 1.8  19.0
Charge for the year  0.9  2.7 1.1 0.4  5.1
Disposals  ‐  (0.1) (0.1) ‐  (0.2)
     
At 31 December 2009  2.8  13.7 5.2 2.2  23.9
     
Net book amount     
At 31 December 2009  2.2  6.4 2.5 1.0  12.1

 
The net book value of assets held under finance leases is as follows: 
 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Computer equipment  1.6  1.6
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16.  Intangible assets 
  Goodwill Deferred 

acquisition 
costs 

Software  Total 

  £m £m £m  £m 
     
Carrying amount:     
     
At 1 January 2008  62.3 4.6 2.1  69.0 
Additions  ‐ 14.6 4.3  18.9 
Amortisation charge  ‐ (10.8) (1.4)  (12.2) 
Disposals  ‐ ‐ ‐  ‐ 
     
At 31 December 2008  62.3 8.4 5.0  75.7 
     
Additions  ‐ 8.6 5.2  13.8 
Amortisation charge  ‐ (7.6) (2.2)  (9.8) 
Disposals  ‐ ‐ (2.7)  (2.7) 
     
At 31 December 2009  62.3 9.4 5.3  77.0 
     
 
Goodwill relates to the acquisition of Group subsidiary EUI Limited (formerly Admiral Insurance 
Services Limited) in November 1999. It is allocated solely to the UK Car Insurance segment. As 
described in the accounting policies, the amortisation of this asset ceased on transition to IFRS 
on 1 January 2004. All annual impairment reviews since the transition date have indicated that 
the estimated recoverable value of the asset is greater than the carrying amount and therefore 
no impairment losses have been recognised. Refer to the accounting policy for goodwill for 
further information. 
 
17.  Financial assets and liabilities 
 
The Group’s financial instruments can be analysed as follows: 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
Financial assets:  £m  £m
   
Investments held at fair value   237.7  310.8
Held to maturity deposits with credit institutions 183.5  100.0
Receivables – amounts owed by policyholders 209.7  176.1
   
Total financial assets per consolidated balance sheet 630.9  586.9
   
Trade and other receivables  32.7  25.5
Cash and cash equivalents  211.8  144.3
   
  875.4  756.7
Financial liabilities:   
   
Trade and other payables  306.8  270.1
 
All receivables from policyholders are due within 12 months of the balance sheet date. 
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All investments held at fair value are invested in AAA‐rated money market liquidity funds.  These 
funds target a short term cash return with capital security and low volatility and continue to 
achieve these goals. 
 
The amortised cost carrying amount of held to maturity deposits and receivables is a reasonable 
approximation of fair value. 
 
18.  Reinsurance assets and insurance contract liabilities 
 
A)  Sensitivity of recognised amounts to changes in assumptions: 
 
The following table sets out the impact on equity at 31 December 2009 that would result from a 
1 per cent worsening in the UK loss ratios used for each underwriting year for which material 
amounts remain outstanding.  

  Underwriting year 
  2005 2006 2007 2008  2009 
     
Loss ratio  66.0% 74.5% 71.5% 79.0%  84.0% 
     

Impact of 1% change (£m)  2.0  2.2  3.7  3.5  1.3 
   
The impact is stated net of reinsurance and includes the change in net insurance claims along 
with the associated profit commission movements that result from changes in loss ratios.  The 
figures are stated net of tax at the current rate. 
 
B)  Analysis of recognised amounts: 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Gross:   
   
Claims outstanding   323.5  282.3
Unearned premium provision  209.4  157.3
   
Total gross insurance liabilities   532.9  439.6
   
Recoverable from reinsurers:   
   
Claims outstanding   114.1  103.8
Unearned premium provision  98.8  66.8
   
Total reinsurers’ share of insurance liabilities  212.9  170.6
   
Net:   
   
Claims outstanding   209.4  178.5
Unearned premium provision  110.6  90.5
   
Total insurance liabilities – net   320.0  269.0
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C)  Analysis of net claims provision releases: 
 
The following table analyses the impact of movements in prior year claims provisions, in terms 
of their net value, and their impact on the reported loss ratio.  This data is presented on an 
underwriting year basis. 
 
  Financial year ended 31 December 
  2005 2006 2007 2008  2009 
  £m £m £m £m  £m 
Underwriting year:     
     
2000  0.4 1.1 0.7 0.4  0.4 
2001  5.0 1.9 1.5 0.5  0.5 
2002  5.2 2.3 1.3 ‐  0.3 
2003  4.6 5.1 3.2 2.3  1.2 
2004  2.1 7.9 7.6 6.4  (1.6) 
2005  ‐ 2.6 12.6 11.0  1.8 
2006  ‐ ‐ 2.6 10.5  7.9 
2007  6.9  11.6 
2008    9.2 
     
Total net release  17.3 20.9 29.5 38.0  31.3 
     
Net premium revenue  139.5 145.0 142.2 169.8  211.9 
Release as % of net premium revenue   12.4% 14.4% 20.7% 22.4%  14.8% 
 
D)  Reconciliation of movement in net claims provision: 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Net claims provision at start of period  178.5  166.5
   
Net claims incurred  146.2  109.8
Net claims paid   (115.3)  (97.8)
   
Net claims provision at end of period  209.4  178.5
 
E)  Reconciliation of movement in net unearned premium provision: 
 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Net unearned premium provision at start of period 90.5  64.9
   
Written in the period  232.5  194.4
Earned in the period  (212.4)  (168.8)
   
Net unearned premium provision at end of period 110.6  90.5
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19.  Trade and other receivables 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Trade receivables  32.5  22.3
Prepayments and accrued income  0.2  3.2
   
Total trade and other receivables  32.7  25.5
 
20.  Cash and cash equivalents 
  31  

December  
2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Cash at bank and in hand 191.8  140.3
Cash on short term deposit  20.0  4.0
   
Total cash and cash equivalents   211.8  144.3

 
Cash and cash equivalents includes cash in hand, deposits held at call with banks, and other 
short‐term deposits with original maturities of three months or less. 
 
21.  Trade and other payables 
 
 
 

31  
December  

2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Trade payables  10.7  10.8
Amounts owed to co‐insurers and reinsurers 154.4  147.9
Finance leases due within 12 months  0.3  0.2
Finance leases due after 12 months  0.1  ‐
Other taxation and social security liabilities  10.9  9.5
Other payables  29.1  18.8
Accruals and deferred income (see below) 101.3  82.9
   
Total trade and other payables  306.8  270.1

 
Of amounts owed to co‐insurers and reinsurers, £93.1m (2008: £77.5m) is held under funds 
withheld arrangements.  
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Analysis of accruals and deferred income: 
 
 
 

31  
December  

2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m
   
Premium receivable in advance of policy inception 53.9  45.6
Accrued expenses  35.3  29.3
Deferred income  12.1  8.0
   
Total accruals and deferred income as above 101.3  82.9
 
22.  Obligations under finance leases 
 
Analysis of finance lease liabilities: 

  At 31 December 2009 At 31 December 2008
  Minimum 

lease 
payments 

Interest Principal Minimum 
lease 

payments 

Interest  Principal

  £m  £m £m £m £m  £m
     

Less than one year  0.3  ‐ 0.3 0.2 ‐  0.2
Between one and five 
years 

 
0.1  ‐  0.1  ‐ 

 
‐  ‐ 

More than five years  ‐  ‐ ‐ ‐ ‐  ‐
     
  0.4  ‐ 0.4 0.2 ‐  0.2

 
The fair value of the Group’s lease obligations approximates to their carrying amount. 
 
23.  Deferred income tax liability 
 
 
 

31  
December  

2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m 
   
Brought  forward at start of period  10.3  (1.6)
Movement in period  (4.6)  11.9
   
Carried forward at end of period  5.7  10.3
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The net balance provided at the end of the year is made up as follows: 
 
Analysis of net deferred tax liability: 
 

31  
December  

2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m 
   
Tax treatment of share scheme charges  (4.4)  (2.4)
Capital allowances  (1.6)  ‐
Other differences  (0.6)  (0.1)
Unremitted overseas income  12.3  12.8
   
Deferred tax liability at end of period  5.7  10.3

 
Deferred tax on unremitted overseas income has been provided to the extent that it is likely to 
reverse in the foreseeable future. 
 
The amount of deferred tax income / (expense) recognised in the income statement for each of 
the temporary differences reported above is: 
 
Amounts credited / (charged) to income or expense:
 
 

31  
December  

2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m 
   
Tax treatment of Lloyd’s Syndicates  ‐  0.5
Tax treatment of share scheme charges  0.3  0.1
Capital allowances  1.6  0.1
Other differences  0.5  (0.1)
Unremitted overseas income  0.5  (12.8)
   
Net deferred tax credited / (charged) to income 2.9  (12.2)

 
The difference between the total movement in the deferred tax balance above and the amount 
charged to income relates to deferred tax on share scheme charges that has been credited 
directly to equity. 
 
24.  Share capital 
 
 
 

31  
December  

2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m 
Authorised:   
   
500,000,000 ordinary shares of 0.1p  0.5  0.5
   
Issued, called up and fully paid:   
   
266,477,291 ordinary shares of 0.1p  0.3  ‐
264,541,810 ordinary shares of 0.1p  ‐  0.3
   
  0.3  0.3
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During 2009 1,935,461 (2008: 1,820,384) new ordinary shares of 0.1p were issued to the trusts 
administering the Group’s share schemes.   
 
751,513 (2008: 589,384) of these were issued to the Admiral Group Share Incentive Plan Trust 
for the purposes of this share scheme.  These shares are entitled to receive dividends. 
 
1,183,948 (2008: 1,231,000) were issued to the Admiral Group Employee Benefit Trust for the 
purposes of the Discretionary Free Share Scheme.  The Trustees have waived the right to 
dividend payments, other than to the extent of 0.001p per share, unless and to the extent 
otherwise directed by the Company from time to time.   
 
Staff share schemes: 
 
Analysis of share scheme costs (per income statement): 
 
 
 

31  
December  

2009 

31 
December 

2008 
  £m  £m 
   
SIP charge (note i)  3.6  2.5
DFSS charge (note ii)  5.6  3.4
   
Total share scheme charges  9.2  5.9

 
The share scheme charges reported above are net of the co‐insurance share and therefore differ 
from the gross charge reported in note 10  (2009: £13.7m, 2008: £11.3m) and the gross credit to 
reserves reported in the Consolidated Statement of Changes in Equity. 
 
The Consolidated Cashflow Statement also shows the gross charge in the reconciliation between 
‘profit after tax’ and ‘cashflows from operating activities’. The co‐insurance share of the charge 
is included in the ‘change in trade and other payables’ line.  
 
(i) The Approved Share Incentive Plan (the SIP) 
 
Eligible employees qualify for awards under the SIP based upon the performance of the Group in 
each half‐year period.  The current maximum award for each year is £3,000 per employee.   
 
The awards are made with reference to the Group’s performance against prior year profit 
before tax.  Employees must remain in employment for the holding period (three years from the 
date of award) otherwise the shares are forfeited.   
 
The fair value of shares awarded is either the share price at the date of award, or is estimated at 
the latest share price available when drawing up the financial statements for awards not yet 
made (and later adjusted to reflect the actual share price on the award date).  Awards under the 
SIP are entitled to receive dividends, and hence no adjustment has been made to this fair value.  
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(ii) The Discretionary Free Share Scheme (the DFSS) 
 
Under the DFSS, details of which are contained in the Remuneration policy section of the 
Remuneration Report (in the statutory accounts referred to in note 27 below), individuals 
receive an award of free shares at no charge.  Staff must remain in employment until the vesting 
date in order to receive shares.  The maximum number of shares that can vest relating to the 
2009 scheme is 1,438,426 (2008 scheme: 1,393,283).  
 
Individual awards are calculated based on the growth in the Company’s earnings per share (EPS) 
relative to a risk free return (RFR), for which LIBOR has been selected as a benchmark.  This 
performance is measured over the same three‐year period.  
 
For the 2009 scheme, 50% (2008 scheme: 100%) of the shares awarded at the start of the three 
year vesting period are subject to these performance conditions.  
 
The range of performance‐related awards is as follows: 
 

• If the growth in EPS is less than the RFR, no awards vest 
• EPS growth is equal to RFR – 10% of maximum award vests 
• To achieve the maximum award, EPS growth has to be 36 points higher than RFR over 

the three year period 
 
Between 10% and 100% of the maximum awards, a linear relationship exists. 
 
Awards under the DFSS are not eligible for dividends and hence the fair value of free shares to 
be awarded under this scheme has been revised downwards to take account of these 
distributions.  The unadjusted fair value is based on the share price at the date on which awards 
were made (as stated in the Remuneration Report included in the statutory accounts referred to 
in note 27 below).  
 
Number of free share awards committed at 31 December 2009: 
 
 
 
 

Awards 
outstanding 

(*1) 

Vesting  
date 

   
SIP H206 scheme  277,387 April 2010 
SIP H107 scheme  353,444 September 2010  
SIP H207 scheme  337,770 April 2011 
SIP H108 scheme  352,732 September 2011 
SIP H208 scheme  477,432 April 2012 
SIP H109 scheme  396,200 September 2012 
DFSS 2007 scheme  1st award  1,210,781 April 2010 
DFSS 2007 scheme  2nd award  26,350 December 2010 
DFSS 2008 scheme  1st award  1,306,081 April 2011 
DFSS 2008 scheme  2nd award  87,202 November 2011 
DFSS 2009 scheme  1st award  1,311,686 April 2012 
DFSS 2009 scheme  2nd award  126,740 August 2012 
   
Total awards committed 6,263,805  
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*1  –  being  the  maximum  number  of  awards  expected  to  be  made  before  accounting  for 
expected staff attrition.   
 
During the year ended 31 December 2009, awards under the SIP H205 and H106 schemes and 
the DFSS 2006 scheme vested. The total number of awards vesting for each scheme is as 
follows. 
 
Number of free share awards vesting during the year ended 31 December 2009: 
 
 
 
 

Original 
Awards 

Awards 
vested 

   
SIP H205 scheme  350,942  288,971
SIP H106 scheme  350,811  296,283
DFSS 2006 scheme, 1st award  603,720  543,079
DFSS 2006 scheme, 2nd award  77,248  72,369
 
25.  Group subsidiary companies 
 
The Parent Company’s principal subsidiaries (all of which are 100% owned) are as follows: 
 

Subsidiary  Country of incorporation Class of shares 
held 

Principal activity 

   

EUI Limited   England and Wales  Ordinary 
General insurance 
intermediary  

Admiral Insurance Company 
Limited  England and Wales  Ordinary  Insurance Company 
Admiral Insurance (Gibraltar) 
Limited  Gibraltar   Ordinary  Insurance Company 
Able Insurance Services 
Limited  England and Wales  Ordinary  Intermediary  

Inspop.com Limited  England and Wales  Ordinary 
Internet insurance 
intermediary 

Elephant Insurance Company  United States of America Ordinary Insurance Company 
Elephant Insurance Services, 
LLC  United States of America  Ordinary  Insurance intermediary 
 
Of  these principal  subsidiaries, Elephant  Insurance Company  and Elephant  Insurance  Services 
LLC started trading in the year. 
 
For further information on how the Group conducts its business across UK and Europe, refer to 
the Business Review. 
 
26.  Related party transactions 
 
There were  no material  transactions with  related  parties  occurring  during  2009  that  require 
disclosure. 
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Details  relating  to  the  remuneration and shareholdings of key management personnel are set 
out in the Remuneration Report in the statutory accounts referred to below. Key management 
personnel are able to obtain discounted motor  insurance at the same rates as all other Group 
staff, typically at a reduction of 15%.  
 
The Board considers that only the Board of Directors of Admiral Group plc are key management 
personnel. 
 
27.  Statutory information 
 
The financial information set out above does not constitute the company’s statutory financial 
statements for the years ended 31 December 2009 or 31 December 2008 but is derived from 
those financial statements. Statutory financial statements for 2008 have been delivered to the 
Registrar of Companies and those for 2009 will be delivered in due course.  
 
The auditors have reported on those financial statements; their reports were (i) unqualified, (ii) 
did not include a reference to any matters to which the auditors drew attention by way of 
emphasis without qualifying their report and (iii) did not contain a statement under section 237 
(2) or (3) of the Companies Act 1985 in respect of the financial statements for 2008 nor a 
statement under section 498 (2) or (3) of the Companies Act 2006 in respect of the financial 
statements for 2009. 
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Consolidated Financial Summary 
 
Basis of preparation: 
 
The figures below are as stated in the Group financial statements preceding this financial 
summary and issued previously.  Only selected lines from the Income Statement and Balance 
Sheet have been included.  
 
Income Statement  
    2009

£m 
2008
£m 

2007
£m 

2006 
£m 

2005
£m 

Total motor premiums   847.7 716.3 631.3 566.6  533.6
Net insurance premium 
revenue 

 
211.9  169.8  142.2 

 
145.0  139.5 

Other revenue    232.6 193.9 176.9 131.6  93.4
Profit commission    54.2 34.7 20.5 19.9  14.7
Investment and interest 
income 

 
8.8  24.4  24.6  14.5  15.5 

     
Net revenue    507.5 422.8 364.2 311.0  263.1
     
Net insurance claims    (151.7) (114.6) (99.8) (107.1)  (100.5)
Total expenses    (140.0) (105.7) (82.0) (55.5)  (40.9)
     
Operating profit     215.8 202.5 182.4 148.4  121.7
 
Balance Sheet 
    2009

£m 
2008
£m 

2007
£m 

2006 
£m 

2005
£m 

Property, plant and 
equipment 

 
12.1  11.0  7.7 

 
7.5  4.6 

Intangible assets    77.0 75.7 69.1 66.8  66.5
Financial assets    630.9 586.9 481.8 395.9  378.7
Reinsurance assets    212.9 170.6 131.7 74.7  54.2
Deferred income tax    ‐ ‐ 1.6 ‐  ‐
Trade and other receivables    32.7 25.5 22.6 16.9  9.4
Cash and cash equivalents    211.8 144.3 155.8 191.2  150.2
Total assets    1,177.4 1,014.0 870.3 753.0  663.6
     
Equity    300.8 275.6 237.6 219.1  181.4
Insurance contracts    532.9 439.6 363.1 294.4  254.1
Financial liabilities    ‐ ‐ ‐ ‐  22.0
Deferred income tax    5.7 10.3 ‐ 1.0  3.6
Trade and other payables    306.8 270.0 239.6 215.1  182.9
Current tax liabilities    31.2 18.5 30.0 23.4  19.6
Total liabilities     1,177.4 1,014.0 870.3 753.0  663.6
 


