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Selskaber uden aktivitet eller under afvikling er ikke anfort.

KONCERNOVERSIGT

Alm. Brand Koncernen er en dansk finansiel koncern bestaen- kring, bankvirksomhed samt livs- og pensionsforsikring, lige-
de af et barsnoteret holdingselskab, hvorunder der er en raekke som der drives investeringsvirksomhed som et naturligt led i
datterselskaber, der driver virksomhed inden for skadeforsi- den primeere driftsaktivitet.
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HOVED- OG NJGLETAL

FORENING

KONCERN

Mio.kr.

Resultat for skat

Skat

Arets resultat

Aktiver

Egenkapital

Indtzegter

Skade

Bank

Liv

Kjobenhavnske Re

Investering mv.

Samlede indtaegter

Resultat

Forsikringsteknisk resultat af skadeforsikring
Resultat af bank

Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring
Forsikringsteknisk resultat af Kjgbenhavnske Re
Resultat af forsikrings- og bankvirksomhed

Resultat af investeringsvirksomhed efter rentefordeling

Andre ordingere poster

Ekstraordinaere poster

Goodwill afskrivning

Resultat for skat

Skat

Resultat efter skat

Minoritetsinteressernes andel af arets resultat

Arets resultat efter skat eksklusive minoritetsinteresser
Arets resultat for skat eksklusive minoritetsinteresser

Forsikringsmaesssige henseettelser f.e.r.
Koncernegenkapital

Aktiver i alt ekskl. bankvirksomhed
Aktiver bankvirksomhed
Gennemsnitligt antal medarbejdere
Egenkapitalforrentning for skat p.a.
Egenkapitalforrentning efter skat p.a.

2004
292
-31
261
2.423
2.422

4.130
695
723

29
882
6.459

317
171
36

532
-10

6

0

0

528

- 55
473
212
261
292
17.204
4.152
22.988
14.714
1.567
13,5%
12,1%

2003
211
-8
203
2.158
2.156

3.927
719
714
136
974

6.470

164
107

54
-25
300
-45
112

0

0

367
-18
349
146
203
211
16.749
3.663
22.255
11.936
1.602
10,9%
10,3%

2002
203
-1
202
1.937
1.933

3.668
730
696
725
983

6.802

- 61
106
=16
-167
-140
218
73
202

0

353
-3
350
58
292
293
17.515
3.084
22.972
13.195
1.678
11,9%
11,8%

2001

3.465
797
738

3.133

1.141

9.274

126
114
144
-1.388
-1.004
-323
194

0

- 334
-1.467
76
-1.391
- 465
- 926
18.972
2.862
24121
12.835
1.864
-40,9%
-38,8%

P& grund af foreningens sendrede aktivitet i 2002 er der ikke udarbejdet sammenligningstal for 1999-2001.
Sammenligningstallene er korrigeret med effekten af fusionen mellem Alm. Brand Finans A/S og Alm. Brand A/S i 2000.

2000

2.685
782
711

2.833
998

8.009

-104



ALM. BRAND AF 1792 FMBA

Alm. Brand af 1792 fmba ejer 60% af aktierne i det bersnotere-
de selskab Alm. Brand A/S og er dermed et finansielt holding-
selskab. Alle forretningsmeessige aktiviteter er placeret i Alm.
Brand A/S Koncernen. Arsrapporten for Alm. Brand af 1792
fmba er derfor identisk med &rsrapporten i Aim. Brand A/S i
alle de afsnit, hvor koncernens forretningsmaessige aktiviteter
beskrives.

Som folge af at Alm. Brand af 1792 fmba er hovedaktionzer i
det borsnoterede selskab Alm. Brand A/S bliver foreningen
pavirket af kravet om, at barsnoterede koncerner skal afleegge
arsrapporter fra og med 2005 i henhold til de internationale
regnskabsstandarder, IAS/IFRS. Overgangen forventes ikke at
fa veesentlig indflydelse pa koncernens resultater, men vil pri-
meert pavirke egenkapitalen og en reekke af koncernens hen-
seaettelsesprincipper. Der henvises til note 47, hvor der er rede-
gjort for de vaesentligste konsekvenser af overgangen til
IAS/IFRS.

LEDELSENS BERETNING

Formal

Alm. Brand af 1792 fmba er en forening med begraenset
ansvar. Foreningens medlemmer er skadeforsikringstagerne i
Alm. Brand A/S Koncernen. Foreningens formal er at eje kapi-
talandele i forsikringsselskaber, finansielle selskaber og andre
selskaber samt at drive medlemsadministration for medlem-

merne.

Mal og strategi

Det er Alm. Brand af 1792 fmba’s hensigt at fastholde en majo-
ritetsejerandel i Alm. Brand A/S og séledes ikke bringe ejeran-
delen under 50%. Foreningen ejer i dag 60% af aktierne i Alm.
Brand A/S, og det er ikke hensigten at udvide denne

ejerandel.

Foreningen ensker, at Alm. Brand A/S udvikler sig positivt, og
den vil derfor i lighed med de ovrige aktionzerer fokusere pa, at
Alm. Brand A/S drives pa et rentabelt grundlag.

Foreningen ensker at oparbejde en selvsteendig formue ved
siden af aktieposten i Aim. Brand A/S, séledes at foreningen
kan anvende denne til fordel for foreningens medlemmer eller
til at fastholde sin ejerandel ved fremtidige kapitaludvidelser i
Alm. Brand A/S.

Ledelse

Repraesentantskabet i Alm. Brand af 1792 fmba veelges af ska-
deforsikringstagerne i Alm. Brand A/S Koncernen. Repraesen-
tantskabet veelger Tilsynsradet, der er foreningens bestyrelse.
Valgreglerne er fastlagt i foreningens vedtaegter.

| 2003 besluttedes det, at antallet af medlemmer af Repraesen-
tantskabet skulle reduceres fra 155 til 93. For at sikre kontinui-
teten vil reduktionen i Repraesentantskabet ske gradvist, efter-
handen som de nuveerende Repraesentanter mister deres
valgbarhed. Ved udgangen af 2004 bestod Repraesentantska-
bet af 136 medlemmer. Reduktionen skal veere gennemfort
senest i 2010 — om nedvendigt ved kampvalg i 2009.

| valgreglerne er der lagt veegt pa, at sammenseetningen af
Repraesentantskabet afspejler den geografiske fordeling af
Alm. Brands skadeforsikringskunder. Inden for hver af de geo-
grafiske omrader far de tre forsikringsgrupper - privat, landbrug
og erhverv — lige stor repraesentation.

Valgkredsene - ved valg af Repreesentanter — er defineret pa
basis af AIm. Brands fem regioner plus Bornholm. | hver af de
fem valgkredse veelges 18 Reprassentanter, mens der pa Born-
holm veelges tre.



De fem Tilsynsrddsmedlemmer indstilles til valg af hver deres
region, hvorved hver region sikres en plads i Tilsynsradet.
Antallet af medlemmer i Tilsynsradet er sdledes otte, idet der
ligeledes er valgt tre medarbejderrepraesentanter. Valgperioden
er to &r. Der er for hvert medlem af Tilsynsradet valgt en sup-
pleant.

De til Tilsynsradet valgte medlemmer indstilles af Alm. Brand af
1792 fmba som medlemmer af bestyrelsen for Alm. Brand A/S.

Qvrige aktiviteter i 2004

| 2004 afholdtes atter en reekke meder pa regionalt niveau
mellem de regionale Repraesentanter og formanden for Reprae-
sentantskabet, formanden for Tilsynsrddet og koncerndirektio-
nen. P4 mgderne diskuteredes forhold omkring savel forret-
ningsmaessige som foreningsmaessige aktiviteter.

Det er hensigten at afholde en lignende maderaekke i 2005.
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@konomisk overblik

Arets resultat for skat for Aim. Brand af 1792 fmba Koncernen
blev pa 528 mio.kr. mod 367 mio.kr. i 2003. Resultaterne efter
skat udgjorde henholdsvis 473 mio.kr. og 349 mio.kr. i &rene
2004 og 2003.

e Foreningens resultat for skat og eksklusive minoriteter ud-
gjorde 292 mio.kr. og er sammensat af foreningens egne akti-
viteter, der gav et underskud pa -4 mio.kr., og af foreningens
andel af overskuddet i Alm. Brand A/S pa 296 mio.kr.

e Foreningens resultat for skat eksklusive dattervirksomheder
er sammensat af renteindtaegter pa 6 mio.kr., urealiserede
tab pa investeringsaktiver pa 5 mio.kr., administrationsom-
kostninger, herunder omkostninger vedrerende Repraesen-
tantskabet mv. pa 5 mio.kr.

e Foreningen ejer nominelt 13.423.966 stk. aktier a” 80 kr. i
Alm. Brand A/S, svarende til 60% af selskabets aktier. Aktier-

ne veerdiansaettes til indre vaerdi.



| perioden fra 1. januar 2005 til regnskabets underskrivelse er
der ikke indtradt vaesentlige forhold, som forrykker vurderingen
af regnskabet. Indfgrelsen af nye regnskabsstandarder forven-
tes at reducere Koncernens egenkapital efter skat med mellem
165-215 mio.kr.

Regnskabet indstilles til godkendelse pa Repraesentantskabets
ordinzere samling, der afholdes den 7. april 2005.

Kapitalgrundlag
Egenkapitalen eksklusive minoriteter i Alm. Brand af 1792 fmba
udger 2.422 mio.kr. ultimo 2004 mod 2.156 mio.kr. ultimo 2003.

Alm. Brand af 1792 fmba Koncernen er omfattet af reglerne
omkring kapitaldzekning i Lov om finansiel virksomhed § 36.
Efter disse bestemmelser skal den ansvarlige kapital mindst
udgere 8% af de risikoveegtede aktiver. Solvensprocenten for

Alm. Brand fmba Koncernen pr. 31. december 2004 udgar
22%, svarende til en overskydende kapital ultimo 2004 pa
1,8 mia.kr. i forhold til det lovpligtige kapitalkrav.

Forventninger til 2005

Foreningen forventer i 2005 et koncernresultat for skat og eks-
klusive minoriteter pa niveau 310 mio.kr. og et resultat for for-
eningen pa niveau 185 mio.kr. Omsaetningen forventes at blive i
storrelsesordenen 6,5 mia.kr.

Forventningerne til indtjeningen i Alm. Brand A/S Koncernens
tre forretningsomrader vil kunne aendres ved sterre aendringer i
konjunkturforhold, renteniveau, aktiekurser, tab pa debitorer,
preemieniveau, samt erstatningsniveau og erstatningfrekvens.
Endvidere vil udviklingen i konkurrencesituationen inden for de
tre forretningsomrader kunne pavirke resultatet.
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MODERSELSKAB

KONCERN

Mio.kr. 2004

Resultat for skat 484
Skat - 51
Arets resultat 433
Aktiver 4.237
Investeringsaktiver i alt 3.779
Aktiekapital 1.788
Egenkapital 3.632
Geeld 579
Egenkapitalforrentning for skat p.a. 14,2%
Egenkapitalforrentning efter skat p.a. 12,7%
Resultat pr. aktie a 80 kr. 19
Udbytteprocent *) 0
Indre veerdi pr. aktie & 80 kr. 163
Berskurs ultimo *) 208
Borskurs/Indre veerdi 1,28
Indtzegter

Skade 4.130
Bank 695
Liv 723
Kjebenhavnske Re 29
Investering mv. 876
Samlede indtaegter 6.453
Resultat

Forsikringsteknisk resultat af skadeforsikring 317
Resultat af bank 171
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 36
Forsikringsteknisk resultat af Kjsbenhavnske Re 8
Resultat af forsikrings- og bankvirksomhed 532
Resultat af investeringsvirksomhed efter rentefordeling -6
Andre ordinaere poster 6
Resultat for skat 532
Skat - 55
Resultat efter skat 477
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat -44
Arets resultat efter skat eksklusive minoritetsinteresser 433
Arets resultat for skat eksklusive minoritetsinteresser 484
Forsikringsmeaessige hensezettelser f.e.r. 17.204
Koncernegenkapital 3.955
Minoritetsinteresser 323
Aktiver i alt ekskl. bankvirksomhed 22.791
Aktiver bankvirksomhed 14.714
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.567
Egenkapitalforrentning for skat p.a. 14,3%
Egenkapitalforrentning efter skat p.a. 12,9%

*) | sammenligningstallene for 2000 er dette barskursen og udbytteprocenten for det tidligere Alm. Brand Finans A/S.

2003
387
-15
372
3.785
3.318
1.788
3.190
569
13,0%
12,5%
17

0

143
133
0,93

3.927
719
714
136
969

6.465

164
107
54
-25
300
-18
112
394
=19
375
=8
372
387
16.749
3.467
277
22.057
11.936
1.602
12,4%
11,8%

2002
136

136
3.395
3.085
1.788
2.786

586
5,1%
5,1%

6

0
125
70
0,56

3.668
730
696
725
981

6.800

- 61
106
-18
-167
-140
208
76
144
=2
142
=6
136
136
17.515
2.885
99
22.770
13.195
1.678
5,2%
5,1%

2001
-1.139
78
-1.061
3.758
3.435
1.788
2.594
1.004
-36,5%
-34,0%
-47

0

116

89

0,77

3.465
797
738

3.133

1.141

9.274

126
114
144

-1.388

-1.004

-323
194
-1.133
76
-1.057
-4
-1.061
-1.139
18.972
2.651
57
24.121
12.835
1.864
-35,7%
-33,3%

2000
125
-23
102
5.509
4.249
1.788
3.655
1.846
3,4%
2,8%

164
113
0,69

2.685
782
711

2.833
998

8.009

-104
61

33

- 207
-217
173
170
126
-21
105
=8
102
125
17.343
3.695
40
24.028
10.703
1.790
3,4%
2,8%

Sammenligningstallene er korrigeret med effekten af fusionen mellem Alm. Brand Finans A/S og Alm. Brand A/S i 2000 samt

kobet af Alm. Brand af 1792 G/S’s skadesportefoljer og datterselskaber i 2002.
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OVE RB I_ I K FOR ALM. BRAND A/S

Overblik over hovedresultaterne for 2004 for Aim. Brand A/S:

e Alm. Brand A/S Koncernens resultat for skat og inklusive
minoriteter blev et overskud i 2004 p& 532 mio.kr. mod et
overskud pa 394 mio.kr. i 2003. Der er sdledes atter sket en
markant forbedring af resultatet i forhold til tidligere ar. Resul-
tatet for skat og eksklusive minoriteter blev et overskud pa
484 mio.kr. mod 387 mio.kr. i 2003.

— Resultatet af skadeforsikringsaktiviteterne blev et over-
skud for skat pa 347 mio.kr.

— Resultatet af bankaktiviteterne blev et overskud for skat
p& 171 mio.kr. inklusive minoriteter og 123 mio.kr. eksklu-
sive minoriteter

— Resultatet af livsforsikringsaktiviteterne blev et overskud
for skat pa 71 mio.kr.

— For koncernens gvrige aktiviteter, der blandt andet inde-
holder koncernudgifter samt reassuranceaktiviteter under
afvikling, blev det samlede resultat for skat et underskud
pa 57 mio.kr.

Koncernens samlede indtaegter udgjorde 6,5 mia.kr.

Koncernens egenkapital udgjorde 4,0 mia.kr. pr. 31. decem-
ber 2004.
Forrentningen af Alm. Brand A/S’ egenkapital for skat blev

14%. Det er meget tilfredsstillende og over koncernens mal
om en egenkapitalforrentning pa mindst pengemarkedsren-
ten plus syv procentpoint.

Resultatet pr. aktie udgjorde 19 kr. i 2004, og berskursen ulti-
mo 2004 var 208 svarende til 130% af den indre veerdi pa
163.

For 2005 forventes et overskud for skat og eksklusive mino-

riteter p& niveau 310 mio.kr. og niveau 285 mio.kr. efter skat.
Omseetningen forventes at udgere 6,5 mia.kr.

| forhold til det forventede resultat for 2004 for skat og eksklu-
sive minoriteter pa 315 mio.kr., som blev meldt ud i forbindelse
med offentliggerelsen af arsrapporten for 2003, svarer det reali-
serede resultat til en forbedring pa 169 mio.kr. Resultatforbe-
dringen kan primaert henfores til et forbedret skadeforlob

- blandt andet som folge af seerdeles godt vejrlig — samt en
reekke effektivitetsforbedrende tiltag, der har givet positivt
resultat hurtigere end forventet. Resultatet er endvidere pavir-

16

ket af en generel god udvikling i koncernens bankaktiviteter, og
af et hgjere resultat end forventet i Aim. Brand Liv & Pension
som falge af, at der er taget delvist risikotillaeg.

Resultatet af koncernens skadeforsikringsaktiviteter blev et
overskud for skat pa 347 mio.kr. Det er bedre end forventet og
meget tilfredsstillende. Det gunstige vejrlig har forbedret resul-
tatet betydeligt i forhold til et normalt &. Combined Ratio blev
93, omkostningsprocenten blev 22, erstatningsprocenten 68 og
nettogenforsikringsprocenten 3. Forretningsmeaessigt udviklede
skadeforsikringsaktiviteterne sig positivt med en vaekst i brutto-
praemieindteegterne pa 5%. Malet til forrentning af egenkapita-
len blev betydeligt overgéet i 2004. Som felge af den fortsatte
positive udvikling i skadeforretningens omkostningsudvikling
naede selskabet i 2004 nzesten det omkostningsmal for egen
regning, der er defineret for 2006.

Resultatet af koncernens bankaktiviteter blev tilfredsstillende
med et overskud for skat og inklusive minoriteter pa 171 mio.kr.
Resultatet for skat og eksklusive minoriteter udgjorde 123
mio.kr. Arets resultat er pavirket af en betydelig aktivitet i bank-
koncernens vaerdipapir- og bershandel, ligesom kapitalforvalt-
ningsaktiviteterne er forlgbet tilfredsstillende. Samtidig er akti-
viteten i bankens detailomrade oget blandt andet som folge af
koncernens satsning pa dobbeltKUNDE-konceptet og pa udlan
til landbrugskunder.

Koncernens livsforsikringsaktiviteter gav et overskud for skat
pa 71 mio.kr. mod et resultat i 2003 pa 98 mio.kr. Egenkapita-
len har i 2004 faet tildelt det ubetingede afkast og delvist risiko-
tilleeg. Af det samlede mulige risikotilleeg pa 48 mio.kr. er der af
konkurrencemaessige hensyn givet afkald pa 28 mio.kr. Selska-
bets forsikringsmaessige hensaettelser er endvidere ultimo 2004
styrket med 118 mio.kr. Det er sket ved pr. 31. december 2004
at benytte en af Finanstilsynet fastsat ny metode geeldende fra
1. januar 2005 til opgerelse af diskonteringsrenten. Arets resul-
tat er tilfredsstillende i forhold til forventningerne.

For 2005 forventer koncernen et samlet overskud for skat og
eksklusive minoriteter pa niveau 310 mio.kr. og pa niveau 285
mio.kr. efter skat. Forventningerne er pavirket af den kraftige
storm, der ramte Danmark den 8. januar 2005, og som forven-
tes at koste koncernen ca.175 mio.kr. Skadeforsikringsresulta-



tet for 2005 er dog kun pavirket med 125 mio.kr., idet 50

mio.kr. er medregnet som normale forventede udgifter til vejrlig.

Der forventes en fortsat positiv udvikling i bankkoncernen i
2005, mens der ikke er budgetteret med risikotilleeg fra Alm.
Brand Liv & Pension.

Med indregning af det fulde resultat af de bersnoterede datter-
selskaber Alm. Brand Formue A/S og Alm. Brand Pantebreve
A/S, det vil sige resultatet inklusive minoriteter, forventes resul-
tatet for Aim. Brand Koncernen for skat at udgere i niveauet
340 mio.kr. og 310 mio.kr. efter skat.

Koncernens samlede omseaetning forventes at udgere 6,5
mia.kr.

MAL

Forventningerne til indtjeningen i de tre forretningsomrader vil
kunne aendres ved starre aendringer i konjunkturforhold, rente-
niveau, aktiekurser, tab pa debitorer, preemieniveau samt

erstatningsniveau og erstatningsfrekvens. Endvidere vil udvik-
lingen i konkurrencesituationen inden for de tre forretningsom-

rader kunne pavirke resultatet.

Der er i perioden 1. januar 2005 til regnskabets underskrivelse
ikke indtradt veesentlige forhold, som forrykker vurderingen af
regnskabet. Indferelsen af nye regnskabsstandarter forventes
at reducere egenkapitalen med 165-215 mio.kr. efter skat.

Malene for Alm. Brand A/S er:

centpoint

kedsandel pa minimum 13%

cher markedsandelen i skadeforsikring

hovedaktiviteter i 2006

omkostningsregnskabet

e at der hvert ar skabes en veerditilvaekst for aktionaererne
e at egenkapitalens forrentning for skat som minimum er pa pengemarkedsrenten plus syv pro-

e atveere blandt de storste skadeforsikringsselskaber pa det danske marked i 2006 med en mar-

e  at skabe rentabel veekst i Aim. Brand Bank Koncernen, séledes at banken pa sigt bedre mat-

e  at livsforsikringsaktiviteterne som minimum fastholder den nuvaerende markedsandel
e at have mindst 20% af koncernens kunder som kunder inden for mindst to af koncernens

e at omkostningsprocenten i 2006 for skadeforsikring er under 23% for egen regning, at bankens
indtjening pr. omkostningskrone er pa 1,33, og at der i livsforsikring som minimum er balance i

e at 90% af kunderne enten er tilfredse eller meget tilfredse med koncernens service
e at 90% af medarbejderne er enten tilfredse eller meget tilfredse med at arbejde i Alm. Brand
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FO RTSAT MO D 2006 — FRA STRATEGI TIL VIRKELIGHED FOR ALM. BRAND A/S

For Alm. Brand blev 2004 et meget tilfredsstillende ar. Koncer-
nens resultat blev foroget, egenkapitalforrentningen forbedret,
og aktiekursen steg med over 50%.

Vi har med en flot og vedholdende indsats fra alle vores medar-
bejderes side formé&et at realisere gevinsterne af en raekke af
de strategiske initiativer, som vi har arbejdet med siden 2002.
Vi har vist, at vi har motivationen og ressourcerne til at udvikle
Alm. Brand Koncernen. Resultatet for 2004 blev yderligere for-
bedret som felge af et gunstigt vejrlig med fa vejrligskader.
Uanset dette er den underliggende drift blevet forbedret over
de seneste tre ar.

dobbeltKUNDE

Et af de vaesentlige strategiske projekter har vaeret lanceringen
af dobbeltKUNDE-konceptet, som er blevet markedsfert i bade
trykte og elektroniske medier. Konceptet er et strategisk red-
skab, som skal vaere med til at sikre os den planlagte vaekst i
forretningen — dels ved at tiltraekke nye kunder og dels ved at
oge andelen af kunder, der keber ydelser i flere af koncernens
tre forretningsomrader. Erfaringer viser, at bankkunder typisk
er mere loyale end forsikringskunder, og rationalet bag
dobbeltKUNDE-konceptet er primzaert et anske om at age
andelen af forsikringskunder, der ogsa er bankkunder, og der-
med etablere mere omfattende, leengerevarende og rentable
kunderelationer.

Siden lanceringen i foraret 2004 har vi oplevet en meget stor
interesse for konceptet, og for Alm. Brand har det vaeret en
veesentlig udfordring at imedekomme den store efterspoergsel
med tilstraekkelig kapacitet — iseer blandt bankradgiverne. Men
det er et positivt problem, og vi har labende investeret i yderli-
gere ressourcer i at sikre et hgjt serviceniveau over for de
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kunder, som har henvendt sig. Der er fortsat et godt stykke vej
til, at vi nar vores malsaetning om, at 20% af Alm. Brand Kon-
cernens kunder er helkunder. Men tiltag som dette viser, at
gode produkter til konkurrencedygtige priser er vaesentlige
parametre i den fortsatte udvikling af forretningen.

FOKUS PA GOD KUNDESERVICE

God kundeservice er et lige sa vigtigt element for at kunne til-
traekke og fastholde de rigtige kunder. Kundeservice har veeret
et centralt fokusomrade i 2004. Sidste &r gennemfarte vi en
raeekke eendringer i vores service- og salgsorganisation blandt
andet ved at etablere regionale kundeservicecentre. | lobet af
2004 har vi arbejdet med at fa disse nye enheder til at fungere
optimalt, og to vaesentlige temaer i dette arbejde har veeret til-
gaengelighed og hurtig ekspedition. Det er helt afgarende, at
kunderne kan komme igennem til os pa telefonerne. Med effek-
tive styringssystemer og ledelsesmaessig fokus, er det lykke-
des at opna markant forbedret kundeservice.

Vi har desuden arbejdet pa at forbedre vores serviceniveau og
svartider over for kunderne, og ogsa her er det lykkedes os at
gennemfore vaesentlige forbedringer. Blandt andet har vores
nye skadeforsikringssystem gjort det muligt at fremsende kun-
dens police umiddelbart efter, at aftalen er indgaet. Ved ukom-
plicerede skadesanmeldelser kan vi nu ogséa foretage straksaf-
regning, saledes at kunden far en check efter den forste
telefoniske kontakt.

BEDRE KOMMUNIKATION

Hoj kvalitet i de ydelser, vi leverer, er et ufravigeligt mal for Alm.
Brand. Vore kunder skal fgle, at de far en god behandling, og
hgj kundetilfredshed er et af vores prioriterede mal. Derfor har




EFFEKTIVT SALG SKAL SIKRE VAEKST

Succeskriterierne for alle salgsfunktioner i Alm. Brand er tilgaengelighed, gode
produkter og professionel radgivning. Disse tre parametre skal sikre, at kunderne
bliver tilfredse og samtidig tilbydes radgivning, der inspirerer til, at flere kunder vael-
ger at kabe produkter fra flere af koncernens forretningsomrader. Salg, service og til-
fredse kunder er fundamentet for Alm. Brands fortsatte vaekst og indtjening.

Derfor har Alm. Brand en staerk salgsorganisation, som er repraesenteret i 45 dan-
ske byer. Hver af de fem geografiske regioner har et kundeservicecenter, som svarer
pa kundehenvendelser. Nogle kunder kan ekspederes med det samme, mens andre
med serlige behov dirigeres videre til personlig radgivning hos en af de 240 assuran-
dorer, 25 lokale butikker, 19 forsikringsagenturer eller en af de centralt placerede
specialister. Bankkunderne betjenes ogsa fra et centralt kundeservicecenter, og sal-
get foregar desuden via partnerskaber med f.eks. EDC Maglerne. Endelig foregar sta-

dig mere salg og service via koncernens hjemmeside.

vi naturligvis veeret kede af den presseomtale, der har veeret af
sager, hvor vi ikke fremstar som sé&dan. Vi ma erkende, at der
ind imellem sker fejl i vores processer, og vi har hele tiden
fokus pé at undga disse. Derfor har vi blandt andet indfert nye
procedurer, som sikrer, at der kommer friske gjne pa en sag,
hvis afgerelsen ikke star mal med kundens forventninger. Vi er
0gsa meget bevidste om, at kundetilfredshed i hgj grad er
baseret p&, om kunderne modtager den ydelse, de har forven-
tet. Derfor er det en stor udfordring at sikre en effektiv kommu-
nikation, som kan styre forventningerne. Vi behandler omkring
150.000 sager om aret, og det, der for en af vores medarbejde-
re er en indlysende afgerelse, er maske ikke lige s indlysende
for en kunde, som rammes af en skade for forste gang i sit liv.
Derfor skal vi blive bedre til hurtigt og direkte at fortaelle vores
kunder, hvad de kan forvente - lige fra kontakten med den tak-
sator, som vurderer skaden til den skadeservicemedarbejder,
som er i dialog med kunden.

Desveerre har vi ogsa kunne afleese de negative pressesager i
vores kundetilfredshedsstatistikker, og vi har en klar interesse i
at blive bedre til at fa vore budskaber frem, nar sddanne sager
diskuteres i medierne. Det vil vi arbejde struktureret med frem-
over. Vi kan dog konstatere, at kundetilfredsheden igen er kom-
met tilbage pa det tidligere niveau. God service og hurtig
ekspedition vil fortsat veere hgijt prioriteret i de kommende ar.

EFFEKTIV DISTRIBUTION

Vores medarbejdere har en vaesentlig andel i de forandringer
og effektiviseringer, som vi har gennemfeart, og deres fortsatte
engagement er afgerende for, at vi kan udvikle os videre. Derfor
har vi indfert bonusbaseret lon for en lang reekke ledelses- og
salgsfunktioner, for at give et yderligere incitament til at sikre
hoj kvalitet og effektivitet.

Alle dele af organisationen har skullet indstille sig p& en mere
effektiv drift, herunder ogsa de omrader, som beskaeftiger sig
med service og distribution. Derfor var det afgarende for Alm.
Brand, at disse effektivitetsforbedringer ogsa blev afspejlet i
den nye overenskomst med vores assuranderer. Desvaerre kun-
ne vi ikke na til enighed pa en raekke centrale punkter, hvilket
medforte en faglig konflikt, hvor assurandererne ikke kunne
arbejde en maned. Det lykkedes os at finde en lgsning, idet vi
har en feelles interesse i den fortsatte udvikling af Alm. Brand
som en konkurrencedygtig finansiel koncern.

AKTIER TIL MEDARBEJDERNE

Vi er néet langt i labet af de seneste tre &r, og vi har formaet at
skabe nogle overbevisende resultater. Som en anerkendelse af
medarbejdernes betydelige bidrag i denne proces, har vi
besluttet at tilbyde alle fastansatte medarbejdere at kabe aktier
i selskabet til faverpris. Aktierne udbydes til en faverkurs pa 85,
hvilket p.t. er omkring 120 kr. under markedskursen. Aktierne
saelges fra selskabets beholdning af egne aktier. Vi haber, at
medarbejderaktieprogrammet vil finde stor tilslutning og der-
med vil understotte medarbejdernes fortsatte interesse for Alm.
Brands udvikling.

GODE RESULTATER SKABER @ GET INTERESSE

De gkonomiske resultater i 2004 svarede til de senest udmeldte
forventninger, men 1& markant over det, som vi regnede med i
starten af &ret. Som naevnt var vi heldige med vejrliget, men

de gode resultater skyldes i lige sé hgj grad, at vi formaede at
realisere gevinsterne af vores strategi for end ventet. Blandt
andet er det lykkedes os at f& vores omkostningsprocent for
egen regning, der er et af vore centrale nagletal, ned teet pa
malet for 2006. Det har ogsa veeret en af vores strategiske
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ambitioner at opnd en combined ratio pa niveau med de bed-
ste i branchen. Ved udgangen af tredje kvartal blev vi kun over-
géet af ét andet af de store forsikringsselskaber pa dette punkt
— et resultat, som vi er meget tilfredse med.

Positiv udvikling i negletallene er et vaesentligt element for
investorerne, og vi har i labet af 2004 oplevet en markant foro-
get interesse for Alm. Brands aktie. Der har veeret en betydelig
eftersporgsel pa investorpraesentationer — ogsa fra udlandet —
og Vi har stillet op, s& vidt det overhovedet har veeret muligt.
Resultaterne er en mere omfattende analytikerdeekning, og
likviditeten i aktien er styrket vaesentligt i lobet af aret. Samtidig
har vi oplevet en meget positiv udvikling i aktiekursen, der isger
i den sidste del af aret har overgaet savel brancheindekset og
udviklingen i MidCap+ og KFX generelt. Aim. Brand blev opta-
get i Midcap+ pr. 1. januar 2004, og vi er overbeviste om, at
dette ligeledes har bidraget positivt til den egede interesse.

De solide finansielle resultater har faet bestyrelsen til at se pa
koncernens udbyttepolitik, og det er besluttet at foretage en
justering af beregningsgrundlaget og reducere det sikkerheds-
tillaeg, der hidtil har veeret indlagt. Med det nye beregnings-
grundlag forventes koncernen af have naet de fastlagte kapital-
krav ultimo 2006, hvorefter der forventes at blive udbetalt
udbytte eller opkabt egne aktier.

POSITIV UDVIKLING | FORRETNINGSOMRADERNE

| 2004 blev rentabiliteten af skadeforsikringsaktiviteterne yderli-
gere forbedret. En af arsagerne hertil er det arbejde, koncernen
har foretaget med at evaluere og forbedre kundeportefeljens
risici og preemieniveau. De fa vejrligskader har ligeledes bidra-
get positivt. Omvendt har fyrveerkeribranden i Seest pavirket
resultatet negativt med 32 mio.kr.
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| 2004 har vi fortsat effektiviseringerne af koncernens skadefor-

sikringsaktiviteter, herunder gennemfort forbedringer af proces-
ser og forretningsgange. Blandt andet er implementeringen af
koncernens nye skadeforsikringssystem nu gennemfert pa pri-
vatomradet, hvilket har aget effektiviteten og serviceniveauet
over for kunderne. Dette arbejde vil fortszette i 2005.

Koncernens bankaktiviteter havde et hgijt aktivitetsniveau i
2004, som blandt andet blev genereret af dobbeltKUNDE-kam-
pagnen, der har givet et stort antal henvendelser fra nye
kunder. Den ggede aktivitet har betydet, at vi i lebet af aret har
ansat yderligere radgivere. Vaeksten har iszer vaeret stor inden
for detailomradet, hvor der blandt andet er ydet et stort antal
nye boligldn, men ogsa inden for landbrugsomradet har der
veeret veekst. Bankens engrosomrade har ogsa i 2004 vist flotte
resultater og en flot vaekst. Bankens resultat blev séledes bedre
end ventet ved starten af aret og bidrager positivt til koncer-
nens samlede vaekst.

Liv- og pensionsaktiviteterne har en god balance mellem risiko,
omkostninger og service. Pa risiko- og omkostningsresultatet
er selskabet formentlig blandt de bedste i branchen. Men lige-
som for resten af branchen er Aim. Brands portefolje af gamle
policer med 4,5% ydelsesgarantier problematisk for savel
kunder som aktionaerer under de nuveaerende renteforhold. Aim.
Brands investeringspolitik er naturligvis tilpasset disse forplig-
telser, men det er ikke n@dvendigvis optimalt for den enkelte
kunde. Forretningen har dog i 2004 udviklet sig efter planen, og
resultatet blev lidt bedre en forventet.



TILGANGELIGHED OG SAMARBEJDE SKABER RESULTATER

Synlige resultater har veeret et effektivt ledelsesvaerktoj til at oge salg og til-
fredshed blandt bade kunder og medarbejdere i Alm. Brands kundeservicecen-
ter.

“Kunderne ma ikke ringe forgaeves, og vi skal orientere dem om alle de gode
og konkurrencedygtige produkter, vi tilbyder. Derfor maler vi lsbende kundetil-
fredshed og svarprocenter pa telefonerne samt salg og henvisninger pa tveers af
koncernens forretningsenheder Resultaterne offentliggores internt, og den opti-
male kombination af individuel praestation og samarbejde i teamet bliver kon-
tant belonnet. Det har skabt entusiastiske medarbejdere, flere tilfredse kunder
og stot stigende salgstal,” forteller kundeservicechef Ulrik Juul Rishgj fra Region
Nord.

FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN
Overskriften for 2005 er veekst med respekt for bundlinien. Vi

skal arbejde videre med at tiltreekke flere helkunder, vi skal age
den enkelte kundes engagement i koncernen, og vi skal foku-
sere pa fortsat udvikling af vores konkurrenceevne, s vi kan
styrke vores markedsposition.

Flere af de mal, som vi har formuleret for 2006, er meget ambi-
tigse, og vi kan allerede nu se, at det kan blive svaert at n& dem
alle. | lobet af 2004 er det lykkedes os at haeve antallet af hel-
kunder betydeligt, men der er stadig et langt stykke vej til de
20%. Det er en stor udfordring, som vi skal arbejde fokuseret
med de naeste to ar.

For s& vidt angar markedsandelen pa skadeforsikring har vi
erkendt, at malet bliver vanskeligt at nd. Det skyldes, at kon-
cernen over de sidste ar har arbejdet med at sikre, at alle
segmenter er rentable, og det medferer en vis kundeafgang.
Endvidere er storrelsen af det samlede marked pavirket af en
hej preemievaekst pa industrisegmentet — et segment, som
Alm. Brand har fravalgt.

Vi skal fortsat oge tilfredsheden blandt vores medarbejdere og
kunder fra de nuvaerende godt 80% tilfredshed til vores mal
om 90%. Her vil vi arbejde meget fokuseret i det kommende
ar med en reekke malrettede aktiviteter, der blandt andet har
fokus pa god kommunikation. Ogsa investorerne vil fa vores
opmaerksomhed i 2005, og vi planlaegger at fortsaette den
aktive, abne og udadvendte stil, som vi havde succes med i
det forgangne ar.

Vores forventninger til koncernens samlede resultat for 2005 er
pavirket af den storm, som ramte Danmark den 8. januar 2005.
Pa grund af Alm. Brands relativ store markedsandel af byg-
ningsforsikringer — ikke mindst indenfor landbrugssegmentet

- har orkanen haft en stor betydning for koncernen. Saledes
forventes Alm. Brands erstatningsudagifter i forbindelse med
stormen at lebe op i ca. 800 mio.kr., hvoraf sterstedelen dog
deekkes af selskabets reassuranceprogram. Efter reassurance
forventes stormen at koste selskabet ca.175 mio.kr.
Fratreekkes den forventelige udgift til vejrlig, medferer denne
begivenhed en ekstraordinzer belastning af koncernens resultat
pa ca. 125 mio.kr.

Derfor forventer vi i 2005 et resultat for skat pa 310 mio.kr.
eksklusive minoriteter.

Afslutningsvis skal jeg bemaerke, at Aim. Brand pr. 1. januar
2005 er overgaet til de internationale regnskabsstandarder,
IAS/IFRS. Overgangen forventes ikke at fa veesentlig indfly-
delse pa koncernens resultater, men vil primeaert pavirke egen-
kapitalen og en reekke af koncernens hensaettelsesprincipper.
Der henvises til note 47, hvor der er redegjort for de veesentlig-
ste konsekvenser af overgangen til IAS/IFRS.

Saeren Boe Mortensen
Adm. direktar
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SKADEFO RSIKRING FOR ALM. BRAND A/S

Erhverv 27%

Landbrug 17%

BRUTTOPRAMIEINDTAGTER

RESULTAT FQOR SKAT

Mio.kr.
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200
100
5
0
2002 2003 2004

Alm. Brand Forsikring A/S er det fierdestorste skadeforsikrings-
selskab i Danmark. Markedspositionen er naet ved stabil veekst
over en leengere arreekke samt erhvervelse af enkelte, mindre
portefoljer. Skadeforsikringsaktiviteterne omfatter segmenterne
privat, erhverv og landbrug.

MAL

Alm. Brand gnsker tilfredse og loyale kunder, der har et lang-
sigtet forretningsforhold til koncernen. Derfor sager koncernen
med udgangspunkt i alm. sund fornuft at vaere kendt som et
troveerdigt forsikringsselskab. Koncernen gnsker endvidere at
vaere kendt som et forsikringsselskab, der giver god radgivning
og service, og som leverer hurtig og reel behandling, nar ska-
den er sket.

Alm. Brand har en skennet markedsandel p& godt 10%. Malet
er at fastholde og udbygge positionen blandt de storste skade-
forsikringsselskaber i Danmark. Det oprindelige mal fastsat i
2002 om at n& en markedsandel pa minimum 13% i 2006 sken-
nes vanskeligt at n. Koncernen har over de sidste ar arbejdet
med at sikre, at alle segmenter er rentable, hvilket uvilkarligt
medfarer en vis kundeafgang. Endvidere er storrelsen af det
samlede marked pavirket af en hgj preemieveekst pa industriseg-
mentet — et segment, som Alm. Brand har fravalgt.

Blandt koncernens skadeforsikringskunder er en betydelig
andel pluskunder — det vil sige privatkunder, der har samlet en
reekke forsikringer hos Alm. Brand, og som opnar fordele heraf.
Det er malet, at antallet af pluskunder i 2006 skal veere vokset
med 20% set i forhold til 2001. Samtidig skal den gennemsnitli-
ge tid, disse kunder er i koncernen, veere oget med 20%.

Det er endvidere mélet, at omkostningsprocenten for egen reg-
ning senest i 2006 skal under 23, hvilket skal nas dels ved
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generelt at holde fokus pa omkostninger og dels ved bespa-
relser i forbindelse med indferelsen af koncernens nye skade-
forsikringssystem. Pa disse omrader er der allerede sket bety-
delige fremskridt, séledes at koncernen allerede i 2004 er teet
pa& malet.

STRATEGI

Den harde konkurrence pa forsikringsmarkedet ger det vanske-
ligt at opna den enskede organiske veekst. For at imedega det-
te arbejder koncernen malrettet med at ege kundeloyaliteten.

@get kundeloyalitet opnas blandt andet via en forbedring af
pluskundekonceptet, sdledes at kunderne opnar yderligere for-
dele. Samtidig giver implementeringen af koncernens nye ska-
deforsikringssystem mulighed for en bedre kundebetjening og
en automatisering af en reekke administrative rutiner, séledes at
der sker en bedre og hurtigere betjening af kunderne.

Med henblik pa yderligere at styrke kundeloyaliteten har Alm.
Brand introduceret dobbeltKUNDE-konceptet. Ved at give de
kunder, der samler en storre del af deres finansielle engage-
ment i Aim. Brand Koncernen, en betydelig rabat p& deres ska-
deforsikringspraemier, forventes kundeloyaliteten oget. De
primeere fordele for Aim. Brand forventes at veere ogede ind-
taegter i forbindelse med et oget engagement pr. kunde, lavere
distributionsudgifter samt mere loyale kunder og dermed leen-
gerevarende kundeforhold.

For at sikre en bedre rentabilitet er der sat fokus pa at opnéa en
mere preecis prisfastsaettelse af produkterne til den enkelte
kunde, ligesom der er sat fokus p4 at sikre en hgj kvalitet i ind-
tegningen af kunder. Endelig arbejdes der med at forbedre ska-
desbehandlingsprocesserne, indkeb, kvalitet, acceptpolitik og
medarbejderkompetencer.



NOGLETAL, UDVIKLING

. Erstatningsprocent
Omkostningsprocent

- Nettogenforsikringsprocent

- Combined ratio

UDVIKLINGEN I
SKADEFORSIKRING

NOGLETAL EFTER NYE
REGNSKABSREGLER

Mio.kr.

Bruttopraemieindtaegter

Praemieindteegter f.e.r.

Forsikringsteknisk rente f.e.r.
Erstatningsudgifter f.e.r.

/AEndring i andre forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r.
Bonus- og preemierabatter
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.
/Andring i udjeevningshensaettelser
Forsikringsteknisk resultat

Renter og udbytter mv.

Kursgevinster og -tab
Administrationsomkostninger i forbindelse
med investeringsvirksomhed

Overfort forsikringsteknisk rente

Resultat af investeringsvirksomhed efter rentefordeling
Andre ordineere poster

Resultat for skat

Aflgbsresultat f.e.r.

Forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r.
Egenkapital

Aktiver i alt

Erstatningsprocent f.e.r.
Omkostningsprocent f.e.r.

Combined ratio f.e.r.

Combined ratio ekskl. orkan
Egenkapitalforrentning for skat

Erstatningsprocent
Omkostningsprocent
Nettogenforsikringsprocent
Combined ratio

2004
4.130
3.934

129
-2.740
-4

-1
-919
-82
317
227
-28

-13
-136
50
-20
347
-52
4.924
1.394
7.086
70%
23%
93%

28%

2004
68%
22%

3%
93%

2003
3.927
3.727

118
-2.670
-4

-2

- 962
-43
164
220

- 15
-128
84
-29
219
-64
4.557
1.067
5.966
72%
26%
98%

21%

2003
70%
25%

3%
98%

2002
3.668
3.390

174
-2.692
-5

=2
-927

- 61
205
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RESULTAT

Arets resultat af koncernens skadeforsikringsaktiviteter er et
overskud pa 347 mio.kr. for skat. Resultatet er meget tilfredsstil-
lende, svarende til en egenkapitalforrentning fer skat pa 28%.

| 2004 har Danmark veeret forskénet for sterre vejrligsbegiven-
heder, hvilket har haft en positiv effekt p& Alm. Brands resultat.
Endvidere har omstruktureringer, nye processer og nyt skade-
behandlingssystem medvirket til det positive resultat. Resulta-
tet er séledes betydeligt bedre end forventet ved arets start.

Praemier

Bruttopraemierne steg med 203 mio.kr. fra 3.927 mio.kr. i 2003
til 4.130 mio.kr. i 2004, svarende til en veekst pa 5,2%. Nar der
korrigeres for indeksregulering, saneringer og praemievarslinger
vurderes det, at markedspositionen er fastholdt pa et ueendret

niveau .

Salget udviklede sig paent i 2004, om end lidt under det forven-
tede niveau. Arsagen er blandt andet den betydelige konkur-
rence i branchen, samt manglende assurandersalg i juni maned
som folge af en arbejdskonflikt med assurandererne.

Salget via Alm. Brands partner ejendomsmeaeglerkaeden EDC
Maeglerne udviklede sig positivt i 2004 og levede op til forvent-
ningerne.

Der har i 2004 veeret en afgang i kundeportefeljen, der stort
set modsvarer nysalget bortset fra indeks og praemieregule-
ringer. Afgangen afspejler konkurrencesituationen og under-
stotter behovet for yderligere fokus pa kundeloyalitetsskaben-
de aktiviteter.

Nagletal efter nye regler

Fra og med 2005 har Finanstilsynet aendret regnskabsreglerne
for beregning af negletal. Combined ratio beregnes herefter
som erstatningsprocenten brutto plus omkostningsprocenten
brutto plus nettogenforsikringsprocenten.

Nagletallene er i hele denne rapport angivet og kommenteret
ifelge de nye regler.

Skadeforlob

| 2004 var erstatningsprocenten 68 mod 70 i 2003, hvilket er
meget tilfredsstillende.
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Resultatet er positivt pavirket af et roligt ar for sa vidt angar
erstatninger til storm- og nedbersskader og et forbedret forleb
pa erhvervssegmentet.

Erstatningerne til vejrligskader androg ca. 70 mio.kr. i 2004
mod et forventet niveau pa 120 mio.kr. Til gengeeld kostede
skaderne fra fyrvaerkeribranden i Seest 32 mio.kr. for egen reg-
ning.

P4 bilforsikringsomradet har forlgbet ligeledes veeret bedre end
normalt og tilfredsstillende med en erstatningsprocent pa 70.

| 2004 matte Alm. Brand igen konstatere store aflgbstab pa sel-
skabets arbejdsskadeportefolje, svarende til i alt 104 mio.kr. Pa
arbejdsskadeforsikringsomradet blev erstatningsprocenten
inklusiv aflebsresultat pa 111. 1 2003 udgjorde erstatningspro-
centen 114. Resultatet er negativt pavirket af egede erstatnings-
henszettelser som folge af en hgjesteretsdom afsagt ultimo
2008, der vil fa indflydelse for hele branchen pa kommende og
tidligere skadeérgange. Der er foretaget praemievarslinger med
virkning fra 1. januar 2005 for de kunder, som forventes at blive
pavirket af hgjesteretsdommen.

P& ulykkesforsikringsomradet blev erstatningsprocenten inklu-
sive aflebsgevinster p& 57 mod 65 i 2003.

Omkostninger

Omkostningsprocenten udgjorde 22 i 2004, hvilket er en forbe-
dring i forhold til 2003, hvor omkostningsprocenten udgjorde
25. Selvom Alm. Brand har forbedret omkostningsprocenten
betydeligt, vil der fortsat vaere en stram omkostningsstyring,
der skal sikre, at omkostningsprocenten holdes blandt de bed-
ste i markedet.

Combined ratio
Combined ratio udgjorde 93 i 2004 mod 98 i 2003 og er séle-
des meget tilfredsstillende.

Balance

Ultimo 2004 udgjorde skadedivisionens beregnede egenkapital
1,4 mia.kr. Solvensdaekningen i Aim. Brand Forsikring A/S
udgjorde 2,9 ultimo 2004.

De samlede forsikringsmaessige hensaettelser udgjorde 4,9
mia.kr. ultimo 2004 mod 4,6 mia.kr. ultimo 2003.



Finanstilsynets opstillede stress-scenarier for skadeforsikrings-
selskaber — rad, gul og gren — er lebende blevet opgjort. Alm.
Brand Forsikring A/S har over hele &ret veeret i gront scenarie
med god margen.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER 1 2004

Nyt skadeforsikringssystem

Omlzegningen til det nye skadeforsikringssystem har skabt
grundlag for en mere effektiv skadebehandling. En stor del af
skadeanmeldelserne behandles séledes nu telefonisk og kan
derfor i betydeligt omfang feerdigbehandles ved forste henven-
delse. Der arbejdes i den forbindelse pa at udvide kundeservi-
cen ved at indga aftaler med leveranderer om hurtig skadeud-
bedring. Konkret har Aim. Brand via Taksatorringen i 2004
indgé&et samarbejde med Dansk Skade Service og SMC.

Med henblik pé at opna stordriftsfordele og sikre alle kunderne
en god service, blev det i 2003 besluttet at integrere Alm.
Brand Provinsforsikring fuldt ud i Alm. Brand. Denne integration
er nu gennemfort pa privatomradet og betyder, at al nytegning
og skadebehandling pé privatomradet sker i Aim. Brands nye
skadeforsikringssystem. |1 2005 og 2006 sker de sidste system-
omlaegninger vedragrende eksisterende policer i Aim. Brand
Provinsforsikrings system samt i Alm. Brands gamle erhvervs-
og landbrugsprodukter.

Police- og skadebehandlingsgrupper

Den i 2003 planlagte sammenlaegning og centralisering af kon-
cernens police- og skadebehandlingsgrupper pa de fem
regionskontorer samt p& hovedkontoret blev stort set gennem-
fort i 2003 og 2004, hvilket har medfert stordrifts- og speciali-
seringsfordele og har frigjort ressourcer til salg.

Strukturaendring

Med henblik pé at forenkle koncernstrukturen er alle forsikrings-
maessige aktiviteter pr. 1. januar 2004 samlet i Aim. Brand For-
sikring A/S. Der er séledes ikke lzengere forsikringsmaessige
aktiviteter i de tidligere Alm. Brand Skade A/S og Alm. Brand
Provinsforsikring A/S.

Ny forsikringsdirektor

Med virkning fra den 1. juli 2004 er Jesper Morch Serensen til-
tradt som ny direkter i Alm. Brand Forsikring A/S med det sam-
lede ansvar for koncernens skadeforsikringsomrade.

Bygningssagkyndige

Alm. Brand har siden 1. maj 2004 arbejdet med etablering af et
nyt forretningsomrade med autoriserede bygningssagkyndige.
Alm. Brands korps af bygningssagkyndige udarbejder tilstands-
rapporter og energimeerker til egne forsikringskunder og poten-
tielle kunder. Koncernen benytter bade egne ansatte bygnings-
sagkyndige og selvstaendige samarbejdspartnere. Udviklingen
indenfor det nye forretningsomrade har veeret tilfredsstillende.
Malet med etableringen af et korps af bygningssagkyndige er
at sikre keobere af ejerboliger en hgj kvalitet af tilstandsrappor-
terne, saledes at tilstanden af de pageeldende ejerboliger er
kendt pa kebstidspunktet. Samtidig giver den forventede hgje
kvalitet i tilstandsrapporterne Alm. Brand bedre mulighed for at
prisfastsaette ejerskifteforsikringerne korrekt.

Ny procedure for kundebetjening

| forlaengelse af indferelsen af det nye skadeforsikringssystem
har der i 2004 veeret stor fokus pa at forbedre kundebetjening-
en, og der er gennemfort en raekke procesaendringer med det
formal at forbedre servicen og kvaliteten over for kunderne.
Der arbejdes séledes malrettet med, at Alm. Brands kvalitets-
og servicemal overholdes, og at kunderne sikres en korrekt
betjening.

Ny assurandoraftale

Forhandlingerne om en ny assuranderoverenskomst forte i for-
sommeren 2004 ikke til noget resultat, hvilket pr. 1. juni 2004
forte til lockout af koncernens assurandgrer. Ultimo juni blev
koncernen og assurandererne enige om en ny aftale. | den nye
aftale er indarbejdet en aktivitetsforogelse som forudsaetning
for lanstigning, svarende til den effektiviseringsproces, som
den ovrige koncern har veeret igennem.

Fyrveerkeribranden i Seest

| forbindelse med den voldsomme brand pé en fyrveerkerifabrik
i Seest ved Kolding var Aim. Brands kunder blandt dem, der er
blevet ramt af branden. Alm. Brand forsikrede ikke selve fabrik-
ken, men mange af vores kunder fik skader pa huse og biler.
Det skannes, at Alm. Brand havde skader for ca. 60 mio.kr.,
hvilket pavirkede resultatet i 2004 med ca. 32 mio.kr. efter reas-
surance.

Ny lov om arbejdsskadeforsikring

Pr. 1. januar 2004 tradte den ny lov om arbejdsskadeforsikring i
kraft. Lovaendringen forer til betydelige stigninger i erstatning-

27



erne til skadelidte efter arbejdsulykker. Alm. Brand har derfor
forhgjet praemierne i overensstemmelse hermed og varslet dis-
se overfor erhvervskunderne. | gennemsnit oplevede erhvervs-
kunderne en preemieforhgjelse p& omkring 50% pa arbejdsska-
deforsikringen i 2004. Med henblik p& bedre prisfastsasttelse er
der desuden udviklet en ny tarif med vaesentlig flere prisfast-
seettelsesparametre end tidligere.

Flexdommen

Ultimo 2003 blev der pa arbejdsskade hensat 30 mio.kr. til ege-
de erstatninger pa gamle sager som fglge af en hgjesteretsdom
afsagt i december 2003. Nye beregninger i 2004 viste, at der
for branchen som helhed sandsynligvis bliver tale om betyde-
ligt starre erstatninger som folge af dommen end forudsat ulti-
mo 20083. Der er derfor i 2004 yderligere hensat 55 mio.kr. til
deekning af forventede fremtidige erstatningsudagifter.

Qvrige styrkelser af arbejdsskade

Udover den nye lov om arbejdsskade og flexdommen fra
december 2003 er arbejdsskade yderligere styrket med ca. 80
mio.kr. primaert som folge af det faldende renteniveau i 2004.
Hovedparten af styrkelsen er sket i fijerde kvartal.

Ny strategi for rejseforsikring

| forbindelse med kebet af Provinzial i 2001 overtog og videre-
forte Alm. Brand ogsa datterselskabet RS Forsikring A/S, som
samarbejdede med et antal mindre rejsebureauer om formidling
af rejseforsikringer.

Med henblik pa at forbedre konkurrenceevnen pa rejseforsikrings-
omrédet har Alm. Brand valgt at satse pa markedsfering af et
bredere og mere konkurrencedygtigt produktsortiment primaert
inden for arsrejseforsikringer til de eksisterende kunder. Samar-
bejdet med rejsebureauerne er derfor ophert ved udgangen af
2004.

Nyt ulykkesforsikringsprodukt

Alm. Brand har udviklet og lanceret en ny ulykkesforsikring
med blandt andet et nyt ulykkesbegreb. Forsikringen udvider
daekningsomfanget pé vaesentlige omrader og er blevet godt
modtaget. For eksempel daekker forsikringen ogsa ulykkestil-
faelde som falge af for eksempel besvimelse og ildebefindende,
som tidligere har veeret betragtet som ikke udefra kommende
haendelser og dermed ikke omfattet af forsikringen.
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Nyt maeglerafregningsprincip

Med virkning fra 1. april 2004 valgte Alm. Brand at overga til
nettopraemieprincippet over for meeglerkunderne. Netto-
preemieprincippet medforer, at afregning af forsikringsmaegler-
nes provision fremover alene er et anliggende mellem meaegle-
ren og kunden. Det er hensigten, at sendringen skal give storre
gennemsigtighed inden for maeglersegmentet.

Kortere opsigelsesvarsel

P4 linie med de gvrige konkurrenter tilbgd Alm. Brand fra forste
halvar 2004 forsikringer med kort opsigelsesvarsel til privat-
kunder mod et preemietillzeg. Saledes kan kunderne veelge
mellem det hidtidige generelle opsigelsesvarsel pa et ar og -
mod et tilleeg pa 5% - et opsigelsesvarsel pa en maned.

Vaesentlige begivenheder i 2005

Den 8. januar 2005 blev Danmark ramt af den vaerste stormbe-
givenhed siden december 1999. Som falge af Alm. Brands rela-
tiv store markedsandel af bygningsforsikringer — ikke mindst
inden for landbrugssegmentet — har stormen haft en stor
betydning for Alm. Brand. Seerligt koncernens kunder i Nordjyl-
land blev hardt ramt, hvorfor ressourcer blev trukket til omradet
fra hele koncernen. P& denne ene begivenhed har Alm. Brand
faéet ca. 40.000 bygnings-/lgsereskader. Et stort antal medar-
bejdere har veeret involveret i betjeningen og servicering af de
af selskabets kunder, som er blevet berort af skaderne.

Alm. Brands erstatningsudagifter i forbindelse med stormen for-
ventes at belgbe sig til ca. 800 mio.kr. brutto, hvoraf sterstede-
len deekkes af selskabets reassuranceprogram. Efter reassu-
rancedaekning og inklusive praemiebetaling til ressurandoererne
for genikraftsaettelse af reassuranceprogrammet og udvidelse
af daekningsomfanget forventes stormen at koste selskabet
ca.175 mio.kr.

MARKEDSVILKAR

Privat

Pa privatforsikringsomradet vurderer Alm. Brand at have fast-
holdt markedsandelen i 2004 — pa trods af assuranderkonflik-
ten. Generelt vurderes det ikke, at der i 2004 har veeret store
bevaegelser mellem de storste selskaber.

Alm. Brand har som mal at opné lensom veaekst. Det forventes,
at Alm. Brands dobbeltKUNDE-koncept samt de mange pro-
cesforbedrende tiltag kombineret med et nyt ulykkesforsi-
kringsprodukt og en ny, saerdeles konkurrencedygtig rejsefor-



sikring som tilleeg til familieforsikringen, i de kommende ar vil
opleves som veerdiskabende for kunderne og medvirke til at
oge salget, kundeloyaliteten og den tid kunderne er i Alm.
Brand.

Endvidere vurderes det, at Aim. Brand har et konkurrencedyg-
tigt produktsortiment savel pa deekning som pa pris, og at Alm.
Brand har et steerkt kundefordelsprogram, som ger det attrak-
tivt for privatkunderne at vaelge Aim. Brand som den foretrukne
finansielle samarbejdspartner. Det er derfor forventningen, at
Alm. Brand i 2005 og fremover vil vaere i stand til at ege mar-
kedsandelen p& privatsegmentet.

Erhverv

Det vurderes, at Alm. Brand i 2004 har fastholdt sin position pa
erhvervsmarkedet. Pa segmentet mindre og mellemstore erhverv
har der veeret en svag realvaekst, mens der har veeret tilbage-
gang pa det gvre erhvervssegment, hvor koncernen — som folge
af et ikke tilfredsstillende skadeforleb — har gennemfert betydeli-
ge praemievarslinger og andre tiltag for at forbedre rentabiliteten.
P& maegleromradet har fokus iszer veeret rettet mod optimering
af portefglien og forbedret service til de eksisterende kunder.

Det er fortsat Alm. Brands strategi at ege markedsandelen pa
mindre og mellemstore erhverv, hvorimod koncernen ikke har
vaekstambitioner pa industrisegmentet. Samlet vurderes der at
veere gode muligheder for kontrolleret, lonsom vaekst i 2005 pa
den del af erhvervssegmentet, som Alm. Brand fokuserer pa.

Landbrug

Alm. Brand er blandt de storste udbydere af forsikring til dansk
landbrug. Malgruppen omfatter hele markedssegmentet fra fri-
tids- og deltidslandbrug til egentlige produktionslandbrug og til
ejendomme med specialproduktion samt godser.

Landbrugsmarkedet er kendetegnet ved en fortsat markant
strukturudvikling med et faldende antal produktionsejendom-
me, der til gengeeld bliver stadig sterre. Den hgje markedsandel
kombineret med strukturaendringerne i landbruget medferer, at
Alm. Brand laegger ekstra veegt p& kundebetjening, radgivning,
kundetilfredshed og loyalitet. Aim. Brand har historisk veeret
teet knyttet til landbruget og dets organisationer, og disse rela-
tioner vedligeholdes og udbygges ved aktiv deltagelse og dia-
log med erhvervet med henblik pa udvikling af stadig bedre
produkt- og konceptlasninger.

Markedet har i 2004 veeret preeget af preemieforhgjelser — bade
fra Alm. Brand og fra konkurrenternes side. Alm. Brands kon-
kurrencesituation vurderes samlet at vaere blevet styrket.

Det skennes, at markedsandelen blev fastholdt i 2004. | 2005
vil der fortsat veere fokus pa at ege rentabiliteten pa land-
brugsomradet.

Reassurance

Alm. Brand havde i 2004 et reassuranceprogram, der alene
byggede pa en nonproportional struktur med relativt hgje selv-
behold. AIm. Brands risikoprogram varetager beskyttelsen af
det samlede forsikringstekniske resultat og selskabets kapital.

Reassuranceprogrammet blev i 2004 placeret til lavere priser
end i 2003 og gav en tilfredsstillende beskyttelse af portefaljen.

Det internationale reassurancemarked har fundet et stabilt pris-
leje pa de segmenter Alm. Brand daekker. Aim. Brand oplevede
séledes ikke yderligere prisstigninger pa skadefri kontrakter
ved reassurancefornyelsen for 2005.

Som folge af det tilfredsstillende forlab fortsaetter strukturen i
reassuranceprogrammet for 2005 i stort set usendret form. Den
storste risiko knytter sig fortsat til en landsdaekkende orkan.
Alm. Brand har i lebet af 2004 arbejdet videre med at analysere
selskabets eksponering ved katastrofelignende orkaner. | den
forbindelse har Alm. Brand valgt at haeve reassurancebeskyt-
telsen for storm med 400 mio.kr. Alm. Brand keber nu stormre-
assurance op til 3,7 mia.kr., hvilket vurderes at veere tilstrackke-
ligt. Stormprogrammet blev aktiveret i forbindelse med stormen
den 8. januar 2005.

FORVENTNINGER TIL 2005

De mange tiltag foretaget i de senere ar for at skabe tilfredse
kunder ved at forbedre kvalitet og service samt processer vil fort-
seette i 2005. Ligeledes vil dobbeltKUNDE-aktiviteterne fortsaette i
2005, hvilket forventes lobende at styrke kundeloyaliteten.

Samlet set forventes skadeforsikringsaktiviteterne at give et
resultat for skat i niveauet 160 mio.kr. i 2005. Forventningerne
til resultatet er pavirket af stormen den 8. januar 2005, som
skonnes at komme til at koste ca. 175 mio.kr.

Alm. Brand forventer vejrligskader for 120 mio.kr. | forventning-
en til resultatet i 2005 pa 160 mio.kr. er det forudsat, at 50
mio.kr. af disse vejrligskadeudgifter er anvendt. Det svarer til, at
det forventede resultat for 2005 som folge af stormen den 8.
januar 2005 er pavirket af en ekstraordinger stormudgift pa ca.
125 mio.kr.

29
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NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER

RESULTAT FOR SKAT
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Alm. Brand Bank er blandt de sterre pengeinstitutter i Dan-
mark, og banken tilbyder produkter, der deekker behovene for
bankydelser hos en typisk dansk familie. Samtidig har banken
fokus pa at tilbyde opsparings-, radgivnings- og finansierings-
losninger til udvalgte segmenter. Som en del heraf indgar et
bredt udbud af ydelser inden for bil- og ejendomsfinansiering
samt finansielle lasninger til landbruget. Banken varetager
desuden alle Aim. Brand Koncernens aktiviteter inden for han-
del med og analyse af obligationer, aktier, pantebreve og valuta
samt inden for kapitalforvaltning.

Alm. Brand Bank Koncernens forretningsaktiviteter er fordelt pa
folgende:

e Detailbanken

e Engrosbanken

¢ Bilkredit og Leasing

STRATEGI

Alm. Brand Bank er i dag en komplet bank for privatkunder, der
er karakteriseret ved alm. sund fornuft. Banken er dermed en
vigtig del af Aim. Brand Koncernens mal om at have 20% hel-
kunder — det vil sige kunder, som er kunde i mindst to af de tre
forretningsben i Alm. Brand.

Alm. Brand Bank har tidligere primeert haft fokus pa opspa-
rings- og investeringsomradet. Bankens nye strategi pa privat-
omrédet er at veere helkundebank med fokus pa attraktive pri-
ser og kvalificeret radgivning pa alle omrader, der er veesentlige
for en typisk privat husstand. Principperne for kreditgivning er
tilsvarende blevet justeret, séledes at de matcher den nye stra-
tegi pa privatomradet. De konstaterede tab ligger stadig pa et
tilfredsstillende niveau, hvilket ses som en forudsaetning for at
kunne tilbyde attraktive priser til kunderne.
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Ud over at foretage betydelige investeringer i privatkundeseg-
mentet via dobbeltKUNDE-konceptet, vil positionen inden for
bershandel og kapitalforvaltning fortsat blive styrket, og ban-
ken vil sikre, at kunderne fortsat oplever en professionel betje-
ning, der er understottet af tidssvarende og konkurrencedygti-
ge produkter. Det er ambitionen at oge markedsandelen inden
for landbrugsfinansiering yderligere, og Aim. Brand vil derfor
fortsat tilbyde effektive landbrug en samlet finansiel lasning til
konkurrencedygtige priser.

Herudover vil banken pa udvalgte udlansomrader opretholde
den store faglige kompetence og dermed fortsat vaere blandt
de ledende markedsdeltagere.

RESULTAT

| 2004 blev Alm. Brand Banks andel af resultatet, det vil sige
eksklusive minoriteter, p& 123 mio.kr. for skat. Ved é&rets ind-
gang forventedes det, at bankens andel af resultatet ville blive i
storrelsesordenen 100 mio.kr. for skat, men allerede efter forste
kvartal opjusteredes forventningerne til resultatet med 25 mio.
kr. Banken har dermed forrentet egenkapitalen med 17% for
skat, hvilket er tilfredsstillende.

Resultatet er pavirket af, at der er foretaget betydelige investe-
ringer i fremtiden og realiseret veekst pa flere kerneomrader.
Herudover var 2004 igen et godt ar for bankens bersaktiviteter,
ligesom bankens kapitalforvaltningsaktiviteter er forlgbet til-
fredsstillende.

Bankens andel af Alm. Brand Formues og Alm. Brand Pante-
breves resultat har ligeledes veeret tilfredsstillende, ligesom
Alm. Brand Bilkredit/Leasing igen har bidraget positivt til det
samlede resultat.
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Desuden har udlansaktiviteterne pé bolig- og landbrugsomra-
det samt udlan til investeringsejendomme atter givet gode
resultater.

Nettorente- og gebyrindteegterne var pa 472 mio.kr. i 2004,
hvilket er pad samme niveau som i 2003. Koncernens kursregu-
leringer udgjorde 65 mio.kr. i 2004 mod 22 mio.kr. i 2003, hvil-
ket primzert kan henfores til den generelt positive kursudvikling
pa markedet. En veesentlig del af bankkoncernens kursregule-
ringer, svarende til 46 mio.kr., vedrgrer Alm. Brand Formues
investeringer i blandt andet obligationer og aktier. Aim. Brand
Bank ejer 11,5% af selskabet, hvorfor alene 5 mio.kr. af kursre-
guleringerne i Alm. Brand Formue pavirker bankens resultat

eksklusive minoriteter.

Bankkoncernens samlede omkostninger udgjorde 364 mio.kr.
i 2004 mod 356 mio.kr. i 2003, hvilket svarer til en stigning pa
2%. Denne stigning skal sammenholdes med, at de samlede
udlan og indlan i samme periode er steget med knap 7%.

De samlede driftsforte tab og henszettelser pa debitorer udgjor-
de 19 mio.kr. i 2004. Det er et fald pa& 45 mio.kr. i forhold til
2003. Faldet kan henfares til, at banken i 2003 p& basis af for-
ventningerne til de fremtidige konjunkturer og renteudviklingen
foretog en forggelse af savel individuelle hensaettelser som
portefoljehenseettelser.

Bankkoncernens driftsforte tab og henseettelser pa debitorer
udgjorde 0,2% af de samlede udlan og garantier, hvilket er et
fald pa 0,5 procentpoint i forhold til 2003. Af de samlede hen-
seettelser udgjorde 85% A-henszettelser (imodegaelse af en
sandsynliggjort risiko for tab) og 15% B-henseettelser (tab vur-
deres som uundgaeligt, men kan endnu ikke opgeres). Den
samlede henszettelsesprocent udgjorde 2,5% ultimo aret.

BALANCEN

Ultimo 2004 var bankkoncernens udlan 8,9 mia.kr. mod 8,2
mia.kr. ultimo 2003. Det er en stigning pa 0,7 mia.kr. Bankkon-
cernens indlan er steget fra 8,7 mia.kr. ultimo 2003 til 9,2 mia.
kr. ultimo 2004. Koncernens garantier og andre forpligtelser er
i 2004 @get med 0,4 mia.kr., primaert som folge af et stigende
antal realkreditgarantier.

Den positive udvikling i bankens balance er blandt andet en
felge af stigende nyudlan til private kunder i form af bil- og
boliglan samt udlansvaekst inden for landbrugsfinansiering og
finansiering af investeringsejendomme. Endvidere har banken
oplevet et generelt oget kundeengagement i forbindelse med
introduktionen af koncernens dobbeltKUNDE-koncept.

Den samlede basiskapital udgjorde 1,4 mia.kr. ultimo 2004.
Koncernens solvensprocent udgjorde 12,4% og kernekapital-
procenten 9,7%.

DETAILBANKEN

Detailbanken henvender sig til privat- og landbrugskunder og
tilbyder en bred vifte af bankprodukter, der i lobet af de senere
ar gradvist er udbygget. Detailbanken kan séledes tilbyde
attraktive lgsninger til alle kunder med ordnede skonomiske
forhold.

Kunderne betjenes via Aim. Brand Koncernens 25 butikker
samt via bankens centrale kundeservicecenter. Endvidere
benytter en stigende andel af kunderne sig af bankens mange
selvbetjeningsmuligheder: Netbank, pengeautomater og tele-
fonservice.
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Mio.kr. 2004 2003 2002 2001 2000

UDVIKLINGEN Renteindteegter 556 575 630 688 564
I BANKVIRKSOMHED Renteudgifter -223 — 246 -323 -414 - 350
Netto renteindtaegter 333 329 307 274 214
Gebyrer og provisionsindtaegter (netto)
samt udbytte mv. 139 144 115 124 121
Netto rente- og gebyrindtaegter 472 473 422 398 335
Kursregulering af veerdipapirer og valuta 65 22 27 7 14
Andre ordinaere indtaegter 14 15 25 23 50
Resultat for omkostninger 551 510 474 428 399
Omkostninger - 364 - 356 -321 -298 -318
Tab og henszettelser pa debitorer (netto) -19 - 64 -48 -18 -21
Resultat af kapitalandele 3 22 -4 2 1
Resultat for skat 171 112 101 114 61
Resultat for skat eksklusive minoriteter 123 105 92 108 57
Udlan 8.889 8.205 8.655 6.848 5.789
Indlan 9.185 8.734 9.091 8.244 8.639
Minoritetsinteresser 323 277 99 57 40
Egenkapital 755 735 677 749 690
Efterstillede kapitalindskud 300 300 300 0 0
Balance 14714 11936 13.195 12.835 10.703
Rentemarginal 2,6% 2,5% 2,6% 2,5% 2,5%
Egenkapitalforrentning for skat 16,5% 14,9% 12,9% 15,0% 8,6%
Indtjening pr. omkostningskrone 1,5 1,3 1,3 1,4 1,2
Tabs- og henseaettelsesprocent 0,2% 0,7% 0,5% 0,2% 0,4%
Solvensprocent 12,4% 14,7% 12,6% 9,4% 11,1%

VASENTLIGE BEGIVENHEDER | 2004

Maél og strategi DobbeltKUNDER

Det er Detailbankens mal at bidrage til Alm. Brand Koncernens Detailbanken har i 2004 haft fokus p& at @ge antallet af kunder,
overordnede malsaetning om lensomhed og vaekst blandt der anvender banken som primzer bankforbindelse og samtidig
andet ved at medvirke til at oge antallet af helkunder i koncer- bruger Alm. Brand som forsikringsselskab — koncernens

nen. sakaldte dobbeltKUNDER.

Detailbanken har en veletableret position pa opsparings- og Antallet af dobbeltKUNDER i banken er i arets lgb mere end
investeringsomradet og er kendt for at tilbyde attraktive pro- fordoblet og udgjorde godt 13.000 kunder ultimo 2004, svaren-
dukter pa dette omrade. Det er malet at styrke bankens profil de til 20% af bankens privatkunder. Udviklingen i antallet af
vedrerende udlan til privatkunder, ligesom det er et mal at eta- dobbeltKUNDER og det deraf felgende egede forretningsom-
blere flere helkundeforhold og via kvalificeret radgivning at ska- fang er tilfredsstillende.

be staerke og teette relationer til kunderne.
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Helkundeprodukter

De mange nye helkundeforhold har givet oget efterspergsel
efter privatkundeudlan. De senere ars vaekst i Detailbankens
udlan er derfor fortsat i 2004, hvor portefoljen af privatkun-
deudlan blev foraget med 0,5 mia.kr. til 1,4 mia.kr. ultimo &ret.
Navnlig boligudldnene udviser en kraftig veekst. P& samme
made har der veeret en paen veekst i antallet af netbankaftaler,
der i 2004 steg med godt 40% til 14.000 netbankaftaler ultimo
aret.

Ogsé antallet af kunder, der har lgnkonto i Alm. Brand Bank, er
oget. Ultimo aret har banken ca. 20.000 lgnkontokunder, hvilket
er en veekst pa 18% i forhold til ret for.

Samarbejdspartnere

Detailbanken distribuerer en raekke privatkundeprodukter via
udvalgte samarbejdspartnere, herunder isaer EDC Maeglerne,
der er landets storste ejendomsmeaeglerkaede. Aim. Brand Bank
har i 2004 introduceret et nyt boligfinansieringsprodukt — EDC
Kredit 105 — der er en fleksibel lasning med pant i op til 105%
af ejerboligens veerdi. Det nye produkt er blevet godt modtaget
pa markedet, og salget har allerede i introduktionsaret opfyldt

forventningerne.

Landbrug

Alm. Brand Banks landbrugsafdeling har i 2004 viderefgrt den
fremgang, der har kendetegnet afdelingen siden etableringen
for tre ar siden. Udlansportefoljen er vokset til 0,6 mia.kr. ultimo
2004, og der er herudover formidlet realkreditlan til DLR Kredit
for et tilsvarende belgb. Aim. Brand Bank deltager aktivt i den
struktureendring landbruget gennemgar i disse ar. Banken med-
virkede sdledes ved et betydeligt antal landbrugshandler i
2004.

ENGROSBANKEN

Engrosbanken varetager alle Alm. Brand Koncernens aktiviteter
inden for handel med og analyse af obligationer, aktier og valu-
ta samt inden for kapitalforvaltning. Herudover varetages en
stor del af bankens udlan, som primeaert vedrgrer pantebrevs-,

investeringsejendoms- samt investeringskreditengagementer.

Maél og strategi
Engrosbanken gnsker at veere blandt de absolut bedste i Dan-
mark inden for de valgte markedsomrader. Det skal opnas ved

en unik og anderledes pleje og servicering af kunderne.
Engrosbanken er malt p&4 omseetning blandt de stoerste akterer
pa Kebenhavns Fondsbaers inden for obligationer og aktier,
ligesom Engrosbanken er blandt landets storste akterer inden
for kapitalforvaltning. Det samme geelder p& pantebrevsomra-
det og inden for investeringsejendomsfinansiering. Det er mal-
saetningen, at disse positioner udbygges yderligere via orga-
nisk vaekst i 2005.

Herudover vil Engrosbanken fokusere yderligere pa& den vel-
etablerede position pa opsparings- og investeringsomradet.
Strategien er at tilbyde attraktive produkter med unikke kunde-
fordele pa de udvalgte markedsomrader. Dygtige medarbejde-
re, konkurrencedygtige produkter og fravalg af urentable seg-
menter er midlerne til at opna konkurrencekraft pa markedet.

@vrige forhold

Alm. Brand Bors

Alm. Brand Bers har i 2004 opnaet et meget tilfredsstillende
resultat inden for bade aktie-, obligations- og valutahandel. Det
er sket med baggrund i en betydelig stigning i handelsomfang-
et med eksisterende kunder samt en veesentlig tilgang af nye
kunder bade pa engros- og detailomradet.

Alm. Brand Bers tilbyder radgivning til og servicering af savel
professionelle investorer som privatkunder. Disse far via en
bred vifte af produkter mulighed for en aktiv og malrettet sty-
ring af deres finansielle aktiver.

Alm. Brand Kapitalforvaltning

Alm. Brand Kapitalforvaltning har oplevet en vaekst i midler
under forvaltning pa 2 mia.kr., hvilket bringer den samlede for-
mue under forvaltning op pa 32 mia.kr. Aim. Brand Kapitalfor-
valtning har fortsat en GIPS-verificering, som blev opnaet for-
ste gang i 2000 for alle portefaljer under forvaltning.
GIPS-verificeringen sikrer en objektiv og metodemaessig kor-
rekt maling og benchmarking af afkast mv. via ekstern kontrol
fra revisionsfirmaet KPMG C.Jespersen.

Pantebrevsomradet

Gennem en leengere arreekke har banken specialiseret sig i
pantebrevshandel og -finansiering samt servicering af investo-
rer og har oparbejdet en betydelig ekspertise pa omradet. Malt
pa omseetning herer banken i dag til blandt Danmarks sterste
pa pantebrevsomradet.
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| 2004 har der veeret en fortsat stor omsaetning af pantebrevs-
portefoljer. Kombineret med en vaekst i den finansierede volu-
men hos investorerne har det medfert en fortsat positiv udvik-
ling i resultatet.

Pa trods af en betydelig stigning i fertidsindfrielserne pa pante-
breve er det lykkedes fortsat at kebe pantebreve i et omfang,
der opfylder investorernes behov. Pantebrevene stammer fra
opkeb i engrosmarkedet samt bankens samarbejde med ejen-
domsmaeglere.

Investeringsejendomme

Afdelingen har oparbejdet en stor kompetence inden for finan-
siering af velbeliggende ejendomme, der fortrinsvis anvendes
til butiksformal eller boligudlejning.

De seneste ar er kompetencen udvidet til at omfatte andels-
bolig- og ejerforeningsomradet. Der fokuseres pa finansiering
af forbedringer af bade andelsbolig- og ejerforeninger samt pa
etablering af andelsboligforeninger.

Alm. Brand Pantebreve A/S

Alm. Brand Pantebreve er et bgrsnoteret selskab, der primzert
investerer i pantebreve. Alm. Brand Bank ejede 19,6% af sel-

skabet pr. 31. december 2004 og har 70,4% af stemmerettig-

hederne. Alm. Brand Pantebreve har ca. 650 aktionzerer og en
egenkapital pa 139 mio.kr.

Alm. Brand Banks andel af arets resultat blev et overskud for

skat pa 2 mio.kr., hvilket er tilfredsstillende. Det samlede resul-
tat i Alm. Brand Pantebreve A/S udgjorde 11 mio.kr. for skat.
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Alm. Brand Formue A/S

Sammen med en raekke neere samarbejdspartnere introducere-
de Alm. Brand Bank i efteraret 2003 Aim. Brand Formue A/S,
som er et borsnoteret investeringsselskab. Alm. Brand Bank

forvalter selskabets portefglje ud fra de rammer, selskabets
ledelse har udstukket.

Alm Brand Formue har ca. 2.400 aktioneerer og en egenkapital
pé 238 mio.kr. Alm. Brand Bank ejede 11,5% af selskabet pr.
31. december 2004 og har 52,3% af stemmerettighederne.
Alm. Brand Banks andel af arets resultat i Alm. Brand Formue
giver et overskud for skat pa 5 mio.kr. Det samlede resultat i
Alm. Brand Formue A/S udgjorde 44 mio.kr. for skat, hvilket
anses for meget tilfredsstillende.

Som folge af den positive udvikling er interessen for Alm.
Brand Formues aktier stor. P4 denne baggrund har bestyrelsen
besluttet at udvide selskabets aktiekapital. Kapitalforhgjelsen
forventes gennemfort i labet af februar/marts 2005.

BILKREDIT OG LEASING

Bilkredit- og leasingomradet varetages af de to 100% ejede
datterselskaber, Alm. Brand Bilkredit A/S og Alm. Brand Lea-
sing A/S. Alm. Brand Bilkredit formidler billan til sivel private
som erhvervskunder, primaert gennem samarbejdspartnere.
Alm Brand Leasing tilbyder bade operationel og finansiel lea-
sing, primeert af biler, hovedsageligt gennem samarbejdspart-
nere og direkte til erhvervskunderne.



NY DYNAMIK | LOKALE SALGSTEAMS
Alm. Brands butikker er sma spydspidser i lokalmiljoet, hvor samarbejde pa
tveers af faggreenser skaber god kundeservice og et dynamisk arbejdsmiljo.

"Vores butikker er sma teams pa typisk 4-10 medarbejdere med kompetencer
inden for bank, forsikring og liv og pension. Hvis et lille team skal fungere i dag-
ligdagen, er vi ngdt til at vaere meget fleksible og klare til at hjeelpe hinanden —
ogsa selvom det betyder, at bankradgiveren skal passe kassen, hvis behovet
opstar. Vores erfaringer er rigtigt gode, fordi samarbejdet sikrer et hgjt serviceni-
veau over for kunderne, vi er blevet meget bedre til at henvise til hinanden pa
tvaers af forretningsomraderne og vi fremmer en faelles "Alm. Brand-kultur”
blandt medarbejderne,” siger Pia Hansen, der er butiksleder for Hillerod, Hors-
holm og Lyngby.

ALM. BRAND BILKREDIT
Maél og strategi

Det er selskabets malszetning at ekspandere via sével organisk
vaekst som ved opkeb af portefoljer, og dermed udbygge sin
nuveerende position som en vaesentlig akter pa det danske bil-

finansieringsmarked.

Strategien er at udbyde konkurrencedygtige finansielle lesning-
er for samarbejdspartnere (bilimporterer og bilforhandlere). Pro-
dukter udbudt via samarbejdspartnere szelges i visse tilfeelde i
samarbejdspartnerens navn, men Alm. Brand Bilkredit tilbyder i
stigende omfang billan i eget navn.

Alm. Brand Bilkredit tilstreeber at veere blandt de prisferende i
markedet og dermed udbyde nogle af de billigste udlanssatser.
For at sikre en tilfredsstillende indtjening med den valgte pris-
fastsaettelse forudseettes effektive processer og dermed lave
administrationsomkostninger. Processerne er lobende blevet
effektiviseret gennem 2003 og 2004, og det store fokus pa en
fortsat effektivisering vil blive opretholdt.

Selskabets udlan er faldet fra 1,7 mia.kr. i 2003 til 1,5 mia.kr. i
2004. Faldet daekker over det forventede afleb pa den billéans-
portefolje, som selskabet i 2002 overtog fra GE Capital Bank
samt en vaekst i den oprindelige portefalje.

ALM. BRAND LEASING

Mal og strategi

Det er Alm. Brand Leasings malsaetning at deekke skonomisk
velfunderede virksomheders finansieringsbehov for leasingbiler
gennem savel operationel som finansiel leasing. Herudover vil
Alm. Brand Leasing veere en attraktiv leasingpartner for bade
professionelle leasingformidlere og bilfladekunder.

Alm. Brand Leasing tilstraeber ligesom Alm. Brand Bilkredit at
veere blandt de billigste i markedet.

Selskabets udlan er i 2004 faldet fra 576 mio.kr. primo aret til
493 mio.kr. ultimo aret. Faldet skal ses i sammenhaeng med
fravalget af "leasing af kopiudstyr”, samt det forventede aflob
péa den kabte leasingportefalje fra GE Capital Bank.

FORVENTNINGER TIL 2005
Alm. Brand Bank forventer i 2005 at realisere et resultat for skat
og eksklusive minoriteter i niveauet 130 mio.kr.

Der forventes vaekst i bade indlan og udlan, ligesom fokus pa
omkostningerne vil blive fastholdt. Herudover forventes en fort-
sat positiv udvikling i bankens bers- og kapitalforvaltningsakti-
viteter.

1 2005 vil banken fortsat investere betydelige belgb i fremtiden
— seerligt i dobbeltKUNDE-konceptet. For at kunne betjene de
nye kunder, der kommer til banken til naeste ar, vil antallet af
bankradgivere og andre medarbejdere, der radgiver og betjener
vores kunder, lgbende blive udvidet, mens det administrative
personale vil forblive p& det nuveerende niveau. Herudover vil
banken investere i forbedrede processer, hvorfor den samlede
salgskraft vil blive styrket betydeligt i det kommende ér.

Der er i resultatforventningen forudsat uaendret konjunktur og

renteniveau. Z£ndringer i disse vil kunne pavirke bankens resul-
tat i 2005 i savel op- som nedadgéende retning.

35



LIVSFORSIKRING ror atm. BRAND A/s

BRUTTOPRAMIER RESULTAT FOR SKAT
Mio.kr. Mio.kr.
800 — oo6 714 703 150 -
600 —
100 [~ -
400 71
50 -
200
8
2002 2003 2004 0 2002 2003 2004

Livsforsikringsaktiviteterne i Alm. Brand Koncernen varetages
af Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S og
omfatter livsforsikring, pensionsopsparing, pensionsforsikring
samt syge- og ulykkesforsikring.

Pensionsaktiviteterne i AiIm. Brand Bank A/S udger sammen
med livsforsikringsaktiviteterne en feelles forretningsmaessig
enhed - Liv & Pension — men resultatet af bankaktiviteterne,
herunder Aim. Brand Link, indgér i regnskabet for banken.

FOKUS

Markedet for pension er opdelt i tre typer af ordninger:

¢ Individuelle ordninger uden begraensninger, der kan vaere
firma- eller privatbetalt.

¢ Firmaordninger, hvor medarbejdere obligatorisk eller valgfrit
er omfattet af en pensionsaftale mellem firmaet og en pen-
sionsudbyder.

¢ Arbejdsmarkedstilknyttede ordninger, hvor medlemskab af et
specifikt selskab eller pensionskasse er tvungen.

Alm. Brand Livkoncernens fokus er de individuelle ordninger
samt delvis firmaordninger. Malgruppen er privatpersoner,
indehavere af og ansatte i mindre erhvervsvirksomheder samt
landmeend, som tilbydes et malrettet firmapensionskoncept.
Egentlige arbejdsmarkedspensioner er fravalgt.

For alle malgrupper leegges der veegt pa individuel radgivning,
valgfrihed og overblik.

Produktudbuddet omfatter forsikringsdaekninger og forskellige
opsparingsformer. De vaesentligste forsikringsformer er daekning
ved dedsfald, nedsat erhvervsevne og kritisk sygdom, mens
opsparing omfatter kapitalpension, ratepension eller livrenter.
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Pensionsopsparingen kan foretages helt valgfrit efter kundens
onsker og behov. Det kan ske i Livsforsikringsselskabet eller i
Alm. Brand Bank. | banken kan der veelges individuelle pen-
sionsdepoter med frit investeringsvalg eller Aim. Brands unit-
link produkt Alm. Brand Link.

MAL
Det er malet for koncernens livsforsikringsaktiviteter som mini-

mum at fastholde den nuvaerende markedsandel.

Det er endvidere et mal som minimum at have balance pa
omkostningsresultatet, samtidig med at selskabets omkost-
ningsbidrag er konkurrencedygtige.

Det er ligeledes malet at have et positivt resultat af den forsik-
ringsmaessige risiko. Risikoresultatet har over den seneste fem-
ars periode i gennemsnit udgjort 0,5% mailt i forhold til livsfor-
sikringshenseettelserne. For at sikre et positivt risikoresultat
fastholdes en acceptpolitik, som dels kraever individuelle hel-
bredsoplysninger, dels begraenser den subjektive risiko gen-
nem begreensning af risikoen pa personniveau.

STRATEGI

Alm. Brand ensker at udbygge positionen som den attraktive
pensionsudbyder, der laegger veegt pa individuel radgivning og
valgfrihed pa tveers af seedvanlige brancheskel mellem forsik-
ring og bank.

Udbygningen sker gennem videreudvikling af processer, pro-
dukter og produktpakker, hvor der laegges vaegt pé tilgeenge-
lighed, forstaelighed og korte ekspeditionstider.
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Mio.kr. 2004 2003 2002 2001 2000
UDVIKLINGEN Bruttoprzemier 723 714 696 738 719
I LIVSFORSIKRING Praemier f.e.r. 690 681 664 705 693
Investeringsafkast efter rentefordeling 857 376 314 -73 272
Forsikringsydelser f.e.r. -792 -772 - 587 - 643 - 601
Andring i livsforsikringshensaettelser f.e.r. -638 -79 - 364 -813 179
Andring i kollektivt bonuspotentiale -16 -79 22 1.040 -414
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. -65 -73 -67 -72 -96
Forsikringsteknisk resultat 36 54 -18 144 838
Overfort investeringsafkast 35 44 26 -5 19
Resultat for skat a 98 8 139 52
Forsikringsmeaessige hensaettelser f.e.r. 10.521 9.871 9.720 9.470 9.677
Egenkapital 995 924 826 759 675
Aktiver i alt 11.819 11.152 11.125 10.735 10.898
Nagletal for livsforsikringsselskab:
Afkast for pensionsafkastskat 9,6% 4,6% 3,6% -2,0% 6,6%
Afkast for pensionsafkastskat af kundemidler 10,2% 4,6% - - -
Afkast efter selskabets pensionsafkastskat 8,3% 4,0% 3,3% -1,9% 5,4%
Omkostningsprocent af praemier 9,6% 10,8% 10,2% 10,3% 14,1%
Omkostninger af henszettelser 0,7% 0,8% 0,7% 0,9% 1,3%
Omkostninger pr. forsikret (hele kr.) 585 626 558 600 920
Omkostningsresultat 0,20% 0,15% 0,23% 0,39% 0,02%
Forsikringsrisikoresultat 0,38% 0,71% 0,32% 0,75% 0,50%
Bonusgrad 1,0% 0,8% 0,0% 0,3% 13,5%
Ejerkapitalgrad 10,7%  10,3% - - -
Overdaekningsgrad 7,3% 7,3% 4,1% 3,4% 4,5%
Solvensdaekning 240% 244% 185% 170% 189%
Egenkapitalforrentning for skat 74% 112% - - -
Forrentning af de forsikringsmaessige hensaettelser 11,0% 4,2% - - -

Hovedtallene for forsikringsmaessige henseettelser er ikke sammenlignelige, idet arene 2000-2001 ikke er omregnet til markeds-
veerdier. Som falge heraf er nogletallene for omkostnings- og forsikringsrisikoresultat samt bonusgrad ej heller sammenlignelige.

Nogletallene for 2003 og 2004 er udarbejdet efter den nye livbekendtgarelse af 20.10.2003, og sammenligningstal for drene
2000-2002 er ikke tilrettet, da effekten heraf er ubetydelig.
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En stadig sterre del af pensionsopsparingen i Aim. Brand Kon-
cernen gnskes tegnet som ugaranterede- eller markedsveerdi-
produkter — herunder Aim. Brand Link — hvor kunderne har
mulighed for at tilpasse investeringerne efter deres personlige
forhold og risikoprofil.

Livkoncernen tegner fortsat nye forsikringer og forhgjelser af
bestaende forsikringer pa et garanteret grundlag, men alene ud
fra en beregningsrente pa 1,5%.

En reduktion af forsikringsrisikoen for egen regning sker ved,
pa policeniveau, at genforsikre risici, der overstiger et fastlagt
egetbehold. Derudover afdaekkes haendelser, hvor flere perso-
ner kan komme til skade samtidig (kumulrisiko).

P& nogle omréder har Livkoncernen ud fra en konkurrence-
maessig eller skonomisk vurdering valgt at benytte samarbejds-
partnere i stedet for at udbyde produkter/service i eget regi.
For eksempel tilbydes hospitalsforsikringer gennem Internatio-
nal Health Insurance.

Livkoncernen er medejer af Forenede Gruppeliv, som er et
administrationsfeellesskab for en lang reekke forsikringsselska-
ber. Forenede Gruppeliv administrerer Livkoncernens gruppe-
livsforsikringer, men Livkoncernens andel af Forenede Gruppe-
livindgar direkte i Alm. Brands resultat og balance.

For 2005 forventes fortsat vaekst i sével risikoforsikringer med
deekning ved tab af erhvervsevne som egentlige livsforsikringer.

Selskabet forventes ligeledes i 2005 at overga til “papirles kun-
debetjening”. AIm. Brand Liv og Pension vil dermed yderligere

forbedre standarden for kundeservice med korte ekspeditions-
tider og administrativ effektivitet.

Muligheden for at opna den gnskede markedsposition, hvor
der er fokus pa forstaelighed, tilgeengelighed og udnyttelse af
muligheden for lgsninger pa tveers af forsikring og bank, for-
ventes at blive forbedret gennem udvikling af en ny generation
af web-baserede radgivningslgsninger.

| rddgivningen vil der séledes veere oget fokus pad sammen-
haenge mellem risiko og forventet afkast.

Kundekommunikationen — og dermed forstéeligheden — forven-

tes endvidere at blive forbedret gennem @get anvendelse af
lagdelt information, det vil sige information p4 et relevant
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niveau med mulighed for at sege mere detaljeret information.
Dette er i trad med Pensionsmarkedsradets anbefalinger, og
det er habet, at de begraensninger, der skyldes den nuvaerende
lovgivning, vil blive aendret. Den nuvaerende informationspligt
er reguleret i et antal direktiver, love og bekendtgerelser, her-
under en seerlig informationsbekendtgerelse og en bekendtge-
relse om god skik.

Tilgaengelighed og overblik forventes forbedret gennem videre-
udvikling af kundeportaler og integration med den faelles
branchelgsning til pensionsoverblik — Pensionsinfo — som kom-

mer til at deekke bade forsikrings- og bankprodukter.

Anbefalingerne fra det sakaldte Bremerudvalg — herunder mobi-
litet og rammerne for udstedelse af garanterede forsikringspro-
dukter — forventes at fa betydning for markedet. Specielt over-
vejelserne omkring fremtidige garanterede produkter forventer
Alm. Brand vil pavirke produktudviklingen og konkurrencen.

Investeringsstrategien og —sammensaetningen vil blive revurde-
ret lebende. Der forventes en sammensaetning af investe-
ringsaktiverne svarende til ultimo 2004.

MARKEDSANDEL
Antallet af forsikringsaftaler udger ca. 125.000, hvoraf ca.
88.000 Igbende indbetaler praeemie.

P& de udvalgte segmenter skennes markedsandelen at udgere
knap 5% malt pa indbetalinger til skattebegunstigede forsik-
ringsaftaler.

PRINCIPPER FOR EGENKAPITALAFKAST

Finanstilsynet fastsaetter i kontributionsbekendtgarelsen ret-
ningslinierne for forrentning af egenkapitalen. Det vil sige det
afkast, Alm. Brand A/S kan opna3 af sin investerede kapital.

Ud fra disse retningslinier er det for Alm. Brand Liv og Pension
anmeldt, at egenkapitalen kan forrentes med investeringsafkas-
tet pa& egenkapitalens aktiver tillagt et risikotillzeg pa 4,0 pro-
centpoint for egenkapitalandele op til to gange solvensmarge-
nen og 2,0 procentpoint derudover, samt 20% af risiko- og
omkostningsresultatet for bonusberettigede bestande. Derud-
over tilleegges resultatet af ikke-bonusberettigede bestande.
Disse bestande omfatter syge- og ulykkesforsikring samt liv-
renter uden ret til bonus.



Finanstilsynets kontributionsbekendtgerelse udsteder retnings-
linier for, hvornar risikotilleegget kan indga i resultatet for det
enkelte regnskabsar.

Forenklet beskrevet er tildelingen af risikotillaegget betinget af,
at investeringsafkastet overstiger den gennemsnitlige rente pa
omkring 3,51% (ultimo 2004), der ligger til grund for pensions-
garantierne over for kunderne.

Safremt det opnédede investeringsafkast ikke giver mulighed for
et risikotilleeg kan den manglende egenkapitalforrentning hen-
fores til en sékaldt »skyggekonto«. Skyggekontoen kan betrag-
tes som et afkastmaessigt tilgodehavende, som kan overfores
til egenkapitalen i takt med, at de efterfelgende ars resultater
giver mulighed herfor.

Reglerne for overfarsel fra skyggekontoen til egenkapitalen er
for AlIm. Brand Liv og Pension:

Der tilbagefores 20% af det maksimalt tilladte beleb i hen-
hold til kontributionsbekendtgearelsen, nar kollektivt bonus-
potentiale udger mindst 1% af de bonusberettigede henseet-
telser.

Der tilbagefores 100% af det maksimalt tilladte belgb, nar
kollektivt bonuspotentiale udger mindst 5% af de bonusbe-
rettigede henszettelser.

RESULTAT
Det samlede resultat for skat udgjorde 71 mio.kr. | 2003 udgjor-
de resultat for skat 98 mio.kr.

Egenkapitalen har i 2004 faet tildelt det ubetingede afkast og
delvist risikotillaeg. Af det samlede mulige risikotillaeg pa 48
mio.kr. er der af konkurrencemaessige hensyn givet afkald pa
28 mio.kr. Selskabets forsikringsmaessige henseettelser er ulti-
mo 2004 styrket med 118 mio.kr. ved allerede pr. 31. december
2004 at benytte en af Finanstilsynet fastsat ny metode gaelden-
de fra 1. januar 2005 til opgerelse af diskonteringsrenten.

Arets resultat svarer til en egenkapitalforrentning pa 7,4%. Det-
te er tilfredsstillende i forhold til forventningerne primo aret,
hvor det ikke forventedes, at der for 2004 kunne opnas risikotil-
leeg. Som ovenfor naevnt er der alene overfort delvist risikotil-
leeg for derved at styrke selskabets konkurrenceevne. Herud-
over er det kollektive bonuspotentiale styrket i 2004.

Praemier
Praemieindtaegter for egen regning udgjorde 690 mio.kr. mod
681 mio.kr. aret for, svarende til en stigning pa knap 1%.

Forsikringsydelser

Forsikringsudbetalinger i lobet af aret udgjorde 831 mio.kr. mod
797 mio.kr. aret for. Udbetalingerne er pavirket med ca. 152
mio.kr. som fglge af selskabets initiativer til forbedring af porte-
foljen.

Andringen i bruttolivsforsikringshenseettelser udgjorde 638
mio.kr. Aim. Brand Liv og Pension er i 2004 overgdet til at
anvende 10-ars renten pa den rentekurve, som lgbende offent-
liggeres af Finanstilsynet. Den benyttede diskonteringsrente
udgjorde 3,35% pr. 31. december 2004. Den hidtidige anvend-
te diskonteringsrente, baseret pa udvalgte statsobligationer til-
lagt et swap-speaend, udgjorde 3,48% pr. 31. december 2004.

Opdeling af resultat
Livkoncernens resultat er sammensat af et omkostningsresul-
tat, et risikoresultat og et investeringsresultat.

Omkostningsresultatet, som er forskellen mellem opkraevede
omkostningsbidrag og faktiske omkostninger, udgjorde 20
mio.kr. Omkostningsprocenten (omkostninger i forhold til brut-
topreemier) var p& 9,6% mod 10,8% aret for, og omkostninger
pr. forsikret person var 585 kr. mod 626 kr. aret for. Det samle-
de omkostningsresultat er tilfredsstillende.

Risikoresultatet, der er forskellen mellem opkreevede praemier
til risikodaekning og udgifter til erstatninger, udgjorde 36 mio.kr.
Overskuddet er sammensat af et overskud pé deekning ved
dedsfald pa& 55 mio.kr. og et underskud pa deekning ved tab af
erhvervsevne pa 19 mio.kr. Det samlede risikoresultat er til-
fredsstillende.

Resultatet af genforsikring udgjorde et overskud p& 9 mio.kr.,
hvilket er en direkte folge af det negative risikoresultat for
deekning ved tab af erhvervsevne. Genforsikring sker samlet for
livsforsikringsbestanden og syge- og ulykkesbestanden, s&
resultatet skal ses sammen med genforsikringsresultatet for
syge- og ulykkesforsikring, som udgjorde et underskud pa 8
mio.kr. i 2004.
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Investeringsafkast
Kundernes pensionsopsparing blev i 2004 forrentet med en
depotrente pa 4,5% efter pensionsafkastskat.

Det samlede afkast for egenkapitalens og forsikringstagernes
investeringsaktiver udgjorde for pensionsafkastskat i alt 1.049
mio.kr. svarende til 9,6%.

Afkastet af investeringsaktiver for pensionsafkastskat tilhgren-
de de forsikrede udgjorde 1.014 mio.kr. mod et afkast pa 447
mio.kr. i 2003. Forsikringskundernes investeringsaktiver er pla-
ceret i eiendomme, kapitalandele samt obligationer med lang
lobetid. Arets afkast og fordelingen ultimo &ret af investeringer-
ne tilhgrende de forsikrede udgjorde:

Andel Afkast
Obligationer mv. 83% 10,7%
Kapitalandele 7% 18,6%
Ejendomme 10% 5,7%
| alt 100% 10,2%

Inklusive aktieoptioner var selskabets aktieeksponering ultimo
aret ca. 10%.

Afkastet af investeringsaktiver tilherende egenkapitalens depot
udgjorde 35 mio.kr. mod et afkast p& 44 mio.kr. for 2003. Egen-
kapitalens midler er placeret i obligationer med kort Igbetid.

Investeringsresultatet er ikke fuldt p& hajde med det opstillede
benchmark.

Livkoncernen har en del af obligationsinvesteringerne placeret

i realkreditobligationer og dele af konverteringsrisikoen pa disse
er afdeekket med optioner. Livkoncernen anvender desuden af-
ledte instrumenter med det formal at afdeekke selskabets rente-
risici séledes, at renterisikoen pa aktiver og passiver nogenlunde
er pa samme niveau. Instrumenterne bestar primeert af kortla-
bende optioner. | tilfaelde af en betydelig rentestigning forventes
livkoncernen at skulle anvende bonuspotentiale pa fripolicer.
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Balance

Kollektivt bonuspotentiale udgjorde 94 mio.kr. ultimo 2004 mod
79 mio.kr. ved udgangen af 2003. Bonusgraden udgjorde 1,0%
ultimo 2004 mod 0,8% ultimo &ret for.

Ultimo 2004 udgjorde Livkoncernens egenkapital 995 mio.kr.

Den samlede skyggekonto udgjorde ved udgangen af 2004 i alt
77 mio.kr. Der er ikke foretaget overforsel til eller fra skygge-
kontoen i 2004.

Overdaekningsgraden udgjorde 7,3% ultimo 2004 og solvens-
deekningen udgjorde 2,4.

Finanstilsynets opstillede stress-scenarier for livs- og pensions-
forsikringsselskaber - rad, gul og gren - er Ilabende blevet op-
gjort. Livkoncernen har over hele aret veeret i grent scenarie
med god margen.

AKTIVITETER OG VASENTLIGE BEGIVENHEDER | ARET
Investeringsstrategi

| lobet af aret er aktieandelen af forsikringstagernes investerede
midler blevet aget, sa aktieeksponeringen udger ca. 10%. Det
er ikke forventningen, at dette niveau vil blive sendret vaesent-
ligt. Kunder, der ud fra risikoprofil og investeringshorisont
onsker at have en storre andel af pensionsopsparingen place-
ret i aktier mv., anbefales at ege eksponeringen gennem Alm.
Brand Link, hvor investeringssammensaetningen og risikoen
kan fastseettes individuelt.

Kundeservice

Service- og kvalitetsniveauet, blandt andet malt pa ekspedi-
tionstider og antal kundeklager, har hele aret ligget pa et
niveau, der vurderes at veere blandt branchens bedste. De
administrative processer er understgottet af et effektivt IT-sys-



PERSONLIG KONTAKT SIKRER LANGVARIGE KUNDERELATIONER

Dyb indsigt i dagligdagen pa virksomheden og kendskab til tallene bag er
ligevaerdige forudsaetninger for en professionel radgivning og realistisk
afdaekning behovene.

”Nar jeg er ude og besgge en ny kunde for forste gang beder jeg altid om at
fa en rundvisning pa virksomheden og fa fortalt historien bag. Det giver en ind-
sigt i bade de fysiske forhold og de mennesker, som driver vikksomheden, som
man aldrig ville kunne opna ved bare at leese regnskabet. Derfor kan jeg ogsa
bagefter stille de rigtige spargsmal, sa vi er sikre pa, at kundens forventninger er
fuldstaendig afspejlet i policevilkarene, og der ikke siden kommer kedelige over-
raskelser. Dermed skabes det optimale grundlag for loyale kunder,” siger

erhvervsassurandor Birger Sode-Larsen.

tem med lave drifts- og vedligeholdelsesomkostninger. | lobet
af &ret er dokumenthandteringen blevet forbedret med storre
effektivitet og fleksibilitet til folge.

Ny assurandoroverenskomst

Med virkning fra 1. maj 2005 er der med Alm. Brand Koncer-
nen’s assuranderer indgéet ny aftale om provisionsbetaling for
livsforsikrings- og pensionsopsparingsprodukter. Aftalen under-
stotter strategien om at ege antallet af kunder med engage-
menter i flere forretningsomrader i Alm. Brand samt gnsket om
en storre andel af pensionsopsparingen i ugaranterede produk-
ter. Herudover oges muligheden for at gere det enklere og billi-
gere for kunderne at skifte fra en ordning til en anden eller

samle sine engagementer.

Portefoljeoptimering
Der har gennem aret vaeret gennemfort en raekke aktiviteter
med henblik p& at forbedre kundeportefaljen.

Blandt andet blev der i lobet af 2004 gennemfort en reekke
kampagner over for udvalgte ikke-rentable preemiefri forsikring-
er. Kunderne fik mulighed for omkostningsfrit at tilbagekabe
eller overfgre opsparingen til anden pensionsordning. Samlet
blev der udbetalt eller overfert 152 mio.kr. fordelt pa ca. 3.000
forsikringer.

Herudover er bonustilskrivningen ultimo 2004 gennemfert sale-
des, at Livkoncernen ikke patager sig yderligere ydelsesgaran-
tier for den del af portefoljen, hvor ydelsesgarantierne helt eller
delvis er baseret pa en beregningsrente pa 4,5%. For den
enkelte forsikring vil der ferst blive ydet bonus, nar forsikringen
er blevet funderet fuldt ud pa en efter forholdene passende lav
beregningsrente. Formalet er at sikre de allerede afgivne ydel-
sesgarantier.

Endvidere er forudsaetningerne for selskabets bonusprognoser
i forbindelse med tilbud til nye kunder og aendringer af besta-
ende aftaler eendret ultimo aret. Fra 2006 regnes med en
depotrente pa 4% ud fra en inflation pa 2% og en realrente
efter pensionsafkastskat pa 2%. Dermed har Livkoncernen
valgt at fravige de saedvanlige brancheforudsaetninger og
beregningsmetoder for sékaldte standardbonusprognoser, som
efter Livkoncernens vurdering burde vaere revideret i 2004.

Det er Livkoncernens malszetning, at pensionsfremskrivninger
afspejler realistiske niveauer for realrente, samt at sammen-
haengen mellem risiko og afkast indarbejdes.

FORVENTNINGER TIL 2005

Der forventes en markedsudvikling med en forskydning fra
traditionel forsikringsbaseret opsparing til individuel bank- eller
unit-link-baseret opsparing. Dette kombineret med den valgte
produkt- og segmentstrategi forventes at medfere, at Livkon-
cernen i 2005 vil have et uaendret praemieniveau og en mindre
stigning i balancen.

Depotrenten for Alm. Brand Liv og Pension er for 2005 fastsat
til 4,5% efter pensionsafkastskat. Aim. Brand Liv og Pension
har dog mulighed for at aendre den udmeldte depotrente i lobet
at perioden, hvis dette skannes nedvendigt.

Der forventes i 2005 et overskud p& niveau 40 mio.kr. for skat
og eksklusive syge- og ulykkeforsikring. Det forventes ikke, at
der kan realiseres et risikotillaeg i 2005.

Resultatet vil i betydelig grad afhaenge af udviklingen i renteni-
veauet. Med ca. 10% placeret i erhvervsejendomme og en
aktieeksponering pa ca. 10%, vil en negativ udvikling pa disse
markeder ogsa kunne pavirke resultatet for 2005.
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QVRIGE AKTIVITETER FOR ALM. BRAND A/S

REASSURANCE

Kjebenhavnske Re indgar i regnskabet for Alm. Brand A/S
med en egenkapital p& 106 mio.kr. Safremt udviklingen i Kjo-
benhavnske Re’s forpligtelser skulle fore til tab for selskabet,
er pavirkningen af regnskabet for Alm. Brand A/S begraenset til
tabet af egenkapitalen i Kjgbenhavnske Re, da Alm. Brand A/S
har besluttet ikke at skyde yderligere kapital i selskabet. Der-
ved sikres, at en uheldig udvikling i Kjsbenhavnske Re ikke far
negativ betydning for aktiviteterne i den evrige koncern.

Mal
Malet for Kjgbenhavnske Re er at foretage en solvent og likvid
afvikling af selskabets forpligtelser.

Strategi

Kjebenhavnske Re har fokus pa at stabilisere den svage kapi-
talbase gennem en stram likviditets- og omkostningsstyring og
ved at afslutte eksisterende forpligtelser pa fornuftige vilkar,
hvor dette er muligt.

Den foretrukne made at afslutte eksisterende forsikringsforplig-
telser p& er gennem commutations. En commutation er en bin-
dende aftale, der indebezerer, at de forsikringsmaessige forplig-
telser tilbagefores til den oprindelige risikotager mod en
betaling fra genforsikringsselskabet her og nu. Fremtidig udvik-
ling af savel positiv som negativ karakter af disse forpligtelser
pahviler herefter den oprindelige risikotager.

Resultatet

Arets resultat for skat er et overskud p& 3 mio.kr. mod et under-
skud p& 1 mio.kr. i 2003. Forventningen til resultatet for 2004
var ved udgangen af 2003 et nul-resultat.

Omkostningsniveauet, der i 2004 1& pa 131 mio.kr., er praeget
af engangsudgifter i forbindelse med aendringen i aktiviteter og
organisation. Saerligt har der veeret udgifter til huslejeforplig-
telser og til medarbejdere.

Praemieindteegterne i Kjgbenhavnske Re faldt markant til 29
mio.kr. fra 136 mio.kr. i 2003. Preemieindtaegten stammer fra
forretning, der blev indtegnet inden udgangen af 2001, og som
var i risiko for skader i 2004.
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Koncernens investeringsindtaegter faldt fra 112 mio.kr. i 20083 til
65 mio.kr. i 2004, svarende til 3% af de investerede aktiver. Det
beskedne investeringsresultat skyldes, at selskabets investe-

ringsaktiver primeert er placeret i obligationer med kort varighed
og dermed ogsa med lavt afkast i perioder med lavt renteniveau.

Kjgbenhavnske Re’s egenkapital er steget marginalt fra 103
mio.kr. ultimo 2003 til 106 mio.kr. ultimo 2004. De samlede
hensaettelser udger 1,8 mia.kr. ultimo 2004 mod 2,3 mia. kr.
ultimo 20083. Egenkapitalen svarer hermed til 6% af de samlede
hensaettelser ultimo 2004.

Risici

Kjebenhavnske Re’s risiko for at blive ramt af nye skadesbegi-
venheder var ved udgangen af 2004 yderst begreenset. Dog er
der stadig stor usikkerhed om det endelige udfald af allerede
indtrufne begivenheder, og dermed ogsa om resultatet af de
kontrakter, der er i selskabets portefalje.

World Trade Center (WTC) skaden

Efter mere end tre ar er der stadig stor usikkerhed om stor-
relsen af den totale markedsskade pa WTC katastrofen. Usik-
kerheden om skadens storrelse skyldes blandt andet, at der
verserer adskillige retssager vedragrende denne skade i det
amerikanske retssystem. De afsagte kendelser i 2004 giver ikke
endelige svar pa usikkerhederne, og sagerne kan desuden
appelleres, hvilket igen kan udskyde endelige afgerelser.

Kjobenhavnske Re har pa baggrund af de i 2004 afsagte ken-
delser hensat yderligere 5 mio.$ til denne skade. Det bringer
den forventede totale skadeudgift op pa 88 mio.$ for Kjeben-
havnske Re.

Asbestose — og forureningsskader

Kjobenhavnske Re tegnede frem til midten af 1980’erne ameri-
kansk ansvarsforretning, som var eksponeret for asbest- og
forureningsskader. Seerligt asbestskaderne har veeret stigende

i USA de seneste ar, og selskabet folger derfor ngje udviklingen
i denne portefalje. Da storrelsen af skaderne i hgj grad bestem-
mes af det amerikanske retssystem, vil der g& adskillige ér,
inden en endelig afklaring af disse usikkerheder foreligger.



Den seneste udvikling i USA indenfor dette omrade indikerer en
oget usikkerhed vedrorende det endelige udfald, og hensaet-
telserne péa den resterende portefolje er derfor forsteerket i
2004. Dog er det i 2004 lykkedes at commutere flere kontrakter
i USA med asbestrisko, og Kjebenhavnske Re arbejder malret-
tet pa sa vidt muligt at afvikle de resterende kontrakter.

Kjebenhavnske Re har gennem alle ar tegnet langhalet sg- og
transport portefolje i London. Denne portefolje har anmeldelser,
der vedrorer asbestoseskader for tidlige &rgange, og der er stor
usikkerhed omkring det endelige udfald af resultatet for denne
forretning.

Endelig er det i 2004 blevet tydeligt, at asbestskader kan med-
fore storre erstatninger i relation til vores australske forretning
end hidtil forventet.

Investeringsrisiko

Selskabet har ultimo 2004 investeringsaktiver for 2 mia.kr. og
har dermed en risiko for udsving i resultatet af denne investe-
ring. Investeringsstrategien er dog konservativ, da den lave
egenkapital ikke tillader, at selskabet patager sig yderligere risi-
ko. Selskabet har ultimo 2004 kun yderst fa aktier i sin portefel-
je og investerer primeert i obligationer med kort varighed og hgj
rating. En eendring i renteniveauet kan dog have en effekt pa
selskabets fremtidige resultat. Selskabets renterisiko udger 14
mio.kr. ultimo 2004 ved en stigning pa 1 procentpoint i renten.

Huslejeforpligtelser

Kjebenhavnske Re’s datterselskab i London er aktioneer og lej-
er i London Underwriting Centre (LUC). | den forbindelse har
selskabet indgaet forpligtelser frem til 2016. Der er i 2003 og i
2004 udgiftsfert et belob til deekning af denne forpligtelse.
Safremt udlejningen af LUC ikke forleber tilfredsstillende i de
kommende ar, vil Kjsbenhavnske Re kunne péaferes et yderlige-
re tab ud over det allerede hensatte belob.

Likviditet

Der er bundet betydelig likviditet i forskellige lande til opfyl-
delse af lokale myndigheders krav. Dette kan reducere fleksibi-
liteten i andre dele af Kjgbenhavnske Re til at indgd aftaler om
at afslutte kontraktlige forpligtelser for udleb, med mindre det
bliver muligt i samarbejde med de relevante tilsynsmyndighe-
der at frigore dele af den bundne likviditet.

Forventninger til 2005

Der er i 2005 og frem ikke lsengere budgetteret med preemier af
betydning. Det forsikringstekniske resultat forventes at vaere en
mindre gevinst, som stammer fra positiv afvikling af de forsik-
ringstekniske henseettelser. | denne vurdering er der ikke taget
hejde for negativ udvikling af de usikkerhedsmomenter, der er
nzevnt ovenfor.

Ved normalt afleb af portefoljen er der sammenhaeng mellem
de fremtidige investeringsindteegter og de lsbende omkost-
ninger i forbindelse med afvikling af selskabet.

Der forventes samlet et nul-resultat i Kjgbenhavnske Re i 2005.

ANDRE AKTIVITETER

Andre aktiviteter i koncernen bidrager med et underskud pa 60
mio.kr. fer skat mod et underskud pa 34 mio.kr. i 2003. Andre
aktiviteter bestar af koncernudgifter, regulering af egne aktier
samt en reekke selskaber uden aktivitet.

Resultatet for 2004 er pavirket af hensaettelser til huslejeforplig-
telser, nedskrivning af indretning af lejemal og af en @get hen-
seettelse til retssager.

Resultatet i 2003 var pavirket af en udgift til samarbejdsaftale
med EDC samt eliminering af kursgevinst bogfert i dattervirk-
somhed p& Alm. Brand A/S aktien.

Egenkapitalen i Alm. Brand A/S udgjorde 3,6 mia.kr. ultimo
2004.

Alm. Brand Koncernen er omfattet af reglerne omkring kapital-
deekning i Lov om Finansiel Virksomhed § 124. Efter disse
bestemmelser skal den ansvarlige kapital mindst udgere 8% af
de risikovaegtede aktiver. Solvensprocenten for Aim. Brand
Koncernen pr. 31. december 2004 udgjorde 20,7%.

Forventninger

Der forventes i 2005 et underskud pa 20 mio.kr. af evrige akti-

viteter.
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INVESTE RINGSV'RKSOMHED FOR ALM. BRAND A/S

MAL OG STRATEGI

Investeringspolitikken har fokus pé at opna det sterst mulige
afkast under hensyntagen til den valgte risiko. Hovedparten af
de finansielle aktiver i Alm. Brand Koncernen er placeret i dan-
ske stats- og realkreditobligationer. | Livkoncernen matcher
varigheden pa obligationsbeholdningen nogenlunde passivsi-
den, mens obligationsbeholdningerne i de ovrige selskaber i
Alm. Brand Koncernen er placeret med en relativ kort varighed
for at mindske renterisikoen.

Investeringspolitikken diskuteres manedligt i en investeringsko-
mite, der pa baggrund af rammer og politikker, vedtaget af de
enkelte bestyrelser i koncernens selskaber, har ansvaret for
koncernens investeringsaktiviteter. Investeringskomiteens
opgave er at overvage den strategiske allokering af aktiver i
Alm. Brand Koncernen. Skenner komiteen det nedvendigt at
foretage strategiske aendringer i aktivallokeringen, indstilles
dette til de respektive bestyrelser.

Der er indgéet en kapitalforvaltningsaftale med Alm. Brand
Bank for storstedelen af de finansielle aktiver i koncernen.

MARKEDERNE | 2004

Danmark

Dansk gkonomi har udviklet sig positivt i 2004, hvilket i hgj
grad skyldes stigninger i privatforbruget og en god udvikling i
eksporten. Privatforbruget understottes af den lave rente, for-
bedrede lanemuligheder og stigende boligpriser, ligesom de
disponible indkomster er steget blandt andet som folge af
skatte- og afgiftslettelser. | 2004 har det danske obligations-
marked veeret praeget af et fald i den lange rente, som delvis
skyldes en generel lav veekst i de storste europaeiske gkono-
mier. Det danske aktiemarked er steget mere end de interna-
tionale aktiemarkeder.

Internationalt

Den globale okonomiske vaekst i 2004 blev blandt de hgjeste i
de seneste mange ar, hvilket i hgj grad kan tilskrives stigende
veekst i USA og fortsat meget hgj vaekst i den kinesiske gko-
nomi. Euro-omradet har derimod vist faldende vaekst, preeget
af et lavt privatforbrug og faldende vaekst i beskaeftigelsen.
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P& verdensplan har den ekonomiske udvikling i 2004 veeret
preeget af stigende oliepriser. Stigningerne kan henferes til oget
eftersporgsel som folge af den hoje globale vaekst og proble-
mer pa udbudssiden. Den hgje oliepris har skabt forventninger
om en vis afdeempning af vaeksten i international gkonomi, hvil-

ket i 2004 har veeret medvirkende til det faldende renteniveau.

P& valutamarkederne er der i 2004 sket en betydelig sveekkelse
af dollaren overfor euro. Faldet i dollarkursen skyldes blandt
andet oget tvivl om de asiatiske centralbankers evne og vilje til
opkeb af dollar, som hidtil har finansieret en meget betydelig
andel af det amerikanske betalingsbalanceunderskud. Den fal-
dende dollarkurs har forringet konkurrenceevnen for europzeis-
ke virksomheder og deempet inflationen gennem lavere priser
pé importerede varer. Disse forhold har medvirket til et fortsat
faldende europeeisk renteniveau. Udover den store ubalance pa
den amerikanske betalingsbalance har flere af de vigtigste oko-
nomier i verden meget store ubalancer pa de offentlige budget-
ter. Séledes har den gkonomiske veekst i USA, Tyskland og
Japan veeret understgottet af ekspansiv finanspolitik i de respek-
tive lande.

De internationale aktiemarkeder er steget moderat i 2004, og er
positivt pavirket af det faldende renteniveau og den fortsat hoje
veekst i USA, der har opvejet de negative effekter af stigninger-
ne i olieprisen.

PERFORMANCE

Det faldende renteniveau i 2004 har pavirket afkastet pa kon-
cernens obligationsbeholdning positivt, ligesom stigningerne
pé& aktiemarkederne har givet peene afkast pa Livkoncernens
aktiebeholdning. Udviklingen pa de finansielle markeder i 2004
har fert til mindre omleegninger af investeringsaktiverne, her-
under en gget aktieandel i Livkoncernen.

Liv og Pension
Livkoncernens investeringsaktiver bestar overvejende af obli-
gationer, eiendomme og aktier.

Egenkapitalens midler er placeret i seerskilt depot og er inves-
teret i obligationer med kort lobetid.



Bogfort veerdi
pr. 31.12.2004
Mio.kr. Liv
INVESTERINGS- Likvider i dansk valuta 300
AKTIVER Likvider i udenlandsk valuta 0
Danske obligationer 9.126
Udenlandske obligationer 257
Indeksobligationer 18
Udlan og pantebreve 0
Danske aktier, ekskl. egne 573
Udenlandske aktier 200
Kapitalandele i tilkn. og ass. 0
Ejendomme 1.235
| alt 11.709

Skade

281

4.781
142
0

0

14
14

0

25
5.258

Konsolideret Bank lalt

A/S koncern og fin. koncern
m.m. Re Pct. virks. Pct.
218 7 806 4% 1.672 2.478 7%
0 725 726 3% 33 759 2%
0 40 14.271 68% 3.153 17.424 49%
324 1.356 1.755 8% 70 1.825 5%
0 0 18 0% 1 19 0%
2 1 3 0% 8.889 8.892 25%
1 4 592 3% 288 880 3%
0 25 239 1% 23 262 1%
3.626 0 1.453 7% 2 1.455 4%
20 0 1.280 6% 7% 1.355 4%
4.191 2.157 21.143 100% 14.206 35.349  100%

| forhold til regnskabet indeholder oversigten ud over investeringsaktiver ogsa kassebeholdning
og anfordringstilgodehavender, mens genforsikringsdepoter er udeladt.

Aktieandelen i Livkoncernen udgjorde primo aret ca. 2% af
investeringsaktiverne. Andelen er i lobet af 2004 oget til at ud-
gere 7% af investeringsaktiverne ultimo aret, hvoraf behold-
ningen af unoterede aktier udger ca. 2% af de samlede inves-
teringsaktiver. Afkastet af bersnoterede aktier udgjorde ca.
15% af den gennemsnitlige pengebinding, mens afkastet af
unoterede aktier tilsvarende udgjorde 24%.

Afkastet af noterede aktier er ikke tilfredsstillende i forhold til
benchmark, som bestar af 50% KFX og 50% af verdensindek-
set MSCI World (lokal valuta). Afkastet af unoterede aktier er til-
fredsstillende.

Livkoncernens obligationsbeholdning er hovedsageligt placeret
i danske stats- og realkreditobligationer. Varigheden af obliga-
tionsportefoljen tilstraebes at matche varigheden af passiverne.
Koncernen har i lobet af aret haft en betydelig andel af realkre-
ditobligationer, hvor dele af konverteringsrisikoen pa realkredit-
obligationerne i forbindelse med faldende renter er blevet
afdaekket med optioner. Livkoncernen har ligeledes tilpasset
aktivernes renterisiko ved brug af andre finansielle instrumenter
for at opna et tilfredsstillende match mellem aktiver og passi-
ver. Afkastet af de rentebaerende aktiver inklusive finansielle

instrumenter udgjorde 10% i 2004. Obligationsbeholdningen
har haft et lavere afkast end det valgte benchmark, hvilket
hovedsageligt skyldes en mindre underveegt af varigheden i
forhold til benchmark. Performance er derfor ikke tilfredsstillen-
de.

Ejendomsinvesteringer i Livkoncernen udgjorde 10% ultimo
2004 af de samlede investeringsaktiver. Ejendomsafkastet
udgjorde 5,7% i 2004 og er negativt pavirket af en nedskrivning
af ejendomme delvis som folge af et fortsat svagt marked for
udlejning af kontorlejemal.

Den samlede forrentning af kundernes investeringsaktiver i
2004 udgjorde 10,2%.

Qvrige Alm. Brand Koncern

Langt den overvejende del af den gvrige koncerns investeringer
er placeret i rentebzerende aktiver, hvoraf hovedparten er obli-
gationer. For at begraense risikoen for kursudsving er varighe-
den pa aktiverne relativ kort men er dog fastsat under hensynta-
gen til varigheden p& passiverne i de enkelte selskaber. Der har
i 2004 veeret et tilfredsstillende positivt afkast af investeringerne.
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SALG, SERVICE OG MARKEDSFARING ror aim. sranD /s

SALG OG SERVICE

Organisation

Salgs- og serviceorganisationen er opdelt i fem regioner med
fokus pé indgéende lokalkendskab og stor beslutningskompe-
tence. Pa hvert af regionskontorerne er der etableret et kunde-
servicecenter, hvorfra kunderne serviceres telefonisk. Fra regio-
nerne koordineres endvidere salget via de ca. 240 assuran-
derer samt en reekke kunderadgivere. Desuden understottes
regionerne af et netveerk bestdende af 25 butikker og 19 forsik-
ringsagenturer, som ligeledes servicerer, radgiver og saelger
koncernens produkter i lokalomradet. Alm. Brand er saledes i
dag repraesenteret i 45 danske byer.

Endelig har banken et specialiseret kundeservicecenter pa kon-
cernens hovedkontor, der handterer al ind- og udgaende bank-
telefoni.

Salg og service i forbindelse med mere specialiserede produk-
ter og salg via forsikringsmaeglere til storre erhvervsvirksomhe-
der samt styring af salget via partnerskaber sker fra hovedkon-
toret i Kebenhavn.

Alm. Brand har indgéet distributionsaftaler med en raekke eks-
terne partnere, hvoraf EDC Maeglerne er den storste.

Mal

En effektiv og professionel salgs- og serviceorganisation har
afgerende betydning for opndelsen af Alm. Brands overordne-
de mal om indtjening, vaekst og kundetilfredshed frem mod
2006, og der er derfor stor fokus pa dette i koncernen.

Derudover er det malet at gge antallet af kunder, som kaber
produkter i mere end ét af koncernens hovedforretningsomra-
der med henblik pa at opné steerkere og lsengerevarende kun-
derelationer og dermed bedre indtjening. | 2006 er det malet, at
20% af koncernens kunder skal veere helkunder, det vil sige
kunder, der har produkter i mindst to af koncernens forret-
ningsomrader.
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Strategi

| forhold til kunderne skal malene nas ved at tilbyde konkurren-
cedygtige produkter og radgivning inden for en bred vifte af
finansielle ydelser.

Koncernen ognsker at yde en personlig og individuel kundebe-
tiening. Som felge heraf har koncernen adskilt de direkte kun-
devendte funktioner fra de gvrige funktioner. Herved sker der
ogsa en samling af ekspertisen pa de enkelte omrader.

| distributionen satser koncernen pa en kombination af traditio-
nelle og nye distributionskanaler, séledes at koncernen kan
daekke forskellige behov hos kunderne. Herved opnas ogsa
den mest fintmaskede og effektive distribution. Endvidere sat-
ses der — i et teet samspil mellem salg og markedsfering — pa
mer- og krydssalg til eksisterende kunder. | de kommende &r
forventes der yderligere fokus pa anvendelse af IT-baserede
salgsveerktojer og kundeservicelgsninger.

VIGTIGE BEGIVENHEDER | 2004

Kundeservicecentre

Etableringen af koncernens fem regionale kundeservicecentre
blev gennemfert i 2004, og konceptet har vist sig saerdeles vel-
fungerende. Bade salg og servicering fra kundeservicecentrene
ligger over forventning. Herunder har kundeservicecentrene
overtaget en stor del af de indgdende kundeopkald, hvilket har
oget telefontilgeengeligheden betydeligt. Ultimo 2004 |& denne
meget tilfredsstillende pa over 90%.

www.almbrand.dk

Brugen af koncernens hjemmeside blev i 2004 gget betydeligt.
Hjemmesiden har nu knap 2 mio. beseg pé arsbasis. Antallet af
netbankkunder er i 2004 steget med ca. 40%, og antallet af on-
line bestillinger og skadesanmeldelser er kraftigt stigende. Alm.
Brands kunder kan i koncernen benytte digitalsignatur. Via kon-
cernens hjemmeside kan kunderne sdledes se deres samlede
engagement i Alm. Brand, det vil sige bade deres forsikrings-,
bank og livsforsikringsprodukter i koncernen.



Salgs og support-funktion

Med henblik p& at stette koncernens samlede salg blev der i
2004 etableret en central salgsstette funktion, der skal veere
med til at sikre en fortsat udvikling af koncernens samlede
distribution. Saledes er koncernens kundefordelsprogram
dobbeltKUNDE forankret her.

Forventninger til 2005

Der vil i 2005 veere fokus pa at udbygge og styrke distributionen
af koncernens produkter, og der er i 2004 gennemfart aendring-
er, som har frigjort ressourcer til oget salg og service samtidig
med, at der er skabt @get mulighed for mer- og krydssalg.

Med henblik p& at understette denne udvikling vil koncernen
udvikle bedre salgsveerktojer, styrke bemandingen i kundeser-
vicecentrene og i bankradgiver- og assurandergruppen samt
oge integrationen af Alm. Brands agenturer i forhold til salg- og
it-systemerne.

MARKEDSF@RING

Mal

Markedsfgringsstrategien har som mal at profilere Aim. Brand
som en serigs udbyder af finansielle produkter henvendt til
kunder med alm. sund fornuft.

Markedsferingen af Aim. Brand skal bidrage til at na koncer-
nens strategiske mal. Herunder skal markedsferingen under-
stotte koncernens méal om, at 20% af kunderne i 2006 skall
veere helkunder. Samtidig skal den individuelle udvikling af kon-
cernens forretningsmaessige enheder understottes.

Strategi

Markedsferingsstrategien tager udgangspunkt i at sikre kon-
cernen et steerkt brand og et godt image. Strategiens fokus er
pa produkt- og prismarkedsfering, da disse - tillige med tro-
veerdighed og image - vurderes at veere de veesentligste valg-
parametre pa det finansielle marked. Det er sdledes malet at
styrke Alm. Brands image, som en trovaerdig udbyder af forsik-
rings-, bank- og livsforsikringsprodukter.

Det er endvidere strategien at samle marketingindsatsen for
koncernens tre forretningsomrader for derved at opna sterre
synlighed i markedet. Malet er, at alle marketingaktiviteter — via
tilbud om konkrete produkter og lesninger — genererer kunde-

emner.

VIGTIGE BEGIVENHEDER | 2004
Den primaere aktivitet i 2004 har veeret lanceringen af koncer-
nens nye kundefordelsprogram dobbeltKUNDE via primeert tv-

reklamer.

En anden veesentlig aktivitet har veeret relanceringen af koncer-
nens aktiespil i samarbejde med Berlingske Tidende og TV2.
Resultatet er blevet Danmarks stoerste aktiespil med mere end
80.000 spillere og en gget synlighed af koncernen.

Endvidere udvidede og forlaengede Alm. Brand i 2004 aftalen
med Riis Cycling (CSC).

Som folge af de betydelige marketingsaktiviteter i 2004 er der
genereret 22.000 méalbare kundeemner mod nogle fa tusinde i
2003. Endvidere er det uhjulpne kendskab til AIm. Brands for-
sikringsaktiviteter oget vaesentligt og ligger nu pa niveau med
de ovrige store forsikringsselskaber i Danmark. Alm. Brand
Banks uhjulpne kendskab blev mere end fordoblet i 2004, og
ligger ligeledes pa et — i forhold til bankens sterrelse — hojt
niveau. Endelig er kendskabet til koncernens kundefordelspro-
gram gget betydeligt i 2004.

FORVENTNINGER TIL 2005

I 2005 vil den eksterne markedsfering fortseette den linie, der
blev lagt i 2004, og malet for antallet af kundeemner er fastlagt
til 25.000.

Udover fortsat at satse pa nye kunder vil den fokuserede mar-
kedsfering blive oget over for koncernens eksisterende kunder.

Aktiviteterne over for erhvervs- og landbrugssegmentet fortsaet-

ter ligeledes linien fra 2004, og pa basis af de allerede hostede
erfaringer forventes det, at indsatsen vil give gode resultater.
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MEDARBEJDERE OG UDVIKLING ror am. BraND A/s

HOLDNINGER OG ADFARD

Det er Aim. Brand Koncernens opfattelse, at medarbejdernes
holdninger, adfeerd og faglige kompetencer er en afgerende
forudsaetning for succes. Derfor har tilfredse og loyale medar-
bejdere stor betydning for, at Alm. Brand nar sine mal. Ligele-
des er det vigtigt for Aim. Brand fortsat at tiltraekke kvalificere-
de medarbejdere.

STRATEGI OG MAL

I Alm. Brand Koncernen skal den enkelte medarbejder tilbydes
ansvar og indflydelse pa egen situation samt udfordringer og
mulighed for personlig udvikling. Udvikling af medarbejderne
skal sikre, at AlIm. Brand overfor kunden differentierer sig i for-
hold til konkurrenterne.

Alm. Brand Koncernen har et mal om, at 90% af medarbejder-
ne senest i &r 2006 er enten meget tilfredse eller tilfredse med
Alm. Brand som arbejdsplads.

Malene skal nas ved en fokuseret indsats pa:

e Udvikling af Alm. Brand Koncernens image som arbejds-
plads.

¢ Individuel udvikling og treening af ledere.

¢ Implementering af én, feelles koncernkultur.

e Malrettet, aben og eerlig information til alle medarbejdere.

e Jget fokus pé rentabilitet, blandt andet gennem oget brug
af resultation.
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LEDELSESKVALITET

Bade ledere og medarbejdere tilleegger god ledelse stor betyd-
ning for at n& koncernens mal. Ledelse betragtes derfor som
en vigtig faktor pa lige fod med service, produkter, priser, distri-
butionskanaler og it-veerktojer.

Lederens rolle i Aim. Brand er blandt andet at skabe resultater
gennem medarbejderne. Tillid, dialog og neervaer mellem leder
og medarbejder er derfor afgerende. Den arlige maling af ledel-
seskvalitet, hvor medarbejderne vurderer ledernes adfeerd i for-
hold til koncernens veerdier viste, at 90% af medarbejderne var
enten meget tilfredse eller tilfredse med deres leder. Det er en
stigning pé 4%-point i forhold til malingen i 2003 og er et
meget tilfredsstillende resultat.

| kommentarerne til méalingen udtrykker mange medarbejdere,
at deres leder har arbejdet malrettet for at blive bedre, ligesom
det har betydning, at de organisatoriske eendringer, der blev
gennemfert i 2003, er faldet pa plads.

IMPLEMENTERING AF FALLES KONCERNKULTUR
Arbejdet med veerdierne er ikke et selvsteendigt projekt, men
en proces hvor veerdierne skal bruges i hverdagen pa en
naturlig made, s& alle bliver udfordret p& at udvise den rette
adfzerd. At demme ud fra tilkendegivelserne i malingen af ledel-
seskvalitet er Aim. Brand kommet langt med denne proces.

Veerdierne indgar séledes som en del af hverdagen, men der
arbejdes lgbende pa at vedligeholde og udbygge betydningen
af veerdierne.



VARDIER OG ADFARDSBESKRIVELSER

ALM. SUND FORNUFT

VI SATTER OS | KUNDENS STED

VI HOLDER HVAD VI LOVER

VI ADMINISTRERER REGLER MED SUND FORNUFT

GENSIDIG RESPEKT

VI LYTTER TIL HINANDEN

VI RESPEKTERER HINANDENS HOLDNINGER
VI BRUGER HINANDENS VIDEN OG ERFARING

HELHED OG NARHED

VI TANKER | HELHEDER

VI INTERESSERER OS FOR HINANDEN
VI ER TILGANGELIGE

VILJE TIL SUCCES

VI SATTER AMBITIGSE OG REALISTISKE MAL
VI VIL UDVIKLE OS FAGLIGT OG PERSONLIGT
VI SKABER RESULTATER SAMMEN

MEDARBEJDERTILFREDSHED

Medarbejdertilfredsheden faldt marginalt i 2004 til 80% fra
81% i 20083. Resultatet opgeres som et vejet gennemsnit af
en reekke udvalgte spergsmal. Malet er en tilfredshed pa 90%
senest i 2006. Svarprocenten var pa 91%, hvilket er et meget
hoijt og tilfredsstillende niveau, der afspejler det engagement,
som medarbejderne i koncernen generelt udviser.

Arsagen til det lille fald skal dels findes i den arbejdskonflikt
Alm. Brand havde i forsommeren med selskabets assuranderer
omkring forhandlingerne om en ny overenskomst, og dels i den
medieeksponering koncernen var udsat for i nogle tv-program-
mer tidligere pa aret. Begge begivenheder har givet sig udslag
i, at medarbejderne har haft en oplevelse af, at Aim. Brands
omdemme faldt, hvilket slar igennem i tilfredshedsmalingen.

Pa spergsmalet om, hvor tilfreds medarbejderen alt i alt er med
at arbejde i AiIm. Brand, svarer 91%, at de er enten meget til-
fredse eller tilfredse.

1 2005 skal der arbejdes med et beredskab mod perioder, hvor
koncernens omdemme bergres ved medieomtale af enkeltsa-
ger eller lignende. Ligeledes skal der i den interne kommunika-
tion fokuseres pa dette. Der skal desuden arbejdes videre med
at fastholde ledelseskvaliteten, idet denne ogsé har stor betyd-
ning for den samlede medarbejdertilfredshed, og dermed for at
na det overordnede mal p& dette omrade.

RESULTATLON

Der er etableret en bonusordning for koncernens direktion og
overste ledelse baseret pa afkastet af egenkapitalen. Safremt
der opnas et tilstreekkeligt hejt afkast af egenkapitalen over en
leengere arreekke, kan den maksimale bonus, der udbetales i
det enkelte ar, belebe sig til op til 5 maneders lon. | alt er knap
20 personer omfattet af ordningen. Bonusordningens storrelse
pavirker saledes ikke koncernens omkostningsniveau veesent-
ligt. Ordningen omfatter ikke aktieoptioner.

For koncernens ovrige ledere og specialister har der igennem
nogle ar veeret etableret en bonusordning med bade feelles mal
og individuelle mal. Ordningen er en integreret del af den
almindelige lenregulering af denne gruppe medarbejdere og
omfatter knap 200 personer.

Endvidere er der etableret en bonusordning i "Alm. Brand Bers”
i bankkoncernen samt for de ledende medarbejdere i Kjoben-
havnske Re.

Pa forsegsbasis har der i 2004 veeret arbejdet med en bonus-
ordning i kundeservicecentrene, der beskeeftiger sig med salg
og service til privatkunder pé forsikring og formidling af henvis-
ninger til banken. Det forventes, at denne ordning geres per-
manent i 2005 og udbygges til ogsa at omfatte medarbejderne
i butikkerne.

Ultimo 2004 var der opgjort efter ATP-metoden 1.654 medar-
bejdere i koncernen mod 1.602 i 2003.
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INFORMATIONSTEKNOLOGTI ror am. rAND A/s

IT-STRATEGI OG OVERORDNEDE MAL

En effektiv udnyttelse af informationsteknologi, herunder aget

automatisering, er vaesentligt for realisering af koncernens for-
retningsmaessige mal. It-strategien er fastlagt med henblik pa

at styrke koncernens konkurrenceevne ved at skabe basis for

en lgbende udvikling, seenke omkostningerne og udnytte stor-
driftsfordele inden for koncernen.

Koncernens it-platform er baseret pd moderne systemer samt
en underliggende robust og fleksibel infrastruktur. Hermed ska-
bes rummelighed samtidig med, at omkostningerne til sével
den Igbende drift som nye tiltag kan holdes pa et lavt niveau.

De vaesentligste elementer i it-strategien er, at:

¢ De basale forretningssystemer baseres pa standardsystemer
med &bne greenseflader

¢ Der videreudvikles p& standardsystemerne med egne stan-
dardiserede komponenter i forbindelse med integration
mellem forretningsomraderne og i forhold til Alm. Brands
distributionskanaler

e Systemerne i hgj grad er automatiserede, enkle og tilgeenge-
lige med et hgijt stabilitets- og sikkerhedsniveau.

Det er Alm. Brands mal inden for de neeste par ar at veere
blandt de mest effektive i branchen til udnyttelse af informa-
tionsteknologi. Malepunkterne er omkostningseffektivitet, kvali-
tet og udviklingsmuligheder i forhold til nye produkter, pro-
cesoptimeringer og distributionskanaler.
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Det er malet i 2006 at have nedbragt koncernens arlige it-

omkostninger med 100 mio.kr. set i forhold til 2001. Malet er
teet pa at veere ndet, og med de planlagte aktiviteter i 2005 for-
ventes malet at blive ndet. Koncernens nye skadeforsikringssy-
stem samt en moderniseret infrastruktur er vigtige komponen-
ter til at nd malet. Aim. Brand skal have it-omkostninger pr.
preemiekrone (forsikring) og indtjeningskrone (bank), der maksi-

malt er pa niveau med sammenlignelige konkurrenter.

KOMPETENCER OG SAMARBEJDE
Kompetencerne pa it-omradet leveres af koncernens egen it-
afdeling i et taet samarbejde med Bankdata og DMdata.

Bankdata stér for udvikling og drift af de basale banksystemer,
mens samarbejdet med DMdata omfatter hovedparten af kon-
cernens infrastruktur, der drives i et faellesskab mellem DMdata
og Alm. Brands it-afdeling. Serverne er placeret i DMdatas
lokaler, og DMdata udferer en reekke driftoperationer for Alm.
Brand. Den overordnede kontrol med og udvikling af infrastruk-
turen foretages dog af Alm. Brands egen it-afdeling.

NYT SKADEFORSIKRINGSSYSTEM

Som led i udviklingen og implementeringen af nye forretnings-
processer har Alm. Brand valgt at implementere et nyt standard
skadeforsikringssystem. Det nye skadeforsikringssystem skal
inden udgangen af 2006 have erstattet de eksisterende skade-
forsikringssystemer.



SYNLIGHED | LOKALMIL]@ OGER SALGET

De klassiske kebmandsprincipper virker ogsa inden for forsikring. Et tiltraek-
kende udstillingsvindue, naerveer i gadebilledet og personligt engagement giver
kunder i butikken.

"Vi involverer os i lokalmiljoet og gor, hvad vi kan for at skabe positiv
opmaerksomhed om os selv og vore produkter. Derfor har vi ogsa en bod pa stro-
get, nar der er markedsdag, vi annoncerer i lokalmedierne og laver konkurrencer
og andre aktiviteter, som minder folk om, at vi er en del af byens erhvervsliv. Vi
har f.eks. ogsa indgaet et salgssamarbejde med lokale autoforhandlere og med
byens EDC-maegler, som nu bruger et af vore udstillingsvinduer til at preesentere
de ejendomme, han har til sag. Det skaber oget opmaerksomhed og bidrager til

vaeksten,” siger Tom Vogel, der er agenturindehaver for Alm. Brand i Helsingor.

Ved udgangen af 2004 var alle Aim. Brands produkter til privat-
markedet samt hovedparten af den tilhegrende bestand imple-
menteret i og flyttet til det nye system. | foraret 2005 flyttes
portefeljen, der blev overtaget i forbindelse med kobet af Pro-
vinsforsikring til det nye system, og endvidere igangsaettes
konverteringsarbejdet vedrgrende erhvervs- og landbrugspro-
dukterne.

INTERNET, EKSTRANET OG INTRANET

Der fokuseres fortsat meget pa internet udviklingen, og der
sker labende storre forbedringer af www.almbrand.dk samt de
lesninger, koncernen har udviklet til brug hos forskellige samar-
bejdspartnere.

1 2005 pabegyndes arbejdet med anden generation af Alm.
Brands salgssystem, som skal anvendes i alle koncernens
distributionskanaler.

DATAWAREHOUSE

Alm. Brands koncerndatawarehouse bygger pa en standard-
model omfattende savel bank som forsikring samt de feelles
kundeelementer. | 2005 pabegyndes arbejdet med at imple-
mentere skadeforsikringsdata i det nye koncern datawarehou-
se. Et veesentligt formal med udviklingen af et koncern datawa-

rehouse er den datamaessige understottelse af Aim. Brands
satsning pa dobbeltKUNDER. Med et koncern datawarehouse
skabes basis for bade at radgive kunder pa tveers af Alm.
Brand og i de enkelte forretningsomrader. Herudover under-
stotter det nye datawarehouse ogsa styrings- og analysemulig-
hederne i de enkelte forretningsomrader og i koncernen.

INFRASTRUKTUREN

Alm. Brands infrastruktur styrkes lebende med henblik pa en
oget robusthed og en starre fleksibilitet. De baerende elementer
er centralisering og virtualisering. | 2004 er hovedparten af kon-
cernens pc’ere saledes udskiftet med tynde klienter. Arbejdet
med infrastrukturen fortsaettes i 2005.

IT-SIKKERHED

1 2004 blev Alm. Brands mélsaetninger for beredskab godkendt,
og der er lgbende i 2004 arbejdet med at leve op til disse mal-
seaetninger. Dette arbejde fortsaettes i 2005. Der er endvidere i
2004 blevet godkendt en ny sikkerhedspolitik for koncernen,
og de underliggende retningslinier er under implementering.
Den nye sikkerhedspolitik er skeerpet i forhold til tidligere som
folge af de seneste ars andringer i sével det interne som det
eksterne trusselsbillede.
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RI S l KO STYRI N G FOR ALM. BRAND A/S

Risikostyring er et veesentligt fokusomrade. Bestyrelsen og
direktionen fastsaetter og godkender den overordnede risikopo-
litik og de tilhgrende rammer for risici. Ledelsen af de respekti-
ve forretnings- og stabsomréder er ansvarlig for styring af for-
retningsrisici samt for intern kontrol heraf. De enkelte
forretnings- og stabsomrader har séledes ansvaret for at identi-
ficere, kvantificere og overvage risici inden for deres eget
omrade samt udforme relevante kontroller og strategier til
handtering af risiciene. Herudover er der etableret en tveerga-
ende funktion, der varetager ansvaret for udvikling og vedlige-
holdelse af supplerende risikostyringssystemer, samt udform-
ning af politikker og procedurer vedrgrende savel interne som
eksterne risici.

Uafhaengigt heraf foretager intern revision en gennemgang af
koncernens kontrolprocedurer og om retningslinjerne for risiko-
styringen overholdes.

Mél og strategi

For at opna koncernens mal tages kalkulerede risici. Der er
vaesentlig forskel pa de risici, som findes inden for de enkelte
forretningsomrader, men overordnet set kan risikoparametrene
opdeles i tre typer af risiko: Forretningsrisici, markedsrisici og
operationelle risici.

FORRETNINGSRISICI

Alm. Brand Koncernen leegger vaegt pa at identificere, méle og
styre de forretningsmeessige risici, og der defineres preecise
retningslinier for acceptpolitikken, genforsikringsstrategien,
kreditpolitikken mv.

Acceptpolitik

Alm. Brands mal er at opna en rentabel veekst, hvilket afspejler
sig i koncernens acceptpolitik. Acceptpolitikken indeholder
begraensninger vedrerende storrelsen af risiko, og hvilke forret-
ningsrisici Alm. Brand ensker at tegne. P& livsforsikring er der
endvidere krav om, at der pa personforsikringer ikke tegnes
daekninger uden afgivelse af helbredsoplysninger. Der er der-
med foretaget et bevidst fravalg af typiske arbejdsmarkedspen-
sioner, hvor deekning kan etableres uden individuelle hel-
bredsoplysninger.

52

Genforsikring

Med henblik p& at reducere risikoen genforsikres risici, der
overstiger et fastlagt egetbehold pa de enkelte brancher.
Derudover afdaekkes haendelser, hvor flere personer kan kom-
me til skade samtidig. Genforsikringen afstemmes med egen-
kapitalens sterrelse, saledes at egenkapitalens afkast og risiko-
forhold optimeres.

Alm. Brand har et reassuranceprogram med en katastrofe-
daekning pa 3,7 mia.kr., hvilket vurderes at veere tilstraekkeligt.
Orkanen i 1999 medforte samlede erstatninger for 2,3 mia.kr.
for Alm. Brand. Herudover er det gvrige reassuranceprogram
tilrettelagt ud fra en risikobetragtning, der tager hajde for
beskyttelse af selskabets kapital, solvens og det samlede
forsikringstekniske resultat pa tveers af brancherne. Det forsik-
ringstekniske resultat kan endvidere pavirkes vaesentligt af
udsving i skadefrekvens og gennemsnitsskader, herunder en
oget frekvens af storre skader som for eksempel vejrligskader.

Alm. Brand stiller altid krav om tilfredsstillende kapitalforhold
hos de anvendte reassuranderer.

Storm- og katastroferisici

Den storste enkeltrisiko i skadeforsikring er stormrisikoen. Ved
én ”100-ars storm” er den samlede omkostning for Alm. Brand
vurderet til 250 mio.kr. Til sammenligning forventes januar
2005-stormen at koste koncernen ca. 175 mio.kr.

Kjobenhavnske Re

Risikoen for tab i Kjgsbenhavnske Re er begraenset til egenkapi-
talen i Kjgbenhavnske Re, da Alm. Brand har besluttet ikke at
ville indskyde yderligere kapital i selskabet.

Kreditrisici
Kreditrisici vedrgrer risikoen for, at modparter misligholder ind-
gaede forpligtelser.

Alm. Brand Koncernen har lgbende betydelige forsikringstilgo-
dehavender samt tilgodehavender over for reassuranderer.
Forsikringstilgodehavender er spredt p& en meget stor kreds,
mens tilgodehavender pa reassuranderer sikres ved krav om
en minimumsrating hos disse. | det omfang tilgodehavender
ikke vurderes at kunne inddrives, hensaettes der pa disse, eller
de afskrives.



Alm. Brand Bank har med betydelige udlan ultimo 2004 ligele-
des en stor eksponering over for kreditrisici. Hovedparten af
udlanet er koncentreret omkring beléning af seerlige aktivtyper
(ejendomme, landbrug, biler mv.). Feelles for disse udlanspro-
dukter er, at der laegges betydelig vaegt pa de belante aktivers

veerdi.

Der tilbydes tillige blankolan, men hovedparten af udldnene er
med sikkerhed i de belante aktiver. Der er en korrektivkonto i
Alm. Brand Bank til daekning af eventuelt manglende betaling
fra modparter.

Det tilstreebes i kreditpolitikken, at AiIm. Brand Banks kredittab
er blandt branchens laveste, idet dette er en forudsaetning for,
at der fortsat kan tilbydes konkurrencedygtige produkter.

MARKEDSRISICI

Markedsrisici vedrorer risikoen for, at markedsvaerdien af Alm.
Brand Koncernens aktiver og passiver eendres som folge af
eendringer i de finansielle markeder. For bade at kunne styre
risici for enkeltinvesteringer samt for akkumulerede risici, angi-
ver Alm. Brands investeringspolitik kriterier herfor. Investerings-
politikken for det enkelte selskab er tilpasset de forhold, som
selskabet agerer under.

Alm. Brand Koncernens investeringsaktiver vaerdiansaettes
lebende til markedsveerdi, hvilket betyder, at koncernens egen-
kapital og resultat pavirkes af udviklingen pa finansmarkederne.

Livsforsikring

De investeringsaktiver, som modsvarer Livkoncernens egenka-
pital, er udskilt i et separat depot. Dette depot har ultimo 2004
en forholdsvis kort varighed, hvilket begreenser kursrisikoen.

| Livkoncernen vil aendringer i investeringsaktivernes veerdi del-
vist blive modsvaret af tilsvarende sendringer i veerdien af de
forsikringsmaessige hensaettelser og det kollektive bonuspo-
tentiale. Egenkapitalen kan blive pavirket, hvis det nedvendige
afkast til at opfylde de garanterede forpligtelser ikke kan opnas

i gennemsnit over forsikringernes labetid.

Investerings- og renterisici

Beholdningen af investeringsaktiver er udsat for forskellige for-
mer for markedsrisici, der kan pafere koncernen tab. Disse
omfatter renterisici, valutakursrisici, aktie- og kreditrisici samt

risici for @endringer i priserne pa fast ejendom.

| investeringsrammerne angives greenser for risici savel for
enkeltinvesteringer som for akkumulerede risici.

Alm. Brand Koncernen investerer hovedsagligt i likvide obliga-
tioner. Disse obligationer er primaert danske stats- og realkre-
ditobligationer. Der investeres herudover i erhvervsobligationer,
hvoraf sterstedelen er ratede fra AAA til BBB. Dette sikrer, at
investeringsaktivernes kreditrisici begraenses.

Alm. Brand Koncernens samlede renterisiko af de rentebaeren-
de fordringer malt pa egenkapitalen, ved en rentesendring pa

1 procentpoint udgjorde 99 mio.kr. pr. 31. december 2004, sva-
rende til 2% af selskabets egenkapital.

Markedsrisikoen pé udvalgte omrader ved udgangen af aret er
vist i tabel pa neeste side.

Alm. Brand Koncernen har igennem 2004 ikke haft betydelige
nettopositioner i fremmed valuta.

Udstedte garantier og afdaekning

Indtil 1994 udstedte Livkoncernen forsikringer med garantere-
de ydelser baseret pa en gennemsnitlig ydelsesrente péa 4,5%
efter pensionsafkastskat. Fra 1994 til 1999 var ydelsesrenten
2,5% efter pensionsafkastskat, hvorefter den fra 1999 har lig-
get pa 1,5%.

Koncernen har fokus pa afdeekningen af de afgivne ydelses-
garantier og seger derfor at opné et passende match mellem
renterisikoen pa aktiver og passiver. Der anvendes afledte
instrumenter for at sikre, at renterisikoen pa aktiver og pas-
siver nogenlunde er pd samme niveau. Instrumenterne er
primaert kortlebende optioner, der afdaekker de udstedte ydel-
sesgarantier.
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OPERATIONELLE RISICI
Operationelle risici kan enten opsta som felge af menneskelige
eller tekniske fejl eller som et resultat af eksterne begivenheder.

Eksterne begivenheder omfatter typisk andringer i omverde-
nens faktorer, som for eksempel lovgivning eller koncernens
omdemme. Operationelle risici af mere intern karakter er risiko-
en for menneskelige eller systemmaessige fejl eller kriminelle
handlinger, der kan fore til betydelige, uforudsete udgifter eller
varige afbrydelser i aktiviteterne.

Koncernen arbejder lobende med at styrke den operationelle
sikkerhed, herunder at sikre forretningsomradernes fortsatte
funktion samt retablering i tilfeelde af laengerevarende nedbrud.
Bestyrelsen har i den forbindelse senest godkendt en reekke
nye malsaetninger for beredskabet i koncernen. Méalsaetningerne

er udmontet i en centralt styret kriseorganisation, evakuerings-
planer og beredskabshandbeger i de enkelte forretningsomra-
der, grundlaeggende styrkelser af it-platformen med oget
robusthed for gje samt i form af en eget fokusering pa standar-

disering af savel processer som software.

Koncernen arbejder lobende med at styrke it-sikkerheden i
koncernen. Et grundlaeggende element heri er bestyrelsens
godkendelse af en ny it-sikkerhedspolitik. It-sikkerhedspolitik-
ken fastlaegger de overordnede krav til it-sikkerhed med det
formal at sikre, at AlIm. Brand Koncernens samlede it-anven-
delse sker sikkert og kontrolleret. Politikken operationaliseres

i blandt andet it-sikkerhedsretningslinier, it-sikkerhedschecklis-
ter, vejledning til brugerne og i form af foranstaltninger og for-
retningsgange.

Effekt i mio.kr. for skat

A/S
RISIKO PA Rentebzerende fordringer, netto
EGENKAPITAL | Vved en rentestigning p& 1%-point 0
VED FORSKELLIGE
Aktierisici ved et fald pd 10% 0
ZANDRINGER |
MARKEDS- Valutarisici, alle valuta ekskl.
FORHOLDENE EUR svaekkes 5% mod DKK 0
Nedskrivning af ejendomme ved
stigning i afkastkrav pa 1%-point 0

Katastrofeskader (*)
— én »100 ars skade«

—to »100 ars skader«

Pct. af
Liv-EK Re Forsikring  Bank Koncern i alt egenkapital

-14 -14 -53 -18 -99 -2%
0 -3 -3 -9 -15 0%

0 -5 -2 -5 -12 0%

0 0 -4 0 -4 0%
-250 - 250 -5%

-350 - 350 -7%

*Inklusiv genikraftseettelse af reassuranceprogram.

Ovenstdende er en beskrivelse af de vaesentligste risici i Alm. Brand A/S Koncernen. Raekkefolgen af de beskrevne risikofakto-
rer er ikke udtryk for risicienes storrelse eller betydning. De viste risici vedrarende Liv-EK er eksklusive risikoen pa veerdipapirer,
som afdaekker de forsikringsmaessige hensaettelser i Livkoncernen.
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AKTION/ERFO RHOI_D FOR ALM. BRAND A/S

INVESTOR RELATION STRATEGI OG POLITIK

Alm. Brand A/S ensker at opretholde et hgjt informationsniveau
om koncernens udvikling og aktiviteter. Det er samtidig koncer-
nens hensigt lobende at udvikle og forbedre informationen i
forhold til selskabets interessenter, herunder ikke mindst sel-
skabets aktionzerer.

Den Isbende kommunikation med eksisterende og potentielle

aktioneerer og analytikere sker blandt andet i form af offentlig-
gorelse af regnskabsrapporter og fondsbegrsmeddelelser samt
ved mader og seminarer, herunder deltagelse i moder og sam-
taler med investorer og analytikere.

Alm. Brand A/S Koncernen udgiver og udsender fire gange
arligt Aim. Brand Bladet, hvori aktionaererne kan laese om sel-
skabets udvikling og aktiviteter.

Yderligere oplysninger er ogsa tilgeengelige pa Alm. Brands
hjemmeside www.almbrand.dk, hvor der blandt andet offentlig-
geres arsrapport, delarsrapporter, fondsbersmeddelelser, kon-
cernbeskrivelse og -mal, organisationsstruktur mv. Endvidere
praesenteres de vigtigste investorpraesentationer pa koncer-
nens hjemmeside.

Som noget nyt i 2004 prassenteres web-casts af investorprae-
sentationer ligeledes pa hjemmesiden. Fra 2005 planlaegges
regnskabsgennemgangen pa selskabets generalforsamling at
blive offentliggjort via webcast.

AKTIVITETER
Alm. Brand arbejder mélrettet pa at styrke likviditeten og kur-
sen pa koncernens aktie.

Interessen for AlIm. Brand A/S aktien er steget betydeligt i 2004
- bade fra indenlandske og fra udenlandske investorers side.
Samtidig er interessen fra analytikernes side gget.

Pr. 1. januar 2004 blev Alm. Brand A/S aktien optaget i Keben-
havns Fondsbers MidCap+ segment. Som forventet understot-
tede optagelsen interessen for og kendskabet til koncernens
aktie.

Koncernen afholder analytiker- og investormgder i forbindelse
med offentliggerelsen af hel- og halvarsrapporteringen samt
gennemforer praesentationer i udlandet. Herudover praesente-
res selskabet over for investorer og analytikere p& sterre semi-
narer og konferencer samt pa one-on-one-meder. Omfanget af
denne modeaktivitet er steget betydeligt i 2004. For at daekke
den ogede eftersporgsel efter disse mader er yderligere ledel-
sesressourcer inddraget i arbejdet.

Koncernens aktie har gennem 2004 udviklet sig seerdeles posi-
tivt - bade hvad angar udviklingen pa aktiekursen og likvidite-
ten i aktien. Aktiekursen steg fra 133 kr. primo 2004 til 208 kr.
ultimo 2004 - svarende til en stigning pa 56%. Den daglige
omsaetning er i perioden ligeledes oget betydeligt og var i gen-
nemsnit p& 2,7 mio.kr. Aktien er séledes blevet betydelig mere
likvid.

Den indre veerdi pr. aktie var ultimo aret 163, hvorved aktien
blev handlet til en kurs svarende til 128% af den indre vaerdi.
Markedsvaerdien af koncernens aktier var 4,6 mia.kr. ved
udgangen af 2004.

CORPORATE GOVERNANCE

Alm. Brand forholder sig labende til god selskabsledelse. God
selskabsledelse i AIm. Brand er et vigtigt element i at na kon-
cernens mal. Herunder anses en god og konstruktiv dialog
med omverdenen for at vaere en forudsaetning for en rigtig pris-
seetning af koncernens aktie. God selskabsledelse tager sit
udgangspunkt i en helhedsvurdering, hvor samspillet med alle
interessenter tilgodeses.

Bestyrelsen i AIm. Brand diskuterer lobende Norby-udvalgets
anbefalinger og tilpasser selskabets forhold efter disse, nar det
vurderes hensigtsmeessigt. En ngjere gennemgang af koncer-
nens holdninger til Nerby-udvalgets anbefalinger kan findes pa
koncernens hjiemmeside. Hiemmesiden opdateres lgbende
med bestyrelsens arbejde og beslutninger pa omradet.
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| 2004 blev der pa koncernens generalforsamling fremsat for-
slag om kun at indvaelge seks generalforsamlingsvalgte med-
lemmer til bestyrelsen. Forslaget blev vedtaget, og bestyrelsen
bestéar herefter af seks generalforsamlingsvalgte og tre medar-
bejdervalgte medlemmer mod tidligere henholdsvis 11 og fem.

REKRUTTERING AF MEDLEMMER

Der er fortsat fokus pé&, at medlemmer indstillet til bestyrelsen
besidder de nedvendige kvalifikationer. Endvidere tilbydes nye
medlemmer et individuelt tilpasset introduktionsforlab.

RAPPORTERING OG OVERVAGNING

Alm. Brand A/S Koncernens arsrapport vil blive tilpasset de
internationale regnskabsstandarder (IAS/IFRS) fra og med
2005. De veesentligste eendringer er beskrevet i note 47 i denne
arsrapport.

Der offentliggeres hel- og delsarsrapporter fire gange arligt, og
alle fondsbersmeddelelser offentliggeres samtidig via Keben-
havns Fondsbers pa bade dansk og engelsk.

Bestyrelsen beslutter koncernens risikopolitik og rammer og
overvager, at politikken bliver fulgt.

Koncernens ledelse har godkendt en reekke kommunikations-
politikker over for blandt andre aktionaerer, medarbejdere og
presse og paser lgbende, at disse overholdes.

AFLONNING
Bestyrelsesmedlemmer aflonnes ikke med incitamentspro-

grammer.

Insideres aktiebesiddelser

Som folge af insideres meddelelsespligt kan det oplyses, at de
omfattede grupper pr. 31. december 2004 havde folgende
aktiebesiddelser i Alm. Brand A/S Koncernen:
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Kursveerdi i kr.
Stk. aktier  pr. 31. dec. 2004

Bestyrelsen i Aim. Brand A/S 3.436 688.918
Direktionen i Alm. Brand A/S 2.049 410.825
Personer omfattet af veerdipapirhan-

delslovens §34, stk. 4 og §37, stk. 3 38.625 7.744.313
AKTIEN

Selskabets aktiekapital er nominelt 1.788 mio.kr. fordelt pa
22.350.000 stk. aktier. Aktiesterrelsen er 80 kr., og hver aktie
giver en stemme. Alle aktier har sdledes samme antal stemmer
og rettigheder.

FONDSKODE
Alm. Brand A/S’ fondskode er DK001525034-4.

ANALYTIKERDAKNING
Alm. Brand aktien daekkes af felgende analytikere:

Carnegie Bank A/S ved Anders Hornsbak, tif.nr.: 32880335,
email: ahornsbak@carnegie.dk

Alfred Berg Bank A/S, Per Gronborg, tif. nr.: 33961929,
email: per.gronborg@alfredberg.dk

Enskilda Securities A/S, Jesper Brydensholt, tIf.nr.: 36970335,
email: jesper.brydensholt@enskilda.dk

EJERFORHOLD

Antallet af navnenoterede aktioneerer var 8.599 ved udgangen
af 2004, og disse besad godt 92% af aktierne. Andelen af akti-
er ejet af udenlandske aktionzerer var ultimo aret 5,5%. Folgen-
de aktionzer har meddelt Aim. Brand A/S, at den besidder mere
end 5% af aktiekapitalen i selskabet:

Alm. Brand af 1792 fmba (60,1%)
Midtermolen 7
2100 Kgbenhavn @



UDBYTTE

| overensstemmelse med aktieselskabslovens regler traeffes
beslutning om udlodning af udbytte af generalforsamlingen
efter indstilling fra bestyrelsen p& grundlag af det vedtagne
regnskab for det seneste regnskabsar. Bestyrelsen har fastlagt
udbyttepolitikken ud fra et mindstemal for egenkapital (fratruk-
ket eventuelle skatteaktiver) til daekning af de lovmeaessige kapi-
talkrav.

Alm. Brand har i 2005 foretaget en revurdering af kapitalkrave-
ne til de enkelte forretningsomrader. Hvis de nedenfor neevnte
kapitalkrav er opfyldt i de enkelte forretningsomrader, vil der
veere basis for enten udbytte eller opkeb af aktier vedregrende
hele eller dele af den overskydende kapital. Beslutning om
udbytte eller opkeb af egne aktier kan dog blive pavirket af
eventuelle forventninger om betydelig veekst pa beslutnings-
tidspunktet, da en séddan forventning kan medfere en veesentlig
stigning i kapitalkravet.

¢ P4 skadeforsikringsomradet er det malet, at kapitalen svarer
til 2,4 gange den lovpligtige solvensmargen

e P& bankomradet er det malet, at kapitalen svarer til 1,4
gange den lovpligtige solvensprocent pa 8,0.

o P3 livsforsikringsomradet er det malet, at kapitalen svarer
til 2,0 gange den lovpligtige solvensmargen

Ved “kapitalen” forstds den egenkapital, der er til radighed i de
enkelte forretningsomrader, fratrukket eventuelle skatteaktiver,
goodwill og immaterielle anlaegsaktiver. Herudover vil eventuel
ansvarlig kapital blive indregnet helt eller delvist i kapitalgrund-
laget. | Alm. Brand Bank vil kapitalkravet Igbende blive forhgjet,
safremt der foretages kapitaludvidelser i de delejede bersnote-
rede datterselskaber, som konsolideres fuldt i bankkoncern-
regnskabet.

Samlet medferer den nye udbyttepolitik en lettelse i kapitalkra-
vet p& ca. 600 mio.kr. i forhold til de hidtidige regler malt ultimo
2004.

Med ovennzevnte mal for kapitalisering af Alm. Brand Koncer-
nen forventes kapitalmalet opfyldt i 2006, og der forventes
séledes at blive udbetalt udbytte eller opkabt egne aktier pa
grundlag af regnskabet for 2006.

Der stilles séledes ikke fra bestyrelsen forslag om udbytte for

regnskabsaret 2004.

GENERALFORSAMLING

Den ordinzere generalforsamling i Alm. Brand A/S afholdes den
28. april 2005 kl. 11.00 pa Radisson SAS Scandinavia Hotel,
Amager Boulevard 70, 2300 Kebenhavn S.

FINANSKALENDER

o Arsrapport 2004 offentliggeres den 24. februar 2005

e Ordinaer generalforsamling afholdes den 28. april 2005
e 1. kvartalsrapport 2005 offentliggeres den 19. maj 2005
¢ Halvarsrapport 2005 offentliggeres den 25. august 2005

e 3. kvartalsrapport 2005 offentliggeres den 15. november
2005

o Arsrapport 2005 forventes offentliggjort ultimo februar
2006

INVESTOR RELATIONS KONTAKT

Investorrelaterede spargsmal om Alm. Brand Koncernen kan
rettes til informationschef Susanne Biltoft pa telefonnummer:
35 47 76 61 eller mailadresse: susanne.biltoft@almbrand.dk.

Hel- og delarsregnskaber kan bestilles hos informationschefen
eller hentes pa koncernens hjemmeside www.almbrand.dk.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsrapporten er udarbejdet med udgangspunkt i reglerne i Lov
om Forsikringsvirksomhed samt de dertil knyttede regler i
Finanstilsynets bekendtgerelser om forsikringsselskabers ars-
regnskaber og koncernregnskaber.

Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelser for forsikringssel-
skaber er udarbejdet pa grundlag af EU’s forsikringsregnskabs-
direktiv (91/674/EQF).

Regnskabsopstillingen er i lighed med tidligere ar tilpasset de
seerlige informationsbehov, der folger af en regnskabsrappor-
tering for en kombineret forsikrings- og bankvirksomhed.

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2004 er aflagt efter samme regnskabspraksis
som aret for. De vaesentligste omrader af den anvendte regn-
skabspraksis er som folger:

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet samt de tilknyt-
tede selskaber, hvori moderselskabet direkte eller indirekte har
en bestemmende indflydelse.

Alm. Brand Bank A/S er ikke indregnet i konsolideringen af
koncernregnskabet, da regnskabsbekendtgerelsen for forsik-
ringsselskabers koncernregnskab ikke tillader konsolidering af
bankvirksomhed. Tallene for denne del af koncernens aktivite-
ter fremgar af koncernresultatopgerelsen under ”Indteegter af
investeringsaktiver” og i koncernbalancen under "Investering i
tilknyttede virksomheder”.

Endvidere er ovrige selskaber, hvis aktivitet er s& forskellig fra
forsikringsvirksomhed, at konsolidering ikke vil vaere retvisen-
de, udeholdt af konsolideringen.

Koncernregnskabet er udarbejdet ved sammenlaegning af ens-

artede poster i de enkelte selskabers resultatopgerelser og
balancer. | disse tal er som udgangspunkt foretaget eliminering
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af udgifter, indteegter, mellemveerender og aktiebesiddelser sel-
skaberne imellem. Det anvendte opstillingsprincip for resultat-
opgoerelsen, som viser resultatet af koncernens hovedaktiviteter
medferer, at et retvisende billede af de enkelte aktiviteter kun
opnas, safremt der ikke foretages eliminering af driftsposter
mellem hovedaktiviteterne. | koncernresultatopgerelsen er det
derfor valgt ikke at foretage eliminering mellem hovedgrupper-
ne, fordi aktivitetsresultaterne anses for vaesentlige for vurde-
ring af koncernens resultat.

Valutaomregning

Arsrapporter for udenlandske dattervirksomheder samt aktiver
og passiver i fremmed valuta indregnes til danske kroner efter
balancedagens valutakurser. Indteegter og udgifter i fremmed
valuta indregnes efter de pa transaktionstidspunktet geeldende
kurser.

Vedrgrende den indirekte forsikring indregnes indtaegter og
udgifter sdvel som aktiver og passiver i fremmed valuta til dan-
ske kroner efter valutakursen pr. 31. december.

Valutakursreguleringer indgar i resultatopgerelsen under posten
“Valutakursregulering”.

RESULTATOPGOQRELSE

Skadeforsikring

Praemieindtaegter og erstatningsudgifter

Bruttopraemier vedrerende direkte skadeforsikring og traditionel
reassuranceforretning omfatter forfaldne og estimerede praemi-
er vedrorende forsikringer og kontrakter, hvor risikoperioden er
pabegyndt inden regnskabsarets udgang. Disse praemier bliver
reguleret for bevaegelser i preemiehensaettelser svarende til en
periodisering efter forsikringernes risikoperiode.

Erstatningsudgifter indeholder forsikringsarets betalte erstat-
ninger inklusive udgifter til besigtigelse og vurdering reguleret
for bevaegelser i erstatningshensaettelser svarende til kendte og



forventede erstatningsudgifter vedrerende aret. Endvidere ind-
gar afviklingsresultater vedrgrende tidligere éar.

For reassurancekontrakter, indeholdende en kombination af
finansielle vilkar og traditionelle vilkar med risikooverforsel,
foretages en periodiseret indteegtsforsel af risikopraemien
under praemieindteegter. Periodiseringen sker pa grundlag af
kontrakternes veerdi ultimo aret. Realiserede tab vedrerende
disse kontrakter medtages efter regulering for aendringer i
finansielle depoter under erstatningsudgifter.

Afgivne genforsikringspraemier og modtaget genforsikrings-
daekning periodiseres og indgar i resultatopgerelsen efter sam-
me principper, som anvendes for de tilsvarende poster under
bruttoforretningen.

Forsikringsteknisk rente

Den forsikringstekniske rente er opgjort som et beregnet rente-
afkast af hver maneds forsikringsmaessige henszettelser. Afkas-
tet opgeres pé grundlag af en rente svarende til den af Kaben-
havns Fondsbers offentliggjorte effektive gennemsnitsobliga-
tionsrente for beskatning af samtlige obligationer med en rest-
lobetid pa under tre ar.

For den indirekte forretning anvendes en rentesats, som er til-
passet renteniveauet i de lande, hvor kontorerne er placeret.

Forsikringsmeessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger for direkte skadeforsikring bliver
udgiftsfert ved forsikringernes ikrafttreeden. For indirekte for-
retning er den del af provisionsudgiften, som vedrerer praemie-
henseettelserne, optaget under periodeafgraensningsposter.
Administrationsomkostninger vedrerer de udgifter, som er for-
bundet med at administrere forsikringsbestanden.

Livsforsikring

Praemier og forsikringsydelser

Preemier omfatter arets forfaldne preemier og kapitalindskud
med fradrag for arbejdsmarkedsbidrag. Periodisering af livs-

forsikringspraemier sker ved aendring af livsforsikringshensaet-
telser.

Forsikringsydelser omfatter arets forfaldne forsikringsydelser,
herunder et sken over forsikringsydelser vedrerende arets end-
nu ikke anmeldte forsikringsbegivenheder.

Afgivne genforsikringspraemier og modtaget genforsikrings-
daekning periodiseres og indgar i resultatopgerelsen efter sam-
me principper, som anvendes for de tilsvarende poster under
bruttoforretningen.

Overfart investeringsafkast

Det samlede investeringsafkast fordeles mellem forsikringsta-
gere og egenkapital i overensstemmelse med opdelingen af
investeringsaktiver. Der overfores en andel af forsikringstager-
nes investeringsafkast til resultat af syge- og ulykkesforsikring
svarende til forholdet mellem de gennemsnitlige hensaettelser
vedrgrende syge- og ulykkesforsikring og summen af samlede
gennemsnitlige hensaettelser.

Forsikringsmeessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger vedrerer de udgifter, der er forbun-
det med at erhverve og forny forsikringsbestanden.

Erhvervelsesomkostninger for livsforsikring bliver udgiftsfert
ved forsikringernes ikrafttreeden. Administrationsomkostninger
vedrgrer de udgifter, som er forbundet med at administrere for-
sikringsbestanden.

Ikke forsikringsteknisk virksomhed

Indtzegter af investeringsaktiver

Indteegter af investeringsaktiver indeholder indtaegter og udgif-
ter af selskabets henholdsvis koncernens investeringsaktiver.
Da forsikringsaktiviteternes investeringsaktiver ikke klart kan
adskilles fra de evrige investeringsaktiver, indgar afkastet af
disse under investeringsafkastet, hvorefter der til forsikringsdrift
overfores en andel af det samlede afkast.
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Resultat af ordinaer drift fra tilknyttede

og associerede virksomheder

Under disse poster opfares selskabets andel af de tilknyttede
og associerede virksomheders ordingere driftsresultater. De til-
knyttede og associerede virksomheders ekstraordinaere poster
og skatter opferes under de respektive poster i resultatopge-
relsen.

Ved keb og salg af dattervirksomheder indregnes resultatet kun
for den del af aret, som koncernen har ejet dattervirksomhe-
den. | forbindelse med en forogelse eller reduktion af ejerande-
len i en dattervirksomhed reguleres andelen af resultatet tilsva-
rende fra transaktionstidspunktet.

Eventuelle forskelle mellem handelspris og bogfert indre veerdi,
opgjort efter koncernens regnskabspraksis ved erhvervelsen
eller afhaendelsen, indregnes i posten kursgevinster og tab.

Indteegter af grunde og bygninger

| posten indteegter af grunde og bygninger indgar driftsresul-
tatet af fast ejendom efter fradrag for de omkostninger, som er
forbundet med administrationen heraf.

Renter og udbytter mv.

Under renter og udbytter mv. indgar de i regnskabsaret mod-
tagne udbytter, optjente renter og udtreekningsgevinster pa
veerdipapirer.
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Gevinster og tab pa investeringsaktiver

Under gevinster og tab pa investeringsaktiver indgar realisere-
de gevinster og tab ved salg af investeringsaktiver, urealiserede
kursreguleringer, ordingere reguleringer af veerdierne pa grunde
og bygninger samt transaktionsafhaengige handelsomkostning-
er ved kgb og salg af investeringsaktiver.

For terminsforretninger og andre finansielle kontrakter vedra-
rende investeringsaktiver gaelder, at realiserede og urealiserede
tab og gevinster i forhold til kontrakternes markedsveerdi ultimo
indgar i resultatopgerelsen under gevinster og tab pa investe-
ringsaktiver.

Pensionsafkastskat
| &rsrapporten for livsforsikringsselskabet er udgiftsfert den
pensionsafkastskat, der pahviler arets investeringsafkast.

Som felge af en tidsforskel mellem den afgiftsmeessige og
regnskabsmeessige indteegtsforsel af gevinster ved salg af obli-
gationer m.m., er der i &rsrapporten afsat en udskudt pensions-
afkastskat.

| resultatopgerelsen udgiftsfores koncernens aktuelle skat samt
eendring i henszettelse til udskudt skat. Udskudt skat indregnes
i alle tilfzelde, hvor der er midlertidige forskelle mellem regn-



skabs- og skattemeessig vaerdi af aktiver og passiver, bortset
fra forskelle vedrerende sikkerhedsfonde. Udskudt skat afsaet-
tes med 30%.

Der indregnes ikke udskudt skat pa de foretagne ubeskattede
henlaeggelser til sikkerhedsfonde, da de relaterede forsikrings-
meessige hensaettelser ikke forventes at blive reduceret inden

for en overskuelig arreekke.

| aktiveringen af udskudt skat er veerdien af skatteaktivet base-
ret pa fremtidig indtjening i de sambeskattede selskaber.

BALANCE

Immaterielle aktiver

Storre software anskaffelser aktiveres og afskrives over en for-
ventet brugstid pa hgjst 5 ar.

Grunde og bygninger

Grunde og bygninger er optaget til en markedsvaerdi, der er
opgjort pa grundlag af Finanstilsynets retningslinier. For den
enkelte ejendom er der p& grundlag af et normalt driftsbudget

og en afkastprocent opgjort en beregnet vaerdi. Den beregnede
veerdi reguleres for kortvarige forhold, som aendrer ejendom-
mens indtjening. Den regulerede beregnede vaerdi svarer til
markedsveerdien.

| driftsbudgettet er indregnet lejeindtaegter ved fuld udlejning,
idet eventuel tomgangsleje eller anden manglende lejeindtaegt
modregnes i den beregnede vaerdi.

| lighed hermed er i driftsbudgettet indregnet en forventet nor-
mal vedligeholdelse pa ejendommen. Eventuelle sterre forven-
tede renoveringsarbejder, opretningsopgaver eller istandsaet-
telser modregnes i den beregnede veerdi.

Afkastprocenten fastsaettes ud fra de geeldende markedsfor-
hold for den pageeldende ejendomstype under hensyntagen til
vedligeholdelsesstand, beliggenhed, anvendelse, Iejer, lejekon-
trakter mv. De oplyste afkastprocenter er opgjort pa grundlag
af den beregnede veerdi.

Sommerhuse, enfamiliehuse og grunde til fremtidige byggepro-
jekter indregnes til offentlig ejendomsveerdi.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder er indregnet og malt til
moderselskabets andel af den regnskabsmaessige indre vaerdi
i dattervirksomheden pr. 31. december opgjort efter koncer-
nens regnskabsprincipper.

Andre finansielle investeringsaktiver

Borsnoterede obligationer og kapitalandele indregnes til den
noterede kurs (alle handler) ultimo &ret. Udlan med pant i fast
ejendom samt evrige veerdipapirer indregnes til en skennet
markedsvaerdi.

Afledte finansielle instrumenter
Terminsforretninger, optioner mv. indregnes til markedsvaerdi
ultimo aret.

Inventar, edb-anleeg, biler mv.

Inventar, edb-anlzeg, biler mv. males til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Afskrivninger foretages linezert
over de forventede brugstider:

e Biler, 5 ar

e Inventar, 3-5 ar
e Edb-anleeg, 3-5 ar
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9.285 9.2¢

Indretning af lejede lokaler aktiveres og afskrives over en for-
ventet brugsperiode pa hgjst 5 ar.

Forudbetalte erhvervelsesomkostninger

Forudbetalte erhvervelsesomkostninger vedrerer alene indirek-
te forretning. Den del af provisionsudgiften til andre forsikrings-
selskaber, som vedrorer preemiehenseettelserne, er optaget
under denne post.

Opskrivningshenleeggelser

Ved opskrivning af en grund eller bygnings veerdi henleegges i
skadeforsikringsvirksomheden den del af opskrivningen, der
overstiger anskaffelsessummen, til opskrivningshenlaeggelser.
Der foretages ikke opskrivningshenlaeggelser i livsforsikrings-
virksomheden.

Sikkerhedsfonde

De under egenkapitalen opferte sikkerhedsfonde kan alene
anvendes til fordel for de forsikrede. For sikkerhedsfond 2 geel-
der endvidere, at den alene kan anvendes efter tilladelse fra
Finanstilsynet.



Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Reserven indeholder moderselskabets andel af det samlede
nettoresultat i datter- og associerede virksomheder, med fra-
drag af udlodning der tilfalder moderselskabet.

Forsikringsmaessige henszettelser

Praemiehenseettelser i skadeforsikringsselskaberne udger den
del af preemien, der er forfalden i regnskabsaret, men hvis for-
sikringsmaessige daekning raekker ind i det folgende &r.

Livsforsikringshenszettelser er opgjort efter markedsveerdiprin-
cipper og bestar af summen af garanterede ydelser, bonuspo-
tentiale pa fremtidige preemier og bonuspotentiale pa fripolice-
ydelser. De garanterede ydelser beregnes som forskellen
mellem kapitalveerdien af selskabets forpligtelser og kapital-
veerdien af de praemier, som forsikringstagerne skal betale i
fremtiden, idet der er anvendt bedste sken over forsikringsrisi-
ci, omkostninger til administration af forsikringer samt den for-
rentning, der kan opnas i markedet.

Garanterede ydelser indeholder belgb til daekning af fremtidige
ydelser foranlediget af allerede indtrufne skader samt belgb til
indtrufne, men endnu ikke anmeldte skader.

For de bonusberettigede forsikringer beregnes bonuspoten-
tialet som forskellen mellem den enkelte forsikringstagers
opsparing og de garanterede ydelser, idet kun positive forskelle
indgar. Bonuspotentialet er opdelt i bonuspotentialet pa fremti-
dige praemier og bonuspotentialet pa fripoliceydelser. Bonus-
potentialet pa fremtidige praemier er potentialet til i fremtiden at
yde bonus pé fremtidige preemiebetalinger ud fra nuvaerende
skon over forsikringsrisici, omkostninger til administration af
forsikringer samt den forrentning, der kan opnas i markedet.
Tilsvarende er bonuspotentialet p& fripoliceydelser potentialet
til i fremtiden at yde bonus pa allerede forfaldne praemier.

Erstatningshenszettelser omfatter de beleob, der ved regnskabs-
arets udlgb er hensat til betaling af kendte, men endnu ikke
afviklede erstatninger samt beleb til indtrufne, men endnu ikke
anmeldte skader. Erstatningshensaettelserne er forsigtigt
opgjort, men efterfelgende information og haendelser kan
naturligvis medfere, at de endeligt opgjorte erstatninger bliver
storre eller mindre end forventet.

For skader vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer opgeres

hensaettelsen til nutidsveerdien af de forventede fremtidige
betalinger.
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Udjeevningshenszettelser er hensat til over en flerérig periode at
udjeevne erstatningsudgifterne for egen regning for brancher,
hvor de érlige erstatningsudgifter erfaringsmaessigt udviser
udsving. Reglerne for etablering og anvendelse af udjaevnings-
henseettelserne er fastlagt af de enkelte landes tilsynsmyndig-
heder.

Kollektivt bonuspotentiale skal anvendes til udjeevning af livs-
forsikringsselskabets bonusudlodninger over en flerérig perio-

de. Belgbet er ikke fordelt til den enkelte forsikringstager.

Andre forsikringsmaessige hensaettelser indeholder livsforsik-
ringshenseaettelser for den indirekte livsforsikringsforretning.
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Genforsikringsdepoter, gaeld

Depoter omfatter modtagne beleb, som henstar til deekning af
andre forsikringsselskabers forsikringsmaessige forpligtelser
over for koncernens reassuranceselskaber. Depoter vedrgrende
finansiel reassurance indeholder modtagne praemier med fra-
drag for udbetalte erstatninger, svarende til selskabets forplig-
telser i henhold til indgéede kontrakter.

Gaeld
Geeld, herunder prioritetsgeeld, indregnes til nominel veerdi eller
markedsvaerdi, hvis denne er vaesentligt hojere.



LEDELSESPATEGNING

Tilsynsradet og direktionen har dags dato behandlet og ved-
taget arsrapporten for regnskabsaret 2004.

Tilsynsradet og direktionen erkleerer, at det er vor opfattelse at:

o Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med den danske
lovgivning og foreningens vedteegter.

DIREKTION

Kgbenhavn, den 24. februar 2005

Soren Boe Mortensen /Ole Joachim Jensen

TILSYNSRADET

Kgbenhavn, den 24. februar 2005

Christian N.B. Ulrich Jorgen H. Mikkelsen
Niels Kofoed Jorgen S. Larsen
Lone Clausen Else Marie Thorsen

¢ Arsrapporten giver et retvisende billede af foreningen og
koncernens aktiver, passiver, finansielle stilling og resultat.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets godkendelse.

Boris N. Kjeldsen

Rie Bramsen
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REVISIONSPATEGNINGER

INTERN REVISION

Vi har revideret arsrapporten for Aim. Brand af 1792 fmba for
regnskabséret 1. januar — 31. december 2004, der aflaegges
efter den danske lovgivnings krav til regnskabsaflaeggelsen.

Foreningens ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vores
ansvar er pa grundlag af vores revision at udtrykke en konklu-
sion om arsrapporten.

Den udferte revision

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendtge-
relse om revisionens gennemforelse i finansielle virksomheder
og finansielle koncerner og efter danske revisionsstandarder.
Under revisionen har vi ud fra vaesentlighed og risiko vurderet

Kabenhavn, den 24. februar 2005

Ole Sarensen

Revisionschef
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forretningsgange, den anvendte regnskabspraksis og foretagne
skon samt efterprovet grundlaget for beleb og avrige oplys-
ninger i arsrapporten.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens og foreningens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2004 samt af resultatet af kon-
cernens og foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2004 i overensstemmelse med den danske lov-
givnings krav til regnskabsaflaeggelsen.



GENERALFORSAMLINGSVALGTE REVISORER

Vi har revideret arsrapporten for Alm. Brand A/S for regnskabs-
aret 1. januar — 31. december 2004, der afleegges efter den
danske lovgivnings krav til regnskabsaflaeggelsen.

Foreningens ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vores
ansvar er pa grundlag af vores revision at udtrykke en konklu-
sion om arsrapporten.

Den udforte revision

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med danske
revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi tilrettelaeg-
ger og udfgrer revisionen med henblik pa at opna hej grad af
sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder vaesentlig fejlin-
formation. Revisionen omfatter stikprovevis undersogelse af
information, der understetter de i &rsrapporten anforte belgb
og oplysninger. Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til

Kgbenhavn, den 24. februar 2005

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Henrik Priskorn
Statsautoriseret revisor

Jorgen Jorgensen
Statsautoriseret revisor

den af ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de vaesentlige
skon, som ledelsen har udevet, samt vurdering af den samlede
praesentation af rsrapporten. Det er vores opfattelse, at den
udferte revision giver et tilstraekkeligt grundlag for vores kon-
klusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens og foreningens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2004 samt af resultatet af kon-
cernens og foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2004 i overensstemmelse med den danske lov-
givnings krav til regnskabsaflaeggelsen.

KPMG C.Jespersen

Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

Henrik O. Larsen
Statsautoriseret revisor

Sven Carlsen
Statsautoriseret revisor
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RESULTATOPGORELSE

Koncern Forening
Mio.kr. Note 2004 2003 2004 2003
Samlede indtaegter 6.459 6.470
SKADEFORSIKRING
Praemieindteegter
Bruttopraemier 4.155 4.070
Afgivne genforsikringspraemier -196 -212
AEndring i brutto praemiehensaettelser 4 -7
Andring i genforsikringsandel af preemiehensaettelser -16 -6
Przemieindteegter f.e.r. 3.947 3.845
Forsikringsteknisk rente f.e.r. 2 199 209
Erstatningsudgifter
Udbetalte bruttoerstatninger -3.014 -3.830
Modtaget genforsikringsdaekning 154 392
AEndring i brutto erstatningshensaettelser 197 865
Andring i genforsikringsandel af erstatningshenseettelser -21 -215
Erstatningsudgifter f.e.r. 3 - 2.684 - 2.788
Andring i andre forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r. -4 -4
Bonus og praemierabatter -1 -2
Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger 4 - 306 —-245
Administrationsomkostninger 5 - 751 - 842
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 7 9
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. -1.050 -1.078
/ndring i udjaevningshensaettelser -82 -43
Forsikringsteknisk resultat af skadeforsikring 1 325 139
LIVSFORSIKRING
Przemieindteegter
Bruttopraemier 6 723 714
Afgivne genforsikringspraemier 7 -33 -33
Przemieindteegter f.e.r. 690 681
Overfort investeringsafkast f.e.r. 857 376
Forsikringsydelser
Udbetalte ydelser 8 - 831 -798
Modtaget genforsikringsdaekning 7 38 18
AEndring i brutto erstatningshenszettelser 9 1 8
Forsikringsydelser f.e.r. - 792 -772
Andring i livsforsikringshensaettelser
AEndring i brutto livsforsikringshensaettelser - 638 =77
Andring i genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelser 7 0 -2
Andring i livsforsikringshenseettelser f.e.r. - 638 -79
AEndring i kollektivt bonuspotentiale -16 -79
Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger 10 -28 -25
Administrationsomkostninger -41 -52
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 7 4 4
Forsikringsmeaessige driftsomkostninger f.e.r. - 65 -73
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 36 54
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Koncern Forening
Mio.kr. Note 2004 2003 2004 2003
Forsikringsteknisk resultat af skadeforsikring 325 139
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 36 54
IKKE FORSIKRINGSTEKNISK VIRKSOMHED
Indtaegter af investeringsaktiver
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 11 154 67 296 238
Indtaegter fra associerede virksomheder 12 1 0 0 0
Indtaegter af grunde og bygninger 77 91 0 0
Renter og udbytter mv. 13 792 852 6 5
Realiserede gevinster pa investeringsaktiver 14 0 107 0 0
Indtaegter af investeringsaktiver i alt 1.024 1.117 302 243
Urealiserede gevinster pa investeringsaktiver 14 501 0 0 0
Udgifter i tilknytning til investeringsaktiver
Administrationsomkostninger i forbindelse
med investeringsvirksomhed -105 -139 -5 -9
Renteudgifter -35 -45 0 0
Realiserede tab pa investeringsaktiver 14 -1 0 0 0
Udgifter i tilknytning til investeringsaktiver i alt -141 -184 -5 -9
Urealiserede tab pa investeringsaktiver 14 0 -217 -5 -23
Valutakursregulering -13 5 0 0
Pensionsafkastskat -143 -67 0 0
Investeringsafkast i alt 1.228 654 292 211
Forsikringsteknisk rente overfort til skadeforsikring 2 -210 -216 0 0
Investeringsafkast overfort til livsforsikring - 857 - 376 0 0
Andre ordineere indtaegter 15 31 152 0 0
Andre ordinzere udgifter 16 -25 -40 0 0
Resultat for skat 528 367 292 211
Skat 17 -55 -18 -31 -8
Arets resultat 473 349 261 203
Minoritetsaktionaerernes andel 45 -212 -146 0 0
Alm. Brands andel af arets resultat 261 203 261 203
Arets resultat foresls disponeret séledes:
Overfort resultat 261 203 261 203
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BALANCE

Koncern Forening
Mio.kr. Note 2004 2003 2004 2003
AKTIVER
Immaterielle aktiver 18 104 104 0 0
Investeringsaktiver
Grunde og bygninger 19 1.281 1.430 0 0
Investeringer i tilkknyttede og associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 20 1.433 1.378 2.225 1.960
Kapitalandele i associerede virksomheder 21 20 20 0 0
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt 1.453 1.398 2.225 1.960
Andre finansielle investeringsaktiver
Kapitalandele 22 747 236 0 0
Investeringsforeningsandele 23 83 89 0 0
Obligationer 24 16.044 15.798 0 0
Policeldn 4 4 0 0
Andre udlan 25 3 5 0 0
Indlan i kreditinstitutter 26 1.164 910 180 180
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 18.045 17.042 180 180
Genforsikringsdepoter 27 53 84 0 0
Investeringsaktiver i alt 20.832 19.954 2.405 2.140
Tilgodehavender
Tilgodehavender hos forsikringstagere 295 403 0 0
Tilgodehavender hos forsikringsmaeglere 2 0 0 0
Tilgodehavender hos forsikringsselskaber 216 313 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 117 95 1 0
Tilgodehavende selskabsskat 39 0 2 0 0
Andre tilgodehavender 163 196 0 0
Tilgodehavender i alt 793 1.009 1 0
Andre aktiver
Driftsmidler 28 38 63 0 0
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 555 441 11 18
Egne aktier 29 0 0 0 0
Udskudt skat 30 320 361 0 0
Andre aktiver i alt 913 865 11 18
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavende renter 299 270 6 0
Forudbetalte erhvervelsesomkostninger 7 6 0 0
Andre periodeafgraensningsposter 40 47 0 0
Periodeafgraensningsposter i alt 346 323 6 0
Aktiver i alt 22.988 22.255 2.423 2.158
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Koncern Forening
Mio.kr. Note 2004 2003 2004 2003
PASSIVER
Egenkapital 31
Reserver:
Sikkerhedsfond 182 182 0 0
Overfort overskud 2.240 1.974 2.422 2.156
Egenkapital i alt 2.422 2.156 2.422 2.156
Minoritetsinteresser 45 1.730 1.507
Forsikringsmeaessige henseettelser
Praemiehensaettelser
Brutto praemiehensaettelser 1.390 1.387
Genforsikringsandel, preemiehensaettelser -3 -6
Praemiehensaettelser f.e.r. 1.387 1.381
Livsforsikringshensaettelser
Garanterede ydelser 32 8.676 7.644
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 32 1.252 1.450
Bonuspotentiale pa fripolicer 32 485 682
Genforsikringsandel - 24 - 924
Livsforsikringshenseettelser f.e.r. 10.389 9.752
Erstatningshensaettelser
Brutto erstatningshensaettelser 33 5.756 6.082
Genforsikringsandel - 630 - 679
Erstatningshensaettelser f.e.r. 5.126 5.403
Henszettelse til bonus og praemierabatter f.e.r. 0 1
Udjeevningshensaettelser 34 162 80
Kollektivt bonuspotentiale 35 94 79
Andre forsikringsmaessige hensaettelser 36
Bruttohenseettelser 46 53
Genforsikringsandel 0 0
Andre forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r. 46 53
Forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r. i alt 17.204 16.749
Henszettelse til andre risici og omkostninger
Udskudt afkastskat 0 7 0 0
Andre hensaettelser 37 226 184 0 0
Hensaettelse til andre risici og omkostninger i alt 226 191 0 0
Genforsikringsdepoter 38 71 230 0 0
Geeld
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 12 43 0 0
Geeld i forbindelse med genforsikring 303 296 0 0
Geeld til kreditinstitutter 325 327 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 392 413 0 0
Anden geeld 299 340 1 2
Geeld i alt 1.331 1.419 1 2
Periodeafgraensningsposter 40 4 3 0 0
Passiver i alt 22.988 22.255 2.423 2.158
Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler 41
Sikkerhedsstillelser 42
Personaleomkostninger 43
Revisionshonorar 44
Minoriteters andel af resultat og egenkapital 45
Koncerninterne transaktioner (neertstdende parter) 46
Overgang til IAS/IFRS 47
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NOTER

Mio.kr.

NOTE 1 Forsikringsteknisk resultat, skade

Koncern

74

Motor- Motor- Brand- Brand-
Ulykkes- Arbejds-  koretgjs- = koretgjs- & lasere- & losore- Anden
& syge- skade- = forsikring, = forsikring, =forsikring, = forsikring, direkte | Indirekte 2004 2003
forsikring | forsikring ansvar kasko privat erhverv | forsikring | forsikring | alt | alt
Bruttopraemier 347 282 504 894 938 985 190 15 4.155 4.070
Bruttopraemieindteegter 345 297 498 883 920 968 219 29 4.159 4.063
Bruttoerstatningsudgifter -213 -329 - 473 -500 -678 - 544 -65 -15 -2.817 —2.965
AEndring i andre forsikrings-
maessige hensaettelser -4 0 0 0 0 0 0 0 -4 -4
Bonus og praemierabatter 0 0 0 0 0 -1 0 0 -1 -2
Bruttodriftsomkostninger -74 -65 -107 -193 - 201 - 235 —-49 -133 -1.057 -1.087
Resultat af afgiven forretning -8 0 1 0 -9 -117 -1 62 -72 -32
Andring i udjaevnings-
hensaettelser 0 -82 0 0 0 0 0 0 -82 -43
Forsikringsteknisk rente f.e.r. 25 22 23 14 25 16 4 70 199 209
Forsikringsteknisk
resultat koncern, i alt 7 -157 -58 204 57 87 108 13 325 139
Direkte forsikring tegnes alene i Danmark.
Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 2 Forsikringsteknisk rente, skade
Beregnet forsikringsteknisk rente 210 216
Andring af hensaettelser for lobende ydelser
som falge af diskontering =11 -7
199 209
NOTE 3 Erstatningsudgifter f.e.r. aflobsresultat, skade
Aflobsresultat, brutto -46 -95
Aflebsresultat, afgiven forretning 70 29
24 - 66
NOTE 4 Erhvervelsesomkostninger, skade
Provisioner -237 -215
Andre erhvervelsesomkostninger - 69 -30
- 306 - 245
Provisioner er i 2004 pavirket af en udgift vedrerende Kjgbenhavnske Re
pa 2 mio.kr., mens der i 2003 indgik en indtaegt pa 48 mio.kr.
NOTE 5 Administrationsomkostninger, skade
Administration - 668 - 756
Afskrivninger -83 - 86
- 751 - 842



Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 6 Bruttopraemier, liv
Direkte forretning:
Labende preemier 673 666
Engangspraemier 50 48
723 714
Individuelt tegnede forsikringer 392 395
Forsikringer tegnet i anseettelsesforhold 213 203
Gruppelivsordninger 118 116
723 714
Individuelt tegnede forsikringer, antal 1.000 stk. 101 105
Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold, antal 1.000 stk. 9 9
Gruppelivsordninger, antal 1.000 stk. 67 68
Forsikringerne er alle tegnet med bonusordning
Livsforsikringsselskabet tegner alene direkte dansk forretning.
NOTE 7 Afgiven forretning, liv
Afgivne genforsikringspraemier -33 -33
Modtaget genforsikringsdaekning 38 18
Andring i genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelser 0 -2
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 4 4
9 -13
NOTE 8 Udbetalte ydelser, liv
Forsikringssummer ved ded -82 -77
Forsikringssummer ved invaliditet -18 -18
Forsikringssummer ved udlgb -121 -90
Pensions- og renteydelser - 242 -232
Tilbagekeb -309 -320
Kontant udbetalte bonusbelab -59 - 61
- 831 - 798
NOTE 9 AEndring i brutto erstatningshenseettelser, liv
Hensaettelse primo 138 128
Henseettelse ultimo -174 -139
Arets aendring vedrerende syge- og ulykkesforsikring 37 19
1 8
NOTE 10 Erhvervelsesomkostninger, liv
Tegningsprovisioner mv. -28 -25

75



Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 11 Indteegter fra tilknyttede virksomheder
Alm. Brand A/S 0 0 265 229
Alm. Brand Bank A/S 163 84 0 0
Asgaard Finans A/S 0 -1 0 0
Finansieringsselskabet Balder A/S -19 0 0 0
Finansieringsselskabet af 9/10 1992 A/S 4 0 0 0
Dansk Projekt Administration Il A/S, likvideret d. 28.12.2004 0 - 22 0 0
148 61 265 229
Resultatet indgar i felgende poster:
Resultat af ordineer drift fra tilknyttede virksomheder 154 67 296 238
Skat -6 -6 -31 -9
148 61 265 229
NOTE 12 Indteegter fra associerede virksomheder
EDC-udvikling a/s 1 0 0 0
Resultatet indgar i felgende poster:
Resultat af ordineer drift fra associerede virksomheder 1 0 0 0
Skat 0 0 0 0
1 0 0 0
NOTE 13 Renter og udbytter mv.
Obligationer 735 768 0 0
Indlan i kreditinstitutter 33 0 6 0
Kapitalandele 6 8 0 0
Qvrige 18 76 0 5
792 852 6 5
NOTE 14 Gevinster/tab pa investeringsaktiver
Realiserede gevinster/tab pa investeringsaktiver:
Kapitalandele 27 3 0 0
Obligationer -32 102 0 0
Investeringsforeningsandele 3 0 0 0
Grunde og bygninger 1 2 0 0
-1 107 0 0
Urealiserede gevinster/tab pa investeringsaktiver:
Kapitalandele 28 - 51 -5 -23
Obligationer 441 -139 0 0
Investeringsforeningsandele 26 -14 0 0
Grunde og bygninger 6 -13 0 0
501 -217 -5 -23
| alt gevinster/tab pa investeringsaktiver:
Kapitalandele 55 -48 -5 -23
Obligationer 409 -37 0 0
Investeringsforeningsandele 29 -14 0 0
Grunde og bygninger 7 -1 0 0
500 -110 -5 -23
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Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 15 Andre ordinezere indtaegter
Administrationshonorarer 0 2 0 0
Tilbagefert henseettelse vedrerende Plus Forsikring 0 11 0 0
Tilbageforte hensaettelser pa udlan 25 139 0 0
Indtaegter fra byggesagkyndige 5 0 0 0
Qvrige 1 0 0 0
31 152 0 0
NOTE 16 Andre ordinzere udgifter
Omkostninger til administration af tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Henseettelse til retstvister -16 -40 0 0
Omkostninger til byggesagkyndige -9 0 0 0
-25 -40 0 0
NOTE 17 Skat
Beregnet skat af &rets ordinaere indkomst -8 0 0 0
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 0 2 0 1
Regulering af udskudt skat -41 -15 0 0
Andel af beregnet skat i datterselskaber 0 0 -31 -9
Andel af beregnet skat i tilknyttet bankvirksomhed -6 -5 0 0
-55 -18 -31 -8
NOTE 18 Immaterielle aktiver
Anskaffelsessum, primo 133 153 0 0
Reklassifikation af indretning af lejede lokaler 0 -14 0 0
Korrigeret anskaffelsessum, primo 133 139 0 0
Arets tilgang 29 31 0 0
Arets afgang 0 -37 0 0
Anskaffelsessum, ultimo 162 133 0 0
Afskrivninger, primo -29 -40 0 0
Reklassifikation af indretning af lejede lokaler 0 1 0 0
Korrigerede afskrivninger, primo -29 -39 0 0
Arets afskrivninger -29 -20 0 0
Afskrevet arets afgang 0 30 0 0
Afskrivninger, ultimo -58 -29 0 0
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 104 104 0 0
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Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 19 Grunde og bygninger
Anskaffelsessum, primo 1.661 1.679 0 0
Arets tilgang 17 6 0 0
Arets afgang -133 -24 0 0
Anskaffelsessum, ultimo 1.545 1.661 0 0
Opskrivninger, primo 64 66 0 0
Arets opskrivninger 2 14 0 0
Tilbagefort tidligere ars opskrivning -7 -16 0 0
Opskrevet pa solgte ejendomme -29 0 0 0
Opskrivninger, ultimo 30 64 0 0
Af- og nedskrivninger, primo -295 -279 0 0
Arets af- og nedskrivninger -1 -34 0 0
Af- og nedskrivninger pa solgte ejendomme 3 9 0 0
Tilbagefort tidligere ars af- og nedskrivning 9 9 0 0
Af- og nedskrivninger, ultimo -294 -295 0 0
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 1.281 1.430 0 0
Grunde og bygninger fra skadeforsikring 25 43
Grunde og bygninger fra livsforsikring 1.235 1.384
Grunde og bygninger fra andre aktiviteter 21 3
1.281 1.430
Heraf benyttes af virksomheden og tilknyttede virksomheder 736 795
Gennemsnitlig afkastprocent 6,63% 6,69%
Maksimum afkastprocent 9,75% 9,75%
Minimum afkastprocent 6,00% 6,00%
Offentlig ejendomsvurdering 1.540 1.620
Forbedringer ikke indeholdt i den offentlige vurdering 22 7
| ejiendommene er tinglyst geeld med en restgeeld pa 213 227
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Koncern Forening

Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 20 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Anskaffelsessum, primo 1.756 1.756
Anskaffelsessum, ultimo 1.756 1.756
Op- og nedskrivninger, primo 204 -22
Arets op- 0g nedskrivninger -5 -23
Arets resultat 265 229
Andring af anvendt regnskabspraksis i datterselskaber 0 2
Op- og nedskrivninger af egne aktier i datterselskaber 5 18
Op- og nedskrivninger, ultimo 469 204
Regnskabsmaessig veerdi 2.225 1.960
Regnskabsmazessig veerdi specificerer sig saledes:
Alm. Brand A/S - - 2.225 1.960
Alm. Brand Bank A/S 1.076 1.002 0 0
Finansieringsselskabet Balder A/S 357 375 0 0
Finansieringsselskabet af 9/10 1992 A/S 0 1 0 0
Asgaard Finans A/S 0 0 0 0

1.433 1.378 2.225 1.960
NOTE 21 Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsessum, primo 60 0 0 0
Arets tilgang 0 60 0 0
Anskaffelsessum, ultimo 60 60 0 0
Op- og nedskrivninger, primo -40 0 0 0
Udbytte -1 0 0 0
Arets op- 0g nedskrivninger 0 -40 0 0
Arets resultat 1 0 0 0
Op- og nedskrivninger, ultimo -40 -40 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 20 20 0 0
Regnskabsmaessig veerdi specificerer sig séledes:
EDC-udvikling a/s 20 20 0 0
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Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 22 Kapitalandele
Kapitalandele, markedsveerdi:
Selskaber hvori ejes mere end 5% af selskabskapitalen:
Change2day A/S, Kebenhavn. Ejerandel udger 7,6%
Egenkapitalen pr. 31.12. 2002 udger 0 mio.kr. 0 0 0 0
Forenede Gruppeliv A/S, Kebenhavn. Ejerandel udger 12,5%
Egenkapitalen pr. 31.12.2004 udger 11 mio.kr. 0 1 0 0
Assurandgrernes Hus A/S, Kebenhavn. Ejerandel udger 8,9%
Egenkapitalen pr. 31.12.2004 udger 42 mio.kr. 4 4 0 0
Forsikringsakademiet Rungstedgaard A/S, Rungsted. Ejerandel udger 6,7 %
Egenkapital pr. 31.12.2003 udger 32 mio.kr. 6 2 0 0
Account Data A/S, Kebenhavn. Ejerandel udger 14,3%
Egenkapitalen pr. 30.09.2004 udger 0,9 mio.kr. 0 0 0 0
Qvrige kapitalandele mv. 737 229 0 0
747 236 0 0
Samlet anskaffelsessum 694 221 0 0
Kapitalandele fra skadeforsikring 57 69 0 0
Kapitalandele fra livsforsikring 689 167 0 0
Kapitalandele fra andre aktiviteter 1 0 0 0
747 236 0 0
NOTE 23 Investeringsforeningsandele
Investeringsforeningsandele, markedsveerdi 83 89 0 0
Samlet anskaffelsessum 68 102 0 0
Investeringsforeningsandele fra livsforsikring 83 89 0 0
NOTE 24 Obligationer
Obligationer, markedsveerdi 16.044 15.798 0 0
Samlet anskaffelsessum 15.710 15.934 0 0
Obligationer, fra skadeforsikring 6.643 6.502 0 0
Obligationer, fra livsforsikring 9.401 9.296 0 0
16.044 15.798 0 0

Der indgér obligationer vedrerende Kjgbenhavnske Re
pa 1,4 mia.kr. i 2004, og 2,1 mia.kr. i 2003.
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Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 25 Andre udlan 3 5 0 0
Samlet anskaffelsessum 3 5 0 0
Andre udlan fra skadeforsikring 1 3 0 0
Andre udlan fra andre aktiviteter 2 2 0 0
3 5 0 0

NOTE 26 Indlan i kreditinstitutter
Aftaleindlan, banker 734 535 0 0
Aftaleindlan, Alm. Brand Bank 430 375 180 180
1.164 910 180 180
Indlan i kreditinstitutter fra skadeforsikring 694 630 0 0
Indlan i kreditinstitutter fra livsforsikring 140 0 0 0
Indlan i kreditinstitutter fra andre aktiviteter 330 280 180 180
1.164 910 180 180

NOTE 27 Genforsikringsdepoter
Depoter hos forsikringsselskaber 53 73 0 0
Depoter vedrgrende finansiel reassurance 0 11 0 0
53 84 0 0

NOTE 28 Driftsmidler

Anskaffelsessum, primo 191 197 0 0
Reklassifikation af indretning af lejede lokaler 0 14 0 0
Korrigeret anskaffelsessum, primo 191 211 0 0
Arets tilgang 35 48 0 0
Arets afgang -53 -68 0 0
173 191 0 0
Afskrivninger, primo -128 -128 0 0
Reklassifikation af indretning af lejede lokaler 0 -1 0 0
Korrigerede afskrivninger, primo -128 -129 0 0
Arets afskrivninger -25 -39 0 0
Afskrevet pd arets afgang 18 40 0 0
-135 -128 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 38 63 0 0
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Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 29 Egne aktier
Egne aktier, primo 0 0 0 0
Veerdiregulering 9 28 0 0
Avrets keb 57 53 0 0
Arets salg - 66 - 81 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 0 0 0 0
Primo, nominel vaerdi 40 62 0 0
Arets kab, nominel vaerdi 29 34 0 0
Arets salg, nominel vaerdi -34 - 56 0 0
Ultimo, nominel vaerdi 35 40 0 0
Primobeholdning, stk. 497.881 784.677 0 0
Arets kb, stk. 362.913  425.797 0 0
Arets salg, stk. -421.742 -712.593 0 0
Ultimobeholdning, stk. 439.052  497.881 0 0
Procentdel af aktiekapital, ultimo 2,0% 2,2% 0,0% 0,0%
NOTE 30 Udskudt skat
Udskudt skat af underskud til fremforsel 68 131 0 0
Udskudt skat pa obligationer 0 13 0 0
Udskudt skat pa inventar mv. 37 29 0 0
Udskudt skat pa aktier 65 69 0 0
Udskudt skat pa goodwill 64 55 0 0
Udskudt skat pa udlan 22 22 0 0
Udskudt skat pa leasingaktiver 64 42 0 0
320 361 0 0

Der foretages aktivering af udskudt skat under hensyntagen til den fremtidi-
ge indtjening og muligheden for udnyttelsen inden for de enkelte selskaber
og sambeskatningskredse. Koncernens samlede skatteaktiver udger ca. 0,9
mia.kr., hvoraf 320 mio.kr. er indregnet i balancen. Der er risiko for, at en del
af de samlede skatteaktiver fortabes som folge af foraeldelse eller manglende
mulighed for udnyttelse i koncernen.

82




Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 31 Egenkapital
Reserver:
Sikkerhedsfond 1, ultimo 37 37 0 0
Sikkerhedsfond 2, primo 145 145 0 0
182 182 0 0
Sikkerhedsfondene er henlagt af ubeskattede midler og skal i henhold til
selskabernes vedtaegter anvendes til fordel for de forsikrede.
Overfort overskud:
Overfort resultat, primo 1.974 1.751 2.156 1.933
AEndring af anvendt regnskabspraksis i datterselskaber 0 2 0 2
Overfort af arets resultat 261 203 261 203
Op- og nedskrivning af egne aktier 5 18 5 18
2.240 1.974 2.422 2.156
Egenkapital i alt 2.422 2.156 2.422 2.156
Solvensopgerelse
Kernekapital efter fradrag 3.832 3.341 2.422 2.156
Ansvarlig kapital og kortfristet supplerende kapital efter fradrag 2.751 2.001 1.577 1.270
Vaegtede poster uden for handelsbeholdningen 9.374 7.716 1.424 1.113
Vaegtede poster med markedsrisiko mv. 2.939 1.943 0 0
Vaegtede poster i alt 12.313 9.659 1.424 1.113
Kernekapital efter fradrag i procent af veegtede poster i alt 31,1% 34,6% 170,1% 193,6%
Solvensprocent ifglge FIL §124, stk. 1 22,3% 22,8% 110,7% 114,0%

Opgjort i henhold til Finanstilsynets bekendtgerelse om kapitaldaekningsreg-
ler for pengeinstitutter og visse kreditinstitutter.
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Ikke

Bonus- bonus-
berettigede berettigede | alt | alt
Mio.kr. bestande bestande 2004 2003
NOTE 32 Brutto livsforsikringshensaettelser
Livsforsikringshenseettelser primo 9.513 263 9.776 9.700
Akkumuleret vaerdiregulering, primo - 327 0 -327 -420
Retrospektive hensaettelser, primo 9.186 263 9.449 9.280
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv -2 0 -2 -1
Bruttopraemier 723 0 723 714
Rentetilskrivning 414 10 424 405
Forsikringsydelser -799 -30 -829 -790
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -89 0 -89 -92
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -29 -7 -36 - 66
Andring pga. eendret renteniveau og dedelighed (Livrenter) 0 7 7 -1
Retrospektive henseettelser, ultimo 9.404 243 9.647 9.449
Akkumuleret veerdiregulering, ultimo 766 0 766 327
Livsforsikringshensaettelser, ultimo 10.170 243 10.413 9.776
Garanterede ydelser 8.433 243 8.676 7.644
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 1.252 0 1.252 1.450
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 485 0 485 682
10.170 243 10.413 9.776
Livsforsikringshenseaettelser pr. grundlag: 2004 2003
G82 2% 1.268 899
G82 3% 1.470 1.434
G82 3,49% 2.095 1.917
G82 5% 5.124 5.047
G82 8%-16% 16 17
L66 4,5% 2 1
L66 13,6% 3 3
U74 12%-20% 240 260
Ugaranteret 195 198
10.413 9.776
Der er anvendt en diskonteringsrente pa 3,35% ved opgerelsen af livsforsik-
ringshensaettelser til markedsveerdi.
Bonuspotentiale pa fremtidige preemier er forhgjet som felge af
kravene i Livbekendtgerelsens §52 stk. 7 og 8 med: 65 19
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser er forhgjet som folge af
kravene i Livbekendtgerelsens §52 stk. 7 og 8 med: 644 223
Garanterede ydelser er opgjort med tillaeg i henhold til Livbekendtgerelsens
§52 stk. 5 svarende til, at der som minimum afsaettes en veerdi svarende til
den garanterede tilbagekobsveerdi.
Tilleegget er opgjort med indregnet sandsynlighed for tilbagekeb og
udger i alt: 13 12
Uden indregning af sandsynlighed for tilbagekeb udger tillaegget: 35 33

Ved opgerelsen af livsforsikringshensaettelserne til markedsveerdi er indreg-
net et risikotilleeg i henhold til Livbekendtgerelsens §51, nr. 9. Risikotilleegget
er i overensstemmelse med Finanstilsynets vejledning herom fastsat ved en
reduktion af diskonteringsrenten pa 5%.
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Koncern Forening

Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 33 Brutto erstatningshenszettelser 295 266
Diskontering af hensaettelserne er foretaget p& grundlag af felgende
forudsaetninger:
Afviklingstiden er fastsat individuelt
Anvendt rente 2,75% 2,75%
Forudsat inflation 0,00% 0,00%
Der indgér erstatningshenseettelser vedrerende Kjobenhavnske Re
pa 1,8 mia.kr. i 2004, og 2,9 mia.kr. i 2003
NOTE 34 Udjsevningshensaettelser
Alm. Brand Liv 18 18
Lobende ydelse i Aim. Brand Forsikring 117 35
Hensaettelse til udjeevning privat, Bygning- og lesereforsikring 27 27
162 80
NOTE 35 Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale, primo 79 0
Arets hensaettelse 15 79
Kollektivt bonuspotentiale, ultimo 94 79
NOTE 36 Andre forsikringsmaessige henseettelser
Hensaettelse for stigende alder 30 26
Andre forsikringsmaessige hensaettelser, Kjgbenhavnske Re 16 27
46 53
NOTE 37 Andre hensaettelser 226 184 0 0
Der er hensat til imgdegaelse af huslejeforpligtelse vedrerende Kjgbenhavn-
ske Re’s kontor i London.
| Kjsbenhavnske Re er der foretaget hensaettelser til endnu ikke fratradte
medarbejdere, hvor der er opstillet incitamenter til at fastholde disse samt
kvalitet i det udferte arbejde.
Der er foretaget hensaettelse til diverse retstvister.
NOTE 38 Genforsikringsdepoter
Depoter fra forsikringsselskaber 71 124
Depoter vedrerende finansiel reassurance 0 106
71 230
NOTE 39 Skyldig selskabsskat
Tilgodehavende selskabsskat primo -2 -6 0 1
Regulering skat tidligere ar 2 -1 0 -1
Modtaget/betalt skat i regnskabsaret 0 5 0 0
0 -2 0 0
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Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 40 Periodeafgransningsposter
Skyldige renter 4 3 0 0
NOTE 41 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Garantiforpligtelser eksklusive bankkoncernen 513 515 0 0

Alm. Brand A/S har i enkelte tilfeelde over for trediemand afgivet garanti-
er for datterselskabers opfyldelse af forpligtelser opstaet som led i disses
driftsaktiviteter, ligesom selskabet har erkleeret at ville stille likviditet til
radighed til deekning af den normale drift i en reekke dattervirksomheder.

Koncernens selskaber har indgaet leasing- og lejeaftaler vedrerende edb
og lokaler med en arlig ydelse pa 16 mio.kr. De storste aftaler har en
lebetid pa over 10 ar.

Alm. Brand Koncernen har indgéet terminsforretninger m.m. til afdeekning
af valuta- og renterisiko.

Koncernen er som professionel og international reassurander til stadig-
hed involveret i en raekke forsikringsmaessige tvister og/eller retssager.
Det forventede udfald af disse tvister/retssager er indregnet i arsrappor-
ten. | sagens natur er der en vis usikkerhed om det endelige udfald. Det
vurderes, at udfaldet af disse sager ikke vaesentligt vil pavirke koncernens
okonomiske stilling.

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, Kebenhavn har en momsregulerings-
forpligtelse vedrerende ejendomme pa i alt 11 mio.kr.

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, Kebenhavn har en
momsreguleringsforpligtelse vedrerende ejendomme pa i alt 1 mio.kr.

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, Kebenhavn har en
indskudsforpligtigelse vedrgrende investeringsforeningsandele pa 7
mio.kr.

Alm. Brand A/S har afgivet garanti over for ILU (Institute of London
Underwriters) for kontrakter indtegnet pa vegne af Kjgbenhavnske Re’s
engelske datterselskab The Copenhagen Reinsurance Company (U.K.)
Ltd. (Cop. Re UK Ltd.). Garantien daekker forsikringskontrakter vedroren-
de Marine Aviation and Transport (MAT) indtegnet gennem ILU i perioden
3. april 1989 til 1. juli 1997. Det vurderes, at garantiforpligtelserne alene
vil blive aktuelle i tilfeelde af insolvens eller anden betalingshindrende
omstaendighed, herunder som falge af utilstraekkelige reserver, hos Cop.
Re UK Ltd.

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Aim. Brand A/S
(pensionsafviklingskasse). Alm. Brand A/S forpligter sig til at indbetale
sadanne ordingere og ekstraordinzere bidrag, som de til enhver tid méatte
veere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte vaere
aftalt med Finanstilsynet. | forbindelse med overdragelsen stillede Alm.
Brand af 1792 fmba garanti over for Alm. Brand A/S gaeldende for disse
forpligtelser.

Alm. Brand A/S haefter solidarisk sammen med de ogvrige sambeskattede

og samregistrerede koncernselskaber for disse selskabers samlede skat-
te- og afgiftstilsvar.

86



Koncern Forening
Mio.kr. 2004 2003 2004 2003
NOTE 42 Sikkerhedsstillelser
Bogferte vaerdier af aktiver der tjener som sikkerhed
for forsikringsmaessige hensaettelser
Likvide beholdninger 660 384 0 0
Obligationer 13.533 12.914 0 0
Tilgodehavende renter 242 211 0 0
Kapitalandele og investeringsforeningsandele 64 282 0 0
Ejendomme, ejerpantebreve 83 189 0 0
Lan garanteret af forsikringsselskaber 121 115 0 0
Qvrige aktiver 184 41 0 0
14.887 14.136 0 0
NOTE 43 Personaleomkostninger
Lon 857 754 2 0
Pension 94 94 0 0
Lonsumsafgifter mv. 73 72 0 0
1.024 920 2 0
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.567 1.602 0 0
Vederlag til repreesentantskab (i 1.000 kr.) 2.335 2.530
Vederlag til tilsynsrad (i 1.000 kr.) 161 203
2.496 2.733
NOTE 44 Revisionshonorar (i 1.000 kr.)
Deloitte:
Revision 100 56
Andre ydelser 44 120
144 176
KPMG C.Jespersen:
Revision 45 56
Andre ydelser 19 0
64 56
Samlet honorar 208 232
NOTE 45 Minoriteters andel af resultat og egenkapital (i mio.kr.)
Minoriteters andel i: Resultat Egen-
efter skat kapital
Alm. Brand Formue A/S 37 211
Alm. Brand Pantebreve A/S 7 112
Alm. Brand A/S 168 1.407
212 1.730
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NOTE 46 Koncerninterne transaktioner (nzertstdende parter)
Neertstdende parter omfatter moderselskabet Aim. Brand af 1792 fmba, ovrige selskaber i Aim. Brand Koncernen samt direktion og
bestyrelse.

Transaktioner med neertstdende parter:

Administrationsopgaver foretages pa tveers i koncernen. Administrationsvederlag er fastsat pd omkostningsdaekkende basis.
Der er indgéet aftaler om forrentning af lebende mellemveerender pa markedsbaserede vilkar mellem koncernselskaber.

En betydelig del af koncernens handel med vaerdipapirer foretages gennem Alm. Brand Bank pa markedsvilkar.

Der foretages reassurancedeekning for Alm. Brand Koncernen pa fzelles basis.

Herudover er der ikke foretaget vaesentlige koncerninterne transaktioner.

NOTE 47 Overgang til IAS/IFRS

Fra og med 2005 skal Alm. Brand afleegge koncernregnskab i henhold til internationale regnskabsstandarder (IAS/IFRS) godkendt af EU.
Regnskabsaflaeggelsen efter de internationale regnskabsstandarder omfatter savel kvartalsregnskaberne i 2005 som koncernregnskabet pr.
31. december 2005.

Alm. Brand A/S Koncernen har gennemfert et grundigt analyse- og forberedelsesarbejde med henblik pa at aflaegge de fremtidige regnskaber
efter de nye regnskabsregler. Dette arbejde er endnu ikke endeligt afsluttet. Der er p& baggrund heraf identificeret en raekke omrader, hvor de
nye regnskabsregler vil have seerlig betydning for Aim. Brand A/S Koncernen. De enkelte eendringer, der samlet ikke forventes at pavirke kon-
cernens egenkapital vaesentligt, er kommenteret nedenfor.

Fuld konsolidering

Der vil i henhold til IAS/IFRS skulle ske fuld konsolidering af samtlige koncernselskaber, hvori Alm. Brand har en betydende indflydelse.
Dette medferer, at regnskabet for Alm. Brand Bank koncernen, som hidtil har veeret preesenteret pa én linie pa koncernregnskabet, skal kon-
solideres fuldt ud, samt at Pensionskassen under Alm. Brand A/S, som tidligere har vaeret holdt udenfor konsolideringen, ligeledes skal
konsolideres.

Da Pensionskassen under Aim. Brand A/S hidtil ikke har veeret indregnet, medfarer konsolideringskravet en foregelse af minoritetsinteres-
serne pa 8 mio.kr. Alm. Brand Bank Koncernen har derimod hidtil veeret indregnet i koncernregnskabet til indre veerdi, hvorfor de sendrede
konsolideringsprincipper som sadan ikke medfarer en sendring i den samlede nettoindkomst og egenkapital for koncernen.

Forsikringsmaessige henszettelser

Preemiehensaettelser

Prezemiehensaettelser skal for fremtiden opgeres som det bedste skan over erstatningsudgifter for fremtidige skader i den ikke aflebne del af
forsikringsperioden inklusive alle direkte og indirekte omkostninger til administration og skadebehandling. Preemiehensaettelser skal dog som
minimum fortsat udgere et belgb svarende til en periodisering af de opkraevede preemier.

Andringen forventes ikke at medfare vaesentlige korrektioner til praemiehensaettelserne.

Erstatningshenseettelser

Alle direkte og indirekte omkostninger til skadebehandling skal for fremtiden indg& som en del af erstatningsudgifterne mod tidligere delvist
at veere indregnet i administrationsomkostningerne og skal derfor indregnes i opgerelsen af erstatningshensaettelserne.

Andringen forventes at medfore forogelse af erstatningshensaettelserne i niveauet 140-145 mio.kr.

Udjaevningshensaettelser

Udjeevningshenszettelserne omfatter dels reserver hensat til udjeevning af erstatningsudgifterne over en flerérig periode, dels henseettelser
vedrarende rentereserver pa lebende ydelser i arbejdsskade.

Det vil fremover ikke veere muligt at opretholde eller foretage egentlige udjeevningshensaettelser. Hensaettelser vedrerende lebende ydelser i
arbejdsskade skal fremover medregnes i opgerelsen af erstatningshensaettelserne, mens hensaettelser til udjaevning af erstatningsudgifter

over en flerérig periode skal reguleres over egenkapitalen.

Andringen medfarer en reklassifikation af udjeevningshensaettelser til erstatningshensaettelser pa 117 mio.kr., mens det resterende belgb pa
45 mio.kr. af udjeevningshenszettelserne overferes til egenkapitalen.
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Diskontering af henseettelser

Praemie- og erstatningshensaettelser skal i fremtiden diskonteres, hvis det er af veesentlig betydning for hensaettelsernes storrelse. Aim. Brand
har valgt at diskontere henseettelser vedrarende brancher med en gennemsnitlig afviklingstid over 1 ar. Diskonteringen skal foretages med en
variabel renteskruktur, som Igbende fastseettes af Finanstilsynet.

Andringen forventes at medfere en forogelse af preemie- og erstatningshensaettelserne i niveauet 0-10 mio.kr.

Langsigtede personaleydelser

Udover den aftalemaessige lon medferer anszettelse i Aim. Brand koncernen, at der over en arraekke opnas mulighed for en reekke yderlige-
re personalegoder i form af jubileeumsgraterialer, godtgerelse ved pensionering mv. Der skal efter IAS/IFRS ske henseettelser til disse lang-
sigtede personaleydelser, der hidtil er blevet udgiftsfert i forbindelse med udbetalingen.

Andringen forventes at medfere en hensaettelse i niveauet 45-50 mio.kr.

Vaerdiansaettelse af udlan mv.

Bankkoncernens udlan skal i fremtiden som hovedregel veerdianseettes til amortiseret kostpris inklusive gebyrer mv. med fradrag af ned-
skrivninger. Bankkoncernens pantebrevsbeholdning, der hidtil ogsé har veeret veerdiansat til amortiseret kostpris, vil fremover blive veerdian-
sat til dagsveerdi, hvilket vil medfere sterre udsving i resultatet end hidtil, da alle sendringer i dagsveerdien fremover vil fremga af kursregule-
ringerne. Nedskrivninger pa udlan skal foretages pa baggrund af en objektiv indikation af, at det enkelte udlan eller udlansportefolje er
veerdiforringet.

Andringen forventes at medfare en forggelse af udlan mv. i niveauet 10-20 mio.kr.

Gebyrer mv.
Gebyrer mv., der indgar som en del af den effektive renter, skal fremover amortiseres i takt med udviklingen i de tilknyttede udlan og for-
pligtelser.

/AEndringen forventes at medfare en reduktion af udlan i niveauet 0-10 mio.kr.

Renteswaps

Renteswaps vil fremover blive indregnet til dagsveerdi, og eendringer i dagsveerdien vil pavirke resultatet. Hidtil har dagsveerdieendringer af
renteswaps vaeret udeholdt af regnskabet, da de anvendes til afdeekning af renterisici pa fastforrentede udlan og pantebreve. De lebende
dagsveerdireguleringer af renteswaps vil medfere, at der fremover vil veere storre udsving i bankens resultat end hidtil.

Andringen forventes at medfere en forogelse af finansielle forpligtelser i niveauet 25-30 mio.kr.

Dagsveerdisikring af fastforrentede udlan

En del af de fastforrentede udlan vil fortsat veere omfattet af regnskabsmaessig sikring, da de renterisikomeessigt er afdaekket af renteswaps.
Reglerne for regnskabsmaessig sikring er eendret, hvilket medferer, at savel afdeekningsinstrumentet som de afdzekkede udlan skal veerdi-
reguleres i regnskabet. Afdeekningsinstrumentet er de renteswaps, der er naevnt ovenfor, mens vaerdireguleringen af risikodelen af de sikre-
de udlan forventes at medfare en forggelse af de sikrede udlan i niveauet 12-17 mio.kr.

@vrige eendringer
Efter IAS/IFRS skal en raekke forpligtelser mv., der hidtil ikke har vaeret en del af egenkapitalen, indregnes i egenkapitalen. Det gaelder blandt
andet minoritetsinteressernes andel af koncernegenkapitalen samt afsat udbytte.

Hensezettelser til udskudt skat

I henhold til IAS/IFRS ma henseettelser til udskudt skat og aktivering af skatteaktiver ikke diskonteres. Alm. Brand har hidtil opgjort veerdien
af skatteaktiver udiskonteret, medens der ikke har veeret afsat udskudt skat pa sikkerhedsfonde. Skatteaktiverne vil i fremtiden ligeledes bli-
ve indregnet i balancen med en skennet veerdi, hvorfor eendringen ingen effekt forventes at fa.

Der har ikke tidligere skullet afseettes udskudt skat af pa sikkerhedsfonde. Fra og med 2005 krzever IAS/IFRS imidlertid at en sddan skat
afsaettes, uanset Alm. Brand ikke forventer at sikkerhedsfonden bliver oplast, og skattepligt dermed vil indtreeffe. Skatten af sikkerhedsfon-
dene har hidtil ikke indgéet i den samlede opgerelse af koncernens netto skatteaktiver eller -passiver, og vil i lyset af sikkerhedsfonden saer-
lige karakter heller ikke gare det i fremtiden. Udskudt skat af sikkerhedsfonden vil derfor blive afsat saerskilt under passiver med den fulde for-
pligtelse.

/Andringen medfarer en hensaettelse pa 55 mio.kr.
Samlet pavirkning

Samlet forventes AIm. Brand A/S’s egenkapital pr. 1. januar 2005 at blive reduceret med 180 mio.kr. til 235 mio.kr. Efter skat forventes
reduktionen at udgere 165-215 mio.kr.
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NOGLETALSDEFINITIONER
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Samlede indteegter = Bruttopreemieindtaegter + Renteindteegter Bank og Finansiering + Gebyrer og
provisioner Bank og Finansiering + Renter og udbytter mv. + Indteegter af grunde og bygninger

Resultat for skat x 100
(Egenkapital primo + Egenkapital ultimo + Hensat til udbytte ultimo) / 2

Egenkapitalforrentning for skat =

Arets resultat x 100
(Egenkapital primo + Egenkapital ultimo + Hensat til udbytte ultimo) / 2

Ved beregningen af egenkapitalforrentningen tages der hensyn til arets kapitaludvidelser,
séledes at disse indgar med en forholdsmaessig andel i forhold til kapitaltilferselstidspunktet.

Egenkapitalforrentning efter skat =

NOGLETAL ALM BRAND A/S, MODERSELSKAB

Egenkapital x 100

Indre veerdi pr. aktie = " - "
Aktiekapital ultimo

Arets resultat x 100

Resultat pr. aktie = - - :
Aktiekapital ultimo

Borskurs

Borskurs/Indre veerdi = T
Indre veerdi pr. aktie

NOGLETAL SKADEFORSIKRING
Nogletal vedrerende skadeforsikring er regnet i henhold til bekendtgerelse om skadeforsikringsselskabers arsregnskaber.

Erstatningsudgifter f.e.r. x 100

Erstatningsprocent f.e.r. = —
Praemieindteegter f.e.r.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger x 100

Omkostningsprocent f.e.r. = ==
Praemieindteegter f.e.r.

(Erstatningsudgifter f.e.r. + Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.) x 100
Praemieindteegter f.e.r.

Combined ratio netto =

Nogletal i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser:

Bruttoerstatningsudgifter x 100
Bruttopraemieindtsegter

Erstatningsprocent =

Forsikringsmaessige driftsomkostninger x 100

Omkostningsprocent = —
Bruttopraemieindtaegter

Resultat af genforsikring x 100

Nettogenforsikringsprocent = -
Bruttopraemieindtsegter

(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmaessige
driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100
Bruttopraemieindtaegter

Combined ratio =

Praemieindteegter reguleres for bonus og praemierabatter.



NOGLETAL BANKVIRKSOMHED
Nogletal vedrarende bankvirksomhed er regnet i henhold til bekendtgerelse om regnskabsaflaeggelse i pengeinstitutter.

Nettorenteindtsegter

Rentemarginal netto = — - pre :
Gennemsnitlige rentebzerende aktiver — gennemsnitlige rentebzerende passiver

Arets tab og hensasttelser pa udlan og garantier x 100
Udlan, garantier og henszettelser

Arets tabs- og henseettelsesprocent =

Ordinaere indtaegter

Indtjening pr. omkostningskrone = P T
Ordinaere udgifter

NOGLETAL LIVSFORSIKRING

Nogletal vedrerende livsforsikring er regnet i henhold til bekendtgerelse om livsforsikringsselskabers arsregnskaber, bilag 4.
Herudover vises nagletallet “Afkast for pensionsafkastskat af kundemidler” som et ekstra nogletal, idet der er allokeret aktiver til
egenkapitalen, hvorved “Afkast for pensionsafkastskat® ikke bliver retvisende i forhold til kundernes forrentning.
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LEDELSESHVERV

TILSYNSRADET

GODSEJER, KAMMERHERRE
CHRISTIAN N.B. ULRICH, Formand

Formand for bestyrelsen for:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Fond

Formand for Tilsynsradet for:
Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Aim. Brand Koncernen

Medlem af bestyrelsen for:
Agroinvest A/S

GARDEJER JORGEN H. MIKKELSEN, Nzestformand

Naestformand for bestyrelsen for:
Alm. Brand A/S
Alm. Brand Bank A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Alm. Brand Fond
Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Aim. Brand Koncernen

Formand for bestyrelsen for:

DPL Invest A/S (Investeringsselskabet for
Dansk Primeer Landbrug)

J.A. Byggecenter A/S

Agro Discount A/S

OA Fyn A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Hesselbjerg Agro A/S

KRAM Madservice A/S
Danhatch A/S
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DIREKTOR BORIS NORGAARD KJELDSEN, Medlem

Medlem for bestyrelsen for:
Alm. Brand A/S
Alm. Brand Fond

Medlem for Tilsynsradet for:
Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Alm. Brand Koncernen

Adm. direktor for:
DADES A/S

Direktor for:
Det Danske Ejendoms Selskab af 1990 A/S
DAVISTA Komplementarselskab A/S

Formand for bestyrelsen for:

Sigvald Madsen Holding A/S

Breinholt Consulting A/S

Breinholt Invest A/S

Det Danske Ejendoms Selskab af 1990 A/S
DATEA A/S

Sigvald Madsen Aktieselskab, Handveerkerfirma

Medlem af bestyrelsen for:

Kemp & Lauritzen A/S

DAVISTA Komplementarselskab A/S
Benny Johansen & Senner A/S



STATSAUT. EJENDOMSMAGLER NIELS KOFOED, Medlem
Medlem af bestyrelsen for:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Fond

Medlem for Tilsynsradet for:

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Alim. Brand Koncernen

Direktor:
EDC-Maeglerne Kofoed & Mikkelsen A/S

Medlem af bestyrelsen for:
EDC-Maeglerne Kofoed & Mikkelsen A/S

GARDEJER JORGEN S. LARSEN, Medlem
Medlem af bestyrelsen for:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Fond

Medlem for Tilsynsradet for:

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Alim. Brand Koncernen

Formand for bestyrelsen for:
NETSAM A/S

Bestyrelsessuppleant for:
Elsam A/S
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DIREKTIONEN

SOREN BOE MORTENSEN, Administrerende direktor

Administrerende direktor for:
Alm. Brand A/S
Alm. Brand af 1792 fmba

Direktor for:

Alm. Brand Holding Il A/S
Alm. Brand Invest Il A/S

Alm. Brand Invest Il A/S

Alm. Brand Rejseforsikring A/S

Formand for bestyrelsen for:

Alm. Brand Forsikring A/S

Alm. Brand Service ApS

Asgaard Finans A/S

A/S Det Kjgbenhavnske Reassurance-Compagni
A/S Det Kjgbenhavnske Reassurance-Compagni’s
Understottelsesfond

Ejendomsaktieselskabet Idreetsparken
Finansieringsselskabet Balder A/S
Finansieringsselskabet af 9/10 1992 A/S

Naestformand for bestyrelsen for:

Alm. Brand Formue A/S

Alm. Brand Pantebreve A/S
Investeringsforeningen Aim. Brand Invest
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Medlem af bestyrelsen for:

Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S

Alm. Brand Holding Il A/S

Alm. Brand Invest Il A/S

Alm. Brand Invest Il A/S

Alm. Brand Praemieservice A/S

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

Bestyrelsesmedlem udnaevnt af direktionen:
Pensionskassen under Alm. Brand A/S

Hverv uden for Alm. Brand Koncernen

Naestformand for bestyrelsen for:
Forsikringsakademiet A/S



LEDENDE MEDARBEJDERE

Frank Abel

Anne Mette Barfod
Henrik Gundorph
Kaj Jensen

Lars Lysdal Jensen
Ole Joachim Jensen
Claus Th. Jespersen
Brian Kudsk

Henrik Nordam

Jens-Peter Pedersen
Peter Reedtz

Birger Schonfeld

Bjarne Schonfeld

Mikael Sundby

Christian Heick Serensen
Jesper Morch Sgrensen

Torsten Aa. Juel

Regionsdirektor

Direktor, Kjgbenhavnske Re
Personaledirektor
Regionsdirektor

It-direktor

Gkonomidirektor

Vicedirektor, Direktionssekretaer
Bankdirekter, Aim. Brand Bank

Viceadm. direkter, Alm. Brand A/S og
Adm. direkter Alm. Brand Bank A/S

Regionsdirektor

Bankdirekter, Aim. Brand Bank
Regionsdirektor

Regionsdirektor

Direkter, Alm. Brand Liv og Pension
Marketingdirektor

Direkter, Alm. Brand Forsikring

Direktor, Alm. Brand Bilkredit og AIm. Brand Leasing
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SELSKABSOVERSIGT

Egen-

Arets kapital Ejer-
Mio.kr. Aktivitet resultat ultimo andel
MODERSELSKABET
Alm. Brand af 1792 fmba, Kebenhavn Holding 261 2.422
HOLDING
Alm. Brand A/S, Kebenhavn Holding 433 3.632 60%
Alm. Brand Holding Il A/S, Kebenhavn Holding 151 1.193 60%
SKADEFORSIKRING
Alm. Brand Forsikring A/S, Kebenhavn Forsikring 401 2.496 60%
Alm. Brand Rejseforsikring A/S, Kebenhavn Forsikring 1 31 60%
Alm. Brand Service ApS, Kebenhavn It-drift og udvikling -19 35 60%
LIVSFORSIKRING
Forsikringsselskabet AIm. Brand Liv og Pension A/S, Kabenhavn Forsikring 65 1.036 60%
Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, Kebenhavn Ejendom 69 894 60%
Alm. Brand Praemieservice A/S, Kebenhavn Finansiering 0 1 60%
REASSURANCE
A/S Det Kjgbenhavnske Reassurance-Compagni, Kebenhavn Forsikring 3 106 60%
The Copenhagen Reinsurance Company, (U.K.) Ltd., London Forsikring -17 457 60%
The Copenhagen Reinsurance Services, (U.K.) Ltd., London Administration 1 14 60%
BANK OG FINANSIERING
Alm. Brand Bank A/S, Kebenhavn Bank 121 755 60%
Alm. Brand Bilkredit A/S, Kgs. Lyngby Bilfinansiering 20 78 60%
Alm. Brand Pantebreve A/S, Kabenhavn Investering 8 139 12%
Alm. Brand Leasing A/S, Kgs. Lyngby Leasing 2 39 60%
Alm. Brand Formue A/S, Kebenhavn Investering 42 238 7%
Finansieringsselskabet Balder A/S, Kebenhavn Finansiering -19 357 60%
Finansieringsselskabet af 9/10 1992 A/S, Kebenhavn Finansiering 4 1 60%
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Egen-

Arets kapital Ejer-
Mio.kr. Aktivitet resultat ultimo andel
Asgaard Finans A/S, Kebenhavn Holding 0 -490 60%
Ejendomsaktieselskabet Idraetsparken, Kebenhavn p.t. uden aktivitet 0 -173 60%
In-Town Developments Ltd. (Gibraltar), Kebenhavn p.t. uden aktivitet 0 0 60%
Europort Ltd. (Gibraltar), Kebenhavn p.t. uden aktivitet 0 0 60%
Europort Construction Ltd. (Gibraltar), Kebenhavn p.t. uden aktivitet 0 0 60%
OVRIGE SELSKABER
Alm. Brand Invest Il A/S, Kebenhavn Investering 0 1 60%
Alm. Brand Invest Il A/S, Kebenhavn Investering 147 390 60%
ASSOCIEREDE SELSKABER
EDC-udvikling a/s Salgssamarbejde 1 41 30%

Ejerandel angiver Alm. Brand af 1792 fmba’s direkte eller indirekte ejerandel.
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REPRASENTANTSKAB
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REGION K@BENHAVN

Fabrikant Gotfred Blom, Veerlase
Akademiingenior, HD Flemming Boysen, Virum
Direktor Nils Hartmann, Charlottenlund

Adm. direktor Karl-Jan Heinsvig, Drager
Viceadm. direktar Karsten Hillestram, Charlottenlund
Sekretariatschef Jens Karoli, Kabenhavn K
Cand.polit. Allan Malskeer, Valby

Murermester, entreprengr Ole Aakjaer Ravn, Brondby
Direktor Verner Jensen, Helsinger

Hr. John Regilds Larsen, Jeegerspris

Advokat Peter Ulrik Linde, Fredensborg
Rejsebureauchef Aase Vang Funch, Hasle
Direktor Chr. G. Kjoller, Gudhjem

Direkter Jacob Lund, Gudhjem

Gardejer Jens Brandt, Svaneke

Gardejer Erling Aabye Dam, Aakirkeby
Gardejer John Ole Koefoed, Nexa

Gardejer Leon Skovgaard, Ostermarie
Gardejer Jorgen Due, Skibby

Gardejer Hans Jorgen Mortensen, Skaevinge
Gardejer Jorn Peter Rasmussen, Skibby
Gardejer Ole Wagner, Vejby

Direktor Bengt Axel Bay, Rungsted Kyst

Adm. direkter Bent Petersen, Vedbaek
Direktor Niels Alva-Jorgensen, Holte

Advokat Jesper Bach, Kabenhavn V

Advokat Wentzel Bohn-Willeberg, Hellerup
Advokat Leif Erlandsen, Jaegerspris
Underdirekter Mogens Friis-Hansen, Kege
Direktor Per Hedeman, Redvig Stevns
Administrationschef Claes Heerup, Brondby
Advokat Lars Heilesen, Klampenborg

Advokat Adam Hvidt, Gentofte

Adm. direktor Lars Ketner, Gentofte

Adm. direktor Boris Norgaard Kjeldsen, Kgs. Lyngby
Direkter Jorgen Krause, Kebenhavn &
Direktor Jens Landbo-Berthelsen, Hornbask
Direkter, fabrikant Henrik C. Schmidt, Horsholm
Malermester Lars Mogens Lind, Hasle
El-installater Steffen Lund, Allinge

REGION SJALLAND

Statsaut. ejd.mgl. Per Vejgaard Jensen, Lille Skensved
Direktor Hans Peter Nielsen, Roskilde

Advokat Peter Thykier, Solred Strand

Fhv. borgmester Jens Berendt, Fakse Ladeplads
Murermester, ingenior Jorgen Nielsen, Nykebing F
Godsfuldmeegtig Bente Vangkilde, Sakskabing
Snedkermester Svend G. Christensen, Haslev
Direktor Erik Verner Frisch, Holbaek

Godsejer Hans E. Steenberg, Slagelse

Godsejer Gustav Garth-Griner, Glumsg
Landbrugskandidat, HD Claus de Neergaard, Herlufmagle
Gardejer Niels Henrik Baunegard Nielsen, Ruds Vedby
Godsejer PJ. Prahl, Kalundborg

Gardejer Lars Fausing, Sellested

Godsejer Charlotte Riegels Hjorth, Herlufmagle
Gardejer Troels Larsen, Herlufmagle

Proprieteer Klaus Stentebjerg-Olesen, Holeby
Gardejer Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen, Herfolge
Stiftsforvalter Flemming Skyum, Kege

Gardejer Ole Strange, Roskilde

Snedkermester Hans Otto Albrechtsen, Slagelse
Direkter Ib Larsen, Slagelse

Direkter Peter Christiansen, Nykebing F

Direkter Ib Svend Hansen, Neestved

Tomrermester Povl Lydum Pedersen, Neestved
Advokat Sgren Ammitzbell, Roskilde

Fabrikant Seren Sander Mathiesen, Tureby

REGION SYD

Advokat Rolf Dane, Svendborg

Adm. direkter Poul Baunbaek Jorgensen, Middelfart
Advokat fru Helga Madsen, Esbjerg

Svineavler Per V.H. Frandsen, Skeerbaek

Direkter Henning Schmidt-Petersen, Senderborg
Omréadechef, radg. ingenier Knud Sibbesen, Aabenraa
Gardejer Erik Jensen, Langeskov

Gardejer Lars Erik Hornemann Jensen, Gudbjerg
Godsejer Jorgen Petersen, Stenstrup

Godsejer Chr. N.B. Ulrich, Stenstrup

Gardejer Peter Gaeemelke, Vejen

Gardejer Hans Sommer Mgller, Norre Nebel

Gardejer Peder S.A. Philipp, Ribe

Gardejer Ebbe Fink-Nielsen, Grasten

Gardejer Anders Refslund Hansen, Hajer

Gardejer Johan Madsen, Haderslev

Gardejer Karl Thorup, Redding

Temrermester Hans Ingolf Skjode Knudsen, Narre Aaby
Direktor Ove Nielsen, Svendborg

Gardejer, borgmester Jorgen Benthin Kiilerich, Brerup
Direktor Anders Borg-Hansen, Billund

Direkter Kurt Junker-Jensen, Varde

Direktor Peter Jorgensen, Senderborg

REGION @ST

Statsaut. ejd.mgl. MDE Sejr Jensen, Ry

Advokat Carsten Meyer Petersen, Risskov
Mgbelhandler Ole Jensen, Horsens

Halinspektor Jorgen Korshgj, Braedstrup
El-installater Ole Stroh, Kolding

Direktor Lars Moller, Tranbjerg

Godsejer B. Kirkebaekke Christensen, Allingabro
Proprieteer Jens Hoe, Allingébro

Proprieteer Claus George William Wiese, Skanderborg
Gardejer Jorgen Skovdal Larsen, Vejle

Gardejer Knud Erik Nielsen, Give

Gardejer Asger Bank Mgller Christensen, Jordrup
Ejendomsformidler Ejvind Dahl-Andersen, Grenaa
Direktor Hans Jespersen, Arhus V
Folketingsmedlem Leif Mikkelsen, Silkeborg
Entreprenor Paul Vilfred Johansen, Kolding
Tomrermester Benny Munk, Vejle

Karsten Richardt Olesen, Uldum

REGION NORD

Advokat Henrik Christensen, Aalborg

Adm. chef Lars Frej, Hjorring

Murermester Borge Juul Kristensen, Dronninglund
Direktor Fin Rosenvold Anderson, Lemvig
Statsaut. ejd.mgl. Niels Kofoed, Herning
Advokat Holger Thorninger, Ringkebing
Direkter Aage Frolund, Skive

Advokat Ib Ostergaard Nielsen, Nykebing M.
Adm. direktor Leif Pallesen, Thisted
Proprieteer Lars Jensen, Hals

Proprieteer FI. Fuglede Jorgensen, Lokken
Gardejer Elav Enevold Pinstrup, Arden
Proprieteer Steen Reventlow-Mourier, Sulsted
Gardejer Frede Hansen, Roslev

Gardejer Ole Hesselholt, Viborg

Gardejer Kristian Kirk Jensen, Thisted
Gardejer Jens Mortensen, Viborg

Gardejer Andreas Bjerregaard, Tarm
Gardejer Jorgen Christensen, Lemvig
Gardejer Jens Ebbensgaard, Ulfborg
Gardejer Lauge Kjelsmark, Holstebro
Direkter Jorgen Enggaard, Stevring
Autoforhandler Mogens Jespersen, Hadsund
Direkter John Klinkby, Hjerring

Adm. direktoer Kjeld Tinghgj Jensen, Viborg
Advokat Jens Kirkegaard, Herning

Reg. revisor Barge Lunde Nielsen, Herning



ADRESSELISTE

ALM. BRAND AF 1792 FMBA
Alm. Brand Huset

Midtermolen 7, 2100 Kebenhavn @
Telefon 35 47 47 47. Telefax 35 47 35 47
Internet: www.almbrand.dk

E-mail: almbrand@almbrand.dk

BANK

Alm. Brand Bank A/S

Midtermolen 7, 2100 Kebenhavn @
Telefon 35 47 48 49. Telefax 35 47 47 35

Alm. Brand Pantebreve A/S
Midtermolen 7, 2100 Kebenhavn @
Telefon 35 47 70 60. Telefax 35 47 48 60

ALM. BRAND A/S

Alm. Brand Huset

Midtermolen 7, 2100 Kebenhavn @
Telefon 35 47 47 47. Telefax 35 47 35 47
Internet: www.almbrand.dk

E-mail: aimbrand@almbrand.dk

Alm. Brand Bilkredit A/S
Firskovvej 36, 2800 Kgs. Lyngby
Telefon 35 47 70 33. Telefax 35 47 30 37

Alm. Brand Formue A/S
Midtermolen 7, 2100 Kebenhavn @
Telefon 35 47 48 49. Telefax 35 47 48 60

ALM. BRANDS KONTORER

Alm. Brand Bornholm
Store Torvegade 26

3700 Ronne

Forsikring tlf. 56 94 56 00
Bank tlIf. 56 94 56 70

Alm. Brand Esbjerg
Kirkegade 22

6700 Esbjerg

Forsikring tlf. 76 10 24 00
Bank tIf. 76 10 24 70

Alm. Brand Hellerup
Strandvejen 76

2900 Hellerup

Forsikring tlf. 39 45 64 00
Bank tIf. 39 45 64 70

Alm. Brand Herning
Ostergade 11

7400 Herning

Forsikring tlf. 96 26 16 00
Bank tIf. 96 26 16 70

Alm. Brand Hillerod
Slotsgade 38

3400 Hillered

Forsikring tlf. 48 22 57 00
Bank tlf. 48 22 57 70

Alm. Brand Hjorring
Ostergade 11

9800 Hjerring

Forsikring tlf. 96 23 10 00
Bank tIf. 96 23 10 70

Alm. Brand Horsens
Torvet 24

8700 Horsens

Forsikring tlf. 76 25 26 00
Bank tlIf. 76 25 26 70

AGENTURER FOR ALM. BRAND

Bagsveerd

Bagsveerd Hovedgade 172
2880 Bagsveerd

TIf. 44 44 24 25

Fredericia
Danmarksgade 1
7000 Fredericia
TIf. 76 40 08 01

Frederikshavn
Danmarksgade 43
9900 Frederikshavn
TIf. 98 80 25 90

Frederikssund
Nygade 5

3600 Frederikssund
TIf. 47 52 09 60

Faaborg
Banegardspladsen 9
5600 Faaborg

TIf. 62 21 70 03

Alm. Brand Horsholm
Hovedgaden 53

2970 Hersholm
Forsikring tIf. 45 74 52 00
Bank tlf. 45 74 52 70

Alm. Brand Kolding
Rendebanen 14

6000 Kolding

Forsikring tIf. 76 30 23 00
Bank tIf. 76 30 23 70

Alm. Brand Kebenhavn
Radhuspladsen 2-4

1550 Kabenhavn V
Forsikring tIf. 33 30 60 00
Bank tlIf. 33 30 61 70

Alm. Brand Koge
Torvet 6-8

4600 Kage

Forsikring tIf. 56 64 51 00
Bank tIf. 56 64 51 70

Alm. Brand Lolland-Falster
Langgade 4

4800 Nykebing F

Forsikring tIf. 54 84 54 00
Bank tIf. 54 84 54 70

Alm. Brand Lyngby
Lyngby Hovedgade 4 eller 10
2800 Kgs. Lyngby

Forsikring tIf. 45 26 73 00
Bank tIf. 45 26 73 70

Alm. Brand Neaestved
Jernbanegade 16

4700 Neestved

Forsikring tIf. 55 75 55 00
Bank tIf. 55 75 55 70

Grenaa

Agade 2

8500 Grenaa
TIf. 87 1224 00

Haderslev
Norregade 1
6100 Haderslev
TIf. 76 30 01 04

Helsingor
Bjergegade 10
3000 Helsinger
TIf. 48 24 79 70

Hobro
Adelgade 32
9500 Hobro
TIf. 96 33 77 00

Holbaek
Jernbanevej 9
4300 Holbaek
TIf. 46 37 37 41

Alm. Brand Odense
Vestergade 49

5000 Odense C
Forsikring tIf. 63 12 40 00
Bank tIf. 63 12 40 70

Alm. Brand Randers
Ostervold 42

8900 Randers

Forsikring tIf. 87 10 18 00
Bank tIf. 87 10 18 70

Alm. Brand Roskilde
Stoden 6-8

4000 Roskilde

Forsikring tIf. 46 34 50 00
Bank tIf. 46 34 50 70

Alm. Brand Silkeborg
Vestergade 25

8600 Silkeborg
Forsikring tIf. 87 20 21 00
Bank tIf. 87 20 21 70

Alm. Brand Slagelse
Gl. Torv 3

4200 Slagelse

Forsikring tIf. 58 56 58 00
Bank tlf. 58 56 58 70

Alm. Brand Svendborg

Ramsherred 2

5700 Svendborg
Forsikring tIf. 63 21 42 00
Bank tIf. 63 21 42 70

Alm. Brand Sonderborg

Perlegade 42

6400 Senderborg
Forsikring tIf. 73 12 32 00
Bank tIf. 73 12 32 70

Holstebro
Norregade 41
7500 Holstebro
TIf. 97 81 00 31

Ikast
Ostergade 39
7430 lkast

TIf. 86 80 40 44

Middelfart
Algade 62-64
5500 Middelfart
TIf. 66 11 80 08

Ringsted

Sct. Hansgade 31
4100 Ringsted
TIf. 57 66 03 90

Rodovre

Damhus Boulevard 63
2610 Rodovre

TIf. 36 70 30 50

Alm. Brand Leasing A/S
Firskovvej 36, 2800 Kgs. Lyngby
Telefon 35 47 70 34. Telefax 35 47 30 37

Alm. Brand Vejle
Sondergade 3

7100 Vejle

Forsikring tIf. 76 40 22 00
Bank tIf. 76 40 22 70

Alm. Brand Viborg
Sct. Mathias Gade 25
8800 Viborg

Forsikring tIf. 87 25 14 00
Bank tIf. 87 25 14 70

Alm. Brand Aalborg
Ved Stranden 10

9000 Aalborg

Forsikring tIf. 96 30 12 00
Bank tIf. 96 30 12 70

Alm. Brand Arhus

H.H. Seedorffs Straede 6-8
8000 Arhus C

Forsikring tIf. 87 30 20 00
Bank tlf. 87 30 20 70

Skive
Thinggade 19 C
7800 Skive

TIf. 96 14 01 07

Tonder
Vestergade 67
6270 Tonder
TIf. 737220 20

Vordingborg
Algade 38 C, 1.
4760 Vordingborg
TIf. 55 34 40 22

Arhus (Viby)
Vester Allé 24, 1.
8000 Arhus C
TIf. 86 12 85 50
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