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Kort om Alm. Brand

Alm. Brand er en dansk, finansiel koncern.
Vi driver virksomhed inden for Bank, Forsikring og Pension.

Vores vaerdier

Alm. Sund Fornuft v Helhed og nzerhed

* Visztter os i kundens sted = Vi interesserer os for kunden

= Vi ser pa kundens samlede situation
= Vi er tilgeengelige

= Vi holder, hvad vi lover
= Vi administrerer regler med sund

Vi tager

fornuft
o . . ege .
h an d Om Gensidig respekt Vilje til succes
= Vi lytter til kunden = Vi seetter ambitigse og realistiske mal
= Vi respekterer kundens oplevelser = Vi udvikler os fagligt og personligt
vores kunder = Vi bruger hinandens viden og = Vi skaber resultater sammen
erfaring

Visionen - at tage hand om - betyder,
at Alm. Brand Grundlagt Medarbejdere Filialer og kontorer Alm. Brand af 1792 fmba

Interesserer sig for kundernes behov og giver dem 1 ; 9 Z 1 6 O O Z 3 6 O %
overblik og beslutningsgrundlag, nar de skal veelge ([ J

finansielle ydelser.

Alm. Brand blev Vi er ca. 1.600 med- Vi er lokalt funderet Vores stgrste aktionaer
Er opmaerksom pé kunderne i dagligdagen, s& de ved, grundlagt for 226 ar arbejdere fordelt pa pa 23 filialer og er Alm. Brand af 1792
at de er vaerdsat. siden den 29. februar hovedkontoret i kontorer i hele fmba, som ejer ca. 60
i 1792 ved kongelig Kebenhavn og pa lokale Danmark suppleret af % af aktierne i
Hjeelper og drager omsorg for kunderne pa bedst anordning. kontorer og filialer. digitale platforme. Alm. Brand A/S.

mulig vis, nar de star i en ny eller uventet situation.

—
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Vores forretningsmodel

Vi tilbyder sublim kundeservice og produkter af hoj
kvalitet, som daekker alle vores kunders finansielle behov.

e

privatkunde,
Fordele for kunden

= Alle finansielle lgsninger ét sted

= Radgivning inden for finansielle ydelser tilpasset den enkelte kundes behov
= Landsdaekkende med 23 filialer og kontorer samt online services

= Hgj kvalitet og kundetilfredshed

Fordele for Alm. Brand

= Mange kontaktpunkter med kunderne

= Synergier i form af feelles funktioner og videndeling pa tveers
= Langvarige kunderelationer

= Indgdende kendskab til kundernes behov, l@sninger og risici
= Omfattende netveerk af samarbejdspartnere i hele landet

Forsikrin®

Understoattende koncernstruktur

= Steerkt varemazerke

= Synergier i form af feelles funktioner
Ombkostningseffektivitet

= Hgj medarbejdertilfredshed
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Overblik over resultater 2017

Set i forhold til forventningerne primo 2017 er
resultatet vaesentligt bedre end forventet, og
med en egenkapitalforrentning pa 21 % er
resultatet meget tilfredsstillende.

KONCERNENS RESULTAT

Alm. Brands samlede resultat blev et over-
skud pa 1.023 mio.kr. fgr skat. Resultaterne
i bade Forsikring, Pension og Bank var bedre
end forventet, ligesom der var positiv
vaekst i alle omrader. Samlet er arets
resultat tilfredsstillende.

Bestyrelsen indstiller, at der udbetales et
ordineert udbytte pa 1,50 kr. pr. aktie samt
et ekstraordineert udbytte pa 1,50 kr. pr.
aktie. Dette svarer til et ordinzert udbytte
i niveauet 240 mio.kr. samt et ekstra-
ordineert udbytte i niveauet 240 mio.kr.
Herudover indstilles der et nyt aktietil-
bagekgbsprogram pé op til 200 mio.kr.,
som forventes at lgbe frem til udgangen
af marts 2019. Det nye aktietilbagekgbs-
program er betinget af Finanstilsynets
godkendelse.

Samlet betyder det, at Alm. Brand pa basis
af resultaterne for 2017 udlodder op til 680

mio.kr. Den samlede udlodning udgger 83 %
af arets resultat efter skat.

Forsikring

Resultatet i Forsikring blev et meget til-
fredsstillende resultat pa 917 mio.kr. fgr
skat og er bedre end forventet.

Preemierne steg med 2,6 % i 2017 og ud-
gjorde 5.157 mio.kr. Vaeksten er opnaet i

et marked, der fortsat er praeget af hard
konkurrence. Bade privat- og erhvervsseg-
mentet bidrog til den samlede vaekst med
henholdsvis 1,5 % og 3,7 %. Fastholdelses-
raten har ligeledes veeret hgj i 2017 med
stigende tendens i begge segmenter.

Combined Ratio blev 84,4 og var positivt
pavirket af betydelige aflgbsgevinster,
der har forbedret Combined Ratio med
5,3 %-point. Samtidig har bade udgifter
til storskader og iseer vejrligsskader veeret
under normalniveau.

Vejrligsskaderne udgjorde 77 mio.kr., hvil-
ket var 35 mio.kr. lavere end i 2016. Vinte-
ren i 2017 var meget mild, og aret var uden
stgrre storme. Sommeren var dog regnfuld
og bad péa en raekke skybrud, men ingen af
disse medfgrte szerligt store erstatnings-
udgifter.

Storskadeudgifterne udgjorde 341 mio.kr.,
hvilket var 32 mio.kr. lavere end i 2016.
Samlet set har antallet af storskader veeret
lavere end forventet.

Den underliggende Combined Ratio blev
81,3, hvilket er pa& niveau med det forven-
tede.

Omkostningsprocenten blev pa 17,5, hvilket
stort set er som forventet. Omkostnings-
procenten er steget med 0,6 %-point i
forhold til 2016 og skyldes i veesentligt
omfang investering i strategiske initiativer,
herunder digitalisering.

Investeringsresultatet gav en gevinst pé 112
mio.kr. i forhold til en gevinst pa 71 mio.kr.
i 2016. Det positive investeringsafkast i
2017 skyldes iseer et godt afkast af obliga-
tionsportefgljen, ligesom pantebrevs- og
aktieportefgljen har givet et hgjere afkast
end forventet.

O
O

udlodningsprocent

Ordinaert udbytte pa 1,50 kr. pr. aktie og
et tilsvarende ekstraordinzert udbytte.
Herudover et samlet aktietilbagekobs-
program pa op til 200 mio.kr.

Pension

Pensionsaktiviteterne fik et tilfredsstillende
overskud p& 93 mio.kr. fgr skat, hvilket er
lidt over forventet.

De lgbende indbetalinger pé& garanterede
ordninger steg med 5,7 %, mens engangs-
indbetalinger steg med 12,2 %. Herudover
steg indbetalinger til markedsrenteordnin-
ger med 3,8 %.

Det forsikringstekniske resultat er samlet
set tilfredsstillende og er positivt pavirket
af et ekstraordineert peent resultat af de
ikke bonusberettigede bestande.

OVERBLIK OVER RESULTATER
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Overblik over resultater 2017

Indtaegter fordelt
pa forretningsomrader

Resultat for skat,
fremadrettede aktiviteter
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Det kollektive bonuspotentiale er i 2017
forgget med 388 mio.kr. til 1.705 mio.kr.
Bonusgraden udgjorde 23,6 % ultimo 2017
og er iszer positivt pavirket af et tilfreds-
stillende investeringsresultat, herunder
salg af en ejendom pa Radhuspladsen i
Kgbenhavn.

Depotrenten for 2018 er gget til 5,00 % for
nye kunder, og Alm. Brand Pension tilbyder
fortsat kunderne en af branchens hgjeste
depotrenter i markedet. Den attraktive
depotrente understgtter koncernens
vaekstambitioner.

Bank

Banken fik et tilfredsstillende resultat pa
67 mio.kr. fgr skat, hvilket er bedre end
forventet.

Resultatet var sammensat af et overskud
pa 58 mio.kr. i de fremadrettede aktiviteter
samt et overskud p& 9 mio.kr. i afviklings-
aktiviteterne.

Bankens fremadrettede forretning har
generelt oplevet stigende kundeaktivtiet
og fremgang i indtjeningen, mens omkost-
ningsniveauet i 2017 har veeret praeget af
betydelige investeringer i veekst og digita-

lisering. Arets resultat var positivt pavirket
af afkast af bankens investeringsaktivite-
ter, en gget vaekst i leasingaktiviteterne
samt af tilbagefersel af nedskrivninger.

Alm. Brand Bank blev karet som Danmarks
mest anbefalede virksomhed i 2017, hvilket
har haft en positiv effekt bade i relation

til at tiltreekke nye kunder og medarbej-
dere til banken. Udviklingen i antallet af
Pluskunder, der bruger banken som pri-
meaer bankforbindelse, fortsatte den paene
vaekst og steg med 8 % i 2017. Ligeledes
har der veeret vaekst i bade antallet af
kunder og forretningsomfang i Finansielle
Markeder samt Leasing, hvor portefgljen

i andet halvar rundede 1 mia.kr. og 9.000
biler.

Det samlede nettoudlan til privatkunder
og smé og mellemstore virksomheder steg
5 % i 2017 og udgjorde 2,8 mia.kr. ultimo
2017. Banken har haft en betydelig veekst

i portefgljen af formidlede Totalkreditlan,
som udgjorde 8,6 mia.kr. ultimo 2017 sva-
rende til en vaekst pa 17 %.

Ultimo 2017 havde banken indl&n for 7,0
mia.kr. mod 7,2 mia.kr. ultimo 2016.

Det samlede udlan i afviklingsportefgljen
er faldet med 361 mio.kr. til 581 mio.kr. og
udgjorde herefter 16 % af bankens sam-
lede udlénsportefglje. Justeret for tab

og nedskrivninger blev udlansportefaljen
reduceret med 395 mio.kr., hvilket er som
forventet.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER
Aktietilbagekaob

Alm. Brand-koncernen har siden 2015 be-
nyttet aktietilbagekgbsprogrammer som en
del af den samlede udlodning. Hovedak-
tionzaeren Alm. Brand af 1792 fmba deltager
pro rata i tilbagekgbsprogrammerne og
fastholder séledes ejerandelen pé knap

60 %. En mindre andel bruges til aktielgn.

OVERBLIK OVER RESULTATER 2017
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Alm. Brand afsluttede den 28. februar 2017
et aktietilbagekgbsprogram pa 400 mio.kr.

Koncernen igangsatte den 24. april 2017 et
aktietilbagekgbsprogram pa samlet op til
300 mio.kr., der lgber frem til ultimo marts
2018. Under dette aktietilbagekgbsprogram
er der ved udgangen af 2017 samlet tilbage-
kobt aktier for 220 mio.kr.

| 2018 forventes igangsat et nyt aktietil-
bagekgbsprogram pa op til 200 mio.kr.,
som forventes at lgbe frem til udgangen
af marts 2019. Det nye aktietilbagekgbs-
program er betinget af Finanstilsynets
godkendelse.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABS-
ARETS AFSLUTNING

Keb af aktiviteter i Saxo Privatbank A/S
Alm. Brand har den 5. februar 2018 indgaet
aftale om keb af hovedparten af aktiviteter-
ne i Saxo Privatbank A/S for 360 mio.kr.
svarende til indre veerdi af de overtagne ak-
tiviteter. Kgbet finansieres med egenkapital
i koncernen. Kunderelationerne vurderes

at have en veerdi af 150-200 mio.kr., som

aktiveres og nedskrives over en arraekke.
Herudover forventes der implementerings-
omkostninger i niveauet 200 mio.kr., som
primaert vedrgrer overgang til feelles data-
central inklusive systemudvikling.

Koncernen gger ved kgbet sit forretnings-
omfang i banken betydeligt og overtager
en sund kundeportefglje, der ligner Alm.

Brand Banks eksisterende kundeportefglje.

De overtagne aktiviteter omfatter klassisk
bankdrift, herunder ind- og udlén, og kun-
der inden for private banking og wealth
management.

Alm. Brand indgar samtidig et strategisk

partnerskab med Saxo Bank A/S bestdende

af en white label-lgsning med Saxo Banks
unikke handelsplatform.

Alm. Brand-koncernen forventer at opna
betydelige synergier ved overtagelsen.
Saxo Privatbank A/S har, ligesom Alm.
Brand Bank, en sund kundebase med
behov for kritisk masse for at opna et for-
bedret driftsresultat. Synergierne omfatter
blandt andet lavere omkostninger som

folge af feelles administration, én fremtidig
datacentral samt andre koncernsynergier
pa tveers af alle Alm. Brand-koncernens
forretningsomréder og stabe.

De samlede synergigevinster og dermed
bidrag fra de overtagne aktiviteter for-
ventes arligt at ligge i niveauet 75 mio.kr.
Disse vil blive realiseret fra og med 2019.

Derudover forventes pa sigt synergier i

form af mersalg pé tveers af koncernens
gvrige forretningsomrader — forsikring og
pension.

Overtagelsen forventes gennemfgrt den 1.
april 2018 og er betinget af Finanstilsynets
samt Konkurrence-og Forbrugerstyrelsens
godkendelse. m

OVERBLIK OVER RESULTATER 2017
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Et stort skridt mod vores mal 1 2022

Samtidig med at Alm. Brand-koncernen atter skabte et meget

Igen i 2017 opnaede Alm. Brand-koncernen et samlet resultat

pa over 1 mia.kr. Vi gleeder os meget over det flotte resultat.

Dels fordi alle forretningsomraderne har givet bedre resulta-

ter end forventet, og dels fordi det er opnéet samtidig med,
at vi har investeret betydelige summer i vores nye strategi.
Og sa gleeder det os ikke mindst, at alle koncernens forret-
ningsomrader har haft en flot veekst — bade malt pa antal
kunder og i forretningsomfang.

For os viser det, at medarbejderne i Alm. Brand er i stand til
bade at levere gode resultater, at give kunderne fuld fokus
og samtidig handtere implementeringen af en endog meget
ambitigs strategi.

Séledes har vi i 2017 investeret knap 100 mio.kr. i veekst, nye
kundeoplevelser og digitalisering. Mange af de nye tiltag er
foretaget i retailbanken og i Forsikring, og det har pavirket ikke

mindst bankens resultat. Men vi er overbeviste om, at investe-
ringerne vil understgtte hele Alm. Brands udvikling mod vores
mal i 2022.

En flot drift og en flot vaekst
Ser vi pa resultatet i Forsikring, blev det betydeligt bedre end
forventet. Der er ingen tvivl om, at forsikringsaktiviteterne
generelt skaber gode resultater. Og igen i ar var vi tilsmilet
af et mildt vejr og af fa storskader, ligesom vi atter fik mar-
kante aflgbsgevinster. Aflgbsgevinsterne var dog lavere i ar

flot resultat, tog vi i 2017 store og afgerende skridt mod
at realisere vores nye strategi - Kundens Alm. Brand.

sammenlignet med de sidste ars uszedvanligt hgje niveauer.
Til gengeeld ser vaeksten ud til at udvikle sig i den rigtige retning.
Ser vi pa koncernens to mindre forretningsomrader — Bank og
Pension - sd er de begge praeget af en sund drift og af til-
fredsstillende veekst. Det er klart, at kgbet af aktiviteterne
i Saxo Privatbank giver seerligt banken et ordentligt skub
fremad mod yderligere veekst og en mere effektiv drift,
men samtidig forventes de nye kunder og aktiviteter

at stotte op omkring alle koncernens mal.

Endelig skal det neevnes, at koncernen har nydt godt af
et ekstraordinzert hgjt investeringsresultat pa baggrund
af den positive udvikling pa de finansielle markeder, og
af at det er lykkedes at skabe et afkast over benchmark.

Strategiske tiltag

Som nzevnt har Alm. Brand iveerksat en raekke initiativer for at
sikre, at vi nar vores strategiske mal. Allerede i foraret 2016
lancerede koncernen en ny bilforsikring, hvis deekningsomfang
i langt hgjere grad er tilpasset den enkelte kundes behov,
ligesom prisen mere preecist afspejler risikoen. Det er gleede-
ligt at se, hvor godt kunderne har taget imod produktet. Szerlig
interessant er det, at vores prisnedsaettelse pa produktet med-
forte, at kunderne snarere valgte at tilkgbe flere deekninger end
at indkassere besparelsen. Samtidig er produktet blevet mere
konkurrencedygtigt, hvorfor salget generelt er gget.

—
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Vi er nu i gang med at lancere flere lignen-
de produkter. Séledes fik bilforsikringen

i 2017 selskab af en tilsvarende opbygget
husforsikring, ligesom en ny rejseforsikring
lanceres i marts 2018. Med vores Yndlings-
forsikring — lanceret i efteraret 2017 og
seerligt mélrettet vores yngre kunder -

har vi skabt et digitalt produkt, der bade
handterer salg og skadebehandling digitalt.

Vi gnsker at rddgive og servicere vores
kunder péa tveers af alle deres finansielle
behov, sd vi derved kan sikre dem det bed-
ste miks af produkter og samtidig gore det
sa enkelt og nemt for kunden som muligt.

Derfor er det vigtigt, at kunderne har
produkter i flest muligt af koncernens
forretningsomrader, og derfor skal kunde-
tilgangen, ikke mindst i banken, styrkes.
Vi har derfor ansat flere kunderadgivere og
malrettet radgivningen og servicen preecis
til kundens individuelle situation og behov.
For at ggre det enkelt for kunden tilbyder
vi ogsé at holde mgder i kundens eget
hjem, ligesom indtegningsprocessen er
forenklet og digitaliseret.

Endvidere introducerede Alm. Brand i 2017
et @konomitjek, som gennemgar hele kun-
dens gkonomi og giver anbefalinger til,
hvordan kundens gkonomiske situation
kan optimeres. Bade potentielle og nuvee-

rende kunder er blevet tilbudt tjekket, som
de har taget seerdeles positivt imod.

Kapital

Alm. Brand er en velkapitaliseret koncern.
Bade risikoen og portefgljen i vores afvik-
lingsbank er reduceret markant, ligesom
det betydelige bonuspotentiale i Pension
fortsat stiger. Derfor har bestyrelsen revur-
deret kapitalmélsaetningen og saenket
mélsaetningen i banken fra 19 % til 18 % af
risikoeksponeringen og i Pension fra 8 % til
7 % af livsforsikringshenszettelserne.

Allerede i fgrste halvar 2017 valgte vi at
reservere 400 mio.kr. til det kommende
NEP-tilleeg i banken. Bestyrelsen forventer,
nar det bliver aktuelt, at udstede senior-
geeld for cirka halvdelen af NEP-tilleegget.
Derfor frigives halvdelen af den oprindeligt
reserverede kapital.

Ogsé efter justeringerne vurderer vi, at
Alm. Brand er en steerkt kapitaliseret kon-
cern, som kan imgdekomme de stigende
reguleringskrav.

Keb af Saxo Privatbank

Kgbet af hovedparten af aktiviteterne i
Saxo Privatbank er et gevaldigt spring
fremad mod bankens mal om vaekst og
effektivitet. Overtagelsen omfatter 17.500
kunder, som passer perfekt til bade ban-

kens og koncernens kundemalgruppe.
Samtidig indebeerer aftalen, at vi kan
tilbyde vores bankkunder adgang til Saxo
Banks unikke handelsplatform ikleedt Alm.
Brands farver direkte fra vores netbank. Vi
ser frem til at byde vores nye kunder og
medarbejdere velkommen.

Udlodning

Vi er seerdeles tilfredse med, at Alm. Brand,
samtidigt med opkgbet af Saxo Privatbank,
kan levere en udlodning p& knap 700 mio.kr.
til aktionzererne. Saledes foresl&r bestyrel-
sen, at der bade udbetales et ordinzert og
et ekstraordinzert udbytte pa 1,50 kr. hver
— altsd i alt 3 kr. pr. aktie. Ligeledes fore-
slér bestyrelsen, at der igangsaettes et nyt
aktietilbagekgbsprogram i 2018 pé op til
200 mio.kr. Som altid er aktietilbagekgbs-
programmet betinget af Finanstilsynets
godkendelse.

Et nyt ar i strategiens tegn

| 2018 fortseetter vi i strategiens tegn.

Vi vil arbejde videre pa at skabe helt nye
samlede lgsninger, som deekker kundens
finansielle behov pé tveers af forretnings-
omrader og produkter. Herudover lancerer
vi en ny hjemmeside, der ligeledes tager
udgangspunkt i kundes situation, snarere
end koncernens forretningsmaessige
organisation. Det betyder, at vi igen i ar
vil bruge betydelige summer p& at under-

stotte koncernens strategi, og vi forventer
derfor at holde samme omkostningsniveau
i 2018 som i 2017.

2018 skal ogsa dedikeres til en god integra-
tion af Saxo Privatbank. Fokus vil seerligt
veere pa at sikre kunder og medarbejdere
en god overgang til Alm. Brand-koncernen
og samtidig realisere synergieffekterne.

Koncernens ambitigse strategi mod 2022,
hvor vi bade skal opna en helt ny kunde-
oplevelse, szrdeles hgj kunde- og med-
arbejdertilfredshed, veekst og et ordentligt
afkast af egenkapitalen, udvikler sig efter
planen, og det fgrste ar med den nye
strategi har veeret en god start pa rejsen.
Vi gleeder os til at komme endnu et skridt
neermere i 2018.

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen
Formand for bestyrelsen

il

Sgren Boe Mortensen
Adm. direktar

FORORD
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5-ars oversigt

4. kvt. 4. kvt.
Mio.kr. 2017 2017 2016 2015 2014 2013 Mio.kr. 2017 2017 2016 2015 2014 2013
KONCERN Indtaegter MODER- Resultat for skat 798 107 811 511 335 188
Forsikring 5.157 1.311 5028 5.061 5.058 5.031 SELSKAB  gkat 13 3 15 13 13 5
Pension 1.394 392 1.281 1.311 1.243 928 Arets resultat 811 110 826 524 348 193
Bank 731 184 653 662 744 791 Aktiver, i alt 5.247 5.247 5.508 5.481 5.172 4.874
Investering mv. 491 131 532 562 593 570 Investeringsaktiver, i alt 5.173 5.173 5.428 5.411 5.081 4.772
Samlede indtaegter 7.773 2.018 7.494 7.596 7.638 7.320 Aktiekapital 1.655 1.655 1.735 1.735 1.735 1.735
. . . Egenkapital 4.936 4.936 5.200 5.165 4.847 4.523
Resultat eksklusive minoriteter Gzld 95 25 29 39 50 61
Forsikring 917 132 967 952 651 763 . .
. Egenkapitalforrentning
Pension 93 12 84 79 78 86 for skat (%)* 20,8 11,0 20,2 12,9 8,6 7,9
Bank, fremadrettede aktiviteter 58 7 62 18 61 -90 . .
. o Egenkapitalforrentning
@vrige aktiviteter -54 -14 -62 -55 -53 -28 efter skat (%) 16,5 8,9 16,2 10,4 7.4 4,3
Resultat for skat,
fremadrettede aktiviteter 1.014 137 1.051 294 737 731 N@GLETAL Resultat pr. aktie 5,0 0,7 5,0 3,1 2,0 1,1
Bank, aktiviteter under afvikling 9 -2 -18  -349  -336  -379 Resultat pr. aktie, udvandet 4,9 0,7 4,9 3,1 2,0 1,1
Resultat for skat 1.023 135  1.033 645 401 352 Indre veerdi pr. aktie 30 30 31 30 28 27
Skat -212 -25 —207 ~121 -53 -159 Borskurs ultimo 81,0 81,0 54,0 48,4 32,7 24,1
Resultat efter skat 811 110 826 524 348 193 Barskurs/Indre veerdi 2,67 2,67 1,73 1,60 1,17 0,91
Resultat koncern 8eononoe':tsk”)'tl'gt antal aktier 161.438 159.895 165.839 169.236 170.194 171.587
Resultat for skat, koncern 1.023 135 1.033 645 409 372 Antal aktier ultimo, udvandet
Skat -212 -25 -207 -121 -53 -159 (1.000 stk.) 162.487 162.487 166.218 172.509 173.002 170.655
Resultat efter skat, koncern 811 110 826 524 356 213 Gennemsnitligt antal aktier,
Henseettelser til udvandet (1.000 stk.) 163.840 161.980 169.321 173.007 173.311 171.587
forsikringskontrakter, i alt 20.961 20.961 20.092 19.427 19.449 18.627 Udbytte pr. aktie** 1,5 1,5 1,5 1,5 0.5 _
Koncernegenkapital 4.936  4.936 5.200 5.165 4.847 4.676 Udbytte pr. aktie,
Heraf minoritetsinteresser - - - - - 153 ekstraordinaert*** 1,5 1,5 3,5 1,5 - —
Aktiver, i alt 34.654 34.654 34.859 35.081 39.078 39.580 Antal aktier tilbagekabt
Gennemsnitligt antal (1.000 stk.) 4.768 865  6.472 574 - -
medarbejdere 1.602 1.602 1.572 1.557 1.590 1.585 Gennemsnitkurs tilbagekabte
Egenkapitalforrentning 20.8 11,0 20,2 12.9 8.6 8.0 aktier, kr. 59,4 66,7 47,7 46,7 - -
for skat (%)
Egenkapitalforrentning 16.5 8.9 16.2 10.4 7.4 4.4 * Egenkapitalforrentningen i moderselskabet er beregnet fgr skat i tilknyttede virksomheder.

efter skat (%)

**Foreslet udbytte for regnskabsaret.
***Foresldet ekstraordinzert udbytte for regnskabsaret.

Som folge af nye regnskabsregler gzeldende for forsikringsselskaber er sammenligningstal for 2015 for
Forsikring og koncernen tilrettet. Der er ikke foretaget en tilretning af sammenligningstallene for Pension.
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Forventninger til 2018

Samlet forventes et resultat for skat

pPa 450-550 mio.kr.

Forventningerne til koncernens samlede
resultat er et overskud pa 450-550 mio.kr.
for skat.

Forventningerne er baseret pé, at det
aktuelt meget lave renteniveau fortsaetter
i resten af 2018. Koncernen har en betyde-
lig portefglje af investeringsaktiver, og det
lave renteniveau pavirker alle koncernens
forretningsomréader.

Forventningerne til resultatet for 2018 er
pavirket af investeringer i digitalisering
og vaekst i alle forretningsomréder. Der er
indregnet investeringer under de enkelte
forretningsomréader.

Combined Ratio

91-92

Forventet Combined Ratio
i Forsikring.

Koncernens resultat for 2018 forventes
ikke vaesentligt pavirket af kgbet af aktivi-
teterne fra Saxo Privatbank.

FORSIKRING

Der forventes et resultat af koncernens
skadeforsikringsaktiviteter pa 440 mio.kr.
for skat. Forventningerne er eksklusive
aflgbsresultat pa erstatninger.

Efter et 2017 med szerdeles lave udgifter
til vejrligsskader forventes et normaliseret
vejrligs- og storskadeniveau i 2018. For
aret 2018 forventes en veaekst i preemieind-
teegterne i niveauet 2 %.

Veekst i Pension
8 %

Forventet veekst i labende
praemier i Pension.

Der forventes en Combined Ratio pa 91-92.
Niveauet er baseret pa en forventning om
en underliggende Combined Ratio i niveau-
et 81-82.

Omkostningerne forventes at ligge i ni-
veauet 17 %. Omkostningsprocenten i 2018
vil fortsat veere pavirket af investering i
digitalisering og vaekst.

PENSION

Der forventes i 2018 et resultat i niveauet
70 mio.kr. fgr skat. Afkastet af investerings-
aktiverne tilhgrende egenkapitalen forven-
tes at bidrage negativt til resultatet grun-
det niveauet pa de finansielle markeder.

Der forventes en vaekst i de lgbende pree-
mier i niveauet 8 % i 2018.

Udlansvaekst

10-15 %

Forventet vaekst i udlan
til retail-kunder.

Forventninger

Mio.kr. 2018
Samlet forventet resultat 450-550
Forsikring 440
Pension 70
Bank 25
@vrige aktiviteter -60

BANK
Banken forventer i 2018 et overskud for
skat i niveauet 25 mio.kr.

Forventningerne til bankens resultat er
preeget af veekst i Leasing og Finansielle
Markeder. Herudover er forventningerne
pavirket af investeringer i digitalisering og
vaekst.

Der forventes en veekst i udlan til retail-
kunder pa 10-15 % i 2018. Hertil kommer
portefgljen fra Saxo Privatbank.

OVRIGE AKTIVITETER

@vrige aktiviteter indeholder omkostninger
og renter tilknyttet moderselskabet Alm.
Brand A/S. Der forventes et underskud pa
60 mio.kr. i 2018.

FORVENTNINGER TIL 2018
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Kundens Alm. Brand

Kundens Alm. Brand er koncernens strategi

frem mod 2022

Koncernens strategi Kundens Alm. Brand
blev lanceret i forbindelse med arsrappor-
ten 2016. Det overordnede mal er at skabe
en helt ny oplevelse for kunderne. Saledes
vil Alm. Brand tage hdnd om alle kundens
finansielle behov pé tveers af forretnings-
omraderne, ligesom kunden proaktivt vil
blive radgivet og tiloudt koncernens bedste
lesninger afhaengigt af kundens aktuelle
behov og situation.

Malet er at kunne servicere kunderne, nar
og hvor de har brug for det og sikre dem

et samlet overblik, radgivning og lgsninger
enten via deres radgiver i Alm. Brand eller
via steerke digitale selvbetjeningslgsninger.

Med afszet i koncernens forretningsmodel
med bé&de bank, forsikring og pension i én
og samme organisation, vil Alm. Brand
bygge videre p& ambitionen om at skabe
markedets bedste kundeoplevelse.

Hvorfor koncernkunder

Et af koncernens fem strategiske mal er
flere koncernkunder — det vil sige kunder
med produkter og services i mere end ét
forretningsben. Alm. Brands ambition er

60.000 koncernkunder i 2022 fra et ud-
gangspunkt pa 40.000 ved udgangen af
2016.

Koncernkunder skaber gget loyalitet og
dermed en leengere relation til Alm. Brand.
Ligeledes har en koncernkunde gennem-
snitligt flere produkter, ligesom gennem-
snitsindtjeningen er hgjere i forhold til
kunder i ét forretningsben. Derfor er et af
strategiens hjgrnesten fokus pa helheds-
radgivning, som servicerer kunden hele
vejen rundt.

| 2017 er koncernen via en reekke strate-
giske tiltag blevet yderligere rustet til at
kunne gge indtegning af flere kunder p&
tvaers og mgde kunderne pad deres preemis
med individuel og skraeddersyet radgivning.

Kundetilfredshed

Koncernens strategi har ogsé seerligt fokus
pa kundeservice, hvorfor hgj kundetilfreds-
hed er et af koncernens fem mal. Malet

er, at kundetilfredsheden — malt p4 NPS -
skal stige til 60 i perioden frem til 2022 fra
42 ultimo 2016.

Kundetilfredsheden har veeret stigende i
lgbet af 2017, og ved udgangen af aret var
kundetilfredsheden pé 47.

Medarbejdertilfredshed

Strategien har ligeledes fokus pa at fast-
holde den hgje medarbejdertilfredshed,
som primo 2017 la p& 81, hvilket er blandt
de hgjeste i branchen. Primo 2018 (& med-
arbejdertilfredsheden fortsat pa 81, og den
heje medarbejdertilfredshed er saledes
fastholdt.

Vakst og egenkapitalforrentning
Koncernens mal er at opné en gennem-
snitlig toplinjevaekst pa 4 % arligt. Alle
forretningsomréder bidrager til vaekst-
ambitionen med egne vaekstmal.

Endvidere skal Alm. Brand levere en egen-
kapitalforrentning pa minimum 12,5 %. |
2017 har alle forretningsomrader bidraget
til den samlede vaekst, samtidig med at
egenkapitalforretningen & vaesentligt over
malsaetningen.

KUNDENS ALM. BRAND 12017

| det forste ar med Kundens Alm. Brand
har koncernen indledt en raekke strategi-
ske initiativer.

Bkonomitjek

Som led i helhedsradgivningen lancerede
koncernen i tredje kvartal 2017 @konomi-
tiekket. @konomitjekket tager udgangspunkt
i kundens liv og samlede behov frem for i
finansielle produkter og kommer 360 grader
rundt om bade familie, bolig, transport, op-
sparing og investering. Tilbuddet er gratis
og kan benyttes af badde eksisterende og
potentielle kunder.

Alm. Brand har modtaget positiv respons
fra de kunder, der har valgt at benytte sig
af tilbuddet. De interesserede er primezert
kunder, som stér over for en livsaendrende
situation, sdsom at kgbe ny bolig eller er
pa vej pa pension.

A

»0i- | Kundens Alm. Brand | 202>

—
— STRATEGI
—
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Ny erhvervsafdeling i banken

Alm. Brand Bank etablerede i tredje kvartal
2017 en ny erhvervsafdeling for mindre og
mellemstore virksomheder med det formal
ogsa at kunne servicere erhvervskunder

pé bedst mulig méde ved at veere en solid
og fleksibel partner, som tenker i hele
lgsninger.

Erhvervsafdelingen understgtter dermed
helhedsrédgivningen for virksomheder med
enkle finansielle behov, der kan afdaekkes
med produkter inden for alle tre forret-
ningsomrader

Skraeddersyede forsikringsprodukter

| februar 2016 lancerede Alm. Brand en
modulopbygget bilforsikring. Kunderne har
taget godt imod produktet, og salget er
gaet langt over forventet, hvilket betgd,

at prisreduktionen pa produktets basis-
daekning blev mere end modsvaret af gget
mersalg.

I 2017 har koncernen lanceret en ny modul-
opbygget husforsikring, mens en tilsvaren-
de rejseforsikring lanceres i marts 2018.
Kunderne har taget godt imod husforsik-
ringen, og 20 % af de eksisterende kunder
havde ved udgangen af 2017 det nye pro-
dukt. Opbygningen af forsikringerne
imgdekommer kundernes individuelle
behov og giver mulighed for skreedder-
syede produkter, hvor kunden bliver rad-
givet til den bedste lgsning.

Nyt koncept ”Yndlings”

| september 2017 lancerede koncernen et
forsikringsprodukt ”Yndlings” specielt ret-
tet mod unge med enkle forsikringsbehov.
Produktet bestar af en billig basisdaekning
omfattende personansvar, genhusning

og retshjeelp og kan lgbende tilkgbes og
afbestilles digitalt.

Med Yndlings-forsikringen har Alm. Brand
skabt et digitalt fundament til bade at
handtere salg og skadebehandling.

Produktet blev positivt omtalt af bl.a. For-
brugerradet og nomineret til Copenhagen
FinTech Innovation Days arlige innovations-
pris.

Effektiv indtegning af nye kunder

Som led i digitalisering og effektivisering
af processer har Alm. Brand i 2017 lanceret
et helt nyt "onboarding-setup” i banken.
Dette omfatter et lettere bankskifte for nye
kunder, og den nye proces for indtegning
af kunder blev lanceret i fjerde kvartal
2017. Herudover blev kundernes afgivelse
af helbredserkleeringer til Pension forenklet
og digitaliseret.

Kundesystem FOKUS

Alm. Brands kundesystem FOKUS, der
leveres af Salesforce, blev taget i brug i
2016 og er i 2017 blevet yderligere udbyg-
get pa privatomradet. Det nye kunde-
system ggr det muligt at indsamle, koor-

dinere og bruge kundedata i en samlet
it-lasning og derved sikre en optimal

betjening af koncernens kunder i og pé&
tveers af forsikring, bank og pension.

Ny hjemmeside

| fjerde kvartal 2017 lancerede Alm. Brand
en beta-version af en ny hjemmeside.
Hjemmesiden udvikles i samarbejde med
kunderne, som har mulighed for labende
at kommentere pa funktionaliteterne og
komme med gnsker.

Hjemmesiden tager udgangspunkt i kun-
dernes situation og behov. Alm. Brand

vil lgbende lancere nye kunderejser pa
hjemmmesiden, i takt med at de udvikles,
hvilket sikrer en god dialog med kunderne
undervejs. Hjemmesiden forventes fuldt
implementeret i lgbet af 2018.

Reklamefilm

| oktober 2017 lancerede koncernen en

ny reklamefilm med tilhgrende billeder

og udtryk, der understgtter koncernens
brand. Mélet er at gge kendskabet hos
danskerne til Alm. Brand-koncernen og
seerligt sikre kendskabet til koncernens
unikke markedsposition med forretning
inden for bade forsikring, pension og bank
og radgivning pa tveers af kundens behov.
Reklamefilmen er blevet taget godt imod,
og resultaterne er over forventning. S&-
ledes er kendskabsgraden til Alm. Brand
som en koncern med produkter inden for
forsikring, pension og bank steget dobbelt
s& meget som forventet. Ligeledes er kend-
skabet til Alm. Brands forskellige forret-
ningsomrader fordoblet efter, at filmen
blev lanceret. m

—
— STRATEGI
—
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Forsikring

Forsikring er koncernens kerneforretning og fokuserer N N
udelukkende pa det danske marked og szerligt pa privatkunder,

sma og mellemstore erhvervsvirksomheder, ejendomsejere og

-administratorer, landbrug samt den offentlige sektor.

Finansielle nogletal

= M
[ )
Bruttopramier Combined Ratio  Resultat for skat B ‘

5.157 84,4 917

mio.kr. mio.kr.

— FORSIKRING ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 15



Danmarks 4. storste forsikringsselskab
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31%

af totalsalg

Kundeservicecentre
R&dgiver privatkunder fra

fem regionale servicecentre.
Erhvervs- og landbrugskunder
r8dgives fra to centrale servicecentre.

59 %
af totalsalg

Assurandorer

R&dgiver lokalt med base i enten
salgscentre eller regionskontorer.

Nysalg supporteres af telemarketing-
afdelinger fordelt p§ fem regioner.

10%

af totalsalg

Mazglere
Supporteres af en centralt placeret
afdeling med ansvar for tilbuds-
givning og servicering af maeglerne.

FORSIKRING
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Forsikring

Meget tilfredsstillende overskud pa 917 mio.kr.
for skat og flot vaekst pa 2,6 %.

MARKED

Det samlede marked for direkte dansk for-
sikring har ifglge brancheforeningen For-
sikring & Pensions officielle statistik haft
en veekst i arspraemier pa 0,8 % fra tredje
kvartal 2016 til tredje kvartal 2017.

Alm. Brands markedsandel var 10,0 % ved
udgangen af tredje kvartal 2017, hvilket er
en lille stigning pa 0,1 %-point i forhold til
samme tidspunkt 2016. Veeksten i mar-
kedet kommer primezert fra bilforsikringer
samt bygnings- og lgsgreforsikringer.

Privat

Privatforsikringsmarkedet eksklusive bil-
og personulykkesforsikringer er steget med
1,2 %. Alm. Brand har valgt at fastholde
prisen eller alene at gennemfgre mindre
prisstigninger pa indbo- og husforsikringer,
hvilket har betydet, at markedsandelen er
faldet marginalt, idet de stgrste konkur-
renter har haevet prisen pa bade indbo- og
husforsikringer.

| 2017 viste bilsalget i Danmark for forste
gang et svagt fald med 222.000 nyindregi-

strerede personbiler efter mange &r med
et stigende salg. Arets bilsalg faldt hen
over sensommeren under de politiske for-
handlinger om registreringsafgiften. Ny-
salget er fortsat domineret af mikro- og
minibiler, men salget af de stgrre biler ud-
gor en stadigt stigende andel af fabriksnye
biler. Biler i sidstnaevnte kategori er typisk
dyrere at forsikre end de mindre biler.

De samlede bruttopreemier i markedet for
bilforsikringer er fra udgangen af tredje
kvartal 2016 til samme tidspunkt 2017
steget med 1,4 %. Alm. Brand har oplevet
en noget stgrre veekst i samme periode,
hvor selskabets markedsandel er steget
0,3 %-point.

Bade markedet for privatforsikringer og
bilforsikringer har i de senere ar veeret
preeget af hard konkurrence, der isaer ses
fra de mellemstore konkurrenter.

Erhverv

Erhvervsforsikringsmarkedet eksklusive
bilforsikringer er fra tredje kvartal 2016 til
tredje kvartal 2017 steget med 0,3 %. Sam-

tidigt har Alm. Brand haft betydeligt storre
vaekst, og selskabets markedsandel er
steget med 0,4 %-point. Markedsandelen
har iszer veeret stigende pa arbejdsskade-
og erhvervsansvarsforsikringer.

Sma og mellemstore erhvervsvirksomheder
Markedet for forsikring af smé og mellem-
store erhvervsvirksomheder har ikke gen-
nemgaet de store forandringer gennem de
senere ar. Pa erhvervsforsikringsmarkedet,
spores der dog igen en vis optimisme.

Ogsa i 2017 har konkurrencesituationen
veeret hard. Forsikringsudbyderne accepte-
rer indtegning til lavere priser end tidligere
med henblik pa at tiltreekke nye kunder.
Generelt opleves det, at flere udenlandsk
ejede forsikringsselskaber har gget fokus
pa det danske erhvervsforsikringsomréde,
hvilket har intensiveret konkurrencen.

Derudover har der leenge veeret hard
konkurrence péa specielt arbejdsskade-
forsikringsomradet. Prisen vil ofte veere det
primeere kriterium for kundernes valg, og
det opleves nu i hgjere grad, at arbejds-
skadeforsikringen sgges placeret alene i
modsaetning til tidligere, hvor forsikringen
blev placeret i sammenhzng med andre
produkter.

Alm. Brand arbejder
kontinuerligt pa at
udvikle nye og tilpasse
eksisterende produkter.

De starre forsikringsmaeglere har over de
seneste ar fokuseret pa gget ensretning og
standardvilkér over for forsikringstagerne,
hvorved forsikringspraemien bliver den pri-
mzere konkurrenceparameter for kunderne.
Tendensen mod standardvilkar kan fgre

til forskydninger af markedsandelene i de
kommende ar. Alm. Brand gnsker ikke at
g4 pa kompromis med lgnsomheden eller
selskabets betingelser og fokuserer fortsat
pa at tilbyde kunderne en behovsrettet
radgivning med individuelle produktlgs-
ninger.

Generelt oplever Alm. Brand en tilfreds-
stillende interesse fra erhvervskunder.
Samtidigt opleves en stigende interesse
fra forsikringsmeeglere i markedet, hvilket
giver mulighed for i endnu hgjere grad at
tiltreekke kunder fra den del af erhvervs-
segmentet, der betjenes gennem mazeglere.

FORSIKRING
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Landbrug

Alm. Brand har en ledende position som
forsikringsudbyder til dansk landbrug med
en anslaet markedsandel pa over 30 %.

Preemieindtaegterne fra sektoren har i de
seneste ar veeret faldende bl.a. som fglge
af, at udviklingen gar mod starre, men feer-
re landbrugsbedrifter. Antallet af produkti-
ve bedrifter er kraftigt nedadgéende og har
veeret det igennem mange ar. Bygnings-
massen bliver dog stdende og overtages i
stedet af kunder, der i mange tilfeelde har
et forsikringsbehov og en forventning til
serviceydelser svarende til privatkunder.

Alm. Brand har i en arraekke arbejdet pa
at forebygge skader i samarbejde med de
enkelte landmaend. Séledes fgres der en
lebende dialog med bedrifterne med hen-
blik p& at eliminere mulige brandkilder og
reducere risikoen for tyveri.

Produktudvikling

Alm. Brand arbejder kontinuerligt pa at ud-
vikle nye og tilpasse eksisterende produk-
ter for at kunne tilbyde kunderne seerlige
fordele. Alm. Brand inddrager i stigende
grad nuveerende eller potentielle kunder

i arbejdet med at forme produkterne.
Samtidigt er der stort fokus pé at udvikle
produkterne i digitale lgsninger, der under-
stotter selskabets strategiske mal.

Nyt husforsikringsprodukt

Alm. Brand lancerede i marts 2017 et nyt
husforsikringsprodukt, som giver kunder-
ne mulighed for individuelt at skrseddersy
deres forsikring med de deekninger, som
de har behov for. Den nye husforsikring er
opbygget af en reekke moduler pa samme
transparente méade som Alm. Brands bil-
forsikringsprodukt.

Det betyder, at den enkelte kunde aktivt
kan tage stilling til, hvad han eller hun
gerne vil forsikre, og hvilke deekninger ved-
kommende ikke gnsker at bruge penge pa.
Blandt disse tilvalgsdeekninger er to nye og
unikke i markedet. Det geelder muligheden
for at forsikre sin have samt muligheden
for at forsikre sig mod skader forérsaget
af almindeligt bleesevejr, hvor forsikringen
hidtil kun har deekket skader forérsaget af
egentlig storm.

Alm. Brand orienterer lgbende kunderne
om det nye husprodukt og tilbyder samti-
digt at omtegne policerne til de nye vilkar
p& samme made, som det skete ved lan-
ceringen af det nye bilforsikringsprodukt
i 2016. Ved arets udgang er ca. 20 % af de
eksisterende kunder omtegnet til det nye
produkt.

Ny forsikring imod cyberrisiko
Alm. Brand lancerede primo maj 2017 et
helt nyt cyberforsikringsprodukt, hvor

selskabet tilbyder markedets bredeste
daekningsomfang. Udviklingen af produktet
er sket i samarbejde med specialister pa
det internationale reassurancemarked og
er mélrettet sma og mellemstore virksom-
heder. Salgs- og radgivningsprocesserne
omkring produktet er derfor tilpasset
dette kundesegment, og sikkerhedskrave-
ne er bl.a. mélrettet kunder uden en stor
it-organisation. Alm. Brand har oplevet

en stor interesse fra kunderne for at here
om produktet og om it-kriminalitet, samt
accepten af, at dette er en risiko, man skal
handtere og forsikre sig imod.

Ny Droneforsikring

Ultimo juni 2017 lancerede Alm. Brand et
nyudviklet droneforsikringsprodukt, der
daekker ansvar og kaskoskader i forbin-
delse med nedstyrtning. Produktet er
udviklet for at fglge nye markeder skabt af
moderne teknologi og er seerligt relevant
efter sendringer i lovgivningen, hvor der nu
stilles krav om certificering af dronepiloter
samt registrering og forsikring af droner.
Markedet omfatter i dag ca. 10.000 droner,
men forventes at vokse til ca. 40.000 i
lgbet af fem ar.

FORSIKRING
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Nyt digitalt koncept ”Yndlings”

Alm. Brand arbejder mélrettet med inno-
vation og undersgger, om der er interesse
for nye produkter/tiltag bl.a. for at opdyrke
markeder, der i dag kan fgle sig underser-
viceret. Som et resultat af dette arbejde
lancerede Alm. Brand i september 2017 et
nyt 100 % digitalt koncept kaldet ”Yndlings”,
som er fleksibelt og rettet specielt mod
unge privatkunder. Konceptet indeholder
et forsikringsprodukt, hvor kunderne

kan forsikre udvalgte yndlingsting efter
eget valg. Produktet bestar af en billig
basisdeekning omfattende personansvar,
genhusning og retshjeelp og kan lgbende
tilkebes og afbestilles digitalt.

Markedsfgring af produktet er bl.a. sket
gennem en kampagne udviklet i teet sam-
arbejde med maélgruppen, og kampagnen
fungerer samtidigt som testplatform for
kommunikation gennem alternative kana-
ler, sdsom YouTube og sociale medier.

Produktet er blevet positivt omtalt af

bl.a. Forbrugerradet og blev nomineret til
Copenhagen FinTech Innovation Days arlige
innovationspris.

Ny Rejseforsikring

Alm. Brand har udviklet et nyt rejseforsik-
ringsprodukt, som lanceres i marts 2018.
Udviklingen er sket i samarbejde med

Combined Ratio

Combined Ratio,
underliggende forretning

Vejrligsskader f.e.r.
Storskader f.e.r.
Genetableringspraemie
Aflgbsresultat, erstatninger

Andring i risikomargen, aflgbsresultat
og indeveerende ar

Combined Ratio

*Tal for 2013 og 2014 er ikke tilrettet til nye regnskabsregler.

2017 2016 2015 2014* 2013*
81,3 80,4 78,9 77,0 78,8
1,5 2,2 4,4 4,2 3,7
6,6 7.4 5,3 5,8 7.2
0,0 -0,1 0,3 11 1,8
-5,3 -7,9 -8,56 -2,6 4,1
0,3 0,2 0,0 - -
84,4 82,2 80,4 85,5 87,4

udvalgte kundegrupper og har haft fokus
pa dels at kunne tilbyde nye deekninger,
der opleves relevante og let tilgeengelige
for kunderne, og dels at genskabe den
manglende lgnsomhed pa det nuveerende
rejseforsikringsprodukt.

RESULTAT

Resultatet af koncernens skadeforsikrings-
aktiviteter i 2017 blev et overskud fgr skat
pa 917 mio.kr. (967 mio.kr. i 2016). Resulta-
tet er meget tilfredsstillende og bedre end
forventet.

Det forsikringstekniske resultat blev pa
805 mio.kr. (896 mio.kr. i 2016) svarende
til en Combined Ratio pa 84,4 (82,2 i 2016).
| resultatet indgér aflgbsgevinster pa
erstatninger pa 274 mio.kr., og justeret
herfor blev Combined Ratio p& 89,7 mod et
forventet normalniveau pa 91-92.

Den underliggende Combined Ratio blev p&
81,3, hvilket er pa& niveau med det forven-
tede niveau pé 81. Niveauet i 2017 er steget
med 0,9 %-point i forhold til 2016, hvilket
dels skyldes investeringer i strategi og dels
en a&endret bestandssammensaetning som
folge af et gget salg af bil- og arbejdsska-
deforsikringer.

Praemier
Bruttopraemierne voksede i 2017 med 2,6 %
til 5,157 mio.kr., hvilket er som forventet.

Praemier

® 25 % Brand og
lgsere, Erhverv

® 22 % Brand og
lesgre, Privat

® 27 % Motor-

o .
forsikring 7 % Arbejdsskade

12 % Syge- og @
ulykke

7 % Q@vrige
forsikringer

Vaeksten blev opnéet i et marked, der fort-
sat er praeget af hard konkurrence. Antallet
af forsikringer er steget med 1,5 % i lgbet
af aret, samtidigt med at gennemsnitspree-
mien har veeret svagt stigende.
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Fastholdelsesraten & fortsat pa et hgjt
niveau pa bade privat- og erhvervsseg-
mentet og har gennem hele aret vist en
stigende tendens for begge segmenter.

Skadeforlgb

Skadeforlgbet (bruttoerstatningsprocenten
plus nettogenforsikringsprocenten) udgjor-
de 66,9 % mod 65,3 % i 2016. Eksklusive
aflgbsgevinster udgjorde skadeforlgbet
72,2 %, hvilket er 1,1 %-point lavere end i
2016. Skadeforlgbet har veeret lidt bedre
end forventet.

Vejrligsskader

Aret 2017 medfarte meget fa udgifter til
vejrligsskader. Vinteren var meget mild, og
aret var uden stgrre storme. Sommeren
var regnfuld og bad pé en raekke skybrud,
hvor iszer Djursland og senere det nordlige
Kgbenhavn blev ramt lokalt af kortvarige,
voldsomme regnmeengder i september. In-
gen af skybruddene medferte seerligt store
erstatningsudgifter.

Samlet set udgjorde erstatningsudgifterne

til vejrligsskader for egen regning 77 mio.kr.

i 2017 (112 mio.kr. i 2016) og pavirkede
Combined Ratio med 1,5 %-point, hvilket
var usaedvanligt lavt i forhold til normal-
niveau pa 3-4 %.

844

Combined Ratio

Positivt pavirket af aflobsgevinster og fa
udgifter til vejrligsskader.

Storskader

Erstatningsudgifterne til storskader for
egen regning udgjorde 341 mio.kr., hvilket
var 32 mio.kr. lavere end i 2016. Storska-
derne har pavirket Combined Ratio med
6,6 %-point, hvilket er lidt under end det
forventede normalniveau pa 7-8 %. Samlet
set har antallet af storskader veeret feerre
end forventet, men erhvervsomradet har

i 2017 veeret seerligt pavirket af en enkelt
storskade pé over 100 mio.kr. Denne skade
er delvist deekket af Alm. Brands genfor-
sikringsprogram.

Underliggende forretning

Den underliggende erstatningsprocent er i
2017 pa 63,8, hvilket er en stigning pa 0,2
%-point i forhold til i 2016. Udviklingen
skyldes bl.a., at Alm. Brand har haft veekst
pa brancher, hvor der er mindre risiko for
vejrligs- og storskader, og derfor accepte-
res en underliggende erstatningsprocent
over gennemsnittet. Derudover har der i
2017 veeret flere udgifter til erstatninger pa
bilforsikring end i 2016, hvilket skyldes,

at en stgrre andel af kunderne nu er om-
tegnet til det nye bilforsikringsprodukt.
Der er solgt flere nye daekninger pa seerligt
kaskoforsikring, hvilket har betydet et
hgjere antal skader og dermed hgjere
erstatningsudgifter. Udviklingen var som
forventet.

Renten, som anvendes ved diskontering af
hensaettelserne, faldt yderligere igennem
2017, hvor iszer den korte rente er faldet
til et historisk lavt niveau. Samlet har
renteudviklingen forgget skadeforlgbet
med 0,2 %-point.

Aflgbsresultat

Der har i 2017 veeret aflgbsgevinster pa er-
statninger for egen regning pa 274 mio.kr.
mod 398 mio.kr. i 2016. Aflgbsgevinsterne i
2017 kom primeert fra de personrelaterede
brancher arbejdsskade, bil, ansvar og ulyk-
kesforsikring samt fra bygningsforsikring.
Derudover bidrog risikomargen med en
aflgbsgevinst pa 48 mio.kr. i 2017 (48 mio.
kr. i 2016).

Hvis der sammenlignes med 2016 har der

i andet halvar 2017 pé arbejdsskadefor-
sikringer veeret et hgjt niveau i antallet

af genoptagne skadesager fra tidligere ar.
Dette skyldes formentlig den gennemfgrte
oprydning i Arbejdsmarkedets Erhvervs-
sikring (AES) i 2017, hvor AES nu har meldt
ud, at alle planlagte sager er gennemgaet,
og at oprydningen er afsluttet. Udviklingen
folges ngje fremover. Udgiften til de ekstra
genoptagelser af sager i 2017 blev for en
stor del udlignet ved reduktion af de mo-
delmeessige hensaettelser pa arbejdsskade.
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Omkostninger

De samlede omkostninger i 2017 udgjor-
de 901 mio.kr. (851 mio.kr. i 2016). Arets
omkostninger svarede til en omkostnings-
procent pé 17,5, hvilket stort set er pa
niveau med det forventede. Sammenlignet
med 2016 blev omkostningsprocenten
forgget med 0,6 %-point, og det skyldes i
veesentligt omfang investering i strategiske
initiativer, herunder digitalisering.

Nettogenforsikringsprocent

Arets nettogenforsikringsprocent blev pa
3,6 mod 4,9 i 2016 (udgifter begge ar).

Der har ikke veeret modtagne erstatninger
fra genforsikringsdeekningerne for storm
og nedber i 2017, men der blev modtaget
erstatninger i forbindelse med en betydelig
brandskade.

Investeringsresultat

Efter overfarsel til forsikringsteknisk resul-
tat blev investeringsresultatet i 2017 en
gevinst pa 112 mio.kr. mod en gevinst pa
71 mio.kr. i 2016. Investeringsresultatet er
meget tilfredsstillende og noget bedre end
benchmark.

Investeringsaktiverne er fordelt p& danske
og udenlandske obligationer, pantebreve
og aktier samt en mindre beholdning af
ejendomme. Mélszetningen er at skabe et
tilfredsstillende forhold mellem afkast og
finansiel risiko. Overordnet er der en mal-

szetning om at have en lav markedsrisiko.
Den finansielle risiko justeres ved anven-
delse af afledte finansielle instrumenter.

Obligationsbeholdningen er placeret i
danske stats- og realkreditobligationer,
europzeiske virksomhedsobligationer samt
afledte renteinstrumenter. Stats- og real-
kreditobligationerne har fortrinsvist den
hgjeste rating, mens virksomhedsobliga-
tionerne er inden for investment grade-
segmentet, og derved som minimum har
en rating pa BBB-/Baa3.

Afkastet pé obligationer er positivt pavirket
af de generelle indsnaevringer af rente-
spaend, hvor de danske realkreditobliga-
tioner har klaret sig veesentligt bedre end
forventet.

Forrentningen af de forsikringsmaessige
henszettelser opggres ved brug af diskon-
teringskurven fra EIOPA inklusive tilleeg for
volatilitetsjustering. Aktivportefgljen til af-
daekning af renterisikoen pa henszettelser-
ne er sammensat til at fglge kursudsving
pé hensaettelserne, der sker i takt med
markedszendringer i diskonteringskurvens
underliggende komponenter. Afdeknings-
strategien har fungeret tilfredsstillende
igennem 2017, og det samlede resultat af
afdeekningsportefgljen og kursregulering
pé hensaettelserne er ultimo aret positivt.

Investeringsafkast

Mio.kr.

2017

2016

Investerings-

Investerings-

aktiver Afkast aktiver Afkast

Obligationer mv. 8.511 109 1,3 % 8.196 200 2,5%
Pantebreve mv. 1.111 25 2,1 % 1.329 23 1,6 %
Aktier 195 30 16,8 % 196 17 8,1 %
Ejendomme 13 1 54 % 16 -1 -59%
Investeringsafkast, i alt 9.830 165 1,7 % 9.736 239 2,4 %
Administrationsomkostninger ifm.
. . . -33 -32
investeringsvirksomhed
Kursgevinster vedrgrende diskontering af 9 _o6
forsikringsmeessige henseettelser
Forrentning af forsikringsmaessige

-18 -40
henseettelser
Investeringsafkast, netto 112 4
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Investeringsaktiver,
Forsikring

11 % Pantebreve

® 37 % Obligationer ®
® 2 % Aktier

Pantebrevsportefgljen indeholder en op-
tionsaftale, der sikrer Alm. Brand Forsik-
ring A/S mod kredittab, idet Alm. Brand
Forsikring A/S kan tilbagesezelge pantebreve
til Alm. Brand Bank A/S, hvis pantebrevets
debitor ikke opfylder betalingsforpligtel-
serne. Afkastet pa pantebrevene har givet
et positivt og tilfredsstillende resultat i
2017.

Alm. Brand Forsikring har en begraenset
aktieeksponering, der primeaert bestar af
aktiefutures pé internationale aktieindek-
ser samt en lille andel af strategiske aktier,
som understgtter forretningen. Malt i lokal
valuta har det globale aktiemarked veeret
positivt igennem 2017 og bidraget til et
positivt resultat over det forventede.

Privat

Det forsikringstekniske resultat blev pa
351 mio.kr. (453 mio.kr. i 2016) svarende til
en Combined Ratio pa 86,7. Resultatet er
meget tilfredsstillende.

Preemieindteegten steg med 1,5 % til 2.644
mio.kr., hvilket er lidt under det forvente-
de. Antallet af forsikringer steg i 2017, hvor
vaeksten fortsat ses pé isser ulykkes- og
bilforsikringer og blev opndet med en svagt
stigende gennemsnitspraemie. Konkur-
rencen pa privatmarkedet er hard og ses
seerligt pé bilforsikringer, men den péavirker
ogsé de gvrige forsikringer, da kunderne
har en tendens til at opsige hele husstan-
dens forsikringsengagement pa én gang. P&
trods af konkurrencen & kundefastholdel-
sesprocenten pa 90,7 ved udgangen af aret
og er 0,3 %-point over niveauet pa samme
tidspunkt i 2016, hvilket er meget positivt.

Skadeforlgbet eksklusive aflgbsgevinster
udgjorde 72,1 % mod 71,5 % i 2016. Niveau-
et i 2017 er lidt bedre end forventet.

De samlede vejrligsskader udgjorde 29
mio.kr. for egen regning mod 46 mio.kr. i
2016. Vejrligsskaderne har pévirket Combi-
ned Ratio med 1,1 %-point mod 1,8 %-point
i 2016. Erstatningsudgifterne til storskader
for egen regning blev p& 55 mio.kr. for aret
samlet set mod 60 mio.kr. i 2016 og har
pavirket Combined Ratio med 2,1 %-point
i 2017 mod 2,3 %-point i 2016. Det sam-
lede niveau for vejrligs- og storskader (& i
2017 pa et meget lavt niveau og under det
forventede.

Den underliggende erstatningsprocent blev
pa 68,8 i 2017, hvilket er pa niveau med
det forventede, men en stigning pa 1,3
%-point i forhold til i 2016. Stigningen kan
primeert tilskrives kaskoforsikring pé bil,
hvor preemienedsaettelserne har betydet
hgjere erstatningsprocenter. De nye daek-
ninger, der blev introduceret i 2016, har
betydet flere og mindre skader. Specielt
betyder den nye parkeringsdeekning et
stigende antal skader, men til en lavere
gennemsnitsskade end gvrige kaskoska-
der. Den underliggende erstatningsprocent
var positivt pavirket af, at de senere ars
faldende trend i antallet af indbruds- og
tyveriskader fortsatte i 2017, og Alm. Brand
har oplevet det laveste antal anmeldte
indbrud i mere end syv ar.

Aflgbsresultatet for egen regning pa erstat-
ninger udgjorde en gevinst pa 119 mio.kr.

Privat

Mio.kr. 2017 2016
Bruttopraemieindteegter 2.644 2.604
Bruttoerstatningsudgifter -1.726 -1.595
Forsikringsmaessige

driftsomkostninger -505 —479
Resultat af genforsikring -62 =77
Forsikringsteknisk resultat 351 453
Aflgbsresultat, erstatninger 119 188
Aflgbsresultat, risikomargen 24 24
Bruttoerstatningsprocent 65,3 61,3
Nettogenforsikringsprocent 2,4 2,9
Skadeforlagb 67,7 64,2
Bruttoomkostningsprocent 19,0 18,4
Combined Ratio 86,7 82,6

(188 mio.kr. i 2016). Aflgbsresultatet skyl-

des primeert gevinster pa bil- og ulykkes-

forsikringer. Aflgbsresultatet pa risikomar-
gen blev en gevinst pa 24 mio.kr. mod en

gevinst p& 24 mio.kr. i 2016.

Nettogenforsikringsprocenten blev pa 2,4 i
2017 mod 2,9 i 2016 (udgifter begge ar).
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Erhverv

Det forsikringstekniske resultat udgjorde et
overskud pa 454 mio.kr. (443 mio.kr. i 2016)
svarende til en Combined Ratio pa 81,9. Re-
sultatet i 2017 er meget tilfredsstillende.

Resultatet i 2017 var positivt pavirket af
meget fa vejrligsskader og af aflgbsgevin-
ster pa personrelaterede brancher samt péa
bygningsforsikringer.

Bruttopraemieindtaegten steg med 3,7 % til
2.513 mio.kr. i 2017, hvilket er lidt over det
forventede. Kundefastholdelsesprocenten
pa 90,8 var fortsat hgj og & ved udgangen
af aret 0,5 %-point over niveauet pa sam-
me tidspunkt i 2016, hvilket er meget
positivt.

Skadeforlgbet eksklusive aflgbsgevinster
blev pa 72,3 mod 75,2 i 2016.

De samlede vejrligsskader for egen regning
udgjorde 48 mio.kr. i 2017 svarende til en
erstatningsprocent pa 1,9 mod 2,7 i 2016.
Der har saledes veeret feerre vejrligsskader
end i 2016, og udgifterne i 2017 har veeret
ekstraordineert lave.

Erhverv

Mio.kr. 2017 2016
Bruttopreemieindteegter 2.513 2.424
Bruttoerstatningsudgifter -1.558 -1.439
rifsombostninger -6 72
Resultat af genforsikring -125 -170
Forsikringsteknisk resultat 454 443
Aflgbsresultat, erstatninger 155 210
Aflgbsresultat, risikomargen 24 24
Bruttoerstatningsprocent 61,2 59,4
Nettogenforsikringsprocent 4,9 6,9
Skadeforleb 66,1 66,3
Bruttoomkostningsprocent 15,8 15,4
Combined Ratio 81,9 81,7

Storskaderne for egen regning udgjorde
285 mio.kr. mod 313 mio.kr. i 2016. Stor-
skader har pavirket erstatningsprocenten
med 11,4 %-point mod 12,9 i 2016. Samlet
har erstatningerne til storskader naesten
veeret pa niveau med det forventede, men
antalsmeaessigt feerre end forventet. En

enkelt storskade har i 2017 kostet over 100
mio.kr. og har séledes medfgrt, at Alm.
Brand i 2017 har modtaget erstatning fra
selskabets reassurancedaekning mod en-
keltskader (brandprogrammet).

Aflgbsresultatet for egen regning udgjor-
de pé erstatninger en gevinst pa 155 mio.
kr. mod 210 mio.kr. i 2016. Gevinsterne
kommer hovedsageligt fra arbejdsskade-
og bygningsforsikringer. Aflgbsresultatet pa
risikomargen blev en gevinst pa 24 mio.kr.
(24 mio.kr. i 2016).

Den underliggende erstatningsprocent blev
i 2017 péa 58,6, hvilket er 0,6 %-point lavere
end i 2016. Den underliggende erstatnings-
procent i 2017 er pavirket af, at der i for-
hold til 2016 har veeret lavere skadeudgifter
pa de personrelaterede brancher. | forhold
til det forventede niveau var den underlig-
gende erstatningsprocent negativt pavirket
af hgjere sméskadeerstatninger pé seerligt
bilforsikringer.

Arets nettogenforsikringsprocent blev pa
4,9 i 2017 mod 6,9 i 2016 (nettoudgifter
begge ar). Nettogenforsikringsprocenten er
i 2017 pa niveau med det forventede og var
pavirket af drets ene meget store skade,
der betgd, at Alm. Brand i 2017 modtog
erstatning fra selskabets reassurancedaek-
ning mod enkeltskader (brandprogrammet).

Resultat for fjerde kvartal

* Resultat fgr skat: 132 mio.kr.
(231 mio.kr. i 2016)

* Forsikringsteknisk resultat: 123 mio.kr.
(204 mio.kr. i 2016)

e« Combined Ratio: 90,6 (84,0 i 2016)

« Erstatningsprocent: 68,1 (61,0 i 2016)

* Omkostningsprocent: 18,0 (18,1 i 2016)

* Underliggende Combined Ratio: 82,5
(81,4 i 2016)

Resultatet i fjerde kvartal 2017 er tilfreds-
stillende og positivt pavirket af en pzen
vaekst og et vaesentligt bedre forlgb pa
vejrligsskader end &ret fgr. Resultatet

i fjerde kvartal 2017 er bedre end forventet.

| forhold til fjerde kvartal 2016 var resulta-
tet negativt pavirket af et vaesentligt lavere
aflgbsresultat samt lavere investerings-
afkast. Samlet var disse 85 mio.kr. lavere
end i samme periode 2016. Herudover var
den underliggende Combined Ratio hgjere
end aret far, hvilket i stort omfang skyldes
investeringer i digitalisering samt sendret
bestandssammenszetning. Hertil pavirkede
en storre opregulering af en enkelt skade
pa motor ansvar fra tredje kvartal den un-
derliggende Combined Ratio negativ.

Bruttopraemieindtsegterne i kvartalet blev pa
1.311 mio.kr. mod 1.269 mio.kr. i samme pe-
riode 2016 svarende til en veekst pa 3,3 %.
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De samlede bruttoerstatninger udgjorde

i fjerde kvartal 892 mio.kr. (774 mio.kr. i
2016). Erstatninger til vejrligsskader var
lavere, men til gengzeld var storskaderne
knap 40 mio.kr. hgjere end i fjerde kvartal
2016.

Aflgbsgevinsten for egen regning pé erstat-
ningerne var pa 19 mio.kr. i fjerde kvartal
2017 mod 86 mio.kr. i samme periode
sidste ar.

Investeringsresultatet efter overfarsel til
forsikringsteknisk resultat udgjorde en
gevinst p& 9 mio.kr. i fjerde kvartal 2017
mod en gevinst p& 27 mio.kr. i samme
periode 2016.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER
Overtagelse af forsikringsportefolje fra
Trafik G/S

Alm. Brand Forsikring A/S indgik i begyn-
delsen af april 2017 en aftale med besty-
relsen i forsikringsselskabet Trafik G/S

om overtagelse af selskabets aktiviteter
pr. 1. september 2017. Overtagelsen blev
godkendt af generalforsamlingen i Trafik
G/S den 26. april 2017, og Finanstilsynet

godkendte overtagelsen den 14. august
2017. Portefgljen har en forventet samlet
arlig bruttopraemie p& 40 mio.kr. i 2017 og
omfatter forsikring af ca. 1.500 kunder og
knap 3.000 kgretgjer. Aftalen omfatter i al
vaesentlighed de fremadrettede aktivite-
ter, alle forsikringsmaeessige forpligtelser
samt medarbejderne i Trafik G/S. Dermed
modtog Alm. Brand en raeekke nye medar-
bejdere med specialviden om dette niche-
omréde, og Alm. Brand er dermed ogsé
blevet specialselskab for taxavognmzend.
Overtagelsen er blevet godt modtaget af
Trafiks kunder.

Succesfuld indtraeden pa vognmands-
segmentet

Alm. Brand valgte i 2016 at satse pa vogn-
mandssegmentet og tradte ind pa dette
marked i efterdret samme ar. Lanceringen

omfattede bl.a. nye interessante produkter

med en stor grad af fleksibilitet samt en

meget personlig tilgang til kundebetjening.

Markedet har taget godt imod tiltaget i
béde 2016 og 2017. Alm. Brand har faet
en meget tilfredsstillende start pa dette
marked og har en positiv forventning til
udviklingen af omradet i 2018.

Ankenzevnsklager

En veaesentlig mélszetning for Alm. Brand
Forsikring har veeret at nedbringe antallet
af forsikringsklager. Fra et udgangspunkt
i 2011 pa 197 anlagte forsikringsklager i
Ankenzevnet for Forsikring var malsaetnin-
gen, at antallet af forsikringsklager skulle
bringes under 100. Arbejdet med at ned-

bringe antallet af klagesager har overgaet
forventningerne, og med et stzerkt fokus
pa at forbedre dialogen med kunderne
og minimere fejl er antallet af klager
faldet markant. | 2017 blev der anlagt 60
forsikringsklager, hvilket er mere end en
halvering. m
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Forsikring

4. kvt. 4. kvt.

Mio.kr. 2017 2017 2016 2015 2014 2013 Mio.kr. 2017 2017 2016 2015 2014 2013
RESULTAT-  Bruttopraemieindteegter 5.157 1.311 5.028 5.061 5.058 5.031 BALANCE Aflgbsresultat, erstatninger 274 19 398 429 131 207
OPGORELSE  Forsikringsteknisk rente - - - - 5 9 Aflgbsresultat, risikomargen 48 9 48 56 - -

Erstatningsudgifter -3.264 -892 -3.034 -3.018 -3.579 -3.769 Henszettelser til forsikrings-

leri i kontrakter, i alt 7.203 7.203 7.239 7.397 7.571 7.553

Forsikringsmassige -901  -236 -851 -807 -787  -803 O .

driftsomkostninger Forsikringsaktiver 141 141 170 227 298 608

Resultat af genforsikring -187 -60 -247 -245 47 174 Egenkapital, i alt 2.493 2.493 2.587 2.750 2.423 2.184

Forsikringsteknisk resultat 805 123 896 291 744 642 Aktiver, i alt 10.702 10.702 10.808 11.114 10.868 10.661

Renter og udbytter mv. 188 49 217 237 202 233

Kursgevinster og -tab -23 -15 22 -253 -221 -24 N@GLETAL Bruttoerstatningsprocent 63,3 68,1 60,4 59,6 70,8 74,9

Administrationsomkostninger i Nettogenforsikringsprocent 3,6 4,5 4,9 4,9 -0,9 -3,6

fc_)rkblndehlsiI med investerings- _33 _192 _32 _30 01 _o9 Skadeforlab 66,9 72,6 65,3 64,5 69,9 71,4

virksomhe Bruttoomkostningsprocent 17,5 18,0 16,9 15,9 15,6 16,0

Forrentning og kursregulering af Combined Ratio 84,4 90,6 82,2 80,4 85,5 87,4

forsikringsmeessige henszettelser -20 -13 -136 7 -53 -66 i i i

gfol?bbs';‘ﬁ;it'o eksklusive 89,7 92,0 90,1 889 881 91,5

Investeringsafkast efter

forrentning og kursregulering af Operating Ratio 84,4 90,6 82,2 80,4 85,3 87,3

forsikringsmaessige 112 9 71 -39 _93 121 Relativt aflgbsresultat 7,0 0,9 8,7 8,9 2,5 4,3

henszttelser Egenkapitalforrentning

Resultat for skat 917 132 967 952 651 763 for skat (%) 385 215 386 382 295 35,0

Skat -196 -30 -204 -214 -161 -221 Egenkapitalforrentning 0.6 os . vo6 - bao

Resultat efter skat 721 102 763 738 490 542 efter skat (%) > ’ 5 > E ’

Solvensdaekning
(% i 2017 og 2016)* 285 285 285 2,8 2,8 2,7

Hoved- og nggletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtggrelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser. Med virkning fra den 1. januar 2016

er en ny bekendtggrelse tradt i kraft. Sammenligningstal for 2015 er tilrettet som falge af sen-
dringer heri. Der er ikke foretaget en tilretning af sammenligningstallene for 2014 og tidligere.

*Den angivne solvensdaekning er for Alm. Brand Forsikring A/S, og kapitalgrundlaget er redu-
ceret med foreslaet eller udbetalt udbytte. For 2015 og tidligere er solvensdaekningen opgjort
efter de regler, som var geeldende i de enkelte &r.
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Pension

Pension tilbyder livsforsikring, pensionsopsparing og
pensionsforsikring med szerligt fokus pa segmenterne
privatpersoner, indehavere af og ansatte i mindre erhvervs-
virksomheder samt landmaend.

Finansielle nogletal

Bruttopramier Bonusgrad Resultat for skat
1.394 23,6 93
L , mio.kr.

PENSION
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Pension med personlig radgivning

Markedsandele & ' nt “

M&lt p8 Igbende indbetalinger
65.000 2%

Kunder Alderspension
(Ca. 40% er ogs8 kunder i
Forsikring og/eller Bank)

ul

Privatkunder

' I

S % 3%

Ratepension Forsikring med

Igbende udbetaling

Erhvervskunder = Landbrugskunder

<1%

Arbejdsgiver-
pensioner

38 % 46 %

af totalsalg af totalsalg
Assuranderer Konsulenter
Formidler kundekontakten til Arbejder i taet samspil med
konsulenterne og hdndterer assurandgrerne og fokuserer
mere simple pensionsordninger p8 mere komplekse
lokalt hos kunderne. pensionsordninger.

16%

af totalsalg

Filialer

Filialernes pensionsrédgivere

arbejder sammen med
bankr8dgiverne, der har den
primeere relation til kunderne.

Kundeservice-
centre

Servicerer kunderne og
besvarer de mere
tekniske sporgsmél.

—
— PENSION
—
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Pension

Tilfredsstillende overskud for skat pa 93 mio.kr.,
og som folge af det peene investeringsresultat er

bonuspotentialerne oget.

MARKED
Markedet for pensionsordninger er opdelt i
tre typer af ordninger:

* Individuelle ordninger uden begreens-
ninger, der kan veere firma- eller privat-
betalte

* Firmaordninger, hvor medarbejdere
obligatorisk eller valgfrit er omfattet af
en pensionsaftale mellem firmaet og
en pensionsudbyder

* Arbejdsmarkedstilknyttede ordninger,
hvor medlemskab af et specifikt sel-
skab eller pensionskasse er tvungent

Produktudbuddet omfatter forsikringsdeek-
ninger og forskellige opsparingsformer. De
vaesentligste forsikringsformer er deekning
ved dgdsfald, nedsat erhvervsevne, kritisk
sygdom og sundhedsforsikringer, mens
opsparing omfatter alderspension, rate-
pension eller livrenter.

Der har iszer pé arbejdsmarkedspensions-
omréadet veeret konsolideringer gennem de

senere ar. Denne tendens er bl.a. et resul-
tat af det ggede regulatoriske fokus og den
deraf fglgende administrationsbyrde. Der
har ikke pa samme vis veeret konsolidering
pa det kommercielle marked, men admini-
strationsbyrden er tilsvarende gget her.
Alm. Brand Pension har med en vaekst-
strategi imgdegéet denne udvikling, lige-
som der fortsat arbejdes pé at opné syner-
gier ved at have fezelles funktioner med den
gvrige del af Alm. Brand-koncernen.

Langt den sterste del af markedet er
baseret pa princippet om skattefradrag

pé indbetalingstidspunktet og beskatning
pé udbetalingstidspunktet. De senere ar
er mulighederne for skattefradrag blevet
beskaret markant. | 2017 har der veeret fuld
fradragsret for livrenter, et fradragsloft pa
53.500 kr. for ratepension og ingen fradrag
for kapitalpension. For 2017 kunne der ind-
betales op til 29.600 kr. til alderspension,
hvor der ikke er fradrag for indbetalingen,
men skattefrihed ved udbetalingen.

En raekke pensionsselskaber pa markedet
har gennem de seneste ar i stadigt starre
omfang tilskyndet kunderne til at omleegge
bestaende ordninger til markedsrentepro-
dukter, hvilket typisk letter henszettelses-
behovet for selskabet. Alm. Brand Pension
har valgt fortsat at tilbyde bade gennem-
snitsrenteproduktet med ydelsesgarantier
og markedsrenteprodukter, som tilbydes
gennem Alm. Brand Bank.

Gennemsnitsrenteproduktet giver en hgje-
re sikkerhed til kunderne, og som fglge af
selskabets stzerke investeringsbuffere er
produktet seerdeles konkurrencedygtigt i
forhold til markedsrenteprodukter.

Der har i 2017 veeret flere store politiske
begivenheder, som kunne betyde storre
usikkerhed pa finansmarkederne, men
usikkerheden sammen med de negative
udsving udeblev, og 2017 blev et af de
mest stilfeerdige ar pa finansmarkederne
leenge. Aktierne steg til historisk hgje
niveauer, mens volatiliteten har vaeret pa
et historisk lavt niveau. Samtidig blev
rentespeendet pa bade virksomhedsobliga-
tioner og pa danske realkreditobligationer
reduceret i forhold til swaprenter. De lange
europeeiske renter steg over 20 bp, mens
de korte renter la pa et usendret niveau.

Depotrenten for 2018
er aget til 5,0 %.

Alm. Brand Pension har i lgbet af 2017
solgt en ejendom pé& Radhuspladsen i
Kgbenhavn med en gevinst pa godt 200
mio.kr. Det betyder, at Alm. Brand Pension
har styrket sin position og i 2017 har meldt
en af markedets hgjeste depotrenter for
2018 p& 5 % ud til nye kunder. Den attrak-
tive depotrente understgtter vaekstambi-
tionerne, hvor iseer firmamarkedet er i
fokus. Den gode gkonomiske situation

har desuden betydet, at det individuelle
solvenskrav har veeret stabilt gennem hele
perioden.

Produktudvikling

Firmakonceptet

Det private marked for pensionsordninger
er stagneret bl.a. som fglge af udbredelsen
af overenskomstbaserede pensionsordnin-
ger. Der er fortsat vaekst i firmasegmentet.
Seerligt blandt selvsteendige og mindre
virksomheder er der potentiale for salg,
idet disse firmaer i begraenset omfang har
pensionsaftaler.
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ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 28



Derfor lancerede Alm. Brand Pension et
nyt firmakoncept, som er malrettet firma-
pension til mindre virksomheder, der alle-
rede er kunder i Alm. Brand Forsikring.
Resultatet af initiativet viste sig i 2017 med
en veekst i bestanden pé lidt over 20 %.
Der forventes fortsat en rigtig paen veekst i
dette segment i 2018.

RESULTAT

Det samlede resultat for skat udgjorde 93
mio.kr. i 2017, hvilket er hgjere end for-
ventet og 9 mio.kr. hgjere end resultatet i
2016. Arets resultat er tilfredsstillende.

Resultatet var sammensat af:

« Omkostnings- og risikoresultat pa
47 mio.kr.

« Renteresultat pa 25 mio.kr.

* Resultat af gruppelivsforretning pa
7 mio.kr.

» Resultat af ikke bonusberettigede
livrenter pa 14 mio.kr.

« Egenkapitalens investeringsafkast pa
0 mio.kr.

Skyggekonti er nedbragt til 4 mio.kr. fra 8
mio.kr. ultimo 2016.

Resultatet af de ikke bonusberettigede
bestande af livrenter pa 14 mio.kr. var eks-
traordinzert hgjt i 2017 og skyldes ophegr af
nogle starre livrenter.

Det er tilfredsstillende, at selskabets kol-
lektive bonuspotentiale blev forgget med
388 mio.kr. til 1.705 mio.kr. pr. 31. decem-
ber 2017 i forhold til primo &ret. Denne
forggelse sker pd trods af, at kunderne i
2017 har féet en af de hgjeste depotrenter
p& markedet. Stigningen er begrundet i
det paene investeringsafkast for 2017 bl.a.
som folge af salget af ejendommen péa
Radhuspladsen i Kgbenhavn. Bonusgraden
udgjorde ved udgangen af aret 23,6 %.

Praemier

Indbetalinger til garanterede ordninger

De lgbende indbetalinger til de garantere-
de ordninger steg med 5,7 % til 704 mio.kr.,
mens engangsindbetalingerne steg med
12,2 % til 690 mio.kr. Vaeksten pa savel en-
gangsindbetalinger som lgbende preemier
er tilfredsstillende og afspejler koncernens
vaekstambitioner pa pensionsomradet.

Praemieindbetalingerne til garanterede
ordninger i livsforsikringsselskabet steg
saledes samlet med 8,8 % til 1.394 mio.kr.
Kundernes pensionsformue i garanterede
ordninger er steget med 7,0 % i 2017.

Indbetalinger til markedsrenteordninger
Indbetalinger til markedsrenteordninger i
banken (investeringsordninger) udgjorde
344 mio.kr. (331 mio.kr. i 2016) svarende
til en stigning pé 3,8 %. Indbetalingerne
til markedsrenteordningerne fladede ud i

slutningen af &ret, da flere kunder valgte
de garanterede ordninger som felge af den
meget peene depotrente pa 5 % for aret
2018. Formuen i markedsrenteordningen er
faldet marginalt i 2017.

Pensionsindbetalinger i alt

De samlede indbetalinger til pensioner
inklusive investeringsordninger i banken
er steget med 7,8 % til 1.738 mio.kr. (1.612
mio.kr. i 2016).

Udviklingen i de samlede pensionsindbe-
talinger er tilfredsstillende og lever op til
koncernens veekstambitioner.

Forsikringsydelser

De samlede forsikringsydelser udgjorde

i alt 1.032 mio.kr. mod 970 mio.kr. i 2016.
Stigningen i forsikringsydelser kan primeaert
tilskrives bestandens generelle vaekst.

Risikoresultat

Risikoresultatet, der er forskellen mellem
opkreaevede preemier til risikodaekning og
udgifter til erstatninger, udgjorde 60 mio.
kr. mod 63 mio.kr. i 2016. Risikoresultatet
afspejler fortsat et paent forlgb af savel
invalide- som dgdsfaldsrisikoen og er pri-
meert et resultat af den grundige vurdering,
der udfgres i forbindelse med tilgangen
af nye kunder. Risikoresultatet er meget
tilfredsstillende.

Samlede indbetalinger,
Pension miokr)

2.000

1.500

1.000

500

2013 2014 2015 20176 2017

® Lgbende preemieindteegter

Engangsindskud

® |ndbetaling til markedsrenteordninger
(Bank)

PENSION

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 29



Investeringsaktiver,
kundemidler

@® 73 % Obligationer

10 % Ejendomme

Omkostninger

Omkostninger til erhvervelse og admini-
stration udgjorde 99 mio.kr. (101 mio.kr.

i 2016). Omkostningsniveauet afspejler
selskabets investeringer i digitalisering og
strategi, der foretages for at understotte
den fremtidige veekst. Omkostningerne i
2017 er lidt lavere end det forventede.

Omkostningsresultat
Omkostningsresultatet, som er forskellen
mellem opkraevede omkostningsbidrag og
faktiske omkostninger, blev forbedret med
3 mio.kr. til et underskud pé& 13 mio.kr.

Genforsikring

Udgiften til genforsikring udgjorde netto
3 mio.kr. (4 mio.kr. i 2016), hvilket er til-
fredsstillende i forhold til den reduktion

i risikoen og dermed udsvingene i selska-
bets resultat, som genforsikringen giver.

Investeringsafkast af egenkapitalen
Afkastet af investeringsaktiver tilhgrende
egenkapitalen udgjorde 0 mio.kr. Dette er
positivt, dels i lyset af det udfordrende
investeringsmiljo med lave og endog
negative korte renter (egenkapitalens
midler investeres primeert i meget korte
obligationer) og dels i lyset af, at der i
egenkapitalens afkast er afholdt udgifter
til selskabets ansvarlige lan, der udgar
120 mio.kr.

Investeringsafkast

2017 2016

Investerings-

Mio.kr. aktiver Afkast Afkast
Obligationer 10.166 2,6 % 6,3 %
Aktier 2.325 14,4 % 7,3 %
Ejendomme 1.344 20,7 % 11,3 %
I alt 13.835 6,9 % 75 %

Investeringsafkast af kundemidler

De samlede investeringsaktiver tilhgrende
kunderne belgb sig ved periodens udgang
til 13,8 mia.kr. Investeringsaktiverne er
placeret i obligationer, aktier og ejendom-
me. Afkastet (fer pensionsafkastskat, men
efter investeringsomkostninger) af investe-
ringsaktiverne tilhgrende kunderne udgjor-
de 875 mio.kr. svarende til 6,9 % mod et
afkast pa 7,5 % i 2016.

Arets afkast var positivt pavirket af dels
den peene udvikling pa aktiemarkedet og
dels salget af en ejendom pa Radhusplad-
sen i Kgbenhavn. Herudover betgd en god
performance af de forvaltede midler samt
en naesten ueendret lav rente i 2017 et til-
fredsstillende afkast p& obligationerne. De
modtagne midler for salget af ejendommen
pa Radhuspladsen i Kgbenhavn forventes
geninvesteret i ejendomsmarkedet.

Opggrelsen af livsforsikringshenseettel-
serne sker efter et markedsveerdiprincip
med benyttelse af et forventet cash flow
diskonteret med den af EIOPA offentlig-
gjorte rentekurve. Det 10-arige punkt pa
rentekurven udgjorde 0,92 % ultimo 2017
mod 0,91 % primo aret.

De samlede hensaettelser i perioden steg
med i alt 871 mio.kr. Stigningen kan primeert
henfgres til gget tilgang fra kunderne.

Kollektivt bonuspotentiale

Det kollektive bonuspotentiale er i 2017
foreget med 388 mio.kr. og udgjorde der-
med 1.705 mio.kr. ultimo aret. Dette er
meget tilfredsstillende og stiller selskabet
gunstigt til ikke alene i 2018 men ogsé
fremover at kunne tilbyde kunderne en hgj
depotrente.

Bonusgraden
Den samlede bonusgrad udgjorde 23,6 %
ultimo 2017 mod 20,1 % primo aret.

Nye kunder placeres i rentegruppe 0O, hvor
bonusgraden udgjorde 26,8 % ultimo aret. |
rentegruppe 3, som indeholder kunder med
hgje garantier, udgjorde bonusgraden 13,4 %
ultimo éret, hvilket er meget tilfredsstil-
lende. Gruppen har fortsat en forsigtig
investeringspolitik med en betydelig andel
obligationer og finansielle instrumenter for
at sikre en god balance mellem investerin-
gerne og forpligtelserne i gruppen.
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Nedenstéende tabel viser den aktuelle
depotrente, bonusgrad, afkast og forde-
lingen af kundernes investeringsaktiver for
de fire rentegrupper, som portefgljen af
bonusberettigede forsikringer er opdelt i.

Det kollektive bonuspotentiale opggres pr.
kontributionsgruppe og er ved udgangen af
2017 fortsat meget tilfredsstillende.

Fortjenstmargen pa livsforsikringshensazet-
telser

Fortjenstmargenen er steget med 31 mio.kr.
til 395 mio.kr. ultimo 2017 fra 364 mio.kr.
primo aret. Stigningen skyldes den ggede
tilgang fra kunder.

Der pagér fortsat en dialog mellem bran-
chen og Finanstilsynet omkring bereg-

ningsmetodikken for fortjenstmargenen.
Dialogen med Finanstilsynet gar pa sam-
spillet mellem selskabets fortjenstmargen
og bonuspotentialer.

Da fortjenstmargenen medgar i kapital-
grundlaget, er det et vaesentligt omréade, da
det pavirker selskabets kapitalstruktur. Pa
grund af Alm. Brand Pensions gunstige buf-

u74* Rentegrp. 0 Rentegrp. 1 Rentegrp. 2 Rentegrp. 3 I alt
Grundlagsrente (% p.a.) 0,5-1,5 1,5-2,5 2,5-3,5 3,5-4,5
Depotrente 2017 (% p.a.) 4,00 5,50 5,50 6,00
Depotrente 2018 (% p.a.) 5,00 5,50 5,50 6,00
Investeringsaktiver (mia.kr.) 0,1 8,4 1,3 1,3 2,8 13,8
Bonusgrad (%) 26,8 25,9 16,4 13,4 23,6
Afkast (%) 8,4 6,0 5,6 3,8 6,9
Fordeling investeringsaktiver (%):
Obligationer 100 67 69 82 86 72
Aktier 0 22 21 8 3 17
Ejendomme 0 11 10 8 7 10
Rentederivater 0 0 0 2 4 1

*lkke bonusberettigede bestande

fersituation, har diskussionen dog ingen be-
tydning for hverken stgrrelsen af fortjenst-
margenen eller livforsikringshensaettelserne.
Metodevalget har saledes ingen regnskab-
seffekt, men har alene betydning for for-
holdet mellem de individuelle og kollektive
bonuspotentialer. Regnskabet, herunder
resultatopggrelsen, solvensopggrelsen og
balancen, er saledes retvisende uanset
udfaldet af dialogen med Finanstilsynet.

Resultat for fjerde kvartal

Resultatet for Alm. Brand Pension blev i
fjerde kvartal et overskud pé 12 mio.kr. fgr
skat mod et overskud pa 6 mio.kr. i samme
periode 2016. Resultatet for fjerde kvartal
er bedre end forventet, hovedsageligt som
folge af et hgjere omkostningsbidrag fra
Forenede Gruppeliv samt lidt lavere drifts-
omkostninger i kvartalet.

De samlede pensionsindbetalinger er i fjer-
de kvartal steget med 9,9 % til 392 mio.kr.
(357 mio.kr. i 2016). P4 de garanterede ord-
ninger steg de lgbende indbetalinger med
10,0 %, mens engangsindbetalingerne havde
en fremgang p& 9,7 %. Der har herudover
veeret en negativ veekst i indbetalinger til
markedsordninger i banken pa minus 5,7 %.
Indbetalingerne til markedsrenteordninger-
ne fladede ud i slutningen af aret, da flere
kunder valgte de garanterede ordninger
som folge af den meget paene depotrente
pa 5 % for &ret 2018.
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VASENTLIGE BEGIVENHEDER
Depotrenten for 2018

Alm. Brand Pension udmeldte i november
2017, at selskabet fortszetter med at give
kunderne en af markedets hgjeste depot-
renter, og at den nu gges yderligere til 5 %
for nye kunder. Den attraktive depotrente
understgtter selskabets veekstambitioner.

Ejendomme

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, datter-
selskab af Alm. Brand Liv og Pension A/S,
solgte medio aret selskabets ejendom péa
Radhuspladsen i Kgbenhavn, hvilket gav en
gevinst til kunderne pa godt 200 mio.kr.

Skattereform

Regeringen vedtog medio december et
forslag om justering af reglerne pé pen-
sionsomradet. Forslaget betyder, at loftet
for indbetalinger til alderspension reduce-
res til 5100 kr. indtil fem ar fgr pensione-
ring, hvorefter loftet udggr 46.000 kr. For-
slaget var tilteenkt, sammen med gvrige
tiltag, at mindske samspilsproblemerne
med de offentlige ydelser, som betyder,

at visse indkomstgrupper intet incitament
har eller faktisk straffes for indbetaling

til pensionsopsparing. | starten af februar
2018 blev den anden del af pensionsrefor-
men vedtaget. Her indfgres der et ekstra
skattefradrag ved pensionsindbetalinger,
sa det for alle bedre kan betale sig at
spare op til pension. Skattefradraget ud-
gor 3,1 % ved indbetalinger tidligere end 15
ar fgr pensionsalderen. Derefter gges fra-
draget til 8,2 %. Herudover kan pensions-
opsparing medregnes i grundlaget for
beskeaeftigelsesfradraget, og der indfgres
et nyt jobfradrag. Begge dele er positivt
for de grupper, hvor der er udfordringer
med modregning i de offentlige ydelser.

Det er rigtig positivt, at regeringen har
valgt at seette ind over for samspils-
problemerne, men den valgte lgsning gar
ikke pensionsomradet mindre komplekst.

Det er vurderingen, at eendringen af reg-
lerne for alderspensionen vil have mar-
ginal betydning for Alm. Brand Pension. B
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Pension

4. kvt. 4. kvt.
Mio.kr. 2017 2017 2016 2015 2014 2013 Mio.kr. 2017 2017 2016 2015 2014 2013
_ Preemier 1.394 392 1.281 1.311 1.243 928 i

e . BALANCE ?e”.skae.tteﬁe t'tl ctor 1 al 13.758 13.758 12.853 12.030 11.878 11.074
Investeringsafkast efter orsikringskontrakter, i alt
rentefordeling 735 87 697 132 945 253 Egenkapital, i alt 800 800 848 844 818  1.011
Forsikringsydelser -1.032 -270 -970 -1.103 -1.185  2.239 Aktiver, i alt 15.244 15.244 14.394 13.908 14.246 12.993
Forsikringsmaessige
driftsomkostninger -99 -26 101 -84 -84 -8l NgGLETAL Afkastprocent relateret til
Resultat af genforsikring -3 -2 -4 -4 -4 -3 gennemsnitsrenteprodukter 6,6 - 6,7 - - -
Andring i Omkostningsprocent af
livsforsikringshenszettelser -871 -147 -799 -121 -722 1.650 henseettelser* 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8
Andring i fortjenstmargen -31 -18 -27 - - - Omkostninger pr. forsikret 1.422 - 1.415 1.152 1.096 1.026
Andring i kol.lektlvt _ B B _30 _85 —240 Egenkapitalforrentning 11,2 6.1 10,1 9,6 9.2 8,8
bonuspotentiale for skat (%)
Statsafgift af ufordelte reserver - - - -22 -32 -185 i i

: g ‘ Egenkapltaiforrentnmg 9.2 6.7 8.9 9.3 6.8 6.7
Forsikringsteknisk resultat 93 16 77 79 76 83 efter skat (%)
Egenkapitalens investeringsafkast 0 -4 7 -1 2 3 Solvensdaekning (%)** 669 669 816 192 197 210
Resultat for skat 93 12 84 78 78 86
Skat -16 2 -10 -1 -21 -21 Hoved- og nggletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtggrelse om finansielle rapporter
Resultat efter skat 77 14 74 77 57 65 for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser. Med virkning fra den 1. januar 2016 er
en ny bekendtggrelse tradt i kraft. Sammenligningstal for 2015 og tidligere er ikke tilrettet.
Egenkapitalens afkastkrav *Omkostningsprocenten er ikke fuldt sammenlignelig, da definitionen er sendret i 2016.
Egenkapitalens investeringsafkast 0 _4 7 -1 2 3 **Den angivne solvensdzekning er for Alm. Brand Liv og Pension A/S, og kapitalgrundlaget er
. . reduceret med foreslaet eller udbetalt udbytte. For 2015 og tidligere er solvensdaekningen

Resultat af ikke bonusberettigede opgjort efter de regler, som var geeldende i de enkelte &r.
bestande 14 0 1 6 -3 0
Gruppeliv 7 0 8 17 - -
Renteresultat 25 6 21 17 16 11
Omkostningsresultat -13 -2 -16 -9 -2 3
Risikoresultat 60 12 63 48 64 71
Overfort til/fra skyggekonti - - - 0 0 -2
Resultat for skat 93 12 84 78 77 86
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Bank

Alm. Brand Bank er landsdaekkende og fokuserer pa bankydelser
og services til private kunder og sma og mellemstore virksomheder,
handel med og analyse af obligationer, aktier og valuta samt
kapitalforvaltning, foruden leasing af biler til private og
erhvervskunder.

Finansielle nogletal

Indtegter Udléan Retail Resultat for skat
621 2.811 67
mio.kr. mio.kr. mio.kr.
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Banken giver kunderne overskud i hverdagen

e 1 mia.kr. i portefglje
9.000 biler leaset ud

e Samarbejde med importgrer
og forhandlere over hele landet

® Distribution til erhvervskunder
via egne konsulenter

- [ )
) A
—
—
—
== () ()
Finansielle Markeder Retail Leasing
® Ca. 36 mia.kr. i kapitalforvaltning e UdI&n 2,8 mia.kr.
o Totalkredit-udl@n
8,6 mia.kr.
I T |

Bank

,i‘n
L1

Erhvervskunder 50. OO O

Kunder
(Ca. 50 % er ogs8 kunder i
Forsikring og Pension)

Privatkunder
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Bank

Tilfredsstillende resultat pa 67 mio.kr. for skat.

MARKED

Retail

Retailkunder har i 2017 fortsat oplevet
forbedrede gkonomiske betingelser. For
privatkunder prioriteres nedbringelse af
bankgeeld stadig hgjt, og der har veeret
god aktivitet blandt bankkunderne med
konvertering af laneforhold. Gunstige be-
tingelser pa boligmarkedet betyder stadig,
at de mere almindelige banklan bliver
indfriet for at udnytte friveerdien og den
lave rente ved at optage realkreditlan. Pa
trods af den store omlaegning af banklan
og den store veekst i realkreditldn har Alm.
Brand Bank stadig forgget sit bankudlan til
privatmarkedet.

Den fortsatte positive gkonomiske udvik-
ling medfgrte en stadig intensiveret kon-
kurrence om de gode privatkunder i 2017.
Ligeledes var der hard konkurrence om de
veldrevne sma og mellemstore virksomhe-
der. Konkurrencebilledet pa retailmarkedet
forventes at fortseette i 2018.

Efter et 2016 med uro pa de finansielle
markeder, hvor der kunne spores en vis
henholdenhed blandt privatkunderne pa
investeringssiden, har det i 2017 veeret et
mere normaliseret ar.

Leasing

For fgrste gang i otte ar blev det ikke end-
nu et rekordar for antallet af nye solgte
personbiler i Danmark. Antallet af nye
indregistrerede biler faldt marginalt i 2017,
da markedet blev pavirket af finanslovs-
forhandlinger om zendring af leasingregler
og afgifter pa biler, som blev offentliggjort
henover sensommeren. Op til finanslovs-
forhandlingerne tegnede det ellers til at
blive endnu et rekordar for bade salg og
leasing af biler. Efter et voldsomt dyk steg
erhvervsleasing igen de sidste to méaneder
af aret, mens privatleasing faldt med godt
50 % i arets sidste tre méneder i forhold til
samme periode 2016.

Markedsandelene for bade privatleasing og
erhvervsleasing af personbiler faldt begge
svagt og udgjorde henholdsvis 21 % og

72 % ved udgangen af 2017. Derimod steg
salget af nye leasede varebiler til erhverv
og udgjorde 79 %, hvilket er en stigning pa
2 % i forhold til 2016.

Hvor markedet for erhvervsleasing havde
rettet sig mod slutningen af aret, forventes
det, at der fortsat vil g& nogle maneder, fgr
markedet for privatleasing har rettet sig.

Finansielle Markeder

Aret 2017 har overordnet vaeret praeget af
flere store politiske begivenheder, som
kunne betyde stgrre usikkerhed pa de
finansielle markeder. Generelt udeblev de
store udsving i markederne, og volatilite-
ten har veeret pa et historisk lavt niveau,
hvilket medfgrte en deempet handelsak-
tivitet. Herudover har markederne vaeret
preeget af forberedelse til ny MiFiD Il-regu-
lering geeldende fra den 3. januar 2018.

De lave renteniveauer fortsatte i 2017 og
preegede fortsat boligmarkedet i Danmark,
hvor det har veeret billigt at finansiere sin
bolig med realkreditlan. Udenlandske inve-
storer har haft stor interesse i de danske
realkreditter, og den udenlandske ejeran-
del af de danske realkreditobligationer

Bankens fremadrettede
forretning har generelt
oplevet stigende aktivitet
12017.

er teet pa 25 %, der er det hgjeste niveau

i mange ar. Interessen gennem éaret har
reduceret rentespsendet mellem realkredi-
tobligationer og swaprenter.

| andet halvar har der iszer veeret fokus

pa ECB’s forestdende exit af opkgbspro-
grammet af obligationer pa det europaeiske
marked. Kommunikationen fra ECB var til
den blagde side i forhold til, hvad markedet
havde frygtet, hvilket ogsa understgttede
risikovilligheden generelt.

Aktiedret 2017 blev et flot ar med stignin-
ger i de fleste aktiemarkeder. SP500 steg
ca. 20 % i US dollar, dog samtidig med

at afkastet fra et dansk perspektiv blev
udhulet af dollarsveekkelse. Det danske
marked steg ca. 16 %, hvilket er et flot
afkast historisk set.
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RESULTAT 2017

Bankens resultat for skat udgjorde 67 mio.
kr. i 2017 mod 44 mio.kr. i 2016. Resultatet
var sammensat af et overskud p& 58 mio.
kr. i de fremadrettede aktiviteter samt et
overskud pa 9 mio.kr. i Aktiviteter under
afvikling. Resultatet er tilfredsstillende og
bedre end forventet.

Bankens fremadrettede forretning har
generelt oplevet stigende aktivitet i 2017.
Alm. Brand Bank blev karet som Danmarks
mest anbefalede virksomhed i 2017, hvilket
har haft en positiv effekt bade i relation til
at tiltreekke nye kunder og medarbejdere

i banken. Over de sidste 12 maneder er
antallet af Pluskunder steget med 8 %,
ligesom der har veeret en stigning i udlan til
bankens privatkunder pa 5 %. Ultimo 2017
udgjorde udlan til privatkunder samt sméa
og mellemstore virksomheder 2,8 mia.kr.

Portefgljen af formidlede Totalkredit-lan
udvikler sig fortsat positivt med en samlet
portefglje pa 8,6 mia.kr. (7,4 mia.kr. ultimo
2016) svarende til en veekst p& 17 % i peri-
oden. Ligeledes har Finansielle Markeder
oplevet en stadig gget mandat- og kunde-
tilgang.

Portefgljen i Leasing rundede i andet halvar
2017 en 1 mia.kr. og var ultimo 2017 fast-
holdt pé trods af regeringens loveendring af
registreringsafgiften, som gav en periode
med meget lav aktivitet. Portefgljen viste
en stigning p& 150 mio.kr. svarende til en
vaekst pa 18 % i forhold til ultimo 2016.
Som tredjesterste udbyder i Danmark ud-
gor Alm. Brand Banks privatleasing fortsat
den stgrste andel af portefgljen. Erhvervs-
segmentet viste fortsat fremgang, og por-
tefoljen steg med 8 % i forhold til 2016.

Rentemarginalen for banken var pa 2,4 %
og er fortsat pavirket af gget konkurrence
samt lavere renter pa& bankens obligations-
beholdninger. Rentemarginalen var pa 2,5 %
i 2016.

| 2017 indgar veerdireguleringer af to aktie-
poster med samlet 17 mio.kr. fordelt med
7 mio.kr. under @vrige og 10 mio.kr. under
Aktiviteter under afvikling. Aktieposterne,
som oprindeligt blev overtaget i forbin-
delse med et engagement, er henholdsvis
Bella Kvarter A/S og BCHG Holding A/S.

Betydelige investeringer i veekst og digitali-
sering har betydet et hgjere omkostnings-
niveau i 2017.

Udlan til Retail

(mia.kr.)

Totalkredit-portefolje

(mia.kr.)
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Nedskrivningerne i 2017 udgjorde en tilba-
gefarsel p& samlet 11 mio.kr. fordelt med
tilbagefarte nedskrivninger pa 15 mio.kr.

i de fremadrettede aktiviteter og ned-
skrivninger pa 4 mio.kr. i Aktiviteter under

afvikling. Nedskrivningerne i de fremad-
rettede aktiviteter har overrasket positivt,
mens nedskrivningerne i Aktiviteter under
afvikling har udviklet sig som forventet.
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FREMADRETTEDE AKTIVITETER
Resultatet for skat i de fremadrettede
aktiviteter udgjorde i 2017 et overskud pé
58 mio.kr. mod et overskud pa 62 mio.kr. i
2016. Resultatet er bedre end forventet.

Bankens indtaegter i de fremadrettede
aktiviteter udgjorde 621 mio.kr. i 2017 sam-
menholdt med 570 mio.kr. i 2016 svarende
til en stigning pa 51 mio.kr. Stigningen
relaterer sig til leasingportefgljen, hgjere
handelsindtaegter i Finansielle Markeder
samt indtjening fra Totalkredit.

Omkostningerne svarede til forventninger-
ne og udgjorde 414 mio.kr. i 2017, hvilket

er 47 mio.kr. hgjere end i 2016. Stigningen
skyldes dels investering i veekst og digita-
lisering og dels ggede udgifter til bankens

Retail

Mio.kr. 2017 2016
Indteegter 211 208
Omkostninger -237 -212
Resultat for

nedskrivninger -26 -4
Nedskrivninger 16 6
Resultat for skat -10 2

datacentral, der ligeledes investerer med
henblik pa at leve op til de stadig starre
regulative krav. Bankens ggede omkostnin-
ger til investering rammer primezert Retail.

Nedskrivningerne i de fremadrettede akti-
viteter udgjorde en tilbagefarsel p& 15 mio.
kr. mod en tilbagefgrsel pa 6 mio.kr. i 2016.
Tilbagefersel af nedskrivninger skyldes
indteegter fra tidligere afskrevne fordringer.
De underliggende nedskrivninger L& i 2017
pa 0,4 % af den gennemsnitlige portefalje.

Forretningsaktiviteter

Resultatet fgr skat i Retail udgjorde et
underskud p& 10 mio.kr. Indtaegterne steg
med 3 mio.kr. i forhold til 2016, hvilket af-
spejler den fortsat stigende kundeaktivitet.
Fremgangen blev dog mere end modsvaret

af investeringer i vaekst og digitalisering.
Nedskrivningsniveauet har veeret positivt
pavirket af indteegter pa tidligere afskrev-
ne fordringer og er et resultat af en bedre
makrogkonomi.

Resultatet fgr skat i Finansielle Markeder
udgjorde 58 mio.kr. i 2017 mod 70 mio.kr.

i 2016, hvilket er pa niveau med det for-
ventede. Der var fremgang i indtaegterne,
mens omkostningerne var praeget af inve-
steringer i digitalisering, men ogsa ggede
udgifter i relation til MiFid Il. Hos Finansielle
Markeder opleves stadig en gget kunde-
tilgang og ved udgangen af 2017 havde
banken seerligt succes med ETF-produktet
IndexPlus, som havde rundet en portefglje
pé 330 mio.kr. IndexPlus er investering i en
raekke ngje udvalgte passivt forvaltede

Exchange Traded Funds (bgrsnoterede
index-fonde) pa baggrund af Alm. Brand
Banks seerligt fastlagte investeringsstrategi.

Resultat for skat i Leasing udgjorde i 2017
et overskud p& 21 mio.kr., hvilket var 2 mio.
kr. hgjere end i 2016 og skyldes veeksten i
leasingportefgljen. Leasingportefeljen ud-
gjorde 1.010 mio.kr. ved udgangen af 2017,
og bestod af ca. 9.000 biler.

Resultatet for skat i @vrige (som primeaert
bestér af Treasury) udgjorde et underskud
pa 11 mio.kr. mod 29 mio.kr. i 2016. Resul-
tatet blev positivt pavirket af merafkast pa
10 mio.kr. af bankens egenbeholdning af
obligationer samt af merafkast pa 12 mio.kr.
af aktier. Bankens obligationsbeholdning
gav i 2017 et afkast pé& 1,4 % mod et afkast

Finansielle Markeder Leasing ovrige

Mio.kr. 2017 2016 Mio.kr. 2017 2016 Mio.kr. 2017 2016
Indteegter 150 147 Indtaegter 272 216 Indteegter -12 -1
Ombkostninger -108 -95 Omkostninger -48 -44 Ombkostninger -21 -16
Basisresultat 42 52 Afskrivninger -203 -153 Basisresultat -33 -17
Kursreguleringer 16 18 Resultat for skat 21 19 Kursreguleringer 22 -12
Resutat af kapitalandele 1 0 Resultat for skat -11 -29
Nedskrivninger -1 0

Resultat for skat 58 70
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pa 1,2 % i 2016. Obligationsafkastet er til-
fredsstillende i forhold til benchmark og
et pengemarked, som fortsat var preeget af
negative renter.

AKTIVITETER UNDER AFVIKLING
Bankens aktiviteter under afvikling bestar
af engagementer inden for landbrug, er-
hvervsejendomme og pantebreve.

Resultatet udgjorde i 2017 et overskud pa
9 mio.kr. mod et underskud pa 18 mio.kr i
samme periode sidste ar. Nedskrivningerne
udgjorde 4 mio.kr. i 2017 mod 56 mio.kr. i
2016.

Resultatet fgr nedskrivninger udgjorde et
overskud pa 13 mio.kr., hvilket var 25 mio.
kr. lavere end i 2016. Faldet skyldes pri-
meert den planlagte reduktion i udl&nspor-
tefeljen i 2017.

Det samlede udlan i afviklingsportefgljen
er faldet med 361 mio.kr. til 581 mio.kr. og
udgjorde herefter 16 % af bankens sam-
lede udlansportefglje. Justeret for tab

og nedskrivninger blev udlansportefgljen
reduceret med 395 mio.kr., hvilket er som
forventet.

Bankens aktiviteter under afvikling har
gennem hele 2017 veaeret positivt pavirket
af bedre afregningspriser for landbruget
samt modtagne renter p& pantebreve, som
tidligere var vurderet tabt.

Landbrug

Landbrugsportefgljen udgjorde 159 mio.kr.
ultimo 2017. Justeret for nedskrivninger
blev portefgljen i 2017 reduceret med 50
mio.kr.

Nedskrivningerne udgjorde tilbagefarsler
for 5 mio.kr. i 2017. Niveauet afspejler de
i 2017 gunstige vilkar for landbruget med

hgjere afregningspriser, seerligt for sma-
griseproducenterne.

Erhvervsejendomme

Portefgljen bestar primeert af udlan til
finansiering af investeringsejendomme,
udlén til erhvervsvirksomheder samt ejen-
domsudviklingsprojekter.

Der har i 2017 veeret tilbagefersel af ned-
skrivninger pa dette segment for 12 mio.kr.
Den samlede portefglje udgjorde 257 mio.
kr. ultimo 2017. Justeret for nedskrivninger
blev portefgljen reduceret med 299 mio.kr.

Pantebreve

Segmentet omfatter bankens beholdning
af privat og erhvervspantebreve samt en
pantebrevseksponering via en options-
aftale med Alm. Brand Forsikring.

Krediteksponering afviklingsportefoljen

Krediteksponering

Tab og nedskrivninger

I alt lalt

Mio.kr. 2016 2017 Andeli % 2016 1. kvt. 2. kvt. 3. kvt 4. kvt. 2017 Nedskr. i %2
Landbrug 204 159 27 45 0 -1 1 -5 -5 -3
Erhvervsejendomme 544 257 44 -15 -5 -9 0 2 -12 -3
Pantebreve © 194 165 29 -18 -3 -2 -4 -8 =17 -10
Udlan i alt 942 581 100 12 -8 -12 -3 -11 -34 -5
Krediteksponering via optionsaftale

pa pantebreve ® 1.329 1.111 - 44 12 6 9 11 38 3
Aktiviteter under afvikling 2.271 1.692 - 56 4 -6 6 0 4 0

@ Tab og nedskrivninger i procent af den gennemsnitlige portefglje i 2017. Procenten kan ikke sammenlignes med nedskrivningsprocenten

i hoved- og nggletalsoversigten

® Nedskrivningerne indeholder kreditrelaterede kursreguleringer pa pantebreve

BANK

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 39



Bankens beholdning, som primeaert bestar
af restante pantebreve, udgjorde 165 mio.
kr. og blev reduceret med 29 mio.kr i for-
hold til 2016. Der har i 2017 veeret tilbage-
fgrsel af nedskrivninger pa 17 mio.kr. mod
en tilbagefgrsel pa 18 mio.kr. i 2016.

Krediteksponeringen via optionsaftalen
pé pantebreve udgjorde 1.111 mio.kr. Det
kreditmaessige kurstab pa optionsaftalen
belgb sig til 38 mio.kr. i 2017 mod 44 mio.
kr. i 2016. Optionspreemien udgjorde i 2017
24 mio.kr.

RESULTAT FOR FJERDE KVARTAL 2017
For fjerde kvartal blev bankens resultat
for skat p& 5 mio.kr. Resultatet var fordelt
med et overskud pé de fremadrettede
aktiviteter pa 7 mio.kr. og et underskud pé&
afviklingsaktiviteterne pa 2 mio.kr.

Nedskrivninger udgjorde en tilbagefarsel
pa 9 mio.kr. i de fremadrettede aktiviteter,
mens der ingen nedskrivninger var pé af-
viklingsportefgljen.

Indteegterne udgjorde 169 mio.kr. (153 mio.
kr. i 2016) og steg séledes med 16 mio.kr.

i forhold til fjerde kvartal 2016. Stigningen
kan primeaert henfgres til den ggede aktivi-
tet i Leasing. De samlede kursreguleringer
udgjorde et tab pa 2 mio.kr. mod en ge-
vinst pa 12 mio.kr. i 2016, som var positivt
pavirket af kursreguleringer fra bankens
egenbeholdning af obligationer.

Omkostningerne var i fjerde kvartal 2017
pavirket af investeringer i veekst og digita-
lisering og l& derfor 12 mio.kr. hgjere end i
samme periode 2016. Omkostningerne er
som forventet.

BALANCE

Udlan

Bankens udlan udgjorde 3,7 mia.kr. ultimo
2017, hvilket var 0,1 mia.kr. lavere end ulti-
mo 2016. Eksklusive koncerninterne udlan
steg udlanet i de fremadrettede aktiviteter
med 157 mio.kr. i 2017, mens udldn under
afvikling faldt med 361 mio.kr. Reduktionen
af portefgljen er som forventet.

Indlan

Ultimo 2017 havde banken indlan for 7,0
mia.kr., hvilket er 0,2 mia.kr. lavere end
ultimo 2016. Det var bankens forventning,
at de samlede indlan skulle veere ned-
bragt yderligere i 2017, men selv ved 0
%-forrentning af indlanskonti er det ikke
sket i forngdent omfang, da kundernes
alternative placeringsmuligheder har veeret
begreensede.

De variabelt forrentede indl&n udgjorde 97
% af de samlede indlan ultimo 2017 mod
90 % ultimo 2016. Koncernens mal er at
have indlan i variabelt forrentede produk-
ter.

Likviditet

Ved udgangen af 2017 udgjorde bankens
likviditet 3,6 mia.kr., og den likviditets-
maessige overdeekning udgjorde 2,7 mia.kr.
svarende til 276 % af lovkravet.

Ultimo 2017 udgjorde LCR (Liquidity
Coverage Ratio) 325 %.

Kapitalreservation til kreditrisici
Bankens samlede kapitalreservation til
kreditrisici udgjorde 2137 mio.kr. ultimo
2017 mod 2.535 mio.kr. ultimo 2016. Kapi-
talreservationen svarede til 34 % af kredit-
eksponeringen (36 % ultimo 2016).

Pa den fremadrettede portefglje udgjorde
kapitalreservationen 20 % af bruttoudla-
net, og pa afviklingsportefgljen udgjorde
kapitalreservationen 50 % af kreditekspo-
neringen.

Ultimo 2017 udgjorde de akkumulerede
nedskrivninger 1.569 mio.kr. mod 1.859
mio.kr. ultimo 2016. De akkumulerede ned-
skrivninger er pr. 31. december 2017 opdelt
med 305 mio.kr. p& den fremadrettede
portefglje og 1.264 mio.kr. p& afviklings-
portefgljen, hvoraf 486 mio.kr. vedrgrer
dagsveerdiregulering af pantebreve.
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TILSYNSDIAMANTEN

Banken efterlever ultimo 2017 de fem
greenseveerdier i Finanstilsynets tilsyns-
diamant, hvilket fremgar af nedenstaende
figur.

Udviklingen i bankens veerdier i tilsynsdia-
manten er som forventet.

AVAVA

VASENTLIGE BEGIVENHEDER
Implementering af IFRS 9

Fra den 1. januar 2018 erstattes de geel-
dende nedskrivningsregler pa udlan af nye
bestemmelser i IFRS 9. Alm. Brand har
estimeret effekten af overgangen til de nye
regler til at veere i niveauet 80 mio.kr. for
skat. Det er ikke forventningen, at imple-
menteringen far veesentlig indflydelse pa

Store eksponeringer

Graenseveaerdi < 125% 2017 22 % 2016 18 %
Udlansveekst

Graensevaerdi < 20% 2017 1% 2016 -6 %
Funding ratio

Graenseveerdi < 1 2017 0,52 2016 0,50
Ejendomseksponering

Graenseveaerdi < 25% 2017 7% 2016 13 %

Likviditetsoverdaekning
Graenseveerdi > 50%

2016 276 % 2016 278 %

bankens resultat, mens overgangseffekten
vil reducere egenkapitalen pr. 1. januar 2018
i niveauet 60 mio.kr.

For at imgdegd en utilsigtet effekt pa
kapitalgrundlaget er der vedtaget en 5-arig
overgangsordning, saledes at en negativ
effekt af IFRS 9-nedskrivningsreglerne
ferst far fuld virkning pé kapitalgrundlaget
efter fem &r. Alm. Brand Bank har besluttet
at anvende overgangsordningen.

IFRS 9 zendrer ogsa ved reglerne for klas-
sifikation og maling af andre finansielle
aktiver end udlan samt ved reglerne om
regnskabsmaessig sikring. Der er ingen
pavirkning p& bankens resultat fra disse
a&ndringer. | anvendt regnskabspraksis
under note 49 er konsekvenserne af IFRS 9
yderligere beskrevet.

Ny erhvervsafdeling

Som led i koncernens nye strategi om
finansiel helhedsradgivning blev det i
tredje kvartal 2017 besluttet at etablere en
erhvervsafdeling for mindre og mellemsto-
re virksomheder. Afdelingens fokus er pé at
servicere virksomheder med enkle finan-
sielle behow.

NEP-tillaeg
Finanstilsynet udsendte den 30. oktober
2017 en endelig redeggrelse vedrgrende

kapitalkrav for nedskrivningsegnede pas-
siver (NEP-tilleeg) for banker, som er den
danske implementering af EU’s krisehand-
teringsdirektiv (BRRD). Ifglge redeggrelsen
vil NEP-tilleegget blive pa mellem 3,5 og
6,0 % af de samlede risikoeksponeringer,
hvor de mindre banker i gennemsnit vil fa
et tilleeg pa 4,7 %.

Finanstilsynet vil arligt opgare NEP-tilleeg-
get, som fra den 1. januar 2019 og over en
5-arig periode gradvist vil blive indfaset.
Finanstilsynet har i januar 2018 meddelt
Alm. Brand Bank et NEP-tilleeg p& 5 % af
de risikovaegtede eksponeringer opgjort
ultimo 2016. Beregnet for 2017 svarer det
til knap 400 mio.kr.

Andring af leasingregler

Den 9. november 2017 blev et lovforslag,
som varsler metodesendringer af leasing-
selskabernes beregning af registre-
ringsafgift p& motorkgretgjer, vedtaget i
Folketinget. Koncernen har analyseret de
forventede konsekvenser ved disse &n-
dringer.

Det er koncernens vurdering, at det under
de nye regler fortsat vil veere attraktivt at
lease bil bade som privatforbruger og som
virksomhed. Ligeledes forventes de nye
regler ikke at have veesentlig regnskabs-
meessig effekt for koncernen.
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Kapitalreservation til kreditrisici

31.12.2017 31.12.2016
Reservation/ Reservation/
Balance- Kredit- Akkumulerede Ngdvendig Samlet kredit- Samlet kredit-
Mio.kr. veerdi  eksponering?  nedskrivninger? kapital reservation eksponering reservation eksponering
Fremadrettede
portefelje 2.938 3.243 305 329 634 20 % 660 21 %
Afviklingsportefglje 581 2.956 1.264 216 1.480 50 % 1.861 49 %
I alt - ekskl. reverse-
forretninger 3.519 6.199 1.569 545 2.114 34 % 2.521 36 %
Reverse-forretninger
samt koncerninterne
transaktioner 180 180 - 23 23 13 % 14 26 %
I alt koncern 3.699 6.379 1.569 568 2.137 34 % 2.535 36 %

@ Bruttoudlan, restgzeld pa pantebreve samt krediteksponering via optionsaftale med Alm. Brand Forsikring

9 Inklusive kursregulering af pantebreve

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABS-
ARETS AFSLUTNING

Kob af aktiviteter i Saxo Privatbank A/S
Alm. Brand har den 5. februar 2018 indgéet
aftale om kgb af hovedparten af aktivite-
terne i Saxo Privatbank A/S for 360 mio.kr.
svarende til indre veerdi af de overtagne ak-
tiviteter. Kgbet finansieres med egenkapital
i koncernen. Kunderelationerne vurderes

at have en veerdi af 150-200 mio.kr., som
aktiveres og nedskrives over en arraekke.
Herudover forventes der implementerings-
omkostninger i niveauet 200 mio.kr., som
primeert vedrgrer overgang til feelles data-
central inklusive systemudvikling.

Alm. Brand Bank overtager en sund kunde-
portefglje med god bonitet og gger ved ko-

bet sit forretningsomfang betydeligt. Saxo
Privatbanks 17.500 kunder, der er fordelt
med 15.000 privatkunder og 2.500 mindre
og mellemstore virksomheder, viderefgres i
Alm. Brand Bank.

De overtagne aktiviteter omfatter et samlet
udlan pé 1,8 mia.kr., et Totalkredit-udlan
pa 5,2 mia.kr. samt et indlan péa 3,2 mia.kr.

Herudover overtages kapitalforvaltning og
depotveerdier pd 20 mia.kr.

Alm. Brand indgar samtidig et strategisk
partnerskab med Saxo Bank A/S bestdende
af en white label-lgsning med Saxo Banks
unikke handelsplatform.

Alm. Brand forventer at opna betydelige
synergier ved overtagelsen. Saxo Privat-
bank A/S har, ligesom Alm. Brand Bank,
en sund kundebase med behov for kritisk
masse for at opna et forbedret driftsresul-
tat. Synergierne omfatter blandt andet
lavere omkostninger som folge af feelles
administration, én fremtidig bankcentral
samt andre koncernsynergier pa tveers af
alle Alm. Brand-koncernens forretnings-
omrader og stabe.

De samlede synergigevinster og dermed
bidrag fra de overtagne aktiviteter for-
ventes arligt at ligge i niveauet 75 mio.kr.
Disse vil blive realiseret fra og med 2019.
Derudover forventes pa sigt synergier i
form af mersalg pé tveers af koncernens
gvrige forretningsomrader — forsikring og
pension.

Overtagelsen forventes gennemfgrt den 1.
april 2018 og er betinget af Finanstilsynets
samt Konkurrence-og Forbrugerstyrelsens
godkendelse. m
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Bank

KONCERNTAL
4. kvt. 4. kvt.

Mio.kr. 2017 2017 2016 2015 2014 2013 Mio.kr. 2017 2017 2016 2015 2014 2013
RESULTAT- Fremadrettede aktiviteter: BALANCE Udlan, fremadrettede aktiviteter 3.117 3.117 2.835 2.981 2.585 2.568
OPGORELSE  Notto rente- og gebyrindtagter, Udl&n, aktiviteter under afvikling 581 581 942  1.317 2.069  4.772

Retail 211 52 208 218 182 179 Indlan 6.987 6.987 7.189 8.099 11.076 10.936

Handelsindteegter Egenkapital 1575 1.575 1.521 1.495 1.744 1.696

(ekskl. kursreguleringer) 137 44 144 181 212 240 Heraf minoritetsinteresser - - _ _ _ 193

@vrige indteegter 273 73 218 172 137 89 Balance 9.027  9.027 9.699 10.416 14.411 16.296

Indtaegter i alt 621 169 570 571 531 508

Omkostninger -414 -112 -367 -352 -344 -368 NOGLETAL Rentemarginal (%) 2,4 2,5 2,5 1,9 1,7 1,6

Afskrivninger -203 -58 -153 -121 -91 -52 Indtjening pr. omkostningskrone 1,10 1,03 1,07 0,59 0,56 0,38

Basisresultat 4 -1 50 98 926 88 Arets nedskrivningsprocent -0,5 -0,2 0,4 3,9 2,1 2,1

Kursreguleringer 38 -2 6 -59 -31 -33 Solvensprocent 22,5 22,5 18,1 17,2 17,8 18,4

Resultat af kapitalandele 1 1 0 0 17 -2 Egenkapitalforrentning 43 12 2.9 204 15,7 338

Alm. Brand Formue for skat (%)

(bankens ejerandel). ' - - - - -4 -25 Egenkapitalforrentning 3.5 1,2 24 -154 8,8 -27,9

Resultat fgr nedskrivninger 43 -2 56 39 78 28 efter skat (%)

Nedskrivninger 15 9 6 -21 -17 -118

Resultat for skat,

fremadrettede aktiviteter 58 7 62 18 61 -90

Aktiviteter under afvikling:

Resultat fer nedskrivninger 13 -2 38 -43 -76 -123

Nedskrivninger -4 0 -56 -306 -260 -256

Resultat for skat, aktiviteter

under afvikling 9 -2 -18 -349 -336 -379

Resultat for skat og

minoritetsinteresser 67 44 -331 -275 -469

Skat -13 -8 82 116 77

Resultat efter skat og for

minoritetsinteresser 54 5 36 -249 -159 -392

Minoritetsinteresser - - - - 11 26

Resultat efter skat 54 5 36 -249 -148 -366
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CSR

Mangfoldighed i1 ledelsen

Ordentlighed er Alm. Brands lofte til kunderne
og til samfundet. Siden 1792 har koncernen sikret
trygge og ordentlige rammer for kunderne.

Alm. Brand gnsker at drive forretning pé en
ansvarlig og beeredygtig méde. Alm. Brands
vision er: “Vi tager hdnd om vores kunder.
“Tager hand om” gzelder ikke kun i kunde-
forhold, men ogsé i medarbejderforhold,
miljg- og klimaforhold samt samfundsfor-
hold generelt.

Alm. Brand har en CSR-politik, som fo-
kuserer pa miljg og klima, sociale forhold
og medarbejderforhold, antikorruption og
bestikkelse, menneskerettigheder samt so-
cialt ansvarlige investeringer. Indsatsomra-

derne er valgt, s de statter op omkring
Alm. Brands forretning.

Den samlede redeggrelse for samfunds-
ansvar for 2017 kan leeses i Alm. Brands
CSR-rapport, som er tilgeengelig pa
almbrand.dk/CSRrapport-2017, ligesom at
koncernens CSR-politik ogsa er tilgeengelig pa
almbrand.dk/CSR.

Alm. Brand er medlem af FN Global Compact,
og derfor udggr CSR-rapporten ogséa Alm.
Brands Communication on Progress (COP). m

Alm. Brand vedtog i 2013 en ligestillings-
politik i overensstemmelse med geelden-
de lovgivning. Politikken fokuserer pa at
gge andelen af det underrepraesenterede
kgn og indebaerer en arlig opfalgning pa
udviklingen i kennenes repraesentation i
lederstillinger.

Desuden fglger koncernen Komitéen for
god Selskabsledelses anbefalinger om, at
der arligt drgftes aktiviteter for at sikre
en for selskabet relevant mangfoldighed i
koncernens ledelsesniveauer.

Bestyrelsen i Alm. Brand bestar af 12
medlemmer inklusive medarbejdervalgte.
Ultimo 2017 var fire ud af 12 bestyrel-
sesmedlemmer kvinder. | virksomheder
omfattet af lov om finansiel virksomhed
medregnes medarbejderrepraesentanter

ved opggrelsen af andelen af det under-
repraesenterede kgn, jf. Erhvervsstyrelsens
vejledning om méltal og politikker for den
kensmaessige sammensaetning af ledelsen
og for afrapportering herom (2016). Inklu-
sive medarbejdervalgte repraesentanter
er méalet om ligelig kensfordeling dermed
overholdt. Den samlede redeggrelse for
mangfoldighed i ledelsen 2017 findes pé
koncernens hjemmeside almbrand.dk/
mangfoldighed-2017.

Yderligere information og politikker om
den kgnsmaessige sammensaetning af le-
delsen, herunder Alm. Brands mangfoldig-
hedspolitik samt koncernpolitik for at gge
andelen af det underrepraesenterede kgn
findes pa koncernens hjemmeside
almbrand.dk/corporategovernance. |

CSR
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Kapitalforhold

Alm. Brand-koncernen har opdateret

kapitalmalsaetningen.

Alm. Brands langsigtede forretningsmaes-
sige mal medfgrer, at koncernen pa vegne
af sine kunder péatager sig en reekke for-
skellige kalkulerede risici, hvilket kreever,
at Alm. Brand har tilstreekkelige og til-
fredsstillende kapitalforhold. Koncernens
risici er yderligere beskrevet i note 47 og
48.

Bestyrelserne i Alm. Brands datterselska-
ber har ansvaret for, at der sker en iden-
tificering og kvantificering af de vigtigste
risici. Det lovmaessige kapitalkrav sikrer, at
selskaberne er tilstreekkeligt kapitaliseret
til at kunne dzekke negative haendelser i de
kommende 12 maneder, uden at kundernes
fordringer kompromitteres.

Herudover har koncernens datterselskaber
fastsat kapitalmalszetninger, som giver
yderligere luft i forhold til de lovmzessige
krav til kapital. Safremt det vurderes som
hensigtsmaessigt, bliver der i tilleeg hertil
reserveret kapital til deekning af yderlige-
re usikkerheder i koncernen (eksempelvis
lovgivning mv.).

KAPITALGRUNDLAG

Koncernens kapitalgrundlag fegr foreslaet
udlodning udgjorde 6.019 mio.kr. og bestod
af egenkapital, supplerende kapital samt
Solvens ll-kapitalelementerne fortjenst-
margen og risikomargen.

| kapitalgrundlaget er der indregnet sup-
plerende kapital for 574 mio.kr. samt for-
tjenstmargen pa 699 mio.kr. og fradrag af
risikomargen pé 57 mio.kr.

Solvens ll-kapitalelementerne fortjenst-
margen og risikomargen gger falsomheden
i kapitalgrundlaget, hvorfor Alm. Brand har
besluttet, at det alene er den stabile del
af fortjenstmargen, der indgér som en del
af udlodningspotentialet. | Alm. Brand For-
sikring vurderes stabiliteten p& fortjenst-
margen pa baggrund af en analyse, hvor
fortjenstmargen stresses med en raekke
negative scenarier. Med udgangspunkt i
denne analyse vurderes 130 mio.kr. af den
samlede fortjenstmargen som tilstreekkelig
stabil til at indgd i udlodningspotentialet.

I Alm. Brand Pension vurderes stabilite-
ten med udgangspunkt i bonusgraden pa

de enkelte bestande. Det er sdledes kun
fortjenstmargen i rentegruppe 0 og ren-
tegruppe 1, der vurderes som tilstreekkelig
stabil til at indga i udlodningspotentialet.
Den stabile fortjenstmargen i Pension ud-
gjorde 309 mio.kr. ved udgangen af 2017.

DET LOVMESSIGE KAPITALKRAV

Det samlede kapitalkrav for Alm. Brand-
koncernen opggres som summen af kapi-
talkravene i de enkelte datterselskaber.
Det lovmaessige kapitalkrav for koncernen
er opgjort til 2102 mio.kr., og overdaeknin-
gen af det lovmaessige kapitalkrav ultimo
2017 var saledes pa 3.917 mio.kr. Fratrukket
foreslaet udbytte og forventet aktietilba-
gekgbsprogram var overdaekningen 3.237
mio.kr. ultimo 2017.

Forsikring- og pensionsaktiviteter

Alm. Brand Forsikring A/S anvender en
partiel intern model i kombination med
standardmodellen i Solvens Il-lovgivningen
til opgorelse af selskabets solvenskapital-
krav. Den partielle interne model er siden
ultimo 2012 blevet anvendt til udregning af
solvenskapitalkravet, som kan henfgres til
“praemie- og reserverisici” samt "naturka-
tastroferisici”. Den partielle interne model
er designet, sa den afspejler forretnings-
strukturen samt genforsikringsdaekninger-
ne og er baseret pa selskabets egne data.
Modellen omfatter alle brancher undtagen

Alm. Brand skal til
enhver tid have et solidt
og tilstrcekkeligt
kapitalgrundlag for
altid at kunne tage hand
om koncernens kunder.

arbejdsskade og ulykke og er udviklet til at
give det mest retvisende risikobillede.

Solvenskapitalkravet for Alm. Brand Forsik-
ring A/S udgjorde 1.024 mio.kr. ved udgan-
gen af 2017.

Alm. Brand Liv og Pension A/S benytter
standardmodellen i Solvens Il-lovgivnin-
gen til opgorelse af selskabets kapitalkrav.
Solvenskapitalkravet for Alm. Brand Liv

og Pension A/S udgjorde 149 mio.kr. ved
udgangen af 2017. Niveauet pa solvenska-
pitalkravet er relativt lavt, hvilket skyldes
de hgje bonuspotentialer i Alm. Brand Liv
og Pension A/S, hvor bonusgraden ultimo
aret udgjorde 23,6.
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Solvens ll-lovgivningen giver mulighed for
at indregne den tabsabsorberende effekt
fra et udskudt skatteaktiv ved opggrelsen
af kapitalkravet. Alm. Brand har valgt at
benytte denne mulighed ved opggrelsen
af kapitalkravet i de to forsikringsselska-
ber. Effekten af det udskudte skatteaktiv
ved udgangen af 2017 var en reduktion af
kapitalkravet for Alm. Brand Forsikring A/S
og Alm. Brand Liv og Pension A/S pa hen-
holdsvis 289 mio.kr. og 42 mio.kr.

Bankaktiviteter

Alm. Brand Bank A/S anvender Finans-
tilsynets 8+metode til opgorelse af det
tilstreekkelige kapitalgrundlag. Opggrelsen
efter 8+metoden tager udgangspunkt i 8 %
af den samlede risikoeksponering, hvortil
der opggres et sgjle 2-tilleeg for risici, der
vurderes at ligge ud over sgjle 1-kravet.

P& kreditomréadet dzekker sgjle 2-tilleegget
eksponeringer, der udggr mere end 2 % af
kapitalgrundlaget samt for kreditrisiko-
koncentration mod henholdsvis brancher
og individuelle eksponeringer. Ud over

de specificerede tilleeg pa kreditomradet
reserverer banken sgjle 2-tilleeg pé pante-
breve og privatportefgljen.

Ud over de specificerede tilleeg pa mar-
kedsrisiko reserverer banken et sgjle 2-til-
leeg til deekningen af kreditspaendsrisiko pé&
bankens obligationer.

Opgorelsen af det tilstraekkelige kapital-
grundlag vedrgrende operationel risiko
folger ligeledes Finanstilsynets 8+metode.
For en mere detaljeret gennemgang af
samtlige tilleeg ved fastleeggelsen af det
tilstreekkelige kapitalgrundlag henvises

til bankens Risikooplysninger 2017, som
findes p& almbrand.dk/risiko.

Solvensprocenten i bankkoncernen ud-
gjorde 22,5 ved udgangen af 2017. Det
individuelle solvensbehov udgjorde 11,9 %,
mens det kombinerede kapitalbufferkrav
udgjorde 1,25 %. Overdzekningen af det
tilstreekkelige kapitalgrundlag inklusive
kapitalbufferkrav var derfor 9,3 %-point.

Det kombinerede kapitalbufferkrav bestér
af henholdsvis kapitalbevaringsbuffer og
kontracyklisk kapitalbuffer. Kapitalbeva-
ringsbufferen udger 1,25 % ultimo 2017,
mens den kontracykliske kapitalbuffer
udger 0 % ultimo 2017. Pr. 1. januar 2018
udggr kapitalbevaringsbufferen 1,875 %.

Det Systemiske Risikorad har henstillet til
erhvervsministeren, at den kontracykliske
kapitalbuffer szettes til 0,5 % fra forste
kvartal 2019.

NEP-tilleegget indfases fra 2019 og skal
veere fuldt indfaset den 1. januar 2023.
Den opgjorte kapitalreservation er baseret
pa Finanstilsynets vurdering af bankens
NEP-tilleeg ud fra indberettede data fra
ultimo 2016. Det forventes, at mindst 50 %
af NEP-tilleegget vil blive finansieret med
konvertibel seniorgzeld (tier 3-kapital). Der
er derfor foretaget en kapitalreservation
pa de resterende 50 % svarende til 200
mio.kr. vedrgrende NEP-tilleegget i Alm.
Brand-koncernen. Reservationen er redu-
ceret med 200 mio.kr. i forhold til tredje
kvartal 2017. Der er desuden reserveret 80
mio.kr. til deekning af den skensmaessige
effekt for Alm. Brand Bank pa overdaeknin-
gen som felge af IFRS 9.

KAPITALMALS £TNING

Alm. Brand skal til enhver tid have et
solidt og tilstreekkeligt kapitalgrundlag for
altid at kunne tage hand om koncernens
kunder. Kapitalmalsaetningen er fastlagt,
s& koncernen kan modsta en 200-ars

begivenhed og fortsat drive forretningen
videre.

Kapitalmalsaetningen resulterer i et ka-
pitalbehov, som er vaesentligt hgjere end
kravene til lovpligtig minimumskapital
samt selskabernes kapitalkrav. Kapital-
malssetningen afspejler, at koncernens
kapitalberedskab skal veere robust nok

til at kunne absorbere en reekke udefra-
kommende begivenheder og fortsat veere i
stand til at drive forretning. Sddanne begi-
venheder kunne eksempelvis veere situati-
oner med ekstremt vejrlig eller sendringer

i konjunkturerne, som far en veesentlig
negativ effekt pa bankens udlan. Endvidere
skal koncernen veere tilstraekkelig robust til
at kunne absorbere stgrre strukturelle fald
i aktiekurser og sendrede renteniveauer.

Koncernens kapitalmalsaetning er en
konsolidering af koncernselskabernes
kapitalmalsaetning inklusive tilleeg og
diversifikation i koncernen. Der er en
kapitalreservation pa samlet 280 mio.kr.
til deekning af NEP-tillzegget og effekten
af implementering af IFRS 9 i Alm. Brand
Bank, jf. afsnittet ovenfor. Eftersom Alm.
Brand-koncernen er eksponeret over
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for forskelligartede risici i henholdsvis
forsikringskoncernen og i bankkoncernen,
indregnes pa koncernniveau en diversifika-
tion mellem disse risici. Diversifikationen
er et udtryk for, at koncernen med en vis
sandsynlighed ikke oplever store kredittab
i banken, samtidig med at forsikringssel-
skabet har store udgifter til deekning af
f.eks. vejrligsskader. Diversifikationseffek-
ten vurderes at udggre 300 mio.kr.

Kapitalmalsaetningen er opdateret i fjerde
kvartal 2017, hvilket har givet anledning
til at tilpasse kapitalmalsaetningen i Alm.
Brand Liv og Pension A/S og Alm. Brand
Bank A/S. De opdaterede kapitalmalseet-
ninger er fortsat fastlagt sadan, at Alm.
Brand kan absorbere en 200-ars begiven-
hed og veere solvent efterfglgende.

Kapitalmalsaetningen i forsikringskoncer-
nen beregnes som 40 % af bruttopree-
mierne i Forsikring tillagt 7 % af livfor-
sikringshenszettelserne. Den forbedrede
bonusgrad i Alm. Brand Liv og Pension har
medfart, at kapitalméalsaetningen er redu-
ceret fra 8 % af livforsikringshenszettelser-
ne til 7 % af livsforsikringshenseettelserne.

Kapitalmalsatning
Udbyttedakkende
Kapitalmalszetning kapitalgrundlag
Mio.kr. pr. 31. december 2017 Mio.kr. pr. 31. december 2017
Forsikring (40 % af bruttopreemier) 2.063 Egenkapital 4,936
Pension (7 % af livsforsikringshenseettelserne) 927 Skatteaktiver®” -50
Bank (18 % af risikoeksponeringen) 1.361 Fortjenst- og risikomargen 382
Reservation til NEP-tilleeg 200 Aktietilbagekgbsprogram udestidende -81
Alm. Brand A/S tilleeg 28 Supplerende kapital 574
Diversifikationseffekt -300 Reserveret til IFRS 9 -80
Kapitalmalsaetning i alt 4.279 Koncernens udbyttedakkende kapitalgrundlag i alt 5.678
Overdzekning i forhold til intern kapitalmalsaetning 1.399
Foreslaet udbytte 480
Foreslaet aktietilbagekobsprogram 200
Reserveret til finansiering af keb af aktiviteter i Saxo Privatbank A/S 680
Overdaekning efter kob af aktiviteter og foreslaet udlodning 39

*Udskudte skatteaktiver eksklusive skatteaktiver i Alm. Brand Forsikring A/S

Kapitalmalsaetningen i Alm. Brand Bank
beregnes som en overdaekning i forhold
til det individuelle solvensbehov tillagt
det indfasede kombinerede kapitalbuffer-
krav pa mindst 2 %-point, dog minimum
18 % af den samlede risikoeksponering.
Kapitalmalsaetningen er pa baggrund af
den faldende risiko i banken som felge af
udviklingen i afviklingsportefgljen blevet
reduceret fra minimum 19 % af den sam-
lede risikoeksponering til minimum 18 % af
den samlede risikoeksponering.

Efter erhvervelsen af hovedparten af akti-
viteterne i Saxo Privatbank den 5. februar
2018 vurderes det, at kapitalbehovet i
banken stiger med 430 mio.kr. (18 % af
risikoeksponeringen). Herudover reserve-
res 50 mio.kr. til deekning af NEP-tilleeg
svarende til 50 % af det forventede krav. Til
slut reserveres 200 mio.kr. til deekning af
implementeringsomkostninger. Dette giver
anledning til en samlet reservation pa 680
mio.kr. til erhvervelsen af aktiviteterne i
Saxo Privatbank.

Den interne kapitalmalsaetning opgjort pr.
31. december 2017 udgjorde 4.279 mio.kr.
svarende til, at koncernen havde en over-
daekning pé 719 mio.kr. mod 1.287 mio.kr.
ultimo 2016. Efter foresldet udbytte og for-
ventet aktietilbagekgbsprogram udgjorde
overdaekningen 39 mio.kr. i forhold til den
interne kapitalmaélssetning. m
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Redegorelse for virksomhedsledelse

Alm. Brand tilstraeber storst mulig gennem-
sigtighed og abenhed og er saledes enig i
grundprincipperne i anbefalingerne for god
Corporate Governance. Dette afspejles i
selskabets ledelsespraksis, der for langt den
overvejende del folger anbefalingerne.

BESTYRELSENS SAMMENSATNING OG
ORGANISERING

Cirka 60 % af aktiekapitalen i Alm. Brand
A/S ejes af Alm. Brand af 1792 fmba, som
er en forening med ca. 400.000 medlem-
mer, som alle er kunder i Alm. Brand
Forsikring A/S. P& den baggrund bliver
fem ud af otte generalforsamlingsvalgte
medlemmer indstillet af Alm. Brand af 1792
fmba. De gvrige generalforsamlingsvalgte
medlemmer er uafhaengige.

De fem bestyrelsesmedlemmer indstillet
af Alm. Brand af 1792 fmba’s bestyrelse er
valgt blandt medlemmerne af Alm. Brand
af 1792 fmba’s repraesentantskab i henhold
til foreningens vedteegter.

Oplysninger om de indstillede medlem-
mers baggrund, kompetencer og udveel-
gelseskriterier offentligggres pa general-
forsamlingen. Oplysninger om blandt andet

bestyrelsesmedlemmernes gvrige direk-
tions- og bestyrelsesposter samt seerlige
kompetencer fremgéar af arsregnskabet.
For nye kandidater oplyses gvrige direk-
tions- og bestyrelsesposter mv. ogsé i de
fuldsteendige forslag forud for ordinzere
generalforsamlinger.

Da mindre end halvdelen af bestyrelsens
generalforsamlingsvalgte medlemmer er
uafheengige, afviger Alm. Brand A/S fra
anbefalingen for god selskabsledelse. Her-
udover er der ikke i Alm. Brand A/S’ ved-
teegter fastsat en aldersgraense for med-
lemmerne af bestyrelsen, da bestyrelsens
forretningsorden indeholder en aldersgreen-
se for det enkelte medlem pa 70 ar.

Det er ledelsens opfattelse, at hovedakti-
onzerens og de gvrige aktioneaerers interes-
ser er sammenfaldende.

BESTYRELSESUDVALG

Bestyrelsen har nedsat to bestyrelses-
udvalg (revisionsudvalget og aflgnningsud-
valget). Bestyrelsens formand og neest-
formand, der ikke kan betegnes som
uafhaengige, indgér i disse udvalg, hvorfor
flertallet af udvalgenes medlemmer ikke er
uafhzengige. Dette afviger fra anbefalinger-
ne for god selskabsledelse, men bestyrel-
sen har truffet dette valg for derved at
sikre stort fokus pa udvalgenes arbejde.

Pa Alm. Brands hjemmeside er der en de-
taljeret beskrivelse af udvalgenes opgaver,
medlemmerne af udvalgene, mgdefrekvens
mv. Information findes pa
almbrand.dk/revisionsudvalg og
almbrand.dk/afloenningsudvalg.

60 %

af aktiekapitalen ejes af
Alm. Brand af 1792 fmba.

Alm. Brand af 1792 er en forening, hvis
medlemmer er Alm. Brand Forsikrings
kunder. Fem ud af otte generalforsam-
lingsvalgte medlemmer er indstillet af
hovedaktionzeren.

Bestyrelsesudvalg

Revisionsudvalg

Aflgnningsudvalg

Anette Eberhard (formand)

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen (formand)

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen

Jan Skytte Pedersen

Jan Skytte Pedersen

Anette Eberhard

Susanne Larsen (medarbejderrepraesentant)
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Bestyrelsen har ikke fundet det ngdven-
digt at nedsaette et nomineringsudvalg, da
flertallet af bestyrelsesmedlemmerne er
indstillet af hovedaktionaeren.

Ved udveelgelse og indstilling af de uaf-
haengige kandidater folges anbefalingen
om at tage hensyn til behovet for fornyelse
og til behovet for mangfoldighed i relation
til bl.a. alder, international erfaring og ken,
ligesom bestyrelsen inddrager ekstern
assistance ved udveelgelsen af de uafhaen-
gige kandidater.

LEDELSESORGANER

| overensstemmelse med dansk lovgivning
ledes Alm. Brand A/S og koncernens dat-
terselskaber efter et tostrenget ledelses-
system med en bestyrelse og en direktion.
Medlemmerne af bestyrelsen og direktio-
nen i Alm. Brand A/S er neermere beskre-
vet i afsnittet Ledelseshverv og seerlige
kompetencer. Bestyrelsens og direktionens
ansvar og opgaver er fastsat i bestyrelsens
forretningsorden.

Bestyrelsen bestér af otte generalfor-
samlingsvalgte medlemmer og fire med-
arbejdervalgte medlemmer. Af de 12 be-
styrelsesmedlemmer er otte maend og
fire kvinder. Bestyrelsesmedlemmernes
alder, anciennitet, gvrige ledelseshverv og

saerlige kompetencer fremgar af oversigten
over ledelseshverv pa siderne 56-62. Ebbe
Castella, Karen Sofie Hansen-Hoeck og
Anette Eberhard anses for uafhaengige, da
de ikke tillige er medlemmer af selskabets
hovedaktionaers bestyrelse.

| forbindelse med indstilling af nye be-
styrelsesmedlemmer leegger bestyrelsen
vaegt pd, at felgende kompetencer er
repreesenteret i bestyrelsen som helhed:
generel ledelsesmezessig erfaring, erfaring
fra Alm. Brand-koncernens kundesegmen-
ter, erfaring med revisions- og regnskabs-
forhold seerligt med henblik pa deltagelse
i revisionsudvalget, indsigt i finansielle
forhold, indsigt i juridiske forhold, indsigt i
gkonomiske forhold og overordnet indsigt i
it-maessige forhold.

Bestyrelsen evaluerer sine samlede kom-
petencer og sin arbejdsform en gang arligt.
Evalueringen ledes af bestyrelsesforman-
den. Resultatet af evalueringen indgar
fremadrettet i bestyrelsesarbejdet.

Der er afholdt 10 bestyrelsesmgder i 2017.

En yderligere beskrivelse af koncernens le-
delsesmaessige og organisatoriske struktur
findes pé:

almbrand.dk/ledelsesstruktur.

LONPOLITIK

Alm. Brands lgnpolitik findes p& hjemme-
siden. | lgnpolitikken er der bl.a. oplys-
ninger om koncernens aktiebaserede
aflegnning. Herudover findes der yderligere
oplysninger om bestyrelsens og direktio-
nens vederlag i arsregnskabets note 28.
Lees mere pa:
almbrand.dk/corporategovernance.

Selskabet efterlevede i 2016 den i ars-
regnskabet 2016 beskrevne lgnpolitik og
har i 2017 efterlevet den i 2017 vedtagne
lenpolitik.

Bestyrelsen

Bestyrelsen aflgnnes med faste arlige ve-
derlag, der tilstreebes afpasset efter besty-
relsesarbejdets omfang og det ansvar, som
er forbundet med bestyrelseshvervet.

| overensstemmelse med lgnpolitikken af-
lennes bestyrelsesmedlemmerne ikke med
incitamentsprogrammer.

Ifolge anbefalingerne for god selskabs-
ledelse skal bestyrelsens vederlag for
indeveerende regnskabsar godkendes af
generalforsamlingen. Bestyrelsen finder,
at det er tilstreekkeligt, at generalforsam-
lingen godkender bestyrelsens vederlag
for det forgangne ar som led i godkendel-

sen af &rsregnskabet, og at formanden pa
generalforsamlingen redeger for bestyrel-
sens forventede vederlag for indeveerende
regnskabsar.

Direktionen

Vederlaget til direktionen bestéar af en lan,
der tilstraebes fastsat, sa den er konkur-
rencedygtig i forhold til tilsvarende hverv

i den finansielle sektor. | tilleeg til lannen
indbetaler selskabet pensionsbidrag, lige-
som firmabil, fri telefon og andre ssedvan-
lige lgnsubstitutter indgar i vederlaget.

Som en fast del af den faste lgn blev der
i 2012 etableret en aktieoptionsordning
for direktionen. Ordningen ophgrte den 31.
marts 2016. Der blev etableret en aktie-
lensordning pr. 1. juli 2016. Tildelingen af
aktier som aktielgn sker i henholdsvis juni
og december. Den 6. juni 2017 blev tildelt
6.525 aktier til en kursveerdi pa 367.227 kr.
for fgrste halvar 2017 og den 5. december
2017 blev tildelt 5.769 aktier til en kurs-
veerdi pa 367196 kr. for andet halvar 2017.

| 2017 modtog direktionen samlet 8,9 mio.
kr. i vederlag inklusive veerdien af aktie-
lgn. Direktionens vederlag reguleres hvert
andet ar.

REDEG@RELSE FOR VIRKSOMHEDSLEDELSE

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 49


http://almbrand.dk/ledelsesstruktur
http://almbrand.dk/corporategovernance

REGNSKABSAFLAGGELSESPROCESSEN
Bestyrelsen og direktionen har det
overordnede ansvar for Alm. Brand A/S’
risikostyring og kontrolorganisationen i
forbindelse med regnskabsafleeggelsespro-
cessen, herunder overholdelse af relevant
lovgivning og anden regulering i relation til
regnskabsafleeggelsen.

Kontrolmiljo

Bestyrelsen har vedtaget en arbejdsplan,
der sikrer, at bestyrelsen mindst én gang
arligt vurderer koncernens:

* Organisation

e Planer og budgetter

* Risiko for besvigelser

* Interne regler og retningslinjer

Bestyrelsen og direktionen fastleegger og
godkender overordnede politikker, proce-
durer og kontroller pa veesentlige omrader
i forbindelse med regnskabsafleeggel-
sesprocessen. Revisionsudvalget stotter
bestyrelsen i dette arbejde. Direktionen
overvager lgbende overholdelse af relevant
lovgivning og andre forskrifter og bestem-
melser i forbindelse med regnskabsaflseg-
gelsen og rapporterer lgbende herom til
bestyrelsen.

Bestyrelseshonorar
Seerskilt vederlag for
Revisions- Alm. Brand Alm. Brand Alm. Brand

Kr. Honorar udvalg Forsikring A/S Liv og Pension A/S Bank A/S Samlet
Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen (formand)* 775.000 40.000 40.000 40.000 175.000 1.070.000
Jan Skytte Pedersen (nzestformand)* 500.000 40.000 40.000 40.000 175.000 795.000
Anette Eberhard 275.000 80.000 40.000 40.000 175.000 610.000
Ebbe Castella 275.000 175.000 450.000
Boris Ngrgaard Kjeldsen* 275.000 175.000 450.000
Henrik Christensen* 275.000 40.000 40.000 355.000
Per Viggo Hasling Frandsen* 275.000 40.000 40.000 355.000
Karen Sofie Hansen-Hoeck 275.000 275.000
Lars Christiansen* 275.000 275.000
Brian Egested* 275.000 275.000
Helle Lasby Frederiksen* 275.000 275.000
Susanne Larsen 275.000 275.000

| overensstemmelse med aflgnningspolitikken aflgnnes bestyrelsesmedlemmerne ikke med incitamentsprogrammer.
*Medlem af bestyrelsen i Alm. Brand af 1792 fmba. Alm. Brand af 1792 fmba deekker 10 % af honoraret.
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Koncernens interne revision refererer og
rapporterer direkte til bestyrelsen i over-
ensstemmelse med den af intern revisi-
on forelagte og af bestyrelsen vedtagne
revisionsplan. Der revideres stikprgvevis pa
alle forretningsgange og interne kontrol-
ler pa veesentlige og risikofyldte omrader,
herunder arsregnskabet og regnskabsaf-
leggelsen.

Risikovurdering

Bestyrelsens arbejdsplan sikrer, at besty-
relsen og direktionen mindst én gang arligt
foretager en overordnet vurdering af risici i
forbindelse med regnskabsafleeggelsespro-
cessen. | den forbindelse vurderer besty-
relsen konkret koncernens organisation for
sé vidt angar:

+ Risikomaéling og risikostyring

* Regnskabs- og budgetorganisation

* Intern kontrol

*  Prokuraregler

* Funktionsadskillelse eller kompense-
rende foranstaltninger

» It-organisation og it-sikkerhed

Bestyrelsen tager som led i risikovurde-
ringen arligt stilling til risikoen for besvi-
gelser. Bestyrelsen gennemfgrer i denne
forbindelse:

« Droftelse af ledelsens eventuelle inci-
tament til eller motiv for regnskabsma-
nipulation eller anden besvigelse

« Droftelse af ledelsesrapporteringen
med henblik p& at forebygge/identificere
og reagere pa regnskabsmanipulation

Det nedsatte revisionsudvalg understgtter
bestyrelsen i disse vurderinger.

Risikostyring og regnskabsprocessen

Den daglige risikostyring varetages pa seg-
mentniveau ud fra risikorammer udstukket
af direktionen og godkendt af bestyrelsen.

Risikostyringen koordineres af en tveerga-
ende risikokomité bestédende af direktio-
nen, selskabernes risikoansvarlige samt de
ansvarlige for aktuariaterne, salgsorgani-
sationen, it-afdelingen, gkonomiafdelingen
samt de forretningsansvarlige for Forsik-
ring, Pension samt Bank.

@konomiafdelingen er ansvarlig for udar-
bejdelse af ars- og delarsregnskaber. De
vaesentligste bidragydere til regnskabsaf-
leggelsen er skade- og livsforsikringsaktu-
ariaterne, som er ansvarlige for opggrelse
af de forsikringsmeessige henszettelser,

og Risk Management, som er ansvarlig for
opgerelse af koncernens finansielle aktiver
og finansielle forpligtelser. Herudover er

kreditsekretariatet en veesentlig bidrag-
yder vedrgrende den regnskabsmaessige
behandling af bankens udlan.

Beretningen udarbejdes af Investor Re-
lations p& baggrund af informationer fra
en raekke afdelinger s& som @konomi og
forretningsomraderne.

Der henvises i gvrigt til note 47, Kapital-
og risikostyring samt note 48, Veesentlige
regnskabsmaessige skgn, forudseetninger
og usikkerheder for en naermere gennem-
gang af koncernens risici.

WHISTLEBLOWER-ORDNING

| 2014 etablerede koncernen en whistle-
blower-ordning som led i implementerin-
gen af ny lovgivning. Her har medarbej-
dere mulighed for anonymt at indberette
overtreedelse eller mistanke om overtree-
delse af den finansielle lovgivning udfert af
ansatte eller bestyrelsesmedlemmer i Alm.
Brands selskaber. Whistleblower-ordningen
er forankret hos Compliance, der ikke har
modtaget indberetninger i 2017.

FRAVIGELSE AF CORPORATE GOVER-
NANCE-ANBEFALINGERNE

Alm. Brand er omfattet af Komitéen for
god Selskabsledelses anbefalinger, som
kan findes p& corporategovernance.dk.

Alm. Brand A/S’ bestyrelse tager arligt

stilling til samtlige anbefalinger efter "folg
eller forklar”-princippet. Den fulde redegg-
relse kan findes pa almbrand.dk/cgrapport.

Koncernen afviger fra anbefalingerne for
god selskabsledelse pa folgende punkter:

» Aldersgreensen for bestyrelsesmedlem-
mer fremgér ikke af selskabets vedtaeg-
ter, se Bestyrelsens sammensatning og
organisering

* Mindst halvdelen af bestyrelsens
generalforsamlingsvalgte medlemmer
er ikke uafhaengige, se Bestyrelsens
sammensatning og organisering

* Flertallet af medlemmerne af bestyrel-
sesudvalgene kan ikke betegnes som
uafhaengige, se Bestyrelsesudvalg

» Bestyrelsen har ikke nedsat et nomine-
ringsudvalg, se Bestyrelsesudvalg

* Udveelgelse og indstilling af bestyrel-
seskandidater sker kun delvis efter de
anbefalede kriterier

» Der redeggres ikke i anbefalet omfang
for bestyrelseskandidaters kompeten-
cer forud for valg pa generalforsamlin-
gen

» Bestyrelsens vederlag godkendes for
det forgangne ar og ikke for indevee-
rende regnskabsér, se lgnpolitik for
bestyrelsen
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Herudover har Alm. Brand A/S valgt ikke at
etablere en beredskabsprocedure for over-
tagelsesforsgg, idet det vurderes, at over-

tagelsesforsgg ikke er realistiske med den

nuveerende ejerstruktur. Endvidere fremgar
aldersgraensen for bestyrelsesmedlemmer
af bestyrelsens forretningsorden og ikke af
vedtaegterne.

Det er bestyrelsens vurdering, at Alm.
Brand A/S samlet lever op til kriterierne for
god Corporate Governance, og at ovensta-
ende f& undtagelser ikke er til ulempe eller
strider imod aktioneaerernes eller gvrige
interessenters interesser.

Bestyrelsen har vurderet de nye "Anbefa-
linger om aktivt ejerskab” og har vurderet,
at selskabet og de finansielle virksomhe-
der i Alm. Brand-koncernen béde samlet
og hver for sig besidder s& fa og uveesent-
lige ejerandele i danske bgrsnoterede sel-
skaber, at opstilling af en formel politik for
aktivt ejerskab, lebende dialog med udste-
dere og rapportering ikke vil tilgodese de
hensyn, som anbefalingerne har til formal
at understgtte. Alm. Brand-koncernens
selskaber benytter sig af screeningsbu-
reauer og proxy-radgivere ved administra-
tionen af sine globale aktiebesiddelser. m
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Aktionaerforhold

Alm. Brand har i 2017 udloddet over 1 mia.kr.
til aktiongererne, hvilket er det storste beleb i

selskabets historie.

Den samlede udlodning fordelte sig med
813 mio.kr. i udbytte samt et aktietilbage-
kgbsprogram pé op til 300 mio.kr. For
regnskabsaret 2017 indstiller bestyrelsen
en samlet udlodning pa op til 680 mio.kr.

AKTIEUDVIKLING

Alm. Brand-aktien steg i 2017 med 50 %.
Kursen var pa 54,00 kr. ved arets begyn-
delse og sluttede pé& kurs 81,00 kr. ved
udgangen af 2017. Inklusive koncernens
udbytte pa 5 kr. pr. aktie la arets samlede
afkast pa 59 %. Iseer fjerde kvartal bgd pa

hgje stigningstakter for Alm. Brand-aktien.

| december 2017 meddelte Nasdaqg Copen-
hagen A/S, at Alm. Brand-aktien pr. 2.
januar 2018 blev en del af large cap-
segmentet fra tidligere at veere i mid cap-
segmentet.

Aktiemarkederne i 2017 har generelt veeret
preeget af opsving, og C25-indekset op-
levede en stigning pad 13 % i lgbet af aret.
Bade mid cap- og large cap-segmentet
oplevede ligeledes fremgang pa henholds-
Vis 7 % og 11 %.

AKTIEKAPITAL OG EJERFORHOLD

Alm. Brand-koncernen har siden 2015 be-
nyttet aktietilbagekgbsprogrammer som en
del af den samlede udlodning. Hovedakti-
onzeren Alm. Brand af 1792 fmba deltager
pro rata i tilbagekgbsprogrammerne og
fastholder saledes ejerandelen p& knap 60
%. En mindre andel bruges til aktielgn.

Alm. Brand afsluttede den 28. februar 2017
aktietilbagekgbsprogrammet p& 400 mio.kr.

P& generalforsamlingen den 26. april 2017
blev det vedtaget at selskabets aktieka-
pital nedsaettes med 8.000.000 stk. aktier
af 10 kr. ved annullering af egne aktier,
hvorefter selskabets aktiekapital udgjorde
1.655.000.000 kr.

Koncernen igangsatte den 24. april 2017

et nyt aktietilbagekgbsprogram, der lgber
frem til marts 2018 pa samlet op til 300
mio.kr. Under aktietilbagekgbsprogrammet
er der ved udgangen af 2017 samlet tilba-
gekebt aktier for 220 mio.kr.

Ved udgangen af 2017 udgjorde Alm.
Brands samlede beholdning af aktier 3,6 %
af aktiekapitalen.

Alm. Brand A/S er et datterselskab under
foreningen Alm. Brand af 1792 fmba, der
med en ejerandel pé 58,8 % ultimo 2017 er
den eneste aktionzer med en aktiebehold-
ning pa mere end 5 %. Alm. Brand er ikke
bekendt med andre aktionzerer med en
ejerandel pé over 5 %.

Samlet har Alm. Brand ca. 16.000 aktio-
neerer, og de frit omseettelige aktier (free
float) udger knap 40 %.

Aktieinformation

Noteret p&
Fondskode
Ticker

Antal aktier
Aktiesterrelse
Aktiekapital
Stemmer

Indeks

Nasdaq Copenhagen
DK001525034-4
ALMB

165.500.000 stk.

10 kr./aktie
1.655.000.000 kr.
En stemme pr. aktie

Nasdaq Copenhagen’s
LargeCap - indeks

Aktieudvikling i 2017
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Aktiebesiddelser

Stk. aktier pr. 01.01.2017

Stk. aktier pr. 31.12.2017

Neertbeslegtede Neertbeslaegtede
Personligt parter Personligt parter

Bestyrelsen
Jorgen H. Mikkelsen, Formand 138.869 139.939 141.469 145.139
Jan Skytte Pedersen, Neestformand 12.000 - 12.000 -
Boris Ngrgaard Kjeldsen 8.651 - 8.651 -
Henrik Christensen - 12.750 - 12.750
Karen Sofie Hansen-Hoeck - - - -
Anette Eberhard 3.249 - 3.249 -
Per Viggo Hasling Frandsen 31.000 - 31.000 -
Ebbe Castella 2.000 - 2.000 -
Helle Lasby Frederiksen 2.400 - 2.400 -
Lars Christiansen 277 - 277 -
Susanne Larsen 9.978 - 7.141 B
Brian Egested 110 - 110 -

Direktionen
Sgren Boe Mortensen 42.190 1.173 54.484 1.173

Direktionen har samlet uudnyttede aktieoptioner, der giver ret til kb af op til 480.360 aktier.

Danske investorer udger den sterste del
af aktionzererne. Andelen ligger pa niveau
med 2016 og udger 70 % af aktierne i free
float. US-baserede investorer udggr en
andel pa 10 %, og andelen af faldet svagt
over de seneste ar. Andelen af UK-base-
rede investorer er derimod steget i 2017

og udger nu 9 % af free float mod 4 % ved
udgangen af 2016.

Udlodningspolitik

Alm. Brands kapitalgrundlag sammenholdt
med kapitalmalsaetningen afger poten-
tialet for udlodning. | et normalt &r vil

koncernens resultater medfgre en opbyg-
ning af kapital, der overstiger koncernens
kapitalmalseetning. Koncernens samlede
udlodning afpasses planlagte aktiviteter,
herunder investeringer, szerlige risici eller
manglende indtjening.

Alm. Brand forsgger at udlodde et stabilt
ordineert udbytte, og herudover vil kapital-
grundlaget efter behov blive tilpasset ved
brug af aktietilbagekab og/eller ekstraordi-
neere udbytter.

Bestyrelsen indstiller, at der udbetales
et ordinaert udbytte pa 1,50 kr. pr. aktie
samt et ekstraordinsert udbytte p& 1,50 kr.
pr. aktie. Samlet udbetales der saledes

i niveauet 480 mio.kr. i kontant udbytte.
Herudover indstilles der et nyt aktietil-
bagekgbsprogram pé op til 200 mio.kr.,
som forventes at lgbe frem til udgangen
af marts 2019. Det nye aktietilbagekgbs-
program er betinget af Finanstilsynets
godkendelse.

Investor Relations

Ledelsen prioriterer lgbende at mgde
investorer og analytikere. | forbindelse
med regnskabsoffentliggerelser deltager
ledelsen og Investor Relations i roadshows
og har i 2017 veeret béde indenlands og
udenlands. Dertil kommer individuelle
meder med investorer og analytikere
samt preesentationer for stgrre og mindre
forsamlinger rettet mod professionelle og
private investorer.

Geografisk fordeling

® 70 % Danmark

® 10 % USA

® 9 %UK

1% Skandinavien ekskl. Danmark
8 % Europa, gvrige

2 % @vrige

Ekskl. Alm. Brand af 1792 fmba
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Investorpraesentationer, der benyttes i for-
bindelse med roadshows, konferencer, se-
minarer mv., er tilgeengelige pa koncernens
hjemmeside. Praesentationer af &rs-og
delérsregnskaber er endvidere tilgzengelige
pé webcast. Dansktalende investorer har
herudover mulighed for at abonnere pa
nyhedsmailen Alm. Brand Investor, som
udsendes lgbende.

P& Alm. Brands hjemmeside er det muligt
at se selskabsmeddelelser og gvrige inve-
storrettede nyheder, og det er ligeledes
muligt at se, hvilke analytikere der daekker
Alm. Brand samt deres anbefalinger. Infor-
mationen findes p& almbrand.dk/ir. m

Nogletal

2013 2014 2015 2016 2017
Resultat pr. aktie 1,1 2,0 3,1 5,0 5,0
Bgrskurs/Indre veerdi 0,91 1,17 1,60 1,73 2,67
Indre veerdi pr. aktie 27 28 30 31 30
Kurs ultimo &ret 24,10 32,70 48,40 54,00 81,00
Gns. daglig omseetning (mio.kr.) 5,2 6,8 6,6 6,9 10,5
Markedsveerdi (mia.kr.) 4,2 57 8,3 9,0 13,2
Ordineert udbytte pr. aktie 0,50 1,50 1,50 1,50
Ekstraordinzert udbytte pr. aktie 1,50 3,50 1,50
Aktietilbagekgb (mio.kr.) 27 309 285
Finanskalender 2018
28. februar 2018 Offentliggarelse af arsrapport 2017
30. april 2018 Ordineer generalforsamling
1. maj 2018 Aktier handles eksklusive dividende
3. maj 2018 Udbetaling af udbytte
17. maj 2018 Offentliggarelse af delarsrapport for 1. kvartal 2018
23. august 2018 Offentliggarelse af delarsrapport for 1. halvar 2018
15. november 2018 Offentliggerelse af delérsrapport for 1.-3. kvartal 2018

Tre uger op til offentliggarelse af hel- og delarsrapporter har Alm. Brand stilleperiode. Den ordinzere general-
forsamling i Alm. Brand A/S afholdes onsdag den 30. april 2018, kl. 11.00 i Tivoli Hotel og Congress Center,
Arni Magnussons Gade 2, 1577 Kgbenhavn V.
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Bestyrelse

SARLIGE KOMPETENCER

Jorgen Hesselbjerg

SARLIGE KOMPETENCER

Mikkelsen (formand)

Gardejer, fgdt i 1954
og indtradt i 1994.

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Erfaring med risikostyring og
solvensopgerelse

Investeringer
LEDELSESHVERV

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Erfaring med risikostyring og
solvensopggrelse

Investeringer

Naestformand

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S
Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Medlem

Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og
Pension A/S

Formand

Ringvejens Autolakereri A/S
Herm. Rasmussen A/S
Herm. Rasmussen A/S
Malerforretning

Herm. Rasmussen A/S
Erhvervsejendomme

Eniig a.m.b.a

Medlem

Herm. Rasmussen A/S Holding
Malerfirmaet Fr. Nielsen og San,
Skanderborg, Aktieselskab
Silkeborg Fodbold College
Fabrikant Michael Sgrensens Fond
Ejendomsselskabet

Lysbroengen P/S

LEDELSESHVERV
BESTYRELSESPOSTER ~ Formand BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR Alm. Brand A/S INDEN FOR
ALM. BRAND- Alm. Brand Bank A/S ALM. BRAND-
KONCERNEN Alm. Brand af 1792 fmba KONCERNEN
Alm. Brand Fond
Medlem
Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og
Pension A/S
BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR
BESTYRELSESPOSTER Forr.nand ALY, BRANE=
UDEN FOR Danish Agro A.m.b.a CENCERNEN
ALM. BRAND- Danish Agro Finance A/S
KONCERNEN
Medlem
DanPiglet A/S
Hesselbjerg Agro A/S
Vilomix International Holding A/S
Dava International Holding A/S
Dan Agro Holding A/S
Landbrug & Fgdevarer fm.b.a.
Danish Agro Machinery Holding A/S
Dava Foods Holding A/S
DIREKT@R J.H.M. Holding 2010 ApS
DIREKT@R

Herm. Rasmussen A/S Holding
Malerfirmaet Fr. Nielsen og Sgn,
Skanderborg, Aktieselskab

Jan Skytte Pedersen
(naestformand)

Direkter, fodt i 1956
og indtradt i 2010.

BESTYRELSE
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SARLIGE KOMPETENCER SARLIGE KOMPETENCER

Henrik
Christensen

Karen Sofie
Hansen-Hoeck

Advokat, fedt i 1950
og indtradt i 2010.

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Indsigt i juridiske forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Investeringer

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i juridiske forhold

Indsigt i skonomiske forhold

Indsigt i finansielle forhold
Overordnet indsigt i it-maessige for-

Grébrgdrehus I/S

LEDELSESHVERV
hold
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
BESTYRELSESPOSTER ~ Medlem kundesegmenter
INDEN FOR Alm. Brand A/S
ALM. BRAND- Alm. Brand af 1792 fmba LEDELSESHVERV
KONCERNEN Alm. Brand Fond
Alm. Brand Forsikring A/S BESTYRELSESPOSTER ~ Medlem
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og INDEN FOR Alm. Brand A/S
Pension A/S ALM. BRAND-
KONCERNEN
BESTYRELSESPOSTER ~ Formand
UDEN FOR H. Klindt Petersen A/S BESTYRELSESPOSTER Formand
ALM. BRAND- T.E. Gruppen A/S UDEN FOR Madkulturen (institution under
KONCERNEN Torben Enggaard Holding A/S ALM. BRAND- Fedevareministeriet)
Anelin A/S KONCERNEN
Rosenkrantz A/S
Medlem
Medlem Danske Spil A/S
Boulevarden 1 Invest ApS Softline A/S
Musikhuset Jomfru Ane Gade ApS Fairtrade Maerket Danmark Fonden
DIREKT@R Advokatanpartsselskabet DIREKT@R Fooducer ApS
Henrik Christensen Retail Network ApS
Boulaw 8 ApS
VGH Nr. 277 ApS
Akola Aps
INTERESSENT Fortuna I/S

Direkter, fodt i 1965
og indtradt i 2013.

BESTYRELSE
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SARLIGE KOMPETENCER

Boris Nergaard

Kjeldsen

Administrerende direkter,
fgdt i 1959 og indtradt i 2003

LEDELSESHVERV

Generel ledelsesmeessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand-koncernens

kundesegmenter

Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i finansielle forhold
Indsigt i juridiske forhold
Indsigt i skonomiske forhold
Overordnet indsigt i it-maessige
forhold

Erfaring med risikostyring og
solvensopggrelse
Investeringer

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Medlem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S
Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Formand
Kemp & Lauritzen A/S

Medlem

Benny Johansen & Sgnner A/S
DAVISTA Komplementarselskab A/S
DAVISTA K/S

Ejendomsforeningen

Danmark (nsestformand)
Arkitektgruppen A/S
Radhuspladsen A/S

DIREKT@R

DADES A/S (adm.dir.)

DAVISTA Komplementarselskab A/S
DAVISTA K/S

Radhuspladsen A/S (adm. dir.)

Soeborg Ejendomme ApS (adm. dir.)

SARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Overordnet indsigt i it-maessige for-
hold

Erfaring med risikostyring og
solvensopggrelse

Investeringer

LEDELSESHVERV

BESTYRELSESPOSTER ~ Medlem

INDEN FOR Alm. Brand A/S

ALM. BRAND- Alm. Brand Bank A/S

KONCERNEN Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand
Liv og Pension A/S

BESTYRELSESPOSTER ~ Medlem

UDEN FOR Sundhedsfagliges Ejendoms-

ALM. BRAND- aktieselskab

KONCERNEN Pensionkassen for sundhedsfaglige

DIREKT@R EKF Danmarks Eksportkredit

Eksport Kredit Finansiering A/S

Anette
Eberhard

Direkter, fodt i 1961
og indtradt i 2015.

—
— BESTYRELSE
—
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SARLIGE KOMPETENCER

Per Viggo Hasling

Frandsen

Godsejer, fgdt i 1952
og indtradt i 2009.

LEDELSESHVERV

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Investeringer

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

BESTYRELSESPOSTER
UDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Medlem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba

Alm. Brand Fond

Alm. Brand Forsikring A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand
Liv og Pension A/S

Formand
”Sia” Per Frandsen Latvia

SARLIGE KOMPETENCER

Ebbe

Castella

Generel ledelsesmaessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter

Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i skonomiske forhold
Erfaring med revisions- og
regnskabsforhold

Erfaring med risikostyring og
solvensopggrelse

Investeringer

Direktgr, fadt i 1950
og indtradt i 2013.

LEDELSESHVERV
BESTYRELSESPOSTER ~ Medlem

INDEN FOR Alm. Brand A/S

ALM. BRAND- Alm. Brand Bank A/S
KONCERNEN

—
— BESTYRELSE
—
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Helle LﬁSby Frederiksen S4%RLIGE KOMPETENCER SARLIGE KOMPETENCER Lars Christiansen

(medarbe]dervalgt) Erfaring fra Alm. Brand-koncernens Erfaring fra Alm. Brand-koncernens (medarbe]dervalgt)
kundesegmenter kundesegmenter
Personaleforeningsformand, g g Erhvervsassurandegr, fadt i 1971
fedt i 1962 og indtradt i 2010. og indtradt i 2013.
LEDELSESHVERV LEDELSESHVERV
BESTYRELSESPOSTER ~ Formand BESTYRELSESPOSTER Medlem
INDEN FOR Personaleforeningen i Alm. Brand INDEN FOR Alm. Brand A/S
ALM. BRAND- Forsikring A/S ALM. BRAND- Alm. Brand af 1792 fmba
KONCERNEN KONCERNEN Alm. Brand Fond
Medlem

Alm. Brand A/S
Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond
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Brian Egested
(medarbejdervalgt)

Afdelingschef, fedt i 1969

og indtradt i 2014.

BESTYRELSE

SARLIGE KOMPETENCER

LEDELSESHVERV

Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter
Generel ledelsesmaessig erfaring

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Medlem

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

SARLIGE KOMPETENCER

LEDELSESHVERV

Erfaring fra Alm. Brand-koncernens
kundesegmenter
Indsigt i finansielle forhold

BESTYRELSESPOSTER
INDEN FOR

ALM. BRAND-
KONCERNEN

Medlem
Alm. Brand A/S

Susanne Larsen
(medarbejdervalgt)

Bankrédgiver, fgdt i 1964
og indtradt i 2006.
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Direktion

Seoren Boe Mortensen LEDELSESHVERV

Adm. direkter, fodt i 1955 og

- . BESTYRELSESPOSTER ~ Formand
ansat i Alm. Brand siden 1987

R g N . INDEN FOR Alm. Brand Forsikring A/S
og indtradt i direktionen i 1998. ALM. BRAND- Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og
Adm. direkter fra december 2001. ONEEELEY Pension A/S

Alm. Brand Praemieservice A/S

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S
Pensionskassen under Alm. Brand A/S
(udnzevnt af direktionen)

Medlem
Alm. Brand Bank A/S

ADM. DIREKT@R Alm. Brand A/S
Alm. Brand af 1792 fmba

BESTYRELSESPOSTER Formand

UDEN FOR Forsikringsakademiet A/S
ALM. BRAND- Forsikring & Pension
KONCERNEN Fonden F&P Formidling

Forsikringsorganisationernes
Feellessekretariat F.M.B.A
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Arsregnskab s
ii-ii ~
Koncern

-
64 Ledelsespdtegning >
65 Revisionspdtegninger >
70 RegnSkab 70 Balance =2
4l Resultat- og totalindkomstopggrelse = ! ¢ ()
72 Egenkapitalopggrelse = 2 M
73 Pengestromsopgorelse > (M
74 Segmentrapportering, balance =
75 Segmentrapportering, resultatopggrelse >
76 Oversigt over noter =2
77 Noter >
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato
behandlet og godkendt &rsrapporten for Direktion
regnskabsaret 1. januar - 31. december

2017 for Alm. Brand A/S.

Koncernregnskabet er aflagt i overens- Kgbenhavn, den 28. februar 2017
stemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for bgrsnote-
rede finansielle selskaber. Arsregnskabet
er aflagt i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed. Ledelsesberetningen
er udarbejdet i overensstemmelse med lov

Soren Boe Mortensen
Adm. direktgr

om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet og arsregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens og moderselskabets
aktiver og passiver, finansielle stilling pr.
31. december 2017 samt resultatet af kon-
cernens og moderselskabets aktiviteter og
koncernens pengestresmme for regnskabs-
aret 1. januar — 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter
vores opfattelse en retvisende redeggrelse
for udviklingen i koncernens og modersel-
skabets aktiviteter og gkonomiske forhold
samt en beskrivelse af de veesentligste
risici og usikkerhedsfaktorer, som koncer-
nen og moderselskabet kan pévirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsam-
lingens godkendelse.

Bestyrelse

Kegbenhavn, den 28. februar 2017

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen
Formand

Ebbe Castella

Anette Eberhard

Karen Sofie Hansen-Hoeck
Lars Christiansen

Helle Lasby Frederiksen

Jan Skytte Pedersen
Neaestformand

Henrik Christensen

Per Viggo Hasling Frandsen

Boris Nergaard Kjeldsen

Brian Egested

Susanne Larsen

LEDELSESPATEGNING
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Revisionspategninger

INTERN REVISIONS PATEGNING PA
KONCERNREGNSKABET OG
ARSREGNSKABET

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og
arsregnskabet for Alm. Brand A/S for regn-
skabséret 1. januar — 31. december 2017,
der omfatter resultat- og totalindkomstop-
gorelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis
for sdvel koncernen som selskabet, samt
pengestremsopggrelse og segmentrappor-
tering for koncernen. Koncernregnskabet
udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for bgrsnoterede
finansielle selskaber og arsregnskabet ud-
arbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet giver et retvisende billede af kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af
resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestresmme for regnskabséaret 1. januar
- 31. december 2017 i overensstemmelse
med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for bgrsnoterede finansielle
selskaber.

Det er endvidere vores opfattelse, at ars-
regnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af re-
sultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabséret 1. januar - 31. december 2017 i
overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til revisionsudvalget og
bestyrelsen.

Den udforte revision

Revisionen er udfgrt pé grundlag af Finans-
tilsynets bekendtggrelse om revisionens
gennemfgrelse i finansielle virksomheder
mv. samt finansielle koncerner og efter
internationale standarder om revision
vedrgrende planleegning og udfgrelse af
revisionsarbejdet.

Vi har planlagt og udfgrt revisionen for

at opné hgj grad af sikkerhed for, at kon-
cernregnskabet og arsregnskabet som
helhed ikke indeholder vaesentlig fejlinfor-
mation. Vi har deltaget i revisionen af alle
vaesentlige og risikofyldte omrader.

Det er vores opfattelse, at det opnéede
revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vores konklusion om koncernregnskabet
og arsregnskabet omfatter ikke ledelses-
beretningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesbe-
retningen.

I tilknytning til vores revision af koncern-
regnskabet og arsregnskabet er det vores
ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er vaesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet eller arsregnska-
bet eller vores viden opnaet ved revisionen
eller pad anden made synes at indeholde
veesentlig fejlinformation. Vores ansvar er
derudover at overveje, om ledelsesberet-
ningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det
vores opfattelse, at ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet og er udarbejdet
i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomheds krav. Vi har ikke fundet
veesentlig fejlinformation i ledelsesberet-
ningen.

Intern revision

Kegbenhavn, den 28. februar 2018

Poul-Erik Winther

Koncernrevisionschef
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS
REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Alm. Brand A/S
Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og
arsregnskabet for Alm. Brand A/S for regn-
skabséret 1. januar - 31. december 2017,
der omfatter resultat- og totalindkomst-
opgorelse, balance, egenkapitalopggrelse
og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis, for savel koncernen som selskabet
samt pengestreamsopggrelse og segment-
oplysninger for koncernen. Koncernregn-
skabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og danske oplysningskrav for
udstedere af bgrsnoterede finansielle sel-
skaber og &rsregnskabet udarbejdes efter
lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet giver et retvisende billede af kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af
resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestresmme for regnskabséaret 1. januar
- 31. december 2017 i overensstemmelse
med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for udstedere af bgrsnote-
rede finansielle selskaber.

Det er endvidere vores opfattelse, at ars-
regnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af re-
sultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabséret 1. januar - 31. december 2017 i
overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til revisionsudvalget og
bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstem-
melse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse
standarder og krav er nzermere beskrevet

i revisionspategningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af koncernregnskabet
og arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af

af koncernen i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det
er vores opfattelse, at det opnaede revi-
sionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der
ikke udfgrt forbudte ikke-revisionsydelser
som omhandlet i artikel 5, stk. 1, i forord-
ning (EU) nr. 537/2014.

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for
Alm. Brand A/S fgr 1995. Vi er genvalgt ar-
ligt ved generalforsamlingsbeslutning i en
samlet sammenheaengende opgaveperiode
pa mere end 23 ar frem til og med regn-
skabsaret 2017.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de
forhold, der efter vores faglige vurdering
var mest betydelige ved vores revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet for
regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017. Disse forhold blev behandlet som led
i vores revision af koncernregnskabet og
arsregnskabet som helhed og udformnin-
gen af vores konklusion herom. Vi afgiver
ikke nogen szerskilt konklusion om disse
forhold.

Udlan og garantier

Fastleeggelsen af nedskrivningsbe-
hovet pa udlan er forbundet med
betydelig usikkerhed og i hgj grad
baseret pé ledelsens skgn. Som fglge
af veesentligheden af disse skeon og
stgrrelsen af udlan i koncernen er
revision af nedskrivninger pa udlan et
centralt forhold ved revisionen.

Koncernens udlan udger 4.631 mio.kr.
pr. 31. december 2017 (5106 mio.kr. pr.
31. december 2016), og nedskrivninger
herpd udggr en indteegt pa 11 mio.kr.

i 2017 (udgift pa 50 mio.kr. i 2016). Der
er indregnet nedskrivninger pa 22 mio.
kr. som en del af kursreguleringer i
2017 (26 mio.kr. i 2016).

Principperne for opggrelse af ned-
skrivningsbehovet er beskrevet i
anvendt regnskabspraksis, og ledelsen
har nsermere beskrevet handteringen
af kreditrisici samt vurderingen af
nedskrivningsbehovet i noterne 8, 27,
47 og 48.

| 2017 har udlén til landbrug kreevet
seerlig opmaerksomhed fra revisors
side som fglge af hgj geeldseetning i
landbruget.

REVISIONSPATEGNING
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De omrader med stgrst skan, og som

derfor kreever gget opmaerksomhed ved

revisionen, er:

« Vurdering af, om udlan er veerdi-
forringet

» Veerdiansattelse af sikkerheder,
som indgar i opggrelsen af
nedskrivningsbehovet

* Ledelsesmeessige skon

Ledelsen har givet oplysninger om effek-

ten af overgangen til IFRS 9 i note 49 an-
vendt regnskabspraksis, herunder indvirk-
ningen pé egenkapitalen pr. 1. januar 2018.

Henszettelser til forsikringskontrakter
Opggrelsen af henszettelser til forsik-
ringskontrakter, der bl.a. deekker preemie-,
livsforsikrings- og erstatningshenszettel-
se, er komplekse og er i et betydeligt om-
fang pavirket af regnskabsmaessige skan
baseret pé ledelsesmeessige vurderinger
og antagelser vedrgrende fremtidige
begivenheder. Revision af henszettelser til
forsikringskontrakter er derfor et centralt
forhold ved revisionen.

Hensaettelser til forsikringskontrakter
udger 20.961 mio.kr. pr. 31. december 2017
(20.092 mio.kr. pr. 31. december 2016).

Ledelsen har nzermere beskrevet princip-
perne for opggrelse af hensaettelser

til forsikringskontrakter i "Anvendt regn-
skabspraksis”, note 49 side 137-149, og
de dertil knyttede veesentlige regnskabs-

meaessige skan, forudsaetninger og usik-
kerheder i note 48, side 134-136, samt
naermere specificeret de forsikringsmaes-
sige hensaettelser i note 14, side 89-94.

Vi har vurderet, at de vaesentligste risici
kan henfgres til felgende elementer, som
enten er serligt komplekse og/eller i
betydeligt omfang er pavirket af ledelses-
maessige vurderinger:
* /Andringer i antagelser, herunder:

. Dgdelighed og invaliditet

. Forventninger til fremtidig
inflation
. Direkte og indirekte omkost-
ninger til afvikling af erstatnings-
hensaettelserne
* Andringer i de anvendte metoder og
modeller

+ Bedste skgn over fremtidige erstat-
ningsudgifter

*  Opgerelse af fortjenstmargen og
risikomargen

* Rentekurven med tilleeg af volatilitets-
justering

* Usikkerheden seerligt knyttet til lang-
halede brancher

* Ledelsesmaessigt tilleeg til de aktuar-
maessige opgerelser til imgdegaelse
af risikoen for en ugunstig udvikling i
erstatningskrav

Hvordan risikoen er adresseret i
revisionen?

Baseret pé vores risikovurdering har vi
gennemgéet nedskrivningerne og vurderet

den anvendte metode samt de forudszet-
ninger, der er lagt til grund ifglge beskri-
velsen, af det centrale forhold.

Vores revisionshandlinger har desuden

konkret omfattet:

* Indsamling af revisionsbevis og test af
processer og ngglekontroller

» Udfordring af de anvendte procedurer
og metodikker for de omréder, som
kreever stgrst sken, baseret pa vores
kendskab til og erfaring med sektoren

e Vurdering af eendringerne i forudsaet-
ningerne for de omrader, som kraever
storst skgn, imod tendenser i sekto-
ren samt historiske observationer

* Risikobaseret test af engagementer
for at sikre, at der sker rettidig
identifikation af veerdiforringelse af
udlan - og for udlan, der er veerdi
forringet, at der foretages tilstreekkelig
nedskrivning. | den forbindelse har vi
haft seerligt fokus pa landbrug

* Udfordring af ledelsesmeaessige skgn
med seerligt fokus pa konsistens samt
objektivitet hos ledelsen, herunder
med seerligt fokus p& dokumentation
af tilstreekkeligheden af ledelsesmzes-
sige tilleeg relateret til landbrug

Vi har i samarbejde med vores internati-
onalt kvalificerede aktuarer gennemgaet
malingen af hensaettelserne til forsik-
ringskontrakter, der er udarbejdet af
ledelsen, og vurderet de anvendte meto-
der og modeller.

Vores revisionshandlinger har bl.a. om-

fattet:

* Vurdering og test af kontroller relate-
ret til processer for skadesbehandling
samt indregning og maling af hensaet-
telser vedrgrende anmeldte skader

* En udfordring af de anvendte model-
ler baseret pa vores kendskab og
erfaring med sektoren, herunder en
gennemgang af eendringer i forhold
til sidste &r

* Envurdering af eendringer i forudsaet-
ninger imod tendenser i sektoren
samt historiske observationer

* En evaluering af de anvendte elemen-
ter naevnt i risikobeskrivelsen, herun-
der en vurdering mod historiske data
og markedspraksis for eksempelvis
dedelighed og invaliditet

* Genberegning af henszettelser til
forsikringskontrakter pa udvalgte ska-
desforsikringbrancher ved anvendelse
af bestandsdata, herunder vurdering
af ledelsesmeessige tilleeg

* Genberegning af livsforsikringshen-
saettelser for alle policer i en udvalgt
rentegruppe

» Stikprevegennemgang af hensaettel-
sesberegning pa udvalgte enkeltpoli-
cer vedrgrende livsforsikring

* Gennemgang og vurdering af antagel-
ser for beregning af preemiehensaet-
telse, risiko- og fortjenstmargen
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetnin-
gen.

Vores konklusion om koncernregnskabet
og arsregnskabet omfatter ikke ledelses-
beretningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesbe-
retningen.

I tilknytning til vores revision af koncern-
regnskabet og arsregnskabet er det vores
ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er veesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet eller arsregnska-
bet eller vores viden opndet ved revisionen
eller pd anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder kreevede
oplysninger i henhold til lov om finansiel
virksomhed.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det
vores opfattelse, at ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet og er udarbejdet
i overensstemmelse med lov om finan-
siel virksomheds krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberet-
ningen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet
og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af
et koncernregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med Interna-
tional Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og danske oplysningskrav
for udstedere af bgrsnoterede finansielle
selskaber samt for at udarbejde et &rs-
regnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde
et koncernregnskab og et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet
og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig

for at vurdere koncernens og selskabets
evne til at fortseette driften; at oplyse om
forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant; samt at udarbejde koncern-
regnskabet og arsregnskabet pé grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncern-
regnskabet og arsregnskabet

Vores maél er at opné hgj grad af sikker-
hed for, om koncernregnskabet og ars-
regnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion.

Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejl-
information, nér sddan findes. Fejlinforma-
tion kan opstd som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som veesentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse
pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treeffer pa grundlag af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i over-
ensstemmelse med internationale stan-
darder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, foretager vi
faglige vurderinger og opretholder profes-

sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for
vaesentlig fejlinformation i koncern-
regnskabet og &rsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udferer revisionshandlin-
ger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraek-
keligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke
at opdage vaesentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hgjere end
ved veesentlig fejlinformation forérsa-
get af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideseettelse af intern kontrol

Opnér vi forstéelse af den interne kon-
trol med relevans for revisionen for at
kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstendighederne,
men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncer-
nens og selskabets interne kontrol
Tager vi stilling til, om den regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen,
er passende, samt om de regnskabs-
meessige skan og tilknyttede oplysnin-
ger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige
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* Konkluderer vi, om ledelsens udarbej-
delse af koncernregnskabet og arsregn-
skabet pé grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opnée-
de revisionsbevis er veesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konklude-
rer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gare
opmaerksom pé oplysninger herom i
koncernregnskabet og &rsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er
tilstreekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfere, at koncernen og
selskabet ikke leengere kan fortszette
driften

e Tager vi stilling til den samlede pree-
sentation, struktur og indhold af
koncernregnskabet og arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om
koncernregnskabet og &rsregnskabet
afspejler de underliggende transak-
tioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede
heraf

«  Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisi-
onsbevis for de finansielle oplysninger
for virksomhederne eller forretnings-
aktiviteterne i koncernen til brug for at
udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet. Vi er ansvarlige for at lede,
fore tilsyn med og udfgre koncernre-
visionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion

Vi kommunikerer med den gverste ledelse
om blandt andet det planlagte omfang og
den tidsmeessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige obser-
vationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identifice-
rer under revisionen.

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den gverste
ledelse om, at vi har opfyldt relevante
etiske krav vedrgrende uafhaengighed, og
oplyser den om alle relationer og andre
forhold, der med rimelighed kan teenkes at
pavirke vores uafhaengighed og, hvor dette
er relevant, tilhgrende sikkerhedsforan-
staltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er
kommunikeret til den gverste ledelse,
fastslar vi, hvilke forhold der var mest
betydelige ved revisionen af koncernregn-
skabet og arsregnskabet for den aktuelle

periode og dermed er centrale forhold
ved revisionen. Vi beskriver disse forhold

i vores revisionspategning, medmindre lov
eller gvrig regulering udelukker, at forhol-
det offentliggares, eller i de yderst sjeeldne
tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke
skal kommunikeres i vores revisionspateg-
ning, fordi de negative konsekvenser heraf
med rimelighed ville kunne forventes at
veje tungere end de fordele den offentlige
interesse har af s&dan kommunikation.

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Kagbenhavn, den 28. februar 2018

Henrik Wellejus
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 24807

Brian Schmit Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 40050
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Balance

Koncernen
Mio.kr. Note 2017 2016
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 3 0
Domicilejendomme 2 663 698
Udskudte skatteaktiver 3 63 217
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 0
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 163 183
Aktuelle skatteaktiver 6 12 10
Andre aktiver 7 1.814 1.612
udidn 8 4.631 5.106
Investeringsejendomme 9 610 905
Investeringsaktiver 10 26.195 25.205
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 320 705
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 180 218
Aktiver, i alt 34.654 34.859
Passiver
Aktiekapital 1.655 1.735
Reserver, overfgrt resultat mv. 2.801 2.634
Foresldet udbytte 480 831
Koncernegenkapital 12 4.936 5.200
Efterstillede kapitalindskud 13 574 574
Hensaettelser til forsikringskontrakter 14 20.961 20.092
Andre hensattelser 15 36 31
Andre passiver 16 1.109 1.315
Indidn 17 6.706 6.953
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 18 332 694
Passiver, i alt 34.654 34.859
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Resultatopgorelse

Koncernen
Mio.kr. Note 2017 2016
Resultatopggrelse
Indtaegter
Praemieindtaegter 19 6.551 6.309
Renteindtaegter mv. 20 733 819
Gebyrindtaegter mv. 21 187 134
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 22 24 4
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 23 0 5
Anden indkomst 24 278 223
Indtaegter, i alt 7.773 7.494
Omkostninger
Erstatningsudgifter 25 -4.296 -4.004
Renteudgifter 26 -88 -128
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -62 =77
Nedskrivning pa udl&n og tilgodehavender mv. 27 32 -23
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 28 -1.617 -1.475
Omkostninger, i alt -6.031 -5.707
Resultat af afgiven forretning 29 -190 -251
Andring i livsforsikringshensaettelser -878 -790
AEndring i fortjenstmargen -31 -27
Kursreguleringer 30 501 434
Pensionsafkastskat 31 -121 -120
Resultat fgr skat 1.023 1.033
Skat 32 -212 -207
Resultat efter skat 811 826
Resultat pr. aktie, kr. 5,0 5,0
Resultat pr. aktie udvandet, kr. 4,9 4,9
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Totalindkomstopgerelse

Koncernen
Mio.kr. Note 2017 2016
Totalindkomstopggrelse
Arets resultat 811 826
Poster, som kan blive omklassificeret til resultatet 0 0
Poster, som ikke kan blive omklassificeret til resultatet:
Opskrivning domicilejendomme -7 9
Overfgrt til kollektivt bonuspotentiale 7 -9
Skat af anden totalindkomst 0 0
Anden totalindkomst, i alt 0 o
Totalindkomst, i alt 811 826
Forsikringsteknisk resultat - Forsikring 33
Egenkapitalens afkastkrav - Pension 34
Segmentregnskab for Forsikring 35
Segmentregnskab for Bank 36
Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler 37
Sikkerhedsstillelser 38
Nezertstdende parter 39
Dagsveerdi og klassifikation
af finansielle aktiver, passiver og instrumenter 40
Afkast af finansielle instrumenter 41
Modregning 42
Lgbetidsfordeling pa finansielle instrumenter 43
Kreditrisici 44
Markedsrisici 45
Faglsomhedsoplysninger 46
Kapital- og risikostyring 47
Vaesentlige regnskabsmaessige skgn,
forudsaetninger og usikkerheder 48
Anvendt regnskabspraksis 49
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Egenkapitalopgoerelse

Aktie- Sikker- Andre hel.l’::‘:::‘:E Overfort Foreslaet Koncern-
Mio.kr. kapital hedsfonde reserver gelser resultat udbytte Egenkapital
Egenkapital pr. 1. januar 2016 1.735 182 0 1.215 1.512 521 5.165
/Endring i anvendt regnskabspraksis 5 5
Korrigeret egenkapital pr. 1. januar 2016 1.735 182 0 1.215 1.517 521 5.170
Egenkapitalbevagelser i 2016:
Arets resultat 826 0 826
Opskrivning af domicilejendomme 9 0 9
Overfgrt kollektivt bonuspotentiale -9 0 -9
Totalindkomst 0 0 0 0 826 0 826
Foresl3et udbytte -831 831 0
Udbetalt udbytte 21 -521 -500
Aktieoptionsordning, udstedelse 1 1
Aktieoptionsordning, udnyttelse 34 34
Kgb og salg af egne aktier -321 -321
Kapitalbevaegelser i dgtre -10 -10
Egenkapitalbevaegelser, i alt 1] V] (1] (V] -280 310 30
Egenkapital pr. 31. december 2016 1.735 182 0 1.215 1.237 831 5.200
Egenkapital pr. 1. januar 2017 1.735 182 0 1.215 1.237 831 5.200
Egenkapitalbevagelser i 2017:
Arets resultat 811 0 811
Opskrivning af domicilejendomme -7 0 -7
Overfgrt kollektivt bonuspotentiale 7 0 7
Totalindkomst 0 0 0 0 811 0 811
Annullering af egne aktier -80 80 0
Foresldet udbytte -480 480 0
Udbetalt udbytte 18 -831 -813
Aktieoptionsordning, udnyttelse 25 25
Kgb og salg af egne aktier -287 -287
Egenkapitalbevagelser, i alt -80 0 0 (] 167 -351 -264
Egenkapital pr. 31. december 2017 1.655 182 1] 1.215 1.404 480 4.936

Sikkerhedsfonde er henlagt af ubeskattede midler og skal i henhold til selskabernes vedtsegter anvendes til fordel for de forsikrede. Der er afsat en udskudt skatteforpligtelse af sikkerhedsfondene.
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Pengestromsopgorelse

Koncernen
Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Likviditet fra drift FAndringer i finansiering
Indbetalte praemier 6.437 6.177 Salg/kgb af egne aktier -262 -287
Udbetalte erstatninger -4.283 -4.136 Udbetalt udbytte -813 -500
Indbetalte renter, udbytter mv. 726 778 Aktieoptioner 0 1
Udbetalte renter -22 -38 AEndring i udstedte obligationer 0 -5
Modtaget vedrgrende reassurance -159 -220 £Endring i indl&n -247 -1.046
Indbetalte gebyrindtaegter 193 160 AEndring i geeld til kreditinstitutter -308 -17
Udbetalte afgivne gebyrer -6 -26 AEndring i anden geeld 5 0
Betalte omkostninger -1.986 -1.401 Andringer i finansiering* -1.625 -1.854
Betalt afkastskat -72 -67
Modtagne andre ordingere indtaegter 278 223 Andringer i likvide midler -423 294
Betalte/modtagne skatter -60 -63 Likvide midler primo 923 629
Likviditet fra drift 1.046 1.387 Likvide midler ultimo 500 923
AEndringer i investeringsplacering Likvide midler best8r af folgende regnskabsposter:
Kgb af immaterielle aktiver, inventar, it-udstyr mv. -142 -160 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 180 218
Kgb og ombygning af ejendomme 584 104 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfgr note 11 144 127
Salg/kgb af kapitalandele 120 -380 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfgr note 11 176 578
Salg/afdrag p& pantebreve og udI&n 436 512 Likvide midler ultimo 500 923
Salg/kgb af obligationer -842 685 *) Bevaegelsen pa 1.625 mio.kr. bestar af udlgb af en repo/reverse aftale (295 mio.kr.). Herudover indgar alene
FAEndringer i investeringsplacering 156 761 kontante pengestrgmme.
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Segment rapportering, balance

2017
Mio.kr. Note Forsikring Pension Bank @vrige Eliminering Ialt
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 0 0 3 0 3
Domicilejendomme 2 0 0 0 0 663 663
Udskudte skatteaktiver 3 53 1 45 0 -36 63
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 0 0 0 0
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 141 22 0 0 163
Aktuelle skatteaktiver 6 0 9 106 19 -122 12
Andre aktiver 7 658 141 1.119 55 -159 1.814
UdI&n 8 1.111 0 3.698 0 -178 4.631
Investeringsejendomme 9 13 1.256 4 0 -663 610
Investeringsaktiver 10 8.651 13.697 3.567 288 -8 26.195
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 0 320 0 320
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 75 118 165 17 -195 180
Aktiver, i alt 10.702 15.244 9.027 379 -698 34.654
Passiver
Aktiekapital 0 0 0 1.655 1.655
Reserver, overfgrt resultat mv. 1.903 540 1.575 -2.067 850 2.801
Foresl8et udbytte 590 260 0 480 -850 480
Koncernegenkapital 12 2.493 800 1.575 68 (1] 4.936
Efterstillede kapitalindskud 13 149 120 175 250 -120 574
Hensaettelser til forsikringskontrakter 14 7.203 13.758 0 0 20.961
Andre hensattelser 15 29 0 7 0 36
Udskudte skatteforpligtelser 3 0 0 0 36 -36 0
Aktuelle skatteforpligtelser 6 122 0 0 0 -122 0
Andre passiver 16 664 336 223 25 -139 1.109
Indl&n 17 0 0 6.987 0 -281 6.706
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 18 42 230 60 0 0 332
Passiver, i alt 10.702 15.244 9.027 379 -698 34.654
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Segment rapportering, balance

2016
Mio.kr. Note Forsikring Pension Bank @vrige Eliminering I alt
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 0 0 0 0 0
Domicilejendomme 2 0 0 0 0 698 698
Udskudte skatteaktiver 3 69 21 156 0 -29 217
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 0 0 0 0
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 170 13 0 0 183
Aktuelle skatteaktiver 6 0 0 101 18 -109 10
Andre aktiver 7 647 134 973 62 -204 1.612
Udi&n 8 1.329 0 3.777 0 0 5.106
Investeringsejendomme 9 16 1.580 7 0 -698 905
Investeringsaktiver 10 8.363 12.611 3.807 439 -15 25.205
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 0 688 17 705
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 214 35 190 16 -237 218
Aktiver, i alt 10.808 14.394 9.699 552 -594 34.859
Passiver
Aktiekapital 0 0 0 1.735 1.735
Reserver, overfgrt resultat mv. 1.647 683 1.521 -2.322 1.105 2.634
Foresldet udbytte 940 165 0 831 -1.105 831
Koncernegenkapital 12 2.587 848 1.521 244 0 5.200
Efterstillede kapitalindskud 13 149 120 175 250 -120 574
Hensaettelser til forsikringskontrakter 14 7.239 12.853 0 0 20.092
Andre hensaettelser 15 23 0 8 0 31
Udskudte skatteforpligtelser 3 0 0 0 29 -29 0
Aktuelle skatteforpligtelser 6 98 11 0 0 -109 0
Andre passiver 16 625 312 449 29 -100 1.315
Indl&n 17 0 0 7.189 0 -236 6.953
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 18 87 250 357 0 0 694
Passiver, i alt 10.808 14.394 9.699 552 -594 34.859
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Segment rapportering, resultatopgorelse

2017
Mio.kr. Note Forsikring Pension Bank @vrige Eliminering Ialt
Indtaegter
Praemier 19 5.157 1.394 0 0 6.551
Renteindtaegter mv. 20 220 301 209 7 -4 733
Gebyrindtaegter mv. 21 0 0 244 0 -57 187
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 22 1 85 -1 0 -61 24
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 23 0 0 0 0 0 0
Anden indkomst 24 0 0 278 0 278
Indt=egter, i alt 5.378 1.780 730 7 -122 7.773
Omkostninger
Erstatningsudgifter 25 -3.264 -1.032 0 0 -4.296
Renteudgifter 26 -52 -5 -23 -12 4 -88
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -33 -42 0 -44 57 -62
Nedskrivning pa udldn og tilgodehavender mv. 27 0 0 32 0 32
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 28 -901 -99 -678 0 61 -1.617
Omkostninger, i alt -4.250 -1.178 -669 -56 122 -6.031
Resultat af afgiven forretning 29 -187 -3 0 0 -190
Andring i livsforsikringshensaettelser 0 -871 0 0 -7 -878
Andring i fortjenstmargen 0 -31 -31
Kursreguleringer 30 -24 517 6 -5 7 501
Pensionsafkastskat 31 0 -121 0 0 -121
Resultat fgr skat 917 93 67 -54 1] 1.023
Skat 32 -196 -16 -13 13 -212
Resultat efter skat 721 77 54 -41 1] 811
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Segment rapportering, resultatopgorelse

2016
Mio.kr. Note Forsikring Pension Bank @vrige Eliminering I alt
Indtaegter
Praemier 19 5.028 1.281 0 0 6.309
Renteindtaegter mv. 20 251 322 242 7 -3 819
Gebyrindtaegter mv. 21 0 0 188 0 -54 134
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 22 1 58 6 0 -61 4
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 23 0 0 5 0 0 5
Anden indkomst 24 0 0 223 0 223
Indt=egter, i alt 5.280 1.661 664 7 -118 7.494
Omkostninger
Erstatningsudgifter 25 -3.034 -970 0 0 -4.004
Renteudgifter 26 -75 =5 -38 =il3} 3 -128
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -33 -45 0 -53 54 -77
Nedskrivning p& udl&n og tilgodehavender mv. 27 0 0 -23 0 -23
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 28 -851 -101 -584 0 61 -1.475
Omkostninger, i alt -3.993 -1.121 -645 -66 118 -5.707
Resultat af afgiven forretning 29 -247 -4 0 0 -251
AEndring i livsforsikringshenszettelser 0 -799 0 0 9 -790
Andring i fortjenstmargen 0 -27 0 0 -27
Kursreguleringer 30 -73 494 25 -3 -9 434
Pensionsafkastskat 31 0 -120 0 0 -120
Resultat fgr skat 967 84 44 -62 0 1.033
Skat 32 -204 -10 -8 15 -207
Resultat efter skat 763 74 36 -47 0 826

For yderligere segmentoplysninger henvises til note 35 Segmentregnskab for Forsikring og note 36 Segmentregnskab for Bank.
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Oversigt over noter

Noter med henvisning Noter uden henvisning
1 Immaterielle aktiver -> 17 Indlan > 33 Forsikringsteknisk resultat - Forsikring -
2 Domicilejendomme = 18 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker = 34 Egenkapitalens afkastkrav - Pension =
3 Udskudte skatteaktiver = 19 Preemieindtaegter = 35  Segmentregnskab for Forsikring =
4 Kapitalandele i associerede virksomheder > 20 Renteindteegter mv. > 36 Segmentregnskab for Bank =2
5 Genforsikringsandele af forsikringskontrakter > 21 Gebyrindteegter mv. > 37 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler =~
6 Aktuelle skatteaktiver > 22 Andre indteegter fra investeringsvirksomhed > 38 Sikkerhedsstillelser ->
7 Andre aktiver > 23 Resultat af kapitalandele i associerede 39 Neertstdende parter -
8 udlan = virksomheder = 40 Dagsveerdi og klassifikation af finansielle
9 Investeringsejendomme = 24 Anden indkomst = aktiver, passiver og instrumenter =
10 Investeringsaktiver > 25 Erstatningsudgifter > a1 Afkast af finansielle instrumenter =2
1 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og 26 Renteudgifter > 42 Modregning =2
centralbanker > 27 Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. > 43 Lobetidsfordeling pa finansielle instrumenter ->
12 Koncernegenkapital > 28 Erhvervelses- og administrationsomkostninger -> 44 Kreditrisici =
13 Efterstillede kapitalindskud = 29 Resultat af afgiven forretning = 45 Markedsrisici =
14 Henseettelser til forsikringskontrakter = 30 Kursreguleringer = 46 Felsomhedsoplysninger >
15 Andre henseettelser > 31 Pensionsafkastskat > 47 Kapital- og risikostyring =2
3 Udskudte skatteforpligtelser > 32 Skat > 48 Vaesentlige regnskabsmaessig skon,
16 Andre passiver > forudseetninger og usikkerheder ->
49 Anvendt regnskabspraksis ->
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016

Note 1 Immaterielle aktiver Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -22 -19

Software 3 0 Af- 0og nedskrivninger primo, reklassificeret

Immaterielle aktiver ultimo 0 fra investeringsejendom 0 -3
Arets nedskrivninger -6 0

Software Tilbagefort af tidligere &rs nedskrivninger

Anskaffelsessum primo 323 323 via resultatopggrelsen 1 0

Anskaffelse 3 0 Afskrevet pd drets afgang 0 0

Anskaffelsessum ultimo 326 323 Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo -27 -22

Akkumulerede af- og Domicilejendomme ultimo 663 698

nedskrivninger primo -323 -323

Akkumulerede af- og Omvurderet veerdi primo 698 675

nedskrivninger ultimo -323 -323 Arets tilgang 0 14
Arets afgang -23 0

Software ultimo 3 0 Veerdiregulering indregnet via resultatopggrelsen -5 0
Veerdiregulering indregnet via egenkapitalen -7 9
Omvurderet veerdi ultimo 663 698

Note 2 Domicilejendomme

Anskaffelsesvaerdi primo 637 620 Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme 5,59% 5,62%

Arets tilgang, reklassificeret fra investeringsejendom 0 17

Rrets afgang, reklassificeret til investeringsejendom -23 0 Koncernens domicilejendomme er i Livkoncernen klassificeret som investeringsejendomme, hvor-

Anskaffelsesvaerdi ultimo 614 637 for reklassifikation alene er foretaget i koncernbalancen.

Akkumulerede opskrivninger primo 83 74 Dagsvaerdien for domicilejendomme beregnes efter afkastmetoden pd baggrund af de enkelte pd

Arets opskrivninger 1 10 ejendommen knyttede forrentningskrav, der afspejler de handler, der har fundet sted pa ejendoms-

Tilbagefgrt af tidligere rs opskrivninger via egenkapitalen -8 -1 markedet op til vurderingstidspunktet. Den fremkomne dagsvaerdi korrigeres for deposita, mer-

Akkumulerede opskrivninger ultimo 76 83 eller mindreleje, leje for uudlejede arealer samt udskudte vedligeholdelsesarbejder og ngdvendige

udgifter til indretning.

Der har ikke vaeret andringer i de anvendte metoder for opggrelse af dagsvaerdier i indevaerende
o . . o . o . .
ar. I periodens resultat indgar en urealiseret tab pa 1 mio.kr. under kursreguleringer.

REGNSKAB - NOTER

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 80



Noter

Mio.kr. 2017 2016
De vaesentligste ikke-observerbare input anvendt ved opggrelsen af dagsveaerdien er fglgende: Udskudt skat, Forsikring 53 69
Afkastkrav: 5,59 % (2016: 5,62 %) Udskudt skat, Pension 1 21
Leje pr. m? : kr. 1.557 (2016: kr. 1.545 ) Udskudt skat, Bank 45 156

Udskudt skat, @vrige -36 -29
En stigning i afkastkravet vil medfgre et fald i eiendommenes dagsvaerdi, mens en stigning i Udskudte skatteaktiver ultimo 63 217
leje pr. m2 i forhold til de anvendte forudsaetninger vil medfgre en stigning i ejendommenes
dagsvaerdi. En generel stigning i leje pr. m2 i de omrader, hvori koncernens investerings- Der er foretaget aktivering af udskudt skat under hensyntagen til den fremtidige indtjening og
ejendomme er beliggende, vil alt andet lige medfgre et mindre fald i afkastkravet. muligheden for udnyttelse. Koncernens samlede skatteaktiv ultimo 2017 udggr 72 mio.kr.,

hvoraf der er aktiveret 63 mio.kr. Der er modregnet udskudt skat pd 40 mio.kr. pd sikkerheds-

fonde.
Mio.kr. 2017 2016
Note 3 Udskudte skatteaktiver Note 4 Kapitalandele i associerede virksomheder
Udskudte skatteaktiver primo 217 425 Kapitalandele i associerede virksomheder
Andring i anvendt regnskabspraksis 0 =il Anskaffelsessum primo 0 13
Regulering vedrgrende tidligere ar 1 =) Tilgang 0 0
Arets aendring -155 -154 Afgang 0 =13
Arets aendring pensionsafkastskat 0 -44 Anskaffelsessum ultimo 0 0
Udskudte skatteaktiver ultimo 63 217

Op- og nedskrivninger primo 0 -1
Udskudt skat p& sikkerhedsfonde -40 -40 Udbytte 0 0
Udskudt skat p8 materielle aktiver mv. 54 62 Arets resultat 0 5
Udskudt skat p& ejendomme 1 21 Tilbagefgrte reguleringer 0 -4
Udskudt skat pa goodwill 0 4 Op- og nedskrivninger ultimo 0 0
Udskudt skat p& leasingaktiver -8 16
Udskudt skat pd henszettelser 11 19 Kapitalandele i associerede virksomheder ultimo 1] 0
Udskudt skat p& fremfort underskud 45 135
Udskudte skatteaktiver ultimo 63 217
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Mio.kr. 2017 2016
Note 5 Genforsikringsandele af forsikringskontrakter Hvis securityratingen for en reassurandgr bliver nedjusteret til under niveauet ved indtegning
af en kontrakt, har Alm. Brand ifglge kontrakten mulighed for at opsige samarbejdet. Der regi-
Genforsikringsandel af livsforsikringshenszettelse 13 13 streres eventuelle commutations forslag/-aftaler til mindre end 100 % af skadereserven, og der
Genforsikringsandel af praemiehenszettelse 9 7 tages hgjde for eventuelle tvister, koncernen métte have med reassurandgrerne.
Genforsikringsandel af erstatningshenseettelse 141 163
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter ultimo 163 183 P& baggrund af ovenst8ende vurderes det ved en periodeafslutning, om der er nogle tilgodehavender
fra reassurandgrer, hvor betaling er tvivisom. Hvis der vurderes at veaere tvivisomme poster, ned-
Genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelse skrives der til tab. Alm. Brand har ikke vaesentlige koncentrationer af kreditrisici pd reassurandgrer.
Primo 13 13
Rrets andring 0 0 Reassurance opggres pa baggrund af bruttoerstatningerne med udgangspunkt i de givne selvbehold.
Ultimo 13 13 Der henvises til afsnittet om risikoforhold og naermere beskrivelse af selvbeholdene. Reassurance
har en tilsvarende fglsomhed over for sendringer i forudssetninger som bruttoerstatningerne.
Genforsikringsandel af preemiehenseettelse
Primo 7 7 Der er en direkte sammenhang mellem reassurance og bruttohenszettelserne, hvorfor niveauet
Arets afgivne praemier -310 -319 af reassurancehenszettelserne vurderes at veere tilstraekkelige til enhver tid.
Arets betalinger til reassurance 312 319
Diskontering 0 0
Ultimo 9 7 Mio.kr. 2017 2016
Genforsikringsandel af erstatningshensaettelse Note 6 Aktuelle skatteaktiver
Primo 163 222 Aktuelle skatteaktiver primo 10 10
Tilgang kgb af portefglje 0 0 Regulering vedrgrende tidligere ar 0 10
Arets afgivne erstatninger 111 38 Afregnet skat vedrgrende tidligere &r -10 =20
Arets modtagne betalinger fra reassurance -133 -97 Betalt skat vedrgrende regnskabsaret 71 63
Diskontering 0 0 Beregnet skat af 8rets resultat -59 -53
Ultimo 141 163 Aktuelle skatteaktiver ultimo 12 10
I note 14 Henseettelser til forsikringskontrakter er kgb af portefgljen naermere omtailt. Aktuelle skatteaktiver, Forsikring -122 -98
Aktuelle skatteaktiver, Pension 9 -11
Alm. Brand modtager automatisk oplysninger om aendringer i security rating pa reassurance- Aktuelle skatteaktiver, Bank 106 101
selskaber samt deres regnskabstal. Dette giver et generelt overblik over reassurancemarkedet, Aktuelle skatteaktiver, @vrige 19 18
og om der er nogle af de selskaber, som koncernen samarbejder med, som er i gkonomiske Aktuelle skatteaktiver ultimo 12 10
vanskeligheder (run-off).
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Note 7 Andre aktiver Fremtidige minimumsleasingydelser for operationelle leasingaktiver
Tilgodehavende hos forsikringstagere 194 158 Lgbetid inden for 1 &r 237 196
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 3 3 Lgbetid mellem 1 8r og 5 &r 166 170
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 54 1 Lgbetid over 5 &r 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 0 1 Ialt 403 366
Andre tilgodehavender 29 32
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, brutto 86 94 Alm. Brand har afdsekket pensionsforpligtelser i Pensionskassen under Alm. Brand A/S. Om
Driftsmidler 963 822 Pensionskassen kan oplyses fglgende:
@vrige aktiver 246 239
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 15 12 Forpligtelsens nutidsvaerdi primo -100 -106
Tilgodehavende renter 183 208 Renteomkostninger 0 0
Periodeafgraensningsposter 41 42 Udbetalte ydelser 9 9
Andre aktiver ultimo 1.814 1.612 Aktuarmaessige gevinster/tab fra finansielle forudsaetninger -4 4
Aktuarmaessige gevinster/tab fra demogratiske forudsaetninger 7 -2
Driftsmidler Aktuarmaessige gevinster/tab fra erfaringsmaessige reguleringer -2 -5
Anskaffelsessum primo 1.208 955 Forpligtelsens nutidsvaerdi ultimo -90 -100
Arets tilgang 495 473
Rrets afgang -245 -220 Dagsveerdi af ordningens aktiver primo 112 117
Anskaffelsessum ultimo 1.458 1.208 Forrentning af pensionsaktiverne 0 0
Afkast af aktiverne (eksklusive belgb indregnet i netto renteudgifter) 2 4
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -386 -294 Udbetalte ydelser -9 -9
Arets afskrivninger -199 -158 Ekstraordinaer indtaegt 0 0
Arets nedskrivninger 5 0 Dagsveerdi af ordningens aktiver ultimo 105 112
Afskrevet pd 8rets afgang 95 66
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo -495 -386 Forpligtelsens nutidsvaerdi -90 -100
@vrige mellemvaerender vedr. operationel leasing 0 0 Dagsveerdi af ordningens aktiver 105 112
Driftsmidler ultimo 963 822 Nettoaktiv indregnet i balancen 15 12
Driftsmidler ultimo, Forsikring 2 1 Netto renteindtaegt 0 0
Driftsmidler ultimo, Bank 961 821 Ekstraordinaere indtaegter 0
Driftsmidler ultimo 963 822 Indregnet i resultatopggrelsen 0
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Mio.kr. 2017 2016
Genmdling af ydelsesbaserede pensionsordninger

Afkast af pensionsordningens aktiver eksklusive

belgb indregnet i netto renteomkostninger 2 4
Aktuarmaessige gevinster/tab fra finansielle forudsaetninger -4 4
Aktuarmaessige gevinster/tab fra demogratiske forudsaetninger 7 -2
Aktuarmaessige gevinster/tab fra erfaringsmaessige reguleringer -2 -5
Indregnet i anden totalindkomst 3 1
Indregnet i resultatopggrelse og anden totalindkomst 3 1
Ordningens aktiver bestar udelukkende af likvider (under 1 mio.kr.) og obligationer vaerdiansat

til officiel markedskurs.

Pensionsforpligtelserne er opgjort baseret p8 folgende aktuarmeaessige forudsaetninger

10-8rs punktet pa diskonteringskurven ved

regnskabsarets begyndelse 0,04% 0,18%
Forventet inflation 1,00% 1,00%
Gennemsnitlig restlevetid i 8r for pensionsmodtagere*

Maend 7,4 7,8
Kvinder 6,8 6,5

*) Baseret pa Finanstilsynets opdaterede levetidsbenchmark

Pensionskassen er en ydelsesbaseret afviklingskasse. Der er ingen bidragsbetalende medlem-
mer, s alle medlemmer er enten egenpensionister eller segtefzellepensionister. Alle ydelser er
livsbetingede Igbende ydelser oprindeligt fastlagt som en procent af en pensionsgivende gage.
Ydelserne reguleres to gange &rligt. Reguleringssatsen fastsaettes som udviklingen i nettopris-
indekset med fradrag af 1 % p.a.

Administrationen af Pensionskassen forestas af Alm. Brand A/S, der baerer de hermed forbund-
ne omkostninger. Udgifter til revision samt myndighedsgebyrer og afgifter deekkes af Pensions-
kassen. Alm. Brand A/S har forpligtet sig til at betale pensionsbidrag fastsat af Pensionskassens

ansvarshavende aktuar samt ekstraordinaere bidrag, ndr Finanstilsynet matte forlange dette.
Alm. Brand af 1792 fmba har forpligtet sig til at friholde AlIm. Brand A/S for de udgifter, som sel-
skabet til enhver tid matte afholde i henhold til disse forpligtigelser. Pensionskassen ledes af en
bestyrelse, der bestar af seks bestyrelsesmedlemmer, hvoraf halvdelen vaelges af og blandt de
stemmeberettigede medlemmer af Pensionskassen.

Pensionskassen er eksponeret for en raekke risici sdsom levetidsrisici, renterisici og inflationsrisici.

Ved opggrelse af pensionsforpligtelsen benyttes en forventet levetid. Hvis denne levetidsforvent-
ning a&ndres, vil veerdien af pensionsforpligtelsen stige eller falde, afhaengigt af om levetiden stiger
eller falder. Hvis den faktiske levetid overstiger den forventede levetid, vil det betyde en udgift

for pensionskassen, mens en faktisk lavere levetid vil betyde en indtaegt.

Pensionskassens forpligtelser beregnes ud fra de forventede ydelser diskonteret med
diskonteringskurven fra EIOPA inklusive en eventuel positiv volatilitetsjustering. En renteaendring
vil pavirke veaerdien af bdde aktiver og passiver. Forskellen pa8 denne pavirkning udggr
renterisikoen.

Reguleringen af ydelserne sker med udviklingen i nettoprisindekset med fradrag af 1 %-point. Ved
opggrelsen af henszettelserne benyttes en forventet 8rlig stigning i nettoprisindekset p8 2 %. Hvis
den forventede fremtidige udvikling i nettoprisindekset sendres, vil det betyde en andring i veer-
dien af pensionshenseaettelserne. Er den faktiske regulering hgjere end den forventede, vil det be-
tyde en udgift for Pensionskassen. Omvendt vil en lavere reguleringssats betyde en indtaegt.

De aktuarmaessige forudsaetninger for fastsaettelse af pensionsforpligtelsen omfatter diskonterings-
rente, forventet inflation og forventede levetider. Nedenstdende fglsomhedsanalyse er beregnet
ud fra sandsynlige sendringer i de respektive forudsaetninger, som er til stede ved arsafslutningen,
mens alle andre variable holdes fast.

Hvis diskonteringsrenten er 100 basispoint hgjere (lavere), vil pensionsforpligtelsen falde med
5 mio.kr. (stige med 6 mio.kr.). Hvis inflationen er 1 %-point hgjere (lavere), vil pensionsforplig-
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telsen stige med 6 mio.kr. (falde med 5 mio.kr.). En stigning (et fald) i dgdelighedsintensiteterne

med 10 % ggr, at den gennemsnitlige restlevetid falder (stiger) med 0,4 &r for bdde maend og
kvinder, og pensionsforpligtelsen falder med 4 mio.kr. (stiger med 5 mio.kr.).

Af 8rets samlede dagsvaerdiregulering for pantebreve pa -15 mio.kr. (2016: -21 mio.kr.) kan

16 mio.kr. henfgres til kredittab (2016: 18 mio.kr.). P& bankens beholdning af pantebreve er der

ultimo 2017 akkumuleret nedskrevet 486 mio.kr. (2016: 643 mio.kr.)

Falsomhedsanalysen er ikke ngdvendigvis en afspejling af den faktiske aendring i forpligtelsen, Mio.kr. 2017 2016

da det er usandsynligt, at aendringer i én forudsaetning vil forekomme isoleret fra aendringer i

andre forudszetninger. Nutidsvaerdien af pensionsforpligtelsen i ovenstdende fglsomhedsana- UdlI8n til amortiseret kostpris

lyse er beregnet p& samme made som ved beregningen af pensionsforpligtelsen indregnet i UdI&n 4.566 4.757

balancen. Leasing 50 36
I alt fgr nedskrivninger mv. 4.616 4.793

Den anvendte metode for folsomhedsanalysen og de forudsaetninger, der indgr heri, er usen- Nedskrivninger mv. -1.083 -1.211

dret i forhold til tidligere &r. UdI&n til amortiseret kostpris ultimo 3.533 3.582

Da Pensionskassen er en afviklingskasse, forventes der ingen bidrag til ordningen naeste ar. Bruttoinvestering i finansiel leasing

Den gennemsnitlige vaegtede varighed af pensionsforpligtelsen pr. 31. december 2017 er Lgbetid inden for 1 &r 21 19

6,6 3r (2016: 6,8 ar). Lobetid mellem 1 og 5 &r 31 21
Lgbetid over 5 &r 2 0

54 40

Mio.kr. 2017 2016 Ikke indtjent finansiel indkomst -4 -4
Nettoinvestering i finansiel leasing ultimo 50 36

Note 8 Udlan

UdI&n til dagsvaerdi 1.276 1.523 Nettoinvestering i finansiel leasing

UdI&n til amortiseret kostpris 3.355 3.583 Lobetid inden for 1 &r 20 17

Udlén ultimo 4.631 5.106 Lgbetid mellem 1 og 5 &r 29 19
Lobetid over 5 8r 1 0

UdI&n til dagsveerdi Nettoinvestering i finansiel leasing ultimo 50 36

Pantebreve 1.276 1.523

UdI&n til dagsvaerdi ultimo 1.276 1.523 Heraf ikke garanteret restveerdi - -

UdI&n til dagsvaerdi ultimo, Forsikring 1.111 1.329 Nedskrivninger p& finansielle leasingkontrakter 0 0

UdI&n til dagsvaerdi ultimo, Bank 165 194

UdI8n til dagsvaerdi ultimo 1.276 1.523
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Mio.kr. 2017 2016
Vaerdi af udi8n, hvor der er indtruffet objektiv indikation af vaerdiforringelse me, hvorfor ejendommene i koncernbalancen er klassificeret som domicilejendomme, jeevnfgr
Individuel vurdering note 2.
UdI&n fgr nedskrivning 1.259 1.589
Nedskrivninger mv. -912 -1.043 Investeringsejendomme i Forsikring samt Pension
Individuel vurdering ultimo 347 546 Dagsvaerdien for investeringsejendomme beregnes efter afkastmetoden pa baggrund af de enkel-
te ejendommes driftsafkast og et til eiendommen knyttet forrentningskrav, der afspejler de hand-
Gruppevis vurdering ler, der har fundet sted pd ejendomsmarkedet op til vurderingstidspunktet. Den fremkomne dags-
UdI&n fgr nedskrivning 2.186 2.619 vaerdi korrigeres for deposita, mer- eller mindreleje, leje for uudlejede arealer samt udskudte
Nedskrivninger mv. -170 -168 vedligeholdelsesarbejder og ngdvendige udgifter til indretning.
Gruppevis vurdering ultimo 2.016 2.451
Der har ikke vaeret andringer i de anvendte metoder for opggrelse af dagsvaerdier i indevaerende
UdI&n efter nedskrivning, i alt ultimo 2.363 2.997 ar. I periodens resultat indgdr en urealiseret gevinst pd 90 mio.kr. under kursreguleringer.
De vaesentligste ikke observerbare input anvendt ved opggrelsen af dagsveerdien er fglgende:
Note 9 Investeringsejendomme Afkastkrav: 5,8 % (2016: 5,7 %)
Regnskabsmaessig veerdi primo 905 939 Leje pr. m? : kr. 1.277 (2016: kr. 1.385)
Arets tilgang, ejendomme 1 14
Arets tilgang, forbedringer 0 0 En stigning i afkastkravet vil medfgre et fald i ejendommenes dagsvaerdi, mens en stigning i leje
Reklassificeret fra domicilejendomme 0 0 pr. m2 i forhold til de anvendte forudsaetninger vil medfgre en stigning i eiendommenes dagsvaerdi.
Arets afgang -509 -138 En generel stigning i leje pr. m2 i de omrader, hvori koncernens investeringsejendomme er belig-
Arets veerdireguleringer 213 90 gende, vil alt andet lige medfgre et mindre fald i afkastkravet.
Investeringsejendomme ultimo 610 905
Investeringsejendomme i Bank
Investeringsejendomme ultimo, Forsikring 13 16 Investeringsejendomme omfatter parcelhuse og udlejningsejendomme, som ikke forventes solgt
Investeringsejendomme ultimo, Pension 593 882 inden for 12 maneder. Parcelhuse vaerdiansaettes pa baggrund af eksterne vurderingsmaend.
Investeringsejendomme ultimo, Bank 4 7 Udlejningsejendomme vaerdiansaettes pd baggrund af en cash flow-model, som tager hgjde for
Investeringsejendomme ultimo 610 905 et afkastkrav, der er afhaengigt af beliggenhed, lejeres bonitet, lejekontrakternes Igbetid og an-
vendelsesmulighed m.m. Udlejningsejendomme suppleres med veerdiansaettelse fra eksterne
Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme 5,79% 5,69% vurderingsmaend, sdfremt ejendommen vurderes at vaere svaer omsaettelig. Seenkes vurderinger-
Gennemsnitlig afkastprocent, boligejendomme 6,00% 6,00% ne af parcelhusene med 15 %, og @ges afkastkravet pd udlejningsejendomme med 1 %-point,
Gennemsnitlig afkastprocent, samlet 5,80% 5,70% betyder det en andring af dagsvaerdien pd 1 mio.kr.

En del af Livkoncernens investeringsejendomme anvendes af koncernen som domicilejendom-
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2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige Ialt Forsikring Pension Bank @vrige Ialt
Note 10 Investeringsaktiver
Statsobligationer 295 2.643 205 0 3.143 0 2.314 58 0 2.372
Realkreditobligationer 7.843 8.785 3.007 285 19.920 7.798 7.968 3.472 436 19.674
Andre fastforrentede fordringer 312 312 147 0 771 350 418 55 0 823
Andre variabelt forrentede fordringer 64 98 0 2 164 46 106 0 2 154
Bgrsnoterede aktier 0 1.556 27 0 1.583 0 850 28 0 878
Unoterede aktier 8 5 181 1 195 8 575 194 1 778
Positiv markedsveerdi af
afledte finansielle instrumenter, brutto 121 298 0 0 419 151 380 0 0 526
@vrige 8 0 0 0 0 10 0 0 0 0
Investeringsaktiver ultimo 8.651 13.697 3.567 288 26.195 8.363 12.611 3.807 439 25.205
Koncernens beholdning af bgrsnoterede og unoterede aktier havde pr. 31. december 2017 en markedsvaerdi pd 1.778 mio.kr. (2016: 1.656 mio.kr.). En vaesentlig del af koncernens aktieekspone-
ring opnas ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter som optioner og futures. Den samlede aktieeksponering inklusive afledte finansielle instrumenter var pa 3.443 mio.kr. pr. 31. decem-
ber 2017 (2016: 3.093 mio.kr.). Bankens beholdning af afledte finansielle instrumenter indregnes under andre aktiver samt andre passiver. Der henvises til bankens 8rsrapport for yderligere speci-
fikation af positionerne. Der henvises til note 42 Modregning for oversigt over nettoposition i afledte finansielle instrumenter.
Mio.kr. 2017 2016 Mio.kr. 2017 2016
Note 11 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker Tilgodehavender hidrorende fra segte kebs- og tilbagesalgsforretninger:
Tilgodehavender pé opsigelse hos centralbanker 1 5 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 266
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 319 700 Andre tilgodehavender 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter Ultimo 1] 266
og centralbanker ultimo 320 705
Lobetidsfordeling:
Anfordringstilgodehavender 144 127
Til og med 3 maneder 176 578
Over 3 méneder og til og med 1 &r 0 0
Ultimo 320 705
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Note 12 Koncernegenkapital Antal aktier
Aktiekapital ultimo 1.655 1.735 Afstemning af antal aktier (1.000 stk.)
Udstedte aktier primo 168.410 173.500
Aktiekapitalen udggres af 165.500.000 stk. aktier & 10 kr. og er fuldt indbetalt. Egne aktier primo -10.034 -5.090
Antal aktier primo 158.376 168.410
Folgende aktionaer har meddelt, at den besidder mere end 5 % af aktiekapitalen:
Alm. Brand af 1792 fmba, Midtermolen 7, 2100 Kgbenhavn @ Arets kgb/salg af aktier -3.881 -4.944
Annullering af egne aktier 8.000 0
Mio.kr. 2017 2016 2015 2014 2013
Udstedte aktier ultimo 165.500 173.500
Aktiekapital primo 1.735 1.735 1.735 1.735 1.735 Egne aktier ultimo -5.915 -10.034
Annullering af egne aktier -80 Antal aktier ultimo 159.585 163.466
Aktiekapital ultimo 1.655 1.735 1.735 1.735 1.735
Egne aktier
Der henvises i gvrigt til egenkapitalopggrelsen. Egne aktier primo 0 0
Veerdiregulering -141 -288
Mio.kr. 2017 2016 Arets kgb netto 221 288
Annullering af egne aktier -80 0
Solvensopggrelse Egne aktier ultimo 0 0
Kernekapital efter fradrag 3.272 3.188
Kapitalgrundlag efter fradrag 3.579 3.200 Nominel veerdi primo 100 51
Arets kgb netto 39 49
Vaegtede poster med kreditrisiko 8.366 8.845 Annullering af egne aktier -80 0
Vaegtede poster med markedsrisiko 918 898 Nominel vaerdi ultimo 59 100
Vaegtede poster med operationel risiko 1.143 927
Vaegtede poster, i alt 10.427 10.670 Beholdning primo (1.000 stk.) 10.034 5.090
Arets kgb 4.803 6.742
Arets salg -922 -1.798
Kernekapital efter fradrag i procent af veegtede poster, i alt 31,4% 29,9% Annullering af egne aktier -8.000 0
Solvensprocent 34,3% 30,0% Beholdning ultimo (1.000 stk.) 5.915 10.034
Opggrelsen af kapitalgrundlaget er foretaget i henhold til CRD-IV samt FICOD II-regelsattet. Procentandel af aktiekapital ultimo 3,6% 5,8%
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Mio.kr. 2017 2016

Note 13  Efterstillede kapitalindskud Af den efterstillede kapital i koncernen p8 574 mio.kr. er der ved opggrelsen af kapitalgrundlaget

Ansvarlig 18nekapital indregnet 574 mio.kr. efter de geeldende regler.

Variabelt forrentet st8ende 18n med udigb 15. marts 2020 149 149

Variabelt forrentet stdende 18n med udigb 1. april 2024 250 250

Variabelt forrentet stdende 18n med udigb 31. januar 2027 175 0 Mio.kr. 2017 2016

Ansvarlig 18nekapital ultimo 574 399
Note 14 Henseettelser til forsikringskontrakter

Hybrid I8nekapital Praemiehenszettelse 1.191 1.187

Fast forrentet stdende 18n med ubestemt Igbetid 0 175 Fortjenstmargen p& skadeforsikringskontrakter 431 457

Hybrid I&nekapital ultimo 0 175 Erstatningshensaettelse 5.280 5.311
Risikomargen pd skadeforsikringskontrakter 301 284

Efterstillede kapitalindskud ultimo 574 574 Livsforsikringshenszettelser 13.363 12.488
Fortjenstmargen pé livsforsikringskontrakter 395 365

Efterstillede kapitalindskud ultimo, Forsikring 149 149 Hensezettelser til forsikringskontrakter ultimo 20.961 20.092

Efterstillede kapitalindskud ultimo, Bank 175 175

Efterstillede kapitalindskud ultimo, @vrige 250 250 Preemiehenseettelse

Efterstillede kapitalindskud ultimo 574 574 Praemiehenszettelse primo 1.187 1.203
Arets modtagne praemier 5.134 4.992

Renter af efterstillede kapitalindskud 26 23 Arets indtaegtsforte praemier -5.157 -5.028

Heraf amortisering af omkostninger afholdt ved optagelse 0 0 Diskontering (Igbetidsforkortelse) alle &r 9 14

Ekstraordinaere afdrag 0 0 Diskontering (kursregulering) alle 8r 3 17
Andring i fortjenstmargen 21 -7

Den ansvarlige I18nekapital i Forsikring er variabelt forrentet med en tremaneders EURIBOR Andring i risikomargen -6 -4

med et tilleeg pa 1,80 %-point. Praemiehenszettelse ultimo 1.191 1.187

Det ansvarlige 18n p& 175 mio.kr. er udstedt den 31. januar 2017. Rentesatsen beregnes som Fortjenstmargen p8 skadeforsikringskontrakter

seksmaneders CIBOR med et fast tillaeg pa 5,25 % p.a. Det ansvarlige 18n har en Igbetid p8 10 ar Fortjenstmargen primo 457 461

med mulighed for opsigelse fra Alm. Brand Banks side efter fem &r. Den hybride kernekapital pd Tilgang kgb af portefglje 2 0

175 mio.kr. er udstedt den 12. oktober 2006 og indfriet den 31. januar 2017. Diskontering (Igbetidsforkortelse) alle &r -7 -1
Diskontering (kursregulering) alle 8r 0 -10

Den ansvarlige 18nekapital i @vrige er variabelt forrentet med en trem&neders CIBOR Arets aendring -21 7

med et tilleeg p8 5,0 %-point. Fortjenstmargen ultimo 431 457
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Mio.kr. 2017 2016

Erstatningshensaettelse

Erstatningshensaettelse primo 5.311 5.471
Tilgang kgb af portefglje 44 0
Udbetalte erstatninger vedrgrende tidligere &r -1.341 -1.375
fEndring i forventet skadeudgift vedrgrende tidligere ar -278 -429
Udbetalte erstatninger vedrgrende indevaerende 8r -2.007 -1.915
Forventet skadeudgift indevaerende &r 3.542 3.464
Diskontering (Igbetidsforkortelse) alle &r 14 25
Diskontering (kursregulering) alle &r 2 79
Afdaekning af inflationsrisiko 4 =il
FAEndring risikomargen -12 -8
Erstatningshensaettelse ultimo 5.279 5.311

Risikomargen p& skadeforsikringskontrakter

Risikomargen primo 284 262
Tilgang kgb af portefglje 1 0
Arets aendring vedr. tidligere r -48 -48
Arets aendring vedr. indevaerende &r 59 56
Diskontering (Igbetidsforkortelse) alle &r 1
Diskontering (kursregulering) alle &r -2
Arets aendring i risikomargen pa praemier 6
Risikomargen ultimo 301 284

Alm. Brand har pr. 1. september 2017 overtaget portefglje fra forsikringsselskabet Trafik G/S.
Portefgljen udgjorde ca. 40 mio.kr. og bestod af knap 3.000 biler og ca. 1.500 kunder.
Medarbejdere ansat i Trafik G/S var en del af overdragelsen.

Portefgljeoverdragelsen omfattede de forsikringsmaessige hensaettelser samt tilgodehavender og
anden geeld tilknytttet forsikringsportefgljen. Der blev overtaget tilgodehavender for samlet

10 mio.kr., anden geeld for 7 mio.kr. samt forsikringsmaessige hensaettelser for 50 mio.kr.

Portefgljeovertagelsen har ikke vaesentlig pavirkning pd 8rets resultat (under 1 mio.kr.).
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Mio.kr. 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Ialt
Aflgbstrekant brutto
Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af &ret 3.268 4.004 3.433 3.505 3.460 3.537 Tabellen viser den histo-
1 &r senere 3.152 4.285 3.413 3.346 3.365 riske udvikling i den vur-
2 &r senere 3.158 4.265 3.290 3.298 derede endelige forplig-
3 3r senere 3.142 4.259 3.192 telse (summen af udbeta-
4 8r senere 3.134 4.165 linger og henszettelser)
5 &r senere 3.076 for det enkelte skade8r
3.076 4.165 3.192 3.298 3.365 3.537 20.633 fra 2012 til og med 2017.
Udbetalt til dato -2.880 -3.868 -2.870 -2.830 -2.626 -2.002 -17.076 De viste forpligtelser er
Hensaettelse ultimo fgr diskontering 196 297 322 468 739 1.535 3.557 opgjort uden diskontering,
Diskonteringseffekt 0 0 0 -1 -2 -3 -6 hvorved udsving p& grund
Akkumuleret vaerdizendring syge- og ulykkesforsikring 4 6 4 3 9 10 36 af andringer i diskonte-
200 303 326 470 746 1.542 3.587 ringsrenter og -metoder
Reserver fra 2011 og tidligere 1.692 elimineres. Arbejdsskade
Bruttoerstatningshensaettelser ultimo 5.279 samt syge- og ulykkesfor-
sikring indgdr dog med
Aflobstrekant for egen regning diskonterede stgrrelser.
Estimerede akkumulerede erstatninger Udviklingen praesenteres
Slutningen af 8ret 3.246 3.467 3.332 3.411 3.388 3.442 brutto og for egen regning.
1 3r senere 3.120 3.442 3.348 3.272 3.287
2 8r senere 3.114 3.458 3.226 3.226
3 3r senere 3.099 3.455 3.123
4 3r senere 3.097 3.362
5 &r senere 3.034
3.034 3.362 3.123 3.226 3.287 3.442 19.474
Udbetalt til dato -2.847 -3.086 -2.812 -2.776 -2.591 -1.954 -16.066
Henseettelse ultimo fgr diskontering 187 276 311 450 696 1.488 3.408
Diskonteringseffekt 0 0 0 -1 -2 -3 -6
Akkumuleret vaerdizendring syge- og ulykkesforsikring 6 9 4 3 10 12 44
193 285 315 452 704 1.497 3.446
Reserver fra 2011 og tidligere 1.696
Erstatningshensaettelser ultimo, for egen regning 5.142
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Mio.kr. 2017 2016
Livsforsikringshenseettelse
Livsforsikringshensaettelser primo 12.488 11.689 Alm. Brand Liv og Pension A/S tegner gennemsnitsrenteprodukter med ydelsesgaranti og mulig-
Fortjenstmargen primo 365 339 hed for genkgb. Selskabets forsikringer er inddelt i seks bestande. Der er fire rentekontributions-
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt primo 12.853 12.028 grupper, som er afhaengige af den ydelsesgaranti, som er givet i forskellige perioder. Herudover
Kollektivt bonuspotentiale primo -1.317 -1.149 er der en lukket bestand af gamle livrenter uden ret til bonus (tegnet p8 grundlag U74 og L66)
Akkumuleret vaerdiregulering primo -1.210 -1.119 samt en bestand af syge- og ulykkesforsikringer.
Retrospektive hensaettelser primo 10.326 9.760
Primojusteringer* -20 0 * 12017 er der lavet primojustering af den retrospektive hensaettelse, som falder 17 mio.kr.
Bruttopraemier 1.394 1.281 Andringen skyldes, at et for hgjt bonusbelgb var medregnet i opggrelsen ultimo 2016. Forskellen
Tilskrivning af afkast 415 383 mod ultimo skyldes ogsd en aendring af akkumuleret vaerdiregulering i opggrelsen af henszettelser
Nulstilling af negativ bonus 20 19 fra Forenede Gruppeliv.
Forsikringsydelser -1.032 -970
Omkostningstilleg efter tilskrivning af omkostningsbonus -81 -78
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -75 -66
Andet -11 =3
Retrospektive hensaettelser ultimo 10.936 10.326
Akkumuleret veaerdiregulering ultimo 1.117 1.210
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 1.705 1.317
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt ultimo 13.758 12.853
Fortjenstmargen ultimo -395 -365
Livsforsikringshensaettelser ultimo 13.363 12.488
Mio.kr. 2017
Individuelt Kollektivt
Garanterede bonus- bonus- Afkast Bonusgrad
ydelser potentiale potentiale Ialt (pct.) (pct.)
Livsforsikringshensaettelser pr. grundlag
Rentegruppe 0 6.208 872 1.089 8.169 8,1 26,8
Rentegruppe 1 1.018 2 238 1.258 5,8 25,9
Rentegruppe 2 1.082 3 157 1.242 5,4 16,4
Rentegruppe 3 2.407 3 218 2.628 3,6 13,4
Rentegruppe L66/U74 63 0 0 63 - -
Risikogrupperne 0 0 3 3 - -
10.778 880 1.705 13.363 6,6 23,6
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Mio.kr. 2016

Individuelt Kollektivt

Garanterede bonus- bonus- Afkast Bonusgrad
ydelser potentiale potentiale I alt (pct.) (pct.)
Livsforsikringshenseettelser pr. grundlag
Rentegruppe 0 5.305 753 722 6.780 6,2 23,6
Rentegruppe 1 1.207 2 253 1.462 7,5 23,1
Rentegruppe 2 1.118 1 119 1.238 6,2 12,1
Rentegruppe 3 2.696 3 216 2.915 7,0 11,6
Rentegruppe L66/U74 86 0 0 86 - -
Risikogrupperne 0 0 7 7 = =
10.412 759 1.317 12.488 6,7 20,1
Der er ikke tilg8et omkostningsgrupperne kollektivt bonuspotentiale.
Mio.kr. 2017 2016 Mio.kr. 2017 2016
Omkostningsresultat Risikomargen
Omkostningsbidrag efter tilskrivning af omkostningsbonus 82 80 Rentegruppe 0 56 50
Arets forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. -96 -96 Rentegruppe 1 5 6
Omkostningsresultat f.e.r. -14 -16 Rentegruppe 2 4 4
Rentegruppe 3
Omkostningsresultat i pct. af de forsikringsmaessige hensaettelser -0,1 -0,2 Rentegruppe L66/U74 2 3
Risikomargen, i alt 75 72
Risikoresultat
Risikogruppe dgd 70 67 Fortjenstmargen
Risikogruppe invaliditet 4 10 Rentegruppe 0 300 256
Risikogruppe overlev - L1 -12 -13 Rentegruppe 1 26 32
Risikogruppe overlev - L2 -1 -1 Rentegruppe 2 20 20
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus f.e.r. 61 63 Rentegruppe 3 49 57
Fortjenstmargen, i alt 395 365
Risikoresultat i pct. af de forsikringsmaessige henszettelser 0,5 0,5
Forrentning af kundemidler efter omkostninger fgr skat (%) 5,9 6,0
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Mio.kr. 2017 2016
Udiskonterede forventede cash flow P& arbejdsskade diskonteres endvidere henszettelser pd skadedr zldre end ti ar.
Livsforsikringshensaettelse brutto
Cash flow 1 8r eller mindre 553 451 Hensaettelsernes folsomhed
Cash flow over 1 &r og mindre end 5 &r 1.989 2.014 Social inflation kan f& stor indvirkning pa resultatet og pa erstatningshensattelsernes stgrrelse.
Cash flow over 5 8r 10.507 9.951 Social inflation kan f.eks. vaere en tendens til, at domstolene gger erstatningsudmalingerne, en
2&ndring i sagsbehandlingen hos de offentlige myndigheder, som medfgrer hgjere erstatningsbe-
Praemiehenseettelse brutto Igb og lovgivningsaendringer, som pavirker ydelsesniveauet, ogsd med tilbagevirkende kraft.
Cash flow 1 8r eller mindre 124 145
Cash flow over 1 &r og mindre end 5 &r 784 783 Den sociale inflation pavirker isaer erstatningsniveauet pa arbejdsskade-, auto- og ansvarsforsik-
Cash flow over 5 &r 292 222 ringer. Nar der afsaettes diskonterede henszettelser, er forventningen til fremtidig inflation og dis-
konteringsrenten p& de langhalede brancher fglsomme over for andringer.
Fortjenstmargen brutto
Cash flow 1 3r eller mindre 1.316 1.281 Henseaettelsernes tilstraekkelighed
Cash flow over 1 8r og mindre end 5 &r -681 -639 Erstatningshensaettelserne er opgjort efter aktuarmaessige metoder og under hensyntagen til at
Cash flow over 5 &r -215 -195 forsgge at undgd sdvel aflgbstab som aflgbsgevinst. Henszettelserne udger sdledes pé tidspunktet
for deres opggrelse det bedste skgn over de fremtidige erstatningsudgifter vedrgrende dette og
Erstatningshenseettelse brutto tidligere skadedr. Erstatningshenszettelserne genberegnes hver maned, og dermed vurderes ni-
Cash flow 1 &r eller mindre 2.122 1.850 veauet til enhver tid at veere tilstraekkeligt.
Cash flow over 1 8r og mindre end 5 &r 1.741 1.697
Cash flow over 5 8r 1.404 1.297
Mio.kr. 2017 2016
Risikomargen brutto
Cash flow 1 8r eller mindre 58 63 Note 15 Andre henszettelser
Cash flow over 1 ar og mindre end 5 &r 116 117 Hensaettelse til jubilaeer, fratraedelse, bonus mv. 31 25
Cash flow over 5 &r 12 96 Henszettelser til tab pa garantier 5 6
Andre henszettelser ultimo 36 31
Opgorelse af erstatningshensaettelserne
For alle brancher, bortset fra arbejdsskade, estimeres og indregnes den fremtidige inflation im- Hensaettelse til jubileeer, fratraedelse, bonus mv. primo 25 26
plicit i hensaettelsesmodellerne. Forventningen til den fremtidige inflation anvendt p& hensaettel- Nye og regulerede henszettelser 7 5
ser vedrgrende arbejdsskade bestdr dels af et inflationselement, dels af et reallgnselement. Arets tilbagefgrte henszettelser -1 -1
Arets forbrugte hensaettelser -1 -5
Cash flowet for udbetalingen af henszettelser for de seneste ti skadedr estimeres for alle bran- Diskonteringseffekt 1 0
cher, og dette tilbagediskonteres med Finanstilsynets landespaendsjusterede rentekurve. Hensaettelse til jubilaeer, fratraedelse, bonus mv. ultimo 31 25
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Henszettelser til tab pd garantier primo 6 8 Note 18 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Arets henszttelser 1 3 Centralbanker 0 0
Arets tilbagefgrte henszettelser -2 =5 Kreditinstitutter 332 694
Henszettelser til tab p8 garantier ultimo 5 6 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker ultimo 332 694
Hensaettelse til jubilaeer, fratraedelser mv. er opgjort ved en skgnnet sandsynlighed for, at der Labetidsfordeling:
sker udbetaling. Anfordringsgeeld 332 428
Til og med 3 maneder 0 266
Over 3 méneder og til og med 1 &r 0 0
Note 16 Andre passiver Over 1 &r og til og med 5 &r 0 0
Geeld til forsikringstagere 43 9 Over 5 &r 0 0
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 20 15 Ultimo 332 694
Geld i forbindelse med genforsikring 24 14
Geeld til tilknyttede virksomheder 18 15 Geeld hidrorende fra aegte salgs- og tilbagekobsforretninger:
Repo-/reverseforretninger, negative vaerdier 0 219 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 0
Negativ markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter brutto 409 475 Anden geeld 0 0
Midlertidigt overtagne passiver 0 0 Ultimo 0 0
Anden geeld 565 533
Periodeafgraensningsposter 30 35
Andre passiver ultimo 1.109 1.315 Note 19 Praemieindtaegter
Bruttopraemier 6.528 6.273
Der henvises til note 42 Modregning for oversigt over nettoposition i afledte finansielle instru- AEndring i preemiehensattelse 23 36
menter. Praemieindtaegter, i alt 6.551 6.309
Direkte forsikring tegnes alene i DK
Note 17 Indlan Praemieindtaegter Pension
P& anfordring 5.814 5.509 Lgbende praemier 704 667
Med opsigelsesvarsel 211 718 Engangspramier 690 614
Tidsindskud -2 =7 Praemieindtaegter Pension, i alt 1.394 1.281
Seerlige indl&nsformer 683 728
Indl&n ultimo 6.706 6.953
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016

Individuelt tegnede forsikringer 650 621 Note 21  Gebyrindtaegter mv.

Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold 525 448 Veaerdipapirhandel og depoter 88 95

Gruppelivsordninger 219 212 Betalingsformidling 5 5

Praemieindtaegter Pension, i alt 1.394 1.281 Garantiprovision 2 2
@vrige gebyrer og provisioner 71 58

Antal forsikringer (1.000 stk.) Udbytter 46 0

Individuelt tegnede forsikringer 56 57 Afgivne gebyrer og provisioner -25 -26

Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold 7 7 Gebyrindtaegter mv,, i alt 187 134

Gruppelivsordninger 65 64

Forsikringerne i Pension er alle tegnet med bonusordning. Livsforsikringsselskabet tegner Note 22  Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed

alene direkte dansk forretning. Huslejeindtaegter 26 45
Drift og vedligeholdelse - udlejede lejemal 13 =21
Drift og vedligeholdelse - tomme lejemal -15 -20

Note 20 Renteindtaegter mv. Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed, i alt 24 4

Kapitalandele 55 71

Obligationer 387 430

Pantesikrede udlan 93 112 Note 23 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Andre udlan 161 177 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder, i alt 1] 5

IndI&n i kreditinstitutter 6 -1

@vrige investeringsaktiver 31 30 Resultat i 2016 af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter koncernens andele af

Renteindtaegter mv,, i alt 733 819 resultatet i Cibor Invest A/S. Cibor Invest A/S blev solgt i 2016.

Renteindteegter hidrorende fra agte kobs- og tilbagesalgsforretninger:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 -1 Note 24 Anden indkomst

UdI&n og andre tilgodehavender =1 0 Leasingindtaegter 276 224
@vrige 2 -1
Anden indkomst, i alt 278 223
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Note 25 Erstatningsudgifter Renteudgifter hidrorende fra segte salgs- og tilbagekobsforretninger:
Udbetalte erstatninger -4.379 -4.260 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 0
AEndring i erstatningshensaettelse 83 256 Indldn og anden gzeld 0 0
Erstatningsudgifter, i alt -4.296 -4.004
Aflgbsresultat, erstatninger 278 429 Note 27 Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Aflgbsresultat, risikomargen 48 48 Individuel vurdering
Aflgbsresultat, afgiven forretning -4 -31 Nedskrivninger henholdsvis veerdiregulering i drets Igb -112 -236
Aflgbsresultat, netto 322 446 Tilbagefgrsel af nedskrivninger foretaget i tidligere regnskabsar 105 203
Individuel vurdering, i alt -7 =33
I aflgbsresultatet indg8r vaerdiregulering af inflationsswaps, der afdaekker inflationsrisikoen ved-
rgrende arbejdsskadeforsikring. Gruppevis vurdering
Nedskrivninger henholdsvis veerdiregulering i drets Igb -13 -13
Udbetalte ydelser Pension Tilbagefarsel af nedskrivninger foretaget i tidligere regnskabsar 10 31
Forsikringssummer ved dgd -70 =77 Gruppevis vurdering, i alt -3 18
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -22 =22
Forsikringssummer ved invaliditet -5 -5 Endeligt tabt, ikke tidligere nedskrevet -9 -59
Forsikringssummer ved udlgb -99 -127 Indg8et pa tidligere afskrevne fordringer 51 51
Pensions- og renteydelser -303 -307 Nedskrivning p& udlan og tilgodehavender, i alt 32 -23
Tilbagekgb -394 -299
Kontant udbetalte bonusbelgb -139 -133
Udbetalte ydelser Pension, i alt -1.032 -970 Note 28 Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Tegningsprovisioner -153 -147
@vrige erhvervelsesomkostninger -564 -516
Note 26 Renteudgifter Administrationsomkostninger -900 -812
Kreditinstitutter og centralbanker -1 -1 Erhvervelses- og administrationsomkostninger, i alt -1.617 -1.475
Indl&n og anden gaeld -12 -26
Efterstillede kapitalindskud -26 -23 Lan 1.011 985
@vrige renteudgifter -30 -38 Pension 150 146
Diskontering forsikringskontrakter -19 -40 Lgnsumsafgifter mv. 159 148
Renteudgifter, i alt -88 -128 Aktiebaseret vederlaeggelse 6 4
Lgnninger, pension mv., i alt 1.326 1.283
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En del af 8rets Ignudgifter er fordelt som skadebehandlingsomkostninger og indgar derfor under Vederlag til direktionen omfatter vederlag til administrerende direktgr Sgren Boe Mortensen.
erstatningsudagifter.
Alm. Brand har valgt, at samtlige medarbejdere i koncernen inklusive direktionen oparbejder en

Mio.kr. 2017 2016 bidragsbaseret pensionsordning. Koncernens omkostninger til direktionens pensionsordning frem-
gér af ovenst8ende note.
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.602 1.572
Der er mellem direktionen og Alm. Brand A/S et gensidigt opsigelsesvarsel p& 12 m&neder. Herud-
Vederlag til direktion og bestyrelse (i 1.000 kr.) over er direktionen ved fratraedelse foranlediget af Alm. Brand A/S berettiget til at modtage en
Lagn 6.191 6.262 fratraedelsesgodtggrelse svarende til 24 maneders vederlag.
Pensionsordninger 1.999 1.909
Aktiebaseret vederlaeggelse 734 567 Den gverste ledelsesgruppe i Alm. Brand-koncernen har pr. 1. juli 2016 f3et en aktielgnsordning
Vederlag til direktion, i alt 8.924 8.738 pd 13 % af den faste Ign. Aktierne tildeles vederlagsfrit to gange &rligt (3. handelsdag i juni og
Honorar til bestyrelse 5.167 4.745 december). Vaerdien opggres som et simpelt gennemsnit af gennemsnitskurserne for én aktie i
Vederlag til direktion og bestyrelse, i alt 14.091 13.483 Alm. Brand p& den fgrste handelsdag i hver enkelt kalendermdned i de kalenderm&neder, som

danner grundlag for den enkelte aktietildeling.
Alm. Brand-koncern vederlag til bestyrelse (i 1.000 kr.)

Jgrgen Hesselbjerg Mikkelsen (Formand) 1.070 980 I honorar til bestyrelsen er inkluderet vederlag for deltagelse i revisionsudvalg. Det kan oplyses,

Jan Skytte Pedersen (Naestformand) 795 650 at Anette Eberhard som formand for revisionsudvalget far 80 t.kr. arligt, samt at Jorgen Hessel-

Anette Eberhard 610 570 bjerg Mikkelsen og Jan Skytte Pedersen hver far 40 t.kr. &rligt (Jan Skytte Pedersen 27 t.kr. i

Ebbe Castella 450 410 2016).

Boris Ngrgaard Kjeldsen 450 517

Henrik Christensen 355 330 Koncernrevisionschef Poul-Erik Winther, som er ansat af bestyrelsen, har ikke pataget sig hverv

Per Viggo Hasling Frandsen 355 303 uden for Alm. Brand.

Karen Sofie Hansen-Hoeck 275 250

Lars Christiansen (medarbejdervalgt) 275 250 Mio.kr. 2017 2016

Brian Egested (medarbejdervalgt) 275 250

Helle Lsby Frederiksen (medarbejdervalgt) 275 250 Vederlag til noglepersoner i ledelsen (i 1.000 kr.)

Susanne Larsen (medarbejdervalgt) 275 250 Lon 20.141 23.757

Vederlag til bestyrelse, i alt 5.460 5.010 Pensionsordninger 4.714 4.822
Aktiebaseret vederlaeggelse 2.314 1.850

Antal personer i direktionen 1 1 Vederlag til ngglepersoner i ledelsen, i alt 27.169 30.429

Antal personer i bestyrelsen 12 12
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Ngglepersoner i ledelsen er de medarbejdere, der har direkte eller indirekte indfyldelse pd og
ansvar for planlaegning og gennemfgrelse af samt kontrol med aktiviteterne i koncernen i over-

ensstemmelse med IAS 24.

Der har ikke veeret udbetalt vederlag i forbindelse fratraedelser i 2017.

Mio.kr. 2017

Risikotagere er de medarbejdere, som i overensstemmelse med bekendtggrelse om Ignpolitik

Der har ikke veeret udbetalt vederlag i forbindelse fratreedelser i 2017.

og oplysningsforpligtelser om aflgnning har vaesentlig indflydelse p3 virksomhedens risikoprofil.

Der er optjent og udbetalt engangsvederlag til risikotagere, men der er ikke udbetalt bonus.

2016

Vederlag til risikotagere (1.000 kr.)

Aktiebaseret vederleeggelse, aktieoptioner

Aktieoptionsordning for den gverste ledelsesgruppe i Alm. Brand udlgb den 31. marts 2016. Ord-

74.345 ningen, der alene kan udnyttes ved kgb af de pdgaeldende aktier (egenkapitalordning), gav ret
11.196 til at kgbe et antal aktier i Aim. Brand A/S til en forud aftalt pris. De tildelte optioner blev endeligt

46 optjent p3 tildelingstidspunktet. Hvis optionerne ikke er udnyttet senest 50 maneder efter tildelin-

Fast Ign 69.410
Pension 10.421
Variabel Ign 140
Aktiebaseret vederlaeggelse 3.119 2.331 gen, bortfalder de.
Vederlag til risikotagere, i alt 83.090 87.918
Udest8ende aktieoptioner kan specificeres sdledes:
Antal risikotagere 65 49

Dagsvaerdi pa til-

Antal aktieoptioner

Antal aktieoptioner tildelt Udnyttelseskurs delingstidspunktet Udlgbsdato Udnyttet i omlgb
Tildelt den 4. september 2012 328.130 15,39 3,01 04.11.16 328.130 0
Tildelt den 8. marts 2013 922.610 20,06 2,28 08.05.17 922.610 0
Tildelt den 3. september 2013 906.705 20,42 2,32 03.11.17 906.705 0
Tildelt den 11. marts 2014 604.472 29,16 3,48 11.05.18 453.113 151.359
Tildelt den 2. september 2014 577.021 34,78 3,82 02.11.18 298.651 278.370
Tildelt den 9. marts 2015 563.933 43,87 4,57 09.05.19 563.933
Tildelt den 1. september 2015 524.860 43,89 5,10 01.11.19 524.860
Tildelt den 14. marts 2016 448.084 50,85 6,06 14.05.20 448.084
Tildelt den 6. september 2016 235.541 55,28 5,66 06.11.20 235.541
Antal aktieoptioner ultimo 5.111.356 2.202.147

Den vejede gennemsnitlige resterende kontraktlige Igbetid er 9 méneder og 27 dage. Den vejede gennemsnitlige tildelingskurs udgjorde 31,9. Den gennemsnitlige bgrskurs pa tidspunktet for

udnyttelserne i 2017 udgjorde 59,55 (i 2016: 48,23).

REGNSKAB - NOTER

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 99



Noter

Selskabet har en beholdning pa 2.202.147 stk. aktier til optionsprogrammet.

De skgnnede dagsveerdier pa tildelingstidspunktet er opgjort ved anvendelse af Black & Scholes-modellen til vaerdianseettelse af optioner. Vaerdiansaettelsen er baseret pa fglgende forudsaetninger:

Aktiekurs pa tildelingstidspunktet (kr. pr. aktie)
Udnyttelseskurs (kr. pr. aktie)

Forventet volatilitet (%)

Risikofri rente (%)

Forventet udbytterate (%)

Periode til udlgb (antal ar)

2016 2015 2014 2013 2012
06.09.16 14.03.16 09.03.15 01.09.15 11.03.14 02.09.14 08.03.13 03.09.13 04.09.12
50,25 46,23 39,88 39,90 26,51 31,62 18,24 18,56 13,99
55,28 50,85 43,87 43,89 29,16 34,78 20,06 20,42 15,39
22,21 24,7 21,89 23,79 23,56 22,59 22,71 26,48 35,87
-0,11 0,00 0,16 0,18 0,62 0,30 0,60 0,89 0,60
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

3 3 3 3 3 3 3 3 3

Den forventede volatilitet er opgjort ud fra den historiske volatilitet p& aktiekursen for moderselskabets aktier set over de seneste 12 mneder. Perioden til udlgb er opgjort ud fra den farst mulige

udnyttelse af aktieoptionen.

Honorar for andre ydelser bestdr i al vaesentlighed af assistance i forbindelse med salg af ejen-
dom, overgang til IFRS 9 samt assistance med projektledelse.

Mio.kr. 2017 2016

Note 30 Kursreguleringer

Mio.kr. 2017 2016
Revisionshonorar (i 1.000 kr.)

Deloitte - revision 3.614 3.580
Deloitte - andre erkleeringsopgaver 364 312
Deloitte - skatterddgivning 527 751
Deloitte - andre ydelser 1.310 680
Revisionshonorar, i alt 5.815 5.323
Note 29 Resultat af afgiven forretning

Afgivne genforsikringspraamier -328 -334
Modtaget genforsikringsdaekning 144 119
Andring i genforsikringsandele af forsikringskontrakter -21 -58
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 15 22
Resultat af afgiven forretning, i alt -190 -251

Investeringsaktiver

Kapitalandele 299 147
Investeringsforeningsandele =5 23
Obligationer 101 344
Andele i kollektive investeringer 1 0
Pantesikrede udlan 87 -28
@vrige investeringsaktiver -217 -59
Valutakursreguleringer 12 10
Overfgrt til naeste side 250 437
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Note 30 kursreguleringer fortsat 250 437 Note 32 Skat

Beregnet skat af arets resultat -59 =53
Grunde og bygninger Regulering af skat vedrgrende forrige &r 1 0
Investeringsejendomme 252 93 Betalt endelig udbytteskat 1 0
Domicilejendomme 1 0 Regulering af udskudt skat -155 -154

503 530 Skat, i alt -212 -207

Diskontering forsikringskontrakter -2 -96
Kursreguleringer, i alt 501 434 Arets skat best8r af:

Skat af regnskabsmaessigt overskud -225 -233
/Endringer i dagsvaerdier baseret p§ vaerdiansaettelsesmodeller og indregnet i resultatopgorelsen Ej fradragsberettigede udgifter og ej skattepligtige indteegter 12 26
Pantesikrede udlan -26 -7 Regulering af skat vedrgrende forrige ar 1 0
Kapitalandele (unoterede aktier) -18 -7 Skat, i alt -212 -207
Investeringsejendomme 252 93
Ialt 208 79 Effektiv skatteprocent 20,8 20,1
Koncernens modparter er primaert finansielle institutioner med hgj kreditveerdighed, hvor der
sker daglig sikkerhedsudveksling. Det er derfor koncernens vurdering, at en kreditjustering
ikke giver anledning til en vaesentlig anderledes veaerdiansaettelse.
Note 31 Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat vedrgrende dret -121 -120
Pensionsafkastskat, i alt -121 -120
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Note 33 Forsikringsteknisk resultat - Forsikring

Syge- og Arbejds- Motorkgretgjs- |Motorkgretgjs-| Brand- & Brand- & Anden

ulykkes- skade- forsikring forsikring lgsgreforsik- | lgsgreforsik- Ansvars- direkte 2017
Mio.kr. forsikring forsikring ansvar kasko ring, privat | ring, erhverv forsikring forsikring i alt
Bruttopreemier 621 369 462 887 1.133 1.300 120 242 5.134
Bruttopreemieindteegter 625 370 485 889 1.143 1.293 117 235 5.157
Bruttoerstatningsudgifter -378 -177 -313 -571 -758 -709 -42 -316 -3.264
Bruttodriftsomkostninger -109 -65 -81 -156 -200 -228 -21 -41 -901
Resultat af afgiven forretning -7 -3 -3 -4 -53 -191 -1 75 -187
Forsikringsteknisk resultat, i alt 131 125 88 158 132 165 53 -47 805
Antal erstatninger 12.755 4.560 17.051 87.266 66.750 20.137 2.140 27.293 237.952
Erstatningsfrekvens 0,037 0,144 0,045 0,260 0,164 0,169 0,045 0,119 0,127
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i 1.000 kr. 30 56 23 7 12 39 26 12 15

Syge- og Arbejds- | Motorkgretgjs- |Motorkgretgjs-| Brand- & Brand- & Anden

ulykkes- skade- forsikring forsikring lgsgreforsik- | lgsgreforsik- Ansvars- direkte 2016
Mio.kr. forsikring forsikring ansvar kasko ring, privat | ring, erhverv forsikring forsikring ialt
Bruttopraemier 608 335 460 847 1.132 1.276 109 225 4.992
Bruttopraemieindtsegter 612 334 469 855 1.140 1.271 109 238 5.028
Bruttoerstatningsudgifter -303 -154 -326 -498 -737 -835 -35 -146 -3.034
Bruttodriftsomkostninger -104 -57 -78 -144 -193 -216 -19 -40 -851
Resultat af afgiven forretning -13 -3 -2 -5 -61 -161 0 -2 -247
Forsikringsteknisk resultat, i alt 192 120 63 208 149 59 55 50 896
Antal erstatninger 12.570 4.224 16.894 73.663 68.373 19.859 1.893 27.591 225.067
Erstatningsfrekvens 0,037 0,140 0,046 0,227 0,168 0,168 0,041 0,121 0,122
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i 1.000 kr. 31 65 23 7 11 47 24 7 15

Direkte forsikring tegnes alene i Danmark.
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Mio.kr. 2017 2016

Note 34 Egenkapitalens afkastkrav - Pension . Forsikringsrisikogruppe dgd og overlevelse: 100 % af risikoresultatet for egen regning
Egenkapitalens investeringsafkast 0 7 efter bonus inklusive Forenede Gruppeliv

Resultat af ikke bonusberettigede bestande 14 1 . Omkostningsgrupper: 100 % af omkostningsresultatet for egen regning efter bonus
Renteresultat 25 21 inklusive Forenede Gruppeliv

Omkostningsresultat -13 -16 . Resultat af Forenede Gruppeliv fgr skat inklusive provisionsbetalinger med fradrag af
Risikoresultat 60 63 de poster, der indgar i omkostnings- og risikoresultatet.

Gruppeliv 7 8

Resultat fgr skat 93 84 For forsikringsgruppen invaliditet defineres risikoresultatet specifikt for bonus med det formal at

Principper for egenkapitalafkast

Finanstilsynet fastseetter i kontributionsbekendtggrelsen retningslinjerne for forrentning af egen-

kapitalen. Forrentningen af egenkapitalen er sammensat af det direkte afkast p8 egenkapitalmid-

lerne, et risikotillaeg og af resultat af forretning uden ret til bonus.

Kunderne er opdelt i et antal kontributionsgrupper ud fra rente, forsikringsrisiko og omkostnin-
ger. Egenkapitalens risikotilleeg opggres for hver enkelt gruppe. Tilsvarende opggres eventuel

skyggekonto, kollektivt bonuspotentiale, kursvaern mv. pr. kontributionsgruppe.

Risikotilleegget for 2017 er fastsat til:

Rentegruppe: 0,2 % af de gennemsnitlige livsforsikringshensaettelser for egen regning
eksklusive Forenede Gruppeliv

Forsikringsrisikogruppe invaliditet: 100 % af risikoresultatet for egen regning fgr bonus
inklusive Forenede Gruppeliv

indtaegtsfgre skyggekontoen over det kommende &r.

Risikotillaegget bliver alene opgjort ud fra den bonusberettigede forsikringsbestand. For ikke bonus-
berettigede forsikringer, herunder livrenter uden ret til bonus, tilfalder resultatet - der kan vaere
positivt eller negativt - egenkapitalen fuldt ud.

Risikotillzeget for 2018 er fastsat til (usendret):

. Rentegruppe: 0,2 % af de gennemsnitlige livsforsikringshensaettelser for egen regning
eksklusive Forenede Gruppeliv

. Forsikringsrisikogruppe invaliditet: 100 % af risikoresultatet for egen regning fgr bonus
inklusive Forenede Gruppeliv

. Forsikringsrisikogruppe dgd og overlevelse: 100 % af risikoresultatet for egen regning
efter bonus inklusive Forenede Gruppeliv

. Omkostningsgrupper: 100 % af omkostningsresultatet for egen regning efter bonus
inklusive Forenede Gruppeliv

. Resultat af Forenede Gruppeliv fgr skat inklusive provisionsbetalinger med fradrag af
de poster, der indg8r i omkostnings- og risikoresultatet.
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Mio.kr. 2017
Note 35 Segmentregnskab for Forsikring Forsikring er opdelt i Privat og Erhverv. Privat omfatter koncernens salg af forsikringer til private
Privat Erhverv Ialt husstande solgt gennem egne salgskanaler samt koncernens syge- og ulykkesaktiviteter
juridisk placeret i Alm. Brand Liv og Pension. Erhverv omfatter koncernens salg til landbrugs- og
Bruttopreemieindteegter 2.644 2.513 5.157 erhvervsvirksomheder solgt gennem egne salgskanaler samt samarbejdspartnere. Ledelsesrap-
Bruttoerstatningsudgifter -1.726 -1.538 -3.264 porteringen p& Privat og Erhverv best8r alene af en rapportering af forsikringsteknisk resultat.
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -505 -396 -901
Resultat af genforsikring -62 -125 -187 Transaktioner mellem segmenterne afregnes p8 markedsniveau. Kriterier for indregning og ma-
Forsikringsteknisk resultat 351 454 805 ling er i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis. De anvendte regnskabslinjer er i
Aflgbsresultat, erstatninger 119 155 274 overensstemmelse med hovedtalsoversigten i beretningen og som beskrevet under Anvendt regn-
Aflgbsresultat, risikomargen 24 24 48 skabspraksis.
Bruttoerstatningsprocent 65,3 61,2 63,3 Der tegnes alene direkte forsikring i Danmark.
Nettogenforsikringsprocent 2,4 4,9 3,6
Skadeforlgb 67,7 66,1 66,9 Der henvises til ledelsesberetningen for yderligere beskrivelse af segmenter og organisations-
Bruttoomkostningsprocent 19,0 15,8 17,5 grundlaget.
Combined Ratio 86,7 81,9 84,4
2016
Bruttopraemieindtaegter 2.604 2.424 5.028
Bruttoerstatningsudgifter -1.595 -1.439 -3.034
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -479 -372 -851
Resultat af genforsikring -77 -170 -247
Forsikringsteknisk resultat 453 443 896
Aflgbsresultat, erstatninger 188 210 398
Aflgbsresultat, risikomargen 24 24 48
Bruttoerstatningsprocent 61,3 59,4 60,4
Nettogenforsikringsprocent 2,9 6,9 4,9
Skadeforlgb 64,2 66,3 65,3
Bruttoomkostningsprocent 18,4 15,4 16,9
Combined Ratio 82,6 81,7 82,2
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Mio.kr. 2017 2016
Note 36 Segmentregnskab for Bank
Aktiviteter Aktiviteter
Fremadrettede under Fremadrettede under

aktiviteter afvikling Ialt aktiviteter afvikling I alt
Netto rente- og gebyrindtaegter 211 86 297 Netto rente- og gebyrindtsegter 208 46 254
Handelsindtaegter (eksklusive kursreguleringer) 137 0 137 Handelsindtaegter (eksklusive kursreguleringer) 144 0 144
@vrige indtaegter 273 1 274 @vrige indtaegter 218 5 223
Indtaegter, i alt 621 87 708 Indteegter, i alt 570 51 621
Omkostninger -414 -62 -476 Omkostninger -367 -64 -431
Afskrivninger -203 0 -203 Afskrivninger -153 0 -153
Basisresultat 4 25 29 Basisresultat 50 -13 37
Kursreguleringer 38 -12 26 Kursreguleringer 42 48
Resultat af kapitalandele 1 0 1 Resultat af kapitalandele 9 9
Resultat fgr nedskrivninger 43 13 56 Resultat fgr nedskrivninger 56 38 94
Nedskrivninger og Nedskrivninger og
kreditrelaterede kursreguleringer 15 -4 11 kreditrelaterede kursreguleringer 6 -56 -50
Resultat fgr skat 58 9 67 Resultat fgr skat 62 -18 44
UdI&n 3.117 581 3.698 UdI&n 2.835 942 3.777
Obligationer 3.359 0 3.359 Obligationer 3.585 0 3.585
Leasing aktiver 960 0 960 Leasing aktiver 818 0 818
Andre aktiver 924 77 1.001 Andre aktiver 1.422 97 1.519
Aktiver, i alt 8.360 658 9.018 Aktiver, i alt 8.660 1.039 9.699
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Generelt:

Segmentregnskabet viser regnskabet opdelt p8 bankens primaere forretningsomrader. Alle ak-
tiviteter er placeret i Danmark. Aktiver er placeret under de forretningsomréder, som de drifts-
maessigt relaterer sig til. Al funding aftages af bankens Treasury funktion, som er ansvarlig

for bankens funding og likviditet. Transaktioner mellem segmenterne afregnes p& markeds-
niveau. Segmentregnskabet er i overensstemmelse med bankens interne rapportering.
Segmentregnskabet indeholder ikke en fordeling af omsaetningen fordelt pa produkter og
tjenesteydelser. Kriterier for indregning og maling falger koncernens regnskabspraksis.

De anvendte regnskabslinjer er i overensstemmelse med hovedtalsoversigten i beretningen

og som beskrevet under Anvendt regnskabspraksis.

Fremadrettede aktiviteter:

Segmentregnskabet er opdelt pd bankens forretningsomrader og opdeles overordnet pd frem-
adrettede aktiviteter og aktiviteter under afvikling. De fremadrettede aktiviteter indgdr i den
fremadrettede strategi for banken og er omrdder, hvor banken gnsker at udvide sin forretnings-
volumen. Aktiviteter under afvikling bestar af engagementer, som ikke indgdr i den fremadret-
tede strategi og er et omrade, hvor banken p& en forsvarlig og gkonomisk hensigtsmaessig ma-
de gnsker at reducere sin eksponering. De fremadrettede aktiviteter indeholder aktiviteter
opdelt i Retail, Leasing, Finansielle markeder samt Treasury.

Retail foretager radgivning og salg af finansielle produkter til bankens privatkunder samt sma

og mellemstore erhvervskunder via filialer placeret i 11 stgrre danske byer samt via internettet.
Der arbejdes pa tvaers af aktiviteterne, sa kunderne far optimale Igsninger, herunder i forbindelse
med formuerddgivning og placering. Retail skaffer hovedparten af indl8nene til brug for bankens
funding, som aftages af bankens Treasury-funktion.

Leasing tilbyder operationel leasing af person- og varebiler til erhverv samt administration
af bilfldder for erhvervsvirksomheder. Endvidere tilbydes operationel leasing af personbiler
til private. Aktiviteten udbydes af datterselskabet Alm. Brand Leasing A/S.

Finansielle markeder bestar af Markets og Asset Management. Markets varetager alle bankens
aktiviteter p8 de finansielle markeder. Der ydes radgivning om og gennemfgres kgb og salg af
vaerdipapirer og valuta. Afdelingen laver desuden analyser af udviklingen p& rente- og aktie-
og valutamarkederne. Asset Management har formuer under forvaltning for bade institutionelle
og private investorer.

Treasury har ansvaret for bankens sammensatning af funding og likviditetsstyring, herunder
bankens egenbeholdning. Som udgangspunkt aftager Treasury al funding, som bankens gvrige
aktiviteter anskaffer, og Treasury sgrger for allokering og afregning over for de enkelte
aktiviteter. Funding allokeres til en pris svarende til de faktiske omkostninger for at skaffe
fundingen, hvortil der tillaegges et spread til daekning af administrationsomkostninger og
eventuelle risici.

Afvikling:

Afvikling best8r af engagementer inden for landbrug, ejendomsudviklingsprojekter, pantebreve
samt en portefglje af bilfinansieringskontrakter. Engagementerne sgges Igbende nedbragt,
hvilket forventes at straekke sig over en arraekke.

Mio.kr. 2017 2016

Note 37 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Garantiforpligtelser 1.712 1.619

Koncernens selskaber har indgdet leje- og serviceaftaler vedrgrende IT og lokaler med en samlet
ydelse p8 110 mio.kr. fordelt over en femarig periode.

Koncernens selskaber har indgdet leasingaftaler vedrgrende mobiltelefoner med en samlet ydelse
pé 1 mio.kr., som forfalder inden for et &r.
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Som led i den almindelige bankdrift har Alm. Brand Bank en raekke eventualforpligtigelser, som

i overensstemmelse med IFRS ikke er medregnet i balancen. De ydede finansgarantier samt tabs-
garantier for realkreditudl8n er primaert afledt af samarbejdsaftalerne med Totalkredit, DLR Kre-
dit og BFR Kredit, mens gvrige eventualforpligtigelser bl.a. omfatter garantier over for Det Private
Beredskab samt Garantifonden for Indskydere og Investorer. Samlet har Alm. Brand Bank A/S
ikke balancefgrte garantiforpligtelser bestdende af finansgarantier, tabsgarantier for realkredit-
udlan mv. for i alt 1,1 mia.kr.

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrgrende ejendomme pa
i alt 10 mio.kr.

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrg-
rende ejendomme pé i alt 0,7 mio.kr.

Alm. Brand A/S har afgivet garanti over for ILU (Institute of London Underwriters) for kontrakter
indtegnet pa vegne af Kjsbenhavnske Re's engelske datterselskab The Copenhagen Reinsurance
Company (U.K.) Ltd. (Cop. Re UK Ltd.). Garantien daekker forsikringskontrakter vedrgrende Ma-
rine Aviation and Transport (MAT) indtegnet gennem ILU i perioden 3. april 1989 til 1. juli 1997.
I forbindelse med salget af Kjgbenhavnske Re koncernen i 2009 har kgber p8taget sig at friholde
Alm. Brand A/S for garantiforpligtelserne.

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under AlIm. Brand A/S (pensionsafviklingskasse).
Alm. Brand A/S forpligter sig til at indbetale sddanne ordinaere og ekstraordinzere bidrag, som
de til enhver tid matte vaere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte vaere
aftalt med Finanstilsynet. Alm. Brand af 1792 fmba har forpligtet sig til at friholde Alm. Brand
A/S for de udgifter, som selskabet til enhver tid matte afholde i henhold til disse forpligtigelser.

Alm. Brand A/S heefter solidarisk sammen med de gvrige samregistrerede koncernselskaber for
det samlede afgiftstilsvar.

Alm. Brand A/S er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Alm. Brand A/S haefter der-
for ifglge selskabsskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomst-
skatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 for eventuelle forpligtigel-

ser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.
Der henvises til segmentrapportering, balance for specifikation af udestdender.

Koncernen er som aktiv finansiel koncern part i en raekke retssager. Sagerne vurderes Igbende,
og der foretages de ngdvendige henszettelser. Det er ledelsens vurdering, at disse sager ikke vil
péfgre koncernen vaesentlige yderligere tab.

Mio.kr. 2017 2016
Note 38 Sikkerhedsstillelser

Bogfgrte veerdier af aktiver, der tjener til sikkerhed for forsikringsmaessige hensaettelser

Likvide beholdninger 176 85
Obligationer 19.095 18.173
Kapitalandele og investeringsforeningsandele 1.572 1.421
Pantesikrede udI&n 0 0
Tilgodehavende renter 82 40
Ejendomme, ejerpantebreve 52 59
Kapitalandele i datterselskaber 0 0
Sikkerhedsstillelser ultimo 20.977 19.778

Pengepolitiske modparter i Danmarks Nationalbank kan kun opnd kredit, mod at de stiller sikker-
heder i form af pantsaetning af godkendte vaerdipapirer.

Som led i den Igbende forretning er der over for Danmarks Nationalbank samt Clearstream ulti-
mo 2017 stillet obligationer til sikkerhed med en samlet kursvaerdi pd 568 mio.kr. (2016: 530
mio.kr.). Der er ikke knyttet saerlige betingelser til sikkerhedsstillelsen.

Til sikkerhed for henholdsvis positiv og negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter er
der ultimo 2017 modtaget kontanter for 1 mio.kr. og afgivet kontanter for 117 mio.kr. (2016: 5
mio.kr. og 103 mio.kr.).
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Ved repoforretninger, det vil sige salg af vaerdipapirer, hvor der samtidig traeffes aftale om tilba-
gekgb pé et senere tidspunkt, forbliver vaerdipapirerne pa balancen, og det modtagne vederlag
indregnes som geeld. Vaerdipapirer i repoforretninger behandles som aktiver stillet som sikker-
hed for forpligtelser. Modparten har ret til at szelge eller genbeldne de modtagne vaerdipapirer.

Ved reverseforretninger, det vil sige kgb af vaerdipapirer, hvor der samtidig treeffes aftale om
tilbagesalg pa et senere tidspunkt, har koncernen ret til at szelge eller genbeldne veerdipapirer-
ne. Veerdipapirerne indregnes ikke i balancen, og det afgivne vederlag indregnes som tilgode-
havende.

Aktiver modtaget som sikkerhed i forbindelse med reverseforretninger kan videreszelges til tre-
dje mand. Hvis dette er tilfeldet, kan der som falge af regnskabsreglerne opsta en negativ be-
holdning. Denne fgres under "Andre passiver." Pr. 31. december 2017 er dagsvaerdien af finan-
sielle aktiver accepteret som sikkerhedsstillelse, der er blevet solgt eller genpantsat, 0 mio.

kr. (2016: 265,2 mio.kr.). Alm. Brand Bank er forpligtet til at returnere tilsvarende vaerdipapirer.

Mio.kr. 2017 2016
Aktiver solgt som led i repoforretninger:

Obligationer til dagsveerdi 0 265
Aktiver kgbt som led i reverseforretninger:

Obligationer til dagsveaerdi 0 266

Note 39
Alm. Brand A/S-koncernen anser fglgende for at vaere naertstdende parter:
e Alm. Brand af 1792 fmba (moderselskab)
¢ Direktion og bestyrelse i Alim. Brand A/S

Nzrtstdende parter

¢ Ngglepersoner i Aim. Brand-koncernen

Neertstdende parter omfatter ligeledes direktionens, bestyrelsens og ngglepersoners relaterede
familiemedlemmer samt endvidere selskaber, hvori personkredsen har vaesentlige interesser.

Alm. Brand-koncernen varetager administrative opgaver for Alm. Brand af 1792 fmba.

Der er indg8et aftaler om forrentning af Isbende mellemvaerender mellem koncernens selskaber
pd markedsvilkar.

Alm. Brand af 1792 fmba har indskudt ansvarlig I8nekapital p& 250 mio.kr. i Alm. Brand A/S samt
175 mio.kr. i ansvarlig I8nekapital i Alm. Brand Bank A/S. I den forbindelse er Alm. Brand af 1792
fmba's andel af hybrid kapital udstedt af Alim. Brand Bank indfriet.

For oversigt over dattervirksomheder henvises til selskabsoversigten.

Alm. Brand-koncernen har tvaergdende funktioner, som Igser fzelles administrative opgaver for
koncernens selskaber. AiIm. Brand Bank A/S fungerer som primaer bankforbindelse for Alm.
Brand-koncernen. Det indebaerer, at der er indgdet en raekke aftaler mellem banken og koncer-
nens gvrige selskaber, ligesom der Igbende foretages en raekke transaktioner mellem banken
og den gvrige koncern. Alm. Brand-koncernen har desuden indgdet en kapitalforvaltningsaftale
med Alm. Brand Bank A/S, hvilket betyder, at en betydelig del af koncernens aktiver er under
forvaltning i banken, ligesom en betydelig del af koncernens handel med vardipapirer foretages
gennem Alm. Brand Bank til markedsvaerdi. Selskabet har 17 mio.kr. indestdende i Alm. Brand

Alm. Brand Forsikring A/S har en optionsaftale med Alm. Brand Bank A/S om tilbagesalg af pante-
breve til banken, hvis debitor ikke opfylder betalingsforpligtelserne. Banken har dermed den under-
liggende kreditmaessige risiko p& pantebrevene, mens markedsmaessige risici tilhgrer Alm. Brand
Forsikring A/S, herunder risikoen for rentezendringer og fgrtidsindfrielser.

Der er indgdet en administrationsaftale mellem Alm. Brand Bank og Alm. Brand Forsikring om-
kring handtering af pantebrevsportefgljen. I 2017 har banken modtaget et administrationshonorar
pé 7,6 mio. kr. samt en optionspraemie p5 24 mio.kr. Optionen har en markedsveerdi af 8 mio.kr.
pr. 31. december 2017.

Alm. Brand A/S har stillet en garanti over for Aim. Brand Bank, som dakker 75 % (sikreste del) af
restrisikoen pa portefgljen af operationelle leasingbiler. Garantien er begraenset til 500 mio.kr., og
der betales en &rlig provision pd 0,75% af den udnyttede garanti. Der er i 2017 betalt 1,4 mio.kr.
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Mio.kr 2017
Selskaber Der foretages reassurancedaekning for Alm. Brand-kon-
Alm. Brand Dirrektion og kontrolleret af cernen p3 fzelles basis.
af 1792 fmba Ngglepersoner bestyrelse i A/S bestyrelsesmedlemmer
Der henvises til note 28 Erhvervelses- og administra-
Salg af ydelser 1.151 2 7 1 tionsomkostninger, hvor oplysninger om ydet vederlag
Kgb af ydelser 634 0 0 0 til koncernens bestyrelse, direktionen samt andre leden-
Rente- og gebyrindtaegter 0 0 0 0 de medarbejdere fremgar.
Rente- og gebyrudgifter 20 0 1 0
Tilgodehavender 0 10 2 2 Der har ud over det ydede vederlag til bestyrelse og
Geeld 454 18 52 0 direktion mv. i regnskabsaret vaeret folgende transak-
Sikkerhedsstillelser 0 4 1 1 tioner mellem Alm. Brand-koncernen og de nzertsten-
Rentesatser pa udl&n 1,5-4,5% 1,5-4,5% 1,5-5,0% de parter:
Mio.kr 2016 Kgb og salg af ydelser, der omfatter forsikringsmaes-
sige ydelser samt levering af bankprodukter i form af
Selskaber |3n, garantier, kreditter samt kgb/salg af pantebreve
Alm. Brand Dirrektion og kontrolleret af mv., sker p& koncernens sadvanlige markedsbaserede
af 1792 fmba Ngglepersoner bestyrelse i A/S bestyrelsesmedlemmer vilkdr, dog sdledes at medarbejdervalgte bestyrelses-
medlemmer opndr seedvanlige medarbejdervilkar. Gaeld
Salg af ydelser 651 4 4 1 omfatter indl&n i banken, pensionsdepoter i Bank og Pen-
Kgb af ydelser 156 0 0 0 sion mv. Der er ikke i regnskabsaret eller i det foregdende
Rente- og gebyrindtaegter 0 0 0 0 regnskabsdr udgiftsfart tab eller foretaget nedskrivning
Rente- og gebyrudgifter 16 1 2 0 p8 mellemvaerender med naertstdende parter.
Tilgodehavender 0 2 1 2
Geeld 332 41 53 0
Sikkerhedsstillelser 0 1 1 1
Rentesatser pa udl8n 1,5-5,25% 1,5-5,25% 1,5-5,25%
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Mio.kr. 2017 2016
Note 40 Dagsveerdi og klassifikation af finansielle aktiver, passiver og instrumenter
Amor- Amor-
tiseret Indregnet tiseret Indregnet

Dagsveerdi kostpris veaerdi Dagsveerdi kostpris veerdi
Aktiver til dagsveerdi klassificeret ved farste indregning
UdI&n 1.276 0 1.276 1.523 0 1.523
Aktiver til dagsveerdi besiddet med handel for gje
Statsobligationer 3.143 0 3.143 2.372 0 2.372
Realkreditobligationer 19.920 0 19.920 19.674 0 19.674
Andre fastforrentede fordringer 771 0 771 823 0 823
Andre variabelt forrentede fordringer 164 0 164 154 0 154
Bgrsnoterede aktier 1.583 0 1.583 878 0 878
Unoterede aktier 195 0 195 778 0 778
@vrige investeringsaktiver 0 0 0 0 0 0
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, brutto 505 0 505 620 0 620
L8n og tilgodehavender
Tilgodehavende hos forsikringstagere 194 194 194 158 158 158
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 3 3 3 3 3 3
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 54 54 54 1 1 1
Andre tilgodehavender 29 29 29 32 32 32
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 15 15 15 12 12 12
Tilgodehavende renter 183 0 183 208 0 208
Tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralbanker 320 320 320 705 705 705
UdI&n 3.561 3.355 3.355 3.598 3.583 3.583
@vrige aktiver
Domicilejendomme 663 0 663 698 0 698
Investeringsejendomme 610 0 610 905 0 905
Midlertidigt overtagne aktiver 0 0 0 0 0 0
@vrige aktiver 246 246 246 239 239 239
Periodeafgraensninger 41 41 41 42 42 42
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 180 180 180 218 218 218
Finansielle aktiver ultimo 33.656 4.437 33.450 33.641 4.993 33.626
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Mio.kr. 2017 2016
Amor- Amor-
tiseret Indregnet tiseret Indregnet

Dagsveerdi kostpris vaerdi Dagsveerdi kostpris vaerdi
Passiver til dagsveerdi besiddet med handel for gje
Negativ markedsveerdi af afledte
finansielle instrumenter, brutto 409 0 409 475 0 475
Finansielle passiver til amortiseret kostpris
Efterstillede kapitalindskud 574 574 574 574 574 574
Geeld til forsikringstagere 43 43 43 9 9 9
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 20 20 20 15 15 15
Geeld i forbindelse med genforsikring 24 24 24 14 14 14
Geeld til tilknyttede virksomheder 18 18 18 15 15 15
IndI&n 6.707 6.706 6.706 6.963 6.953 6.953
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 332 332 332 694 694 694
@vrige passiver
Midlertidig overtagne passiver 0 0 0 0 0 0
Anden geeld 565 565 565 533 533 533
Periodeafgraensningsposter 30 0 30 35 0 35
Finansielle passiver ultimo 8.722 8.282 8.721 9.327 8.807 9.317

UdI&n og andre tilgodehavender til dagsvaerdi, obligationer til dagsvaerdi, aktier mv. samt afledte finansielle instrumenter er i regnskabet malt til dagsvaerdi, saledes at indregnede vaerdier stemmer

overens med dagsveerdier.

Forskellen mellem dagsvaerdier og de indregnede vaerdier af Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris forudsaettes at svare til den renteniveauafhaengige kursregulering, som udregnes
ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter, der var gaeldende, da udidnene blev etableret. £ndringer i kreditkvaliteten tages ikke i betragtning, da disse sendringer forud-
saettes at indgd i nedskrivninger pa udlan for sdvel indregnede vaerdier som dagsveerdier.

Dagsvaerdien af indldn og anden gaeld forudsaettes at svare til den renteniveauafhaengige kursregulering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter, der var

geeldende, da indl&nene blev etableret.

Efterstillede kapitalindskud males til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsveaerdier forudsaettes at vaere den renteniveauafhaengige kursregulering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle

markedsrenter med de markedsrenter, der var gaeldende, da udstedelserne blev etableret. £ndringer i dagsvaerdier pd grund af sendring i bankens egen kreditvaerdighed tages ikke i betragtning.
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Regulering til dagsvaerdier for finansielle aktiver og forpligtelser viser en samlet ikke indregnet urealiseret gevinst p8 27 mio.kr. ultimo 2017 og fremkommer p8 grund af lavere rentesatser p& de un-
derliggende aktiver og forpligtelser i forhold til renteniveauet ultimo &ret. Reguleringen kan henfgres til udldn, indldn og anden gaeld samt til efterstillede kapitalindskud.

I anvendt regnskabspraksis er opggrelsen af dagsvaerdier naermere beskrevet for de poster, som indregnes til dagsveerdi.

2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige Ialt
Dagsvaerdiméling af finansielle instrumenter
Niveau 1
Finansielle aktiver
udian 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Obligationer 8.514 11.148 3.256 285 23.203 8.194 10.101 3.531 436 22.262
Aktier 0 1.556 27 0 1.583 0 1.422 28 0 1.450
Andre aktiver 0 0 0 0 0 1 0 0 0 1
Finansielle aktiver, i alt 8.514 12.704 3.283 285 24.786 8.195 11.523 3.559 436 23.713
Finansielle passiver
Efterstillede kapitalindskud 0 0 0 0 0 0 0 175 0 175
Andre passiver 0 0 0 0 0 1 0 0 0 1
Finansielle passiver, i alt 0 0 0 0 0 1 0 175 0 176
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2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige I alt
Niveau 2
Finansielle aktiver
UdI&n 0 0 3.561 0 3.383 0 0 3.598 0 3.598
Obligationer 0 682 103 2 787 0 699 54 2 755
Aktier 0 0 114 0 114 0 0 108 0 108
Andre aktiver 267 381 46 2 688 317 464 57 4 826
Finansielle aktiver, i alt 267 1.063 3.824 4 4.972 317 1.163 3.817 6 5.287
Finansielle passiver
Efterstillede kapitalindskud 0 0 175 0 175 0 0 0 0 0
Indl8n 0 0 6.988 0 6.707 0 0 7.199 0 6.963
Andre passiver 265 103 47 0 415 315 115 274 0 698
Finansielle passiver, i alt 265 103 7.210 0 7.297 315 115 7.473 0 7.661
Niveau 3
Finansielle aktiver
UdI&n 1.111 0 165 0 1.276 1.329 0 194 0 1.523
Obligationer 0 8 0 0 8 0 6 0 0 6
Aktier 8 5 67 1 81 8 3 86 1 98
Investeringsejendomme 13 1.256 4 0 610 16 1.580 7 0 905
Andre aktiver 0 0 0 0 (0] 0 0 0 0 0
Midlertidigt overtagne aktiver 0 2 0 2 0 0 0 0
Finansielle aktiver, i alt 1.132 1.269 238 1 1.977 1.353 1.589 287 1 2.532
Finansielle passiver
Efterstillede kapitalindskud 149 120 0 250 399 149 120 250 399
Indldn 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Andre passiver 0 0 8 0 0 0 0 10 0 0
Finansielle passiver, i alt 149 120 8 250 399 149 120 10 250 399
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Dagsvaerdi er den pris, der ville blive opndet ved salg af et aktiv eller betalt for at overdrage en forpligtelse i en normal transaktion mellem markedsdeltagerne pa malingstidspunktet. Dagsvaerdi kan
stemme overens med indre veerdi, sdfremt indre veerdi beregnes p& baggrund af underliggende aktiver og forpligtelser malt til dagsvaerdi. Der er tre niveauer af dagsveerdiméling:

Niveau 1 er baseret p3 officielle (ikke korrigerede) kurser p8 aktive markeder.

Niveau 2 anvendes, hvor kursen ikke er noteret, men hvor anvendelse af en anden offentlig kurs antages bedst at svare til dagsvaerdien.

Niveau 3 anvendes for finansielle aktiver og forpligteler, hvor noteret kurs eller anden offentlig kurs ikke er tilgaengelig eller ikke vurderes at afspejle dagsveerdien. I stedet for anvendes vurderings-
teknikker og andre observerbare markedsoplysninger til at fastsaette dagsvaerdien. I de tilfaelde, hvor observerbare priser baseret pd markedsoplysninger ikke er tilgaengelige eller ikke skgnnes at
veere brugbare til fastseettelsen af dagsvaerdi, anvendes anerkendte teknikker, herunder diskonterede betalingsstramme, og egne modeller og forudsaetninger til fastsaettelsen af dagsvaerdi. Forud-
saetningerne kan blandt andet vaere nylige transaktioner i sammenlignelige aktiver eller forpligtelser, renter, valutakurser, volatilitet, kreditspaend mv. Bankens unoterede aktier, der ikke veerdi-
ansaettes til en omfordelingskurs, placeres i denne kategori.

Processen for indregning af dagsvaerdier er tilrettelagt, sa der er etableret effektive funktionsadskillelser mellem de afdelinger i koncernen, som rapporterer, overvager og indgar handlerne. Der er
etableret afstemningsprocedurer, som vil identificere vaesentlige afvigelser pd tvaers af de forskellige rapporteringer og anvendte kildesystemer.

Der overfgres kun mellem kategorierne i vaerdianszettelseshierarkiet, s&fremt der er aendringer i tilgaengelige data til brug for vaerdianseettelse. Beholdningen gennemgés regelmaessigt for at under-
sgge, om der er eéendringer i tilgeengelige data, samt gvrige andringer der kan have medfgrt ny kategorisering. Der har ikke vaeret overfgrsel mellem kategorierne i vaerdiansaettelseshierarkiet i
2016 eller 2017.

UdI&n og andre tilgodehavender til dagsvaerdi indeholder pantebreve, som opggres ved brug af en veerdiansaettelsesmodel, der estimerer nutidsvaerdien af de forventede fremtidige pengestrgmme.
Vaerdianseettelsen er dels baseret pa observerbare markedsdata (renter), dels p8 forventninger til fremtidige indfrielses- og tabsprocenter. Ved maling til dagsvaerdien benyttes en swaprentekurve
tillagt 50 basispunkter samt indfrielsesforventninger i niveauet 6 %-8 % afhaengigt af om modpart er erhverv eller privat og forventede tabsprocenter i niveauet 0,75 %-4,25 % afhangigt af ejen-
domstype og sikkerhedsmaessig placering. @ges den gennemsnitlige indfrielsesforventning med 1 %-point, og gges de forventede tabsprocenter med 0,5 %-point, betyder det en a&ndring af dags-
veaerdien for markedsvaerdimodellen med -28,7 mio.kr. (2016: 32,7 mio.kr.) Der henvises endvidere til noten Anvendt regnskabspraksis.

Obligationer veerdiansat til noterede priser omfatter hovedsageligt danske realkreditobligationer og i mindre grad danske statsobligationer samt erhvervsobligationer. Obligationer, som indgar i ni-
veau 2, veerdianseettes som fglge af manglende likviditet i markedet p& basis af markedsrenter og rentespzaend hertil som observeret for lignende udstedelser. Obligationer, som indg&r i niveau 3,
bestdr af et mindre belgb indskudt i en fond. Stiger renten 1 %-point, falder vaerdien af denne obligationsbeholdning 0,8 mio.kr.

Aktier omfatter hovedsageligt bgrsnoterede aktier samt aktiefutures, der vaerdianszettes til noterede priser. Bankens unoterede aktier bestar af sektorejede selskaber samt aktier, som er modtaget
i forbindelse med kreditforsvar. For unoterede aktier i sektorejede selskaber, hvor der sker omfordeling af aktierne, anses omfordelingen at udggre det primaere marked for aktierne. Dagsvaerdien
fastsaettes som omfordelingskursen, og aktierne indgdr som niveau 2. For gvrige unoterede aktier samt aktier modtaget i banken i forbindelse med kreditforsvar, hvor observerbare input ikke umid-
delbart er tilgeengelige, er veaerdiansaettelsen forbundet med skgn, hvori indgar oplysninger fra selskabernes regnskaber, erfaringer fra handler med aktier i de pagaeldende selskaber samt input fra
kvalificeret ekstern part. Disse aktier indgdr i niveau 3. Ved et kursfald p& 10 % falder veaerdien 1,3 mio.kr. i alt.

—
— REGNSKAB - NOTER ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017

14



Noter

Andre aktiver indeholder tilgodehavende renter for 183 mio.kr. samt positive veerdier af afledte finansielle instrumenter for 505 mio.kr. Vaerdiansaettelse af renter fglger normale periodiseringsprincip-
per. Afledte finansielle instrumenter bestdr hovedsageligt af renteswaps, som vaerdiansaettes ved nutidsvaerdiberegning af forventede fremtidige pengestrgmme, der tilbagediskonteres, ud fra ind-
hentede rentepunkter, interpolation mellem rentepunkter og valutakurser. Noterede futures og optioner vaerdiansaettes ud fra indhentede priser. Unoterede optioner vaerdiansaettes ud fra indhente-
de volatiliteter, priser pa underliggende aktiver og udnyttelseskurser ved hjzelp af Black-Scholes. Valutaterminer vaerdiansaettes ud fra indhentede valutaterminstillaeg og valutakurser. Inflations-
swaps vaerdianseettes ved nutidsvaerdiberegning af forventede fremtidige pengestrgmme, der tilbagediskonteres, ud fra indhentede indekspunkter og rentepunkter, interpolation herimellem og valu-
takurser.

Andre passiver indeholder skyldige renter for 6 mio.kr. samt negative veerdier af afledte finansielle instrumenter for 409 mio.kr. Vaerdiansaettelse af renter fglger normale periodiseringsprincipper.
Veaerdiansaettelsen af afledte finansielle instrumenter sker ved anvendelse af noterede kurser fra et aktivt marked samt ved anvendelse af generelt accepterede vaerdiansaettelsesmodeller med obser-

verbare data, herunder rentekurver, volatiliteter og aktieindeks.

Finansielle instrumenter indregnet til amortiseret kostpris (udidn, indl&n) kan for langt den overvejende del ikke overdrages uden kundernes forudgdende accept, og der eksisterer ikke et aktivt mar-
ked for handel med sddanne finansielle instrumenter. De anfgrte oplysninger om dagsvaerdi baseres derfor alene p& aendrede rentesatser i forhold til tidspunktet for etableringen.

Domicilejendomme og investeringsejendomme vaerdianszettes pd samme made. Vedrgrende domicilejendomme henvises til note 2 og vedrgrende investeringsejendomme henvises til note 9.

2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank dvrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige I alt
Udvikling i niveau 3 finansielle instrumenter
Udlén
Regnskabsmaessig veerdi primo 1.329 0 194 0 1.523 1.588 0 228 0 1.816
Arets tilgang 0 0 11 0 11 0 0 16 0 16
Arets afgang -161 0 -39 0 -200 =2i11 0 =70 0 -281
Realiserede kursreguleringer 1 0 1 0 2 1 0 -25 0 -24
Urealiserede kursreguleringer -58 0 -2 0 -60 -49 0 45 0 -4
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 1.111 0 165 0 1.276 1.329 0 194 0 1.523
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2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige I alt
Kursreguleringer indregnet
i resultatopggrelsen -57 0 -1 0 -58 -48 0 20 0 -28
Obligationer
Regnskabsmaessig veaerdi primo 0 6 0 0 6 0 6 0 0 6
Arets tilgang 0 2 0 0 2 0 0 0 0 0
Arets afgang 0 o} 0 0 0 0 0 0 0 0
Realiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 0 8 0 0 8 0 6 0 0 6
Kursreguleringer
indregnet i resultatopggrelsen 0 (0] 0 0 0 0 0 0 0 0
Aktier
Regnskabsmaessig vaerdi primo 7 3 86 1 97 7 3 78 1 89
Arets tilgang 0 1 8 0 9 0 1 2 0 3
Arets afgang 0 0 -1 0 -1 0 0 -3 0 -3
Realiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 -2 0 -2
Urealiserede kursreguleringer 1 1 -26 0 -24 1 -1 11 0 11
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 8 5 67 1 81 8 3 86 1 98
Kursreguleringer
indregnet i resultatopggrelsen 1 1 -26 0 -24 1 -1 9 0 9
Midlertidigt overtagne aktiver
Regnskabsmaessig veaerdi primo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Arets tilgang 0 0 2 0 2 0 0 0 0 0
Arets afgang 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Realiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 0 0 2 0 2 0 0 0 0 0
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2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige I alt
Kursreguleringer
indregnet i resultatopggrelsen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Andre passiver
Regnskabsmaessig vaerdi primo 149 120 10 250 393 149 120 16 250 399
Arets tilgang 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Arets afgang 0 o} 0 0 0 0 0 0 0 0
Realiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer 0 0 -2 0 6 0 0 -6 0 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 149 120 8 250 399 149 120 10 250 399
Kursreguleringer
indregnet i resultatopggrelsen 0 0 -2 0 6 0 0 -6 0 0
For primo til ultimo specifikation vedrgrende investeringsejendomme henvises til note 9.
Kursreguleringer indregnes i resultatopggrelsen under kursreguleringer.
Rating af obligationer
Rated AAA 7.482 10.476 2.667 163 20.788 7.329 9.359 2.641 351 19.680
Rated AA- til AA+ 717 962 408 122 2.209 535 942 781 85 2.343
Rated A- til A+ 93 98 137 0 328 124 176 38 0 338
@vrige 222 302 147 2 673 206 329 125 2 662
Obligationer til dagsveerdi ultimo 8.514 11.838 3.359 287 23.998 8.194 10.806 3.585 438 23.023

REGNSKAB - NOTER ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 17



Noter

2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige I alt
Note 41  Afkast af finansielle instrumenter

Geeld til Geeld til

Ved fgrste Med handel Lan og amor- Ved fgrste Med handel Lan og amor-

indregning for gje, tilgodeha- tiseret indregning for gje, tilgodeha- tiseret
dagsveaerdi dagsveerdi vender kostpris I alt dagsveerdi dagsveerdi vender kostpris I alt
Renteindtaegter mv. 40 525 168 0 733 47 578 194 0 819
Gebyrindtaegter mv. 9 118 60 0 187 7 79 48 0 134
Anden indkomst 0 278 0 278 =7/ 230 0 223
Indtaegter, i alt 49 643 506 0 1.198 54 650 472 0 1.176
Renteudgifter -64 0 -24 -88 -90 0 -38 -128
Kursreguleringer eksklusive kredittab p& pantebreve 3 311 0 0 314 38 422 0 0 460
Kredittab p& pantebreve -22 0 0 0 187 -26 0 0 0 -26
Nedskrivning pa udldn og tilgodehavender mv. 0 0 32 0 32 0 0 -23 0 -23
Resultat fgr skat 30 890 538 -24 1.643 66 982 449 -38 1.459

Gebyrindtaegter fra forvaltningsaktiviteter udggr 105 mio.kr. (2016: 103 mio.kr.)., mens gebyrudgifter fra forvaltningsaktiviteter udggr 5 mio.kr. (2016: 5 mio.kr.).
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Mio.kr. 2017 2016
Repo- Repo-

Derivater aftaler Ialt Derivater aftaler Ialt
Note 42 Modregning
Finansielle aktiver
Indregnede aktiver, brutto 505 0 505 620 266 886
Forpligtelser modregnet i balancen 0 0 0 0 0 0
Nettobelgb for finansielle aktiver i balancen 505 0 505 620 266 886
Relaterede belob, som ikke er modregnet i balancen
Finansielle instrumenter -13 0 -13 -12 0 -12
Finansielle sikkerhedsstillelser -280 0 -280 -290 -266 -556
Nettobelgb 212 0 212 318 0 318
Finansielle forpligtelser
Indregnede forpligtelser, brutto 409 0 409 475 266 741
Aktiver modregnet i balancen 0 0 0 0 0 0
Nettobelgb for finansielle forpligtelser i balancen 409 0 409 475 266 741
Relaterede belob, som ikke er modregnet i balancen
Finansielle instrumenter -13 0 -13 -12 0 -12
Finansielle sikkerhedsstillelser -280 0 -280 -185 -266 -451
Nettobelgb 116 0 116 278 0 278

Afledte finansielle instrumenter optages i balancen til dagsvaerdi. Negative dagsvaerdier indgar under Andre passiver, mens positive dagsvaerdier i banksegmentet indgdr under Andre aktiver og i de

gvrige segmenter under Investeringsaktiver. Finansielle instrumenter pad balancen er omfattet af rammeaftaler for netting eller andre aftaler. Aktiver og forpligtelser modregnes i de tilfaelde, hvor

Alm. Brand og modparten har en juridisk ret til at modregne og i forleengelse heraf realisere aktiverne og returnere sikkerheder samtidigt. Alm. Brand anvender Master netting agreements, der giver
ret til modregning i forbindelse med en modpart i default, idet eksponering over for modpart i et sddant tilfselde vil blive reduceret som fglge af modtaget sikkerhedsstillelse. Sikkerheder reducerer
eksponeringen i forbindelse med en modpart i default, men opfylder ikke kriterierne for regnskabsmaessig modregning i henhold til IFRS.
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2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige I alt
Note 43 Lgbetidsfordeling pa finansielle instrumenter
Obligationer
Udlgb om 1 &r eller mindre 1.530 250 1.081 87 2.948 1.259 731 709 147 2.846
Udlgb efter 1 8r og mindre end 5 &r 4.156 2.205 1.819 169 8.349 4.145 2.006 1.671 272 8.094
Udigb efter 5 &r 2.828 9.383 459 31 12.701 2.790 8.069 1.205 19 12.083
Obligationer ultimo 8.514 11.838 3.359 287 23.998 8.194 10.806 3.585 438 23.023
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Udlgb om 1 &r eller mindre 75 118 165 17 180 214 35 109 16 218
Udlgb efter 1 8r og mindre end 5 &r 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Udigb efter 5 &r 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender ultimo 75 118 165 17 180 214 35 109 16 218
UdI8n og tilgodehavender
Udligb om 1 &r eller mindre 262 36 1.442 0 1.562 191 29 2.036 17 2.273
Udlgb efter 1 &r og mindre end 5 &r 209 0 876 0 1.085 233 0 756 0 989
Udlgb efter 5 &r 854 0 1.700 0 2.554 1.038 0 1.673 0 2.711
UdI&n og tilgodehavender ultimo 1.325 36 4.018 0 5.201 1.462 29 4.465 17 5.973
Indi8n og geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Udligb om 1 &r eller mindre 96 263 6.456 0 6.581 96 279 6.926 0 7.067
Udlgb efter 1 &r og mindre end 5 &r 0 0 103 0 101 0 0 109 0 107
Udlgb efter 5 &r 0 0 488 0 488 0 0 511 0 511
Indl8n og gzeld til kredit-
institutter og centralbanker ultimo 96 263 7.047 0 7.170 96 279 7.546 0 7.685
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2017 2016

Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige I alt
Garantier
Udlgb om 1 &r eller mindre 220 220 264 264
Udlgb efter 1 8r og mindre end 5 8r 34 34 55 55
Udlgb efter 5 &r 879 879 688 688
Garantier ultimo 1.133 1.133 1.007 1.007
Finansielle forpligtelser
Udlgb om 1 &r eller mindre 265 103 35 0 395 315 115 246 0 660
Udlgb efter 1 8r og mindre end 5 &r 0 0 9 0 9 0 0 9 0 9
Udigb efter 5 ar 0 0 11 0 11 0 0 29 0 29
Finansielle forpligtelser ultimo 265 103 55 0 415 315 115 284 0 698
De faktiske udlgbstidspunkter kan afvige fra de kontraktmaessige udlgbstidspunkter, da udstederne af specifikke fordringer kan have ret til at tilbagekgbe fordringen fgr udlgb. Der henvises i gvrigt
til note 14 Hensaettelser til forsikringskontrakter, hvoraf det forventede cash flow for koncernens erstatnings- og livforsikringshenszettelser fremgdr. Ovenstdende opggrelse indeholder ikke rentebe-
talinger.
Mio.kr. 2017 2016 Mio.kr. 2017 2016
Note 44  Kreditrisici Note 44 fortsat 25.192 24.259
Kreditrisici p8 typer af finansielle aktiver Tilgodehavende renter 183 208
Statsobligationer 3.143 2.372 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 320 705
Realkreditobligationer 19.920 19.674 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 180 218
Andre fastforrentede fordringer 771 823 Udi&n 4.631 5.106
Andre variabelt forrentede fordringer 164 154 Maksimal kreditrisiko ultimo 30.506 30.496
@vrige investeringsaktiver 0 0
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 163 183 Koncernens eksponering mod kreditrisici udggres primeaert af finansielle tilgodehavender som pan-
Tilgodehavende hos forsikringstagere 194 158 tebreve og gvrige udldn samt kreditrisici p& beholdningen af kreditobligationer. Beholdningen af
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 3 3 kreditobligationer i Pension er en del af kundernes investeringsaktiver. Af beholdningen af kredit-
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 54 1 obligationer er 100 % rated som Investment Grade (BBB rating og derover). Forfaldne tilgodeha-
Andre tilgodehavender 29 32 vender i Forsikring nedskrives til nul efter ni maneder.
Positiv markedsveaerdi af afledte finansielle instrumenter, brutto 505 620
@vrige aktiver 246 239

25.192 24.259
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Der er foretaget nedskrivninger af tilgodehavender i forbindelse med forsikring pa i alt: Gruppevis vurdering
Nedskrivninger primo 168 186
Nedskrivninger primo 92 90 Nedskrivninger i rets Igb 13 13
Arets nedskrivninger netto 25 2 Tilbagefgrsel af nedskrivninger -10 -31
Nedskrivninger ultimo 117 92 Nedskrivninger gruppevis vurdering ultimo 171 168
UdI&n og garantidebitorer fordelt p8 sektorer og brancher Nedskrivninger ultimo 1.088 1.216
Offentlige myndigheder 0,0% 0,0%
Erhverv: Renteindtaegter vedrgrende nedskrevne udlan
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 2,9% 3,9% og tilgodehavender mv. 26 31
Industri og rastofindvinding 0,1% 0,1%
Energiforsyning 0,0% 0,0% Arsager til individuelle nedskrivninger
Bygge og anlaeg 0,2% 0,2% Udl8n og andre tilgodehavender for nedskrivninger
Handel 0,3% 0,3% Bobehandling 155 187
Transport, hoteller og restauranter 0,4% 0,0% Inkasso 103 107
Information og kommunikation 0,0% 0,0% Uerholdelig fordring 1.010 1.307
Finansiering og forsikring 7,4% 4,4% Ialt 1.268 1.601
Fast ejendom 6,8% 13,1%
@vrige erhverv 5,7% 5,4% Nedskrivninger mv.
I alt erhverv 23,8% 27,4% Bobehandling 154 184
Private 76,2% 72,6% Inkasso 95 91
Ialt 100,0% 100,0% Uerholdelig fordring 668 773
Ialt 917 1.048
Nedskrivninger
Individuel vurdering UdI&n og andre tilgodehavender efter nedskrivninger ultimo 351 553
Nedskrivninger primo 1.048 1.255
Nedskrivninger i arets Igb 112 236
Tilbagefgrsel af nedskrivninger -105 -203
Endeligt tabt (afskrevet) -138 -240
Nedskrivninger individuel vurdering ultimo 917 1.048
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Beskrivelse af veerdi af sikkerheder for udlan, som Restancer pa udldn og andre tilgodehavender mv.
ved individuel vurdering er veerdiforringet Aldersfordeling for aktiver, som er forfaldne,
Veerdi af sikkerheder men ikke vaerdiforringede
Fast ejendom, privat 95 Op til 3 m&neder 10 2
Fast ejendom, erhverv 483 3-6 maneder 0
Kontanter og let realiserbare veaerdipapirer 0 6-12 maneder 2 0
Biler 4 Over 12 maneder 1
Andre sikkerheder 28 Restancer ultimo 14 3
Veerdi af sikkerheder ultimo 610

Beskrivelse af veerdi af sikkerheder for udldn, som er i restance
Sikkerheder er veerdiansat til markedsveerdi ud fra fglgende: Veerdi af sikkerheder
Fast ejendom: Maeglervurdering, begrundet intern vurdering eller offentlig vurdering under hen- Fast ejendom, privat 120 103
syntagen til ejendomstype, beliggenhed, stand og vurderet omsaettelighed. Fast ejendom, erhverv 35 24
Kontanter og let realiserbare veaerdipapirer: Officiel kursvaerdi, ndr denne foreligger, og i gvrige Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer 34 4
tilfaelde den transaktionspris, der vil fremkomme i en handel mellem uafhangige parter. Biler 7 6
Lasgre, biler: Vurdering fra BilpriserPro under hensyntagen til type, model og alder. Andre sikkerheder 0 0
Losgre, andre sikkerheder: Baseret pd individuel vurdering. Veerdi af sikkerheder for udl8n, som er i restance, ultimo 196 137
De anfgrte sikkerheder er ustressede. For landbrugs- og ejendomsengagementer med finansiel- Beskrivelse af den samlede vzerdi af sikkerheder p& balancedagen
le problemer foretages beregningen af sikkerhedernes vaerdi ved opggrelsen af nedskrivnings- Veerdi af sikkerheder
behovet pa grundlag af realisationsvaerdi ved salg inden for seks maneder. Fast ejendom, privat 2.724 2.218

Fast ejendom, erhverv 1.069 1.497
Realiserede sikkerheder og betingelse herfor Kontanter og let realiserbare veaerdipapirer 157 95
Veerdi af realiserede sikkerheder Biler 77 64
Fast ejendom, erhverv 2 Andre sikkerheder 40 85
Biler 3 Veerdi af sikkerheder ultimo 4.067 3.959
Veerdi af realiserede sikkerheder, i alt 5

Tvangsrealisering af panter bliver ngdvendig, safremt banken ikke kan form3 at f& debitor eller
sikkerhedsstiller til at indgd en frivillig aftale om realisering. Banken sgrger altid for at maksimere
vaerdien af panter ved tvangsrealisering. Inden tvangsrealisering af pantet pdbegyndes, gives
debitor og/eller sikkerhedsstiller et varsel herom, typisk pd mindst otte dage, dog kortere, hvis
pantets vaerdi er i 8benbar risko for at blive umiddelbart forringet.

Veerdierne er vaerdiansat til markedsvaerdi, jeevnfgr tidligere beskrivelse i noten.

Under den samlede krediteksponering vedrgrer 1,1 mia.kr. (2016: 1,3 mia.kr.) tabsoption til daek-
ning af pantebreve i Alm. Brand Forsikring, hvorimod de tilknyttede sikkerheder i fast ejendom
ikke er medtaget.

REGNSKAB - NOTER

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017

123



Noter

2017 2016
Mio.kr. Forsikring Pension Bank @vrige I alt Forsikring Pension Bank @vrige I alt
Kreditkvalitet
Kreditkvaliteten er kvantificeret ud fra Finanstilsynets bonitetskategorier, hvor udl8n med normal bonitet svarer til kategori 2a og 3, udl&n med visse svaghedstegn svarer til kategori 2b, udl8n med
vaesentlige svagheder svarer til kategori 2c, og udl&n med objektiv indikation af vaerdiforringelse svarer til kategori 1.
UdI&n og andre tilgodehavender til dagsveerdi - opdelt i bonitetskategorier
UdI&n med normal bonitet 786 69 855 916 67 983
UdI&n med visse svaghedstegn 90 21 111 128 27 155
UdI&n med vaesentlige svagheder 89 29 118 115 40 155
UdI&n, der hverken er forfaldne eller vaerdiforringede 965 119 1.084 1.159 134 1.293
UdI&n med objektiv indikation
af veerdiforringelse 11 532 543 11 702 713
Restgeeld i alt fgr kursreguleringer mv. 976 651 1.627 1.170 836 2.006
Kursreguleringer mv. 135 -486 -351 159 -642 -483
UdI&n og andre tilgodehavender
til dagsveerdi ultimo 1.111 165 1.276 1.329 194 1.523
Af kursreguleringer mv. p8 -251 mio.kr. (2016: -483 mio.kr.) kan -501 mio.kr. (2016: -659 mio.kr.) ultimo 2017 henfgres til kreditrelaterede kursreguleringer.
Mio.kr. 2017 2016 Mio.kr. 2017 2016
UdI8n og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - opdelt p§ bonitetskategorier Garantidebitorer - opdelt i bonitetskategorier
UdI&n med normal bonitet 2.484 1.756 Garantidebitorer med normal bonitet 760 596
UdI&n med visse svaghedstegn 611 1.075 Garantidebitorer med visse svaghedstegn 198 208
UdI&n med vaesentlige svagheder 134 169 Garantidebitorer med vaesentlige svagheder 8 2
UdI&n, der hverken er forfaldne eller vaerdiforringede 3.229 3.000 Garantidebitorer, der hverken er forfaldne eller veerdiforringede 966 806
UdI&n med objektiv indikation af vaerdiforringelse 1.387 1.793 Garantidebitorer med objektiv indikation af veerdiforringelse 172 206
Restgeeld i alt fgr kursreguleringer mv. 4.616 4.793 Garantidebitorer, i alt for henszettelser mv. 1.138 1.012
Nedskrivninger mv. -1.083 -1.211 Hensaettelser mv. -5 -5
UdI&n og andre tilgodehavender til Garantidebitorer ultimo 1.133 1.007
amortiseret kostpris ultimo 3.533 3.582
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Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Note 45 Markedsrisici Renterisiko
Valutarisiko Samlet renterisiko opgjort efter koncernens interne metode 1.524 1.392
Positioner i fremmed valuta:
Lange positioner 5.972 4.213 Den interne opggrelsesmetode anvendes til styring af den daglige renterisiko. Opggrelsesmeto-
Korte positioner -3.909 -1.581 den anvender modificerede optionsjusterede varigheder til opggrelse af renterisikoen ved en ren-
Nettopositioner 2.063 2.632 testigning pa 1 %-point. Renterisikoen males som det forventede tab p& rentepositioner, der vil

opstéd som fglge af en aendring i alle renter pd 1 %-point i enten op- eller nedadgdende retning.
Positioner i fremmed valuta opdelt pa de fem stgrste nettopositioner: Renterisikoen opggres pr. valuta.
EUR 848 1.619
SEK 301 318
NOK 149 85
BRL 72 61
IDR 71 57
@vrige 622 492
Positioner i fremmed valuta, i alt 2.063 2.632

2017

Mio.kr. Forsikring Pension *) Bank *) @vrige I alt % af EK
Note 46 Fglsomhedsoplysninger *) Fglsomheder pa renterisiko for banken vedrgrer ba-
Folsomhedsoplysninger, koncernen lanceposter, der indgar i den regnskabsmaessige rente-
Risiko p& egenkapital ved enkeltstdende haendelse: risiko. Ejendomsrisikoen i banken vedrgrer ejendomme
Rentestigning pa 1 %-point -59 -20 -31 -5 -115 -2,3 idirekte besiddelse. Ovenstdende er en beskrivelse af
Rentefald p& 1 %-point -8 18 20 5 35 0,7 de vaesentligste risici i Alm. Brand-koncernen. Raekke-
Aktiekursfald pa 15 % -31 0 -31 0 -62 -1,3 folgen af de beskrevne risikofaktorer er ikke udtryk
Ejendomsprisfald pd 15 % =il 0 0 0 -1 0,0 for risicienes stgrrelse eller betydning. De viste risici
Valutarisici eksklusive EUR, 25 % fald 0 35 0 35 0,7 vedrgrende Pension er eksklusive risikoen pa vaerdipa-
Spaendudvidelse p& 1 %-point -240 -25 -89 -4 -358 -7,3 pirer tilhgrende forsikringstagerne.
Katastrofeskader:
- én "100-3rs skade" -98 0 0 0 -98 -2,0 I note 47 Kapital- og risikostyring findes en naermere
- to "100-8rs skader" =222 0 0 0 -222 -4,5 beskrivelse af de risici, som koncernen har pdtaget sig.
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NOTE 47 KAPITAL- OG RISIKOSTYRING

Kapitalstyring

Kapitalstyringen sker med henblik pa en
opnéaelse af tre centrale forretningsmaes-
sige malszetninger:

* Et solidt kapitalgrundlag, der under-
stotter de lovmzessige og koncern-
fastlagte krav

» En forrentning af koncernens egen-
kapital pa 12,5 % for skat

+ Understgttelse af en stabil udbytte-
politik

Alm. Brands datterselskaber har fastlagt
deres kapitalmalsaetninger veesentligt
hgjere end de solvensmazessige krav til
kapital, s& de understgtter selskabets kon-
cernfastlagte kapitalkrav. Kapitalmalsaet-
ningerne er neermere beskrevet pa siderne
45-47. Kapitalmalszetningen afspejler
bestyrelsens gnske om, at koncernens
kapitalberedskab skal veere robust nok til
at kunne absorbere en reekke udefrakom-
mende begivenheder eller en steerk negativ
udvikling pa de finansielle markeder.

Kapitalgrundlaget bestar henholdsvis af
egenkapital, supplerende kapital samt
Solvens Il-kapitalelementerne fortjenst-
margen og risikomargen samt i begreenset
omfang af udskudt skat.

Risikostyring

Formalet med risikostyring i Alm. Brand-
koncernen er at sikre, at patagelse af risici
til enhver tid er kalkuleret og afspejler sel-
skabernes forretningsstrategi, risikoprofil
og kapitalforhold.

Mindst en gang arligt fastseetter og god-
kender bestyrelsen i hvert datterselskab
den overordnede politik for selskabets
patagelse af risici, ligesom bestyrelsen
fastleegger de overordnede rammer samt
omfanget af den ngdvendige rapportering.
Bestyrelsen foretager en lgbende vurdering
af de enkelte og samlede risici i selska-
berne og tager i den forbindelse stilling
til, om risiciene er acceptable. Direktionen
fastleegger pa baggrund af bestyrelsens
befgjelser den daglige risikostyring.

Koncernen har flere komitéer, som sikrer,
at veesentlige spgrgsmal bliver adresseret
ensartet pa tveers af koncernen. Koncer-
nens centrale risikoforum RISKO er en
tveergdende risikokomité, som har til
formal at sikre radgivning, koordination
og ensartethed i koncernens selskaber i
forhold til patagelse, opgarelse og rappor-
tering af risici.

Herudover varetager investeringskomitéen
den overordnede kontrol af forvaltningen

af den kapital, som ligger i de enkelte Alm.
Brand-selskaber. Kontrollen skal sikre, at
forvaltningen sker i overensstemmelse
med lovgivningen samt med de beslutnin-
ger, der er truffet af de enkelte selskabers
bestyrelse.

It-sikkerhedskomitéen har det overordne-
de ansvar for koncernens it-sikkerhed og
skal sgrge for, at koncernen har et afba-
lanceret it-sikkerhedsniveau og tidssvaren-
de it-sikkerhedspolitik og -retningslinjer.
Samtidig tager det stilling til tveergdende
beslutninger og principielle spgrgsmal
samt fastseetter beredskabet til hdndtering
af en eventuel beredskabssituation.

Risikostyringen skal understgtte og sikre
koncernens strategi og forretningsmodel,
herunder de fastlagte rammer i politikker
og retningslinjer udstedt af bestyrelsen for
alle risikoomréder. Risikostyringssystemet
har til formal at muliggere identificering,
maling, styring og rapportering af faktiske
og potentielle risici, som selskabet er eks-
poneret imod i strategiperioden.

Alm. Brand-koncernens risikostyring er
organiseret i tre forsvarslinjer. Fgrste for-
svarslinje er defineret som den operative
ledelse. Den operative ledelse er ansvarlig
for den lgbende indtegning af risici, samt

at der foretages maéling og risikovurdering
af processer, etableres forretningsgange og
effektiv kontrol af alle veesentlige risikobe-
heeftede opgaver og daglig aktivitet samt
efterlevelse af gaeeldende lovgivning og
interne retningslinjer.

Anden forsvarslinje er defineret som
funktioner, der er organiseret uafhaengigt
af den operative ledelse, og som overvéager
og rapporterer om risiko, herunder valide-
rer anvendte metoder og modeller i styrin-
gen af risici. Anden forsvarslinje er radgiver
for ferste forsvarslinje inden for maling

og vurdering af risiko samt udformning

af intern kontrol. | Alm. Brand-koncernen
bestér denne af risikostyringsfunktionen,
compliancefunktionen og aktuariaterne.

Tredje forsvarslinje er defineret som funk-
tioner, der er organiseret uafheengigt af
direktgren og koncerndirektgrerne samt af
opgavelgsningen i fgrste og anden for-
svarslinje. | Alm. Brand-koncernen bestéar
denne af Intern Revision og Intern Audit-
funktionen. Tredje forsvarslinje foretager
en uafhaengig vurdering af de operative
processer, risikostyringen og de etablerede
kontroller, jf. den af bestyrelsen fastlagte
funktionsbeskrivelse samt revisionsstrategi.
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Endvidere opsamler et forum for operatio-
nel risiko operationelle begivenheder i Alm.
Brand-koncernen. | forummet deltager
afdelingerne Risk Management, Complian-
ce, IT og Intern Revision. Der er herudover
en godkendelseskomité for finansielle
produkter. Denne skal sikre, at der er etab-
leret forretningsgange, handteringsrutiner
mv., fer nye produkter eller aktiviteter kan
implementeres, hvilket bidrager til at redu-
cere den operationelle risiko.

LIKVIDITETSSTYRING
Treasury-afdelingen i banken styrer
centralt koncernens likviditet. Treasu-
ry-afdelingen overvager og styrer dagligt
likviditeten ud fra likviditetsbehovet for
hele koncernen. Treasury-afdelingen har til
formal til enhver tid at have tilstreekkelig
likviditet til at understgtte driften samt at
opfylde lovgivningens krav for koncern-
selskaberne. Overholdelse af likviditeten
sikres gennem internt definerede ram-
mer. Likviditetsstyringen er fastlagt under
hensyntagen til en forsigtig risikoprofil.
Herudover er der et tilstraekkeligt likvidi-
tetsberedskab til kontinuerligt at sikre, at
koncernen til enhver tid har likviditet til at
deekke den lgbende drift.

RISIKOFORHOLD
For at understgtte koncernens langsigtede
forretningsmaessige mal patages en raekke

forskellige kalkulerede risici. Der er vee-
sentlig forskel p& indholdet og starrelsen
af de risici, som er knyttet til de enkelte
forretningsomrader, men overordnet set
kan risikoparametrene i koncernen illu-
streres som i nedenstéende figur.

| de felgende afsnit uddybes risikofor-
holdene i Alm. Brand Forsikring A/S, Alm.
Brand Alm. Brand Liv og Pension A/S samt
Alm. Brand Bank A/S.

Risikoparametre

FORSIKRINGSKONCERN

SKADEFORSIKRING

SUNDHEDS-
FORSIKRING

MODPART

DVRIGE

LIVS-
FORSIKRING

OPERATIONEL

KREDIT
MARKED

BANK

ALM. BRAND FORSIKRING A/S

Der er pé alle veesentlige omrader taget
stilling til, hvilken risikoprofil der gnskes

i Alm. Brand Forsikring A/S. Forretnings-
gange og kontroller hertil er udformet, og
der rapporteres lgbende til bestyrelsen og
direktionen i Alm. Brand Forsikring A/S.

Forsikringsrisici

De primeere risici er preemierisici (risikoen
for, at udgifterne til skader og omkostnin-
ger overstiger preemieindteegterne), erstat-
ningshenszettelsesrisici (risikoen for, at den
afsatte erstatningshenszettelse kan veere
for lav i forhold til, hvad skaden ender med
at koste) og katastroferisici (udgiften til
ekstreme heendelser).

Accept og indtegningsregler pa kunde- og
produktniveau reducerer praemierisici. For
de indtegnede risici foretages en vurdering
af muligheden for, at flere policer kan ram-
mes i samme skadebegivenhed, sékaldt
kumul. Der er ligeledes fastlagt instrukser
for, hvilke risici den enkelte kunder&dgi-
ver mé& acceptere. Herudover reduceres
preemierisici ved brug af reassurance og
ved hyppig overvagning af trends i tarifpa-
rametrene.

De veesentligste arsager til erstatningshen-
saettelsesrisici er model- og beregnings-
usikkerheden pa erstatningshenszettel-

serne samt skadeinflation. Stgrrelsen af
aflgbsgevinster og tab evalueres i den
arlige aktuarrapport i forhold til forvent-
ningerne fra selskabets partielle interne
model. Denne kontrol er med til at sikre et
retvisende billede af risikoen for aflgbstab.

Investeringsaktiver
Forsikring

® 387 % Obligationer ®
® ) 9% Aktier

11 % Pantebreve
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Katastroferisici afdeekkes ved reassurance.
Reassuranceprogrammet skal sikre, at en
enkelt skadebegivenhed eller en tilfeeldig
ophobning af stgrre skader ikke kan med-
fore et uacceptabelt tab af kapital, ligesom
programmet skal begraense udsving i det
forsikringstekniske resultat.

De storste enkeltrisici i Alm. Brand Forsik-
ring er naturkatastrofer og terrorbegiven-
heder. Selskabets risiko forbundet med
naturkatastrofer vurderes ved hjaelp af den
partielle interne model samt en raekke
scenarier baseret pa portefglijens ekspone-
ring og pa en beregnet sandsynlighed. Beg-
ge dele viser, at det nuveerende reassuran-
ceprogram som minimum yder daekning for
skader som fglge af en 200-ars storm.

For 2018 har Alm. Brand Forsikring kgbt
katastrofereassurance for op til 4,3 mia.kr.
med et egetbehold pa 75 mio.kr. Genfor-
sikring suppleret med fakultativ deekning
deekker for brandskader med et egetbe-
hold p& 30 mio.kr., mens personskader
ved ulykke- og arbejdsskader deekkes med
20 mio.kr. i egetbehold. Der er yderlige-

re tegnet frekvensdaekninger mod store
brandskader samt mod ekstraordinaert
mange storme og nedbgrsbegivenheder
(skybrud, snetryk mv.).

Risikoen ved en terrorbegivenhed er ikke
altid en del af de forsikringsmaessige risici,
som selskabet tegner. | de tilfeelde, hvor
Alm. Brand Forsikring deekker denne type
begivenheder, afdeekkes selskabets risiko
via en af de to fglgende muligheder. For
det fgrste deekker den sakaldte terror-pool
skader, der involverer nukleare, biologiske
eller kemiske skadebegivenheder. For det
andet har Alm. Brand Forsikring via egne
programmer daekning for skader i forbin-
delse med terrorisme, der er forérsaget af
andre (konventionelle) arsager. | tilleeg er
der tegnet specifikke deekninger for ud-
valgte bygninger i forhold til konventionelle
terrorbegivenheder.

Sundhedsforsikringsrisici
Sundhedsforsikringsrisici opstar som

folge af forsikringskoncernens tegning af
arbejdsskade- og ulykkesforsikringer. Disse
forsikringer giver alle anledning til bade
preemie-, erstatningshensaettelses- og ka-
tastroferisici som beskrevet i afsnittet om
skadeforsikringsrisici.

Iseer arbejdsskadeforsikring er pavirket af
2ndringer i lovgivning og retspraksis samt
social inflation. Med social inflation menes,
at udgiften til erstatninger stiger som folge
af udviklingen i sociale og samfundsgko-
nomiske forhold. Disse forhold vil have en

tendens til at gge antallet af deeknings-
berettigede skader og den gennemsnitlige
erstatningsudgift. Disse udefrakommende
risikofaktorer opstar pa& baggrund af sam-
fundsudviklingen og er sveere at forudsige,
hvilket vanskeligger den rigtige prissaetning
af sundhedsforsikringsrisici.

Da lgbetiden er leengere og lovgrundlaget
mere indviklet, er risikofaktorernes poten-
tielle pavirkning af resultatet pé arbejds-
skadeforsikring stgrre relativt til ulykkes-
forsikringer.

Markedsrisici

Styringen af markedsrisici skal sikre, at det
bedst mulige afkast opnés under den be-
tingelse, at kapitalgrundlaget i Alm. Brand
Forsikring ikke ma kunne blive afggrende
forveerret af udviklingen péa de finansielle
markeder samt af enkeltudstederes gko-
nomiske problemer.

Aktivallokeringen i Alm. Brand Forsikring
ultimo 2017 afspejler et fokus pa stabilt
afkast og lav investeringsrisiko. Investe-
ringsaktiverne i Alm. Brand Forsikring er
altovervejende placeret i rentebzerende
aktiver, hvoraf hovedparten er danske
realkreditobligationer med hgj kreditveer-
dighed. Den gennemsnitlige varighed er
mellem to og tre ar.

Renterisikoen pé& aktiver og passiver fglges
lebende. Renteswaps anvendes til at til-
passe renterisikoen pa aktiverne. Risiko-
profilen har igennem 2017 tilnaermelsesvis
veeret neutral i forhold til rentezendringer.

| slutningen af 2014 kgbte Alm. Brand For-
sikring hovedparten af Alm. Brand Banks
beholdning af pantebreve. Transaktionen
indeholder en optionsaftale, der sikrer Alm.
Brand Forsikring mod fremtidige kredittab.
Alm. Brand Forsikring kan séledes tilbage-
levere pantebreve til banken, hvor debitor
ikke opfylder betalingsforpligtelserne. Ban-
ken beholder dermed den kreditmaessige
risiko, mens Alm. Brand Forsikring alene
har den markedsmaeessige risiko forbundet
med investeringen i pantebrevene.

Omkring 2 % af beholdningen er placeret i
aktier, hvoraf mindre end 1 % af aktiverne
er placeret i unoterede aktier primeert i
form af strategiske sektoraktier. Sektorak-
tier holdes med det formél at understatte
forsikringsaktiviteterne.

Valutarisikoen i Alm. Brand Forsikring rela-
terer sig til en begraenset eksponering mod
obligationer i udenlandsk valuta, samt som
folge af positiv markedsveerdi pé afledte
renteinstrumenter i udenlandsk valuta.
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Alm. Brand Forsikring er via ejerskabet af
danske realkreditobligationer eksponeret
mod stigende realkreditrenter.

Modpartsrisici

Modpartsrisici opstar, ndr modparten i en
finansiel aftale ikke kan overholde sine
forpligtelser. Modpartsrisikoen er delt

op i to typer i solvensberegningen. Type
1-modpartsrisiko deekker over eksponerin-
gen mod store finansielle selskaber, f.eks.
som folge af genforsikringsaftaler eller
finansielle kontrakter. Type 2-modparter
dzekker over risikoen for, at almindelige
forsikringskunder ikke betaler det, de skyl-
der til Alm. Brand Forsikring.

Type 1-modpartsrisici relateret til genfor-
sikring opstér eksempelvis, hvis Alm. Brand
Forsikrings reassurandgrer gar konkurs,
séledes at tilgodehavender mistes del-
vist, og ny beskyttelse af forretningen skal
indkgbes. For at minimere risikoen ved den
enkelte reassurandgr skal reassurandgren
mindst veere rated som A- hos Standard &
Poors eller A.M. Best. Afvigelser herfra skal
godkendes af bestyrelsen.

De finansielle modparter er oftest kreditin-
stitutter, hvor tilgodehavendet opstar i en
bilateral derivataftale eller f.eks. via place-
ring af likvide midler pa en bankkonto, hvil-
ket skaber en type 1-modpartsrisiko. Place-
ringsrammer indeholder begraensninger af,

hvor store tilgodehavender selskaberne kan
have hos specifikke kreditinstitutter.

Alm. Brand Forsikring begraenser mod-
partsrisiciene i forbindelse med derivataf-
taler ved hjeelp af margenaftaler og netting
med modparterne. Margenaftaler sikrer, at
der stilles sikkerhed, nér eksponeringen
overstiger et vist niveau. Netting er beskre-
vet i ISDA Master Agreements og betyder,
at der kan foretages modregning af gevin-
ster og tab pa afledte finansielle instru-
menter, s&fremt modparten misligholder
sine forpligtelser. Der kan ikke indgés afta-
ler om afledte finansielle instrumenter af
leengerevarende karakter, uden at det sker
under en nettingaftale med sikkerhedsstil-
lelse tilknyttet. Dog kan denne generelle
retningslinje i sjeeldne tilfeelde fraviges
med ledelsens accept, hvis det skgnnes at
veere hensigtsmaessigt.

Derudover har Alm. Brand Forsikring type
1-modpartsrisiko pa Alm. Brand Bank. Det
skyldes Alm. Brand Forsikrings option pa
tilbagesalg af restante pantebreve til Alm.
Brand Bank. Kapitalstyrken i Alm. Brand
Bank overvéges lgbende for at sikre, at
Alm. Brand Bank kan honorere eventuelle
krav fra Alm. Brand Forsikring som fglge af
restante pantebreve.

Tilgodehavender hos forsikringstagere i
Alm. Brand Forsikring forekommer lgben-

de, og der afsaettes penge hertil i solvens-
kravet som type 2-modpartsrisiko.

@vrige risici

Likviditetsrisikoen er meget begraenset
som folge af, at preemieindbetalingerne

i selskabet er forudbetalte. Forsikring er
under stgrst likviditetspres efter en vejr-
ligsbegivenhed, men kan via realisation af
aktiver skaffe likviditet inden for kort tid.

ALM. BRAND LIV OG PENSION A/S
Livsforsikringsrisici

De biometriske risici bestar af dgdelighed,
overlevelse, invaliditet, katastroferisici,
omkostninger og optionsrisici (risici vedrg-
rende omfanget af genkgb og omskrivning
til fripolice). Invaliditets- og dadsrisici
begraenses af retningslinjer for, hvor store
risici selskabet méa patage sig. | Alm. Brand
Liv og Pension A/S er det for nserveerende
selskabets politik ikke at tegne risikodaek-
ning uden afgivelse af individuelle hel-
bredsoplysninger. Alm. Brand Liv og Pen-
sion har et enkelt produkt af begreenset
omfang, hvor der med afgivelse af begreen-
sede individuelle helbredsoplysninger kan
etableres firmapension. Herudover er risici
begraenset ved, at der er oprettet et reas-
suranceprogram, der afbgder virkningen

af skader for stgrre kunder. Reassurance-
programmet indeholder ogsa en katastro-
fedeekning i tilfeelde af, at flere kunder/liv
rammes af samme begivenhed.

Investeringsaktiver
kundemidler
Pension

73 % Obligationer ([ ]

10 % Ejendomme

17 % Aktier
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For at deekke eventuelle fremtidige ud-
sving i dgdelighed og invaliditet tilleegges
markedsveerdihensaettelsen en risikomar-
gen, som beregnes med udgangspunkt i
kapitalveerdien af de fremtidige solvens-
kapitalkrav (den sakaldte kapitalomkost-
ningsmetode fra Solvens Il). Markeds-
veaerdiparametrene til brug for beregning
af markedsveerdihenszettelserne bliver
vurderet mindst en gang om éaret.

Alm. Brand Liv og Pensions opdeling i
kontributionsgrupper betyder, at der som
udgangspunkt ikke opstar kollektiv bonus

i kontributionsgrupperne for henholdsvis
dgdelighed, overlevelse og invaliditet. Det
betyder som udgangspunkt, at tab i disse
grupper skal bzeres af egenkapitalen. Imid-
lertid kan de samlede buffere aktiveres
ved anvendelse af negativ bonus, s risiko-
en er begraenset til reaktionshastigheden
pa justeringen af bonussatserne.

Alm. Brand Liv og Pension har en relativt
lille eksponering over for levetid, da be-
standen i overvejende grad bestar af kapi-
tal-, alders- og ratepensioner. | opggrelsen
af hensaettelserne anvendes Finanstilsy-
nets benchmark for levetidsforudsaetnin-
ger — og til vurdering af levetidsrisikoen
anvendes standardmodellen fra Solvens II.

Sundhedsforsikringsrisici

Al nytegning af syge- og ulykkesforsikring

i Alm. Brand Liv og Pension sker uden for
det garanterede rentemiljg, hvilket giver
kunden en skarpere, men ogsé mere flek-
sibel prisfastseettelse af forsikringen. For-
sikringen giver anledning til bade preemie-,
erstatningshenseettelses- og katastroferisi-
ci, men er herudover ogsé pavirket af sen-
dret lovgivning og retspraksis samt social
inflation. Med social inflation menes, at
udgiften til erstatninger stiger som fglge af
udviklingen i sociale og samfundsgkono-
miske forhold. Preemierisikoen begraenses
til at veere etérig som felge af muligheden
for hurtig eendring af prisfastseettelsen.

Markedsrisici

Alm. Brand Liv og Pensions forsikrings-
portefelje er opdelt i fire rentekontribu-
tionsgrupper, som karakteriseres ved de
forskellige garantiniveauer, forsikringerne
er baseret pa. Investeringsstrategierne
for de enkelte rentekontributionsgrupper
er ngje udformet, séledes at de matcher
de investeringsbuffere, der er i den enkelte
gruppe. Dette betyder saledes, at den
hgjeste rentekontributionsgruppe har en
forholdsvis lille andel af risikobetonede
aktiver malt i forhold til hensaettelserne.

Et godt ar med aktiestigninger og et
enkeltstdende ejendomssalg har haft en
saerdeles positiv effekt pa de samlede
buffere. Det nuveerende renteniveau gor
det til stadighed sveert at opna et opnad
et investeringsafkast svarende til de hgje
garantiniveauer. De hgje garantiniveauer
vil dog blive reduceret veesentligt over tid
som fglge af nedenstéende.

Alm. Brand Liv og Pension har indfgrt et
princip, hvorefter eventuelle overskud pa
policernes rente-, risiko- eller omkost-
ningsresultat anvendes fuldt ud til at ned-
saette det fremtidige forrentningskrav til
forsikringerne. Dette reducerer gradvist de
garantier, der ligger i rentegrupperne, og
betyder, at de over tid vil blive flyttet ned i
rentegrupper med lavere garantier.

Der sker ingen nytegning i den hgjeste
gruppe, som langt overvejende bestar af
forsikringer under udbetaling eller teet pa
pensionering, og bestanden reduceres der-
for lgbende. Ultimo 2017 udgjorde bestan-
den 2,4 mia.kr. eller ca. 21 % af de samlede
henszettelser.

Alm. Brand Liv og Pension beregner som
minimum hver maned og ellers ved behov

solvenskapitalkravet og arets forventede
resultat. Der foretages ligeledes fglsom-

hedsanalyser efter et udvalg af gkonomi-
ske scenarier (kombinationer af rentefald
eller —stigning, aktiefald og udvidelse af

kreditspeaend (OAS)).

Aktivallokeringen i Alm. Brand Liv og Pen-
sion er spredt over en raekke aktivklasser.
Risikoappetitten er fastlagt ud fra den
samlede balance og fordeles ud pa hver
bestand efter bestandens stgrrelse. En
krones risikoappetit er séledes identisk
uanset de garantier, der er udstedt i rente-
kontributionsgruppen. Konsekvensen heraf
er, at bestande med store investeringsbuf-
fere vil have flere risikofyldte aktiver end
en gruppe med lave investeringsbuffere, da
den samlede risiko for egenkapitalen skal
veere identisk.

Derivater anvendes til at justere renteri-
sikoen i de enkelte kontributionsgrupper,
séledes at den gnskede risikoprofil mellem
aktiver og passiver opnés for hver rente-
kontributionsgruppe. Den stgrste rente-
risiko optreeder ved et kraftigt og hurtigt
rentefald, hvor der ikke er tid til at tilpasse
afdeekningen. Henszettelsernes varighed
gges nemlig i takt med rentefaldet.
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Der foretages udelukkende aktieekspo-
nering i investeringsaktier for kundernes
midler, og eksponeringen tages ud fra et
globalt investeringsunivers. Der er herud-
over en mindre andel af unoterede aktier i
Alm. Brand Liv og Pension primzert i form
af strategiske sektoraktier. Disse aktier
holdes med det formal at understgatte for-
retningsaktiviteterne.

Ejendomseksponering foregér udelukkende
for kundernes midler. Hovedparten af ejen-
domsinvesteringerne er domicilejendom-
me. Den valgte risikoprofil i forbindelse
med kgb og salg af ejendomme fokuserer
pa hej sikkerhed og stabilt afkast med et
langsigtet perspektiv.

Alm. Brand Liv og Pension har en aktiv va-
lutastrategi, hvilket betyder, at udenland-
ske positioner i aktier og obligationer ikke
valutaafdeekkes, medmindre det skgnnes

at veere fordelagtigt.

Modpartsrisici

Modpartsrisici opstar oftest som fglge af
et tilgodehavende i forbindelse med en
bilateral derivataftale eller f.eks. via place-
ring af likvide midler p& en bankkonto i et
kreditinstitut. Placeringsrammer inde-
holder begreensninger af, hvor stor eks-
ponering selskabet kan have i specifikke
kreditinstitutter.

Alm. Brand Liv og Pension begraenser mod-
partsrisiciene i forbindelse med derivataf-
taler ved hjeelp af margenaftaler og netting
med modparterne. Margenaftaler sikrer, at
der stilles sikkerhed, nér eksponeringen
overstiger et vist niveau. Netting er beskre-
vet i ISDA Master Agreements og betyder,
at der kan foretages modregning af gevin-
ster og tab pa afledte finansielle instru-
menter, s&fremt modparten misligholder
sine forpligtelser. Der kan ikke indgés afta-
ler om afledte finansielle instrumenter af
leengerevarende karakter, uden at det sker
under en nettingaftale med sikkerhedsstil-
lelse tilknyttet. Dog kan denne generelle
retningslinje i sjeeldne tilfeelde fraviges
med ledelsens accept, hvis det skgnnes at
veere hensigtsmaessigt.

@vrige risici

Likviditetsrisikoen er meget begreenset.
Den stgrste likviditetsrisiko er, at et stort
antal kunder samtidigt gerne vil flytte
deres pensionsopsparing. Safremt dette
bliver aktuelt, kan selskabet inden for kort
tid skaffe likviditet via realisering af aktiver
og kan derudover reducere risikoen i en vis
udstreekning ved at indfgre kursvaern.

ALM. BRAND BANK A/S

| bankens fremadrettede aktiviteter til-
bydes produkter, der deekker finansielle
behov hos privatkunder, ligesom banken

har aktiviteter inden for leasing, handel
med og analyse af obligationer, aktier og
valuta (Finansielle Markeder) samt inden
for kapitalforvaltning (Asset Management).
Det afspejles i de typer af risici, som ban-
ken patager sig.

Kreditrisici

Kreditrisiko er risikoen for finansielle tab
som fglge af misligholdelse af modparters
betalingsforpligtelser. Herunder hgrer ogsa
tab/nedskrivning pa udlan, garantier, deri-
vater mv., koncentrationsrisici pa kunde-
typer, engagementstyper, sikkerhedstyper
mv., generel eendring i kreditbonitet som
folge af eendringer i lovgivning, skonomiske
konjunkturer, markedskutymer og -vilkar
mv.

Bankens gnsker en forsigtig risikoprofil og
gnsker derfor altid at have en optimal sty-
ring af kreditrisici for derigennem at sikre

et stabilt grundlag for banken.

Bankens fremadrettede strategi for udlan
er malrettet mod privatkunder, der er bo-
siddende i Danmark. Alm. Brand Bank fore-
tager derfor hovedsageligt udlan til privat-
kunder, investeringskreditter i Finansielle
Markeder samt leasing i datterselskabet
Alm. Brand Leasing A/S. Der besiddes
fortsat pantebreve samt kreditengagemen-
ter med erhvervskunder og landbrug som

modparter, men denne del af forretnin-
gen vil over den kommende arraekke blive
afviklet. Banken gnsker ingen veesentlig
eksponering mod udenlandske aktiviteter.

Banken har som led i koncernens nye
strategi om finansiel helhedsradgivning
besluttet at etablere en erhvervsafdeling
for mindre og mellemstore virksomheder.
Afdelingens fokus vil veere pé at servicere
virksomheder med enkle finansielle behov.

Bankens bestyrelse godkender arligt
kreditpolitikken med tilhgrende retnings-
linjer, som beskriver de holdninger, der er
geldende ved bankens bevillinger af udlan,
garantistillelser og andre kreditmaessige
risici. Herudover foretager bestyrelsen be-
villing af de stgrste engagementer.

Det er bankens politik, at der ikke ma

ske etablering af nye eksponeringer, der
overstiger 10 % af bankens justerede
kapitalgrundlag. Med baggrund i opgerel-
sen af tilsynsdiamantens pejlemaerke for
summen af store eksponeringer gnsker
banken, at summen af store eksponeringer
ikke overstiger 120 % af kapitalgrundlaget.
Undtagelsen herfra er eksponeringer mod
bankens datterselskab Alm. Brand Lea-
sing samt Alm. Brand-koncernens gvrige
selskaber.
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Alle kunder skal kreditvurderes inden be-
villing. Bankens kreditvurdering af udlan til
privatkunder bygger primeert pa gennem-
gang af kundernes gkonomiske situation,
herunder beregning af formue, geeldsgrad
og radighedsbelgb. Sekundeert anvendes
der kreditscoremodeller. Banken gnsker
som hovedregel sikkerhedsstillelse fra
kunden i form af pantsaetning af kundens
aktiver.

Alm. Brand Banks identifikation af risiko-
koncentrationer i kreditportefgljen indgér
som parameter i kreditrisikostyringen.
Bankens fortsatte fokusering pa privatkun-
deomrédet vil betyde, at koncentrations-
risikoen vil falde béade i forhold til store
engagementer og i forhold til eksponerin-
gen mod ejendomsmarkedet.

| afviklingsportefeljen foretages kun udlan
i forbindelse med kreditforsvar, hvor det
vurderes, at bankens risiko for tab mini-
meres.

Markedsrisici

Ved markedsrisiko forstés risikoen for at
dagsveerdien af finansielle instrumenter
fluktuerer som felge af eendringer i mar-
kedspriser. Alm. Brand Banks markedsrisici
omfatter rente-, valuta-, aktie- og andre
prisrisici. Bestyrelsen gnsker, at bankens

markedsrisici p& ethvert tidspunkt er kal-
kulerede og afspejler bankens forretnings-
strategi, risikoprofil og kapitalforhold.

Banken tager lgbende positioner i de
finansielle markeder for savel kunder
som for egen regning. Der anvendes aktiv
risikostyring péa tveers af banken for at
afbalancere de finansielle risici p& aktiver
og passiver for herved at opna et tilfreds-
stillende afkast, der modsvarer bankens
risikoappetit og kapitalbinding. | forbindel-
se med risikostyringen anvendes afledte
finansielle instrumenter til at tilpasse
markedsrisikoen.

Bestyrelsen fastsaetter minimum arligt i
markedsrisikopolitikken det acceptable
risikoniveau for de enkelte markedsrisici.
Der angives specifikke graenser for ban-
kens markedsrisiko i retningslinjerne til
direktionen p& markedsrisikoomradet.

Renterisiko opggres som tabet pa ren-
teeksponeringer ved et parallelt skifte af
rentekurven pé 1 %-point.

Bankkoncernens daglige valutarisici opgg-
res og styres ud fra den stgrste af hen-
holdsvis summen af tilgodehavender og
summen af forpligtelser i fremmed valuta
opgjort i danske kroner.

Bankens aktiepositioner i handelsbehold-
ningen bestéar af nordiske noterede aktier
og investeringsbeviser, der holdes for at
understgtte bankens handels- og kapital-
forvaltningsfunktioner. Bankens beholdning
af aktier uden for handelsbeholdningen
bestar af aktiebesiddelser, som er overta-
get i forbindelse med kreditforsvar. Des-
uden indgar sektoraktier, der har til hensigt
at understgtte bankens drift.

Banken gnsker ikke at besidde ejendom-
me, men har i kreditforsvar overtaget
parcelhuse og udlejningsejendomme de
senere ar. Eksponeringen i ejendomme
vurderes at veere beskeden i forhold til
bankens balance.

Risikostyringsfunktionen overvager dagligt
bankens markedsrisici og rapporterer lg-

bende til direktion og bestyrelse. Safremt
en position overskrider direktionens ram-
mer og befgjelser, rapporteres der herom

til bestyrelsen.

Likviditet

Det er bankkoncernens formal til enhver
tid at have tilstreekkelig likviditet til at
understgtte den fremtidige drift samt

at opfylde lovgivningens krav, herunder
pejlemeerkerne i Finanstilsynets tilsynsdia-
mant. Likviditetsstyringen er fastlagt under
hensyntagen til en forsigtig risikoprofil.

Overholdelse af bankens likviditetsmal-
saetning sikres gennem internt definerede
rammer for finansieringssammensaet-
ningen, herunder finansieringskilder og
forfaldsstrukturen for disse samt krav til
storrelsen af bankens likviditetsreser-

ve. Banken styrer og overvager dagligt
likviditeten ud fra savel kortsigtede som
langsigtede likviditetsbehov. Bankens Trea-
sury-afdeling har ansvaret for den lgbende
rapportering om bankens likviditetssitua-
tion.

Alm. Brand Bank havde pr. 31. december
2017 en LCR-procent pa 325. Primo 2018 er
det lovgivningsmaessige krav til stgrrelsen
af et fuldt indfaset LCR pa 100 %-point,
hvilket Alm. Brand Bank opfylder.

Den kortsigtede likviditetsstyring skal
sikre, at Alm. Brand Bank til enhver tid kan
betale sine forpligtelser, néar de forfalder
samt leve op til lovgivningens krav. Dette
sikres via faste mal pa likviditetsreserven
og stresstest. Konkret neutraliseres neert
forestdende likviditetspavirkninger, dels
holdes likviditeten inden for de af besty-
relsen udstukne rammer, dels sgrges der
for et beredskab i form af hgjlikvide veer-
dipapirer, uudnyttede pengemarkedslines
hos stgrre markedsdeltagere og et setup
for repoforretninger.
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Den langsigtede likviditetsstyring skal
sikre, at Alm. Brand Bank ikke kommer i

en situation, hvor der er uforholdsmaes-
sigt store omkostninger forbundet med

at finansiere bankens drift. Dette sikres
via stresstest og fokus pa den strategiske
fundingstruktur. Banken gnsker en stabil
fundingstruktur, hvor indlan er den primae-
re fundingkilde.

ANDRE RISICI I KONCERNEN
Operationel risiko opstar som fglge af
uhensigtsmaessige eller mangelfulde
interne procedurer, menneskelige fejl og
systemmaessige fejl eller som folge af
eksterne begivenheder, herunder juridiske
risici. Koncernen har en raekke kontrolpro-
cedurer i form af arbejdsrutiner, forret-
ningsgange og afstemningsprocesser, der
er forankret savel decentralt som centralt i
organisationen. Omfanget af kontrolforan-
staltninger vurderes op imod de omkost-
ninger, der er forbundet med tiltagene.
Sikkerhedstiltag vurderes saledes i forhold
til mulige trusler og disses sandsynlighed
samt de forretningsmaessige konsekvenser,
der kan opsté, hvis truslerne effektueres.

| forbindelse med at persondataforord-
ningen treeder i kraft den 25. maj 2018,

har Alm. Brand-koncernen igangsat et
projekt for at sikre, at persondata behand-
les betryggende, og at alle processer og
forretningsgange lever op til de kommende
regler. En af projektets aktiviteter er at
dokumentere omrader og forretningspro-
cesser, hvor der behandles og gemmes
persondata, herunder at dokumentere
formalet med behandlingen af persondata.
Samtidig gennemgas systemer og tredje-
parter, der er involveret i behandlingen af
persondata for at sikre et tilstraekkeligt
sikkerhedsniveau.

Omdgmmerisici er omkostninger forbundet
med et darligt offentligt omdgmme, som
pavirker koncernens evne til at bibeholde
og udvikle forretningsomfanget. Omdgm-
met opstar via omtale i f.eks. nyhedsme-
dier og péa sociale medier af koncernen og
haendelser i relation til omtalen. | tilfeelde
af eventuelle haendelser, som kan medfare
dérlig omtale af koncernen, er der etable-
ret presseberedskab.

Koncernen arbejder fortsat aktivt pa at
nedbringe antallet af potentielle haen-
delser, der kan give anledning til darligt
omdgmme. Ligeledes er der fokus pa at
nedbringe antallet af klager til Ankenaev-
net om Alm. Brand Forsikring, for selvom
forsikringsselskabet historisk har vundet
hovedparten af klagerne, er hver klage en
for meget, da det betyder en utilfreds kun-
de. Alm. Brand Forsikring har en kundeam-
bassader, som gennemgér klagerne. Kun-
deambassadgren ser klagesagerne med
kundernes gjne og skal sikre, at kundernes
synspunkter bliver hgrt. Derved forsgger
Alm. Brand Forsikring at sikre en god dia-
log med kunden. Uenigheden bunder ofte i,
at kunden ikke er tilstreekkeligt informeret
om, hvorfor en skade ikke daekkes. Klager-
ne analyseres efterfglgende, hvilket giver
mulighed for bade at udvikle koncernens
forsikringsprodukter samt at blive bedre til
at forklare de geeldende forsikringsbetin-
gelser.

Strategiske risici opstar som fglge af
uhensigtsmaessige forretningsbeslutninger,
utilstreekkelig implementering af forret-

ningstiltag og langsom reaktionsevne i
forhold til de udfordringer, som koncernen
star over for.

Strategiske risici kan ikke undgés, men
begraenses ved hgj faglighed, &benhed
og forandringsvilje i organisationen. Alm.
Brands strategi udarbejdes gennem en
struktureret proces af koncernledelsen i
samarbejde med de enkelte bestyrelser,
direktioner og ledergrupper i koncernens
datterselskaber.

Pa almbrand.dk/risiko er koncernens risi-
koprofil og -styring neermere beskrevet.
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NOTE 48

Ved afleeggelse af arsregnskabet foretages
regnskabsmaessige skgn. Disse skgn fore-
tages af selskabets ledelse i overens-
stemmelse med regnskabspraksis og pa
baggrund af historiske erfaringer samt for-
udszetninger, som ledelsen anser som for-
svarlige og realistiske, men som i sagens
natur er usikre og uforudsigelige.

De vaesentligste skgn relaterer sig til
opggrelse af dagsveerdier for unoterede
finansielle instrumenter samt udlan og
tilgodehavender og hensaettelse til tab
pa garantier. Herudover er der vaesentlige
skgn forbundet med veerdianseettelsen af
pantebreve samt forpligtelse vedrgrende
forsikringskontrakter.

Neerveerende note skal leeses i sammen-
hzaeng med note 40, hvor der fremgar op-
lysninger om fastszettelse af dagsveerdier.

Andring i rentekurve pr. 1. januar 2018

Med virkning fra 1. januar 2018 har EIOPA
valgt at sendre den sdkaldte UFR-rente
(Ultimate Forward Rate), som er den lange
rente i EIOPA-rentekurven. UFR-renten
sendres fra nuvaerende 4,2 % til 3,65 %
med en indfasning pa 15 basispoint pr. ar.
Det betyder en reduktion af UFR-renten pr.
1. januar 2018 til 4,05 %.

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKON, FORUDSATNINGER OG USIKKERHEDER

Overgangen til den lavere rente har ingen
veesentlig betydning for opggrelsen af for-
sikringshenszettelserne, kapitalgrundlaget
eller solvenskapitalkravet hverken i Alm.
Brand Forsikring A/S eller i Alm. Brand Liv
og Pension A/S.

Finansielle instrumenter

For finansielle instrumenter med noterede
priser pa et aktivt marked, eller hvor der
anvendes veerdiansaettelsesmodeller med
observerbare markedsdata, er der ikke
veesentlige skgn forbundet med veerdi-
ansaettelsen.

For finansielle instrumenter, hvor vaerdi-
ansaettelsen kun i mindre omfang bygger
pa observerbare markedsdata, er veerdi-
ansaettelsen pavirket af skgn. Dette er
f.eks. tilfeeldet for unoterede aktier og
for visse obligationer, hvor der ikke er et
aktivt marked. For veerdipapirer, der ikke
er noteret pa en bars, eller for hvilke der
ikke forefindes en bgrskurs, der afspejler
instrumentets dagsveerdi, fastleegges dags-
veerdien ved brug af en modelberegning.

Veerdianszettelsesmodellerne indeholder
tilbagediskontering af instrumentets
cashflow med en passende markedsrente.

Veerdianszettelsen af unoterede aktier
tager udgangspunkt i oplysninger fra
selskabernes arsregnskaber, erfaringer fra
handler med aktier i de pagzldende sel-
skaber samt eventuelle input fra kvalifice-
ret ekstern part.

Koncernen ejer en del danske realkredit-
obligationer og er eksponeret mod stigende
realkreditrenter relativt til den generelle
rentekurve.

Vaerdiansaettelse af pantebrevsporte-
foljer

Pantebrevsportefgljerne veerdiansaettes
delvist med udgangspunkt i ikke-observer-
bare input og er derfor forbundet med en
vis grad af sken. Beregning af dagsveerdien
pa pantebrevene er baseret pa modeller,
hvori der indgér parametre som forven-
tede fortidsindfrielser, tabsprocenter og
renteniveau.

De ikke-restante pantebreve veerdianseaet-
tes ud fra en reekke forudseetninger om-
kring afkastkrav, forventede kredittab og
indfrielser, som i princippet er udtryk for,
hvad et pantebrev kan handles for imellem
to uafheengige parter. Modellen opskriver
veerdien af pantebrevet, hvis pantebrevets

kuponrente overstiger diskonteringsren-
ten. Denne opskrivning er fglsom over for
modellens antagelser.

De anvendte indfrielsesprocenter opdate-
res lgbende i takt med udviklingen i de
realiserede indfrielser.

De restante pantebreve veerdianszettes
under hensyntagen til risikoen for mislig-
holdelse samt tabet ved en misligholdelse.
En eventuel blanco nedskrives, og starrel-
sen afhaenger bl.a. af, hvor lang tid pante-
brevet har veeret i restance, dog séledes at
blanco er fuldt nedskrevet efter 180 dages
restance. Ved opggrelse af blanco er vaerdi-
ansattelse af ejendomsveerdier et vaesent-
ligt skan, som fastsaettes pa baggrund af
en individuel ekstern vurdering for starre
ejendomme og offentlig ejendomsvurde-
ring for gvrige ejendomme.

FORSIKRING

Méling af forpligtelser vedrgrende forsik-
ringskontrakter bygger pa en rackke
aktuarmazessige beregninger, som bl.a.
anvender forudsaetninger pé en raekke
variable faktorer. Derudover er forpligtel-
serne pavirket af diskonteringsrenten.
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Hensaettelserne pa arbejdsskadeforsikring
er pavirket af flere forskellige lovgivninger.
Senest er lov om social pension s&endret

i december 2015, saledes at folkepensions-
alderen bliver forgget fra 67 til 68 ar for
personer fgdt den 1. januar 1963 eller
senere. Samtidig pélsegger loven social-
ministeren i 2020 at revurdere, om
pensionsalderen skal forgges yderligere.

| tilleeg indeholder regeringens sakaldte
”2025-plan” forslag, som fremrykker yder-
ligere stigninger i pensionsalderen, hvis
planen gennemfgres.

Der er tidligere nedsat et ekspertudvalg,
der skal overveje en revision af Arbejds-
skadeloven bl.a. som fglge af aendringerne
i reglerne for fleksjob. Ekspertudvalget har
afleveret deres rapport, og der pagar fort-
sat en proces omkring revision af lovgiv-
ningen med involvering af bl.a. branchefor-
eningen Forsikring & Pension. Det er fortsat
usikkert, hvornar og hvilke anbefalinger der
implementeres i lovgivningen, og det er
derfor usikkert, hvad erstatningsomkost-
ningerne ved en eventuel revision af loven
belgber sig til.

Alm. Brand Forsikring afseetter reserver
under rimelig hensyntagen til alle kendte
og ukendte faktorer, der kan have indvirk-
ning pa erstatningsniveauet.

PENSION

Méling af forpligtelser vedrgrende for-
sikringskontrakter bygger pa en raekke
aktuarmaessige beregninger, som bl.a.
anvender forudsaetninger om en raekke
variable faktorer. Derudover er forpligtel-
serne pavirket af diskonteringsrenten.

Alm. Brand Liv og Pension har fokus pé
afdeekningen af de afgivne ydelsesgarantier
og anvender afledte finansielle instru-
menter for at sikre, at renterisikoen pa
aktiver og passiver er pd omtrent samme
niveau. Derfor vil zendringer i investerings-
aktivernes veerdi som fglge af rentezen-
dringer saledes delvist blive modsvaret

af tilsvarende aendringer i veerdien af de
forsikringsmaessige henszettelser samt de
individuelle og kollektive bonuspotentialer.
Séfremt der over tid opnés lavere afkast
end den anvendte diskonteringsrente, vil
bonuspotentialerne i forste omgang blive
ramt, og herefter kan egenkapitalen blive
pavirket.

Ejendomme

Ved veerdianseettelsen af ejendomme
beregnes en dagsveerdi ud fra en markeds-
bestemt lejeindtaegt samt driftsudgifter i
forhold til de enkelte ejendommes afkast-
krav. Ved veerdianseettelsen tages hensyn
til ejendommens art, beliggenhed, vedlige-
holdelsesstand, tomgang osv.

BANK

For individuelle nedskrivninger pa udlan

og andre tilgodehavender samt henszet-
telse til tab pa garantier er der veesentlige
skgn forbundet med kvantificeringen af
risikoen for, at alle fremtidige betalinger
ikke modtages, herunder skgn forbundet
med at fastleegge, hvorvidt en kunde skal
OlV-registreres. Safremt det kan fastsléas,
at ikke alle fremtidige betalinger vil blive
modtaget, er fastleeggelsen af storrelsen af
de forventede betalinger, herunder realisa-
tionsveerdier af sikkerheder og forventede
dividendeudbetalinger fra boer, undergivet
vaesentlige skan.

En negativ og ikke forudset udvikling

i samfundsgkonomien kan pavirke de
enkelte kunders betalingsevne. Herunder
kan stgrre rentesendringer, manglende

udlejning af lejeméal og sendringer i afreg-
ningspriser for landbruget pavirke bade
kundernes betalingsevne og veerdierne

af de sikkerheder, der ligger til grund for
opggrelsen af bankens sikkerheder. Det er
iseer udlan til aktiviteter inden for finansie-
ring af fast ejendom og landbrug, som kan
blive pavirket negativt.

Der foretages gruppevise nedskrivninger
pa baggrund af en model, som er udvik-
let af Foreningen Lokale Pengeinstitutter.
Safremt modellen ikke tager tilstraekke-
lig hgjde for alle forhold i bankens ud-
lansportefglje, bliver den suppleret med
et ledelsesmaessigt skgn, herunder for
makrogkonomiske forhold, som kan pé-
virke landbruget negativt.

Herudover foretages der lgbende aendrin-
ger i de regelsaet, der danner baggrund for
opggrelse af nedskrivnings- og hensaet-
telsesbehovet i banken. £ndringer, der
efterfglgende indferes, kan medvirke til at
gge behovet for nedskrivninger pa bankens
udlan og hensaettelser, uanset der ikke
umiddelbart er indtruffet forhold i relation
til kundernes betalingsevne eller sikker-
hedsstillelse, der burde tilsige en s&dan
forgget nedskrivning/henseettelse.
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FOLSOMHEDSOPLYSNINGER

For at understgtte de langsigtede forret-
ningsmaessige mal patages en raekke for-
skellige kalkulerede risici. De vigtigste for-
retningsrisici og finansielle risici fremgar af
nedenstdende tabel.

| note 47 Kapital- og Risikostyring pa side
126 til side 133 gennemgas de enkelte
risici.

Folsomhedsoplysninger

Procent af
Mio.kr. Forsikring Bank* Pension* @vrige I alt egenkapital
Felsomhedsoplysninger, koncernen
Risiko pa egenkapital ved enkeltstdende haendelse
Rentestigning pa 1 %-point -59 -31 -20 -5 -115 -2,3
Rentefald pa 1 %-point -8 20 18 5 35 0,7
Aktiekursfald pa 15 % =31 -31 0 0 -62 -1,3
Ejendomsprisfald pa 15 % -1 0 0 0 -1 0,0
Valutarisici ekskl. EUR, 25 % fald 0 35 0 0 35 0,7
Spzendudvidelse pd 1 %-point -240 -89 -25 -4 -358 -7,3
Katastrofeskader:
- én “100-4rsskade” -98 = = = -98 -2,0
- to “100-arsskader” -222 = = = -222 -4,5

*Fglsomheder pa renterisiko for banken vedrgrer balanceposter, der indgér i den regnskabsmaessige renterisiko. Ejendomsrisikoen i banken
vedrgrer ejendomme i direkte besiddelse. Ovenstéende er en beskrivelse af de veesentligste risici i Alm. Brand-koncernen. Reekkefglgen af
de beskrevne risikofaktorer er ikke udtryk for risicienes stgrrelse eller betydning. De viste risici vedrgrende Pension er eksklusive risikoen pa

veerdipapirer tilhgrende forsikringstagerne.
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GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overens-
stemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU.
Arsregnskabet for moderselskabet afleeg-
ges i overensstemmelse med lov om finan-
siel virksomhed, herunder bekendtggrelse
om finansielle rapporter for forsikrings-
selskaber og tveergdende pensionskasser.
Koncernregnskabet afleegges herudover i
overensstemmelse med yderligere danske
oplysningskrav for bgrsnoterede finansielle
selskaber.

De yderligere danske oplysningskrav til
arsregnskaber er for koncernen fastlagt

i IFRS-bekendtggrelsen for finansielle
virksomheder udstedt i henhold til lov
om finansiel virksomhed samt af NASDAQ
Copenhagen A/S. For moderselskabet er
oplysningskravene fastlagt i lov om finan-
siel virksomhed samt af NASDAQ Copen-
hagen A/S.

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner
(DKK), der anses for at veere den primzeere
valuta for koncernens aktiviteter og den
funktionelle valuta for moderselskabet.

Anvendt regnskabspraksis for koncern-
regnskabet er beskrevet nedenfor. Anvendt
regnskabspraksis for moderselskabet er
beskrevet i tilknytning til moderselskabets
arsregnskab.

Koncernregnskabet for 2017 er aflagt efter
samme regnskabspraksis som aret. Der er
foretaget visse reklassifikationer af enkelte
regnskabsposter. For at gge overblikket og
mindske antallet af noteoplysninger, hvor
savel belgbet som de kvalitative oplysnin-
ger vurderes som uvaesentlige, er enkelte
oplysninger udeladt.

Fortjenstmargen i Alm. Brand Liv og Pen-
sion

Der pagér fortsat en dialog mellem bran-
chen og Finanstilsynet omkring bereg-
ningsmetodikken for fortjenstmargenen.
Dialogen med Finanstilsynet gar pa sam-
spillet mellem selskabets fortjenstmargen
og bonuspotentialer.

Da fortjenstmargenen medgar i kapital-
grundlaget, er det et veesentligt omréde,
da det pavirker selskabets kapitalstruktur.
Pa grund af Alm. Brand Liv og Pensions
gunstige buffersituation, har diskussionen
dog ingen betydning for hverken starrel-
sen af fortjenstmargenen eller livforsik-
ringshenszettelserne. Metodevalget har
séledes ingen regnskabseffekt men har
alene betydning for forholdet mellem de
individuelle og kollektive bonuspotentialer.
Regnskabet, herunder resultatopggrelsen,
solvensopggrelsen og balancen er saledes
retvisende uanset udfaldet af dialogen
med Finanstilsynet.

STANDARDER OG FORTOLKNINGSBI-
DRAG, DER ENDNU IKKE ER TRADT I
KRAFT

P& tidspunktet for offentliggarelse af dette
arsregnskab er en raekke nye eller sendre-
de standarder endnu ikke tradt i kraft og/
eller godkendt til brug i EU og er derfor
ikke indarbejdet i arsregnskabet. Alm.
Brand forventer forst at implementere de
nye regnskabsstandarder og fortolknings-
bidrag, néar de bliver obligatoriske. Bortset
fra nedenstaende forventes ingen af de
nye standarder eller fortolkningsbidrag at
fa vaesentlig indvirkning pa koncernens
regnskabsafleggelse.

IFRS 9 Finansielle instrumenter
Regnskabsstandarden IFRS 9, der erstatter
standarden IAS 39, eendrer i veesentlig grad
ved de gzeldende regler for klassifikation
og méling af finansielle aktiver, regnskabs-
maessige nedskrivninger og i nogen grad
ved reglerne om regnskabsmeessig sikring.
IFRS 9-standarden er obligatorisk for regn-
skabsar, der begynder 1. januar 2018 eller
senere med mulighed for at fgrtidsimple-
mentere standarden. Alm. Brand anvender
IFRS 9-standarden fra 1. januar 2018. IFRS
9-reglerne om finansielle instrumenter
fastseetter folgende:

IFRS 9 - Klassifikation og maling:
Efter IFRS 9 foretages klassifikation og

maling af finansielle aktiver pa baggrund
af forretningsmodellen for de finansielle
aktiver og de kontraktmaessige betalings-
stremme, som knytter sig til de finansielle
aktiver.

Finansielle aktiver, som holdes for at ge-
nerere de kontraktmaessige betalinger, og
hvor de kontraktlige betalinger udelukken-
de udggres af rente og afdrag pa det ude-
stdende belgb, males efter tidspunktet for
forste indregning til amortiseret kostpris.
Finansielle aktiver, som holdes i en
blandet forretningsmodel, hvor nogle
finansielle aktiver holdes for at generere
de kontraktmeessige betalinger, og andre
finansielle aktiver seelges, og hvor de kon-
traktlige betalinger pa de finansielle akti-
ver i den blandede forretningsmodel ude-
lukkende udggres af rente og afdrag pa det
udestaende belgb, méles efter tidspunktet
for fgrste indregning som udgangspunkt til
dagsveerdi gennem anden totalindkomst.
Imidlertid indgar de pageeldende finan-
sielle aktiver i et risikostyringssystem og
en investeringsstrategi, der baserer sig pa
dagsveerdier, og indgar pa dette grundlag i
Alm. Brands interne ledelsesrapportering.
Alm. Brand vurderer p& den baggrund,

at de finansielle aktiver ikke opfylder de
kriterier for forretningsmodel, som knytter
sig til méalingskategorierne amortiseret
kostpris og dagsveerdi gennem anden

REGNSKAB - NOTER

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 | 137



Noter

NOTE 49

totalindkomst. De pageldende finansielle
aktiver males i stedet til dagsveerdi gen-
nem resultatopggrelsen.

Finansielle aktiver, som ikke opfylder de
ovennavnte kriterier for forretningsmodel,
eller hvor de kontraktmaessige penge-
stremme ikke udelukkende udggres af
rente og afdrag pa det udestdende belgb,
males efter tidspunktet for fgrste indreg-
ning til dagsveerdi gennem resultatopge-
relsen.

Anvendelsen af IFRS 9-malingskategori-
erne for finansielle aktiver pa baggrund

af forretningsmodellen og pa baggrund

af karakteristika ved de kontraktmaessige
betalingsstramme forventes kun at fgre til
ubetydelige sendringer i méalingsprincipper
i forhold til malingsprincipperne anvendt i
Alm. Brand-koncernens 2017-arsrapport.

IFRS 9 - Nedskrivninger:

Med IFRS 9 erstattes den geldende
nedskrivningsmodel, der er baseret pa
indtrufne tab (*incurred loss”-model), af
en nedskrivningsmodel baseret pa forven-
tede tab ("expected loss”-model). Den nye
forventningsbaserede nedskrivningsmodel
indebeerer, at et finansielt aktiv pa tids-
punktet for ferste indregning nedskrives
med et belgb svarende til det forvente-
de kredittab i 12 maneder (stadie 1). Sker
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der efterfglgende en betydelig stigning i
kreditrisikoen i forhold til tidspunktet for
forste indregning, nedskrives aktivet med
et belgb, der svarer til det forventede
kredittab i aktivets restlgbetid (stadie 2).
Konstateres aktivet veerdiforringet (sta-
die 3), nedskrives aktivet usendret med et
belgb svarende til det forventede kredittab
i aktivets restlgbetid, men renteindteegter
indregnes i resultatopggrelsen efter den
effektive rentes metode i forhold til det
nedskrevne belgb.

Nedskrivningerne pa kunder/faciliteter i
stadie 1 og 2, bortset fra den svage del
af stadie 2, foretages pa baggrund af en
portefgljemaessig modelberegning, mens
nedskrivningerne for svage stadie 2-kun-
der/faciliteter og stadie 3-kunder/facili-
teter foretages ved en manuel, individuel
vurdering.

Den portefgljemaessige modelberegning
foretages pa baggrund af en enklere mo-
del, som tager udgangspunkt i Alm. Brand
Banks inddeling af kunderne i forskellige
ratingklasser og en vurdering af risikoen
for de enkelte ratingklasser.

IFRS 9 - Regnskabsmaessig sikring:

De nye regler om regnskabsmeessig sikring
udbreder anvendelsen af sikringsreglerne
for herved i hgjere grad at bringe virksom-

hedernes regnskabsrapportering i overens-
stemmelse med virksomhedernes faktiske
risikostyring. De @ndrede regler om regn-
skabsmaessig sikring pavirker ikke Alm.
Brand-koncernens regnskabsafleeggelse,
da reglerne om regnskabsmaessig sikring
ikke anvendes.

IFRS 9 - Samlet effekt:

Den forventede virkning af IFRS 9-ned-
skrivningsreglerne p& nedskrivningskon-
toen udggr i niveauet 80 mio. kr. far skat,
som fuldt ud indregnes i &bningsbalancen
pr. 1. januar 2018. For alle gvrige finansielle
aktiver og forpligtelser vil malingen under
IFRS 9 veere identisk med den nugeeldende
praksis i henhold til IAS 39.

For at imgdega en utilsigtet effekt pa kapi-
talgrundlaget er der vedtaget en 5-arig
overgangsordning, séledes at en negativ
effekt af IFRS 9-nedskrivningsreglerne
fgrst far fuld virkning p& kapitalgrundlaget
efter fem &r. Alm. Brand Bank har besluttet
at anvende overgangsordningen.

Alm. Brand vurderer, at virkningen af IFRS
9 pa kapitalgrundlaget vil veere uveesentligt
ved reglernes ikrafttreedelse den 1. januar
2018, mens virkningen pa kapitalgrundlaget
fremadrettet vil veere afdeempet negativ i
takt med, at overgangsordningen udfases.

| forleengelse af udgivelsen af IFRS 9 er

der foretaget sendringer til IFRS 4, s& der
gives to valgmuligheder: dels den sékaldte
“overlay approach” og dels den sékaldte
“deferral approach” der giver mulighed for
midlertidigt at udskyde anvendelsen af
IFRS 9 for virksomheder, der har forsik-
ringsvirksomhed, som den dominerede
aktivitet. Det er vurderet, at anvendelsen
af IFRS 9 ikke udskydes.

Yderligere oplysninger om implemente-
ring af IFRS 9:

Nedenfor kommer yderligere oplysninger
om implementeringen af IFRS 9, herunder
definitioner.

Betydelig stigning i kreditrisikoen:

Ved vurderingen af udviklingen i kredit-
risiko antages det, at der er indtruffet en
betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold
til tidspunktet for fgrstegangsindregning
ved en nedjustering i Alm. Brand Banks
interne rating af kunder. Den interne rating
af kunder bygger pa processer til identifi-
kation af kunder med svaghedstegn, den
lgbende kredithédndtering samt en model-
betragtning baseret péa variable relateret
til kontoadfeerd herunder overtraek eller
restance.

Hvis kreditrisikoen pa det finansielle aktiv
betragtes som lav pa balancetidspunktet,
fastholdes aktivet dog i stadie 1, som er
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karakteriseret ved fraveer af en betydelig
stigning i kreditrisikoen. Alm. Brand Bank
betragter kreditrisikoen som lav, nar Alm.
Brand Banks interne rating af kunden sva-
rer til 2a eller bedre.

Definition af misligholdelse:

Udlan og garantier er defineret som mis-
ligholdte (*default”), séfremt de opfylder
mindst ét af felgende kriterier:

* Der er konstateret objektiv indikation
pa kreditforringelse

« Lénet har veeret i restance/overtraek i
90 dage eller derover med et belgb, der
overstiger 1.000 kr. for private og
10.000 kr. for erhverv

Alm. Brands anvendelse af fremadskuende
information i beregningen af forventet tab:
Fremadskuende information indgar i
beregningen af forventet tab efter de nye
IFRS 9-nedskrivningsregler i form af ma-
krogkonomiske prognoser og fremskrivnin-
ger, der er forankret i et makrogkonomisk
modul, der udvikles og vedligeholdes af
Lokale Pengeinstitutter (LOPI).

Det makrogkonomiske modul er bygget
op om en reekke regressionsmodeller, der
fastleegger den historiske sammenhaeng
mellem arets nedskrivninger inden for en
reekke sektorer og brancher og en raekke
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forklarende makrogkonomiske variable.
Regressionsmodellerne fodres herefter
med estimater for de makrogkonomiske
variable baseret pa prognoser fra konsi-
stente kilder som Det @konomiske Rad,
Nationalbanken m.fl., hvor prognoserne i
almindelighed reekker to ar frem i tid og
omfatter variable som stigning i offentligt
forbrug, stigning i BNP, rente etc. Derved
beregnes de forventede nedskrivninger i
op til to ar frem i tid inden for de enkelte
sektorer og brancher, mens der for lgbe-
tider udover to ar foretages en lineaer
interpolation mellem nedskrivningsprocen-
ten for ar 2 og nedskrivningsprocenten i

ar 10, hvor der i modelmaessig henseende
antages at indtreeffe en ”langtidsligevaegt”
opgjort som et strukturelt niveau fra prog-
noserne. Lgbetider udover 10 ar tildeles i
modelmaessig henseende samme ned-
skrivningsprocent som langtidsligeveegten i
ar 10. Endelig transformeres de beregnede
nedskrivningsprocenter til justeringsfakto-
rer, der korrigerer datacentralens "r&” esti-
mater i de enkelte sektorer og brancher.”

Alm. Brands forretningsmodeller (forret-
ningsmaessig malsaetning) i relation til
klassifikation af finansielle aktiver:

Alm. Brand-koncernen opererer med tre
forretningsmodeller (forretningsmeessige
maélseetninger) i relation til klassifikation og
maling af finansielle aktiver:

1. Finansielle aktiver, som Alm. Brand-
koncernen holder for at generere de
kontraktmeessige betalinger fra de
finansielle aktiver. Beholdningen males
til amortiseret kostpris

2. Finansielle aktiver, der indgér i en blan-
det forretningsmodel, hvor nogle finan-
sielle aktiver holdes for at generere de
kontraktmaessige betalinger, og andre
finansielle aktiver szlges. De pageel-
dende finansielle aktiver indgar i et ri-
sikostyringssystem og en investerings-
strategi, der baserer sig pa dagsverdier,
og indgar pa dette grundlag i Alm.
Brand-koncernens interne ledelsesrap-
portering. Portefgljen méles derfor til
dagsveerdi gennem resultatopggrelsen

3. Finansielle aktiver, der ikke omfattes
af de to ovenstéende forretningsmo-
deller, indgér i en residualkategori, der
bl.a. omfatter finansielle aktiver, der er
erhvervet med en handelshensigt. Be-
holdningen maéles til dagsveerdi gennem
resultatopggrelsen

IFRS 16 Leasingkontrakter

| januar 2016 udsendte IASB IFRS 16,
Leasingkontrakter. IFRS 16, der erstatter IAS
17, Leasingkontrakter, vil kun indebaere ube-
tydelige sendringer i den regnskabsmazessige
behandling for leasinggiver. For leasing-
tager vil den regnskabsmaessige behandling
2endre sig vaesentligt, da alle leasingaftaler
som udgangspunkt vil blive indregnet i

balancen. IFRS 16, som endnu ikke er god-
kendt af EU, er geeldende fra 1. januar 2019.
Indvirkningen af IFRS 16 er ikke analyseret

ved aflaeggelsen af arsrapporten.

IFRS 17 Forsikringskontrakter

I maj 2017 udsendte IASB IFRS 17, For-
sikringskontrakter. IFRS 17, der erstatter
IFRS 4, Forsikringskontrakter. Den nye
IFRS-standard vil fa vaesentlig betydning
for méling, praesentation og oplysninger
vedrgrende forsikringskontrakter og traeder
i kraft den 1. januar 2021. Effekten af den
nye standard vil blive analyseret og vurde-
ret over de kommende ar.

Det er ledelsens vurdering, at implemente-
ringen af nye og eendrede standarder med
undtagelse af implementeringen af IFRS 9,
IFRS 16 og IFRS 17 kun vil f& en mindre
indvirkning pa arsrapporten.

KONSOLIDERING

Koncernregnskabet omfatter moderselska-
bet samt de tilknyttede selskaber, hvori
moderselskabet besidder flertallet af
stemmerettighederne eller pa anden méade
har bestemmmende indflydelse. Virksom-
heder, hvori koncernen besidder mellem
20 % og 50 % af stemmerettighederne eller
pa anden made udgver betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som
associerede virksomheder.
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Koncernregnskabet er udarbejdet ved
sammendrag af ensartede poster i de
enkelte selskabers resultatopggrelser

og balancer. Der foretages eliminering af
koncerninterne indtaegter, omkostninger,
mellemvaerender, aktiebesiddelser samt
gevinster og tab ved transaktioner mellem
de konsoliderede virksomheder.

Ejendomme, der er ejet af datterselskaber
og benyttet af koncernen, reklassificeres
fra investeringsejendomme til domicilejen-
domme.

Regnskaber for datterselskaber, som af-
leegger arsrapporter efter anden lovgivning,
er tilpasset til den af koncernen anvendte
regnskabspraksis.

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet
indregnes de tilknyttede virksomheders
regnskabsposter fuldt ud uanset ejerandel.
Minoritetsinteressernes forholdsmaeessige
andel af de tilknyttede virksomheders re-
sultat og egenkapital vises som seerskilte
poster i resultatopggrelse og balance.
Koncerninterne ydelser afregnes p& mar-
kedsvilkar eller omkostningsdaekkende
basis. Labende mellemveerender forrentes
pa markedsbaserede vilkar. Koncerninterne
handler med veerdipapirer og andre aktiver
afregnes til markedspriser.
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Koncernregnskabet for Alm. Brand A/S
indgar i koncernregnskabet for Alm. Brand
af 1792 fmba, Kgbenhavn.

FREMMED VALUTA

Aktiver og passiver i fremmed valuta ind-
regnes til valutakurser pa balancedagen.
Indteegter og udgifter i fremmed valuta
indregnes til de p& transaktionstidspunktet
geeldende valutakurser. Valutakursregule-
ringer indregnes i resultatopggrelsen.

Generelle principper for indregning og
maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som
folge af en tidligere begivenhed er sand-
synligt, at fremtidige skonomiske fordele
vil tilfalde koncernen, og aktivets veerdi
kan méles palideligt. Forpligtelser ind-
regnes i balancen, nar det som fglge af
en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
koncernen, og forpligtelsens veerdi kan
males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og for-
pligtelser til kostpris. Efterfglgende males
aktiver og forpligtelser som beskrevet for
hver enkelt regnskabspost i det efterfal-
gende.

Indteaegter indregnes i resultatopggrelsen i
takt med, at de indtjenes, mens omkost-
ninger indregnes med de belgb, der kan
henfgres til regnskabsaret. Veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser
indregnes i resultatopggrelsen, medmindre
andet er anfgrt i anvendt regnskabspraksis.

Ved indregning og maéling tages hensyn til
forudsigelige tab og risici, der fremkommer
inden arsrapporten afleegges, og som be-
eller afkreefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

Ved kgb eller salg af finansielle aktiver

og forpligtelser anvendes afregningsda-
toen som indregningsdato. £ndringer i
veerdien af det erhvervede eller solgte
aktiv i perioden mellem handelsdatoen og
afregningsdatoen indregnes i resultatopgg-
relsen. Safremt det erhvervede efter forste
indregning males til kostpris eller amorti-
seret kostpris, indregnes veerdieendringer i
perioden mellem handelsdatoen og afreg-
ningsdatoen ikke.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser
males til amortiseret kostpris, hvorved der
indregnes en konstant effektiv rente over
lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares
som oprindelig kostpris med fradrag af af-

drag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede
afskrivning af forskellen mellem kostpris
og det nominelle belgb. Herved fordeles
kurstab og -gevinst over lgbetiden.

BALANCE

Immaterielle aktiver

Software

Software males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger eller
til en eventuel lavere genindvindingsvaerdi.
Software afskrives linezert over en forven-
tet levetid pa hgjst fem ar.

Ved opggrelsen af kostprisen indregnes
alle omkostninger, som direkte kan hen-
fores til udviklingen af software, og som
sandsynligvis vil frembringe gkonomiske
fordele til koncernen. Alle gvrige omkost-
ninger omkostningsfgres lgbende. Af- og
nedskrivninger indregnes under admini-
strationsomkostninger.

Grunde og bygninger

Grunde og bygninger ejet af koncernen

er opdelt i investeringsejendomme og
domicilejendomme. Domicilejendomme
omfatter de ejendomme, hvor Alm. Brand

i al veesentlighed udnytter ejendommen til
administrative formal. @vrige ejendomme er
klassificeret som investeringsejendomme.
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Der foretages éarligt en vurdering af dags-
veerdien af grunde og bygninger. Hvor det
skgnnes ngdvendigt, inddrages ekstern
vurderingsmand.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males til en
dagsveerdi, der er opgjort pa grundlag af
Finanstilsynets retningslinjer. Dagsveerdien
beregnes pa grundlag af afkastmetoden,
hvilket betyder, at den enkelte ejendom
veerdiansaettes pé grundlag af et forventet
normalt driftsbudget og en afkastprocent.
Den beregnede veerdi reguleres for kort-
varige forhold, som @ndrer ejendommens
indtjening. Den regulerede beregnede
veerdi svarer til dagsveerdien.

Veerdireguleringer af investeringsejendom-
me indregnes i resultatopggrelsen for det
regnskabsar, hvor sendringen er opstaet.

Domicilejendomme

Domicilejendomme males til en omvur-
deret veerdi svarende til dagsveerdien pa
vurderingstidspunktet med fradrag af
akkumulerede afskrivninger og veerdiregu-
leringer. Dagsveerdien opggres pa grundlag
af Finanstilsynets retningslinjer om afkast-
metoden, hvilket betyder, at den enkelte
ejendom males péa grundlag af et forventet
normalt driftsbudget og en afkastprocent.
Den beregnede veerdi reguleres for kort-
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varige forhold, som andrer ejendommens
indtjening. Den regulerede beregnede
veerdi svarer til dagsveerdien.

Domicilejendomme afskrives linezert over
ejendommenes forventede brugstider,
som vurderes at veaere 60 ar. Afskrivninger
beregnes under hensyntagen til den for-
ventede restveerdi og indregnes i resultat-
opggrelsen under administrationsomkost-
ninger.

Opskrivninger med tilleeg eller fradrag af
den skattemaessige effekt, heraf ejendom-
me klassificeret som domicilejendomme,
foretages via anden totalindkomst og
bindes under opskrivningshenlaeggelser.
Nar en foretagen opskrivning ikke leengere
kan opretholdes, tilbagefgres denne. Ned-
skrivninger, som ikke modsvarer tidligere
opskrivninger, foretages via resultatopgg-
relsen.

Den del af opskrivningerne, som kan hen-
fares til bonusberettigede forsikringskon-
trakter, overfgres herefter til kollektivt
bonuspotentiale i henhold til de anmeldte
kontributionsregler.

Afkastmetoden

| driftsbudgettet er indregnet lejeindtzegter
ved fuld udlejning, idet eventuel tom-
gangsleje eller anden manglende lejeind-

teegt modregnes i den beregnede veerdi. |
lighed hermed er i driftsbudgettet indreg-
net en forventet normal vedligeholdelse pa
ejendommen. Eventuelle stgrre forventede
renoveringsarbejder, opretningsopgaver
eller istandsaettelser modregnes i den
beregnede veerdi.

Afkastprocenten fastsaettes ud fra de
geldende markedsforhold for den pageel-
dende ejendomstype under hensyntagen
til vedligeholdelsesstand, beliggenhed,
anvendelse, lejekontrakter mv.

Genforsikringsandele fra forsikrings-
kontrakter

Genforsikringens andel af de forsikrings-
meessige hensaettelser er opgjort som de
belgb, som i henhold til indgédede genfor-
sikringskontrakter kan forventes modtaget
fra genforsikringsselskaber.

Koncernen vurderer lgbende sine genfor-
sikringsaktiver for veerdiforringelse. Hvis
der er en klar indikation af veerdiforrin-
gelse, nedskrives den regnskabsmeessige
veerdi af aktivet.

Andre aktiver

Andre aktiver omfatter diverse tilgode-
havender og periodeafgreensningsposter.
Herudover indgar positiv dagsveerdi af

spotforretninger og afledte finansielle in-
strumenter, driftsmidler samt midlertidigt
overtagne aktiver.

Terminsforretninger, futures, swaps,
optioner og uafviklede spotforretninger
males sdvel ved fgrste indregning som
efterfglgende til dagsveerdi. Positive og
negative dagsveerdier af afledte finansielle
instrumenter indregnes som Andre aktiver
henholdsvis Andre passiver. £ndring i
dagsveerdien af afledte finansielle instru-
menter indregnes i resultatopggrelsen.

Udstedt tabsoption fra Alm. Brand Bank
A/S til deekning af kredittab pa pantebreve
i Alm. Brand Forsikring A/S veerdianseettes
i henhold til kreditmodellen, som ogséa
anvendes til veerdiansaettelse af bankens
gvrige misligholdte pantebreve.

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter
ejendomme og biler, der kun er midlerti-
digt i koncernens besiddelse og afventer
salg inden for 12 méneder, og hvor et salg
er meget sandsynligt. Posten males til den
laveste veerdi af henholdsvis den regn-
skabsmaessige veerdi og dagsveerdien med
fradrag af forventede omkostninger ved
salg.
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Periodeafgreensningsposter omfatter udgif-
ter, der er afholdt for balancetidspunktet,
men som vedrgrer en senere regnskabs-
periode.

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag
af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Afskrivninger foretages linezert over de
forventede brugstider under hensyntagen
til den forventede restveerdi. De forventede
brugstider vurderes at veere fglgende:

Biler 5 ar
Inventar 3-5 ar
It-udstyr 3-5 ar

Til kostprisen indregnes anskaffelsesprisen
samt direkte henfgrbare omkostninger.

Indretning af lejede lokaler aktiveres og
afskrives over en forventet brugsperiode
pa hegjst fem ar under hensyntagen til den
forventede restveerdi.

Investeringsaktiver

Investeringsaktiver omfatter finansielle ak-
tiver til dagsveerdi. Klassificeringen afhaen-
ger af det formal, som investeringerne blev
erhvervet med henblik pa. Ledelsen fast-
seetter klassificeringen af sine investeringer
ved forste indregning og revurderer denne
ved udgangen af hver regnskabsperiode.
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Méling ved ferste indregning savel som den
efterfglgende maling af investeringsaktiver
sker til dagsveerdi. Fastsaettelsen af dags-
veerdien og klassifikationen af veerdiregu-
leringer i regnskabet pa finansielle instru-
menter afhaenger af, om dagsvaerdien kan
opgeres palideligt. Koncernens finansielle
instrumenter indgér som udgangspunkt i
handelsbeholdningen, dog med undtagelse
af unoterede aktier og dele af beholdnin-
gen af pantebreve, som er designeret til
dagsveerdi.

Bersnoterede finansielle aktiver méles til
dagsveerdi ud fra lukkekursen pa balance-
dagen, eller hvis en s&dan ikke foreligger,
en anden offentliggjort kurs, der ma anta-
ges bedst at svare hertil.

For hovedparten af de unoterede aktier
vurderes det, at dagsvaerdier kan opggres
tilstraekkeligt palideligt ved anvendelse
af anerkendte veerdiansaettelsesmeto-
der. Disse aktiver males pa den baggrund
til dagsveerdi med veerdiregulering over
resultatopgerelsen. De unoterede aktier,
hvor det vurderes, at dagsveerdien ikke kan
opgeres tilstraekkeligt palideligt, males i
stedet til kostpris med fradrag af eventu-
elle nedskrivninger. P& unoterede aktier,
der forvaltes eksternt, beregner kapital-

forvalter en skannet markedsveerdi ud fra
en estimeret nutidsveerdi af forventede
fremtidige pengestremme.

Malingen af finansielle instrumenter til
dagsveerdi er konsistent med koncernens
interne risikostyring, der baseres pa mar-
kedsmaessig eksponering af risikobehaefte-
de aktiver og passiver.

Finansielle aktiver indregnes eller ophgrer
med at vaere indregnet pé afregningsda-
toen.

Realiserede og urealiserede gevinster og
tab, som maétte opstd som fglge af sendrin-
ger i dagsveerdien for kategorien finansielle
aktiver til dagsveerdi, indregnes i resultat-
opggrelsen i den periode, hvor de opstar.

Solgte veerdipapirer i forbindelse med
repo-forretninger, der samtidigt med
salget er kebt tilbage pa et senere aftalt
tidspunkt, forbliver i balancen. Modtagne
belgb indregnes som geeld til erhververen
og forrentes som aftalt. Maling af vaerdipa-
pirerne er uzndret, og savel kursregulerin-
ger som renter mv. indregnes i resultatop-
gorelsen. Kgbte veerdipapirer i forbindelse
med reverse-forretninger, der samtidig
med kgbet er solgt tilbage pa et senere
aftalt tidspunkt, indregnes ikke i balancen.

Afgivne belgb indregnes som et tilgodeha-
vende og forrentes som aftalt.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter méles
ved ferste indregning til dagsveerdi. Efter
fgrste indregning méles afledte finansielle
instrumenter til dagsveerdien pa balance-
dagen. £ndringer i dagsveerdien indregnes
lebende i resultatopggrelsen som finan-
sielle poster.

Udlan og tilgodehavender, herunder
pantebreve

Pantebreve males til dagsveerdi savel ved
forste indregning som efterfglgende. | ban-
ken praesenteres pantebreve under Udlan
og andre tilgodehavender. Beregning af
dagsveerdien af pantebrevene er baseret pa
modeller, hvori der indgar parametre som
forventede fortidsindfrielser, tabsprocenter
og renteniveau.

Pantebrevsportefgljerne veerdiansaettes
delvist med udgangspunkt i ikke-observer-
bare input og er derfor forbundet med en
vis grad af sken. Beregning af dagsvaerdien
pa pantebrevene er baseret pa modeller,
hvori der indgar parametre som forven-
tede fortidsindfrielser, tabsprocenter og
renteniveau.
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De ikke restante pantebreve veerdiansaet-
tes ud fra en raekke forudseetninger om-
kring afkastkrav, forventede kredittab og
indfrielser, som i princippet er udtryk for,
hvad et pantebrev kan handles for imellem
to uafhaengige parter. Modellen opskriver
veerdien af pantebrevet, hvis pantebrevets
kuponrente overstiger diskonteringsren-
ten. Denne opskrivning er fglsom over for
modellens antagelser.

De anvendte indfrielsesprocenter opda-
teres lgbende i takt med udviklingen i de
realiserede indfrielser.

De restante pantebreve veerdiansaettes
under hensyntagen til risikoen for mislig-
holdelse samt tabet ved en misligholdelse.
En eventuel blanco nedskrives, og sterrel-
sen afhaenger blandt andet af, hvor lang tid
pantebrevet har veeret i restance, dog sale-
des at blanco er fuldt nedskrevet efter 180
dages restance. Ved opggrelse af blanco er
veerdianszettelse af ejendomsveerdier et vee-
sentligt sken, som fastseettes péd baggrund
af en individuel ekstern vurdering for sterre
ejendomme og den offentlige ejendomsvur-
deringer for gvrige ejendomme.

@vrige udlan og andre tilgodehavender
maéles til amortiseret kostpris. Behold-
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ningen males ved ferste indregning til
dagsveerdi med tilleeg af de transaktions-
omkostninger og fradrag for de modtagne
gebyrer og provisioner, som er direkte
forbundet med erhvervelsen eller udste-
delsen af det finansielle instrument. Efter
forste indregning reguleres de naevnte
udlan og andre tilgodehavender lgbende til
amortiseret kostpris.

Der foretages en lgbende vurdering af,

om der er en objektiv indikation af, at
virksomhedens udlén og andre tilgode-
havender opgjort til amortiseret kostpris
er veerdiforringede. Hvis der er indtruffet
en objektiv indikation af veerdiforringel-
se, vurderes behovet for nedskrivning pa
udlanet eller tilgodehavendet. En eventuel
nedskrivning er beregnet ud fra forskel-
len mellem den regnskabsmaessige veerdi
for nedskrivningen og nutidsveerdien af
de forventede fremtidige betalinger fra
udlanet eller tilgodehavendet, safremt det
vurderes, at debitor er i stand til at kunne
foretage betalinger ud over pengestrgm-
me fra de aktiver, som er lagt til sikkerhed
for udlénet. Vurderes debitor ikke i stand
til at kunne foretage betalinger ud over
pengestremme fra de aktiver, som er lagt
til sikkerhed for udlénet, anvendes dog et
realisationsprincip.

Gruppevise nedskrivninger

For udlan og tilgodehavender, der ikke

er individuelt nedskrevet, foretages en
gruppevis vurdering af, om der for grup-
pen er indtruffet objektiv indikation for
veerdiforringelse. Den gruppevise vurdering
foretages pa grupper af udlan og tilgode-
havender, der har ensartede karakteristika
med hensyn til kreditrisiko.

Den gruppevise vurdering foretages ved

en segmenteringsmodel, som er udviklet
af Foreningen Lokale Pengeinstitutter, der
forestar den lgbende vedligeholdelse og
udvikling. Segmenteringsmodellen fastleeg-
ger sammenhzangen i de enkelte grup-
per mellem konstaterede tab og et antal
signifikante forklarende makrogkonomiske
variable via en linezer regressionsanalyse.
Blandt de forklarende makrogkonomiske
variable indgér arbejdslagshed, boligpriser,
rente, antal konkurser/tvangsauktioner
m.fl.

Den makrogkonomiske segmenteringsmo-
del er i udgangspunktet beregnet pa bag-
grund af tabsdata for hele pengeinstitut-
sektoren. Banken har derfor vurderet, om
model-estimaterne skal tilpasses kreditri-
sikoen for bankens egen udlansportefglje.

Denne vurdering har medfert en tilpas-
ning af modelestimaterne til egne forhold,
hvorefter det er de tilpassede estima-

ter, som danner baggrund for beregnin-
gen af den gruppevise nedskrivning. For
hver gruppe af udlan og tilgodehavender
fremkommer et estimat, som udtrykker
den procentuelle veerdiforringelse, som
knytter sig til en given gruppe af udlan

og tilgodehavender pé balancedagen. Ved
at sammenligne med det enkelte udléans
oprindelige tabsrisiko og udlanets tabsri-
siko primo den aktuelle regnskabsperiode
fremkommer det enkelte udlans bidrag til
den gruppevise nedskrivning. Nedskrivnin-
gen beregnes som forskellen mellem den
regnskabsmaessige veerdi og den tilbage-
diskonterede veerdi af de forventede frem-
tidige betalinger.

Den modelberegnede gruppevise nedskriv-
ning suppleres af et ledelsesmaessigt skon,
safremt det vurderes, at der er forhold,
som modellen ikke tager tilstraekkelig
hgjde for.

Det ledelsesmaessige skan vil séledes af-
spejle effekten af forventninger til udvik-
lingen i kreditrisiko pa udvalgte segmenter.
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Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
males ved ferste indregning til dagsveerdi
og efterfglgende til amortiseret kostpris og
omfatter alle tilgodehavender hos kredit-
institutter og centralbanker, herunder til-
godehavender i forbindelse med aegte
kobs- og tilbagesalgsforretninger.

Kassebeholdninger og anfordringstilgo-
dehavender

Kassebeholdninger og anfordringstilgode-
havender males ved fgrste indregning til
dagsveerdi og efterfglgende til amortiseret
kostpris.

Sikkerhedsfonde

Opforte sikkerhedsfonde kan alene anven-
des til fordel for de forsikrede. For sikker-

hedsfond 2 gzelder endvidere, at den alene
kan anvendes efter tilladelse fra Finanstil-
synet.

Der er afsat udskudt skat af koncernens
sikkerhedsfonde.

Udbytte

Udbytte afseettes som en forpligtelse i
regnskabet pa det tidspunkt, hvor dette
vedtages pa generalforsamlingen. Det
udbytte, som foreslas udbetalt for regn-
skabséret, vises som en szerskilt post i
noterne til egenkapitalen.
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Egne aktier

Kob og salg af egne aktier indregnes som
en zndring i egenkapitalen under Andre
reserver.

Aktieoptioner

Aktieoptionerne afregnes med egne aktier.
Nar optionerne udnyttes, fores de modtag-
ne strike-belgb pa egenkapitalen.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud omfatter
geldsforpligtelser, der i tilfeelde af likvida-
tion eller konkurs i henhold til lAnevilkére-
ne forst kan honoreres efter fyldestgorelse
af de gvrige kreditorkrav. Efterstillede
kapitalindskud indregnes til dagsveerdi sva-
rende til modtaget vederlag med fradrag af
afholdte direkte henfegrbare omkostninger.
Efterfglgende males efterstillede kapital-
indskud til amortiseret kostpris ved anven-
delse af den effektive rentes metode.

Hensaettelser til forsikringskontrakter
Alle henseettelser méles til diskonteret
veerdi ved anvendelse af en lgbetidsafhaen-
gig diskonteringssats inklusive volatilitets-
justering for den givne varighed. Alm. Brand
anvender en rentekurve, der er udarbejdet
internt efter samme principper og pa basis
af et datagrundlag magen til det, der ligger
til grund for EIOPAs offentliggjorte diskon-
teringssatser.

Praemiehensaettelser

Preemiehenseettelser omfatter de belgb, der
ved regnskabsperiodens udlgb er hensat til
betaling af endnu ikke indtrufne skader pa
indgaede forsikringsaftaler. Hensaettelsen
maéles som nutidsveerdien af det pa ba-
lancedagen bedste skgn over erstatnings-
udgifterne for fremtidige skader i den ikke
aflgbne del af risikoperioden inklusive alle
direkte og indirekte omkostninger til admi-
nistration og skadebehandling. Preemiehen-
seettelsen omfatter alle indgéede forsik-
ringsaftaler og tager hgjde for alle aftalens
preemierater, uanset om de er forfaldne

til betaling for opggrelsestidspunktet.
Nytegnede forsikringsaftaler indregnes, nar
der er indgdet en aftale, mens fornyelse af
eksisterende forsikringsaftaler indregnes,
nar der er en maned eller mindre, til den
fornyede aftale treeder i kraft.

Preemiehensaettelser vedrgrende syge- og
ulykkesforsikringer er opgjort efter mar-
kedsveerdiprincipper. De beregnes som
forskellen mellem nutidsveerdien af sel-
skabets forpligtelser af indgaede syge- og
ulykkesforsikringsaftaler og nutidsveerdien
af de preemier, som forsikringstagerne skal
betale i fremtiden, idet der er anvendt
bedste skegn over forsikringsrisici, omkost-
ninger til administration og skadebehand-
ling af forsikringer. | markedsveerdiforvent-

ningerne indregnes en risikomargen ifglge
Solvens ll-principper. Forsikringsperioden
for syge- og ulykkesforsikringer regnes
frem til naeste hovedforfald for forsikrin-
gen. Preemiehenseettelse udger dog som
minimum et belgb svarende til en periodi-
sering af de opkreaevede preemier.

Henseaettelserne er beregnet under forud-
seetning af en lavere dgdelighed og invali-
ditet end i selskabets nytegningsgrundlag.
Nedsaettelsen er skgnnet pa baggrund af
selskabets erfaringer omkring skadepro-
center p& henholdsvis dgd og invaliditet
samt omkostninger set i forhold til forud-
saetningerne i nytegningsgrundlaget. Aktu-
aren foretager lgbende vurderinger af, om
de benyttede forudsaetninger i markeds-
veerdigrundlaget stadig er geeldende for
selskabets bestand.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen er den forventede frem-
tidige indtjening i ikke aflgbne risikope-
rioder for de forsikringsaftaler, selskabet
har indgaet ved regnskabsperiodens udlgb.
Fortjenstmargen males som nutidsveerdien
af den periodiserede fortjeneste pé over-
skudsgivende aftaler. Fortjenstmargen kan
ikke blive negativ.
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Malingen af fortjenstmargen omfatter alle
indgaede forsikringsaftaler. Nytegnede
forsikringsaftaler i Alm. Brand Forsikrings
bestand indregnes, nér der er indgéet en
aftale, mens fornyelse af eksisterende
forsikringsaftaler indregnes, nar der er en
méaned eller mindre, til den fornyede aftale
treeder i kraft. Savel nytegnede forsikrings-
aftaler som fornyelse af eksisterende
forsikringsaftaler i Syge- og Ulykkesbe-
standen i Alm. Brand Liv og Pension ind-
regnes fra risikoperiodens start.

Risikomargen

Risikomargen omfatter det belgb, som
selskabet i en teenkt situation forventes at
skulle betale en tredjepart for at overtage
risikoen for, at de realiserede fremtidige
omkostninger afviger fra det estimerede
niveau opfgrt under praemie- og erstat-
ningshensaettelser ved regnskabsperiodens
udlgb.

Risikomargen males som nutidsveerdien
af den forventede fremtidige kapitalom-
kostning, der er forbundet med at holde
den solvenskapital, der er ngdvendig for
afviklingen af selskabets aktuelle forplig-
telser og risici.

Malingen tager udgangspunkt i selskabets
solvenskapitalkrav og fglger principper-
ne i Solvens Il, idet det fremtidige sol-
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venskapitalkrav approksimeres ved det
aktuelle solvenskapitalkrav nedskrevet
proportionalt med den resterende andel af
det forventede cash flow for praemie- og
erstatningshensaettelserne. Beregningen

af kapitalomkostningen er baseret pa
Cost-of-Capital-raten p& 6 % i Solvens Il.
Udviklingen i risikomargen fglger udviklin-
gen i selskabets solvenskapitalkrav.

Livsforsikringshenszettelser
Livsforsikringshenszettelser opggres til
markedsveerdi ud fra et forventet cash
flow diskonteret med Alm. Brands efter-
gorelse af den af EIOPA offentliggjorte
lgbetidsafheaengige rentekurve inklusive vo-
latilitetsjustering. | markedsveerdiforvent-
ningerne indregnes en risikomargen ifglge
Solvens ll-principper. Risikomargen er en
form for sikkerhedsstillelse, der betyder,
at der vil veere veerdi i at overtage bestan-
den for en tredje part. Der opggres ogsa
en fortjenstmargen, som er veerdien af den
fortjeneste, selskabet fremadrettet for-
ventes at kunne indteegtsfere for at drive
pensionsforretningen. Aktuaren foretager
lebende vurderinger af, om de benyttede
forudseetninger i markedsveerdigrundlaget
stadig er geeldende for selskabets bestand.

De forventede fremtidige forsikringsydelser
estimeres pa baggrund af forventninger til
dgdelighed, invaliditet, genkgb af forsikrin-

ger og ophgr af preemie (fripolice). Disse er
skgnnet pa baggrund af selskabets erfa-
ringer med skadeprocenter pa henholdsvis
ded og invaliditet, faktiske omkostninger
set i forhold til forudseetningerne i ny-
tegningsgrundlaget og faktiske genkgb og
preemieophar.

Livsforsikringshenseettelser opdeles i
henszettelser til garanterede ydelser,
individuelt bonuspotentiale samt kollektivt
bonuspotentiale. Livsforsikringshensaet-
telserne er opgjort til markedsveerdi ud
fra en individuel beregning for hver enkelt
forsikring. Der tilleegges endvidere optjent,
men endnu ikke tilskrevet bonus for den
enkelte forsikring. For andele friholdt for
pensionsafkastbeskatning er der anvendt
en diskonteringssats uden fradrag af pen-
sionsafkastskat.

Hensaettelserne er generelt beregnet under
forudsaetning af en lavere dgdelighed og
invaliditet end i selskabets nytegnings-
grundlag. Nedsaettelsen er skgnnet pa
baggrund af en empirisk analyse foretaget
pa selskabets bestand.

Henseaettelser til de garanterede ydelser
omfatter forpligtelser til at betale ydel-
ser, der er garanteret forsikringstageren.
Henseaettelser til de garanterede ydelser
beregnes som forskellen mellem nutids-

veerdien af de ydelser, der er garanteret
forsikringen, og nutidsveerdien af de for-
ventede fremtidige udgifter til administra-
tion af forsikringen med fradrag af nutids-
veerdien af de aftalte fremtidige preemier.
Hensaettelsen indeholder et skgnnet belgb
til deekning af fremtidige ydelser foranle-
diget af allerede indtrufne skader samt et
skgnnet belgb til indtrufne, men endnu
ikke anmeldte skader.

Det individuelle bonuspotentiale omfatter
forpligtelser til at yde bonus vedrgrende
bade forventede endnu ikke forfaldne
preemier og allerede forfaldne praemier.
Bonuspotentialet er beregnet som veerdien
af forsikringstagernes opsparing med fra-
drag af henszettelse til de garanterede
ydelser, inklusive forventninger til genkgb
og fripolice. Fastsaettelsen af om bonus-
potentialet skal styrkes, sker pr. forsikring.

Erstatningshenszettelser
Erstatningshenseattelser omfatter de be-
lgb, der ved regnskabsperiodens udlgb er
hensat til betaling af kendte, men endnu
ikke afviklede erstatninger samt til betaling
af indtrufne, men endnu ikke anmeldte
skader. Henszettelsen males som nutids-
veerdien af det pa balancedagen bedste
skgn over disse erstatningsudgifter. De
fastseettes generelt ved hjeelp af statistiske
metoder baseret pa aggregerede historiske
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udviklingsforlgb i udbetalinger og sagsre-
server. De statistiske metoder suppleres
af skadebehandlers og taksators bedste
skan pé sterre skader. Pa arbejdsskade er
indfgrt en seerskilt model, der primeert er
baseret pa kendelser og sagsbehandlere-
stimater p& enkeltskadeniveau. Desuden
beregnes henseettelser til deekning af
forventede fremtidige efteranmeldelser af
indtrufne skader samt forventede fremti-
dige genoptagelser af skadesager. Ud over
de statistiske metoder indgér en vurdering
af gvrige faktorer, som péavirker niveau-

et for erstatningshenszttelserne sdsom
2endringer i retspraksis, interne processer,
inflation samt enkeltstdende ekstreme
skadebegivenheder.

Erstatningshenseattelserne indeholder
endvidere belgb til deekning af direkte og
indirekte omkostninger, som med rime-
lighed vurderes at veere tilstraekkelige i
forbindelse med afvikling af erstatnings-
forpligtelserne. Estimatet for hensaet-
telsen tager udgangspunkt i de direkte

og indirekte omkostninger, der i et nor-
malt skadedr anvendes til henholdsvis
anleggelse af nye skader samt behandling
og afslutning af gamle skader. | bereg-
ningerne indgar forholdet mellem betalte
erstatninger og ultimo erstatningshensaet-
telserne inklusive indtrufne, men endnu
ikke anmeldte skader.

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS - FORTSAT

Cash flowet for udbetalingen af hensaet-
telserne estimeres for alle brancher, og
dette tilbagediskonteres med Alm. Brands
efterggrelse af den af EIOPA offentliggjorte
lgbetidsafhaengige rentekurve inklusive
volatilitetsjustering.

For alle brancher, bortset fra arbejdsskade,
estimeres og indregnes den fremtidige in-
flation implicit i hensaettelsesmodellerne.
Forventningen til den fremtidige inflati-

on anvendt p& hensattelser vedrgrende
arbejdsskade beregnes eksplicit og bestéar
dels af et inflationselement, dels af et
reallgnselement.

Flere af de forudsaetninger og sken, som
indgar i beregningen af erstatningshenszet-
telserne, har en indbyrdes afhaengighed.
Den veesentligste sammenhaeng findes
mellem forudseetninger for inflation og
rente, men effekten af sendring i inflati-
onsforudsaetningen vil ikke pavirke opgg-
relsen af erstatningshenszettelserne med
samme effekt som en aendring i diskonte-
ringssatsen.

For skader vedrgrende syge- og ulyk-
kesforsikringer opggres henseettelsen til
nutidsveerdien af de forventede fremtidi-
ge betalinger. Erstatningshensaettelserne
vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer

indeholder endvidere belgb til deekning af
direkte og indirekte omkostninger, som
med rimelighed vurderes at veere tilstraek-
kelige i forbindelse med afvikling af erstat-
ningsforpligtelserne. For kendte erstat-
ninger foretages en individuel vurdering af
udbetalingstiden. Skgnnet af omkostninger
foretages pa baggrund af den gennemsnit-
lige varighed péa de etablerede udbetalinger
samt en vurdering af sagsomkostninger

til behandling af erstatningssager pr. ar.
Hensaettelserne for aktuelle invalideren-
ter opgores individuelt, idet der for hver
enkelt forsikring foretages en vurdering af
udbetalingens varighed. Den beregnede
henseettelse forgges med en risikomargen
ifolge Solvens Il-principper.

Test af hensaettelsernes tilstraekkelighed
Erstatningshensattelserne er opgjort
efter aktuarmaessige metoder og under
hensyntagen til at forsgge at undgé savel
aflgbstab som aflgbsgevinst. Henszettel-
serne udggr saledes pa tidspunktet for
deres opggrelse det bedste skan over de
fremtidige erstatningsudgifter vedrgrende
dette og tidligere skadear. Erstatningshen-
saettelserne genberegnes hver méned, og
dermed vurderes niveauet til enhver tid at
veere tilstreekkeligt.

Der foretages diskontering af den hensatte
forpligtelse, safremt diskonteringen har
en veesentlig betydning for stgrrelsen af
forpligtelsen.

Langsigtede personaleforpligtelser
Hensaettelser til pensioner og lignende
forpligtelser omfatter blandt andet for-
pligtelser til jubilseumsgratiale mv. over for
ansatte, uanset at den fremtidige ydelse
er betinget af, at den ansatte er ansat pa
ydelsestidspunktet. Veerdien af de fremti-
dige ydelser indregnes som nutidsveerdien
af de ydelser, som ud fra det bedst mulige
skgn mé forventes at skulle betales.

Lobende omkostninger til pensionsopspa-
ring mv. for medarbejdere i koncernen be-
handles som bidragsbaserede ordninger. |
bidragsbaserede pensionsordninger indbe-
taler koncernen faste bidrag og har ingen
forpligtelse til at betale yderligere bidrag.
Der er fuld afdeekning af forpligtelserne.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser méles ved
forste indregning til dagsveerdi fratrukket
transaktionsomkostninger. Efterfelgende
maéles forpligtelserne til amortiseret kost-
pris.

REGNSKAB - NOTER

ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 | 146



Noter

NOTE 49

Genforsikringsdepoter omfatter modtagne
belgb, som henstér til deekning af andre
forsikringsselskabers forsikringsmeessige
forpligtelser over for koncernens reas-
suranceselskaber.

Depoter vedrgrende finansiel reassurance
indeholder modtagne preemier med fradrag
af udbetalte erstatninger svarende til sel-
skabets forpligtelser i henhold til indgéede
kontrakter.

Indlan

Indlan indregnes til amortiseret kostpris og
omfatter alle indlan, herunder forpligtelser
i forbindelse med agte salgs- og tilba-
gekgbsforretninger med modparter, der
ikke er kreditinstitutter eller centralbanker
samt kunders margentilgodehavender i
forbindelse med futures- og optionsforret-
ninger, nar kunden ikke er et kreditinstitut.

Geeld til kreditinstitutter og central-
banker

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
males til amortiseret kostpris og omfatter
blandt andet forpligtelser i forbindelse
med segte salgs- og tilbagekgbsforretnin-
ger med modparter, der er kreditinstitutter
eller centralbanker samt margentilgodeha-
vender i forbindelse med futures- og
optionsforretninger, nar kunden er et kre-
ditinstitut.

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS - FORTSAT

RESULTATOPGORELSE
Praemieindtaegter

Bruttopraemier omfatter forfaldne praemier
vedrgrende forsikringer og kontrakter.

Praemieindteegter for egen regning er arets
bruttopreemier reguleret for bevaegelser i
preemiehensaettelser, fortjenstmargen og
den del af risikomargen, som kan henfgres
til preemiehenszettelsen samt med fradrag
af genforsikringens andel. Den del af &en-
dringen af preemiehenszettelsen, fortjenst-
margen og risikomargen, som kan henfg-
res til lgbetidsforkortelse, er overfart til
renteudgifter mv. Den del af eendringen af
preemiehensaettelsen, fortjenstmargen og
risikomargen, som kan henfgres til eendring
i den anvendte diskonteringssats efter
inflation, er overfert til kursreguleringer.

Praemier vedrgrende liv og pension om-
fatter arets forfaldne preemier og kapital-
indskud med fradrag af arbejdsmarkeds-
bidrag.

Renteindtaegter mv.

Under renteindteegter og udbytter mv. ind-
gar de i regnskabsaret modtagne udbytter,
optjente renter mv.

Herudover indgér rentelignende gebyrer og
provisioner, der er en integreret del af den
effektive rente pa finansielle aktiver, der

males til amortiseret kostpris. Endelig ind-
regnes den del af eendringen i preemie- og
erstatningshenseettelser, som kan henfgres
til diskontering.

Gebyrindtaegter mv.

Gebyrer mv. periodiseres over transaktio-
nernes levetid og indregnes i resultatopga-
relsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsperioden.

Andre indtaegter fra investeringsvirk-
somhed

| regnskabsposten indgar driftsresultatet
af investeringsejendomme efter fradrag af
de omkostninger, som er forbundet med
administrationen heraf.

Anden indkomst

Indteegter vedrgrende aktiviteter, som ikke
kan henfgres til koncernens primzere akti-
viteter, opferes under anden indkomst.

Erstatningsudgifter

Erstatningsudgifter indeholder forsik-
ringsarets betalte erstatninger reguleret
for beveegelser i erstatningshenseettelser
svarende til kendte og forventede erstat-
ningsudgifter vedrgrende aret. Herudover
indgar sendring i den del af risikomargen,
som kan henfgres til erstatningshensaet-
telserne.

Belgb til deekning af udgifter til besigti-
gelse og vurdering samt gvrige direkte
eller indirekte omkostninger til personale-
administration mv. forbundet med skade-
behandlingen er indeholdt i regnskabs-
posten. Endvidere indgar aflgbsresultatet
vedrgrende tidligere ar.

Koncernens indirekte omkostninger for-
bundet med skadebehandling er fordelt
mellem erstatningsudgifter og administra-
tionsomkostninger ud fra fordelingsnggler
baseret pa skgnnet ressourceanvendelse.

Den del af aendringen af erstatnings-
henszettelsen og risikomargen, som kan
henfgres til diskontering, er overfort til
renteudgifter mv. Den del af eendringen

af erstatningshensaettelsen og risikomar-
gen, som kan henfgres til eendring i den
anvendte diskonteringssats efter inflation,
er overfgrt til kursreguleringer.

Alm. Brand Forsikring A/S har indgéet
swaps, der delvist afdeekker arbejdsskade-
henszettelserne mod andringer i de frem-
tidige lgntal forudsat en stabil veekst i
erstatningsudbetalingernes realveerdi.
Veerdireguleringen af disse swaps indgar
under erstatningsudgifter.
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Forsikringsydelser vedrgrende liv og pen-
sion omfatter &rets forfaldne forsikrings-
ydelser, udbetalte belgb ved tilbagekgb
samt kontant udbetalte bonusbelgb.

Andre udgifter fra investeringsvirksom-
hed

Regnskabsposten indeholder belgb for-
bundet med forvaltning af investerings-
aktiver. Kurtage og provisioner ved kgb

og salg af veerdipapirer indregnes under
kursreguleringer.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehaven-
der mv.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender
omfatter nedskrivninger pa udlan og tilgo-
dehavender, hvor der er objektiv indikation
pa veerdiforringelse og henszettelser pa ga-
rantier. | regnskabsposten indgér endvidere
veerdiregulering af midlertidigt overtagne
aktiver i forbindelse med afvikling af enga-
gementer.

Erhvervelses- og administrations-
omkostninger

Den andel af de forsikringsmazessige drifts-
omkostninger, der kan henfgres til erhver-
velse og fornyelse af forsikringsbestanden,
opferes under erhvervelsesomkostninger.
Erhvervelsesomkostninger udgiftsferes
som hovedregel pa tidspunktet for forsik-
ringens ikrafttreeden.

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS - FORTSAT

Administrationsomkostninger vedrgrer de

udgifter, som er forbundet med at admini-
strere selskabets aktiviteter. Administrati-
onsomkostninger periodiseres, séledes at

de omfatter regnskabséret.

Driftsomkostninger vedrgrende domicil-
ejendomme opfgres i koncernens resul-
tatopggrelse under administrationsom-
kostninger. Der indregnes ikke husleje
vedrgrende selskabets domicilejendomme
i koncernens resultatopggrelse, men udgif-

ten indgér i de enkelte segmentregnskaber.

Andre omkostninger

Omkostninger vedrgrende aktiviteter, som
ikke kan henfgres til selskabets primeere
aktiviteter, opferes under andre omkost-
ninger.

Resultat af afgiven forretning

For reassurancekontrakter indeholdende
en kombination af finansielle vilkar og
traditionelle vilkar med risikooverfgrsel
foretages en periodiseret indtaegtsfarsel
af risikopreemien under preemieindteegter.
Periodiseringen sker pa grundlag af kon-
trakternes veerdi ultimo aret. Realiserede
tab vedrgrende disse kontrakter medtages
efter regulering for zendringer i finansielle
depoter under erstatningsudgifter.

Afgivne genforsikringspreemier og modta-
get genforsikringsdaekning periodiseres og
indgar i resultatopggrelsen efter samme
principper, som anvendes for de tilsvaren-
de poster under bruttoforretningen.

Andringer i den afgivne forretning, som
kan henfgres til diskontering, er overfort
til renteudgifter mv., mens aendringer, som
kan henfgres til endring i den anvendte
diskonteringssats, er overfert til kursregu-
leringer.

Kursreguleringer

Kursreguleringer indeholder samtlige rea-
liserede og urealiserede gevinster og tab
af investeringsaktiver, bortset fra veerdi-
regulering af tilknyttede og associerede
virksomheder samt opskrivninger af domi-
cilejendomme. Herudover indgar diskonte-
ringseffekt af forsikringskontrakter.

Pensionsafkastskat

Under pensionsafkastskat indregnes den
afkastskat, der pahviler afkastet vedraren-
de koncernens livsforsikringsaktiviteter,
uanset om skatten er aktuel eller farst skal
betales i senere perioder.

AKTUEL OG UDSKUDT SKAT
Samtlige selskaber i koncernen er sambe-
skattede.

Skat indeholder &rets skat, der bestar af
arets aktuelle skat, forskydning i udskudt
skat samt regulering vedrgrende tidligere
ar. £ndring i udskudt skat som fglge af
eendringer i skattesats indregnes ligeledes
i posten.

Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser
indregnes i balancen med det belgb, der
kan beregnes pa grundlag af &rets for-
ventede skattepligtige indkomst reguleret
for tidligere ars fremfgrte skattemaessige
underskud.

Der indregnes udskudt skat efter den
balanceorienterede gaeldsmetode af alle
midlertidige forskelle mellem regnskabs-
og skattemaessig veerdi af aktiver og for-
pligtelser.

Udskudt skat méles pa grundlag af de
skatteregler og skattesatser, der med ba-
lancedagens lovgivning vil veere gaeldende,
nar den udskudte skat forventes udlgst
som aktuel skat.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skatte-
veerdien af fremfarselsberettigede skatte-
maessige underskud, méles til den veerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realise-
res, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser. Det revurderes pa hver
balancedag, hvorvidt det er sandsynligt, at
der i fremtiden vil blive frembragt til-
streekkelig skattepligtig indkomst til, at det
udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

SEGMENTOPLYSNINGER
Forretningssegmenterne Forsikring, Pensi-
on, Bank og @vrige er koncernens primaere
segmenter og er fastlagt ud fra de regula-
toriske forskelle. Koncernens aktiviteter er
i al veesentlighed p& det danske marked,
hvorfor der ikke gives geografiske seg-
mentoplysninger.

Forsikring er opdelt i Privat og Erhverv.
Privat omfatter koncernens salg af forsik-
ringer til private husstande solgt gennem
egne salgskanaler samt koncernens syge-/
og ulykkesaktiviteter juridisk placeret i
Alm. Brand Liv og Pension A/S. Erhverv
omfatter koncernens salg til landbrugs-

og erhvervsvirksomheder solgt gennem
egne salgskanaler samt samarbejdspart-

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS - FORTSAT

nere. Ledelsesrapporteringen pa Privat og
Erhverv bestar alene af en rapportering af
forsikringsteknisk resultat.

Bank er opdelt i Fremadrettede aktiviteter
samt Aktiviteter under afvikling. De frem-
adrettede aktiviteter indgér i bankens stra-
tegi og er omrader, hvor banken gnsker at
udvide sin forretningsvolumen. Aktiviteter
under afvikling er ikke en del af bankens
strategi og er et omrade, hvor banken pa
en forsvarlig og gkonomisk hensigtsmaessig
made gnsker at reducere sin eksponering.

Segmentoplysningerne falger koncernens
interne rapportering og afspejler en risiko-
opdeling pa relevante forretningsomrader.
Indregning og maéling i segmentrapporte-
ringen fglger samme regnskabspraksis som
i koncernen.

Under ledelsens beretning gives mere
detaljerede oplysninger om de enkelte
segmenter.

PENGESTROMSOPGORELSE
Pengestrgmsopggrelsen preesenteres efter
den direkte metode og viser pengestrom-
me fra driftsaktivitet, investeringsaktivitet
samt finansieringsaktivitet. Herudover

preesenteres koncernens likvider ved regn-
skabsarets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet omfatter
resultatopggrelsens poster reguleret for
ikke kontante driftsposter. Realiserede
gevinster og tab ved salg af materielle an-
leegsaktiver eller investeringsaktiver indgar
under pengestrgmme fra investeringsak-
tivitet.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
omfatter sendringer i koncerninterne
mellemveerender samt nettoinvestering i
investeringsaktiver, herunder realiserede
gevinster og tab ved afhaendelse af disse.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
omfatter finansiering fra aktionserer samt
finansiering ved optagelse af kort- og lang-
fristede lan.

Likvider omfatter kontantbeholdninger
samt anfordringsindestdender i penge-
institutter.

DISCLAIMER

Alle gvrige forventninger for fremtiden er alene
baseret pa den information, der var kendt pa
offentliggerelsestidspunktet. Meddelelsen in-
deholder fremadrettede udsagn om selskabets
forventninger til den fremtidige skonomiske
udvikling og resultater og andre udsagn, som ikke
er historiske kendsgerninger. Sddanne fremadret-
tede udsagn er baseret pé en raekke forudseet-
ninger og forventninger, der afspejler selskabets
nuvaerende synspunkter og antagelser, men som i
sagens natur er beheeftet med betydelige risici og
usikkerheder, herunder forhold som ligger uden
for selskabets kontrol. De faktiske og fremtidige
resultater og udviklingen kan afvige veesentligt fra,
hvad der er angivet eller forudsat i disse udsagn.
Som eksempler pa forhold, der kan pavirke den
fremtidige udvikling og resultatet i sdvel koncernen
som de enkelte forretningsomréder, kan nzevnes
zendringer i konjunkturforholdene pé de finansielle
markeder, i lovgivningen, i konkurrencesituationen,
pa genforsikringsmarkedet og pa ejendomsmarke-
det, uventede begivenheder som voldsomt vejrlig
eller terrorbegivenheder, tab pa debitorer, starre
2ndringer af skadeforlgbet, uventede resultater af
retssager mv.

De ovenfor naevnte risikofaktorer er ikke udtem-
mende. Investorer og andre, der tager beslutninger
pa grundlag af informationen i denne rapport, bgr
selv overveje, hvilke usikkerheder der kan have
betydning.

Arsrapporten er oversat til engelsk. | tilfeelde af
uoverensstemmelser mellem den danske og den
engelske version, er den danske version geeldende.
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Balance

Moderselskab

Mio.kr. Note 2017 2016 Mio.kr. Note 2017 2016
Aktiver Passiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1 4.865 4.956 Aktiekapital 1.655 1.735
Investeringer i tilknyttede virksomheder, i alt 4.865 4.956 Andre henlzaeggelser 1.215 1.215

Foresldet udbytte 480 831
Kapitalandele 1 1 Overfgrt resultat 1.586 1.419
Obligationer 288 436 Egenkapital, i alt 7 4.936 5.200
Andre udl&n 2 2
IndI&n i kreditinstitutter 2 0 17 Ansvarlig I8nekapital 250 250
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 3 17 16 Ansvarlig lanekapital, i alt 8 250 250
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 308 472

Udskudte skatteforpligtelser 9 36 29
Investeringsaktiver, i alt 5.173 5.428 Hensatte forpligtelser, i alt 36 29
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 13 Geeld til tilknyttede virksomheder 20 15
Andre tilgodehavender 4 53 45 Anden geeld 5 14
Tilgodehavender, i alt 53 58 Geeld, i alt 25 29
Aktuelle skatteaktiver 5 19 18 Passiver, i alt 5.247 5.508
Andre aktiver, i alt 19 18
Tilgodehavende renter 6 2 4 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler 10
Periodeafgransningsposter, i alt 2 4 Personaleomkostninger 11

Revisionshonorar 12
Aktiver, i alt 5.247 5.508 Nzertstdende parter 13
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Resultat- og totalindkomstopgorelse

Moderselskab

Mio.kr. Note 2017 2016

Resultatopggrelse

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 14 852 873
Renteindtaegter og udbytter mv. 15 7 7
Renteudgifter 16 -12 -13
Kursreguleringer 17 -5 -3
Administrationsomkostninger i

forbindelse med investeringsvirksomhed 18 -44 -53
Investeringsafkast, i alt 798 811
Resultat fgr skat 798 811
Skat 19 13 15
Resultat efter skat 811 826

Resultat efter skat foreslads disponeret sdledes:

Foresldet udbytte 480 831
Overfgrt resultat 331 -5
Resultat efter skat 811 826

Totalindkomstopggrelse
Arets resultat 811 826

Totalindkomst, i alt 811 826

Fordeles sdledes:

Foresldet udbytte 480 831
Overfgrt resultat 331 -5
Totalindkomst, i alt 811 826
Anvendt regnskabspraksis 20
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Egenkapitalopgoerelse

Aktie- Andre hen- Overfort Foresldet Egen-
Mio.kr. kapital leggelser resultat udbytte kapital
Egenkapital pr. 1. januar 2016 1.735 1.215 1.694 521 5.165
Andring i anvendt regnskabspraksis 5 5
Korrigeret egenkapital pr. 1. januar 2016 1.735 1.215 1.699 521 5.170
Egenkapitalbevagelser i 2016:
Arets resultat 826 826
Totalindkomst 826 826
Foresl8et udbytte -831 831 0
Udbetalt udbytte 21 -521 -500
Aktieoptionsordning, udstedelse 1 1
Aktieoptionsordning, udnyttelse 34 34
Kgb og salg af egne aktier -321 -321
Kapitalbeveaegelser i dgtre -10 -10
Egenkapitalbevagelser, i alt V] 0 -280 310 30
Egenkapital pr. 31. december 2016 1.735 1.215 1.419 831 5.200
Egenkapital pr. 1. januar 2017 1.735 1.215 1.419 831 5.200
Egenkapitalbevaegelser i 2017:
Arets resultat 811 811
Opskrivning af domicilejendomme i datterselskaber 0 0
Skat af egenkapitalposteringer 0 0
Totalindkomst 811 811
Annullering af egne aktier -80 80 0
Foresl3et udbytte -480 480 0
Udbetalt udbytte 18 -831 -813
Aktieoptionsordning, udnyttelse 25 25
Kgb og salg af egne aktier -287 -287
Egenkapitalbevagelser, i alt -80 1] 167 -351 -264
Egenkapital pr. 31. december 2017 1.655 1.215 1.586 480 4.936

REGNSKAB - NOTER ALM. BRAND ARSRAPPORT 2017 | 153



Noter

Mio.kr 2017 2016 2017 2016
Note 1  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder Note 4 Andre tilgodehavender
Anskaffelsessum primo 8.491 8.491 Diverse debitorer 2 0
Anskaffelsessum ultimo 8.491 8.491 Lejedepositum 36 33
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 15 12
Op- og nedskrivninger primo -3.535 -3.403 Andre tilgodehavender, i alt 53 45
Andring i anvendt regnskabspraksis 0 5
Modtaget udbytte -940 -1.000
Arets resultat 852 873 Note 5 Aktuelle skatteaktiver
Andre kapitalbevaegelser 0 -10 Aktuelle skatteaktiver primo 18 15
Op- og nedskrivninger af egne aktier i datterselskaber -3 0 Afregnet skat vedrgrende tidligere ar -18 -15
Op- 0g nedskrivninger ultimo -3.626 -3.535 Beregnet skat af arets resultat 19 18
Aktuelle skatteaktiver ultimo 19 18
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo 4.865 4.956
Regnskabsmaessig vaerdi specificeres sdledes: Note 6 Tilgodehavende renter
Alm. Brand Bank A/S Tilgodehavende renter, obligationer 2 4
(nom. 1.021 mio.kr. 100% ejet) 1.572 1.521 Tilgodehavende renter i alt 2 4
Alm. Brand Forsikring A/S
(nom. 1.032 mio.kr. 100% ejet) 3.293 3.435
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo 4.865 4.956 Note 7 Egenkapital
Aktiekapital primo 1.735 1.735
Annullering af egne aktier -80 0
Note 2 Indlan i kreditinstitutter Aktiekapital ultimo 1.655 1.735
Aftaleindl&n, eksterne banker 0 17
Indlan i kreditinstitutter ultimo 0 17 Aktiekapitalen udggres af 165.500.000 stk. aktier & 10 kr. Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.
Mio.kr. 2017 2016 2015 2014 2013
Note 3 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Anfordringsindi&n, Alm. Brand Bank 16 15 Aktiekapital primo 1.735 1.735 1.735 1.735 1.735
Deponeringskonti, Aim. Brand Bank 1 1 Annullering af egne aktier -80
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender ultimo 17 16 Aktiekapital ultimo 1.655 1.735 1.735 1.735 1.735

Der henvises i gvrigt til egenkapitalopggrelse.
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Noter

Mio.kr. 2017 2016 2017 2016
Solvensopggrelse Nominel veerdi primo 100 51
Kernekapital efter fradrag 3.315 3.344 Arets kgb netto 39 49
Kapitalgrundlag efter fradrag 3.447 3.356 Annullering af egne aktier -80 0
Vaegtede poster med kreditrisiko 4.476 4.723 Nominel veerdi ultimo 59 100
Vaegtede poster, i alt 4.476 4.723
Beholdning primo (1.000 stk.) 10.031 5.090
Kernekapital efter fradrag i procent af veegtede poster, i alt 74,1% 70,8% Arets kgb 4.767 6.739
Solvensprocent 77,0% 71,1% Arets salg -922 -1.798
Annullering af egne aktier -8.000 0
Opggrelsen af kapitalgrundlaget er foretaget i henhold til FICOD II-regelsaettet. Beholdning ultimo (1.000 stk.) 5.876 10.031
Antal aktier Procentdel af aktiekapital ultimo 3,6% 5,8%
Afstemning af antal aktier (1.000 stk.)
Udstedte aktier primo 173.500 173.500
Egne aktier primo -10.031 -5.090 Note 8 Ansvarlig lanekapital, i alt
Antal aktier primo 163.469 168.410 Var. forrentet st. I8n med udigb 1. april 2024 250 250
Ansvarlig lanekapital ultimo 250 250
Arets kgb/salg aktier -3.845 -4.941
Annullering af egne aktier 8.000 0 Renter af ansvarlig 18nekapital 12 12
Omkostninger ved optagelse af kapitalindskud 0 0
Udstedte aktier ultimo 165.500 173.500
Egne aktier ultimo -5.876 -10.031 Den ansvarlige I8nekapital er et variabelt forrentet I8n med en 3 m&neders CIBOR med tillzeg pd
Antal aktier ultimo 159.624 163.469 5,0 %-point.
Den ansvarlige I8nekapital kan medregnes fuldt ud i opggrelsen af kapitalgrundlaget.
Egne aktier
Regnskabsmaessig veaerdi primo 0 0
Veerdiregulering -138 -288 Note 9 Udskudte skatteforpligtelser
Rrets kgb netto 218 288 Udskudte skatteforpligtelser primo 29 27
Annullering af egne aktier -80 0 Regulering af skat vedrgrende tidligere &r 0 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 0 0 Arets aendring 7 2
Udskudte skatteforpligtigelser ultimo 36 29
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Mio.kr. 2017 2016 Mio.kr. 2017 2016
Udskudt skat p& sikkerhedsfonde i tilknyttede virksomheder 40 40 Note 11 Personaleomkostninger
Udskudt skat p8 inventar -2 -4 Fast Ign 13 13
Udskudt skat af hensaettelser -2 -1 Pension 3 2
Udskudt skat p8 fremfgrt underskud 0 -6 Aktiebaseret vederlaeggelse 1 1
Udskudte skatteforpligtelser ultimo 36 29 Diverse personaleomkostninger 0 7
Personaleomkostninger, i alt 17 23
Note 10 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler Gennemsnitligt antal medarbejdere 3 4
Garantiforpligtelser 669 741
Alm. Brand A/S har afgivet garanti over for ILU (Institute of London Underwriters) for kontrakter 2017 2017 2016 2016
indtegnet p8 vegne af Kjgbenhavnske Re's engelske datterselskab The Copenhagen Reinsurance
Company (U.K.) Ltd. (Cop. Re UK Ltd.). Garantien daekker forsikringskontrakter vedrgrende Ma- Alm. Brand- Alm. Brand-
rine Aviation and Transport (MAT) indtegnet gennem ILU i perioden 3. april 1989 til 1. juli 1997. Selskabet koncernen Selskabet koncernen
I forbindelse med salget af Kjgbenhavnske Re koncernen i 2009 har kgber pataget sig at friholde Vederlag til direktion og bestyrelse (i 1.000 kr.)
Alm. Brand A/S for garantiforpligtelserne. Fast Ign 6.191 6.191 6.262 6.262
Pensionsordninger 1.999 1.999 1.909 1.909
Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Alm. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Aktiebaseret vederlaeggelse 734 734 567 567
Alm. Brand A/S forpligter sig til at indbetale s8danne ordinzere og ekstraordinaere bidrag, som Vederlag til direktion, i alt 8.924 8.924 8.738 8.738
de til enhver tid matte vaere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte vaere Honorar til bestyrelse 3.893 5.167 3.545 4.745
aftalt med Finanstilsynet. Alm. Brand af 1792 fmba har forpligtet sig til at friholde Alm. Brand Vederlag til direktion
A/S for de udgifter, som selskabet til enhver tid matte afholde i henhold til disse forpligtigelser. og bestyrelse, i alt 12.817 14.091 12.283 13.483
Alm. Brand A/S har indg8et lejeaftaler vedrgrende lokaler med en samlet forpligtelse p8 Alm. Brand-koncern vederlag til bestyrelse (i 1.000 kr.)
214 mio.kr. over en femarig periode, hvoraf 52 mio.kr. forfalder over de naeste 12 maneder. Jgrgen Hesselbjerg
Mikkelsen (Formand) 737 1.070 670 980
Alm. Brand A/S haefter solidarisk sammen med de gvrige samregistrerede koncernselskaber for Jan Skytte Pedersen (Neaestformand) 490 795 372 650
det samlede afgiftstilsvar. Anette Eberhard 355 610 330 570
Ebbe Castella 275 450 250 410
Alm. Brand A/S er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Alm. Brand A/S haefter der- Boris Ngrgaard Kjeldsen 248 450 298 517
for ifglge selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter Henrik Christensen 248 355 225 330
mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med den 1. juli 2012 for eventuelle forpligtigelser Per Viggo Hasling Frandsen 248 355 225 303
til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Karen Sofie Hansen-Hoeck 275 275 250 250

Fortszettes p8 naeste side
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2017 2017 2016 2016 2017 2016
Alm. Brand- Alm. Brand- Vederlag til risikotagere (1.000 kr.)
Selskabet koncernen Selskabet koncernen Fast Ign 14.481 17.992
Pension 2.811 3.084
Lars Christiansen (medarbejdervalgt) 248 275 225 250 Variabel Ign 0 16
Brian Egested (Medarbejdervalgt) 248 275 225 250 Aktiebaseret vederlaeggelse 966 782
Helle L3sby Vederlag til risikotagere, i alt 18.258 21.874
Frederiksen (medarbejdervalgt) 248 275 225 250
Susanne Larsen (medarbejdervalgt) 275 275 250 250 Antal risikotagere 13 9
Vederlag til bestyrelse, i alt 3.893 5.460 3.545 5.010
Risikotagere er de medarbejdere som, i overensstemmelse med bekendtggrelse om Ignpolitik og
Antal personer i direktionen 1 1 oplysningsforpligtelser om aflgnning, har vaesentlig indflydelse pd virksomhedens risikoprofil.
Antal personer i bestyrelsen 12 12

Vederlag til direktionen omfatter vederlag til administrerende direktgr Sgren Boe Mortensen.

Alm. Brand har valgt, at samtlige medarbejdere i koncernen inklusive direktionen oparbejder en
bidragsbaseret pensionsordning. Koncernens omkostninger til direktionens pensionsordning frem-
gér af ovenst8ende note.

Der er mellem direktionen og Alm. Brand A/S et gensidigt opsigelsesvarsel p& 12 maneder. Her-
udover er direktionen ved fratraedelse foranlediget af Aim. Brand A/S berettiget til at modtage
en fratreedelsesgodtggrelse svarende til 24 maneders vederlag.

Den gverste ledelsesgruppe i Alm. Brand-koncernen har pr. 1. juli 2016 f3et en aktielgnsordning
pd 13 % af den faste Ign. Aktierne tildeles vederlagsfrit to gange &rligt (3. handelsdag i juni

og december). Vaerdien opggres som et simpelt gennemsnit af gennemsnitskurserne for én aktie
i Alm. Brand p& den fgrste handelsdag i hver enkelt kalendermaned i de kalendermaneder, som
danner grundlag for den enkelte aktietildeling.

I honorar til bestyrelsen er inkluderet vederlag for deltagelse i revisionsudvalg. Det kan oplyses,
at Anette Eberhard som formand for revisionsudvalget far 80 t.kr. &rligt, samt at Jorgen Hessel-
bjerg Mikkelsen og Jan Skytte Pedersen hver far 40 t.kr. &rligt (Jan Skytte Pedersen 27 t.kr. i
2016).

I 2016 har der veeret udbetalt vederlag i forbindelse fratraedelser.
Der er ikke optjent og udbetalt engangsvederlag til risikotagere i 2017.
Aktiebaseret vederleeggelse

Der var etableret et aktieoptionsprogram for den gverste ledelsesgruppe i Alm. Brand-koncernen
som udlgb den 31. marts 2016. Ordningen der alene kan udnyttes ved kgb af de pdgzeldende ak-

tier (egenkapitalordning), gav ret til at kgbe et antal aktier i Alm. Brand A/S til en forud aftalt pris.

De tildelte optioner blev endeligt optjent p3 tildelingstidspunktet. Hvis optionerne ikke er udnyttet
senest 50 maneder efter tildelingen, bortfalder de.
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Mio.kr. 2017 2016

Note 12 Revisionshonorar Der foretages reassurancedaekning for Alm. Brand-koncernen pa fzelles basis.

Deloitte (i 1.000 kr.):

Revision 583 578 Der er indgdet aftaler om forrentning af Isbende mellemvaerender mellem koncernens selskaber
Skatterddgivning 500 736 p& markedsvilkar.

Andre ydelser 109 195

Revisionshonorar, i alt 1.192 1.509 Alm. Brand A/S har stillet en garanti over for Aim. Brand Bank, som daekker 75 % (sikreste del) af

restrisikoen pa portefgljen af operationelle leasingbiler. Garantien er begraenset til 500 mio.kr., og
der betales en &rlig provision pd 0,75% af den udnyttede garanti. Der er i 2017 betalt 1,4 mio.kr.

Note 13 Nezrtstidende parter
Alm. Brand A/S anser fglgende for at vaere naertstdende parter:
e Selskabets direktion og bestyrelse samt disse personers relaterede familiemedlemmer Mio.kr. 2017 2016
e Selskaber kontrolleret af medlemmer af direktionen eller bestyrelsen
e @vrige selskaber i Aim. Brand-koncernen Note 14 Indteegter fra tilknyttede virksomheder
e Alm. Brand af 1792 fmba, som har bestemmende indflydelse i selskabet Alm. Brand Bank A/S 54 36
Alm. Brand Forsikring A/S 798 837
Transaktioner med naertstdende parter: Indtaegter fra tilknyttede virksomheder, i alt 852 873
Alm. Brand-koncernen har tvaergdende funktioner, som Igser fzelles administrative opgaver for Resultatet indg8r i folgende poster:
koncernens selskaber. AlIm. Brand Bank A/S fungerer som primaer bankforbindelse for Alm. Indteegter fra tilknyttede virksomheder 852 873
Brand-koncernen. Det indebaerer, at der er indgdet en raekke aftaler mellem banken og koncer- Indteegter fra tilknyttede virksomheder, i alt 852 873
nens gvrige selskaber, ligesom der Igbende foretages en raekke transaktioner mellem banken
og den gvrige koncern. Alm. Brand-koncernen har desuden indgdet en kapitalforvaltningsaftale
med Alm. Brand Bank A/S, hvilket betyder, at en betydelig del af koncernens aktiver er under Note 15 Renteindtaegter og udbytter mv.
forvaltning i banken, ligesom en betydelig del af koncernens handel med vaerdipapirer foretages Obligationer 5 7
gennem Alm. Brand Bank til markedsvaerdi. Selskabet har 17 mio.kr. indestdende i Aim. Brand Rente AIm. Brand Bank 2 0
Bank. Renteindtaegter og udbytter mv., i alt 7
Der er i 2017 modtaget udbytte pd 940 mio.kr. og i 2016 pa 1.000 mio.kr. fra Alm. Brand For-
sikring A/S. Note 16 Renteudgifter
Renteudgifter, tilknyttede virksomheder -12 -13
Alm. Brand af 1792 fmba har indskudt ansvarlig I8nekapital p& 250 mio.kr. i AiIm. Brand A/S. @vrige renteudgifter 0 0
Renteudgifter, i alt -12 -13
Alle aftaler og transaktioner er fastsat pa saedvanlige markedsbaserede vilkar eller, hvis der
ikke findes et entydigt marked, p& omkostningsdaekkende basis.
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Mio.kr. 2017 2016

Note 17 Kursreguleringer Note 20 Anvendt regnskabspraksis

Obligationer -5 -3 Generelt

Kursreguleringer, i alt -5 -3 Arsregnskabet er aflagt efter lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtggrelse om finansiel-
le rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser. Arsregnskabet aflaegges
herudover i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede finansiel-

Note 18 Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed le selskaber.

Omkostninger tilknyttede virksomheder -1 -1

@vrige omkostninger -43 -52 Den anvendte regnskabspraksis i Alm. Brand A/S moderselskab vedrgrende indregning og maling

Administrationsomkostninger i forbindelse fglger den under koncernen beskrevne regnskabspraksis, dog bortset fra:

med investeringsvirksomhed, i alt -44 -53
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til moderselskabets andel af de til-
knyttede virksomheders regnskabsmaessige indre vaerdi pa balancedagen.

Note 19 Skat

Beregnet skat af 8rets resultat 19 17 Ud over beskrivelsen under koncernens anvendte regnskabspraksis pa side 137 til 149 er den

Regulering af skat vedrgrende tidligere &r 0 0 anvendte regnskabspraksis uzendret i forhold til &rsrapporten for 2016.

Regulering af udskudt skat -6 -2

Skat, i alt 13 15

Arets skat best8r af

Skat af regnskabsmaessigt overskud 13 15

Skat, i alt 13 15

Effektiv skatteprocent 1,6% 1,8%
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Definitioner af nogletal og Alternative Performance Measures (APM)

Alm. Brands ledelse vurderer, at anvendelsen af hoved- og nggletals-
oversigter i beretningsdelen for hvert forretningsomréde giver regn-
skabsleeser et godt grundlag for at sammenligne resultaterne over tid.
Hoved- og nggletalsoversigterne tager udgangspunkt i de lovgivnings-
maessige krav til indhold og er herudover suppleret med enkelte re-
levante informationer. Informationerne i hoved- og nggletalsoversig-
terne indeholder informationer som lgbende tilgar ledelsen. Ledelsens
beretning beskriver udviklingen i de enkelte forretningsomrader med
udgangspunkt i hoved- og nggletalsoversigterne. Det er alene praesen-
tationsmaessige forskelle, der er mellem disse hoved- og nggletalsover-
sigter samt ”Segmentrapporteringen, resultatopgerelse” i IFRS-regn-
skabet.

| hoved- og nggletalsoversigterne samt i beretningen er der suppleret
med enkelte oplysninger ud over, hvad der angives i lovgivningen. De
vaesentligste er folgende:

Udlodningsprocent (Alm. Brand A/S-koncern):
Den samlede udlodningsprocent for regnskabsaret viser arets samlede
udlodning i procent af &rets resultat efter skat.

Underliggende Combined Ratio (Forsikring):

Denne beregnes som Combined Ratio fratrukket forhold, som kan va-
riere betydeligt fra ar til ar (storskader fe.r., vejrligsskader f.e.r. samt
aflgbsresultat pa erstatninger f.e.r.). Den underliggende Combined Ratio
afspejler séledes udviklingen i smaskader, omkostninger samt afgiven
reassurance.

Skadeforleb (Forsikring):
Beregnes som summen af erstatningsprocent og genforsikringsprocent.

Aflgbsresultat, erstatninger (Forsikring):

Aflgbsresultatet pa erstatninger afspejler de gevinster og/eller tab ved-
rgrende tidligere ars forsikringsmaessige hensaettelser, som pavirker in-
deveaerende ars resultat.

Aflgbsresultat, risikomargen (Forsikring):

Aflgbsresultatet pa risikomargen modsvares i vaesentligt omfang af ud-
vikling pa risikomargen for indeveerende regnskabsér og er dermed stort
set neutral for drets resultat.

Egenkapitalens afkastkrav (Pension):
Resultat for skat opdelt ud fra de retningslinjer til forrentning af egen-
kapitalen, som selskabet har anmeldt til Finanstilsynet.

Fremadrettede aktiviteter (Bank):

Indeholder resultatet af aktiviteter i Retail, Leasing, Finansielle Marke-
der samt @vrige og afspejler resultatet af de aktiviteter som er en del af
bankens fremadrettede strategi

Aktiviteter under afvikling (Bank):
Indeholder resultat af afviklingsportefgljen og er ikke en del af bankens
strategi.

Ved beregningen af egenkapitalforrentningen Egenkapitalforrentning for skat

tages der hensyn til udbytter, &rets kapital-
udvidelser og eventuelle andre egenkapital-
posteringer, saledes at disse indgér med en
forholdsmaessig andel.

N@GLETAL ALM. BRAND A/S - MODERSELSKAB

Egenkapitalforrentning efter skat

Resultat for skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Ved opggrelsen af gennemsnitligt antal ak-
tier tages der hgjde for eventuelle aktie- og
tegningsoptioner.

Indre vaerdi pr. aktie

Resultat pr. aktie

Resultat pr. aktie,
udvandet

Borskurs/Indre vaerdi

N@GLETAL FORSIKRING

Egenkapital x 100

Antal aktier ultimo

Arets resultat efter skat x 100

Gennemsnitligt antal aktier

Arets resultat efter skat x 100

Gennemsnitligt antal aktier

Borskurs

Indre veerdi pr. aktie

Nggletal i henhold til bekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselska-
ber og tveergdende pensionskasser.

Bruttoerstatningsprocent

Bruttoomkostningsprocent

Bruttopreemieindtaegter reguleres for bonus

og preemierabatter. Nettogenforsikringsprocent

Combined Ratio

Operating ratio

N@GLETAL PENSION

Bruttoerstatningsudgifter x 100

Bruttopraemieindtaegter

Forsikringsmaessige driftsomkostninger x 100

Bruttopreemieindteegter

Resultat af genforsikring x 100

Bruttopraemieindtaegter

(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmaessige
driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100

Bruttopreemieindteegter

(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmaessige
driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100

Bruttopreemieindteegter + Forsikringsteknisk rente

Nggletal vedrgrende Pension er regnet i henhold til bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber

og tveergdende pensionskasser.

N@GLETAL BANK

Nggletal vedrgrende Bank er regnet i
henhold til bekendtggrelse om finansielle
rapporter for kreditinstitutter og fonds-
maeglerselskaber m.fl.

Rentemarginal

Indtjening pr.
omkostningskrone

Arets nedskrivningsprocent

Renteindteegter Renteudgifter

Gennemesnitlige
rentebzerende aktiver

Gennemsnitlige
rentebzerende passiver

Indteegter

Omkostninger

Arets nedskrivninger x 100

Udlan + garantier + nedskrivninger
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Selskabsoversigt

Egenkapital

Mio.kr. Arets resultat ultimo Ejerandel
Holding

Alm. Brand A/S, Kebenhavn Holding 811 4.936 100%
Forsikring

Alm. Brand Forsikring A/S, Kgbenhavn Forsikring 798 3.293 100%
Pension

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, Kgbenhavn Forsikring 89 864 100%
Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, Kebenhavn Ejendom 323 1.218 100%

Bank og finansiering
Alm. Brand Bank A/S, Kgbenhavn Bank 54 1.575 100%
Alm. Brand Leasing A/S, Kebenhavn Bilfinansiering og Leasing 16 156 100%

@vrige selskaber
Alm. Brand Preemieservice A/S, Kgbenhavn Finansiering 0 1 100%

Ejerandel angiver AIm. Brand A/S’ direkte eller indirekte ejerandel.

—
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