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KONCERNOVERSIGT

ALM. BRAND AF 1792 FMBA

ALM. BRAND A/S

|
l

|

ALM. BRAND FORSIKRING ALM. BRAND LIV OG PENSION ALM. BRAND BANK

ALM. BRAND FORMUE

ALM. BRAND PANTEBREVE

ALM. BRAND BILKREDIT

ALM. BRAND LEASING

HENTON BORSMAGLERSELSKAB

SKADEFORSIKRING LIVSFORSIKRING

Selskaber uden aktivitet eller under afvikling er ikke anfort.

KONCERNOVERSIGT

Alm. Brand Koncernen er en dansk finansiel koncern bestaende ring, bankvirksomhed samt livs- og pensionsforsikring, ligesom
af et barsnoteret holdingselskab, hvorunder der er en raekke der drives investeringsvirksomhed som et naturligt led i den
datterselskaber, der driver virksomhed inden for skadeforsik- primeere driftsaktivitet.



HOVED- OG NOGLETAL

Mio.kr. 2005 2004 2003 2002 2001
KONCERN Indteegter
Skade 4.079 4.143 3.927 3.668 3.465
Bank 786 689 719 730 797
Liv 747 723 714 696 738
Kjgbenhavnske Re 37 29 136 725 3.133
Investering mv. 840 855 969 981 1.141
Samlede indtaegter 6.489 6.439 6.465 6.800 9.274
Resultat
Forsikringsteknisk resultat af skadeforsikring 399 422 164 -61 126
Resultat af bank 329 174 107 106 114
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 121 36 54 -18 144
Forsikringsteknisk resultat af Kjgbenhavnske Re 5 8 -25 -167 |—-1.388
Resultat af forsikrings- og bankvirksomhed 854 640 300 -140 |-1.004
Resultat af investeringsvirksomhed efter rentefordeling 8 -105 —-45 218 -323
Andre ordinzere poster -12 6 112 275 -140
Resultat for skat 850 541 367 353 -1.467
Skat - 56 -99 -18 -3 76
Resultat efter skat 794 442 349 350 |-1.391
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat -378 -199 - 146 - 58 - 465
Arets resultat efter skat eksklusive minoritetsinteresser 416 243 203 292 - 926
Arets resultat for skat eksklusive minoritetsinteresser 452 303 211 293 -
Forsikringsmaessige hensaettelser, i alt 19.193 | 17.932 | 17.458 | 18.559 | 20.981
Koncernegenkapital 5.130 4.271 3.663 3.084 2.862
Aktiver, i alt 42.550 | 36.262 | 33.993 | 35.965 @ 36.956
Heraf aktiver bankvirksomhed 19.409 | 14.737 | 11.936 | 13.195 | 12.835
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.625 1.567 1.602 1.678 1.864
Egenkapitalforrentning for skat 18,1% | 13,6% | 10,9% | 11,9% -40,9%
Egenkapitalforrentning efter skat 16,9% 11,1% 10,3% 11,8% |-38,8%
FORENING Resultat for skat 453 303 211 293 -
Skat - 36 -58 -8 -1 -
Arets resultat 417 245 203 292 -
Aktiver, i alt 2.909 2.491 2.158 1.937 -
Egenkapital 2.909 2.490 2.156 1.933 -

Den anvendte regnskabspraksis er i 2005 aendret jaevnfer afsnittet om anvendt regnskabspraksis. Hoved- og nogletal for 2001-
2003 er ikke tilpasset den nye regnskabspraksis.

Sammenligningstallene er korrigeret med effekten af kobet af Alm. Brand af 1792 G/S’s skadesportefoljer og datterselskaber i
2002.



ALM. BRAND AF 1792 FMBA

Alm. Brand af 1792 fmba ejer 60,1% af aktierne i det bersnote-
rede selskab Alm. Brand A/S og er dermed et finansielt hol-
dingselskab. Alle forretningsmeessige aktiviteter er placeret i
Alm. Brand A/S Koncernen. Arsrapporten for Aim. Brand af
1792 fmba er derfor identisk med arsrapporten i Alm. Brand
A/S i alle de afsnit, hvor koncernens forretningsmeaessige aktivi-
teter beskrives.

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 oprethol-
de og viderefere Alm. Brand som aktiv finansiel virksomhed
ved at eje aktiemajoriteten i AlIm. Brand A/S og derved - direkte
eller indirekte — eje aktier i et eller flere selskaber, der driver
finansiel virksomhed.

Foreningen vil hermed af hensyn til medlemmernes langsigtede
interesser sikre en konkurrencedygtig akter pa det danske for-
sikringsmarked.

Mal og strategi

Det er foreningens hensigt at fastholde en majoritetsejerandel
af AIm. Brand A/S. Foreningen kan kun bringe sin ejerandel i
Alm. Brand A/S ned under 50%, safremt det vedtages af et
kvalificeret flertal pa et Repreesentantskabsmade.

Alm. Brand af 1792 fmba har ikke til hensigt at udvide ejeran-
delen i forhold til de 60,1% af aktierne i Aim. Brand A/S, som
foreningen ejer i dag.

Foreningen vil, safremt der matte opstd mulighed for en konso-
lidering i branchen i hvert enkelt tilfeelde vurdere, om en sadan
konsolidering vil veere til fordel for Alim. Brand Koncernens stra-
tegiske position. S&fremt dette matte veere tilfeldet, kan det
ikke udelukkes, at foreningen efter en droftelse i og vedtagelse
af Repraesentantskabet vil nedbringe sin ejerandel til under
50%.

Foreningen onsker, at Alm. Brand A/S udvikler sig positivt,
hvorved forstas, at Alm. Brand styrker sin position som en
mellemstor finansiel koncern pa det danske marked. Den vil i
lighed med de ovrige aktionaerer fokusere pa, at Alm. Brand
A/S drives pa et rentabelt grundlag, det vil sige profitmaksi-
merer over tid og giver et markedsmaessigt afkast til aktionae-
rerne. Foreningen har en interesse i, at kursen pa Aim. Brand
A/S aktien afspejler veerdien af koncernen.

Foreningen onsker at oparbejde en selvsteendig formue ved
siden af aktieposten i Alm. Brand A/S, séledes at foreningen vil
kunne anvende denne til at fastholde sin ejerandel i Aim. Brand
A/S ved eventuelle fremtidige kapitaludvidelser i Aim. Brand
A/S. Det vil vaere den bedste sikring af foreningens interesser
og sikre, at Alm. Brand til stadighed har tilstraekkelig kapital-
grundlag til at udvikle forretningen med.

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 vedteegter.

Det enkelte repraesentantskabsmedlem har til opgave aktivt at
arbejde for foreningens udvikling ved deltagelse i ledelsen af
foreningen samt ved at vaere ambassadgrer for Alm. Brand.

1 2003 besluttedes det, at antallet af medlemmer af Repreesen-
tantskabet skulle reduceres fra 155 til 93. For at sikre kontinui-
teten vil reduktionen i Repreesentantskabet ske gradvist, efter-
handen som de nuveerende Repraesentanter mister deres valg-
barhed. Ved udgangen af 2005 bestod Repraesentantskabet af
131 medlemmer. Reduktionen skal vaere gennemfort senest i
2010 - om nedvendigt ved kampvalg i 2009.

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



Valgkredsene — ved valg af Repraesentanter — er defineret pa

basis af AiIm. Brands fem regioner plus Bornholm. | hver af de
fem valgkredse veelges 18 Repreesentanter, mens der pa Born-
holm veelges tre.

De fem Tilsynsradsmedlemmer indstilles til valg af hver deres
region, hvorved hver region sikres en plads i Tilsynsradet.
Antallet af medlemmer i Tilsynsradet er séledes 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 Aim. Brand af
1792 fmba som medlemmer af bestyrelsen for Alm. Brand A/S.

Valg til Repraesentantskabet 2005

Der afholdes valg til Repreesentantskabet hvert fierde ar. Stem-
meret til valgene har alle skadeforsikringstagere, der har vaeret
kunder i hele valgaret. Valgene annonceres i landsdaekkende
dagblade og alle skadesforsikringstagere, der ikke er knyttet til
eller virker for en konkurrerende finansiel virksomhed, har
mulighed for at stille op og blive indvalgt i Repraesentantskabet.

Ved valget til Repraesentantskabet i efteraret 2005 valgtes eller
genvalgtes 131 medlemmer til Repraesentantskabet for perio-
den 1. januar 2006 til 31. december 2009.

Qvrige aktiviteter i 2005

| 2005 afholdtes atter en reekke mader pé regionalt niveau
mellem de regionale Repraesentanter og formanden for Reprae-
sentantskabet, formanden for Tilsynsrddet og koncerndirektio-
nen. P& maderne diskuteredes foreningens fremtidige strategi.
Endvidere orienteredes repraesentanterne om Alm. Brand Kon-
cernens nye strategi mod 2010.

Det er hensigten at afholde en lignende mederaekke i 2006.

@konomisk overblik

Arets resultat for skat for Alm. Brand af 1792 fmba Koncernen
blev pa 850 mio.kr. mod 541 mio.kr. i 2004. Resultaterne efter
skat udgjorde henholdsvis 794 mio.kr. og 442 mio.kr. i &rene
2005 og 2004.

e Foreningens resultat for skat og eksklusive minoriteter
udgjorde 453 mio.kr. og er sammensat af foreningens egne
aktiviteter, der gav et underskud pa 3 mio.kr., og af forening-
ens andel af overskuddet i Aim. Brand A/S pa 456 mio.kr.

® Foreningens resultat for skat eksklusive dattervirksomheder
er sammensat af renteindtaegter pa 6 mio.kr. samt adminis-
trationsomkostninger pa 9 mio.kr. Arets administrationsom-
kostninger bestar af kapitalindskud til Pensionskassen under
Alm. Brand A/S pa 3 mio.kr. samt omkostninger til Repraesen-
tantskab mv. pa 6 mio.kr.

e Foreningen ejer nominelt 13.423.966 stk. aktier a 80 kr. i Alm.
Brand A/S, svarende til 60,1% af selskabets aktier. Aktierne
veerdianseettes til indre vaerdi.



| perioden fra 1. januar 2006 til regnskabets underskrivelse er
der ikke indtradt vaesentlige forhold, som forrykker vurderingen
af regnskabet.

Regnskabet indstilles til godkendelse pa Repraesentantskabets
ordinzere samling, der afholdes den 24. marts 2006.

Kapitalgrundlag
Egenkapitalen eksklusive minoriteter i Alm. Brand af 1792 fmba
udger 2.909 mio.kr. ultimo 2005 mod 2.491 mio.kr. ultimo 2004.

Alm. Brand af 1792 fmba Koncernen er omfattet af reglerne om
kapitaldeekning 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 2005 udger 23%, svarende
til en overskydende kapital ultimo 2005 pa 2,5 mia.kr. i forhold
til det lovpligtige kapitalkrav.

Forventninger til 2006

Foreningen forventer i 2006 et koncernresultat for skat og
inklusive minoriteter pa niveau 650 mio.kr. og et resultat for for-
eningen pa niveau 360 mio.kr. Omsaetningen forventes at blive i
storrelsesordenen 6,6 mia.kr.

Forventningerne til indtjeningen i Aim. Brand A/S Koncernens
tre forretningsomrader vil kunne aendres ved sterre sendringer 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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OVE R B I_ I K FOR ALM. BRAND A/S

Alm. Brand A/S Koncernens resultat for skat og eksklusive
minoriteter blev et overskud p& 747 mio.kr. mod et overskud pa

492 mio.kr. i 2004. Der er séledes sket en markant forbedring af
resultatet i forhold til 2004. Resultatet inklusive minoriteter blev
et overskud pa 852 mio.kr. mod 540 mio.kr. i 2004. Resultatet
er meget tilfredsstillende.

De gode resultater i Alm. Brand i de sidste par ar har medfert,
at koncernens kapitalmal er opfyldt. Derfor iveerksaettes et
aktietilbagekebsprogram i 2006 pa op til 400 mio.kr.

— Resultatet af skadeforsikringsaktiviteterne blev et over-
skud fer skat pa 375 mio.kr.

— Resultatet af bankaktiviteterne blev et overskud for skat
pa 222 mio.kr. eksklusive minoriteter og 329 mio.kr. inklu-
sive minoriteter

— Resultatet af livsforsikringsaktiviteterne blev et overskud
for skat pa 144 mio.kr.

— Koncernens ovrige aktiviteter, der blandt andet indeholder
koncernudgifter samt reassuranceaktiviteter under afvik-
ling, fik et samlet resultat for skat pa 6 mio.kr.

— Koncernens samlede indteegter udgjorde 6,5 mia.kr.

— Egenkapitalen i Aim. Brand A/S udgjorde 4,5 mia.kr. ultimo
2005 mod 3,7 mia.kr. ultimo 2004

— Egenkapitalforrentningen for skat blev 18,3% i Aim. Brand
A/S.

— Resultatet pr. aktie udgjorde 31 kr. i 2005, og berskursen
ultimo 2005 var 267 svarende til 134% af den indre veerdi
pa 199.

— For 2006 forventes et overskud for skat og eksklusive
minoriteter p& niveau 610 mio.kr. og niveau 470 mio.kr.
efter skat.

12

Resultatet af koncernens skadeforsikringsaktiviteter blev et
overskud fer skat pa 375 mio.kr., hvilket er meget tilfredsstillen-
de. Resultatet er fremkommet pa trods af, at stormen i januar
2005 belastede koncernen betydeligt samtidig med, at ovrig
vejrlig- og storskadebelastning var pa normalt niveau. Det er
hovedsageligt en bedre og mere rentabel portefelje, der er
arsagen til det gode forleb. Combined Ratio blev 91,3 inklusive
stormen og 87,4 eksklusive denne. Omkostningsprocenten
blev pa 19,1, erstatningsprocenten pa 86,7 og nettogenforsik-
ringsprocenten minus 14,5 - det vil sige, at koncernen har
modtaget reassurancedaskning blandt andet i forbindelse med
stormen. Praemieindteegterne faldt med 1,5%, hvilket ikke er
tilfredsstillende. Med de betydelige tiltag koncernen har igang-
sat p& salgs- og serviceomradet og den stigning i salget, der
har vist sig i anden halvdel af 2005, forventes preemieindtaeg-
terne at stige i 2006.

Resultatet af koncernens bankaktiviteter blev ogsa meget til-
fredsstillende med et overskud for skat og eksklusive minorite-
ter pa 222 mio.kr. Resultatet inklusive minoriteter udgjorde 329
mio.kr. Arets resultat er pavirket af en betydelig aktivitet i alle
bankens forretningsomrader. Endvidere har aktiemarkedet
udviklet sig positivt i 2005, hvilket har medfort store kursge-
vinster. Samtidig er tab- og henseettelserne pa et meget lavt
niveau. Endelig er forretningsomfanget i bankens detailomrade
oget blandt andet som felge af koncernens fokus pa dobbelt-
KUNDE-konceptet og pa udlan til landbrugskunder.

Koncernens livsforsikringsaktiviteter gav et overskud for skat
pa 144 mio.kr. mod et resultat i 2004 pa 71 mio.kr. Egenkapita-
len har i 2005 faet tildelt det fulde risikotilleeg samtidig med, at
80 mio.kr. er blevet indtaegtsfort fra skyggekontoen. Dette har
veeret muligt, som folge af et godt finansafkast, der har med-



fort, at bonushensaettelserne er steget betydeligt og nu oversti-
ger 3% af henseettelserne, svarende til 314 mio.kr. Endvidere er
praemieindtaegterne steget med 3,3%. Arets resultat er meget
tilfredsstillende i forhold til forventningerne.

P& baggrund af den positive udvikling i 4. kvartal af 2005 er der
sket en revurdering af koncernens skatteaktiv, som nedsaetter
arets skatteprocent betydeligt.

For 2006 forventer koncernen et samlet overskud for skat og
eksklusive minoriteter pa niveau 610 mio.kr. og pa niveau 470
mio.kr. efter skat. Det lidt lavere resultat for 2006 skyldes, at
resultatet i 2005 er pavirket af en raekke engangsindtaegter
seerligt i banken og i livselskabet.

Skadeforsikringsforretningen forventes fortsat at udvikle sig
positivt med et samlet resultat for 2006 pa 400 mio.kr., og
Combined Ratio forventes at ligge pa niveau 92. Banken for-
ventes ligeledes at fastholde den gode udvikling med et resul-
tat p& 140 mio.kr. Endelig forventes livforretningen fortsat at
udvikle sig positivt med et resultat p& 70 mio.kr. @vrige aktivite-
ter forventes samlet at give et nulresultat fordelt med et forven-
tet overskud i Kjgbenhavnske Re pa 30 mio.kr og holdingom-
kostninger pa 30 mio.kr.

Koncernens samlede omsaetning forventes at udgere 6,6 mia.kr.

Med indregning af det fulde resultat af de bersnoterede datter-
selskaber Aim. Brand Formue A/S og Aim. Brand Pantebreve
A/S, det vil sige resultatet inklusive minoriteter, forventes resul-
tatet for Aim. Brand Koncernen for skat at udgere i niveauet
660 mio.kr. og 515 mio.kr. efter skat.

Forventningerne til indtjeningen i de tre forretningsomrader vil

kunne aendres ved stoerre 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 2006 til regnskabets underskrivelse

ikke indtradt veesentlige forhold, som forrykker vurderingen af
regnskabet.
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KONCERN

MODERSELSKAB
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Heraf aktiver bankvirksomhed

Gennemsnitligt antal medarbejdere
Egenkapitalforrentning for skat
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Resultat for skat

Skat
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Investeringsaktiver, i alt

Aktiekapita
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Geeld

Egenkapitalforrentning for skat
Egenkapitalforrentning efter skat

Resultat pr. aktie & 80 kr.

Resultat pr. aktie a 80 kr. udvandet
Udbytteprocent

Indre veerdi pr. aktie & 80 kr.

Barskurs ultimo

Borskurs/Indre veerdi

Den anvendte regnskabspraksis er i 2005 aendret jaevnfer afsnittet om anvendt regnskabspraksis. Hoved- og nogletal for 2001-

2003 er ikke tilpasset den nye regnskabspraksis.

2005

4.079
786
747

37
840
6.489

399
329
121

854
10
-12
852

- 56
796
-108
688
747

19.193

4.935
474

42.550
19.409

1.625

18,9%
17,7%

749
-60
689
5.001
4.923
1.788
4.454
496

18,3%
16,8%

31
31

0
199
267
1,34

2004

4.143
689
723

29
855
6.439

422
174
36

8

640
-106
6

540
-99
441
-44
397
492
17.932
4.074
323
36.262
14.737
1.567
14,0%
11,5%
494
-95
399
4.404
3.797
1.788
3.743
579
14,1%
11,2%
18

18

0

168
208
1,24

2003

3.927
719
714
136
969

6.465

164
107
54
=25
300
-18
112
394
-19
375
-3
372
387
17.458
3.467
277
33.993
11.936
1.602
12,4%
11,8%
387
-15
372
3.785
3.318
1.788
3.190
569
13,0%
12,5%
17

0

143
133
0,93

2002

3.668
730
696
725
981

6.800

-61
106
-18
-167
-140
208
76
144
-2
142
-6
136
136
18.559
2.885
99
35.965
13.195
1.678
5,2%
5,1%
136

0
136
3.395
3.085
1.788
2.786
586
5,1%
5,1%

70
0,56

2001

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
20.981
2.651
57
36.956
12.835
1.864

-35,7%

-33,3%

-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

Sammenligningstallene er korrigeret med effekten af kobet af Alm. Brand af 1792 G/S’s skadesportefaljer og datterselskaber i

2002.
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STRATEGI 2010 FOR ALM. BRAND A/S

Alm. Brands strategi mod 2010 er udarbejdet af lederne og preesenteret for
medarbejderne blandt andet pa meder med direktionen og med egne ledere.
Enadvidere har alle medarbejdere faet strategien beskrevet i en intern strategibog.

Den storste fiende i den finansielle sektor er den Vi har farst succes,
vanetaenkning, der foregar inden for kundepleje. nar alle medarbejdere er tiliredse.

| morgen kan vi ikke servicere vores kunder,
som vi gor i dag,

Velkommen til noget du formentlig ikke har provet
Derfor skal vi fremover flytte holdninger og siden din tidlige barndom:

@ndre adferd ~ hos kundemne og hos os selv,
MARKANT VOKSEVARK

Vi skal blive storre pa alle omrider:

Stosrre bundlinge, storme tifredshed blandt medarbejdeme,

store tilfredshed blandt kundeme, storme kendshab il vores vidksombed, f MEDARBEJDERE
stome arbejdsplosde, storre arbejdsplads, stoere visioner EN TIL SUCCES

FRA PRODUKTFOKUS
T KUNDEFOKUS

Vi kan ikke tage hind om kunder uden at bruge mere Vaekst er en anden made at sige, at vi skal blive bedre,
tidd pd dem. Og tid har vi ikke meget af i forvejen.
Og bedre er igen en omskrivning af at blive dygtigere.

Hvordan gir den kabale op, Hr. Koncerndirektor?

Et nyt syn pa sagen, intern uddannelse, forbedrede

i har skabt en ny vision:
IT-systemer og flere ansatte ... er det korte svar, Vi e sialut ey vision

VI SKAL TAGE HAND OM VORES KUNDER

Det lyder som en overfladisk kliché, men er faktisk
det stik modsatte,

B KRAVER QGET KUNDEFOH
MERE TID?

At tage hand om sine kunder betyder, at vi skal arbejde
mere i dybden end nogensinde for.

VISION OG MISSIODN
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VI SKAL TAGE HAND OM VORES KUNDER

Strategisk fokusomrade:
Egenkapitalforrentning

Vaekst

Image

Kundetilfredshed

Medarbejdertilfredshed

Mal for 2010:

Egenkapitalforrentning pa pengemarkedsrenten plus 10% p.a. i 2010
Portefgljen skal vokse med mere end 50% i perioden 2005 til udgangen af 2010
Skadeforsikring skal vokse til 5,8 mia.kr. (bruttopreemier inkl. indeks).

Bank skal vokse til 16 mia.kr. (udlan).
Pensionsmidler skal vokse til 6,5 mia.kr. (ekskl. 4,5% garantier, indeks-

kontrakter og selvpensioneringsmidler).

Alm. Brands image skal vaere blandt de to bedste pa markedet
(i relation til arlig brancheanalyse)

90% af vore kunder skal veere tilfredse eller meget tilfredse med Alm. Brand og
heraf skal mindst 40% veere meget tilfredse

90% af medarbejderne skal veere tilfredse

VEJEN FREM ...
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LEDELSENS BERETN I NG FOR ALM. BRAND A/S
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FOKUS FLYTTES MOD VAKST roram. sranpass

2005 blev endnu et ar, vi i Alm. Brand vil se tilbage p& med

stolthed. Faktisk blev det det bedste &r nogensinde.

Det blev aret, hvor vi atter overgik koncernens mal for forrent-
ning af egenkapitalen. Det blev aret, hvor vi tog afgerende
spring hen mod malet om 90% tilfredse kunder og medarbej-
dere. Det blev aret, hvor de aktiviteter og tiltag, vi har iveerksat
over de sidste fire ar, gav resultater — endog betydeligt bedre
resultater end vi havde forudset for 2005. Og det blev aret, hvor
vi formulerede en ny strategi mod 2010 — en ambitios strategi,
der samtidig har alle forudsaetninger for at kunne lykkes.

AKTIETILBAGEK@BSPROGRAM

Med et resultat p& 747 mio.kr. har Alm. Brand naet endnu et af
de mal, vi har sat — nemlig at opbygge en kapitalbase, der
sikrer koncernen en vis margin i forhold til de lovmeaessige krav
og et raderum ved uforudsete hzendelser. Det betyder, at vi kan
begynde at foretage udlodning til selskabets aktionzerer tidlige-
re end forventet. Koncernen iveerkseetter séledes nu et aktie-
tilbagekegbsprogram pa op til 400 mio.kr., der vil streekke sig
over de kommende 12 maneder.

MEDARBEJDERAKTIER

Det er koncernens dygtige medarbejdere, der i hgj grad har
skabt resultatet for 2005, og det er dem, der skal sikre de
kommende ars resultater og dermed veerdien af selskabet.
Derfor har vi igen i ar besluttet at tilbyde medarbejderne aktier
til faverpris - som tak for en flot indsats og ikke mindst som et
incitament til at skabe yderligere vaekst og veerdi.
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FLOT RESULTAT | ALLE FORRETNINGSOMRADER

Det flotte resultat geelder skadeforsikringsomradet, der pa
trods af, at vi i starten af aret blev ramt af en kraftig storm,
opnéaede et resultat, der langt oversteg vores forventninger.
Kundeportefolien har sdledes vist et flottere skadeforleb end
forventet ved arets start.

Det geelder bankomradet, der var pavirket af det generelt hoje
aktivitetsniveau i branchen og af betydelige kursstigninger pa
aktieportefgljerne, og som opnéede en betydelig vaekst i bade
udlanet og i bankens ovrige aktiviteter. Samtidig med det hgje
aktivitetsniveau lykkedes det at fastholde omkostnings-

niveauet.

Ligeledes geelder det liv- og pensionsforsikringsaktiviteterne,
der udviklede sig bedre end forventet bade med hensyn til
risiko- og administrationsresultatet men ogsa med et godt
finansafkast, der medfarer, at selskabets bonushenseettelser nu
overstiger 3% af henseettelserne. Derfor kunne bade det fulde
risikotillzeg og hele den opsparede skyggekonto indteegtsfores.

UDVIKLING OG EFFEKTIVITET

Konjunkturerne har veeret med os, men vi har ogsa selv pavir-
ket situationen. Alm. Brand har udviklet sig fra en situation med
ganske hgje omkostninger, lav effektivitet og darlige resultater
til en position blandt de mest lensomme i branchen. Resulta-
terne er kommet fra en lang raekke indsatsomrader.

De seneste ars mélrettede arbejde med vores forsikringsporte-
folje er et af dem. Vi har gennemgaet og vurderet forholdet
mellem risici og forsikringspraemie, og vi har justeret praemierne
derefter. Det har p& den ene side betydet, at vi i 2005 reelt



har haft en et lille nettofald i preemierne men pa den anden
side, at rentabiliteten af portefeljen er oget betydeligt. Lige-
ledes har vi arbejdet med pris og risiko i banken for i et kon-
kurrencepraeget marked at fastholde en god indtjening.

Vi har ogsé forbedret kvaliteten af vores service og processer,
og ogsa her har vi opnéet gode resultater hurtigere end forven-
tet. Vi er blevet lettere tilgeengelige for kunderne malt pa mar-
kant forbedrede svartider. Samtidig er vores sagsbehandling
blevet mere effektiv med veesentlig reduceret procestid. Side-
lebende hermed er vi stort set kommet i bund med de sager,
som afventede behandling. Det har i sig selv veeret en bedrift,
nar man teenker pa, at stormen i starten af aret alene generere-
de 42.000 nye sager, som kreevede hurtig behandling, og nar
man teenker pa den veekst, banken har oplevet i aret, der gik.

Disse resultater er forst og fremmest en folge af en stor indsats
fra koncernens medarbejderes side. Moderne og effektive sy-
stemer og processer er nedvendige for at kunne radgive og
servicere kunderne optimalt, men det er forandringsvillige og
engagerede medarbejdere, der er den afggrende forskel
mellem acceptable og flotte resultater.

MEDARBEJDER- OG KUNDETILFREDSHED

Med s& mange kraevende projekter og krav om, at alle yder

en ekstra indsats, er det saerligt bemaerkelsesveerdigt, at med-
arbejdertilfredsheden er steget betydeligt i 2005. Ifelge den
seneste maling foler 92% sig stolte over at veere del af Aim.
Brand, og 95% er tilfredse med at arbejde i koncernen. Det er
et resultat, vi i direktionen er saerdeles glade for og stolte af.
For det er med tilfredse medarbejdere, at vi skaber tilfredse
kunder.

Beviset for det ser vi i malingen af kundetilfredsheden i Aim.

Brand. | lgbet af 2005 er andelen af tilfredse kunder steget fra
71% til 80%. Heraf er 47% meget tilfredse mod 24% i 2004.
Det er en stor stigning af kundetilfredsheden. Vi lever fortsat
ikke helt op til vores ambition om 90% tilfredse kunder, men
det er et skridt i den rigtige retning.

Til gengeeld lever vi op til vores mal om 40% meget tilfredse
kunder, hvilket er vigtigt. Erfaring viser — ikke overraskende

- at det er de meget tilfredse kunder, der er de mest loyale,
keber flest produkter i koncernen og bedst fungerer som
ambassaderer for forretningen. Derfor er kundetilfredsheden
- 0g ikke mindst de meget tilfredse kunder - et nggleelement i
vores nye strategi mod 2010.

NY STRATEGI MOD 2010

Vi kan konstatere, at vores systemer og processer fungerer
effektivt. Vores forsikringskundeportefalje er formentlig blandt
de bedste i Norden. Vi har en medarbejderstab, der er motive-
rede, servicemindede og — nok sa vigtigt — tilfredse med at
arbejde i Aim. Brand. Og vi har tilfredse kunder, der ser ud til
fortsat at blive mere tilfredse.

Det er pa dette grundlag, vi har udarbejdet vores nye strategi
mod 2010.
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Visionen

Vores vision er - Vi skal tage hand om vores kunder”.

Visionen er hele grundlaget for, hvordan vi skal na vores mal,
og for hvordan vi skal skille os ud fra vores konkurrenter. Den
beskriver forskellen mellem at betjene en kunde og hjeelpe
kunden hele vejen i mal. Nar vi i Alm. Brand tager hand om
kunden, sikrer vi, at kunden far alle finansielle og forsikrings-
meaessige behov opfyldt og forstaet. Det betyder, at vi skal
teenke pa kundernes behov langt bredere og i et teettere sam-
spil med kunden end tidligere.

De fem mal

Vi har opstillet fem mal mod 2010. Vi gnsker en tilfredsstillende
forrentning af egenkapitalen til vores aktionzerer. Vi onsker en
veaekst pa 50% i alle forretningsomraderne. Vi ensker et image
blandt de to bedste i branchen. Vi gnsker — som naevnt - at
90% af vores medarbejdere og kunder er tilfredse med Alm.
Brand og heraf skal 40% af kunderne vaere meget tilfredse.

De fem mal understetter hinanden og udger en positiv spiral.
Tilfredse medarbejdere skaber tilfredse kunder, der skaber et
godt image, der igen skaber veekst og medvirker til et godt
resultat. De gode resultater finansierer yderligere veekst og
sikrer aktionzererne et godt afkast af deres investering.

Hvorfor ensker vi vaekst? Det gor vi fordi vaekst udfordrer og
skaber dynamik. Og fordi veekst — via stordriftsfordele - skaber

fremtidig veerdi i Aim. Brand.

Hvordan vil vi veekst? Svaret er nemt — vi vil opna veekst ved
oget salg og ved eget kundeloyalitet. Men for at nd det, kreeves
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en stor indsats af os alle. Derfor er det ganske betryggende, at

hele koncernens lederstab har veeret involveret i arbejdet med
at udvikle og definere méalene og dermed er garanter for, at vi
kan og vil nd mélene.

Strategien

Vi vil n& mélene ved at videreudvikle og styrke vores salg og
service overfor kunderne. Vi vil ansaette nye medarbejdere —
svarende til 200 flere ansatte i 2010 - og videreuddanne dem
og vores eksisterende, dygtige medarbejdere. | den forbindelse
har vi oprettet AiIm. Brand Akademi, der vil sta for kompeten-
ceudviklingen af alle koncernens medarbejdere.

Fremtidens kunder vil vaere endnu mere kreevende og velud-
dannede, og det vil vi i Aim. Brand matche. Vi skal vaere kun-
dernes kompetente radgivere pa det finansielle omrade. Derfor
investeres der betydelige ressourcer i kompetenceudvikling af
koncernens medarbejdere, og derfor har vi oprettet vores eget
uddannelsesakademi.

Vi vil styrke udviklingen af de systemer, der stotter salgs-,
service- og radgivningsprocessen. Koncernens nye skadefor-
sikringssystem er allerede implementeret og velfungerende pa
privatomradet og vil blive implementeret pa erhvervsomradet
over de neeste ar.

Endvidere er vi i gang med at udvikle et nyt salgssystem, der
ger det muligt for radgiveren at have fuldt overblik over kun-
dens forsikringsengagementer i koncernen. Systemet vil blive
implementeret pa privatomradet i lobet af 2006 og vil sikre en
endnu mere helhedsorienteret og kompetent radgivnings- og
salgsindsats over for forsikringskunderne.



Vi vil udvikle service- og produktkoncepter, der lever op til
vores vision om at tage hand om kunderne. dobbeltKUNDE-
konceptet er allerede i god udvikling og de forelgbige analyser
tyder pa, at disse kunder bade er mere tilfredse og mere loyale
end ovrige kundegrupper.

For yderligere at styrke koncernens dobbeltKUNDE-koncept
har Alm. Brand ansat en raekke filialdirekterer til koncernens

12 storste filialer. De 12 filialdirektorer vil fungere som spillende
treenere overfor deres medarbejderstab og lokale kunder. Sam-
tidig vil der blive delegeret storre kompetence og kundeansvar
ud til filialerne. Mélet er det teette samarbejde og den direkte
relation til kunden samtidig med, at medarbejderne har sterre
frined til at yde en optimal service overfor kunden.

Til understottelse af dette har vi ligeledes iveerksat modernise-
ring af de storste filialer, sa disse fremstar kundevenlige og
med fokus pa, at kunden skal fole sig godt tilpas og veere vores
gaest.

Samtidig vil koncernen videreudvikle pakkeprodukter, hvor
kunden far fordel af, at flere forretningsomrader er samlet i
samme koncern. "Just GO”-konceptet var blandt de forste
skud p& stammen.

Efterhanden som der er behov for det, vil vi lancere nye pro-
dukter — care-produkter p& pensionsomradet kan meget vel
blive et af de neeste.

FREM MOD 2010
Disse salgs- og servicetiltag kan kun lykkes, safremt de under-

stottes af koncernens evrige malsaetninger — et godt image og
en hgj medarbejder- og kundetilfredshed. | 2005 kom vi teettere
pa vores mal om 90% tilfredshed. Dette arbejde skal fortsaettes
og intensiveres, og opgaven er ikke lgst for de sidste procent
er ndet, hvilket erfaringsmaessigt er de sveereste.

Men med den pezene udvikling af tilfredsheden med Alm. Brand
forventer vi ligeledes et forbedret image over de kommende ér,
hvilket igen vil stette vores muligheder for mersalg og vaekst.

Alm. Brand har siden 2001 udviklet sig fra en situation, hvor
store effektiviseringer og moderniseringer var nadvendige. Den
udvikling er vi i 2005 kommet succesfuldt igennem. Nu har vi
det forretningsmaessige grundlag for veekst.

For AIm. Brand er vores strategi og vores mal udtryk for en
evolution. De er udtryk for, at vi fortseetter pa det spor, vi allere-
de er sat ind p&, og som vi har opnéet succes med. Vi beveeger
os fra en defensiv til en mere offensiv strategi. Men grundhold-
ningen er hele tiden den samme - nemlig almindelig sund for-
nuft. Og den holdning fastholder vi i alt, hvad vi foretager os.

Saren Boe Mortensen
Adm. direktar
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SKADEFORS l KRl NG FOR ALM. BRAND A/S

M

Alm. Brand Forsikring er det fierdestorste skadeforsikringssel-
skab i Danmark med en skennet markedsandel pa 10%. Mar-
kedspositionen er ndet ved stabil veekst over en leengere ar-
reekke samt erhvervelse af enkelte, mindre portefoljer. Skade-
forsikringsaktiviteterne omfatter segmenterne privat, erhverv
og landbrug.

MAL

Alm. Brand gnsker tilfredse og loyale kunder, der har et lang-
sigtet forretningsforhold til koncernen. Koncernen gnsker at
vaere kendt som et forsikringsselskab, der tager hdnd om kun-
den, giver god radgivning og service, og som leverer hurtig og
reel behandling, nar skaden er sket.

Koncernens malrettede arbejde i de senere ar med at gore alle
segmenter rentable har medfert en vis kundeafgang. Det skal
vendes med den nye strategi mod 2010, der blandt andet har
som mal, at skadeforsikring skal vokse til 5,8 mia.kr. i brutto-
preemieindteegter inden udgangen af 2010 — svarende til en
markedsandel pa over 12%.

Alm. Brand gnsker lansom veekst. Derfor skal veeksten opnéas
under forudsaetning af, at skadeforsikringsaktiviteterne leverer
en egenkapitalforrentning for skat pa pengemarkedsrenten plus
18%-point. | 2005 udgjorde egenkapitalforrentningen for skat
22%.

Som for koncernen i gvrigt er malet 90% tilfredse kunder — her-
af 40% meget tilfredse. | lobet af 2005 er kundetilfredsheden i
skadeforsikring steget med 4%-point, og er nu 84% - heraf er
45% meget tilfredse - og med en stigende tendens over aret.
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RESULTAT FOR SKAT

Mio.kr.
400 — 375
354
300
219
200
100 -
2003 2004 2005

STRATEGI

Den nye strategi for skadeforsikringsaktiviteterne frem mod
2010 bygger pa lonsom veekst, svarende til en 50% vaekst mod
2010, og tager udgangspunkt i visionen: Vi skal tage hand om
vores kunder”.

Vaeksten skal blandt andet skabes via investering i flere specia-
liserede salgsmedarbejdere malrettet de enkelte kundegruppers
behov samt via foreget kundeloyalitet.

Med henblik pa yderligere at styrke veeksten og kundeloyalite-
ten introducerede koncernen i 2004 dobbeltKUNDE-konceptet.
dobbeltKUNDE betyder, at de kunder, der samler en storre del
af deres finansielle engagement i Aim. Brand Koncernen, opnar
en betydelig rabat pa deres skadeforsikringspreemier. De pri-
maere fordele for koncernen er ggede indtaegter i forbindelse
med et gget engagement pr. kunde, lavere distributionsudgifter
samt mere loyale kunder og dermed laengerevarende kundefor-
hold.

| AIm. Brand er skade- bank- og livsforsikring samlet under
samme tag. | fremtiden vil koncernen byde pa flere kombina-
tionsprodukter, der adskiller sig fra de gvrige markedsdeltagere
ved at kombinere produkter fra koncernens tre forretnings-
divisioner. | det forgangne ar er kunderne eksempelvis blevet
tilbudt at fa bade finansiering og forsikring i en samlet og let
overskuelig pakke ved bilkeb.

| foraret 2006 starter projekt "Ny Erhverv/Landbrug”. Projektet
indebeerer blandt andet udvikling af nye og moderniserede
erhvervs- og landbrugsprodukter i det nye skadeforsikrings-
system og forventes at ville understotte salgsprocessen med
smidige produkter og forenklede processer. | den nye strategi
for erhverv ligger en forgget indsats overfor det mellemstore
erhvervsmarked — herunder udvalgte dele af maeglermarkedet.



NOGLETAL, UDVIKLING

%
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2003 2004 2005

UDVIKLINGEN 1 Bruttopraemieindtaegter 4.079 4.143 3.927 3.668 3.465
SKADEFORSIKRING Forsikringsteknisk rente 45 63 118 174 190
Erstatningsudgifter -3.536 |-2.859 |-2.729 |-2.757 -2.466
/Andring i andre forsikringsmaessige hensaettelser - - -4 -5 -3
Bonus- og preemierabatter - -1 -2 -2 -5
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -779 - 791 - 968 -930 — 896
Resultat af genforsikring 590 -133 -135 -210 - 143
AEndring i udjeevningshenseettelser - - —-43 1 - 16
Forsikringsteknisk resultat 399 422 164 -61 126
Renter og udbytter mv. 269 231 220 205 242
Kursgevinster og -tab -129 -130 7 64 -71
Administrationsomkostninger i forbindelse
med investeringsvirksomhed —A16; -13 =85 =816 -16
Forrentning af forsikringsmaessige henseettelser -136 -136 -128 -183 -197
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente -12 -48 84 70 -42
Andre ordinzere poster -12 -20 -29 -4 -2
Resultat for skat 375 354 219 5 82
Skat -152 -20 - 255 0 -4
Resultat efter skat 223 334 -36 5 78
Aflobsresultat 27 5 -64 24 -1
Forsikringsmaessige hensaettelser, i alt 5.612 5.071 4.635 4.285 3.839
Forsikringsaktiver 269 78 78 115 110
Egenkapital, i alt 1.801 1.288 1.067 1.057 939
Aktiver, i alt 7.821 6.666 6.044 5.983 7.417
Bruttoerstatningsprocent 86,7% | 69,0% | 69,6% | 753% @ 71,3%
Bruttoomkostningsprocent 19,1% | 19,1% | 24,7% | 25,4% | 259%
Nettogenforsikringsprocent -14,5% 3,2% 3,4% 5,7% 4,2%
Combined ratio 91,3% | 91,3% | 97,7% (106,4% (101,4%
Operating ratio 90,3% | 89,9% | 94,8% 101,5% @ 96,0%
Relativt aflebsresultat 0,8% 0,2% - - -
Egenkapitalforrentning for skat 222% | 31,6% | 20,6% 0,5% 9,7%
Egenkapitalforrentning efter skat 132% | 29,8% -3,4% 0,5% 9,2%
Solvensdaekning* 3,3% 2,8% 2,6% - -

Den anvendte regnskabspraksis er i 2005 aendret jeevnfor afsnittet om anvendt regnskabspraksis. Hoved- og negletal for 2001-
2003 er ikke tilpasset den nye regnskabspraksis.

* Den angivne solvensdaekning er for Alm. Brand Forsikring A/S. 2 5



Lobende kvalitetsundersogelser af skadebehandlingen kombi-
neret med regelmaessige kundeundersggelser er med til at
seette fokus pa kvaliteten og kundens oplevelse af skadebe-
handlingen.

For at sikre en bedre rentabilitet er der sat fokus pa at opna en
mere preecis prisfastsaettelse af produkterne til den enkelte
kunde. Den igangsatte udvikling af et koncerndatawarehouse
understotter disse aktiviteter.

Rentabiliteten skal yderligere styrkes ved, at Aim. Brand bliver
bedre til at udnytte stordriftsfordele ved indkeb af enhver art.

MARKEDSVILKAR

Privat

Pa privatforsikringsomréadet vurderes det, at markedsandelen i
2005 er reduceret, hvilket blandt andet skyldes en oget konkur-
rence pa familie- og bilforsikringer samt assuranderkonflikten i
2004.

Hensigten er, at Aim. Brands dobbeltKUNDE-koncept samt de
mange procesforbedrende tiltag i kombination med et i ovrigt
konkurrencedygtigt produktsortiment i de kommende ar vil bli-
ve oplevet positivt af kunderne og medvirke til at oge salget,
kundeloyaliteten og rentabiliteten.

Bilforsikringer er ofte indgangen til privatkunden, og for at styr-
ke konkurrenceevnen har koncernen i efteraret 2005 gennem-
fort en raekke tiltag.

Ligeledes har AIm. Brand - i lighed med en raekke andre store
selskaber - i efteraret 2005 tilbudt alle private kunder adgang til
forkortet opsigelse mod gebyr. Denne eendring af betingelserne
har vist sig at veere en fordel for koncernen i det flere kunder er
vundet end tabt.

Erhverv

Fokus er fortsat pa at ege markedsandelen pa mindre og
mellemstore erhverv, hvorimod koncernen ikke har veekstambi-
tioner pa industrisegmentet.

Alm. Brand har fastholdt sin markedsandel pa de omrader kon-
cernen fokuserer pa. Labende lansomhedsvurderinger af alle
kundegrupper har medfert afgang af maeglerbetjente erhvervs-
kunder primaert inden for arbejdsskadeforsikring.
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Den nye strategi har medfert iveerksaettelse af en raekke initiati-
ver, der skal sikre en hurtigere og mere smidig indtegningspro-
ces og samtidig sikre, at vaeksten bygges pa kundesegmenter,
hvor koncernen har noget szerligt at tilbyde kunderne. Samlet
vurderes der at vaere gode muligheder for lansom veekst i 2006
pa den del af erhvervssegmentet, der fokuseres pa.

Landbrug

Alm. Brand er den naeststorste forsikringsudbyder til dansk
landbrug. Malgruppen omfatter hele markedssegmentet fra
fritids- og deltidslandbrug til egentlige produktionslandbrug og
til eeendomme med specialproduktion samt godser.

Landbrugsmarkedet er kendetegnet ved en fortsat markant
strukturudvikling med et faldende antal produktionsejendom-
me, der til gengzeld bliver stadig sterre. Den hgje markedsandel
kombineret med strukturaendringerne i landbruget medferer, at
koncernen laegger ekstra veegt pa kundebetjening, rddgivning,
kundetilfredshed og loyalitet.

Den nye strategi pd omradet skal understette koncernens mal
for veekst, lensomhed og kundetilfredshed frem mod 2010.
Elementerne i strategien bygger pa en yderligere segmentering
af kundeportefeljen, mere stremlinede indtegningsprocesser og
specialisering af salgs- og kundebetjeningsfunktionerne, der
skal sikre lansom veekst og bedre servicering af kunderne.

Resultatet for 2005 var negativt pavirket af stormen den 8.
januar 2005. Den underliggende forretning, nar man ser bort fra
stormen, udviklede sig tilfredsstillende. Det skennes, at mar-
kedsandelen blev fastholdt i 2005.

Reassurance

Alm. Brands reassuranceprogram varetager beskyttelsen af det
samlede forsikringstekniske resultat og selskabets kapital. Aim.
Brand havde i 2005 et reassuranceprogram, der alene byggede
pé en nonproportional struktur med relativt haje selvbehold.

Reassuranceprogrammet blev i 2005 placeret til lavere priser
end i 2004.

Det internationale reassurancemarked blev i 2005 ramt af flere
naturkatastrofebegivenheder herunder stormen, der ramte
Danmark den 8. januar 2005. Dette pavirkede fornyelsen af
programmet for 2006, hvor Alm. Brand oplevede en markant
prisstigning pa den del af reassuranceprogrammet, der deekker
naturkatastrofer.



Den storste risiko knytter sig fortsat til en landsdaekkende
orkan. Koncernen har i 2005 vurderet selskabets eksponering
ved katastrofelignende orkaner. | den forbindelse har Aim.
Brand valgt at haeve reassurancebeskyttelsen for storm med
700 mio.kr. til 4,4 mia.kr., hvilket vurderes at veere tilstreekkeligt.

RESULTAT

Arets resultat af skadeforsikringsaktiviteterne blev et overskud
pa 375 mio.kr. for skat svarende til en egenkapitalforrentning
péa 22,2%. Resultatet udgjorde 354 mio.kr. i 2004.

Stormen den 8. januar 2005 pavirker arets resultat negativt
med 160 mio.kr.

Resultatet er meget tilfredsstillende.

Praemier

Bruttopraemierne er faldet med 64 mio.kr. fra 4.143 mio.kr. i
2004 til 4.079 mio.kr. i 2005 svarende til et fald pa 1,5%, hvilket
ikke er tilfredsstillende.

Preemieindtaegterne er blandt andet negativt pavirket af afgang
pa& meeglerbetjent erhverv og pa arbejdsskade. Ligeledes var
salget i 2004 lidt lavere end forventet - blandt andet som felge
af assuranderkonflikten i forsommeren 2004 - hvilket har pavir-
ket preemierne negativt i 2005.

Koncernen har fortsat fokus p3, at al forretning skal veere renta-
bel, hvilket betyder, at der labende foregar leansomhedsvurde-
ring af alle kundegrupper. Afgangen pa mzeglerbetjent erhverv
og pé arbejdsskadeomradet er en konsekvens heraf.

Til understottelse af koncernens veekststrategi er der ivaerksat
en raekke aktiviteter med henblik pa at styrke salget og kunde-
loyaliteten. Der arbejdes i den forbindelse malrettet pa at ind-
tegne flere kunder inden for udvalgte segmenter. Ligeledes er
en styrkelse af salgskorpset, koncernens dobbeltKUNDE-kon-
cept og forbedringer inden for radgivning og service, inklusive
hurtige og effektive forretningsgange med til at fremme denne
udvikling. Alm. Brand har séledes @get salgskorpset — bade
hvad angar assuranderer og kundekonsulenter og vil fortszette
med at styrke bemandingen pa dette omrade i de kommende &r.
Salget i 2005 er steget i forhold til 2004. Det @gede salg er en

folge af ovenfor naevnte sterre salgsstyrke og af en generel
oget effektivitet i salgskorpset. Tiltagene forventes i 2006 at
styrke udviklingen i preemieindtaegterne.

Skadeforlob
1 2005 var erstatningsprocenten 86,7 mod 69,0 i 2004.

Resultatet er positivt pavirket af et generelt godt skadeforlab af
koncernens portefelje. Pa bilforsikringsomradet har forlabet
veeret meget tilfredsstillende med en erstatningsprocent pa
63,3.

Erstatningsforlobet er endvidere staerkt pavirket af stormen den
8. januar 2005. Erstatningsudgifterne til kunderne i forbindelse
med stormen forventes samlet at udgere 860 mio.kr. Efter reas-
suranceindtaegter er nettoerstatningsudgiften af stormen vur-
deret til 160 mio.kr.

Erstatningsudagifter til vejrligsskader udgjorde 110 mio.kr. eks-
klusive stormen mod et forventet niveau pa 120 mio.kr.

P& arbejdsskadeforsikringsomradet blev erstatningsprocenten
inklusiv aflgbsresultat pa 103,4, hvilket fortsat ikke er tilfreds-
stillende. Det kan saledes konstateres, at det pa trods af leben-
de preemieforhgijelser ikke er lykkedes at fa rentabilitet i
arbejdsskadeforsikring, hvilket skyldes den betydelige konkur-
rence pa omradet.

P& ulykkesforsikringsomradet blev erstatningsprocenten inklu-
sive aflebstab pa 77,4 mod 61,7 i 2004. Aflebstabet belgb sig
til 29 mio.kr., hvilket skyldes en darligere udvikling pa tidligere
ar end forventet.

Omkostninger

Omkostningsprocenten udgjorde 19,1 i 2005, hvilket er pa
niveau med 2004. Omkostningerne forventes fremover fast-
holdt pa et niveau under 20%.

De besparelser som koncernen opnar via nye og mere effektive

processer og forretningsgange vil labende blive investeret i
ogede ressourcer til koncernens salgs- og servicekorps.
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Nettogenforsikringsprocent

Arets nettogenforsikringsprocent blev p& minus 14,5, hvilket
skyldes de modtagne reassuranceerstatninger efter stormen 8.
januar. En negativ genforsikringsprocent svarer til en indtaegt
for Alm. Brand. Nettogenforsikringsprocenten, uden pavirkning
af stormen, blev 2,7.

Combined Ratio
Combined Ratio udgjorde 91,3 i 2005, hvilket er pa niveau med
2004. Stormen 8. januar 2005 har pavirket den med 3,9 procent-

point séledes, at Combined Ratio eksklusive stormen blev 87,4.

Dette er sdledes meget tilfredsstillende.

BALANCE

Ultimo 2005 udgjorde skadedivisionens egenkapital 1,8 mia.kr.
Solvensdaekningen i Alm. Brand Forsikring A/S udgjorde 3,3
ultimo 2005.

De samlede forsikringsmeessige hensaettelser udgjorde 5,6
mia.kr. ultimo 2005 mod 5,1 mia.kr. ultimo 2004.

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

VASENTLIGE BEGIVENHEDER | 2005

Stormen den 8. januar 2005

Stormen den 8. januar var den vaerste i Danmark siden orkanen
i december 1999. Alm. Brand har modtaget 44.000 skadean-
meldelser med relation til stormen. Iszer Nordjylland blev hardt
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JEANNE FREDERIKSEN, taksator:

“God kommunikation er en vigtig faktor, nar vi skal tage hdnd om kunder-
ne. | mit job som taksator gor jeg meget ud af at skabe forstéelse for
resultatet, men ogsd at lytte og veere opmarksom pé kundens bredere
behov. | medet med kunden betyder det, at vi ogsa radgiver om
eventuelle fejl og mangler og dermed hjeelper til at forebygge, at der
opstar nye skader. Skadebehandling er ikke nogen nem situation, men
kan vi gare en positiv forskel for kunden her, har vi banet vejen for
starre tilfredshed og etableret et vigtigt led i en positiv cirkel.”

ramt. Erstatningsudgifterne i forbindelse med stormen har
pavirket resultatet negativt med 160 mio.kr., fordelt med 860
mio.kr. i bruttoerstatningsudgifter og 700 mio.kr. i nettoindtaeg-
ter fra reassuranceprogrammet, der beskytter koncernen for
storre skadebegivenheder.

Forkortet opsigelsesvarsel for forbrugerforsikringer

Pr. 1. september 2005 nedsatte Alm. Brand sammen med de
ovrige storste skadeforsikringsselskaber opsigelsesvarslet for
private forsikringer til en maned mod tidligere et ar ved betaling
af et gebyr pa 50 kr. S&fremt forsikringen har veeret i kraft min-
dre end et ar, geelder der hgjere gebyrer. De nye opsigelses-
varsler har pavirket Aim. Brand positivt.

Fyrvaerkeribranden i Seest

Fyrveerkeribranden i Seest i november 2004 var i forbindelse
med arsregnskabet 2004 estimeret til at koste ca. 60 mio.kr.,
som efter reassurance havde en resultatpavirkning pa godt 32
mio.kr. | labet af 2005 er skadeestimatet blevet revurderet,
saledes at skaden nu er estimeret til ca. 93 mio.kr. Efter reassu-
rance pavirker dette resultatet i 2005 negativt med godt 2
mio.kr. Arsagen til denne forggelse af skadeestimatet er, at
efterhdnden som reparationer mv. er kommet i gang, har man
konstateret, at mange huse var mere beskadigede, end man
var i stand til at konstatere ved skadeopgearelsen.

Feerre kunder klager

Alm. Brand har gennemfert en lang reekke initiativer, som til-
sammen har til formal at nedbringe antallet af klagesager i
Ankenzvnet for Forsikring. Der er blandt andet gjort en indsats
for at sikre, at afgoerelser i skadesager ikke alene er fagligt kor-
rekte, men at der ogsa bliver kommunikeret til kunderne pa en
forstéelig made. Alle taksatorer og en lang reekke skadebe-



handlere har derfor gennemgaet en saerlig uddannelse i kunde-
betjening og -kommunikation. Alle breve, pjecer og lignende er
blevet gennemgaet sprogligt, sé vanskelige budskaber bliver
forklaret klart og tydeligt.

Sammenlignes Ankenzevnet for Forsikrings statistik for 2004
med 2005, er der sket et markant fald pa 41% i antallet af
afgjorte sager vedrerende Alm. Brand. Ud af de afgjorte sager i
Ankenzevnet har Alm. Brand helt eller delvist tabt 14 sager, sva-
rende til et fald pa 74% i forhold til 2004. Ses pé& antallet af
anlagte sager i Ankenzevnet er der tale om et fald pa 31%.

Alm. Brand er séledes pa niveau med de ovrige tre storste for-
sikringsselskaber. Den positive udvikling forventes at fortsaette,
efterhdnden som koncernens mange initiativer til en bedre ska-
deservice slar fuldt igennem.

Kundetilfredshed stiger

Alm. Brand har i september 2005 gennemfart en kundetilfreds-
hedsundersggelse af skadebehandlingen for skader anlagt pa
hus- og familieforsikringer. Den overordnede tilfredshed med
skadebehandlingen er steget fra 86% ved forrige analyse til
89% i den netop afsluttede analyse. Séledes er Aim. Brand teet
pa det overordnede mal om en kundetilfredshed pa 90%.

FORVENTNINGER TIL 2006

De mange tiltag foretaget i de senere ar for at ege antallet af
tilfredse kunder ved at forbedre kvalitet, service og processer
vil fortsaette i 2006. Ligeledes vil dobbeltKUNDE-aktiviteterne
fortseette i 2006, hvilket forventes lgbende at styrke kunde-
loyaliteten.

Koncernen forventer ogsa, at de aktiviteter, som er igangsat i
2005 med henblik pé at styrke vaeksten, vil medfere en stigen-
de preemieindteegt i 2006. Dette skal ske samtidig med, at
kvaliteten af kundeportefoljen fastholdes pa det nuvaerende

niveau.

Samlet set forventes skadeforsikringsaktiviteterne at give et
resultat for skat i niveauet 400 mio.kr. i 2006 svarende til en
Combined Ratio i niveauet 92.

| forventningerne til indtjeningen i 2006 er der forudsat normale
vejrligsskadeudgifter pa niveau 120 mio.kr., men ingen storm

af den storrelsesorden, der ramte Danmark den 8. januar 2005.
Endvidere er forventningerne til 2006 pavirket af lidt hejere
omkostninger som felge af salgsfremmende aktiviteter og af
stigende reassuranceudgifter som folge af et generelt hojere
prisniveau, Der forventes ikke i 2006 en aflobsgevinst, som i
2005 pavirkede resultatet positivt med 27 mio.kr.
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Alm. Brand Bank er blandt Danmarks sterre pengeinstitutter,
og banken tilbyder produkter, der daekker behovene for bank-
ydelser hos den typiske danske familie. Samtidig har banken
fokus pé at tilbyde opsparings-, radgivnings- og finansierings-
lgsninger til udvalgte segmenter. Som en del heraf indgar et
bredt udbud af ydelser inden for bil- og ejendomsfinansiering
samt finansielle lasninger til landbruget. Banken har aktiviteter
inden for handel med og analyse af obligationer, aktier, pante-
breve og valuta samt inden for kapitalforvaltning.

STRATEGI

Den nye strategi mod 2010 indebaerer ambitiose planer for alle
bankkoncernens forretningsomrader. De nye malsaetninger er
generelt skaerpet i forhold til bankens tidligere mal. | lebet af
den nye femarige periode er malet at vokse med mere end
50% i udlansportefelien, samtidig med at den forsigtige kredit-
politik fastholdes.

Sidelebende med at udlanet skal vokse betydeligt, vil banken
ogsa sikre en tilsvarende veekst pa indlan, ligesom de evrige
forretningsomrader skal have sterre forretningsomfang. Den
starre volumen vil gge fordelene af stordrift, og malene skal
blandt andet opnas ved at blive hovedbankforbindelse for
veesentligt flere af koncernens ca. 500.000 kunder.

Indtjening og veekst skal felges ad, og for at banken ogsa pa
sigt kan fortsaette den positive udvikling, er det en forudsaet-
ning, at banken leverer et attraktivt afkast. Derfor er resultatmal-
saetningen skeerpet, og fremadrettet er malssetningen en egen-
kapitalforrentning pa pengemarkedsrenten plus 13%-point p.a.

Banken har ogsa i 2005 investeret betydeligt i dobbeltKUNDE-

konceptet. Investeringerne begynder nu for alvor at beere frugt,
og dobbeltKUNDE-konceptet er en af grundstenene i den for-
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RESULTAT FOR SKAT
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ventede vaekst i banken. Samtidig eges fokus pa banksalget i
filialerne ved at styrke savel kompetencer som ledelsesfokus.
Det sker dels ved at anseette filialdirektorer i de storste filialer,
og dels ved at ansaette flere bankradgivere i det hele taget.
Saledes sikres kunderne effektiv og god radgivning samtidig
med, at det lokale fokus intensiveres.

Ligeledes skal bers- og kapitalforvaltningsaktiviteterne styrkes i
det kommende ar, sdledes at banken sikrer, at stordriftsfordele
og ekspertise opretholdes og udbygges. Bankens tilkab af
Henton Bersmaeglerselskab A/S, der er beliggende i Jylland og
har en betydelig kompetence inden for teknisk analyse og
finansielle produkter rettet mod landbruget, har vaeret med til at
styrke denne position. Aim. Brand Bers og Henton er nu sam-
menlagt under navnet Alm. Brand Henton. Omvendt er kapital-
forvaltningsaktiviteterne negativt pavirket af, at 18 medarbejde-
re i Aim. Brand Bers ultimo 2005 valgte at opsige deres stilling.

RESULTAT

Banken fik i 2005 det hidtidige bedste resultat samtidig med, at
aret bod pa vaekst i alle bankens forretningsomrader. Resultatet
eksklusive minoriteter blev pa 222 mio.kr. for skat, hvorved
egenkapitalforrentningen for skat blev pa 23,0%. Resultatet er
meget tilfredsstillende.

Det gode resultat er en folge af, at 2005 generelt har vaeret et
godt &r — bade for bankbranchen og for dansk gkonomi som
helhed. Isaer aktiviteterne pa rente- og aktiemarkederne er for-
lobet meget tilfredsstillende. Endvidere har resultatet i Alm.
Brand Formue veeret seerdeles tilfredsstillende, ligesom udléns-
aktiviteterne pa bolig- og landbrugsomradet samt udlan til
investeringsejendomme igen i &r har givet gode resultater. Lige-
ledes har Bilkredit/Leasing fortsat bidraget positivt til det sam-
lede resultat.
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Netto rente- gebyrindtaegter

Nettorente- og gebyrindteegterne blev p& 511 mio.kr., hvilket er
en stigning pa 10% i forhold til sidste &r. Nettorenteindteegterne
er steget med 4% i forhold til 2004, mens nettogebyrindtsegter-
ne mv. er steget med 23%. De stigende gebyrindtaegter er ikke
en folge af egede gebyrer men af, at volumen i forretningen —
altsa antallet af transaktioner, der udlgser et gebyr - er steget.

Kursreguleringer

Arets samlede kursreguleringer udgjorde 183 mio.kr. i 2005
mod 85 mio.kr. i 2004, hvilket primzert kan henferes til den
generelt positive kursudvikling pa aktiemarkedet. Bankens
andel af kursreguleringerne udgjorde 72 mio.kr., mens mino-
ritetsinteressernes andel udgjorde 111 mio.kr.

Omkostninger

Bankkoncernen har fortsat fokus pa omkostningerne. Omkost-
ningerne udgjorde 369 mio.kr. i 2005 mod 362 mio.kr. i 2004,
hvilket svarer til en stigning pa 2%. Denne stigning skal
sammenholdes med, at de samlede udlan og indlan i samme
periode er steget med 9%. | 2005 var indtjeningen pr. omkost-
ningskrone 1,88, hvilket er en forbedring p& 0,44 i forhold til
2004. Forbedringen i nggletallet skyldes dels effektivitetsfor-
bedringer og dels AIm. Brand Formues gode resultat.

Nedskrivninger og henseettelser

De driftsferte nedskrivninger pa debitorer udgjorde 5 mio.kr.,
hvorefter de akkumulerede nedskrivninger/hensaettelser pa
udlan og garantier udgjorde 214 mio.kr. ultimo 2005. Det svarer
til en akkumuleret nedskrivningsprocent pa 1,7 mod 2,1 ultimo
2004.

BALANCE
Balancen er positivt pavirket af, at udlansportefelien er aget

blandt andet som falge af stigende nyudlan til private kunder i
form af bil- og boliglan samt veekst inden for landbrugsfinansie-
ring og investeringskreditter. Endvidere oplever banken fortsat
et generelt oget kundeengagement i forbindelse med koncer-
nens dobbeltKUNDE-koncept.

Ultimo 2005 var udlanet 10,7 mia.kr. mod 8,9 mia.kr. ultimo
2004, hvilket er en stigning pa 1,8 mia.kr. eller 20%. Indlanet er
faldet fra 9,2 mia.kr. ultimo 2004 til 9,0 mia.kr. ultimo 2005,
hvilket svarer til et fald pa 2%. Garantier og andre forpligtelser
er i 2005 gget med 0,8 mia.kr., primaert som folge af foroget
aktivitet i formidling af realkreditlan.

Bankkoncernens geaeld til kreditinstitutter er i 2005 gget fra 2,8
mia.kr. primo &ret til 7,4 mia.kr. ultimo ret. Stigningen kan
primaert henfores til, at banken ultimo 2005 har optaget et syn-
dikeret 1an pa 375 mio.EUR, svarende til 2,8 mia.kr. Lanet er
optaget, da banken fortsat har succes med vaekst pa udlan til
boliger, landbrug, investeringsejendomme og biler.

Egenkapitalen udgjorde 1,6 mia.kr. ultimo 2005. Den samlede
basiskapital udgjorde 1,7 mia.kr. Solvensprocenten udgjorde
11,5% og kernekapitalprocenten 9,5%.

DETAILBANKEN

Detailbanken henvender sig til privatkunder pa det danske mar-
ked. Banken gnsker at fungere som full-servicebank inden for
indlan, investering, pension og udlan. Produkterne udbydes pa
attraktive vilkar til kunder med ordnede gkonomiske forhold.
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Mio.kr. (koncerntal) 2005 2004 2003 2002 2001

RESULTATOPGQRELSE Renteindteegter 617 552 575 630 688
Renteudgifter - 275 —-224 - 246 -323 -414
Netto renteindtaegter 342 328 329 307 274
Gebyrer og provisionsindteegter (netto)
samt udbytte mv. 169 137 144 115 124
Netto rente- og gebyrindtaegter 511 465 473 422 398
Kursregulering 183 85 22 27 7
Andre driftsindtaegter 9 14 15 25 23
Resultat for omkostninger 703 564 510 474 428
Omkostninger og afskrivninger -369 - 362 - 356 - 321 -298
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. -5 -30 -64 -48 -18
Resultat af kapitalandele - 3 22 -4 2
Resultat for skat 329 174 112 101 114
Skat 63 6 5 -4 51
Resultat efter skat 266 168 107 105 63
Heraf minoritetsinteressers andel -110 -44 -3 -6 -4
Resultat efter skat eksklusive minoriteter 156 124 104 99 59
Resultat for skat eksklusive minoriteter 222 126 105 92 108

BALANCE Udlan 10.729 8.914 8.205 8.655 6.848
Indlan 8.989 9.185 8.734 9.091 8.244

Egenkapital 1.609 1.166 735 677 749

Heraf minoritetsinteresser 520 323 277 99 57

Aktiver, i alt 19.409 14.737 11.936 13.195 12.835

NOGLETAL MV. Antal ansatte omregnet til heltid, gennemsnit 276 278 286 317 339
Rentemarginal * 2,3% 2,6% 2,5% 2,6% 2,5%

Indtjening pr. omkostningskrone 1,88 1,44 1,27 1,28 1,37
Nedskrivningsprocent 0,0% 0,3% 0,7% 0,5% 0,2%
Solvensprocent * 11,5% 12,4% 14,7% 12,6% 9,4%
Egenkapitalforrentning for skat 23,0% 15,7% 14,9% 12,9% 15,0%
Egenkapitalforrentning efter skat 16,1% 15,4% 14,7% 13,8% 8,3%

Merafkast i forhold til indskudsbevisrenten 20,8% 13,5% 12,5% 9,4% 10,2%

Hoved- og nogletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgarelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.,
Finanstilsynets vejledninger samt anbefalinger fra Den Danske Finansanalytikerforening. Note 36 indeholder en 5-arsoversigt vedrerende nogletallene
i bilag 6 i den naevnte bekendtgeorelse.

Den anvendte regnskabspraksis er i 2005 aendfret, jf. afsnittet om anvendt regnskabspraksis.

Hoved- og nagletal for 2001, 2002 og 2003 er ikke tilpasset den nye regnskabspraksis.

* Der er ikke tilpasset sammenligningstal for 2004 vedrerende disse nogletal.



Malet er at bidrage til Alm. Brand Koncernens overordnede
malseetning om lensomhed og vaekst, blandt andet ved at
medvirke til at age antallet af kunder, der benytter koncernen
som den primeere finansielle forbindelse. Midlerne til at na
dette mal er blandt andet den strategiske satsning pa dobbelt-
KUNDE-konceptet.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER 1 2005

DobbeltKUNDER

Detailbanken har i 2005 haft fokus pa at @ge antallet af
dobbeltKUNDER. Antallet af dobbeltKUNDER i banken udger
nu naesten en fierdedel af bankens samlede kunder. Ogsa
udlansportefoljen voksede i 2005 tilfredsstillende. Den samlede
veekst blev pa 1,8 mia.kr. og kommer hovedsageligt fra fullser-
vice-kunder og specielt pa boligomradet.

Nyt Mastercard i Alm. Brand

Banken lancerede i 2005 sit eget mastercard. Bade Classic-,
Gold- og Platinkort er lanceret og supplerer dermed bankens
ovrige kortprodukter. Banken har samtidig tilknyttet en raekke
fordele til de enkelte kort og star dermed med et meget attrak-
tivt kortprogram. Mastercardprogrammet vil vaere genstand for
yderligere markedsfering i 2006, hvor der forventes en paen
veekst.

Salg via samarbejdspartnere

Koncernen distribuerer en rackke produkter via EDC Meeglerne.
Ogsé i 2005 har dette samarbejde givet en paen volumen og til-
gang af nye kunder. Samarbejdet, der primaert er rettet mod
husejere, er interessant for Aim. Brand Bank, idet denne kun-
degruppe er kendetegnet ved et betydeligt forretningsomfang
samt en god kreditbonitet. Samarbejdet er yderligere blevet
styrket i 2005, idet banken og EDC Meaeglerne har udviklet en
feelles IT-platform for at sikre en hurtigere og forbedret ekspedi-

tion.

Landbrug

Alm. Brand Banks landbrugsafdeling har i 2005 viderefert den
fremgang, der har kendetegnet afdelingen siden etableringen i
2002. Forretningsomfanget er vokset til 0,8 mia.kr. ultimo 2005,
og der er herudover formidlet realkreditlan til DLR Kredit for et
tilsvarende belgb. Banken deltager aktivt i den struktureendring,
landbruget gennemgar i disse ar. Saledes medvirkede banken

ved et betydeligt antal ejendomshandler i 2005. P& baggrund af
den fortsatte vaekst i landbrugsafdelingens forretningsomfang
samt styrkelse af kundebetjeningen, er landbrugsafdelingens
aktiviteter samlet i landbrugscentre i Slagelse, Vejle og Viborg.

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 primaert vedrerer pantebrevs-,

investeringsejendoms- samt investeringskreditengagementer.

Engrosbanken fokuserer pa udvalgte forretningsomrader, hvor
banken besidder saerlige kompetencer, og hvor banken kan dif-
ferentiere sig fra konkurrenterne. Strategien er at tilbyde attrak-
tive produkter med unikke kundefordele pa de udvalgte mar-
kedsomrader. Dygtige medarbejdere, konkurrencedygtige pro-
dukter og fravalg af urentable segmenter er midlerne til at opna
konkurrencekraft pa markedet.

Vaesentlige begivenheder i 2005

Alm. Brand Bors

Alm. Brand Bers har i 2005 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 primeert pa engrosomradet.

Kob af Henton Bersmaeglerselskab A/S

For yderligere at styrke bankens position pa kapitalforvalt-
ningsomradet overtog banken ultimo &ret samtlige aktier i Hen-
ton Barsmaeglerselskab A/S. Henton Bersmaeglerselskab A/S
vil som en del af Aim. Brand Bank Koncernen viderefore sine
aktiviteter med en trendbaseret investeringsstrategi baseret pa
teknisk analyse. Selskabets unikke analyser og produkter rettet
mod landbruget understetter og supplerer desuden bankens
fortsatte vaekst inden for landbrugsfinansiering.

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 og finansiering samt midler under administration
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MICHAEL SIMONSEN, filialdirektor:

"Alm. Brand skal veere et naturligt forstevalg, ndr kunderne har behov
for kompetent og naerveerende finansiel radgivning. Neervaerende
betyder blandt andet, at vi skal veere synlige og tage hand om kunderne
der, hvor de er. Derfor er det nye filialkoncept en vigtig brik i den videre
udvikling af Alm. Brand, og vi vil gore meget ud af at markedsfere vore
kompetencer i lokalomradet. dobbeltKUNDE-konceptet er unikt i marke-
det, og den offensive udnyttelse af de muligheder, det giver, er vores
store udfordring i Alm. Brand.”

herer banken i dag til blandt Danmarks sterste pa pantebrevs-

omréadet. | 2005 har der veeret en meget stor omsaetning af
pantebrevsportefoljer. Kombineret med en vaekst i den finansie-
rede volumen hos investorerne, har det medfert en fortsat posi-
tiv udvikling i resultatet.

Investeringsejendomme

Afdelingen har oparbejdet en stor kompetence inden for finan-
siering af velbeliggende ejendomme, ligesom opfersel af boli-
ger samt beholdninger af boligejendomme finansieres. De
seneste ar er kompetencen udvidet til at omfatte andelsbolig-
og ejerforeningsomradet samt almennyttige boligorganisatio-
ner. Der er i 2005 sket en kraftig stigning i udlan til investerings-
kreditter samt finansiering af boligejendomme.

Alm. Brand Pantebreve A/S

Alm. Brand Pantebreve er et barsnoteret selskab, der investe-
rer i pantebreve. Aim. Brand Bank ejer 40,1% af selskabet og
har 77,9% af stemmerettighederne. Herudover har Alm. Brand
Pantebreve i 2005 erhvervet egne aktier, svarende til 10% af
aktiekapitalen. Aim. Brand Banks andel af arets resultat blev et
overskud for skat pa 3 mio.kr. Det samlede resultat i Alm.
Brand Pantebreve udgjorde 8 mio.kr. for skat.

Alm. Brand Formue A/S

Sammen med en raekke neere samarbejdspartnere introducere-
de Alm. Brand Bank i efteraret 2003 Aim. Brand Formue, som
er et barsnoteret investeringsselskab. Idéen med selskabet er
at tilbyde kunder og evrige samarbejdspartnere at investere i
borsnoterede aktier i et selskab, der har adgang til at geare
egenkapitalen op til fire gange, samt at investere savel egenka-
pitalen som lante midler i fortrinsvis danske bersnoterede obli-
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gationer og aktier. Alm. Brand Formue havde ultimo 2005 godt
2.500 aktioneerer, og en egenkapital pa 506 mio.kr. Alm. Brand
Bank ejer 11,5% af selskabet og har 52,3% af stemmerettighe-
derne.

Der har igen i 2005 veeret en betydelig interesse for Aim. Brand
Formues aktier, og der er gennemfort to emissioner i lobet af
aret, der begge blev fuldt tegnet. Alm. Brand Banks andel af
arets resultat blev et overskud for skat pa 13 mio.kr. Det samle-
de resultat i Alm. Brand Formue udgjorde 116 mio.kr. for skat,
hvilket er meget tilfredsstillende.

BILKREDIT- OG LEASINGOMRADET

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 — hovedsageligt gennem samarbejdspart-
nere. Alm. Brand Leasing tilbyder finansiel leasing, primeert af
biler, hovedsageligt gennem samarbejdspartnere og direkte til
erhvervskunderne. Organisatorisk fungerer Alm. Brand Bilkredit
og Alm. Brand Leasing som én enhed.

ALM. BRAND BILKREDIT

Alm. Brand Bilkredit ensker at ekspandere savel organisk som
ved opkeb af portefoljer, og dermed udbygge sin nuveerende
position som en veesentlig akter pa det danske bilfinansierings-
marked. Strategien er at udbyde konkurrencedygtige finansielle
lesninger for samarbejdspartnere (bilimporterer og bilforhandle-
re). Produkterne, der udbydes via samarbejdspartnere, saelges i
visse tilfeelde i samarbejdspartnerens navn, men Alm. Brand
Bilkredit tilbyder i stigende omfang billan i eget navn.



Alm. Brand Bilkredit udbyder nogle af de billigste udlanssatser.
For at sikre en tilfredsstillende indtjening med den valgte pris-
saetning kraeves effektive processer og dermed lave admini-
strationsomkostninger. Processerne er derfor lobende blevet
effektiviseret gennem de seneste ar.

| efteréret 2005 indgik selskabet en samarbejdsaftale med en
storre kaede uafheengige bilforhandlere i Danmark om finansie-
ring og leasing af savel nye som brugte biler.

Selskabets udlan udgjorde 1,5 mia.kr. ultimo 2005, hvilket er
uzendret i forhold til 2004.

ALM. BRAND LEASING

Alm. Brand Leasing deekker gkonomisk velfunderede virksom-
heders finansieringsbehov for leasingbiler og andet materiel
gennem finansiel leasing. Herudover vil Aim. Brand Leasing
veere en attraktiv leasingpartner for professionelle leasingfor-
midlere. Alm. Brand Leasing udbyder finansielle lasninger bade
via samarbejdspartnere og direkte til slutkunder. Det er ansket,
at salget direkte til slutkunder skal udgere en storre andel af
det samlede nysalg i fremtiden.

Selskabets udlan er i 2005 steget fra 498 mio.kr. primo aret til
566 mio.kr. ultimo aret.

FORVENTNINGER
Banken forventer i 2006 at realisere et resultat for skat og eks-

klusive minoriteter i niveauet 140 mio.kr., hvilket er lavere end
det realiserede resultat for 2005. Det skyldes, at resultatet i
2005 var pavirket af en raekke engangsindteegter, iszer som
folge af de stigende aktiekurser, ligesom aktivitetsniveauet for-
ventes at veere en smule lavere i 2006

Der forventes betydelig veekst i bade indlan og udlan, ligesom
fokus p& omkostningerne vil blive opretholdt. Herudover for-
venter banken en fortsat positiv udvikling i bers- og kapitalfor-

valtningsaktiviteterne.

Banken vil i 2006 fortsat investere betydelige belob - szerligt i
dobbeltKUNDE-konceptet. For at kunne betjene de nye kunder,
der kommer til banken til naeste &r, vil banken lgbende ege
antallet af bankradgivere og andre medarbejdere, der radgiver
og betjener kunderne. Herudover vil banken investere i forbe-
drede processer, hvorfor bankens samlede salgskraft vil blive
styrket betydeligt i det kommende ar.
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Livsforsikringsaktiviteterne i Forsikringsselskabet Alm. Brand
Liv og Pension A/S omfatter livsforsikring, pensionsopsparing,
pensionsforsikring samt syge- og ulykkesforsikring. Pensions-
aktiviteterne i Alm. Brand Bank A/S udger sammen med livsfor-
sikringsaktiviteterne en feelles forretningsmeessig enhed - Liv &
Pension - men resultatet af bankaktiviteterne indgar i regnska-
bet for banken.

PENSIONSMARKEDET
Markedet for pension er opdelt i tre typer af ordninger:

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

e Firmaordninger, hvor medarbejdere obligatorisk eller valg-
frit er omfattet af en pensionsaftale mellem firmaet og en
pensionsudbyder.

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

Produktudbuddet omfatter forsikringsdeekninger og forskellige
opsparingsformer. De vaesentligste forsikringsformer er daek-
ning ved dedsfald, nedsat erhvervsevne, kritisk sygdom og
hospitalsforsikringer, mens opsparing omfatter kapitalpension,
ratepension eller livrenter.

Pensionsopsparing kan etableres i livsforsikringsselskaber,
pensionskasser og i pengeinstitutter (kapitalpension og rate-
pension), og kan foretages efter to hovedprincipper: Gennem-
shitsrenteprincippet eller markedsrenteprincippet.

Gennemsnitsrenteprincippet betyder, at kunderne indgar i et
investeringsfeellesskab, hvor alle kunder i gruppen far samme
afkast, og afkastet fordeles og udjeevnes over tiden med fastseet-
telse af en depotrente. Markedsrenteprincippet betyder, at den
enkelte kunde far det aktuelle markedsafkast af opsparingen.
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Traditionel pensionsopsparing i livsforsikringsselskaber og pen-
sionskasser er baseret pa gennemsnitsrenteprincippet, og kun-
derne har typisk en garanteret mindste udbetaling — en sakaldt
ydelsesgaranti. Selskaberne er underlagt regler for, hvor stor en
del af overskuddet, der kan tilfalde selskabet — det sékaldte
kontributionsprincip. Alt gvrigt overskud tilfalder kunderne i
form af bonustilskrivning.

Opsparing i pengeinstitutter og de sakaldte Link-ordninger i
forsikringsselskaber og pensionskasser er derimod baseret pa
markedsrenteprincippet. | Link-ordninger ejer kunden ikke selv
veerdipapirerne, men far individuelle andele — units - af de fon-
de, som selskabet investerer i.

FOKUS

Livkoncernens fokus er de individuelle ordninger samt delvist
firmaordninger. Malgruppen er privatpersoner, indehavere af og
ansatte i mindre erhvervsvirksomheder samt landmaend, som
tilbydes et malrettet pensionskoncept. Egentlige arbejdsmar-
kedspensioner er fravalgt.

For alle mélgrupper lezegges der vaegt pa individuel radgivning,
valgfrihed og overblik. Pensionsopsparingen kan foretages helt
valgfrit efter kundens @nsker og behov, og foretages i livsforsik-
ringsselskabet eller i Aim. Brand Bank.

Livsforsikringsselskabet tilbyder alle vaesentlige forsikrings-
daekninger og opsparingsformer. Der tilbydes et gennemsnits-
renteprincip med ydelsesgarantier. Garantier for nye ordninger
er baseret pa en rente pa 1,5%.

| banken tilbydes veerdipapirdepoter, hvor den enkelte kunde
ejer vaerdipapirerne direkte. Den vaesentligste del af opsparing-
en foretages gennem Alm. Brand’s investeringsordning, hvor



RESULTATN@GLETAL

% Omkostningsresultat

1.0 Risikoresultat
08 o071%
0,6 -
04 0,38% 0,45%
02k 0,23%
0,15% 0,20%
0.0 2003 2004 2005
Mio.kr. 2005 2004 2003 2002 2001
UDVIKLINGEN Praemier 747 723 714 696 738
I LIVSFORSIKRING Investeringsafkast efter rentefordeling 1.031 857 376 314 -73
Forsikringsydelser - 752 -830 -790 -622 -678
Andring i livsforsikringshenseaettelser -614 - 638 =77 -373 -812
/AEndring i kollektivt bonuspotentiale -220 -15 -79 22 1.040
Forsikringsmaessige driftsomkostninger - 67 -70 =77 =71 -76
Resultat af genforsikring -4 9 -13 16 5
Forsikringsteknisk resultat 121 36 54 -18 144
Egenkapitalens investeringsafkast 23 35 44 26 -5
Resultat for skat 144 71 98 8 139
Skat 139 0 0 -3 -54
Resultat efter skat 283 71 98 5 85
Forsikringsmaessige hensaettelser, i alt 11.416 | 10.545 9.894 9.747 9.488
Egenkapital, i alt 1.278 995 924 826 759
Aktiver, i alt 12.796 | 11.839 | 11.176 | 11.152 | 10.754
Nagletal for livsforsikringsselskab:
Afkast for pensionsafkastskat 10,6% 9,6% 4,6% 3,6% -2,0%
Afkast for pensionsafkastskat af kundemidler 11,4% 10,1% 4,6% - -
Afkast for pensionsafkastskat af egenkapitalmidler 2,3% 3,9% = = =
Afkast efter selskabets pensionsafkastskat 9,1% 8,3% 4,0% 3,3% | -1,9%
Omkostningsprocent af praemier 8,9% 9,6% 10,8% 10,2% 10,3%
Omkostningsprocent af hensaettelser 0,7% 0,7% 0,8% 0,7% 0,9%
Omkostninger pr. forsikret (hele kr.) 577 585 626 558 600
Omkostningsresultat 0,23% 0,20% 0,15% 0,23% 0,39%
Forsikringsrisikoresultat 0,45% 0,38% 0,71% 0,32% 0,75%
Bonusgrad 3,1% 1,0% 0,8% 0,0% 0,3%
Ejerkapitalgrad 12,8% 10,5% 10,3% - -
Overdeekningsgrad 7,5% 7,1% 7,3% 41% 3,4%
Solvensdaekning 242% 236% 244% 185% 170%
Egenkapitalforrentning for skat 12,7% 74% | 112% - -
Egenkapitalforrentning efter skat 24,9% 7,4% 11,2% - -
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger for skat  9,3% 9,3% - - -

Nogletallene for 2004 og 2005 er udarbejdet efter bekendtgorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber af 13.12.2005. Sammenligningstal
for drene 2001-2003 er ikke tilrettet.

Hovedtallene for forsikringsmaessige henszettelser er ikke sammenlignelige, idet 2001 ikke er omregnet til markedsveerdier. Som folge heraf er nogle-
tallene for omkostnings- og forsikringsrisikoresultat samt bonusgrad ej heller sammenlignelige.
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kunden kan veelge at lade Alm. Brand serge for investering,
rebalancering mv. Kunden kan ogsa veelge selv at st for inves-
teringerne, helt eller delvis.

MAL

Malet er, at den samlede pensionsbalance (opsparing) i bank -
eksklusive indekskontrakter og selvpensionering - plus livsfor-
sikringsselskabets balance - eksklusive forsikringer med 4,5%-
andele - skal stige med 50% mod 2010. Malseetningen svarer
til en stigning fra 3,6 mia.kr. ultimo 2004 til 6,5 mia.kr. ultimo
2010. Det er malet, at fordelingen mellem opsparing i Aim.
Brand Liv og i Aim. Brand Bank skal vaere 50/50.

Malet for egenkapitalforrentningen for skat i livsforsikringssel-
skabet er pengemarkedsrenten plus 5%-point.

Det er endvidere et delmal som minimum at have balance pa
omkostningsresultatet samtidig med, at selskabets omkost-
ningsbidrag er konkurrencedygtige. Det er ligeledes et delmal
at have et positivt resultat af den forsikringsmaessige risiko. For
at sikre et positivt risikoresultat fastholdes en acceptpolitik,
som dels kreever individuelle helbredsoplysninger, dels
begraenser den subjektive risiko gennem begraensning af risi-
koen pa personniveau.

STRATEGI OG AKTIVITETER

Alm. Brand ensker at udbygge positionen som den attraktive
pensionsudbyder, der lzegger veegt pa individuel radgivning og
valgfrihned pa tveers af seedvanlige brancheskel mellem forsik-
ring og bank. En stadig sterre del af pensionsopsparingen i
Alm. Brand Koncernen gnskes tegnet som ugaranterede- eller
markedsvaerdiprodukter — herunder Aim. Brands Investe-
ringsordning - hvor kunderne har mulighed for at tilpasse
investeringerne efter deres personlige forhold og risikoprofil.

Kunderne skal kunne tilbydes alle vaesentlige forsikrings- og
opsparingsmuligheder, ligesom produktudbuddet lgbende vil
blive vurderet.

Pa nogle omrader 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.
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For eksempel tilbydes hospitalsforsikringer gennem Internatio-
nal Health Insurance.

Syge- og ulykkesforsikringer vil i 2006 blive analyseret, og pa
baggrund af den ikke tilfredsstillende rentabilitet pa dette
omrade er det forventningen, at der vil komme til at ske en
tarifrevision. Det vil ogsé blive analyseret, om der er sket en
udvikling i den forventede levetid, som kan give anledning til en
revision af livrentetariffen.

Depotrenten for Alm. Brand Liv og Pension er for 2006 fastsat
til 4,5% efter pensionsafkastskat. Aim. Brand Liv og Pension
har dog mulighed for at sendre den udmeldte depotrente i labet
at perioden, hvis dette skannes nedvendigt.

MARKEDSANDEL
Antallet af forsikringsaftaler udger 124.000, hvoraf 87.000 er
aftaler med lobende indbetaling af praemie.

Malt pa lebende indbetalinger til fradragsberettigede forsik-
ringsordninger fordelt pa individuelle ordninger og arbejds-
giverordninger udger Livkoncernens markedsandel ca.:

Individuelle kapitalpensionsordninger  8,0%
Individuelle ratepensionsordninger 3,5%
Arbejdsgiverordninger 0,4%

PRINCIPPER FOR EGENKAPITALAFKAST

Finanstilsynet fastsaetter i kontributionsbekendtgerelsen ret-
ningslinierne for forrentning af egenkapitalen. Det vil sige det
afkast, der kan opnas af den 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 risikotilleeg pa 4,0%-
point for egenkapitalandele op til to gange solvensmargenen
og 2,0%-point derudover, samt 20% af risiko- og omkostnings-
resultatet for bonusberettigede bestande. Derudover tilleegges
resultatet af ikke-bonusberettigede bestande. Disse bestande
omfatter syge- og ulykkesforsikring samt livrenter uden ret til
bonus.



Finanstilsynet udsteder retningslinier for, hvornar risikotilleegget
kan indga i resultatet for det enkelte regnskabsar. Forenklet
beskrevet er tildelingen af risikotillaegget betinget af, at investe-
ringsafkastet overstiger den gennemsnitlige rente, der ligger til
grund for pensionsgarantierne over for kunderne.

Forenklet beskrevet er tildelingen af risikotillaegget betinget af,
at investeringsafkastet overstiger den gennemsnitlige rente pa
3,4% (ultimo 2005), der ligger til grund for pensionsgarantierne
over for kunderne.

Séafremt det opndede investeringsafkast ikke giver mulighed for
et risikotilleeg, kan den manglende egenkapitalforrentning hen-
fores til en sakaldt "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 Aim. Brand Liv og Pension:

e Der tilbagefores 20% af det maksimalt tilladte beleb i hen-
hold til kontributionsbekendtgerelsen, nar kollektivt bonuspo-
tentiale udger mindst 3% af de bonusberettigede henseettelser.
¢ Der tilbageferes 100% af det maksimalt tilladte beleb, nar
kollektivt bonuspotentiale udger mindst 5% af de bonusberetti-
gede hensaettelser.

RESULTAT
Det samlede resultat i 2005 for skat udgjorde 144 mio.kr. mod
71 mio.kr. i 2004.

Egenkapitalen har i 2005 faet tildelt det fulde afkastkrav.
Herudover er der overfort 80 mio.kr. fra skyggekontoen i 2005,
hvorefter der ikke henstar flere tilgodehavender pa skyggekon-
toen. Afviklingen af skyggekontoen i 2005 er bedre end forven-
tet, og skyldes primeert den positive udvikling pa finansmarke-
det i fierde kvartal af 2005.

Resultatet i 2004 var pavirket af, at der af konkurrencemaessige
hensyn blev givet afkald pa en del af afkastkravet svarende til
28 mio.kr.

Ultimo 2005 er der pa baggrund af den positive udvikling i 4.
kvartal 2005 sket en revurdering af veerdien af Livforsikrings-
selskabets skatteaktiv, som nu er fuldt aktiveret. Aktiveringen af
skatteaktivet pavirker resultatet efter skat med 89 mio.kr. | 2006
forventes udgiftsfert skat pa niveau med den geeldende skatte-
sats.

Arets resultat svarer til en egenkapitalforrentning pa 12,7%
mod 7,4% i 2004, hvilket er meget tilfredsstillende.

Praemier
Bruttopraemieindtaegter udgjorde 747 mio.kr. mod 723 mio.kr.
aret for, svarende til en stigning pa 3,3%.

Forsikringsydelser

Forsikringsudbetalinger i labet af aret udgjorde 714 mio.kr. mod
831 mio.kr. aret for. Udbetalingerne i 2004 var pavirket med
knapt 152 mio.kr. som folge af selskabets initiativer til forbed-
ring af portefoljen.

Andringen i livsforsikringshensaettelser udgjorde 614 mio.kr.
Den benyttede diskonteringsrente udgjorde 2,94%

ultimo 2005 mod 3,35% ultimo 2004. Henszettelserne er, som
folge af sendrede regnskabsregler, opgjort med indregning af
100% sandsynlighed for tilbagekeb, hvilket har betydet en for-
ogelse af hensaettelserne pa 25 mio.kr. Endvidere er henszet-
telserne gget med 29 mio.kr. som folge af, at selskabet i 2005
har besluttet at reducere omkostningerne ved tilbagekab.
Endelig er henseettelserne for livrenteforsikringer foreget med
27 mio.kr., hvilket skyldes usikkerhed omkring forventet levetid.

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 23
mio.kr. mod 20 mio.kr. i 2004. Omkostningsprocenten (omkost-
ninger i forhold til bruttopraemier) var pa 8,9% mod 9,6% aret
for, og omkostninger pr. forsikret person var 577 kr. mod 585 kr.
aret for. Det samlede omkostningsresultat er tilfredsstillende.
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MARIA MUNKHOLM, kundekonsulent: ."'m
“Jeg er overbevist om, at vi kan na Alm. Brands nye veekstmél. | min
daglige kontakt med kunderne oplever jeg meget tilfredse 'tilgage-
meldinger, fordi vi med dobbeltKUNDE-konceptet kan tilbyde dem
en enestaende kombination af produkter til en attraktiv pris. Det e

en god fornemmelse at kunne hjzselpe kunderne og deekke deres .
behov med de rigtige losninger. Samtidig finder jeg stor motivation
i samarbejdet med mine kolleger, fordi vi laegger vaegt pa at né

malene i feellesskab. Succes er jo i hej grad et spergsmal om hold-
ning og indsats.”

Risikoresultatet, der er forskellen mellem opkreevede praemier
til risikodaekning og udgifter til erstatninger, udgjorde 44 mio.kr.

mod 36 mio.kr. i 2004. Overskuddet er sammensat af et over-
skud p& deekning ved dedsfald pa 55 mio.kr. og et underskud
pa deekning ved tab af erhvervsevne pé& 11 mio.kr. Det samlede
risikoresultat er tilfredsstillende.

Resultatet af genforsikring udgjorde et underskud p& 4 mio.kr.
Genforsikring sker samlet for livsforsikringsbestanden samt
syge- og ulykkesbestanden, hvorfor resultatet skal ses sam-
men med genforsikringsresultatet for syge- og ulykkesforsi-
kring, som udgjorde et nulresultat i 2005.

Investeringsafkast

Investeringsstrategien fastseettes seerskilt for egenkapitalmidler
og kundemidler. Egenkapitalens investeringsaktiver placeres
som udgangspunkt i forholdsvis korte rentebaerende fordringer.
Ved placering af kundemidlerne forsoges afkastet optimeret
med udgangspunkt i forpligtelsernes varighed og karakter. Det
er forventningen, at rentebeerende fordringer vil udgere 75-
80%, aktier 10-15% samt ejendomme 10-12% af de samlede
investeringsaktiver.

Kundernes pensionsopsparing blev i 2005 forrentet med en
depotrente pa 4,5% efter pensionsafkastskat.

Det samlede afkast for egenkapitalens og forsikringstagernes
investeringsaktiver udgjorde for pensionsafkastskat i alt 1.248
mio.kr. mod 1.049 mio.kr. i 2004. Arets afkast svarer til en
afkastprocent for pensionsafkastskat pa 10,6% mod 9,6% i
2004.

40

Afkastet af investeringsaktiver for pensionsafkastskat tilheren-
de de forsikrede udgjorde 1.225 mio.kr. mod et afkast pa 1.014
mio.kr. i 2004. Afkastprocenten for pensionsafkastskat udgjor-
de 11,4% i 2005 mod 10,1% i 2004. Forsikringskundernes
investeringsaktiver er placeret i eiendomme, aktier samt obliga-
tioner med lang lgbetid. Arets afkast og fordelingen ultimo aret
af investeringerne tilhgrende de forsikrede udgjorde:

Andel Afkast

Obligationer mv. 81% 9,4%
Aktier 9%  455%
Ejendomme 10% 10,7%
| alt 100% 11,4%

Inklusive aktieoptioner var selskabets aktieeksponering ultimo
aret ca. 12%.

Afkastet af investeringsaktiver tilherende egenkapitalens depot
udgjorde 23 mio.kr. mod et afkast p& 35 mio.kr. for 2004.
Afkastprocenten udgjorde 2,3% i 2005.

Balance

Kollektivt bonuspotentiale udgjorde 314 mio.kr. ultimo 2005
mod 94 mio.kr. ved udgangen af 2004. Bonusgraden udgjorde
3,1% ultimo 2005 mod 1,0% ultimo &ret for.

Ultimo 2005 udgjorde Livkoncernens egenkapital 1.278 mio.kr.

Overdaekningsgraden udgjorde 7,5% ultimo 2005 og solvens-
deekningen udgjorde 242%.



Finanstilsynets opstillede stress-scenarier for livs- og pen-
sionsforsikringsselskaber - rad, gul og gren — er labende blevet
opgjort. Livkoncernen har over hele aret veeret i gront scenarie
med god margen.

AKTIVITETER OG VASENTLIGE BEGIVENHEDER | ARET
Ny assurandoroverenskomst

Pr. 1. maj 2005 tradte en ny aftale med Alm. Brand Koncernens
assuranderer om provisionsbetaling for livsforsikrings- og pen-
sionsopsparingsprodukter i kraft. Aftalen har sammen med en
malrettet indsats fra den regionale salgsorganisation medfert
en betydelig stigning i det samlede assurandersalg i forhold til
aret for.

Kundeservice og -tilfredshed

Service- og kvalitetsniveauet, blandt andet malt pa ekspedi-
tionstider og antal kundeklager, har igen i 2005 ligget pa et
niveau, der vurderes at vaere blandt branchens bedste. De
administrative processer er understottet af et effektivt it-system
med lave drifts- og vedligeholdelsesomkostninger. | lobet af
aret er dokumenthandteringen blevet forbedret yderligere, sa al
udgéende korrespondance inklusive arkivering foregar elektro-
nisk.

Nye tilbagekobsregler

Et politisk enske og Bremerudvalgets anbefalinger omkring
starre mobilitet pa pensionsmarkedet resulterede i, at det
generelle markedsniveau for tilbagekebsomkostninger blev sat
ned. P& brancheniveau var der imidlertid usikkerhed omkring
de regnskabsmaessige konsekvenser. Forst sidst pa aret blev
dette afklaret, hvorefter Alm. Brand Liv og Pension fastsatte

e |

nye satser. Satserne forventes implementeret ved udgangen af
1. kvartal 2006 og vil kunne ses pa www.almbrand.dk og
Finanstilsynets hjemmeside.

FORVENTNINGER TIL 2006

Der forventes i 2006 et overskud pa niveau 70 mio.kr. for skat
eksklusiv syge- og ulykkesforsikring men inklusiv fuldt risikotil-
leeg. Det forventede resultat er lavere end det realiserede resul-
tat i 2005, hvilket skyldes, at det i 2005 ekstraordinaert var
muligt at indtaegtsfere hele skyggekontoen.

Med stadig sterre fokus pa pensionsopsparing i Alm Brand
Bank - specielt investeringsordningen - forventes den samlede
preemievolumen i Alm. Brand Liv og Pension kun at udvikle sig
marginalt i 2006.

Der forventes dog fortsat veekst i risikoforsikringer med
deekning ved tab af erhvervsevne og egentlige livsforsikringer,
der dermed vil komme til at udgere en stadig sterre andel af
omsaetningen.
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ADVRIGE AKTIVITETER roraum. Branp ass

REASSURANCE

Kjebenhavnske Re indgar i regnskabet for Aim. Brand A/S
med en egenkapital p& 140 mio.kr. Safremt udviklingen i Kjo-
benhavnske Re’s forpligtelser skulle fore til tab for selskabet,
er pavirkningen af regnskabet for Aim. Brand A/S begraenset til
tabet af egenkapitalen i Kjgbenhavnske Re, da Aim. 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 ovrige koncern.

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

Strategi

Kjgbenhavnske Re har fokus pa at stabilisere kapitalbasen
gennem en stram likviditets- og omkostningsstyring og ved at
afslutte eksisterende forpligtelser pa fornuftige vilkar, hvor det-
te er muligt.

Den foretrukne made at afslutte eksisterende forsikringsfor-
pligtelser pa er gennem commutations. En commutation er en
bindende aftale, der indebeerer, at de forsikringsmaessige for-
pligtelser tilbagefores til den oprindelige risikotager mod en
betaling fra genforsikringsselskabet her og nu. Fremtidig
udvikling af savel positiv som negativ karakter af disse forplig-
telser pahviler herefter den oprindelige risikotager.

Resultatet

Arets resultat for skat er et overskud pa 38 mio.kr. mod et
overskud pa 3 mio.kr. i 2004. Forventningen til resultatet for
2005 var ved udgangen af 2004 et nul-resultat. Det forbedrede
resultat skyldes et tilfredsstillende afviklingsforlab af selska-
bets forpligtelser samt et stigende renteniveau isaer i USA hen
over 2005.

Omkostningsniveauet, der i 2005 18 pa 103 mio.kr., er praeget
af engangsudagifter i forbindelse med aendringen i aktiviteter
og organisation.

Preemieindteegterne pa 37 mio.kr. var stort set ugendrede i for-
hold til 2004, hvor de udgjorde 29 mio.kr. Der har ikke veeret
indtegnet ny forretning siden udgangen af 2001, men der fore-
kommer fortsat reguleringer til allerede indregnet praemie.
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Koncernens investeringsindtaegter steg fra 65 mio.kr. i 2004 til
75 mio.kr. i 2005, svarende til 3,9% af de investerede aktiver.
Det beskedne investeringsresultat skyldes, at selskabets
investeringsaktiver primeert er placeret som indlan i kreditinsti-
tutter samt obligationer med kort varighed. Det stigende rente-
niveau i 2005 har séledes medfert en voksende renteindteegt.

Kjobenhavnske Re’s egenkapital er steget fra 106 mio.kr. ulti-

mo 2004 til 140 mio.kr. ultimo 2005. De samlede henseettelser
for egen regning udger 1,6 mia.kr. ultimo 2005 mod 1,8 mia.kr.
ultimo 2004. Egenkapitalen svarer hermed til 8,8% af de sam-
lede hensaettelser ultimo 2005.

Risici

Kjgbenhavnske Re’s risiko for at blive ramt af nye skadesbegi-
venheder var ved udgangen af 2005 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 portefolje.

World Trade Center (WTC) skaden

Efter mere end fire &r hersker der stadig stor usikkerhed om
starrelsen af den endelige markedsskade efter WTC katastro-
fen. Usikkerheden om skadens storrelse skyldes blandt andet,
at der verserer adskellige retssager vedrgrende denne skade i
det amerikanske retssystem. De indtil nu afsagte kendelser
har ikke givet endelige svar pa usikkerhederne, og sagerne
kan desuden appelleres, hvilket igen kan udskyde endelige
afgorelser.

Kjebenhavnske Re anlagde sammen med en gruppe selskaber
i London sag an mod Port Authority of New York and New Jer-
sey (PONY) for at beskytte forsikringsselskabernes interesser i
forbindelse med opgerelsen af PONY'’s forsikringsdaekning for
skader som folge af WTC katastrofen. Datoen for den forste
hering i retssagen er endnu ikke fastsat, og det ma forventes,
at der kan ga flere ar, inden en afgerelse er naet.

Asbestose — og forureningsskader

Kjgbenhavnske Re tegnede frem til midten af 1980’erne ameri-
kansk ansvarsforretning, som var eksponeret for asbest- og
forureningsskader. Da sterrelsen af skaderne i hoj grad
bestemmes af det amerikanske retssystem og de politiske



myndigheder, kan der g& adskellige ar, inden en endelig afkla-
ring af disse usikkerheder foreligger. Kjgbenhavnske Re har
igennem de seneste ar med succes arbejdet malrettet pa at
afvikle disse kontrakter gennem commutations. Dette har
resulteret i, at selskabet i &r har kunnet reducere henseet-
telserne pa denne portefolje betragteligt.

London LMX forretning

Kjgbenhavnske Re har frem til udgangen af 2001 tegnet lang-
halet s@- og transport portefelje i London, den sékaldte LMX
(London Market Excess of Loss) forretning. Denne portefalje
har anmeldelser, der vedrerer skader for tidlige argange, som
stadig er under udvikling, og der er en oget usikkerhed
omkring det endelige udfald af denne forretning.

Investeringsrisiko

Selskabet har ultimo 2005 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
risiko. Selskabet har ultimo 2005 kun yderst fa aktier i sin por-
tefolje og investerer primeert i indestaender i kreditinstitutter
samt i obligationer med kort varighed og hgj rating. En
eendring i renteniveauet kan dog have en effekt pa selskabets
fremtidige resultat. Selskabets renterisiko udger 4 mio.kr. ulti-
mo 2005 ved en stigning pa 0,7 %-point i renten.

Huslejeforpligtelser

Kjebenhavnske Re’s datterselskab i London er aktionzer og lej-
er i London Underwriting Centre (LUC). | den forbindelse har
selskabet indgaet forpligtelser frem til 2016. Der er i tidligere ar
hensat belgb til deekning af denne forpligtelse. S&fremt udlej-
ningen af LUC ikke forlgber tilfredsstillende i de kommende ar,
vil Kjgbenhavnske Re kunne péferes et yderligere tab ud over
det allerede hensatte belob.

Likviditet

Der er bundet betydelig kapital i forskellige lande til opfyldelse
af lokale tilsynsmyndigheders krav. Dette kan reducere fleksi-
biliteten i andre dele af Kjgbenhavnske Re til at indga aftaler
om commutations, med mindre det bliver muligt i samarbejde
med de relevante tilsynsmyndigheder at frigere dele af den
bundne likviditet.

Likviditeten har veeret tilfredsstillende i 2005, hvilket forventes
fortsat i 2006, hvor en planlagt nedlukning af selskabets filial i
Singapore vil medfore frigivelse af kapital herfra.

Forventninger til 2006

1 2006 og frem forventes der ikke praemieindtaegter af betyd-
ning. Der forventes et mindre positivt forsikringsteknisk resul-
tat samt et investeringsafkast, der overstiger de fremtidige
administrationsomkostninger.

Der forventes pa den baggrund et positivt resultat i Kjgben-
havnske Re i 2006 p& niveau med 2005, svarende til et over-
skud pa 30 mio.kr.

ANDRE @VRIGE AKTIVITETER MV.

Andre gvrige aktiviteter i koncernen bidrager med et under-
skud pa 32 mio.kr. for skat mod et underskud pa 60 mio.kr. i
2004. Andre aktiviteter bestar af koncernudgifter, regulering af
egne aktier samt en raekke selskaber uden aktivitet.

Forventninger

Der forventes i 2006 et underskud pa 30 mio.kr. for skat af
ovrige aktiviteter.
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INVESTERINGSVIRKSOMHED roraim. sraND A5

TROELS JENSEN, privatkunderadgiver:
“Jeg kan se et stort forretningsmaessigt potentiale for Alm. Brand

- bade blandt eksisterende og nye kunder. Det er i hoj grad et b
spergsmal om den indstilling, vi griber kundemedet an med. Vi skal \

give kunden, der ensker et billan, tilbuddet om et samlet overblik
over de finansielle ydelser, han eller hun matte have behov for.

Gennem en helstebt personlig rddgivning kan vi synliggere de

fordele, der ofte vil veere at hente for kunden - og vi kan allerede
nu se, at konceptet og den systematiske henvisning pa tveers af
vores serviceomrader oger salget.”

MAL OG STRATEGI
Investeringspolitikken har fokus pa at opna det sterst mulige

afkast under hensyntagen til den valgte risiko. Hovedparten af
de finansielle aktiver i Aim. Brand Koncernen er placeret i dan-
ske stats- og realkreditobligationer. | Livkoncernen matcher
varigheden pé& 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 nadvendigt 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 | 2005

Danmark

Dansk gkonomi har udviklet sig meget positivt i 2005, hvilket i
hoj grad skyldes stigninger i privatforbruget og en god udvik-
ling i eksporten. Privatforbruget blev stimuleret af den lave ren-
te, faldende ledighed, et staerkt boligmarked og voksende
realindkomster. Den hgje gkonomiske vaekst har ikke fort til en
forveerring af betalingsbalancen, der er positivt pavirket af en
generel god dansk konkurrenceevne, og fremviser et betragte-
ligt overskud i 2005. | 2005 har det danske obligationsmarked
veeret praeget af stigende korte renter som folge af den euro-
paeiske centralbanks forhgjelse af den korte ledende rente i et
forseg pa at imedega et stigende inflationspres fra de heje
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energipriser. De lange renter er derimod faldet, hvilket hovedsa-
geligt skyldes lav veekst og moderate inflationsniveauer i de
storste europaeiske gkonomier. Det danske aktiemarked har
oplevet markante kursstigninger i 2005, som overstiger udvik-
lingen pa de internationale aktiemarkeder.

Internationalt

Den globale hgjkonjunktur forsatte i 2005, hvilket i hgj grad kan
tilskrives fortsat hgj vaekst i USA og Asien. Drivkreefterne bag
den hoje vaekst i USA er primaert et hejt privatforbrug, der
understottes af stigende boligpriser. Euroomradet har derimod
vist svag vaekst, praeget af et lavt privatforbrug og hgj ledighed
i de storste europeeiske gkonomier.

Pa verdensplan har den hgje globale veekst i 2005 trukket efter-
spergslen efter olie yderligere op, hvilket har resulteret i stigen-
de oliepriser og hgjere inflation. Den amerikanske og den eur-
opaiske centralbank har udtrykt bekymring over risikoen for
vedvarende gennemslag af energipriserne pa inflationen, hvil-

ket har resulteret i stigende korte renter.

Pa valutamarkederne er der i 2005 sket en styrkelse af dollaren
overfor euro. Stigningen i dollarkursen skal ses i lyset af, at ren-
tespaendet mellem USA og euroomradet gradvist er blevet aget
igennem 2005. Den amerikanske handelsbalance for 2005 for-
ventes at fremvise et rekordstort underskud, der i betydeligt
omfang overstiger de seneste par ars store underskud. Han-
delsbalanceunderskuddet er dog i stort omfang blevet opvejet
af en betydelig eftersporgsel efter amerikanske finansielle akti-
ver fra hovedsageligt asiatiske centralbanker. Udover den store
ubalance pa den amerikanske handelsbalance har flere af de
vigtigste skonomier i verden meget store ubalancer pa de
offentlige finanser. Séledes har den gkonomiske vaekst i USA,
Tyskland, Storbritannien og Japan veeret understottet af
ekspansiv finanspolitik i de respektive lande.




De internationale aktiemarkeder er steget paent i 2005, og er

positivt pavirket af de faldende lange renter og den fortsat hoje
veekst i USA og Asien. Den positive udvikling deekker dog over
betydelige forskelle mellem lande/regioner. Saledes er det
amerikanske aktiemarked steget svagt, mens europzeiske akti-
er generelt har fremvist paene stigninger. Det japanske aktie-
marked har oplevet markante stigninger i 2005, som felge af en
foraget optimisme vedrerende den japanske gkonomi og
japanske virksomheders konkurrenceevne.

AFKAST OG PERFORMANCE

Liv og pension

Livkoncernens investeringsaktiver er opdelt i kundernes og
egenkapitalens investeringsaktiver. Kundernes investeringsakti-
ver bestar overvejende af obligationer, ejendomme og aktier.
Egenkapitalens investeringsaktiver er placeret i seerskilt depot
og er investeret i obligationer med kort varighed.

Aktieandelen i kundernes investeringsaktiver udgjorde 9% ulti-
mo &ret. Heri indgar beholdningen af unoterede aktier, som
udger 3% af investeringsaktiverne. Aktiebeholdningen udgjor-
de primo aret 7% af kundernes investeringsaktiver. Aktiebe-
holdningen bestér af aktier, samt optioner og futures med aktier
som underliggende instrument. Beholdningen af finansielle
instrumenter giver en markedsmeaessig eksponering mod aktier,
der afviger fra markedsvaerdien af instrumenterne. Opgjort til
eksponeringsveerdi udgjorde aktiebeholdningen ultimo aret
12% af investeringsaktiverne.

Afkastet af bersnoterede aktier udgjorde 51%, mens afkastet af
unoterede aktier udgjorde 28%. Afkastet af barsnoterede aktier
er tilfredsstillende i forhold til benchmark, som bestar af 50%
KFX og 50% af verdensindekset MSCI World (lokal valuta).
Afkastet af unoterede aktier er ligeledes tilfredsstillende.

Livkoncernens obligationsbeholdning er hovedsageligt placeret
i danske stats- og realkreditobligationer. Varigheden pa 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 passiver.

Afkastet af kundernes rentebaerende aktiver inklusive finansielle
instrumenter udgjorde 9% i 2005. Afkastet matcher omtrent
afkastet pa det valgte benchmark og er tilfredsstillende.

Ejendomsinvesteringerne udgjorde ultimo 2005 10% af kunde-
midlernes samlede investeringsaktiver. Afkastet af ejendomme
udgjorde 11% i 2005. Afkastet er positivt pavirket af et staerkt
erhvervsudlejningsmarked og et generelt faldende afkastkrav i
markedet for erhvervsejendomme, som medfarer prisstigninger
pa dette segment.

Den samlede forrentning af kundernes investeringsaktiver i
2005 udgjorde 11,4%.

Qvrige Alm. Brand Koncern

Langt den overvejende del af den gvrige koncerns investeringer
er placeret i rentebeerende aktiver, hvoraf hovedparten er obli-
gationer. For at begraense risikoen for kursudsving er varighe-
den pa aktiverne kort. Varigheden pa Alm. Brand Forsikrings
aktiver har saledes ikke i 2005 matchet varigheden pa dele af
forpligtigelserne herunder saerligt henszettelserne til arbejds-
skade. Som felge af et fald i de lange renter har den lavere dis-
konteringssats i Arbejdsskade derfor medfert et kurstab i 2005.
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SALG, SERVICE OG MARKEDSF@RING roratm. Branp ass

SALG OG SERVICE

Organisation

Salgs- og serviceorganisationen er opdelt i fem regioner med
fokus pé& indgaende 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. 250 assurandg-
rer samt en reekke kunderadgivere. Desuden understottes
regionerne af et netveerk bestadende af 25 filialer 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.

Endvidere har banken et specialiseret kundeservicecenter pa
koncernens hovedkontor, der handterer al ind- og udgaende
banktelefoni.

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 opnédelsen af Alm. Brands overordne-
de mal om indtjening, vaekst og kundetilfredshed. Med koncer-
nens nye veekststrategi frem mod 2010 er behovet for en effek-
tiv salgs- og serviceorganisation gget betydeligt.

For at na veekstmalene er der opstillet en reckke operationelle
delmal. Et veesentligt delmal er, at koncernen skal have mindst
75.000 (malt pa individniveau) sakaldte dobbeltKUNDER i 2010.

Strategi

| AIm. Brand betragtes det samlede distributions set-up som et
hjul. Distributionshjulet er opbygget af blandt andet produkt-
koncepter, effektiv markedsfering, fagligt dygtige og salgsfoku-
serede radgivere, effektive og motiverende salgsbonussyste-
mer, tidssvarende salgsvaerktojer mv., der sammen sikrer en
effektiv distribution.
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Vaekstmélene mod 2010 skal nds ved at satse pa:
e Jget kundelevetid — blandt andet via oget gensalg til eksis-
terende kunder,
e gget kryds- og mersalg til eksisterende kunder samt,
® gget salg til nye kunder.

Alm. Brands distributionskanaler understgtter de tre sats-
ningsomrader og de enkelte kanaler benchmarkes for at gere
distributionen endnu mere effektiv.

Koncernens fem regioner har hver isaer salgsansvaret for eget
omréade. Det sikrer en sund indbyrdes konkurrence mellem
bade regionerne og de enkelte distributionskanaler.

Vigtige begivenheder og resultater i 2005

Alm. Brands salg udviklede sig positivt i 2005. Dermed begyn-
der de foregdende ars arbejde med distributionen at vise resul-
tater. De resultater, der blev ndet i 2005, kan opdeles i hen-
holdsvis service- og salgsresultater.

Serviceresultater

¢ En vaesentlig forbedret kundeservice via telefonen. Malet
om svarprocenter pa 90 i kundeservicecentrene blev naet i
2005.

e Kundetilfredsheden er markant forbedret i 2005.

e Kvaliteten af leverancerne til koncernens storste samar-
bejdspartner — EDC - blev veesentlig forbedret i 2005, og
tilfredsheden med Alm. Brand blandt EDC maeglerne er nu
over 90%.

Salgsresultater
¢ Antallet af dobbeltKUNDER udvikler sig fortsat positivt, og
forelgbige resultater viser, at dobbeltKUNDER’ne har en hgj
loyalitet.
e Salget er oget betydeligt i 2005.
e Salget via koncernens storste samarbejdspartner EDC er
forbedret p& bade skadeforsikrings- og bankomradet.

Forventninger til 2006

| 2006 vil der komme yderligere fokus pa distributionen, og
malet er en fortsat stigning i salget kombineret med et fald i
afgangen af kunder.



For at understotte disse mal vil der i 2006 blive iveerksat en
reekke initiativer. Forst og fremmest vil der blive ansat yderlige-
re salgsressourcer samtidig med, at der investeres i ogede
kompetencer bade blandt nuvaerende og nye medarbejdere.
Endvidere forventes koncernens nye mobile salgsveerktej yder-
ligere at ville understette salget. Fokus vil blive gget pa de
decentrale filialer med ansaettelse af 12 nye filialdirektarer samt
uddelegering af ansvar og kompetence til filialleddet. Endelig
nyindrettes koncernens storste filialer, sa disse fremstar mere
imedekommende og med moderne madefaciliteter til afholdel-
se af individuelle kundemeder. | de nye filialer er det malet at kun-
den faler sig mere som en gaest end som en traditionel kunde.

MARKEDSFQORING

Mal

Markedsfgringsstrategien har som mal at profilere Aim. Brand
som en serigs udbyder af finansielle produkter henvendt til
kunder med alm. sund fornuft. Samtidig skal markedsferingen
bidrage til at understotte distributionen i form af konkrete kun-
deemner.

Strategi

Markedsferingsstrategien skal give koncernen et steerkt brand
og et godt image. Fokus er pa produkt- og prismarkedsfering,
da disse - tillige med trovaerdighed og image - vurderes at
veere de veesentligste valgparametre pa det finansielle marked.
Endvidere samles marketingindsatsen for koncernens tre for-
retningsomrader. Derved opnas sterre synlighed i markedet og
koncernens unikke struktur med skadeforsikring, bank samt liv-
0g pension “under samme tag” udnyttes optimalt.

| forhold til de eksisterende kunder er strategien, at kunderne
skal bekraeftes i deres valg og motiveres positivt til at kebe
mere hos Alm. Brand. De skal opleve, at der rent faktisk bliver
"taget hand om dem”.

Vigtige begivenheder og resultater i 2005.
1 2005 er der opnaet en raekke malbare resultater.

Blandt andet er antallet af malbare kundeemner steget betyde-
ligt over de seneste tre ar. Ifelge uafheengige analyser er Alm.

Brand i 2005 den mest kendte udbyder af bade forsikrings- og
bankprodukter sammen med Danske Bank og Nordea. Alm.
Brand Forsikring har siden 2003 oget det sakaldte 'uhjulpne
kendskab’ betydeligt. Endelig er det uhjulpne kendskab til
dobbeltKUNDE-konceptet loftet fra intet kendskab primo 2004
til godt 20% ultimo 2005.

Medie- og marketingsindsatsen i den finansielle branche gene-
relt er steget betydeligt de seneste ar, og der skal derfor laben-
de teenkes nyt for at sikre optimal "marketing power” for bud-
gettet. Udover den traditionelle marketingindsats har der i 2005
veeret satset pa:

e En fortsaettelse af succesen med Danmarks storste aktie-
spil i samarbejde med Berlingske og TV2.

e Medarbejderrekruttering via TV-reklamer med anvendelse
af det kendte dobbeltKUNDE univers. Aktiviteten har
understottet den ovrige TV markedsfering samtidig med, at
den har fungeret som en ny og alternativ rekrutteringsmu-
lighed i et sveert jobmarked.

e En gget satsning pd internettet.

FORVENTNINGER TIL 2006
1 2006 vil den eksterne markedsforing fortsaette den linie, der
blev lagt tilbage i 2004.

Markedsfaringen overfor eksisterende kunder vil blive aget
veesentligt i 2006. De primzere mal for denne del er fastholdelse
af kunderne samt kryds- og mersalg.

Sponsorstrategien vil ogsa blive fastholdt i 2006 og bade spon-
soratet med Riis Cycling (Team CSC) og AGF fortseetter i 2006.
Specielt Team CSC har vist flotte resultater i 2005, og de
sportslige ambitioner for 2006 er meget hgje. Derudover vil
Alm. Brand fortsat stotte en raekke lokale sportsforeninger og
-begivenheder.
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HOLDNINGER OG ADFARD

Medarbejdernes holdninger, adfaerd, faglige og personlige
kompetencer er en afgerende forudsaetning for succes. Lige-
ledes er tilfredse medarbejdere fundamentet for Alm. Brands
succes. Endelig er det afgerende fortsat at kunne tiltreekke og
fastholde de mest kvalificerede medarbejdere.

STRATEGI OG MAL

| AIm. Brand tilbydes den enkelte medarbejder ansvar og ind-
flydelse pa egen situation samt udfordringer og mulighed for
personlig udvikling. Udvikling af medarbejderne skal sikre, at
Alm. Brand overfor kunden differentierer sig i forhold til konkur-
renterne.

Maélene skal nas ved:

e at udvikle AIm. Brand Koncernens image som arbejdsplads
¢ individuel udvikling og traening af ledere

e at arbejde med koncernens veerdier

e malrettet, dben og eerlig information til alle medarbejdere

e kontinuerlig kompetenceudvikling

o forstéelse af betydningen af god kundebetjening.

MEDARBEJDERTILFREDSHED

Medarbejdertilfredsheden opgeres som vejet gennemsnit af en
reekke udvalgte spergsmal. Tilfredsheden steg markant i 2005
til 86% fra 80% i 2004. Svarprocenten var pa 90%, hvilket er
meget hejt, og ger det muligt at konkludere pa resultatet med
stor sikkerhed. Svarprocenten afspejler ogsa det store engage-

ment som medarbejderne i koncernen udviser.
Det er séledes pa alle omrader at der opleves forbedringer.

Seerligt skal det fremheeves, at den belastning den enkelte
medarbejder har felt igennem de sidste par &r med omstruktu-
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HENRIK GUNDORPH, HR direktor:

"Jeg ser vores kompetencer som en af de parametre, der virkelig skal
drive Alm. Brands veekst i de naeste &r. Vi er blandt andet i faerd med
at etablere et akademi, som vil blive et vigtigt omdrejningspunkt for
styrkelsen af vore kompetencer — isaer inden for salg, service og rad-
givning. Det skal veere et udstillingsvindue for nuvaerende og poten-
tielle medarbejdere, som viser den betydning Alm. Brand leegger i den
faglige og personlige kompetenceudvikling. Det er pa disse omrader,
vi skal blive endnu bedre, sa vi far vores faglige ekspertise og konkur-
rencedygtige produkter ud over rampen til endnu flere kunder.”

reringer og omfattende overarbejde, nu er ved at veere oversta-
et. En anden vaesentlig ting er, at informationsniveauet — her-
under direktionens indsats i den forbindelse - opleves som
vaesentligt forbedret efter en malrettet indsats pa omradet.

Pa spargsmalet, hvor tilfreds medarbejderen alt i alt er med at
arbejde i Aim. Brand, svarer 95%, at de er enten meget tilfred-
se eller tilfredse. Heraf udger de 42%-point meget tilfredse
medarbejdere mod 34% i 2004. 92% af medarbejdere giver
udtryk for, at de er stolte af at arbejde i Aim. Brand.

Fokus i 2006 er for det forste at ege medarbejdernes forstaelse
for betydningen af optimal kundeservice — bade i forhold til den
eksterne kunde og den interne kunde/kollega. Ligeledes vil
udviklingen af den enkeltes kompetencer vaere i fokus i 2006.

LEDELSESKVALITET

Bade ledere og medarbejdere tillzegger god ledelse stor betyd-
ning for at na koncernens mal. Ledelse som funktion er en vig-

tig succesfaktor pa lige fod med produkter, priser, distributions-
kanaler og it-veerktgjer.

Tilfredshed med naermeste leder og koncernens omdemme er
de to veesentligste loyalitetsdrivere for at opna tilfredse medar-
bejdere. Lederens rolle i Aim. Brand er blandt andet at skabe
resultater gennem medarbejderne. Tillid, dialog og naervaer
mellem leder og medarbejder er derfor afgerende. Den arlige
maling af ledelseskvalitet, hvor medarbejderne vurderer leder-
nes adfaerd i forhold til koncernens veerdier viste, at 93% af
medarbejderne var enten meget tilfredse eller tilfredse med
deres leder. Det er en stigning pa 3%-point i forhold til maling-
en i 2004, og et meget tilfredsstillende resultat.



ARBEJDET MED KONCERNENS VARDIER
Ogsa koncernens veerdier tillaegges stor betydning af medar-

bejderne i relation til udbygning af samarbejdet pa tveers af
koncernen og generelt set for at n koncernens mal. Det er
derfor naturligt, at veerdier far en central placering i arbejdet
med at realisere strategien mod 2010.

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

KONTINUERLIG KOMPETENCEUDVIKLING

Kundernes viden om finansielle produkter er steget markant de
seneste ar, og det stiller krav til os om at blive bedre for at kun-
ne sikre en optimal radgivning til vores kunder. Derfor vil Alm.
Brand i de kommende &r investere betydelige ressourcer i
intern uddannelse, bade af nye og eksisterende medarbejdere.
For at skabe en synlig platform for koncernens uddannelses-
maessige tiltag pa dette omrade vil der i 2006 blive oprettet et

Alm. Brand Akademi, som skal samle koncernens tilbud og vir-
ke som et "udstillingsvindue” i forhold til principper og mulighe-
der for kompetenceudvikling af den enkelte medarbejder.

Et vaesentligt element her bliver at arbejde med at udbrede for-
stéelsen for betydningen af god kundebetjening set i relation til
handlingskaeden

=> Tilfredse medarbejdere => Tilfredse kunder => Jget indtjening

VEDERLAGSPOLITIK

Koncernens direktion og averste ledelse har en bonusordning
baseret pa afkastet af egenkapitalen for de enkelte regnskabs-
ar. Den i det enkelte ar eventuelt optjente bonus, som maksi-
malt kan andrage 5 til 10 maneders lon indgar pa en bonuskon-
to, hvorfra der udbetales en tredjedel, mens udbetaling af den
resterende del af bonuskontoen forudsaetter gode resultater i
de folgende &r. Bonusordningen tilsigter saledes at fremme en
langsigtet adfeerd og opnéelse af maksimal bonus forudsaetter
en ubrudt arreekke med meget gode resultater. Bonusordning-
ens storrelse pavirker ikke koncernens omkostningsniveau
veesentligt. | alt er 17 personer omfattet. 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 omfatter ca. 200 personer.

Forseg iveerksat i 2004 med en bonusordning i kundeservice-
centrene, der beskeeftiger sig med salg og service til privat-
kunder pa forsikringssiden og formidling af henvisninger til
banken, er i 2005 gjort til en permanent ordning, da resultater-
ne var gode.
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IN FORMATI ONSTEKNOLOGI FOR ALM. BRAND A/S
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IT-STRATEGI OG OVERORDNEDE MAL
It-strategien er fastlagt med henblik pa at styrke koncernens

C s

konkurrenceevne ved at skabe basis for en smidig og innovativ
udvikling af sével de enkelte forretningsomrader som pa tveers

af koncernen. It-strategien fokuserer endvidere pa et baeredyg-
tigt omkostningsniveau, der blandt andet skabes ved at udnyt-
te stordriftsfordele inden for koncernen. Koncernens it-platform
er baseret pad moderne systemer samt en underliggende robust
og fleksibel infrastruktur.

De veesentligste elementer i it-strategien er:

¢ De basale forretningssystemer baseres pa standardsystemer
med abne greenseflader,

e der videreudvikles p& standardsystemerne med egne stan-
dardiserede komponenter med integration mellem forret-
ningsomraderne og i forhold til Aim. Brands distributionska-
naler,

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

e data stilles til radighed til analyse-, rapporterings- og mar-
kedsfaringsmaessige formal pa tveers af koncernen.

Det er Alm. Brands mal inden for de naeste par ar at veere
blandt de mest effektive i branchen til udnyttelse af informa-
tionsteknologi. Kravet er hurtige, fleksible omkostningseffektive
udviklingsmuligheder for nye produkter, processer og distribu-
tionskanaler i hgj kvalitet.

Koncernens omkostninger til it er nu pa det malsatte niveau.

Fokus i den kommende periode vil vaere at udnytte den inve-
stering, der er foretaget i informationsteknologi over de seneste
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ar. Malsaetningen fremover er: "Mere for det samme”. Omkost-

ningsmaessigt styrer vi efter, at Alm. Brands it-omkostninger pr.
praemiekrone (forsikring) og indtjeningskrone (bank), er pa
niveau med sammenlignelige konkurrenter.

KOMPETENCER OG SAMARBE)DE

Kompetencerne pa it-omradet leveres af koncernens egen it-
afdeling i et teet samarbejde med Bankdata og IBM. | forbin-
delse med indfarelsen af et nyt skadesforsikringssystem er der
indgaet en aftale med Accenture om stette til projektets sidste
del, der vedrgrer erhverv- og landbrugsomradet

Bankdata stér for udvikling og drift af de basale banksystemer,
mens samarbejdet med IBM omfatter hovedparten af koncer-
nens infrastruktur, der drives i et faellesskab mellem IBM og
Alm. Brands it-afdeling. Der er i 2005 igangsat et arbejde, med
det formal i endnu hgjere grad at lade bankens samlede infra-
struktur tage afsaet i Bankdata.

NYT SKADEFORSIKRINGSSYSTEM

Som led i udviklingen og implementeringen af nye forretnings-
processer og produkter valgte Alm. Brand i 2001 at implemen-
tere et nyt standard skadeforsikringssystem. Siden april 2005
har Alm. Brand betjent hele privatmarkedet med det nye sy-
stem. Der udestar nu erhverv og landbrug. Enkelte omrader i
erhverv er allerede implementeret. Arbejdet med implemente-
ring af den resterende del pabegyndes januar 2006 og er plan-
lagt feerdigt ultimo 2007.



STOTTE TIL SALGET
Et vigtigt mal har vaeret at skabe en arkitektur, hvor processer

pa enkel vis kan afvikles pa tveers af platforme og forret-
ningsenheder, og hvor produkter kan samles pa tveers af kon-
cernen.

1 2006 er det mélet at realisere de forste dele af den arkitektur,
idet alle distributionskanaler fremover understottes af samme
salgssystem, hvor adgang til kunde- og produktdata mv. geres
uafhaengig af tid, sted og platform. Den forste del omhandler al
understottelse af salg til privatmarkedet for savel skade- som

liv- og pensionsomradet.

DATAWAREHOUSE

Alm. Brands koncerndatawarehouse bygger pa en standard
datamodel omfattende sével bank som forsikring. Arbejdet i
2005 med datawarehouse har fokuseret pa implementering af
skadeforsikringsdata i datawarehouset. | 2006 leveres nye lgs-
ninger til forretningen. Herudover understottes udvikling af nye
systemer fremover af det nye datawarehouse. Formalet med
udviklingen af et koncerndatawarehouse er den datamaessige
understottelse af Alm. Brands forretningsmaessige behov.

ﬁ

INFRASTRUKTUREN

Alm. Brands infrastruktur styrkes labende med henblik pa en
oget robusthed og en starre fleksibilitet. De baerende elementer
er centralisering og virtualisering. Af hensyn til de overordnede
beredskabsmal er der i 2005 igangsat et arbejde med at place-
re infrastrukturen i et to-center miljo. Det arbejde forventes i
hovedtraek gennemfort i 2006.

IT-OMRADETS PROCESSER

Med henblik pa blandt andet at skabe fleksibilitet, hgjne sikker-
heden og give indsigt er der igangsat et arbejde med omlaeg-
ning af de interne processer efter principperne fastlagt i ITIL.
De forste processer kom pa plads i 2005, mens de resterende
forventes pé plads i de kommende ar.

IT-SIKKERHED

1 2005 blev der vedtaget nye sikkerhedsretningslinier.
Fokusomradet i 2006 er en sikring af, at retningslinierne er
implementeret i alle processer, systemer samt infrastrukturen.
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Styring af koncernens risici er et vaesentligt ledelsesmeaessigt
fokusomrade, da en ukontrolleret udvikling i de forskellige risici
kan pavirke koncernens resultater og solvens og dermed de
fremtidige forretningsmuligheder veesentligt.

Bestyrelsen fastsaetter og godkender den overordnede politik
for koncernens patagelse af risici, ligesom bestyrelsen fastleeg-
ger de overordnede rammer herfor, samt den nedvendige rap-
portering, mens direktionen pa dette grundlag fastleegger den
operationelle risikostyring.

Koncernen péatager sig som folge af det bredt favnende forret-
ningsomfang en raekke forskellige risici, dels de vaesentligt for-
skellige forretningsmaessige risici forbundet med driften af de
forskellige forretningsomrader, dels de mere ensartede finansi-
elle risici forbundet med handteringen af koncernens betydeli-
ge likviditetsflow og investeringsstrategi.

Savel handteringen af de forretningsmaessige risici som hand-
teringen af de finansielle risici administreres i de enkelte forret-
ningsomrader. Ledelsen af de respektive forretnings- og
stabsomrader er dermed ansvarlig for styring af savel forret-
ningstrisici som finansielle risici samt for labende kontrol heraf.
De enkelte forretnings- og stabsomréder har saledes ansvaret
for at identificere, kvantificere og overvage alle de relevante
risici inden for deres eget forretningsomrade samt for at udfor-
me og implementere relevante kontroller og strategier til hand-
tering af risiciene.

Pa koncernplan er der herudover etableret en tveergdende
funktion, der har et koordinerende ansvar for risikostyring pa
koncernniveau, og som udformer politikker og procedurer ved-
rerende dele af koncernens risici pa tveers af de enkelte forret-
ningsomrader.
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Uafheengigt af de af ledelsen implementerede kontroller, foreta-

ger den interne revision labende en selvsteendig uafhaengig
gennemgang af koncernens kontrolprocedurer og af om de af
ledelsen udstukne retningslinjer overholdes.

MAL OG STRATEGI

For at understette koncernens langsigtede forretningsmeessige
mal patages en raekke forskellige og kalkulerede risici. Der er
vaesentlig forskel pa indholdet af de risici, som er knyttet til de
enkelte forretningsomrader, men overordnet set kan risikopara-
metrene uanset forretningsenhed opdeles i tre hovedtyper af
risici:

e forretningsrisici,

¢ finansielle risici,

e operationelle risici.

Forretningsrisici

Alm. Brand laegger vaegt pa at identificere, méle og styre de
forretningsmaessige risici, og der er for alle forretningsmaessige
risici defineret preecise retningslinier for, hvor store risici det

enkelte forretningsomrade patager sig.

SKADEFORSIKRING

Accept og risikopatagelse

Alm. Brand tegner forsikringer for private, landbrug samt for
mindre og mellemstore erhvervsvirksomheder.

Acceptpolitikken indeholder regler for hvilke typer og hvilke
sterrelser af risici, der kan indtegnes pa den enkelte kontrakt.

For de indtegnede risici foretages en opgerelse og vurdering af
mulig kumul som falge af fysisk placering eller haendelser, som
kan ramme storre dele af portefaljen.



Med henblik pa at reducere risikoen for tab ved forsikringsbegi-

venheder reassureres risici, der overstiger fastlagte maksimale
belob.

Reassuranceprogrammet skal sikre, at en enkelt skadebegiven-
hed eller en tilfeeldig ophobning af sterre skader ikke kan med-
fore et uacceptabelt tab af kapital, ligesom programmet skal
begreense storrelsen af udsving i det forsikringstekniske resultat.

Reassuranceprogrammet, som blandt andet indeholder fast-
leeggelse af koncernens egetbehold ved forskellige skadebe-
givenheder, vedtages hvert ar af direktion og bestyrelse.

Behovet for reassurance vurderes lebende pé baggrund af
erfaringer med programmets effektivitet, ligesom markedserfa-
ringer, selskabets kapitalberedskab samt priserne for reassu-
rancedaekning indgar i vurderingen.

Reassuranceprogrammet for 2006 er tegnet efter stort set de
samme retningslinier som i 2005 men generelt med foreget

selvbehold og hgjere deekninger end i 2005.

For 2006 har Alm. Brand kebt katastrofereassurance op til 4,4
mia.kr. med et selvbehold p& 150 mio.kr.

Daekningen for tingskader udger 400 mio.kr. ligesom daekning-
er for personskader ved ulykke- og arbejdsskader daekker for
op til 700 mio.kr.

Den storste enkeltrisiko i skadeforsikring er risikoen for tab
som felge af storm. For at afdaekke omfanget af risikoen ved en
storm arbejder koncernen med en raekke stormscenarier base-
ret pa portefoliens eksponering og pa en beregnet sandsynlig-
hed. Ved en 100 ars storm er det sdledes vurderet, at den sam-
lede omkostning for Alm. Brand vil andrage 250 mio.kr. som

folge dels af egetbeholdet dels af betaling af genindtraedelses-

praemie pa stormprogrammet.

Alm. Brands risiko ved en terrorbegivenhed anses stort set for
deekket af reassuranceprogrammet eller undtaget i de afgivne
daekninger.

KJOBENHAVNSKE RE

Kjebenhavnske Re er ophart med at tegne ny forretning, men
der er fortsat afleb pa forretning tegnet i tidligere forsikringsar.
Risikoen for tab som falge af en uventet udvikling i Kjgben-
havnske Re er imidlertid begraenset til egenkapitalen i Kjgben-
havnske Re, da Alm. Brand har besluttet ikke at ville indskyde
yderligere kapital i selskabet.

LIVSFORSIKRING

| Livsforsikring er det koncernens politik, at der ikke tegnes
deekninger uden afgivelse af individuelle helbredsoplysninger.
Der er dermed foretaget et bevidst fravalg af typiske arbejds-
markedspensioner, hvor daekning kan etableres uden individu-
elle helbredsoplysninger.

De veesentligste forsikringsmeessige risici knytter sig til forsik-
ringer med garanteret gennemsnitlig ydelse. Indtil 1994 blev
forsikringerne udstedt med en garanteret gennemsnitlig ydelse
pé 4,5% efter pensionsafkastskat. Fra 1994 til 1999 var
ydelsen 2,5% efter pensionsafkastskat, hvorefter den fra 1999
har ligget pa 1,5%. Koncernen har fokus pa afdsekningen af de
afgivne ydelsesgarantier, og anvender afledte instrumenter for
at sikre, at renterisikoen pa aktiver og passiver omtrent er pa
samme niveau. Til afdaekning af ydelsesgarantierne anvendes
primeert kortlebende optioner.
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For Livkoncernen vil aendringer i investeringsaktivernes vaerdi
som folge af renteaendringer séledes delvist blive modsvaret af
tilsvarende aendringer i veerdien af de forsikringsmaessige hen-
seettelser og det kollektive bonuspotentiale. Egenkapitalen kan
derfor blive pavirket, hvis det nedvendige afkast til at opfylde
de garanterede forpligtelser ikke opnas i gennemsnit over for-
sikringernes lgbetid.

De ovrige veesentligste risici knyttet til denne forretningsenhed
vedrerer primzert finansielle risici, der i videst muligt omfang

soges afbalanceret med de forsikringsmaessige forpligtelser.

De investeringsaktiver, som modsvarer Livkoncernens egenka-
pital, er udskilt i et separat depot. Dette depot har ultimo 2005
en forholdsvis kort varighed, hvilket begraenser risikoen for
kursfald som felge af udsving i renten.

BANK

| Alm. Brand Bank lzegges der vaegt pa at identificere, méle og
styre de forretningsmeessige risici, der er specielt knyttet til
dette omrade. Dette geelder seerligt kreditrisici. Til brug for
administration heraf udarbejdes og revurderes lebende ret-
ningslinierne for langivningen, som er samlet i en kreditpolitik,
der anvendes af alle bankens medarbejdere.

Kreditpolitik

Kreditpolitikken beskriver de holdninger og retningslinier, der er
geeldende ved bankkoncernens bevillinger af udlan, garantistil-
lelser og andre kreditmaessige risici.

Retningslinierne for kreditgivningen skal sikre, at banken inklu-
sive datterselskaber fremtraeder som et serigst pengeinstitut
overfor alle kunder, samarbejdspartnere, offentlige myndighe-
der og konkurrenter.

Kreditpolitikken vurderes lobende med henblik pa tilpasning og
modernisering i takt med udviklingen pa produktomrédet, i
branchen og i de samfundsmaessige forhold, men hovedlinier-
ne er at de samlede kreditrisici skal spredes pa en raekke for-
skellige brancher.
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Alm. Brand Bank har med betydelige udlan ultimo 2005 en stor
eksponering over for kreditrisici. Hovedparten af udlanet er
koncentreret omkring belaning af seerlige aktivtyper (ejendom-
me, veerdipapirer og biler mv.), hvor der lsegges betydelig veegt
pa de belante aktivers veerdi og omseettelighed.

Kreditpolitikken i Bankkoncernen er fastlagt dels ud fra de
enkelte produkter, som banken udbyder, og dels ud fra de kun-
desegmenter, som aftager bankens udl&ansprodukter. Det er
bankens malszetning, at indtjeningen pa de enkelte produkter
og kundesegmenter befinder sig pa et niveau, som giver et til-
fredsstillende afkast i forhold til risiciene. Det er endvidere en
malseetning, at bankens samlede kreditrisiko til enhver tid vur-
deres at befinde sig pa et fornuftigt niveau i forhold til sektoren.

Banken foretager udlan til bade privatkunder og erhvervs-
kunder og pa udvalgte produktsegmenter, hvor bankkoncernen
besidder en seerlig ekspertise. Det opfylder onsket om en vis
risikospredning.

Bankens udlan til private bygger for en stor dels vedkommende
pé anvendelse af kreditscoringsmodeller, som er blevet udviklet
gennem en arreekke og som til stadighed udvikles og forbedres
pa baggrund af erfaringer og konjunkturmzessige sendringer.
Der anvendes kreditscoringsmodeller for bade sikrede og usik-
rede udlan.

| erhvervskundesegmentet er udldnene som felge af den foku-
serede strategi koncentreret om seerlige aktivtyper og til seerli-
ge brancher. Hovedkriteriet for engagementsbevillingerne er en
tilfredsstillende kreditvurdering af virksomheder kombineret
med en omhyggelig og forsigtig vurdering af de belante akti-
vers vaerdi samt eventuelle supplerende sikkerheder, der tilby-
des.

Banken har etableret forretningsgange til sikring af en lebende
vurdering af udviklingen i sdvel enkelt engagementer som
udlansportefolijer samt risiciene pa disse.

Safremt udviklingen i enkeltengagementer eller i objektive indi-
katorer vurderes at give anledning til nedskrivning af engage-
menternes veerdi, foretages de n@dvendige nedskrivninger efter
de herfor fastsatte regler og pa baggrund af en forsigtig vurde-
ring af eventuelle sikkerheders realisationsvaerdi og forventede
realisationstidspunkt.



BASEL I1

Banken har undersogt konsekvenserne af de nye kapital-
deekningsregler (Basel Il) og har besluttet, at man ensker at
benytte foundation IRB-metoden. P& denne baggrund har ban-
ken i samarbejde med Bankdata i 2005 igangsat en udvik-
lingsaktivitet, som har til formal at sikre, at banken kan imple-
mentere metoden i lobet af en kortere arreekke. Herefter vil
banken bade opna de kapitalmaessige og styringsmaessige

gevinster, som Basel-registreringerne vil give.

FINANSIELLE RISICI
Finansielle risici handteres i de enkelte forretningsomrader men
under lgbende overvagning af den fornaevnte tvaergdende kon-

cernfunktion.

Den operationelle handtering baseres pa falgende overordnede
retningslinier:

Markedsrisici

Markedsrisici vedrarer risikoen for, at markedsveerdien af Alm.
Brand Koncernens aktiver og passiver eendres som folge af
gendringer i de finansielle markeder. Alm. Brand Koncernens
investeringsaktiver veerdiansaettes lobende til dagsveerdi, hvil-
ket betyder, at koncernens egenkapital og resultat pavirkes af
udviklingen pé finansmarkederne.

Koncernen patager sig gennem handel og placeringer, samt
som led i den lgbende likviditetsstyring, forskellige former for
markedsrisici. Koncernen anvender lgbende afledte finansielle
instrumenter til at styre og reducere markedsrisiciene.

Formalet med den finansielle risikostyring er, at afbalancere
den samlede finansielle risiko pa savel aktiver som passiver, for
herigennem at opna en tilfredsstillende afvejning af afkast og
risiko. Risikostyringsmalet opnas gennem risikostyringspolitik-
ker, der fastlaegger retningslinjer for eksponering mod forskelli-
ge typer af finansielle risici. Investerings- og risikostyringspoli-
tikken for de enkelte selskaber i koncernen er tilpasset de for-
hold, som selskaberne agerer under. | investeringsrammerne
angives greenser for risici savel for enkeltinvesteringer som for
grupper af aktiver og passiver.

Beholdningen af investeringsaktiver er underlagt markedsrisici i
form af renterisici, valutakursrisici samt prisrisici ved eksempel-
vis zendringer i aktiekurser eller priserne pa fast ejendom.

Dagsveerdirenterisici

Dagsveerdirenterisiko er risikoen for vaerdiudsving pé rentebze-
rende finansielle instrumenter som falge af rentesendringer.
Risikoen optreeder pa fastforrentede rentebaerende finansielle
instrumenter, mens variabelt forrentede instrumenter har en

pengestremsrenterisiko.

Styring af koncernens dagsveerdirenterisici tager udgangspunkt i
et passende match mellem renterisikoen pa aktiver og passiver.

| AIm. Brand er dagsveerdirenterisiciene primeert allokeret til
Alm. Brand Bank Koncernen, hvor renterisikoen er begraenset
ved hovedsageligt at indga aftaler om variabelt forrentede ind-
og udlan. For visse af de fastforrentede udlan i Bankkoncernen
er dagsvaerdien, som led i risikostyringen, afdeekket ved hjeelp
af afledte finansielle instrumenter.

Ved opgerelsen af renterisikoen péa fastforrentede fordringer og
forpligtelser anvendes i Bankkoncernen en varighedsmodel. Til
den daglige styring af renterisikoen opgeres renterisikoen dels

efter Finanstilsynets retningslinier og dels efter en intern model.

Som led i koncernens styring af renterisikoen benyttes lobende
finansielle instrumenter til at reducere renterisikoen pa fastfor-
rentede aktiver. Det sker ved at tilstreebe en hgj grad af korrela-
tion mellem de afledte finansielle instrumenter og de fastforren-
tede aktiver. Koncernens overordnede politik tilsigter, at disse
instrumenter primaert benyttes i forbindelse med afdaekning.

Pengestromsrenterisici

Koncernens pengestremsrenterisici opstar i forbindelse med
variabelt forrentede ind- og udlan, hvor de fremtidige penge-
stramme afhaenger af renteudviklingen. De variabelt forrentede
ind- og udlan er primeert placeret i Alm. Brand Bank. Der fore-
tages en afdaekning af pengestremsrenterisikoen ved at tilstrae-
be at opnad et match mellem sterrelsen af variabelt forrentede
ind- og udlan. Derudover styres pengestremsrenterisikoen ved
anvendelse af renteswaps til omleegning af ind- og udlan
mellem variabel og fast rente.
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Valutakursrisici

Koncernens valutakursrisici begraenses ved i stort omfang at
placere de finansielle aktiver i overensstemmelse med den
valutameessige fordeling af forpligtelserne.

Derudover afdaekkes valutarisici ved anvendelse af valutater-
minsforretninger og valutaswaps. Det er Koncernens investe-
ringsstrategi at have begraensede nettopositioner i fremmed
valuta.

Valutaeksponeringen er hovedsageligt begraenset til aktiviteter-
ne i koncernens genforsikringsselskab Kjobenhavnske Re samt
i de barsnoterede datterselskaber Alm. Brand Formue A/S og
Alm. Brand Pantebreve A/S. Saerlig Alm. Brand Formue har
mulighed for at have betydelige uafdeekkede positioner, mens
Alm. Brand Pantebreve har en ramme p4 investering i uden-
landske pantebreve.

De valutameaessige positioner i Kjgbenhavnske Re afdaekkes
primeert ved at matche den valutamaessige fordeling af aktiver
og forpligtelser.

Prisrisici

Koncernen patager sig en kalkuleret eksponering mod aktierisi-
ci, der fastleegges pé baggrund af investeringsstrategi og kapi-
talgrundlag. Aktieeksponeringen udgeres af barsnoterede og
unoterede kapitalandele, samt afledte finansielle instrumenter i
form af futures og optioner. Eksponeringen mod aktierisici er
primaert begreenset til beholdninger i koncernens livsforsik-
ringsselskab og Alm. Brand Bank Koncernen.

Aktierisikoen i AlIm. Brand Koncernen er i perioder reduceret
ved hjaelp af afledte finansielle instrumenter. | Aim. Brand For-
mue er aktierisikoen uafdeekket i overensstemmelse med

investeringsstrategien.

Koncernen er derudover eksponeret mod aendringer i priserne
pa fast ejendom, primeert gennem ejendomsinvesteringer i
koncernens livsforsikringsselskab. Hovedparten af ejendomsin-
vesteringerne udgeres af domicilejendomme, mens der derud-
over foretages direkte ejendomsinvesteringer i primaert kontor-
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ejendomme samt investering i ejendomsaktier. Den valgte risi-
koprofil i forbindelse med keb og salg af ejendomme fokuserer
pa hoj sikkerhed og stabilt afkast med et langsigtet perspektiv.
Risikostyringen af ejendomsinvesteringerne tager derudover

udgangspunkt i rammer for de samlede ejendomsinvesteringer

samt rammer for eksponering pa enkeltejendomme.

Qvrige kreditrisici

Kreditrisici vedrgrer risikoen for, at modparter misligholder ind-
géede forpligtelser. Risikoen seges begraenset ved at begraen-
se eksponeringen overfor enkeltmodparter samt overfor grup-
per af modparter, der har samme karakteristika.

Alm. Brand koncernen har losbende betydelige forsikringstilgo-
dehavender samt tilgodehavender over for reassuranderer. For-
sikringstilgodehavender er sikret gennem en spredning pa en
meget stor kreds af forsikringstagere, mens tilgodehavender pa
reassurandgrer sikres ved krav om en minimumsrating (pt. A-)
fra anerkendte ratingbureauer. | det omfang tilgodehavender
ikke vurderes at kunne inddrives, nedskrives disse, eller de
afskrives endeligt.

Alm. Brand Koncernen investerer i begreenset omfang i
erhvervsobligationer, hvoraf sterstedelen er ratede fra AAA til
BBB (Investment grade). Dette sikrer, at investeringsaktivernes
kreditrisici begreenses.

Likviditetsrisici

Likviditetsrisikoen er risikoen for, at der ikke er den nedvendige
likviditet til stede til at opfylde forfaldne finansielle forpligtelser.
Til handtering af likviditetsrisikoen foretages en daglig styring af
likviditeten, hvor det kortsigtede og langsigtede likviditetsbehov
lebende vurderes i sammenhaeng med likviditetsberedskabet.

For banken er politikken for likviditetsstyring fastlagt under
hensyntagen til en forsigtig risikoprofil, hvor forventninger til
udviklingen i savel indladn som udlan indgar. Herudover er det
bankens politik, at der altid er tilstreekkelig likviditet til at indga
nye og attraktive forretninger.



For at styrke likviditetsberedskabet og sikre en fortsat vaekst
har banken ultimo 2005 via 30 internationale banker optaget et
syndikeret Ian pa 375 mio.EUR. Lanet er en sakaldt Multi-
tranche Credit Facility, der har lgbetid pa 3, 6 og 7 ar. For at
undga en sa kraftig eksponering i EUR er l&nene ved hjeelp af
afledte finansielle instrumenter omlagt til DKK.

OPERATIONELLE RISICI
Operationelle risici kan enten opsta som felge af menneskelige
eller tekniske fejl eller som et resultat af eksterne begivenheder.

De operationelle risici vil kunne give AIm. Brand Koncernen
direkte eller indirekte gkonomiske tab. Der anvendes pa denne
baggrund en del ressourcer pa at begreense de operationelle
risici.

Eksterne begivenheder omfatter typisk sendringer i omverdens-
faktorer, som for eksempel lovgivning eller koncernens om-
demme. Operationelle risici af mere intern karakter er risikoen
for menneskelige eller systemmaessige fejl eller kriminelle
handlinger, der kan fore til betydelige, uforudsete udgifter eller
varige afbrydelser i aktiviteterne.

Koncernen har en raekke kontrolprocedurer i form af arbejdsru-
tiner, forretningsgange og afstemningsprocedurer, der er for-
ankret savel decentralt som centralt i organisationen. Disse
procedurer samt en organisatorisk funktionsadskillelse mellem
udferende og kontrollerende afdelinger er med til at minimere
de operationelle risici.

Koncernen arbejder lobende med at styrke den operationelle
sikkerhed, herunder at sikre forretningsomradernes fortsatte
funktion samt retablering i tilfeelde af laengerevarende system-
meessige nedbrud. Bestyrelsen har i den forbindelse senest
godkendt en raskke nye malsaetninger for beredskabet i kon-
cernen. Malseaetningerne er implementeret i en centralt styret
beredskabsorganisation, evakueringsplaner og beredskabs-
handbeager i de enkelte forretningsomrader, grundleeggende it-
tekniske aendringer med robusthed for gje samt i form af en
oget fokusering pa standardisering af sével processer som it-
produkter.

Koncernen arbejder lobende med at styrke it-sikkerheden i
koncernen. It-sikkerheden er i AIm. Brand baseret pa en it-sik-
kerhedspolitik, der er vedtaget af bestyrelsen. It-sikkerhedspo-
litikken fastlaegger de overordnede krav til it-sikkerhed med det
formal at sikre, at Alm. 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.

Savel den fysiske it-sikkerhed som driftsikkerheden i bankkon-
cernen gges yderligere af, at de centrale banksystemer drives
af Foreningen Bankdata, og at koncernens @vrige decentrale it-
udstyr er placeret hos den eksterne it-samarbejdspartner, IBM
SDC DK A/S.

Via lebende uddannelse af personale og investeringer i ny
teknologi s@ges de operationelle risici begraenset, sdledes at
Koncernen befinder sig pa et niveau, der lever op til de krav og
forventninger, som kunder og samarbejdspartnere kan forvente.
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AKTION/‘ERFORHOLD FOR ALM. BRAND A/S
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AKTIVITETER

Som led i at sikre markedet lebende information om selskabets
udvikling og resultater gennemfgrte Aim. Brand i labet af 2005

en lang reekke udadvendte IR-aktiviteter i bade ind- og udland.

Som en del af det faste Investor Relations-program blev der
givet praesentationer for investorer, analytikere og presse i for-
bindelse med offentliggerelsen af hel- og halvarsregnskaberne;
forst i Danmark og efterfelgende p& meder i London. Dertil kom
en raekke one-on-one mader og praesentationer for storre for-
samlinger rettet mod det professionelle marked i bade ind- og
udland. Séledes blev aktien preesenteret pa roadshows pa det
danske, amerikanske, canadiske, engelske og det kontinental-
europeeiske marked.

Med henblik p& at na sa bredt ud som muligt blev hel- og halv-
arspraesentationerne offentliggjort via audiocast pa selskabets
og Fondsbersens hjemmesider, og for ferste gang blev regn-
skabsgennemgangen pa selskabets ordineere generalforsam-
ling i 2005 transmitteret via webcast.

AKTIEUDVIKLINGEN

Eftersporgslen pa informationsaktiviteter har veeret stadig sti-
gende de seneste ar — iseer efter optagelsen i MidCap+ indek-
set i 2004 - og det besluttedes allerede sidste ar at investere
flere ledelsesressourcer i aktiviteterne. Derfor er det szerdeles
positivt at konstatere, at interessen for Aim. Brand steg yderli-
gere i 2005. Analytikerdaekningen blev styrket med endnu et
finanshus, og resultaterne kunne ses i en markant gget aktie-

omsatning.

Saledes er Alm. Brand aktien blevet mere likvid med en gen-
nemsnitlig daglig omsaetning pa 8,5 mio.kr. Aktiekursen steg fra
208 kr. ultimo 2004 til 267 kr. ultimo 2005. Kursen svarer til
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134% af indre veerdi pr. aktie og markedsvaerdien af koncer-
nens aktier var 6,0 mia.kr. ved udgangen af 2005.

UDLODNING

Alm. Brand har fastlagt en udlodningspolitik, der er baseret pa
en kapitalmodel til deekning af de lovmaessige kapitalkrav samt
en bufferkapital til at deekke usaedvanlige haendelser. Det af
ledelsen definerede kapitalbehov fremgar af kapitalmodellen:

Der er sket en mindre eendring af kapitalmodellen, idet det nu
er egenkapitalen i Kjgbenhavnske Re og ikke solvenskravet,
der indgar i kapitalkravet

Antal gange

solvenskrav 2005
Skadeforsikring 2,4 1.565
Bank eksklusive delejede
bersnoterede dattervirksomheder 1,3 1.232
Bank, egenkapital i delejede
borsnoterede dattervirksomheder 636
Livsforsikring 2,0 1.068
Reassurance, egenkapital 140
Kapitalmal ultimo 2005 4.641
Koncernegenkapital 4.935
Skatteaktiv, netto -502
Immaterielle anlaegsaktiver -130
Korrigeret koncernegenkapital
eksklusive ansvarlig kapital 4.303
Udlodningsevne eksklusive
ansvarlig kapital - 338
Ansvarlig kapital 300
Udlodningsevne inklusive
ansvarlig kapital -38



Qvrige 26,2%

Alm. Brand af

Ikke navne- 1792 fmba 60,1%

noterede 7,9%

Udenlandske
aktionzerer 5,8%

Som det fremgar af tabellen har Alm. Brand med det meget til-
fredsstillende resultat for 2005 nu stort set opbygget den
onskede kapital. Endvidere overvejes det i 2006 at optage
ansvarlig eller hybridkapital i koncernen.

Derfor vil koncernen ivaerkseette et aktietilbbagekebsprogram i
2006. Saledes forventes der tilbagekebt egne aktier for op til
400 mio.kr. over de naeste 12 maneder. Opkabene vil blive
effektueret i takt med koncernens indtjening over aret. Aktierne
vil blive opkebt, sdledes at moderselskabets ejerandel forbliver
uzendret.

For regnskabsaret 2005 foreslar bestyrelsen, at overskuddet
overfores til selskabets reserver.

ANALYTIKERDZAKNING
Alm. Brand aktien daekkes af felgende analytikere:

Alfred Berg Bank A/S, Per Grenborg, tel: 33 96 19 29, email:
per.gronborg@alfredberg.dk

Carnegie Bank A/S, Anders Hornbak, tel: 32 88 03 35, email:
anders.hornbak@carnegie.dk

Danske Bank A/S, Gianandrea Roberti, tel: 33 44 04 32, email:
GIAN@danskebank.dk

Enskilda Securities A/S, Jesper Brydensholt, tel: 36 97 75 29,
email: jesper.brydensholt@enskilda.dk

AFLONNING
Bestyrelsen for Aim. Brand A/S aflennes med faste arlige veder-

lag, der tilstraebes afpasset efter bestyrelsesarbejdets omfang
og det ansvar, som er forbundet med bestyrelseshvervet.

Bestyrelsesmedlemmer aflonnes ikke med incitamentspro-

grammer.

LEDELSENS AKTIEBESIDDELSER
Bestyrelsen og direktionen havde pr. 31. december 2005 fal-
gende aktiebesiddelser i Alm. Brand A/S:

Kursveerdi i kr.
Stk. aktier  Pr. 31. dec. 2005
Bestyrelsen for Aim. Brand A/S 2.640 704.880

Direktionen for Alm. Brand A/S 2.289 611.163

Der er ikke og har ikke vaeret aktieprogrammer for selskabets ledelse.

AKTIEN

Selskabets aktiekapital er nominelt 1.788 mio. kr. fordelt pa
22.350.000 stk. aktier. Aktiestorrelsen er 80 kr. og hver aktie
giver en stemme.

Alm. Brands fondskode er DK001525034-4

EJERFORHOLD

Antallet af navnenoterede aktier var 20.631.509 stk. ved
udgangen af 2005, heraf var 118.628 stk. ejet af medarbejder-
ne. De navnenoterede aktioneerer ejede godt 92% af aktiekapi-
talen. Ultimo aret var 5,8% af aktierne ejet af udenlandske
aktionzerer. Kun én aktionaer har oplyst Alm. Brand A/S, at det
ejer mere end 5% af selskabet, nemlig Alm. Brand af 1792
fmba, der ejer 60,1%.
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GENERALFORSAMLING

Den ordineere generalforsamling i Alm. Brand A/S afholdes den
27. april 2006 kl. 11.00 pa Radisson SAS Scandinavia Hotel,
Amager Boulevard 70, 2300 Kgbenhavn S.

FINANSKALENDER

. Arsrapport for 2005 offentliggeres den 23. februar 2006

¢ Ordineer generalforsamling afholdes den 27. april 2006

e Kvartalsrapport for 1. kvartal 2006 offentliggeres den 23. maj

2006

¢ Halvarsrapport 2006 offentliggeres den 22. august 2006

e Kvartalsrapport for 3. kvartal 2006 offentliggeres den 21.

november 2006

OFFENTLIGGJORTE FONDSB@RSMEDDELELSER | 2005:

10. januar 2005:
18. januar 2005:
24. februar 2005:
27. februar 2005:

28. februar 2005:
2. marts 2005:

2. marts 2005:
2. marts 2005:
2. marts 2005:
18. marts 2005:
22. marts 2005:
30. marts 2005:

7. april 2005:
18. april 2005:

28. april 2005:
28. april 2005:
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Stormoverslag

Finanskalender for 2005

Arsrapport for 2004

Indberetning af nettozendring af aktie-
besiddelser

Revideret finanskalender

Indberetning af nettosendring af aktie-
besiddelser

Indberetning af nettosendring af aktie-
besiddelser

Indberetning af nettozendring af aktie-
besiddelser

Indberetning af nettosendring af aktie-
besiddelser

Indberetning af nettosendring af aktie-
besiddelser

Indberetning af nettoaendring af aktie-
besiddelser

Kvartalsvis indberetning af nettosendring
af aktiebesiddelser

Ordinzer generalforsamling — dagsorden
Ordinaer generalforsamling — fuldsteendi-
ge forslag

Opjustering af forventningerne

Forleb af generalforsamling

18. maj 2005:

25. august 2005:
21. november 2005:
22. december 2005:

Kvartalsrapport, 1. kvartal 2005
Halvarsrapport 2005

Kvartalsrapport 2005, 3. kvartal 2005
Alm. Brand Bank A/S overtager Henton
Borsmaeglerselskab A/S

5. januar 2006: Finanskalender

IR-POLITIK

Alm. Brand ensker at opretholde et hgjt informationsniveau om
koncernens udvikling og aktiviteter. Det er samtidig koncernens
hensigt lobende at udvikle og forbedre informationen i forhold
til selskabets interessenter, herunder selskabets aktionaerer.

Lobende information om selskabets udvikling gives i kvartals-
meddelelser, arsregnskab samt gennem Alm. Brand Bladet, der
udgives fire gange arligt. Yderligere oplysninger er tilgeengelige
pé selskabets hjemmeside: www.almbrand.dk, hvor man kan
finde alle offentliggjorte fondsbarsmeddelelser, regnskabsmed-
delelser, arsrapporter, preesentationer og webcasts samt naer-
mere beskrivelse af koncernens mal og strategi, koncernstruk-

tur mv.

INVESTOR RELATIONS KONTAKT

Investorrelaterede spergsmal om Alm. Brand kan rettes til infor-
mationschef Susanne Biltoft pa telefon: 35 47 76 61 eller email:
abrslb@almbrand.dk

Hel- og delarsregnskaber kan bestilles ved henvendelse til
informationsafdelingen eller hentes pa koncernens hjemmeside
www.almbrand.dk

CORPORATE GOVERNANCE

| forleengelse af de nye Corporate Governance-anbefalinger,
der er indfert i oplysningsforpligtelserne af Kebenhavns Fonds-
bers med virkning fra regnskabséaret 2006, har Alm. Brands
bestyrelse gennemgaet og taget stilling til samtlige anbefaling-
er efter "folg eller forklar”-princippet.



Det er Alm. Brands bestyrelses opfattelse, at god Corporate
Governance tager udgangspunkt i en helhedsbetragtning, sa
forholdet til og samspillet med samtlige interessenter tilgode-
ses. Alm. Brand tilstraeber sterst mulig gennemsigtighed og
abenhed og er séledes enig i grundprincipperne i anbefalinger-
ne for god Corporate Governance. Dette afspejles i selskabets
ledelsespraksis, der for langt den overvejende del folger anbe-
falingerne om god Corporate Governance. P& selskabets hjem-
meside findes en detaljeret gennemgang af, hvorledes Aim.
Brand forholder sig til hver enkelt anbefaling. | det falgende vil
der blive fokuseret pa de f& omrader, hvor Aim. Brand ikke fol-
ger anbefalingerne:

BESTYRELSEN

For s& vidt angér rekruttering og valg af bestyrelsesmedlemmer
anbefales det blandt andet, at mindst halvdelen af bestyrelsens
medlemmer skal veere uafhaengige.

| Alm. Brand indstilles fem ud af seks medlemmer af selskabets
hovedaktionaerer Alm. Brand af 1792 fmba. De fem bestyrel-
sesmedlemmer er samtidig medlemmer af Aim. Brand af 1792
fmba’s tilsynsrad (bestyrelse) og er saledes valgt blandt med-
lemmerne af Alm. Brand af 1792 fmba’s repraesentantskab i
henhold til foreningens vedteegt. Selskabet offentligger ikke
oplysninger om de indstillede medlemmers kompetencer og
rekrutteringskriterier forud for generalforsamlingen, ligesom der
ikke offentliggeres en profil af bestyrelsens kompetencer en
gang arligt.

Alm. Brand fmba ejer 60,1% af aktierne i Alm. Brand A/S, og
fem medlemmer veelges af hovedaktionzeren. Det er ledelsens
opfattelse, at hovedaktioneeren og de ovrige aktionzerers

interesser er sammenfaldende.

Det sjette generalforsamlingsvalgte medlem har ingen tilknyt-
ning til hovedaktionzeren.

Alm. Brand A/S oplyser om de enkelte bestyrelsesmedlemmers
tilknytning og andre personlige forhold, mens oplysning om
bestyrelsens aktiebesiddelser kun gives for den samlede besty-

relse.

Eftersom alle bestyrelsesmedlemmer arligt er pa genvalg er
udlgbet af hvert enkelt medlems valgperiode et ar.

Der er afholdt 11 bestyrelsesmoder i 2005.

ANTALLET AF BESTYRELSESPOSTER

For s& vidt angar det antal bestyrelsesposter, det enkelte med-
lem besidder, har Alm. Brand ikke fastsat nogen begraensning.
Det er bestyrelsens holdning, at det ikke er antallet af poster,
men derimod den dermed forbundne arbejdsmaengde, der har
betydning for, om de enkelte medlemmer kan yde et kvalificeret
bidrag til bestyrelsesarbejdet. Derfor vil bestyrelsen pa basis af
en individuel vurdering til stadighed sikre, at alle medlemmer
kan finde tilstreekkelig tid til de palagte opgaver.

BESTYRELSENS OG DIREKTIONENS VEDERLAG

Det anbefales, at der i arsrapporten gives oplysning om den
individuelle storrelse pa bestyrelsesmedlemmernes og direktio-
nens vederlag. Da ledelsen ikke finder oplysningerne om det
enkelte ledelsesmedlems vederlag relevante for offentligheden,
offentliggeres kun retningslinier og det samlede vederlag for
henholdsvis bestyrelse og direktion.

Alm. Brand oplyser heller ikke om indholdet af direktionens fra-
treedelsesordninger, da disse ikke skennes at veere af ussed-
vanlig sterrelse eller at vaere vaesentlige for vurderingen af sel-
skabets forpligtelser.

Samlet er det bestyrelsens vurdering, at Alm. Brand lever op til
kriterierne for god Corporate Governance, og at disse fa undta-
gelser ikke er til ulempe eller strider imod aktioneerernes eller

ovrige interessenters interesser.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

~

GENERELT

Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse med Interna-
tional Financial Reporting Standards som godkendt af EU. Ars-
regnskabet for moderselskabet aflaegges i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende
pensionskasser samt danske regnskabsvejledninger. Arsrap-
porten afleegges herudover i overensstemmelse med yderligere
danske oplysningskrav til rsrapporter for bersnoterede finansi-
elle selskaber.

De yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter er for kon-
cernen fastlagt i IFRS-bekendtgerelsen for finansielle virksom-
heder udstedt i henhold til lov om finansiel virksomhed samt af
Kabenhavns Fondsbgrs. For moderselskabet er oplysningskra-
vene fastlagt i lov om finansiel virksomhed samt af Kebenhavns
Fondsbars.

Arsrapporten aflaegges i danske kroner (DKK), der anses for at
veere den primaere valuta for koncernens aktiviteter og den
funktionelle valuta for moderselskabet.

Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet i avrigt er
beskrevet nedenfor. Anvendt regnskabspraksis for modersel-
skabet i gvrigt er beskrevet i tilknytning til moderselskabets
arsregnskab, jeevnfer seerskilt afsnit i neerveerende rapport.

Andring i anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet for 2005 er det forste regnskab for koncer-
nen, som aflaegges efter IFRS. Som falge heraf er den anvend-
te regnskabspraksis for koncernen aendret pa en rsekke omra-

der. Der henvises til seerskilt afsnit sidst i naervaerende rapport,
hvor der er redegjort for de veesentligste aendringer og konse-

kvenser.

Ved overgangen til IFRS er anvendt IFRS 1. | henhold til denne
er dbningsbalancen pr. 1. januar 2004 og sammenligningstalle-
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ne for 2004 udarbejdet i overensstemmelse med de standarder
og fortolkningsbidrag, der er gaeldende pr. 31. december 2005.
Folgende overgangs- og ikrafttreedelsesbestemmelser i IFRS 1
er anvendt ved udarbejdelsen af dbningsbalancen pr. 1. januar
2004 og sammenligningstallene for 2004.

| henhold til de valgfrie undtagelsesmuligheder i IFRS 1 har
Alm. Brand valgt ikke at anvende IFRS 3 om virksomhedssam-
menslutninger med tilbagevirkende kraft for tidligere virksom-
hedssammenslutninger foretaget for 1. januar 2004. IAS 39 er
i overensstemmelse med IFRS 1 implementeret fra 1. januar
2004. Oplysningskravene i IAS 32 er implementeret fra 1. janu-
ar 2005.

Alm. Brand har som felge af nye skatteregler valgt international
sambeskatning. Dette medforer, at samtlige selskaber i Alm.
Brand A/S koncernen er sambeskattet. Savel aktuel skat som
udskudt skat afsaettes i de enkelte selskaber.

Som folge af nye regnskabsregler er reguleringer af bogforte
veerdier primo aret fort direkte over egenkapitalen. Udskudt
skat, som falge af disse reguleringer, er ligeledes fort direkte
over egenkapitalen. Regulering af den udskudte skat, som fol-
ge af eendring i skattesats, er fort i resultatopgerelsen.

De nye skatteregler medforer endvidere, at der ved valg af
international sambeskatning er krav om, at der passiveres et
belgb svarende til skatten af genbeskatningssaldi vedrerende
udenlandske enheder. Alm. Brand har vurderet at ovennzevnte
skattepassiver i henhold til regnskabsreglerne kan afsaettes
som en seerlig regnskabspost med 0 kr. i regnskabet med en
tilknyttet note, der redeger for den mulige skatteforpligtelse
samt sterrelsen heraf og de vilkér, der skal opfyldes for at de
kan komme til betaling.



KONSOLIDERING

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet samt de tilknytte-
de selskaber, hvori moderselskabet besidder flertallet af stem-
merettighederne eller p4 anden méde har bestemmende indfly-
delse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og
50% af stemmerettighederne eller pd anden made udever
betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som
associerede virksomheder.

Koncernregnskabet er udarbejdet ved sammendrag af ensarte-
de poster i de enkelte selskabers resultatopgerelser og balan-
cer. Der foretages eliminering af koncerninterne indteegter,
omkostninger, mellemvaerender, aktiebesiddelser samt gevin-
ster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virk-
somheder.

Regnskaber for datterselskaber, som aflaegger arsrapporter
efter anden lovgivning, er tilpasset til den af koncernen anvend-
te regnskabspraksis.

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet indregnes de tilknytte-
de virksomheders regnskabsposter fuldt ud uanset ejerandel.
Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af de tilknytte-
de virksomheders resultat og egenkapital vises som seaerskilte
poster i resultatopgerelse og balance.

Kob af virksomheder

Nyerhvervede eller solgte dattervirksomheder indregnes i kon-
cernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Sammenlignings-
tal korrigeres ikke.

Ved kob af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter den tilkebte virksomheds identificerede aktiver, for-
pligtelser og eventualforpligtelser indregnes i balancen til dags-
veerdi pa overtagelsestidspunktet.

KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER

Koncerninterne ydelser afregnes p& markedsvilkar eller
omkostningsdaekkende basis. Lebende mellemveerender for-
rentes pa markedsbaserede vilkar. Koncerninterne handler med
veerdipapirer og andre aktiver afregnes til markedspriser.

FREMMED VALUTA

Aktiver og passiver i fremmed valuta indregnes til Danmarks
Nationalbanks offentliggjorte valutakurs pa balancedagen. Ind-
teegter og udgifter i fremmed valuta indregnes til de pa transak-
tionstidspunktet gaeldende valutakurser. Valutakursreguleringer
indregnes i resultatopgerelsen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder omregnes
resultatopgerelsen til gennemsnitlige valutakurser for de enkel-
te maneder og balancen til balancedagens valutakurs.

Valutakursregulering, der opstar ved, at egenkapitalen i uden-
landske dattervirksomheder ved arets begyndelse omregnes til
balancedagens kurs, indregnes i egenkapitalen. Forskelle, der
opstéar som felge af omregning af udenlandske dattervirksom-
heders resultatopgerelser til gennemsnitskurs og balanceposter
til balancedagens kurs, reguleres ligeledes over egenkapitalen.

GENERELLE PRINCIPPER FOR INDREGNING OG MALING
Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidi-
ge okonomiske fordele vil tilfalde koncernen, og aktivets veerdi
kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nér det
er sandsynligt, at fremtidige eskonomiske fordele vil fraga kon-
cernen, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at de ind-
tienes, medens omkostninger indregnes med de belgb, der kan
henfores til regnskabsaret. Veerdireguleringer af finansielle akti-
ver og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen, med mindre
andet er anfort i anvendt regnskabspraksis.
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Ved keb eller salg af finansielle aktiver og forpligtelser anven-
des afregningsdatoen som indregningsdatoen. A£ndringer i
veerdien af det erhvervede eller solgte aktiv i perioden mellem
handelsdatoen og afregningsdatoen indregnes som et finansielt
aktiv eller en finansiel forpligtelse. Safremt det erhvervede efter
forste indregning males til kostpris eller amortiseret kostpris,
indregnes vaerdizendringer i perioden mellem handelsdatoen og
afregningsdatoen ikke.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfolgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for
hver enkelt regnskabspost efterfolgende.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret
kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente over
lobetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kost-
pris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulere-
de afskrivning af forskellen mellem kostpriser og det nominelle
beleb. Herved fordeles kurstab og —gevinst over Igbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og
risici, der fremkommer, inden &rsrapporten aflaegges, og som
be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

REGNSKABSMASSIGE SKON

De nye regnskabsregler, der tradte i kraft pr. 1. januar 2005,
medferer vaesentlige sendringer i forhold til de bestemmelser
for regnskabsafleeggelsen, som koncernen hidtil har fulgt. Iszer
vedrgrende aendringerne til opgerelsen af de forsikringsmaes-
sige forpligtelser, hvor de nye regler angiver skadesudgifter og
forsikringsmaessige forpligtelser opgeres med en vaesentlig
storre detaljeringsgrad, herunder diskontering samt indeksering
af forventede betalingsstremme. Herudover vedrerer de
veesentligste eendringer nedskrivninger pa udlan i bankkoncer-
nen samt opgerelse af dagsveerdier for unoterede finansielle
instrumenter.

Opggerelserne af de forsikringsmaessige forpligtelser er, som
folge af igangveerende arbejde med aendring og implemente-
ring af understottede systemer og forretningsgange, i 2005
baseret delvist pa ledelsesmzessige skon.
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For nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender er der vaesent-
lige sken forbundet med kvantificeringen af risikoen for, at ikke
alle fremtidige betalinger modtages. For dagsveaerdien af unote-
rede finansielle instrumenter er der veesentlige skon forbundet
med maling af dagsveerdien. Herudover er bankkoncernen pa-
virket af risici og usikkerheder, som kan fore til, at de faktiske
resultater kan afvige fra skennene.

Det er imidlertid ledelsens opfattelse, at usikkerhederne ikke er
af vaesentlig betydning for arsrapporten.

De allerede iveerksatte tiltag til videreudvikling af understottede
it-systemer og forretningsgange forventes afsluttet endeligt i
2006.

BALANCE

Immaterielle aktiver

Gooawill

Ved forste indregning males goodwiill til dagsveerdi opgjort som
forskellen mellem anskaffelsessummen og dagsveerdien af de
overtagne nettoaktiver. Efterfalgende males goodwill til kostpris.
Der foretages arligt test for veerdiforringelse, og eventuel ned-
skrivning indregnes i resultatopgerelsen.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om maling-
en af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og eventu-
alforpligtelser, sker forste indregning pa grundlag af forelebige
opgjorte dagsveerdier. Safremt det efterfelgende viser sig, at
identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser
havde en anden dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet end
forst antaget, reguleres goodwill indtil 12 maneder efter over-
tagelsen. Effekten af reguleringen indregnes i primoegenkapi-
talen, og sammenligningstal tilpasses.

Software

Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger eller til en eventuel lavere genindvindingsveerdi.
Immaterielle aktiver afskrives linezert over en forventet levetid
pé hojst 5 ar.



Ved opgoerelsen af kostprisen indregnes alle eksterne omkost-
ninger som direkte kan henfares til udviklingen af software og
som sandsynligvis vil frembringe skonomiske fordele til koncer-
nen. Alle gvrige omkostninger omkostningsferes lobende. Af-
og nedskrivninger indregnes under administrationsomkostninger.

Grunde og bygninger

Grunde og bygninger ejet af koncernen er opdelt i investe-
ringsejendomme og domicilejendomme. Domicilejendomme
omfatter de ejendomme, hvor Aim. Brand i al veesentlighed
udnytter ejendommen til administrative formal. @vrige ejen-
domme er klassificeret som investeringsejendomme.

Der har ikke veeret benyttet eksterne vurderingsmaend til fast-
saettelsen af dagsveerdier pa ejendommene. Der foretages
arligt en vurdering af dagsveerdien af grunde og bygninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til en dagsveerdi, der er opgjort
pa grundlag af Finanstilsynets retningslinier. Dagsveerdien
beregnes pa grundlag af afkastmetoden, hvilket betyder, at den
enkelte ejendom veerdianszettes pa grundlag af et forventet
normalt driftsbudget og en afkastprocent. Den beregnede veerdi
reguleres for kortvarige forhold, som aendrer ejendommens ind-
tjening. Den regulerede beregnede veerdi svarer til dagsvaerdien.

Veerdireguleringer af investeringsejendomme indregnes i resul-
tatopgerelsen for det regnskabsar, hvor eendringen er opstaet.

Domicilejendomme

Domicilejendomme males til en omvurderet veerdi svarende til
dagsveerdien pa vurderingstidspunktet med fradrag af akkumu-
lerede afskrivninger og veerdireguleringer. Dagsvaerdien opga-
res pa grundlag af Finanstilsynets retningslinier om afkastme-
toden, hvilket betyder, at den enkelte ejendom veerdiansaettes
pa grundlag af et forventet normalt driftsbudget og en afkast-
procent. Den beregnede vaerdi reguleres for kortvarige forhold,
som gendrer ejendommens indtjening. Den regulerede beregne-
de veerdi svarer til dagsveerdien.

Domicilejendomme afskrives linezert over ejendommenes for-
ventede brugstider, som vurderes at vaere 60 ar. Afskrivninger
beregnes under hensyntagen til den forventede restvaerdi og
indregnes i resultatopgerelsen under administrationsomkost-
ninger.

Opskrivninger med tilleg eller fradrag af den skattemaessige
effekt af ejendomme, klassificeret som domicilejendomme,
foretages over egenkapitalen som opskrivningshenlaeggelser.
Nar en foretagen opskrivning ikke laengere er aktuel, tilbagefe-
res denne. Nedskrivninger, som ikke modsvarer tidligere
opskrivninger, foretages via resultatopgerelsen.

Den del af opskrivningerne, som kan henferes til bonusberetti-
gede forsikringskontrakter, overfares herefter til kollektivt
bonuspotentiale i henhold til de anmeldte kontributionsregler.

Afkastmetoden

| driftsbudgettet er indregnet lejeindtaegter ved fuld udlejning,
idet eventuel tomgangsleje eller anden manglende lejeindtaegt
modregnes i den beregnede veaerdi. | lighed hermed er i drifts-
budgettet indregnet en forventet normal vedligeholdelse pa
ejendommen. Eventuelle starre forventede renoveringsarbejder,
opretningsopgaver eller istandsaettelser modregnes i den
beregnede veerdi.

Afkastprocenten fastsaettes ud fra de geeldende markedsfor-
hold for den pagaeldende ejendomstype under hensyntagen til
vedligeholdelsesstand, beliggenhed, anvendelse, Iejer, lejekon-
trakter mv.

Kapitalandele i joint ventures

Kapitalandele i joint ventures indregnes og males i koncern-
regnskabet efter den indre veerdis metode (equity metoden),
hvilket indebzerer, at kapitalandelene males til moderselskabets
forholdsmaessige andel af den regnskabsmaessige indre veerdi

i selskabet pa balancedagen opgjort efter koncernens regn-
skabsprincipper.

Genforsikringsandele fra forsikringskontrakter
Genforsikringens andel af de forsikringsmaessige hensaettelser
er opgjort som de beleb, som i henhold til indgaede genforsik-
ringskontrakter, kan forventes modtaget fra genforsikringssel-
skaber.

Koncernen gennemgar lebende sine genforsikringsaktiver for

veerdiforringelse. Hvis der er en klar indikation af veerdiforring-
else, nedskrives den regnskabsmaessige veerdi af aktivet.
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Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
og nedskrivninger. Afskrivninger foretages linegert over de for-
ventede brugstider under hensyntagen til den forventede rest-
veerdi. De forventede brugstider vurderes at vaere folgende:

e Biler, 5 ar
e |Inventar, 3-5 ar
e Edb-anlaeg, 3-5 ar

Til kostprisen indregnes anskaffelsesprisen samt direkte hen-
forbare omkostninger.

Indretning af lejede lokaler aktiveres og afskrives over en for-
ventet brugsperiode pa hgjst 5 &r under hensyntagen til den
forventede restvaerdi.

Investeringsaktiver, udlan mv.

Investeringsaktiver omfatter finansielle aktiver til dagsvaerdi.
Klassificeringen afhzenger af det formal som investeringerne
blev erhvervet med henblik pa. Ledelsen fastszetter klassifice-
ringen af sine investeringer ved forste indregning og revurderer
denne ved udgangen af hver regnskabsperiode.

Malingen af finansielle instrumenter afhaenger af, om instru-
menterne indgdr i koncernens handelsbeholdning. Koncernens
finansielle instrumenter indgar som udgangspunkt i handelsbe-
holdningen, dog med undtagelse af de unoterede aktier og
dele af beholdningen af pantebreve.

Finansielle instrumenter, der indgér i handelsbeholdningen,
males til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopge-
relsen. For finansielle instrumenter, der ikke indgér i handelsbe-
holdningen, foretages der en vurdering af, om dagsveerdien kan
opgeres palideligt.
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For hovedparten af de unoterede aktier og beholdningen af
pantebreve vurderes det, at dagsvaerdier kan opgeres tilstraek-
kelig palideligt ved anvendelse af anerkendte veerdiansaettel-
sesmetoder og brug af arm’s length principper. Disse aktiver
males pa den baggrund til dagsvaerdi med vaerdiregulering over
resultatopgerelsen. De unoterede aktier, hvor det vurderes, at
dagsveerdien ikke kan opgeres tilstraekkeligt palideligt, males i
stedet til kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger.

Malingen af finansielle instrumenter til dagsveerdi er konsistent
med koncernens interne risikostyring, der baseres pa markeds-
maessig eksponering af risikobehaeftede aktiver og passiver.

Finansielle aktiver indregnes eller opherer med at veere indreg-
net pa afregningsdatoen.

Borsnoterede finansielle aktiver males til dagsveerdi ud fra luk-
kekursen pa balancedagen, eller hvis en sadan ikke foreligger,
en anden offentliggjort kurs, der ma antages bedst at svare
hertil.

Unoterede finansielle aktiver méles til dagsveerdi ved brug af
anerkendte veerdiansaettelsesmetoder. De unoterede aktiver,
der forvaltes eksternt, beregner kapitalforvalter en skonnet
markedsvaerdi ud fra en estimeret nutidsveerdi af forventede
fremtidige pengestromme.

Realiserede og urealiserede gevinster og tab, som métte opsta
som fglge af aendringer i dagsveerdien for kategorien finansielle
aktiver til dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen i den perio-
de, hvor de opstar.

Solgte vaerdipapirer i forbindelse med repo-forretninger, der
samtidigt med salget er kabt tilbage pa et senere aftalt tids-
punkt, forbliver i balancen. Modtagne belgb indregnes som
geeld til erhververen og forrentes som aftalt. Veerdipapirerne
males, som var de stadig indregnet i balancen, og savel kurs-
reguleringer som renter mv. indregnes i resultatopgerelsen.



Kobte veerdipapirer i forbindelse med reverse-forretninger, der
samtidig med kebet er solgt tilbage p& et senere aftalt tids-
punkt, indregnes ikke i balancen. Afgivne belgb indregnes som
tilgodehavende hos afgiveren og forrentes som aftalt.

Afledte finansielle instrumenter

For visse af de fastforrentede aktiver og forpligtelser er dags-
veerdien, som led i risikostyringen, afdaekket ved hjeelp af afled-
te finansielle instrumenter.

Afledte finansielle instrumenter males ved farste indregning til
kostpris. Efter forste indregning males afledte finansielle instru-
menter til dagsveerdien pa balancedagen.

Andringen i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for afdaekning af
dagsveerdien af et indregnet aktiv eller forpligtelse, indregnes i
resultatopgerelsen sammen med de eendringer i dagsvaerdien
af det afdaekkede aktiv eller den afdeekkede forpligtelse, som
kan henferes til den risiko, der er afdaekket.

Andringen i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for effektiv sik-
ring af fremtidige pengestremme, indregnes direkte pa egenka-
pitalen. Nar de sikrede pengestremme realiseres, indregnes de
akkumulerede aendringer som en del af kostprisen for de
pageeldende transaktioner.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder beting-
elserne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes
endringer i dagsvaerdien lobende i resultatopgerelsen som
finansielle poster.

Udlan og tilgodehavender

Udlan og tilgodehavender, som prisseettes pa aktive markeder,
males til dagsveerdi. De omfattede udlan og tilgodehavender
skal sdvel ved farste indregning, som efterfalgende males til
dagsveerdi. Dagsveerdien beregnes ved brug af en veerdiansaet-
telsesteknik, der er i overensstemmelse med almindeligt aner-
kendte metoder for prisfastseettelse af finansielle instrumenter.

@vrige udlan og andre tilgodehavender males til amortiseret
kostpris. Beholdningen males ved ferste indregning til dags-
veerdi med tillaeg af de transaktionsomkostninger, og fradrag
for de modtagne gebyrer og provisioner, som er direkte forbun-
det med erhvervelsen eller udstedelsen af det finansielle instru-
ment. Efter forste indregning reguleres de naevnte udlan og
andre tilgodehavender Igbende til amortiseret kostpris.

Der foretages en lgbende vurdering af, om der er en objektiv
indikation for, at virksomhedens udlan og andre tilgodehaven-
der opgijort til amortiseret kostpris er veerdiforringede. Hvis der
er indtruffet en objektiv indikation for veerdiforringelse, er beho-
vet for nedskrivning pa udlanet eller tilgodehavendet vurderet.
En eventuel nedskrivning er beregnet ud fra forskellen mellem
den regnskabsmaessige veerdi for nedskrivningen og nutids-
veerdien af de forventede fremtidige betalinger fra udlanet eller
tilgodehavendet.

Sikkerhedsfonde

Opforte sikkerhedsfonde kan alene anvendes til fordel for de
forsikrede. For sikkerhedsfond 2 geelder endvidere, at den ale-
ne kan anvendes efter tilladelse fra Finanstilsynet.

Der er afsat udskudt skat af koncernens sikkerhedsfonde.

Udbytte

Udbytte afseettes forst som en forpligtelse i regnskabet pa det
tidspunkt, hvor dette vedtages pa generalforsamlingen. Det
udbytte, som foresl&s udbetalt for regnskabséret, vises som en
seerskilt post under egenkapitalen.
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Egne aktier

Egne aktier indregnes i balancen uden vaerdi. Ved keb eller salg
af egne aktier indregnes anskaffelsessummen henholdsvis afsta-
elsessummen direkte p& egenkapitalen under andre reserver.

Hensaettelser til forsikringskontrakter

Preemie- og erstatningshensesttelser males til diskonteret veer-
di, hvis det er af veesentlig betydning for henszettelsernes stor-
relse. Den anvendte diskonteringssats er den af Finanstilsynet
opgivne lgbetidsafhaengige diskonteringssats for den givne
varighed.

Preemiehensaettelser

Preemiehensaettelser méales som det bedste sken over erstat-
ningsudgifterne for fremtidige skader i den ikke aflebne del af
forsikringsperioden inklusive alle direkte og indirekte omkost-
ninger til administration og skadebehandling. Preemiehensaet-
telse udger dog som minimum et belgb svarende til en periodi-
sering af de opkraevede praemier. Der foretages diskontering af
praemiehenseaettelser pa ejerskifteforsikringer.

Praemiehensaettelser vedrorende syge- og ulykkesforsikringer
er opgjort efter markedsveerdiprincipper. De beregnes som for-
skellen mellem nutidsveerdien af selskabets forpligtelser af ind-
géede syge- og ulykkesforsikringsaftaler og nutidsveerdien af
de praemier, som forsikringstagerne skal betale i fremtiden, idet
der er anvendt bedste skon over forsikringsrisici, omkostninger
til administration og skadebehandling af forsikringer samt den
forrentning, der kan opnas i markedet. Henseettelserne er
beregnet under forudsaetning om en lavere dedelighed og inva-
liditet end i selskabets nytegningsgrundlag. Nedsaettelsen er
skennet pa baggrund af selskabets erfaringer omkring skades-
procenter pa henholdsvis ded og invaliditet samt omkostninger
set i forhold til forudsaetningerne i nytegningsgrundlaget. Aktu-
aren foretager lobende vurderinger af, om de benyttede forud-
saetninger i markedsveerdigrundlaget stadig er geeldende for
selskabets bestand.

Livsforsikringshenseettelser

Livsforsikringshenseettelser beregnes efter markedsvaerdiprin-
cipper som nutidsveerdien af de samlede forpligtelser til forven-
tede fremtidige forsikringsydelser pa basis af det 10 arige
punkt fra den variable rentestruktur som lobende opgeres af
Finanstilsynet. Der er fradraget et risikotillaeg i den anvendte
diskonteringssats. Risikotilleegget afdeekker usikkerheden pa
risiko- og omkostningsparametrene i markedsveerdiberegning-
erne. Aktuaren foretager lebende vurderinger af, om de benyt-
tede forudsaetninger i markedsvaerdigrundlaget stadig er geel-
dende for selskabets bestand.
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De forventede fremtidige forsikringsydelser estimeres pa bag-
grund af forventninger til dedelighed og invaliditet. Disse er
skennet pa baggrund af selskabets erfaringer omkring skades-
procenter pa henholdsvis ded og invaliditet samt faktiske
omkostninger set i forhold til forudsaetningerne i nytegnings-
grundlaget.

Livsforsikringshensaettelser opdeles i henseettelser til garante-
rede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige praemier samt
bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Livsforsikringshensaettelserne er opgjort til markedsvaerdi, hvor
der er foretaget en individuel beregning for hver enkelt forsik-
ring. Der tilleegges endvidere optjent men endnu ikke tilskrevet
bonus for den enkelte forsikring. For andele friholdt for pen-
sionsafkastbeskatning er der anvendt en diskonteringssats
uden fradrag af pensionsafkastskat.

Hensaettelserne er generelt beregnet under forudsaetning om
en lavere dodelighed og invaliditet end i selskabets nytegnings-
grundlag. Nedseettelsen er skennet p& baggrund af en empirisk
analyse foretaget pa selskabets bestand.

Hensaettelser til de garanterede ydelser omfatter forpligtelser til
at betale ydelser, der er garanteret forsikringstageren. Henszet-
telser til de garanterede ydelser beregnes som forskellen
mellem nutidsveerdien af de ydelser, der er garanteret forsik-
ringen, samt nutidsveerdien af de forventede fremtidige udgifter
til administration af forsikringen, med fradrag af nutidsvaerdien
af de aftalte fremtidige praemier. Henszettelsen indeholder et
skennet belgb til daekning af fremtidige ydelser foranlediget af
allerede indtrufne skader samt et skonnet beleb til indtrufne,
men endnu ikke anmeldte skader. De garanterede ydelser er
opgjort med tillzeg, séledes at der som minimum afszettes en
veerdi svarende til den garanterede tilbagekebsveerdi.

Bonuspotentialet pa fremtidige preemier omfatter forpligtelser
til at yde bonus vedrgrende aftalte preemier, som endnu ikke er
forfaldne. Bonuspotentialet pa fremtidige preemier opgeres for
bestanden af bonusberettigede forsikringer som forskellen
mellem veerdien af de garanterede fripoliceydelser og veerdien
af de garanterede ydelser. Garanterede fripoliceydelser er de
ydelser, der er garanteret forsikringen, hvis policen omtegnes til
fripolice. Veerdien af de garanterede fripoliceydelser beregnes
som nutidsveerdien af de garanterede fripoliceydelser tillagt
nutidsveerdien af de forventede fremtidige udgifter til admini-
stration af fripolicerne. Fastseettelsen af om bonuspotentialet
pa fremtidige praemier skal styrkes, sker pr. grundlag.



Bonuspotentialet pa fripoliceydelser indeholder forpligtelser til
at yde bonus vedrgrende de allerede forfaldne praemier mv.
Bonuspotentialet pa fripoliceydelser er beregnet som veerdien
af forsikringstagernes opsparing med fradrag af hensaettelse til
de garanterede ydelser, bonuspotentialet pa fremtidige praemi-
er og nutidsveerdien af de fremtidige administrationsresultater.
Administrationsresultatet opgeres som de fremtidige omkost-
ningsbidrag i henhold til bonusregulativet fratrukket de forven-
tede faktiske fremtidige administrationsomkostninger nedsat
med sandsynligheden for tilbagekob/fripolice. Fastsaettelsen af
om bonuspotentialet pa fripolicer skal styrkes, sker pr. forsik-
ring.

Erstatningshenseettelser

Erstatningshenszettelser omfatter de beleb, der ved regnskabs-
periodens udlgb er hensat til betaling af kendte, men endnu
ikke afviklede erstatninger samt belgb til indtrufne, men endnu
ikke anmeldte skader. De estimeres primeert ved hjeelp af sta-
tistiske metoder pa baggrund af de historiske udbetalingsfor-
lob. Herudover indgér en vurdering af evrige faktorer, som
pavirker niveauet for de nedvendige erstatningshenseettelser,
sa som eendringer i retspraksis, interne processer, inflation,
samt enkeltstdende ekstreme skadebegivenheder.

Erstatningshenszettelserne indeholder endvidere belab til
daekning af direkte og indirekte omkostninger som skennes at
veere ngdvendige i forbindelse med afvikling af erstatningsfor-
pligtelserne. Estimationen af henszettelsen tager udgangspunkt
i de direkte og indirekte omkostninger, der i et normalt skadear
anvendes til henholdsvis anlaeggelse af nye skader samt afslut-
ning af gamle skader. | beregningerne indgar forholdet mellem
betalte erstatninger og ultimo erstatningshensaettelserne inklu-
sive IBNR.

For den andel af erstatningerne, hvor 15% eller mere af udbe-
talingerne falder efter et ar fra skadetidspunktet, diskonteres
hensaettelserne. Erstatningshensaettelserne er opdelt i homo-
gene grupper for hvilke den gennemsnitlige varighed er bereg-
net, og hensaettelserne diskonteres ved hjeelp af disse.
Hensaettelser til lobende ydelser i arbejdsskadeforsikring er
opgjort efter fastrentemetoden til nutidsveerdi ved tilbagedis-
kontering af de forventede fremtidige udbetalinger.

For alle brancher, bortset fra barnetandskader og arbejdsskade,
estimeres og indregnes den fremtidige inflation implicit i hen-
saettelsesmodellerne. For bernetandskader og arbejdsskade
indbygges en forventet fremtidig inflation i erstatningshensaet-
telserne, som fastleegges ud fra de senest kendte indekstal pa
de respektive omrader, eventuelt tillagt en sikkerhedsmargin.

Pa erstatningshenseettelser pa bernetandskader anvendes et
summarisk lenindeks for den private sektor uden sikkerheds-
tilleeg, mens for arbejdsskade anvendes reguleringsprocenten
for de lobende ydelser tillagt et sikkerhedstillaeg. Sikkerhedstil-
leegget pé arbejdsskade benyttes, da det vurderes, at regule-
ringsprocenten i gjeblikket ligger veesentlig lavere end hvad vi
forventer pa lang sigt.

Flere af de forudseetninger og sken som indgér i beregningen
af erstatningshenseaettelserne, har en indbyrdes afhaengighed.
Den vaesentligste sammenhaeng findes dog mellem forudsaet-
ninger om inflation og rente, men effekten af aendring i infla-
tionsforudseetningen ikke vil pavirke opgerelsen af erstatnings-
hensaettelserne med samme hurtighed som en eendring i dis-
konteringssatsen.

For skader vedrerende syge- og ulykkesforsikringer opgeres
henseaettelsen til nutidsveerdien af de forventede fremtidige
betalinger. Erstatningshensaettelserne vedrerende syge- og
ulykkesforsikringer indeholder endvidere belgb til deekning af
direkte og indirekte omkostninger som skeonnes at veere nod-
vendige i forbindelse med afvikling af erstatningsforpligtelser-
ne. For kendte erstatninger foretages en individuel vurdering af
udbetalingstiden. Skennet af omkostninger foretages pa bag-
grund af den gennemsnitlige varighed pa de etablerede udbe-
talinger samt en vurdering af sagsomkostninger til behandling
af erstatningssager pr. ar.

Hensaettelserne for aktuelle invaliderenter opgeres individuelt,
idet der for hver enkelt forsikring foretages en vurdering af
udbetalingens varighed. Den beregnede henszettelse forages
med et tillaeg som afspejler risikoen for forlaengelse af den for-
ventede udbetalingsvarighed f.eks. som falge af nye helbreds-
oplysninger. Det anvendte tillaeg vurderes lebende ud fra empi-
risk erfaring.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale omfatter forpligtelser til at yde bonus
ud over de bonusbelgb, som er tilfart livsforsikringshensaettel-
serne. Belgbet er ikke fordelt til den enkelte forsikringstager.

Test af hensaettelsernes tilstraekkelighed
Erstatningshenszettelserne er opgjort efter aktuarmaessige
metoder og under hensyntagen til at forsage at undgé savel
aflebstab som aflebsgevinst. Hensaettelserne udger séledes pa
tidspunktet for deres opgerelse det bedste skon over de fremti-
dige erstatningsudgifter vedrerende dette og tidligere skadear.
Erstatningshenszaettelserne genberegnes hver méaned, og der-
med vurderes niveauet til enhver tid at veere tilstraskkeligt.
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Andre hensaettelser

Forpligtelser, som er uvisse med hensyn til storrelse eller tids-
punkt for afvikling, indregnes som hensatte forpligtelser, nar
det er sandsynligt, at forpligtelsen vil medfere treek pa virk-
somhedens gkonomiske ressourcer, og forpligtelsen kan males
palideligt. Hensatte forpligtelser males til det bedste skeon over
de omkostninger, der er nedvendige for at indfri den aktuelle
forpligtelse pa balancedagen.

Der foretages diskontering af den hensatte forpligtelse, safremt
diskonteringen har en vaesentlig betydning for sterrelsen af for-
pligtelsen.

Langsigtede personaleforpligtelser

Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser omfatter
blandt andet forpligtelser til jubileeumsgratiale mv. over for
ansatte, uanset at den fremtidige ydelse er betinget af, at den
ansatte er ansat pa ydelsestidspunktet. Veerdien af de fremtidi-
ge ydelser indregnes som nutidsveerdien af de ydelser, som ud
fra det bedst mulige sken ma forventes at skulle betales.

Lebende omkostninger til pensionsopsparing mv. for medarbej-
dere i koncernen behandles som bidragsbaserede ordninger. Der
er fuld afdeekning af forpligtelserne.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser males ved forste indregning til
dagsveerdi. Efterfolgende maéles forpligtelserne til amortiseret
kostpris.

Genforsikringsdepoter omfatter modtagne beleb, som henstar
til deekning af andre forsikringsselskabers forsikringsmaessige
forpligtelser over for koncernens reassuranceselskaber.

Depoter vedrerende finansiel reassurance indeholder modtag-
ne praemier med fradrag for udbetalte erstatninger, svarende til
selskabets forpligtelser i henhold til indgaede kontrakter.

RESULTATOPGOQRELSE

Przemieindteegter

Bruttopreemier omfatter forfaldne preemier vedrgrende forsik-
ringer og kontrakter, hvor risikoperioden er pabegyndt inden
regnskabsarets udgang.
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Preemieindteegter for egen regning er arets bruttopraemier regu-
leret for bevaegelser i preemiehenseaettelser og med fradrag af
genforsikringens andel.

Den del af eendringen af preemiehenszettelser, som kan hen-
fores til diskontering, er overfort til renteudgifter mv. Den del
af eendringen af preemiehensaettelser, som kan henferes til
gendring i den anvendte diskonteringssats efter inflation, er
overfort til kursreguleringer.

Preemier vedrerende livsforsikring omfatter arets forfaldne prae-
mier og kapitalindskud med fradrag for arbejdsmarkedsbidrag.

Renteindtaegter mv.
Under renteindtaegter og udbytter mv. indgér de i regnskabs-
aret modtagne udbytter, optjente renter mv.

Herudover indgér rentelignende gebyrer og provisioner, der er
en integreret del af den effektive rente pa finansielle aktiver, der
males til amortiseret kostpris. Endelig indregnes den del af
ndringen i praemie- og erstatningshensaettelser, som kan
henfores til diskontering.

Gebyrindteegter mv.

Gebyrer mv. periodiseres over transaktionernes levetid og ind-
regnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsperioden.

Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed

| regnskabsposten indgar driftsresultatet af investeringsejen-
domme efter fradrag for de omkostninger, som er forbundet
med administrationen heraf.

Anden indkomst
Indtaegter vedrorende aktiviteter som ikke kan henfares til sel-
skabets forsikringsbestand opferes under anden indkomst.

Erstatningsudgifter

Erstatningsudgifter indeholder forsikringsérets betalte erstat-
ninger reguleret for bevaegelser i erstatningshensaettelser sva-
rende til kendte og forventede erstatningsudgifter vedrerende
aret.



Beleb til deekning af udgifter til besigtigelse og vurdering samt
ovrige direkte eller indirekte omkostninger til personaleadmini-
stration mv. forbundet med skadebehandlingen er indeholdt i
regnskabsposten. Endvidere indgar aflebsresultatet vedrerende
tidligere ar.

Koncernens indirekte omkostninger forbundet med skadebe-
handling er fordelt mellem erstatningsudgifter og administra-
tionsomkostninger ud fra fordelingsnegler baseret pa skennet
ressourceanvendelsen.

Den del af eendringen af erstatningshensaettelser, som kan hen-
fores til diskontering, er overfert til renteudgifter mv. Den del af
aendringen af erstatningshensaettelser, som kan henferes til
gendring i den anvendte diskonteringssats efter inflation, er
overfort til kursreguleringer.

Forsikringsydelser vedrerende livsforsikring omfatter arets for-
faldne forsikringsydelser, udbetalte belgb ved tilbagekab samt
kontant udbetalte bonusbelob.

Andre udgifter fra investeringsvirksomhed
Regnskabsposten indeholder belgb forbundet med forvaltning
af investeringsaktiver. Kurtage og provisioner ved keb og salg
af veerdipapirer indregnes under kursreguleringer.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender omfatter nedskriv-
ninger pa udlan og tilgodehavender, hvor der er objektiv indi-
kation af veerdiforringelse og henszettelser pa garantier. | regn-
skabsposten indgar endvidere veerdiregulering af midlertidigt
overtagne aktiver i forbindelse med afvikling af engagementer.

Erhvervelses- og administrationsomkostninger

Den andel af de forsikringsmaessige driftsomkostninger, der
kan henfores til erhvervelse og fornyelse af forsikringsbestan-
den, opferes under erhvervelsesomkostninger. Erhvervelses-
omkostninger udgiftsferes som hovedregel pa tidspunktet for
forsikringens ikrafttreeden.

Administrationsomkostninger vedrerer de udgifter, som er for-
bundet med at administrere selskabets forsikringsbestand.
Administrationsomkostninger periodiseres, séledes de omfatter
regnskabsaret.

Driftsomkostninger vedrerende domicilejendomme opferes i
koncernens resultatopgerelse under administrationsomkost-
ninger. Der indregnes ikke husleje vedrorende selskabets domi-
cilejendomme.

Andre omkostninger

Omkostninger vedragrende aktiviteter som ikke kan henfores til
selskabets forsikringsbestand opferes under andre omkost-
ninger.

Resultat af afgiven forretning

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 &ret. 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.

Andringer i den afgivne forretning, som kan henfares til diskon-
tering, er overfort til renteudgifter mv., mens aendringer, som
kan henferes til @2ndring i den anvendte diskonteringssats, er
overfort til kursreguleringer.

Kursreguleringer

Kursreguleringer indeholder samtlige realiserede og urealisere-
de gevinster og tab af investeringsaktiver, bortset fra veerdire-
gulering af tilknyttede og associerede virksomheder samt
opskrivninger af domicilejendomme.

Pensionsafkastskat

Under pensionsafkastskat indregnes den afkastskat, der pa-
hviler afkastet vedrerende koncernens livsforsikringsaktiviteter,
uanset om skatten er aktuel eller forst skal betales i senere
perioder.

73



SKAT

Skat indeholder arets skat, der bestar af arets aktuelle skat,
forskydning i udskudt skat samt regulering vedrgrende tidligere
ar. /Endring i udskudt skat som folge af eendringer i skattesats
indregnes ligeledes i posten. Endvidere omfatter posten
"Rentefordel ved skattemaessigt fradrag for nedskrivninger pa
udlan”, posteringer i denne forbindelse hidrerer fra bankvirk-
somhed.

Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser indregnes i balancen
med det belgb, der kan beregnes pa grundlag af arets forven-
tede skattepligtige indkomst reguleret for tidligere ars fremforte
skattemaessige underskud.

Der indregnes udskudt skat efter den balanceorienterede
geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat
males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med
balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar den udskud-
te skat forventes udlest som aktuel skat.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforsels-
berettigede skattemaessige underskud, maéles til den veerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning
i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser. Det revurderes pa hver balancedag, hvorvidt
det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstraek-
kelig skattepligtig indkomst til at det udskudte skatteaktiv vil
kunne udnyttes.
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SEGMENTOPLYSNINGER

Forretningssegmenter er koncernens primaere segment, mens
det geografiske segment er det sekundaere, hvilket skyldes, at
koncernen i al veesentlighed daekker det danske marked.

Segmentoplysningerne falger koncernens interne rapportering
og afspejler en risikoopdeling pa relevante forretningsomrader.

Under ledelsens beretning gives mere detaljerede oplysninger
for segmenterne.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgerelsen preesenteres efter den direkte metode
og viser pengestromme fra driftsaktivitet, investeringsaktivitet
samt finansieringsaktivitet. Herudover praesenteres koncernens
likvider ved regnskabsarets begyndelse og slutning.

Pengestreamme fra driftsaktivitet omfatter resultatopgerelsens
poster reguleret for ikke kontante driftsposter. Realiserede
gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver eller
investeringsaktiver indgar under pengestremme fra investe-
ringsaktivitet.

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter sendringer i
koncerninterne mellemvaerender samt nettoinvestering i inve-
steringsaktiver, herunder realiserede gevinster og tab ved
afheendelse af disse.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter finansiering
fra aktionaerer samt finansiering ved optagelse af kort og lang-
fristede lan.

Likvider omfatter kontantbeholdninger samt anfordringsinde-
stdender i pengeinstitutter.



LEDELSESPATEGNING

Tilsynsradet og direktionen har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for 2005 for Alm. Brand af 1792 fmba.

Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse med Interna-
tional Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og
arsregnskabet for foreningen afleegges i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed. Vi anser den valgte regn-

DIREKTION

Kgbenhavn, den 23. februar 2006

Soren Boe Mortensen /Ole Joachim Jensen

TILSYNSRADET

Kabenhavn, den 23. februar 2006

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

skabspraksis for hensigtsmeessig, séledes at arsrapporten
giver et retvisende billede af koncernens og foreningens akti-
ver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2005 samt
af resultatet af koncernens og foreningens aktiviteter og kon-
cernens pengestremme for regnskabsaret 2005.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets godkendelse.

Boris N. Kjeldsen

Niels Macholm
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REVISIONSPATEGNINGER

INTERN REVISION

Vi har revideret arsrapporten for AiIm. Brand af 1792 fmba for
regnskabséaret 2005. Koncernregnskabet aflaegges efter Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU,
og arsregnskabet for foreningen afleegges efter lov om finansiel
virksomhed.

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

sion om &rsrapporten.

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
forretningsgange, den anvendte regnskabspraksis og foretagne

Kabenhavn, den 23. februar 2006

Poul-Erik Winther Nielsen

Revisionschef
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skon samt efterprovet grundlaget for beleb og @vrige oplys-
ninger i arsrapporten.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at rsrapporten giver et retvisende bil-
lede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2005 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestremme for regnskabsaret 2005 i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvi-
sende billede af foreningens aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2005 samt af resultatet af foreningens
aktiviteter for regnskabséret 2005 i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed.



VALGTE REVISORER

Vi har revideret arsrapporten for Aim. Brand af 1792 fmba for
regnskabsaret 2005. Koncernregnskabet afleegges efter Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU,
og arsregnskabet for foreningen afleegges efter lov om finansiel
virksomhed.

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

sion om arsrapporten.

Den udferte revision

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med danske
revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi tilrettelaeg-
ger og udfarer 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 arsrapporten anferte beleb
og oplysninger. Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til
den af ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de vaesentlige
skon, som ledelsen har udevet, samt vurdering af den samlede

Kabenhavn, den 23. februar 2006

Deloitte

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Henrik Priskorn
Statsautoriseret revisor

Jorgen Jorgensen
Statsautoriseret revisor

praesentation af arsrapporten. Det er vores opfattelse, at den
udfarte revision giver et tilstrackkeligt grundlag for vores kon-
klusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at &rsrapporten giver et retvisende bil-
lede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2005 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestremme for regnskabsaret 2005 i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvi-
sende billede af foreningens aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2005 samt af resultatet af foreningens
aktiviteter for regnskabséaret 2005 i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed.

77



BALANCE

Mio.kr.

Aktiver

Immaterielle aktiver

Domicilejendomme

Udskudte skatteaktiver

Kapitalandele i joint ventures
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Aktuelle skatteaktiver

Andre aktiver

Udlan

Investeringsejendomme

Investeringsaktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Aktiver i alt

Passiver

Reserver, overfort resultat mv.
Minoritetsinteresser
Koncernegenkapital

Ansvarlig lanekapital

Henseettelser til forsikringskontrakter
Andre henseettelser

Udskudte skatteforpligtelser

Andre passiver

Indl&n

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Passiver i alt

Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

Dagsveerdi

Renterisici

Kreditrisici

Folsomhedsoplysninger

Overgang til IFRS
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Note

- O © 00 NO O B~ wWwN =

-

13
14
15
16
17
18
19

38
39
40
41
42
43
44
45

Koncernen
2005 2004
130 104
632 611
553 605

21 21
859 657

0 4
1.850 1.693
9.282 7.712
723 670
25.403 21.640
2.766 2.324
331 221
42.550 36.262
2.916 2.498
2.214 1.773
5.130 4.271
300 300
19.193 17.932
333 311

51 55
1.679 1.935
8.449 8.307
7.415 3.151
42.550 36.262



RESULTATOPGORELSE

Koncernen

Mio.kr. Note 2005 2004
Indtaegter
Preemieindteegter 20 4.863 4.895
Renteindtaegter mv. 21 1.413 1.339
Gebyrindteegter mv. 144 118
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 22 41 41
Resultat af kapitalandele i joint ventures 23 1 1
Anden indkomst 24 27 45
Indtaegter i alt 6.489 6.439
Omkostninger
Erstatningsudgifter 25 -4.261 -3.708
Renteudgifter 26 - 352 -313
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -62 - 86
Nedskrivning pé udlan og tilgodehavender mv. 27 -2 -57
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 28 -1.289 -1.325
Andre omkostninger 29 -30 -25
Omkostninger i alt -5.996 -5.514
Resultat af afgiven forretning 30 591 - 63
Andring i livsforsikringshensaettelser 31 -614 - 638
AEndring i kollektivt bonuspotentiale -215 -16
Kursreguleringer 32 767 476
Pensionsafkastskat 33 -172 - 143
Resultat for skat 850 541
Skat 34 - 56 -99
Resultat efter skat 794 442
Resultat for skat fordeles saledes:
Alm. Brands andel af arets resultat 452 301
Minoritetsaktionaerernes andel af arets resultat 35 398 240

850 541
Resultat efter skat fordeles séledes:
Alm. Brands andel af arets resultat 416 243
Minoritetsaktionaerernes andel af arets resultat 35 378 199

794 442

Forsikringsteknisk resultat - skadeforsikring 36
Realiseret resultat - livsforsikring 37
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EGENKAPITALFORKLARING

Mio.kr.

Egenkapital pr. 1. januar 2005

AEndringer i anvendt regnskabspraksis:
Udjeevningshenszettelser

Diskontering af forsikringskontrakter
Indregning af skadebehandlingsomkostninger

Henseettelser til forsikringskontrakter vedr. syge- og ulykkesforsikring

Personaleforpligtelser

Indregning af udlan mv.

Amortisering af gebyrer

Indregning af renteswaps til dagsvaerdi
Dagsveerdisikring af fastforrentede udlan

Qvrige aendringer

Udskudt skat af sikkerhedsfonde

Konsolidering af Pensionskassen under Alm. Brand A/S
Andring af skatteaktiv

AEndringer i anvendt regnskabspraksis, i alt

Korrigeret egenkapital pr. 1. januar 2005

Arets resultat

Opskrivning domicilejendomme

Overfort til kollektivt bonuspotentiale
Salg af egne aktier

Koncerninternt ejerforhold

Andring i minoritetsinteressers ejerandel
Egenkapital pr. 31. december 2005

Sikker-
heds-
fonde

182

182

182

Overfort
resultat

2.237

39
31
- 87
- 26
- 29
13
-4
-17

-2
- 34

175
76

2.313

416

o o N oo

2.731

Opskriv-
nings-
henleeg-
gelser

3

3

W o oo o oo

Minori-

Egen- tetsinte-

kapital

2.422

39
31
-87
- 26
- 29
13
-4
-17

-2
-34

175
76

2.498

416

2.916

resser

1.730

24
19
-55
-15
-18

-1
-1

-2
-21

110
43

1.773

378

- 44
99
2.214

Koncern
egen-
kapital

4.152

63
50
- 142
-4
- 47
21
-5
-28
14
-4
- 55

285
119

4.271

794

-5
10

- 44
99
5.130

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

skatteforpligtelse af sikkerhedsfondene.

Egenkapital pr. 31. december 2005 eksklusive minoriteter

Konsolidering af Pensionskassen under Alm. Brand A/S

Egenkapital efter Finanstilsynets regler eksklusive minoriteter

2.916
-7
2.909

| koncernregnskabet for Alm. Brand Koncernen er Pensionskassen under Aim. Brand A/S konsolideret, hvilket medfarer en forskel til egenkapitalen i modersel-

skabet AiIm. Brand A/S.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Koncernen
Mio.kr. 2005 2004
Likviditet fra drift
Indbetalte praemier 4.892 4.959
Udbetalte erstatninger -4.208 -4.083
Indbetalte renter, udbytter m.m. 1.536 1.402
Udbetalte renter -259 =211
Modtaget vedrgrende reassurance 489 37
Indbetalte gebyrindteegter 159 138
Udbetalte afgivne gebyrer -28 -27
Betalte omkostninger -1.364 -1.404
Betalt afkastskat -148 -163
Keb af immaterielle aktiver, inventar, edb-anleeg mv. -53 - 58
Modtaget andre ordinzere indtaegter 0 14
Betalte/modtagne skatter -8 -14
Likviditet fra drift 1.008 590
AEndringer i investeringsplacering (netto)
Keb og ombygning af ejendomme -33 -9
Salg af ejendomme 0 161
Salg/keb af kapitalandele - 241 - 385
Salg/afdrag pa pantebreve og udlan —1.447 - 685
Salg/keb af obligationer —2.938 - 476
Modtaget udbytte fra joint ventures 1 0
/Endring af tilgodehavende hos kreditinstitutter over 3 méneder 9 -49
Andring i investeringsplacering (netto) -4.649 -1.443
AEndringer i finansiering (netto)
Qvrige henseettelser -36 3
Salg/keb af egne aktier 22 10
Salg/keb af datterselskaber (aendring i minoriteter) 140 2
AEndring af indlan -195 231
/Andring af udstedte obligationer 0 -97
Andring af gaeld til kreditinstitutter 4.214 1.439
Andring i anden geeld -1 23
Andringer i finansiering (netto) 4.144 1.611
AEndringer i likvide midler, brutto 503 758
Kursregulering af likvide midler, primo 58 -17
Andringer i likvide midler, netto 561 741
Likvide midler primo 2.495 1.754
Likvide midler ultimo 3.056 2.495
Likvide midler bestar af felgende regnskabsposter:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 331 221
Tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfer note 11 219 208
Tilgodehavende hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfer note 11 2.506 2.066

3.056 2.495
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SEGMENT RAPPORTERING, BaLance

2005
Elimi-

Mio.kr. Note Skade Bank Liv Qvrige  nering 1 alt
AKTIVER
Immaterielle aktiver 1 81 49 0 0 130
Domicilejendomme 2 24 0 0 0 608 632
Udskudte skatteaktiver 3 244 179 89 41 553
Kapitalandele i joint ventures 4 0 0 0 21 21
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 269 0 26 564 859
Aktuelle skatteaktiver 6 0 0 50 85 -135 0
Andre aktiver 7 652 786 333 184 -105 1.850
Udlan 8 0 9.282 0 0 9.282
Investeringsejendomme 9 20 0 1.311 0 - 608 723
Investeringsaktiver 10 6.422 7.186 10.896 945 -46  25.403
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 1.907 0 1.164 - 305 2.766
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 109 20 91 347 - 236 331
Aktiver i alt 7.821 19.409 12.796 3.351 -827  42.550
PASSIVER
Reserver, overfort resultat mv. 1.801 1.089 1.278 488 -1.740 2.916
Minoritetsinteresser 0 520 0 0 1.694 2.214
Koncernegenkapital 12 1.801 1.609 1.278 488 - 46 5.130
Ansvarlig lanekapital 13 0 300 0 0 300
Henseettelser til forsikringskontrakter 14 5.612 0 11.416 2.165 19.198
Andre hensaettelser 15 95 12 0 226 333
Udskudte skatteforpligtelser 16 0 0 0 51 51
Aktuelle skatteforpligtelser 6 86 49 0 0 -135 0
Andre passiver 17 227 1.034 102 421 -105 1.679
Indl&n 18 0 8.990 0 0 - 541 8.449
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 19 0 7.415 0 0 7.415
Passiver i alt 7.821 19.409 12.796 3.351 -827  42.550

2004
AKTIVER
Immaterielle aktiver 1 104 0 0 0 104
Domicilejendomme 2 26 0 0 0 585 611
Udskudte skatteaktiver 3 18 0 0 587 605
Kapitalandele i joint ventures 4 0 0 0 21 21
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 78 0 24 555 657
Aktuelle skatteaktiver 6 0 4 0 0 4
Andre aktiver 7 599 584 333 267 -90 1.693
Udlan 8 0 7.688 0 24 7.712
Investeringsejendomme 9 19 0 1.236 0 - 585 670
Investeringsaktiver 10 5.504 4.758 9.950 1.428 21.640
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 154 1.690 140 870 - 530 2.324
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 164 13 156 236 — 348 221
Aktiver i alt 6.666  14.737 11.839 3.988 -968  36.262
PASSIVER
Aktiekapital
Reserver, overfort resultat mv. 1.288 843 995 822 -1.450 2.498
Minoritetsinteresser 0 323 0 0 1.450 1.773
Koncernegenkapital 12 1.288 1.166 995 822 0 4.271
Ansvarlig lanekapital 13 0 300 0 0 300
Henseettelser til forsikringskontrakter 14 5.071 0 10.545 2.316 17.932
Andre hensaettelser 15 93 10 0 224 -16 311
Udskudte skatteforpligtelser 16 0 0 0 55 55
Andre passiver 17 212 1.250 76 471 -74 1.935
Indl&n 18 0 9.185 0 0 - 878 8.307
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 19 2 2.826 223 100 3.151
Passiver i alt 6.666  14.737 11.839 3.988 -968  36.262
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SEGMENT RAPPORTERING,

Mio.kr.

Indtzegter

Praemier

Renteindtaegter mv.

Gebyrindtaegter mv.

Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed
Resultat af kapitalandele i joint ventures
Anden indkomst

Indtaegter i alt

Omkostninger

Erstatningsudgifter

Renteudgifter

Andre udgifter fra investeringsvirksomhed
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Andre omkostninger

Omkostninger i alt

Resultat af afgiven forretning
Andring i livsforsikringshensaettelser
Andring i kollektivt bonuspotentiale
Kursreguleringer

Pensionsafkastskat

Resultat for skat

Skat

Resultat efter skat

Indteegter

Praemier

Renteindtaegter mv.

Gebyrindtaegter mv.

Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed
Resultat af kapitalandele i joint ventures
Anden indkomst

Indtaegter i alt

Omkostninger

Erstatningsudgifter

Renteudgifter

Andre udgifter fra investeringsvirksomhed
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Andre omkostninger

Omkostninger i alt

Resultat af afgiven forretning
Andring i livsforsikringshenszettelser
Andring i kollektivt bonuspotentiale
Kursreguleringer

Pensionsafkastskat

Resultat for skat

Skat

Resultat efter skat

Note

20
21

22
23
24

25
26

27
28
29

30

31

32
33

34

20
21

22
23
24

25
26

27

28
29

30

31

32
33

34

RESULTATOPG@RELSE
Skade Bank Liv
4.079 0 747
268 617 434
0 169 0
1 0 75
0 0 0
18 9 0
4.366 795 1.256
—-3.536 0 - 752
-91 - 275 -1
-16 0 -21
0 -5 0
-779 - 369 -67
-30 0 0
- 4.452 - 649 - 841
590 0 -4
0 0 -614
0 0 -220
-129 183 739
0 0 -172
375 329 144
-152 - 63 139
223 266 283
4.143 0 723
231 552 448
0 137 0
0 0 77
0 0 0
5 14 0
4.379 703 1.248
-2.859 0 -830
-73 -224 -18
-13 0 -21
-1 -30 0
- 791 - 362 -70
-25 0 0
- 3.762 - 616 - 939
-133 0 9
0 0 - 638
0 0 -16
-130 87 550
0 0 - 143
354 174 71
-20 -6 0
334 168 71

@vrige

27
-4
-50

-109

I
Y
S O © OO wu

20

29
127

26
183

-19
-17
=71
- 26
-138

-271

61

-31

-58
-73
-131

Elimi-
nering

-19
-25
-35

-79

-19
-19
-36

-74

19
19

36

74

OO 0|00 O O o

2005

I alt

4.863
1.413
144
41

27
6.489

4.261
- 352
-62
-2
1.289
-30
5.996

591
-614
-215

767
-172

850

- 56

794

2004

4.895
1.339
118
41

45
6.439

3.708
-313
- 86
-57
1.325
-25
5.514

- 63
- 638
-16
476
-143
541
-99
442
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NOTER

Mio.kr.

Note 1

Software
Goodwill
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo

Immaterielle aktiver

Software
Anskaffelsessum, primo
Arets tilgang

Arets afgang
Anskaffelsessum, ultimo

Akkumulerede af-og nedskrivninger, primo
Afskrivninger

Tilbagefort tidligere ars af- og nedskrivninger
Akkumulerede af-og nedskrivninger, ultimo

Regnskabsmaessig veaerdi, ultimo

Goodwill
Anskaffelsessum, primo
Arets tilgang

Arets afgang
Anskaffelsessum, ultimo

Akkumulerede af-og nedskrivninger, primo
Afskrivninger

Tilbagefert tidligere ars af- og nedskrivninger
Akkumulerede af-og nedskrivninger, ultimo

Regnskabsmaessig veerdi, ultimo

Note 2 Domicilejendomme
Anskaffelsesveerdi, primo
Arets tilgang

Arets afgang
Anskaffelsesveerdi, ultimo

Akkumulerede opskrivninger, primo

Arets opskrivninger

Tilbagefert af tidligere &rs opskrivninger via
egenkapitalen

Akkumulerede opskrivninger, ultimo

Akkumulerede af- og nedskrivninger, primo

Arets nedskrivninger

Tilbagefert af tidligere ars nedskrivninger via
resultatopgorelsen

Akkumulerede af- og nedskrivninger, ultimo

Regnskabsmaessig veerdi, ultimo

Omvurderet veerdi, primo
Arets tilgang
Arets afgang

Veerdiregulering indregnet via resultatopgerelsen

Veerdiregulering indregnet via egenkapitalen
Omvurderet veerdi, ultimo

Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme

Gennemsnitlig afkastprocent

| ejendomme er tinglyst geeld med restgeeld pa

Skade

81

81

162
24
-22
164

- 58
- 36

11
-83

81

-14
-3

-17

24

7,25%
5,37%

Bank Liv

2005

@vrige I alt

49 49
49 130

162
24
-22
164

- 58
- 36

11
-83

81

49 49

49 49

oo o o
oo o o

49 49

714
12

726

-2
20

-117
-16

19
- 114

632

611
12
0

4

5
632

6,21%
6,14%

0

Skade

104

104

133

29

162

-29
-29

- 58

104

7,50%
5,84%

Bank

Liv

Qvrige

2004

| alt

104

104

133
29

162

-29
-29

- 58

104

726
12
-24
714

-3
14

- 111
-8

- 117
611

631
12
-24
-8
0
611

6,55%
6,48%

213

Koncernens domicilejendomme er i livkoncernen klassificeret som investeringsejendomme, hvorfor reklassifikationen alene er foretaget i koncernbalancen.
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Mio.kr. Skade Bank Liv  Qvrige
Note 3  Udskudte skatteaktiver
Udskudt skat af underskud til fremforsel 24 5 0 2
Udskudt skat pa& nettogebyrer 0 2 0 0
Udskudt skat p& inventar mv. 69 2 0 3
Udskudt skat pa aktier 0 0 89 0
Udskudt skat p& goodwill 138 0 0 0
Udskudt skat p& udlan 0 0 0 0
Udskudt skat pa leasingaktiver 0 155 0 0
Udskudt skat p& hensesttelser 13 15 0 36
244 179 89 M

2005

I alt

31
2
74
89
138
0
155
64
553

Skade

o o

0o o o o

Bank

Liv Qvrige

35
0
63
0
175
62
175
7
587

2004

| alt

53

63

175
62
175
77
605

Der er foretaget aktivering af udskudt skat under hensyntagen til den fremtidige indtjening og muligheden for udnyttelse. Koncernens samlede skatteaktiv

udger ultimo 2005 ca. 600 mio.kr., hvoraf der er aktiveret 553 mio.kr.

Note 4  Kapitalandele i joint ventures

Anskaffelsessum 60
Op- og nedskrivninger, primo -39
Arets resultat 1
Udbytte -1
Op- og nedskrivninger, ultimo -39
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 21

Kapitalandele i joint ventures udgeres af Alm. Brands investering i EDC-udvikling a/s. Alm. Brands ejerandel udger 50%.

EDC-udvikling a/s har ikke pataget sig eventualforpligtelser.

Note 5  Genforsikringsandele af forsikringskontrakter

Genforsikringsandel af preemiehensaettelse 0 0 0
Genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelse 0 26 0
Genforsikringsandel af erstatningshensaettelse 269 0 564

269 26 564

Genforsikringsandel af preemiehenszettelse

Primo 3 0 1
Arets afgivne praemier 250 33 -1
Arets betaling til reassurance - 253 -33 0

0 0 0

Genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelse

Primo 24
Arets aendring 2
26

Genforsikringsandel af erstatningshensaettelse

Primo 75 0 554
Kursregulering 0 0 68
Arets afgivne erstatninger 839 23 9
Arets modtagne betalinger fra reassurance - 646 -23 - 67
Diskontering 1 0 0

269 0 564

86

60

-39

-1
-39

21

26
833
859

282
- 286

24

26

629

68

871

- 736

833

75
78

195
- 194

79

58
- 62

75

60

- 40

;

0

-39

21

0 1

24 0

0 554

24 555

0 4

33 14

-33 -17

0 1
24
0
24

0 603

0 - 31

38 74

-38 -92

0 0

0 554

60

- 40

-39

21

24
629
657

242
- 244

24

24

682

- 31

170

-192

629



Alm. Brand modtager automatisk oplysninger om eendringer i securityrating pa reassuranceselskaber samt deres regnskabstal. Dette giver et generelt overblik
over reassurancemarkedet, og om der er nogle af de selskaber, som koncernen samarbejder med, som er i skonomiske vanskeligheder (run-off).

Hvis securityratingen for en reassurander bliver nedjusteret til under niveauet ved indtegning af en kontrakt, har Aim. Brand ifelge kontrakten mulighed for at
opsige samarbejdet.

Der registreres eventuelle commutationforslag/-aftaler til mindre end 100% af skadesreserven, og der tages hejde for eventuelle tvister, koncernen matte have
med vores reassurandgrer.

P& baggrund af ovenstéende vurderes det ved periodeafslutning, om der er nogle tilgodehavender fra reassuranderer, hvor betaling er tvivisom. Hvis der vur-
deres at veere tvivisomme poster, nedskrives der til tab.

Alm. Brand har ikke vaesentlige koncentrationer af kreditrisici pa reassuranderer.

Reassurance opgeres pé& baggrund af bruttoerstatningerne med udgangspunkt i de givne selvbehold. Der henvises til afsnittet om risikoforhold og naermere
beskrivelse af selvbeholdene. Reassurance har en tilsvarende falsomhed over for andringer i forudsaetninger som bruttoerstatningerne.

Der er en direkte sammenhasng mellem reassurance og bruttohensaettelserne, hvorfor niveauet af reassurancehensaettelserne vurderes til at veere tilstreekkeli-
ge til enhver tid.

2005 2004

Mio.kr. Skade Bank Liv  Qvrige lalt Skade Bank Liv  Qvrige I alt
Note 6  Aktuelle skatteaktiver/-forpligtelser
Tilgodehavende skat primo 0 4 0 0 4 5 3 8
Modtaget skat vedrorende tidligere ar 0 -5 0 -1 -6 0 -3 -3
Betalt skat i ret 0 2 0 0 2 4 0 4
Skat af rets resultat - 86 -50 50 86 0 -5 0 -5

- 86 -49 50 85 0 4 0 4
Note 7  Andre aktiver
Genforsikringsdepoter 0 0 0 30 30 0 0 0 53 53
Tilgodehavende hos forsikringstagere 227 0 56 0 283 232 0 63 0 295
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 2 0 0 0 2 2 0 0 0 2
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 83 0 6 92 181 51 0 9 156 216
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 62 0 0 6 0 55 0 0 1 0
Andre tilgodehavender 17 3 146 27 167 19 2 142 25 160
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 0 571 0 0 571 0 442 0 0 442
Driftmidler 50 6 0 0 56 38 3 0 0 41
@vrige aktiver 0 190 0 0 190 0 130 0 0 130
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 0 0 0 7 7 0 0 0 8 8
Midlertidigt overtagne aktiver 0 9 0 0 9 0 1 0 0 1
Tilgodehavende renter 180 0 116 19 304 170 0 108 18 290
Periodeafgraensningsposter 31 7 9 3 50 32 6 11 6 55

652 786 333 184 1.850 599 584 333 267 1.693
Driftmidler
Anskaffelsessum, primo 167 11 7 185 182 22 8 212
Arets tilgang 32 6 0 38 35 1 0 36
Arets afgang -10 -7 0 -17 -50 -12 -1 -63

189 10 7 206 167 11 7 185
Akkumulerede af- og nedskrivninger, primo -129 -8 -7 - 144 -120 -18 -8 - 146
Arets afskrivninger -16 -2 0 -18 -25 -1 0 - 26
Afskrevet pa arets afgang 6 6 0 12 16 11 1 28
Akkumulerede af- og nedskrivninger, ultimo -139 -4 -7 - 150 -129 -8 -7 -144
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 50 6 0 56 38 3 0 41
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Mio.kr.

2005

I alt

Alm. Brand har afdaekket en del af sine pensionsforpligtelser i Pensionskassen under Alm. Brand A/S.

Diskonteringssats ved regnskabsérets begyndelse

Forventet afkast af ordningens aktiver ved regnskabsarets begyndelse

Forpligtelsens nutidsveerdi, primo
Renteomkostninger

Betalte ydelser

Aktuarmaessig gevinster/tab pa forpligtelse
Forpligtelsens nutidsveerdi, ultimo

Dagsveerdi af ordningens aktiver, primo

Forventet afkast af ordningens aktiver

Udbetalte ydelser

Aktuarmaessig gevinster/tab pa ordningens aktiver
Dagsveerdi af ordningens aktiver, ultimo

Forpligtelsens nutidsveerdi
Dagsveerdi af ordningens aktiver
Nettoaktiv indregnet i balancen, ultimo

Renteomkostninger

Forventet afkast af ordningens aktiver
Aktuarmeessig gevinster/tab indregnet
Omkostninger indregnet i resultatopgerelsen

Nettoaktiv, primo
Omkostninger indregnet i resultatopgerelsen
Nettoaktiv indregnet i balancen, ultimo

Forventet afkast af ordningens aktiver
Aktuarmeessig gevinster/tab pa ordningens aktiver
Faktisk afkast af ordningens aktiver

Mio.kr.
Note 8  Udlan
Udlan

Leasing

Nedskrivninger mv.

Note 9 Investeringsejendomme
Regnskabsmaessig veerdi, primo
Arets tilgang

Arets afgang

Arets veerdireguleringer
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo

Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme
Gennemsnitlig afkastprocent, boligejendomme
Gennemsnitlig afkastprocent, samlet

2,50%
3,50%

-153
-4
14
-12
-155

161
6
-14
9
162

- 155
162

-4

-3
-1

-1

2005

Skade Bank Liv  OQvrige 1 alt

8.900 8.900

594 594
9.494 9.494
-212 -212
9.282 9.282

19 1.236 670
0 33 21
0 0
1 42 32

20 1.311 723

7,39%
0,00%
6,43%

6,29%
5,00%
6,25%

6,42%
4,69%
6,32%

Skade Bank
7.376
528
7.904
- 216
7.688
17
3
0
-1
19
7,63%
0,00%
6,67%

2004

| alt

3,12%
4,00%

- 152
-4
14

- 11

- 153

162
6
-14
7
161

-153
161

-4

-4
-2

10
-2

2004

Liv dvrige | alt

24 7.400

24 7.928
0 -216
24 7.712

1.385 797
17 8

- 156 -132
-10 -3
1.236 670

6,60%
6,00%
6,60%

6,74%
5,55%
6,68%

En del af livkoncernens investeringsejendomme anvendes af Koncernen som domicilejendomme, hvorfor ejendommene i koncernbalancen er klassificeret som

domicilejendomme, jeevnfor note 2.
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Mio.kr.

Note 10  Investeringsaktiver
Statsobligationer
Realkreditobligationer

Pantebreve

Andre fastforrentede fordringer
Andre variabelt forrentede fordringer
Borsnoterede aktier

Unoterede aktier

Andele i kollektive investeringer
Qvrige

Afledte finansielle instrumenter
Renteinstrumenter

- optioner

- renteswaps

Aktieinstrumenter
- optioner

Valutainstrumenter
- valutaterminer
- valutaswaps

Skade

217
6.048

53
83

14

6.422

-2
0
-1

Bank

532
4.335
1.446

133

667

73

7.186

-27

24

Liv

4.560
5.214

177
715
149

74

10.896

145

175

-2
0
318

Qvrige

502

28
389
"
12

945

o

2005

I alt

5.811
15.600
1.446
391
479
1.353
248

74

1
25.403

146
-27

175

-1
9
320

Skade

392
4.946

52
82

21

5.504

Bank

207
2.962
1.226

56

282

25

4.758

-5
-38

10
0
-27

Li

<

4.848
4.036

101

506
111
83
258
9.950

181

64

2
0
247

Qvrige

929

45
415
15
15

1.428

o

2004

| alt

6.376
11.950
1.226
254
504
810
172

83

265
21.640

183
-38

64

5
0
252

Koncernens beholdning af bersnoterede og unoterede aktier havde pr. 31. december 2005 en markedsveerdi pa 1.675 mio.kr. En vaesentlig del af koncernens
aktieeksponering opnas ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter som optioner og futures. Den samlede aktieeksponering inklusive afledte finansielle

instrumenter var pr. 31. december 2005 2.169 mio.kr.

Bankens beholdning af finansielle instrumenter indregnes under andre aktiver samt andre passiver. Der henvises til bankens arsrapport for yderligere specifika-

tion af positionerne.

Note 11 Tilgodehavender hos kreditinstitutter

og centralbanker

Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Lobetidsfordeling:
Anfordringstilgodehavender

Til og med 3 méneder

Over 3 maneder og til og med 1 ar

977
930
1.907

219
1.647

41
1.907

1.164
1.164

984

984

977
1.789
2.766

219
2.506

41
2.766

154
154

154

154

203
1.487
1.690

208
1.432
50
1.690

140
140

140

140

870
870

590
100
690

203
2.121
2.324

208
2.066
50
2.324
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Mio.kr.

Note 12  Koncernegenkapital
Reserver, overfort resultat mv.

Solvensopgorelse
Kernekapital efter fradrag
Ansvarlig kapital og kortfristet supplerende kapital efter fradrag

Vaegtede poster uden for handelsbeholdningen
Vaegtede poster med markedsrisiko mv.
Vaegtede poster i alt

Kernekapital efter fradrag i procent af veegtede poster i alt
Solvensprocent ifalge FIL §124, stk. 1

2005

2.916

4.902
3.816

12.079
4.696
16.775

29,2%
22,7%

Opgijort i henhold til Finanstilsynets bekendtgerelse om kapitaldeekningsreglerne for pengeinstitutter

og visse kreditinstitutter.

Egne aktier

Regnskabsmaessig veerdi, primo
Veerdiregulering

Arets kab

Arets salg

Regnskabsmaessig veaerdi, ultimo

Nominel veerdi, primo
Arets keb
Arets salg
Nominel vaerdi, ultimo

Beholdning i stk., primo
Arets keb
Arets salg
Beholdning i stk., ultimo

Procentdel af aktiekapital, ultimo

Mio.kr.

Note 13  Ansvarlig lanekapital

Variabelt forrentet stdende 1an med udlgb 3. maj 2009
Variabelt forrentet stdende lan med udlgb 9. maj 2012
Variabelt forrentet stdende lan med udlgb 9. maj 2013

Skade

Renter af efterstillede kapitalindskud
Ekstraordinzere afdrag

Hele den efterstillede kapital kan medregnes ved opgerelsen af basiskapitalen.

90

Bank

100
100
100
300

14
100

Liv

@vrige

22
102
- 124

35
36
-45
26

439.052
453.524
—-572.744
319.832

1,4%

2005

I alt

100
100
100
300

14
100

2004

2.498

3.832
2.751

9.374
2.939
12.313

31,1%
22,3%

57
- 66

40
29
-34
35

497.881
362.913
—-421.742
439.052

2,0%

2004

Skade Bank Liv dvrige | alt
200 200
100 100

0 0

300 300

14 14
100 100



Mio.kr. Skade
Note 14  Hensaettelser til forsikringskontrakter
Prezemiehenszettelse 1.567
Livsforsikringshenszettelse 0
Erstatningshensaettelse 4.045
Kollektivt bonuspotientiale 0
Andre forsikringsmaessige hensaettelser 0
5.612
Praemiehenszettelse
Primo 1.447
Valutakursregulering 0
Arets modtagne praemier 4179
Arets indtaegtsforte praemier -4.079
Diskontering 20
1.567

Mio.kr.

Livsforsikringshensaettelse

Livsforsikringshensaettelse, primo

Akkumuleret veerdiregulering, primo

Retrospektive henszettelser, primo

Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv

Bruttopreemier

Rentetilskrivning

Forsikringsydelser

Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus

Andring pga. eendret renteniveau og dedelighed (Livrenter)
Andet

Retrospektive hensaettelser, ultimo

Akkumuleret veerdiregulering, ultimo
Livsforsikringshensaettelse, ultimo

Garanterede ydelser
Bonuspotentiale pa fremtidige preemier
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser

Mio.kr.

Livsforsikringshenseettelse pé grundlag
G82 2%

G82 3%

G82 3,49%

G82 5%

G82 8%-16%

L66 4,5%

Bonusberettigede bestande ultimo

L66 13,6%

U74 12%-20%

Ugaranteret

Ikke bonusberettigede bestande ultimo

Anvendt diskonteringsrente ved opgerelse
af livsforsikringshensaettelserne

Bank Liv
0

11.027

75

314

0

11.416

Bonus

potientiale

Garan- pa
terede fremtidige
ydelser  praemier
562 775
1.250 173
2.087 110
5.092 98
15 0

1 0
9.007 1.156
2 0

248 0
200 0
450 0
9.457 1.156

Qvrige

2.152

13
2.165

29
-37

0

Bonus
potientiale
pa
fripolice-
ydelser

308

2005

I alt

1.567
11.027
6.272
314
13
19.193

1.449

6

4.208
-4.116
20
1.567

2005

10.413
- 766
9.647

747
432
- 739
-89
- 44
28

9.982
1.045
11.027

9.457
1.156
414
11.027

| alt

1.645
1.499
2.273
5.144

15

10.577
248
200

450
11.027

2,94%

Skade

1.447

3.624

5.071

1.414

4.139
-4.143
37
1.447

Bank Liv
0

10.418

38

94

0

10.545

Bonus

potientiale

Garan- pa
terede fremtidige
ydelser  praemier
182 784
1.096 228
1.864 116
5.078 124
16 0

2 0
8.238 1.252
3 0

240 0
195 0
438 0
8.676 1.252

Qvrige

2.298

16
2.316

16
-29

2

Bonus
potientiale
pa
fripolice-
ydelser

302
146
115
-78

485

o0 O o

485

2004

| alt

1.449
10.413
5.960
94

16
17.932

1.422

4.155
-4.172
37
1.449

2004

9.776
- 327
9.449
-2
723
424
- 829
-89
- 36

-1
9.647
766
10.413

8.676
1.252
485
10.413

| alt

1.268
1.470
2.095
5.124

16

9.975

240
195
438
10.413

3,35%
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Mio.kr.

Garanterede ydelser er opgjort med tillaeg i

henhold til bekendtgerelse om finansielle

rapporter for forsikringsselskaber § 66 stk. 5
svarende til, at der som minimum afsaettes en

veerdi svarende til den garanterede tilbagekobsvaerdi.

Tilleegget er opgjort med indregnet sandsynlighed
for tilbagekeb og udger i alt

Uden indregning af sandsynlighed for tilbagekeb
udger tilleegget

Ved opgerelsen af livsforsikringshenseettelser til
markedsveerdi er indregnet et risikotilleeg pa

Mio.kr. Skade
Erstatningshenszettelse
Primo 3.624
Valutakursregulering 0
Arets udbetalte erstatninger -3.229
Arets erstatninger 3.536
Diskontering 114
4.045

Anvendt inflationsfaktor 3,25%

Bank

Liv

38

0
-714
751

0

75

Qvrige

2.298
231
- 350
-27
0
2.152

2005

39

39

5,00%

| alt

5.960
231
-4.293
4.260
114
6.272

Skade

3.308
0
-2.703
2.882
137
3.624

Bank

Liv

39

- 831
830

0

38

Gvrige

2.895
-166
- 450
19

0
2.298

2004

13

35

5,00%

| alt

6.242

- 166
-3.984
3.731
137
5.960

De anvendte diskonteringssatser pa erstatningshenszettelserne svarer til den givne varighed pa den enkelte branche jeevnfer anvendt regnskabspraksis.

1000 kr.

Aflebstrekant, brutto

Estimerede akkumulerede erstatninger
Regnskabsar

2000

2001

2002

2003

2004

2005

Udbetalt til dato

Diskonteringseffekt
Reserver fra 1999 og tidligere
Bruttoerstatningshensaettelser ultimo

92

2000

2.252
2.094
2.048
2.186
2.220
2.225
2.225

2.083
142

19

2001

2.727
2.411
2.411
2.442
2.448
2.448

2.266
182

26

2002

3.119
3.048
3.069
3.086
3.086

2.823
263

28

2003

2.668
2.653
2.647
2.647

2.204
443

36

2004

2.889
2.897
2.897

2.133
764

2005

3.515
3.515

2.017
1.498

17
590

| alt

16.818

13.526
3.292

163
590
4.045



1000 kr.

Aflobstrekant, for egen regning
Estimerede akkumulerede erstatninger
Regnskabséar

2000

2001

2002

2003

2004

2005

Udbetalt til dato

Diskonteringseffekt
Reserver fra 1999 og tidligere

Erstatningshensaettelser ultimo, for egen regning

De angivne erstatninger i aflobstrekanten viser erstatningsudgifter efter udskillelse af diskonteringseffekten, hvorfor denne er tillagt.

Mio.kr.

Kollektivt bonuspotentiale

Primo

Arets henszsttelse via resultatopgorelsen
Overfort fra opskrivningshenlaeggelser
fra egenkapitalen

Andre forsikringsmaessige hensaettelser
Primo

Valutakursregulering

Arets indteegtsforte praemier

Arets modtagne praemier

Opgerelse af erstatningshensaettelserne

Skade

Bank

Li

<

94
220

314

2000

2.009
1.833
1.778
1.910
1.936
1.951
1.951

1.813
138

19

@vrige

16

-23
18
13

2001

2.693
2.375
2.362
2.396
2.411
2.411

2.234
177

26

2005

I alt

94
215

314

16

-23
18
13

2002

3.074
2.979
2.999
3.011
3.011

2.762
249

28

Skade

2003

2.648
2.636
2.640
2.640

2.199
441

36

Bank

2004

2.853
2.822
2.822

2.085
737

36

Liv

79
15

94

2005

2.727
2.727

1.438
1.289

16
584

Gvrige

26
-2
-34
26
16

| alt

15.562

12.531
3.031

161
584
3.776

2004

I alt

79
15

94

26
-2
-34
26
16

For alle brancher, bortset fra bernetandskader og arbejdsskade, estimeres og indregnes den fremtidige inflation implicit i henseettelsesmodellerne. For borne-
tandskader og arbejdsskade indbygges en forventet fremtidig inflation i erstatningshensasttelserne, som fastleegges ud fra de senest kendte indekstal pa de
respektive omrader, eventuelt tillagt en sikkerhedsmargin. For erstatningshenszettelserne pé& bernetandskader anvendes et summarisk Ienindeks for den priva-

te sektor, uden sikkerhedstillaeg, mens for arbejdsskade anvendes reguleringsprocenten for de lgbende ydelser, tillagt et sikkerhedstillaeg.

For den andel af erstatningerne, hvor 15% eller mere af udbetalingerne falder efter et ar fra skadetidspunktet, diskonteres henszettelserne. Erstatningshensaet-
telserne er opdelt i homogene grupper for hvilke den gennemsnitlige varighed er beregnet, og henseettelserne diskonteres ved hjeelp af disse. Den anvendte
diskonteringsrente er den af Finanstilsynet opgivne lgbetidsafheengige diskonteringssats for den givne varighed.

Henseettelsernes folsomhed

Social inflation kan f& stor indvirkning pa resultatet og pa erstatningshensasttelsernes sterrelse. Social inflation kan f.eks. veere en tendens til, at domstolene
oger erstatningsudmalinger, en aendring i sagsbehandlingen hos de offentlige myndigheder, som medferer hgjere erstatningsbeleb og lovgivningseendringer

som pavirker ydelsesniveauet, ogs& med tilbagevirkende kraft.

Den sociale inflation pavirker iseer erstatningsniveauet pa arbejdsskade-, auto- og ansvarsforsikringer.

Nar man afszstter diskonterede henseettelser, er forventningen til fremtidig inflation og diskonteringsrenten pa de langhalede brancher felsomme over for

aendringer.
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Hensezettelsernes tilstraekkelighed

Erstatningshenszettelserne er opgjort efter aktuarmaessige metoder og under hensyntagen til at forsege at undga savel aflobstab som aflebsgevinst. Henseet-

telserne udger séledes pa tidspunktet for deres opgerelse det bedste sken over de fremtidige erstatningsudgifter vedrgrende dette og tidligere skadear.
Erstatningshenszettelserne genberegnes hver maned, og dermed vurderes niveauet til enhver tid at veere tilstreekkeligt.

Mio.kr. Skade

Note 15  Andre hensaettelser
Andre hensaettelser
Henseettelse til jubileeer, fratreedelse mv.

Andre henseettelser daekker over hensaettelse til:

56

95

Bank

10
12

Huslejeforpligtelse vedrerende Kjsbenhavnske Re’s kontor i London.
| Kjgbenhavnske Re er der foretaget hensaettelser til endnu ikke fratrddte medarbejdere, hvor der er opstillet incitamenter til at fastholde disse samt kvalitet i

det udferte arbejde.
Der er foretaget henseettelse til diverse retstvister.

Note 16  Udskudte skatteforpligtelser
Udskudte skat pa sikkerhedsfonde

Note 17  Andre passiver

Genforsikringsdepoter

Geeld til forsikringstagere

Geeld i forbindelse med direkte forsikring

Geeld i forbindelse med genforsikring

Geeld til tilknyttede virksomheder

Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter
Anden geeld

Periodeafgraensningsposter

Note 18  Indlan

P& anfordring

Med opsigelsesvarsel
Tidsindskud

Seerlige indlansformer

Note 19  Geeld til kreditinstitutter
og centralbanker

Centralbanker

Kreditinstitutter

Heraf forfalder om mere end 5 ar

94

11

10
10

196

227

o O o o

44
563
421

1.034

6.136
1.134
1.147

573
8.990

7.415
7.415

2.239

Liv

—
O oo o oo

85

102

@vrige

226

226

51
51

421

2005

I alt

284
49
333

51
51

108
11

238

563
742
11
1.679

5.900
1.134
842
573
8.449

7.415
7.415

Skade

56
37

N

Bank

10
10

o O O o o

464
786

1.250

6.099
1.278
1.228

580
9.185

450
2.376
2.826

Liv

—
O O O o o

58

76

223
223

Jvrige

224

224

55
55

71

291
29

76

471

100
100

2004

I alt

264
47
311

55
55

71

302

464
1.080

1.935

5.751
1.278
698
580
8.307

450
2.701
3.151



Mio.kr. Skade

Note 20  Przemieindtzegter

Bruttopraemier 4179

Andring i praemiehensaettelse -100
4.079

Direkte forsikring tegnes alene i Danmark

Praemieindtaegter, livsforsikring
Lobende praemier
Engangspraemier

Individuelt tegnede forsikringer
Forsikringer tegnet i anseettelsesforhold
Gruppelivsordninger

Antal forsikringer (1.000 stk.)

Individuelt tegnede forsikringer
Forsikringer tegnet i anseettelsesforhold
Gruppelivsordninger

Forsikringerne er alle tegnet med bonusordning.
Livsforsikringsselskabet tegner alene direkte dansk forretning

Note 21 Renteindtaegter mv.

Kapitalandele 0
Obligationer 237
Pantesikrede udlan 0
Andre udlan 0
Indlan i kreditinstitutter 8
Qvrige investeringsaktiver 23

268

Bank

0
110
83
371
42
11
617

Renteindteegter hidrorende fra segte kobs- og tilbagesalgsforretninger:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender

Note 22  Andre indtzegter fra investeringsvirksomhed

Huslejeindtaegter

Drift- og vedligeholdelse - udlejede lejemal -1

Drift- og vedligeholdelse - tomme lejemal 0

1

Note 23  Resultat af kapitalandele i joint ventures

EDC-udvikling a/s

Note 24  Anden indkomst

Indtaegter fra byggesagkyndige 18

Qvrige 0
18

23
1

©

Liv

747

747

683
64
747

396

228

123

747

99

68

16
408

o o

434

111
-34
-2
75

Qvrige

29

37

54

45
13
113

2005

I alt

4.955
-92
4.863

683
64
747

396
228
123
747

99

68

17
809
83
371
81

52
1.413

63
-21
-1
41

18

27

Skade

4.139

4.143

206

o

21
231

Bank

108
94
322
29
-1
552

14
14

Li

<

723

723

673
50
723

393

212

118

723

101

67

434

» O

448

117

-38

-2
77

Qvrige

16
13

81

24
22
127

26
26

2004

| alt

4.878
17
4.895

673
50
723

393
212
118
723

101

67

829
94
322
42

47
1.339

66
-22
-3
M

40
45
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Mio.kr.

Note 25  Erstatningsudgifter
Udbetalte erstatninger
Andring i erstatningshensaettelse

Aflgbsresultat, brutto
Aflebsresultat, afgiven forretning

Udbetalte ydelser, livsforsikring
Forsikringssummer ved ded
Forsikringssummer ved kritisk sygdom
Forsikringssummer ved invaliditet
Forsikringssummer ved udlob
Pensions- og renteydelser

Tilbagekeb

Kontant udbetalte bonusbelab

Note 26  Renteudgifter
Kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden geeld

Udstedte obligationer
Efterstillede kapitalindskud
Qvrige renteudgifter
Diskontering

Skade

-3.229
- 307
- 3.536
-10
37

27

o O o oo

-91
-91

Bank Liv
-714

-38

- 752

- 86

-10

-8

- 158

- 257

-132

- 63

-714

-93 0
-167 0
0 0
-14 0
-1 -1
0 0

- 275 -1

Renteudgifter hidrerende fra aegte salgs- og tilbagekabsforretninger:

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden geeld

Note 27
Individuel vurdering

Nedskrivninger henholdsvis vaerdiregulering
i arets lob

Tilbagefersel af nedskrivninger foretaget

i tidligere regnskabsar

Gruppevis vurdering

Nedskrivninger henholdsvis veerdiregulering
i arets lob

Tilbagefersel af nedskrivninger foretaget

i tidligere regnskabséar

Endeligt tabt, ikke tidligere nedskrevet

Indgéet pa tidligere afskrevne fordringer
Qvrige tab og hensaettelser

96

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.

17
1

-67

52
-15

-27

34

-13
16

Qvrige

- 350
377
27

61

66

O OO OO BN

2005

1 alt

—-4.293

-4.261
51
42
93

- 86
-10

-8
-158
- 257
-132
-63
-714

-97

- 148

-14
-2

-352

-67

52
-15

-27

34

-13
16

-2

Skade

-2.701
- 158
- 2.859
-1

o O O O o

-73
-73

-1
-1

Bank Liv

- 831

1

- 830

-82

-10

-8

-121

— 242

- 309

-59

— 831

-43 -17

- 166 0

-1 0

-14 0

0 -1

0 0

-224 -18
9
0
-80
69
-11
-19
9
-10
-26
17
0
-30

@vrige

- 450
431
-19

62
70

- 26
-26

2004

| alt

-3.982
274
-3.708

68
75

- 82
-10

-8
-121
- 242
- 309
-59
- 831

- 64
- 147

-1
-14
-14
-73
-313

- 80

69
-11

-19

-10
-26

17
-27
-57



2005

Mio.kr. Skade Bank Liv  Qvrige I alt
Note 28  Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Tegningsprovisioner -197 0 -6 -3 - 206
Qvrige erhvervelsesomkostninger -85 0 -24 0 -109
Administrationsomkostninger -497 - 369 -37 - 106 -974
-779 - 369 - 67 -109 -1.289
Lon - 888
Pension -104
Lonsumsafgifter mv. -76
-1.068

2004

Skade Bank Li

<

Qvrige | alt

- 231 0 -7 -2 - 240

-73 0 -22 0 -95
- 487 - 362 -4 -136 -990
- 791 - 362 -70 -138 -1.325

- 880
-95
-73

-1.048

En del af arets lenudgifter er fordelt som skadebehandlingsomkostninger og indgér derfor under erstatningsudagifter.

Gennemsnitlig antal medarbejdere 1.625

Heraf:

Vederlag til direktion (i 1.000 kr,)

Len 8.859

Pensionsordninger 1.445
10.304

Vederlag/honorar (i 1.000 kr,)

Bestyrelseshonorar 1.538

Repraesentantskabshonorar 3.550

Tilsynsradshonorar 188

5.276

1.567

7.016
1.388
8.404

1.449
2.335

161
3.945

I lon til direktionen indgér den bonus, der er optjent i 2005, og som udbetales i 2006. Vederlag til direktionen omfatter administrerende direktor Seren Boe

Mortensen samt viceadministrerende direkter Henrik Nordam.

Revisionshonorar (i 1.000 kr.)

Deloitte - Revision 1.393 1.393 468 1.146 4.400
Deloitte - Andre ydelser 135 595 114 1.513 2.357
1.528 1.988 582 2.659 6.757
KPMG - Revision 0 0 0
KPMG - Andre ydelser 27 138 165
27 138 165
Note 29  Andre omkostninger
Henseettelser til retstvister 0 0
Omkostninger til byggesagkyndige -30 -30
-30 -30
Note 30  Resultat af afgiven forretning
Afgivne genforsikringspreemier -250 -33 1 - 282
Modtaget genforsikringsdaekning 646 23 67 736
Andring i genforsikringsandele af forsikringskontrakter 191 2 -60 133
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 3 4 -3 4
590 -4 5 591
Note 31  Andring i livsforsikringshenszettelser
Garanterede ydelser -782 - 782
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 97 97
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 71 71
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv 0 0
-614 -614

1.304 339 499 3.164 4.967
251 19 130 656 1.037
1.555 358 629 3.820 6.004
430 1.413 140 594 2.916
115 992 0 74 1.200
545 2.405 140 668 4.116
-16 -16
-9 -9
-25 -25
-195 -33 -14 - 242
62 38 92 192
-5 0 -20 -25

5 4 3 12
-133 9 61 -63
-1.030 -1.030

197 197

197 197

-2 -2

- 638 - 638
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Mio.kr.

Note 32  Kursreguleringer
Investeringsaktiver
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Andele i kollektive investeringer
Pantesikrede udlan

@vrige investeringsaktiver
Valutakursreguleringer

Grunde og bygninger
Investeringsejendomme
Domicilejendomme

Diskontering

Note 33  Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat vedrerende tidligere ar
Pensionsafkastskat vedrerende aret
Andring i udskudt pensionsafkastskat

Friholdelsesprocent

Note 34  Skat

Beregnet skat af arets ordinzere indkomst
Regulering af skat vedrerende tidligere ar
Regulering af udskudt skat

Effektiv skatteprocent

Aktuel skatteprocent

Regulering af udskudt skat ( 30% til 28%)
Regulering af udskudt skat

Regulering af skat vedrerende tidligere ar

Skattemzessige reguleringer samt beveegelse

pa ikke aktiveret udskudt skat
Afgift af henseettelser

Note 35 Minoritetsaktionzerernes andel af arets resultat

Minoriteters andel af resultat for skat
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Formue A/S

Alm. Brand Pantebreve A/S

Minoriteters andel af resultat efter skat
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Formue A/S

Alm. Brand Pantebreve A/S

98

Skade

-129

- 86

-2
- 64
-152

28,0%
5,5%
-0,2%
0,5%

6,8%
0,0%
40,6%

Bank

169
27
17

-53
17
183

183

183

-50

-13
-63

28,0%
3,9%
-0,4%
0,1%
-12,7%
0,2%
19,0%

102

107

107

110

Liv

287

400
14

-4

697

42

739

739

-175

-172

5,0%

50

89
139

28,0%
0,0%
0,0%
0,0%

-124,5%
0,0%
-96,5%

Qvrige

-17
-19

-19

-19

86
-6
- 60
20

28,0%
56,5%
-88,3%
71,6%

-413,3%
0,0%
-345,5%

2005

I alt

466
27
335
14

-73
775
32
811

- 44
767

-175

-172

5,0%

-8
- 48
- 56

28,0%
4,3%
-0,9%
0,7%

-25,4%

0,0%
-6,7%

293
100

398

270
105

378

Skade

-102
-130

-20
-20

Bank

55

-1

30
-8

87

87

87

39

48

37

44

Li

v

543

550

550

-4
- 146

-143

5,4%

Qvrige

-9
=31

0
0
-31
0
-31

-8

-65
-73

2004

| alt

115

409
30
30

-15
-6
571

578
-102
476

-4
- 146

-143

5,4%

-14

-85
-99

30,0%
0,0%
15,7%
0,0%

-27,2%

0,0%
18,5%

192
39

240

155
37

199



Note 36  Forsikringsteknisk resultat - skade

Motor- Motor- Brand- Brand-
Syge- og Arbejds-  koretgjs-  koretojs- & losore- & losore- Anden
ulykkes- skade- = forsikring, forsikring, forsikring, = forsikring, = Ansvars- direkte 2005 2004

forsikring =~ forsikring ansvar kasko privat erhverv  forsikring = forsikring | alt | alt
Bruttopraemier 378 275 507 908 899 946 84 182 4179 4.140
Bruttopraemieindtaegter 363 261 479 879 882 964 85 166 4.079 4.143
Bruttoerstatningsudgifter - 281 - 270 - 477 -383 -719 -1.218 -47 -142 -3.537 -2.859
Bonus og praemierabatter 0 -1
Bruttodriftsomkostninger -70 -49 - 52 - 205 - 167 -189 -16 -31 -779 - 791
Resultat af afgiven forretning -1 -3 -5 0 166 431 3 0 591 -133
Forsikringsteknisk rente 3 -8 6 10 15 14 1 4 45 63
Forsikringsteknisk
resultat, i alt 14 -69 -49 301 177 2 26 -3 399 422
Antal erstatninger 8.777 3.982 13.099 37.810 84.372 47.230 1.484 15.253 213.007 181.908
Erstatningsfrekvens 0,027 0,129 0,048 0,140 0,200 0,310 0,038 0,116 0,129 0,113
Gennemsnitlig erstatning
for indtrufne skader i t.kr. 29 65 35 11 9 27 17 7 17 15

Direkte forsikring tegnes alene i Danmark.
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Mio.kr.

Note 37  Realiseret resultat - livsforsikring
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring
Overforsel af investeringsafkast
Pensionsafkastskat

/Andring i kollektivt bonuspotentiale

Resultat af ikke bonusberettigede bestande
Tilskrivning af bonus

Afkast egenkapitaldepot

Det realiserede resultat

Egenkapitalens afkastkrav

Ubetingede andele:

Det faktiske investeringsafkast for pensionsafkastskat
Resultat af ikke bonusberettigede bestande

Resultat af syge- og ulykkesforsikring

Betingede andele:
Driftsherretillaeg 4% / 2%
20% af omkostnings- og risikoresultat

Egenkapitalens afkastkrav i alt
Overfort fra skyggekonto
Afkald pa afkastkrav

Arets resultat for skat inklusive syge- og ulykkesforsikring

Arets resultat for skat eksklusive syge- og ulykkesforsikring

Skyggekonto primo
Forrentning af skyggekontoen
Tilbageforsel af skyggekontoen
Skyggekonto ultimo

100

2005

121
23
172
220
13
109
-23
635

23
-13
-16

-6

40
14
54

48
80

128

144

7

-80

2004

36
35
143
15
-15
100
-35
279

35
16
-19
32

38
10
48
80

-28
52

71

73

77



2005 2004

Mio.kr. I alt | alt

Note 38  Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Garantiforpligtelser 2.518 1.702

Alm. Brand A/S har i enkelte tilfeelde over for trediemand afgivet garantier for datterselskabers opfyldelse af forpligtelser opstaet som led i disses driftsaktivite-
ter, ligesom selskabet har erkleeret at ville stille likviditet til rddighed 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 24 mio.kr. De storste aftaler har en lobetid pa over
10 ar.

Alm. Brand Koncernen har indgaet terminsforretninger mv. til afdeekning af valuta- og renterisiko.

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

Alm. Brand Bank A/S har ikke balanceferte garantiforpligtelser bestdende af finansgarantier, tabsgarantier for realkreditudlan mv. for i alt 2 mia.kr.

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrerende ejendomme pa i alt 10 mio.kr.

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrerende ejendomme pa i alt 3 mio.kr.

Forsikringsselskabet AIm. Brand Liv og Pension A/S har en indskudsforpligtigelse vedrerende investeringsforeningsandele pa 1 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 dattersel-
skab The Copenhagen Reinsurance Company (U.K.) Ltd. (Cop. Re UK Ltd.). Garantien daekker forsikringskontrakter vedrerende 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 tilfelde af insolvens eller
anden betalingshindrende omstaendighed, herunder som folge af utilstrackkelige reserver, hos Cop. Re UK Ltd.

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Alm. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Aim. Brand A/S forpligter sig til at indbetale saddanne ordinaere
og ekstraordinaere bidrag, som de til enhver tid métte veere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte veere aftalt med Finanstilsynet. | for-

bindelse med overdragelsen stillede Aim. Brand af 1792 fmba garanti over for Aim. Brand A/S gzeldende for disse forpligtelser.

Alm. Brand A/S hzefter solidarisk sammen med de gvrige sambeskattede og samregistrerede koncernselskaber for disse selskabers samlede skatte- og
afgiftstilsvar for indkomstarene til og med 2004. Fra 2005 hzeftes alene solidarisk for afgiftstilsvaret.

2005 2004
Mio.kr. Skade Bank Liv  Qvrige lalt Skade Bank Liv  Qvrige | alt
Note 39  Sikkerhedsstillelser
Bogferte vaerdier af aktiver der tjener til sikkerhed for forsikringsmaessige hensaettelser
Likvide beholdninger 67 87 147 301 206 286 168 660
Obligationer 4.937 10.060 226 15.223 4.193 9.138 201 13.532
Kapitalandele og investeringsforeningsandele 20 233 10 263 28 26 10 64
Andele i kollektive investeringer 0 74 0 74 0 0 0 0
Tilgodehavende renter 142 115 0 257 135 107 0 242
Ejendomme, ejerpantebreve 0 84 0 84 0 84 0 84
La&n garanteret af forsikringsselskaber 0 131 0 131 0 121 0 121
Udlan til tilknyttede virksomheder 0 116 0 0 0 0 0 0
Kapitalandele i datterselskaber 112 956 0 0 257 961 0 0
@vrige aktiver 1 0 0 1 2 182 0 184
5.279 11.856 383 16.334 4.821 10.905 379  14.887

Ultimo 2005 har banken stillet obligationer til sikkerhed over for centralbanker til en kursveerdi af 528 mio.kr. (2004: 980 mio.kr.)
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Note 40  Neertstdende parter

Alm. Brand FMBA Koncernen anser folgende for at veere nzertstdende parter:
e  EDC-Udvikling ApS (joint venture)

e Alm. Brand Formue A/S (ej helejet dattervirksomhed)

e Alm. Brand Pantebreve A/S (ej helejet dattervirksomhed)

e Investeringsselskabet af 6/10 1998 A/S (associeret selskab)

e Direktion og bestyrelse i Aim. Brand A/S.

Neertstdende parter omfatter ligeledes direktionens og bestyrelsens relaterede familiemedlemmer, samt endvidere selskaber, hvori personkredsen har vaesent-
lige interesser.

Alm. Brand Koncernen varetager administrative opgaver for Aim. Brand af 1792 fmba.
Der er indgé&et aftaler om forrentning af lebende mellemveerender p& markedsvilkar mellem Alm. Brand af 1792 fmba og Aim. Brand A/S Koncernen.
For oversigt over dattervirksomheder og associerede virksomheder mv. henvises til selskabsoversigten.

Alm. Brand Koncernen har tvaergdende funktioner, som loser fzelles administrative opgaver for koncernens selskaber. Vederlag for denne administration er fast-
sat pa seedvanlige markedsbaserede vilkar, eller, hvor der ikke findes et entydigt marked, p& omkostningsdaekkende basis.

Alm. Brand Bank fungerer som primaer bankforbindelse for Aim. Brand Koncernen. Det indebeerer, at der er indgéet en raekke aftaler mellem banken og koncer-
nens gvrige selskaber, ligesom der labende foretages en raekke transaktioner mellem banken og den ovrige koncern. Alle aftaler og transaktioner mellem kon-
cernen og banken finder sted pé szedvanlige markedsbaserede vilkér eller p4 omkostningsdeekkende basis i overensstemmelse med geeldende lovgivning for
koncerninterne transaktioner.

Alm. Brand Koncernen har desuden indgaet en kapitalforvaltningsaftale med Alm. Brand Bank, hvilket betyder, at en betydelig del af koncernens aktiver er
under forvaltning i banken.

Der foretages reassurancedaekning for Alm. Brand Koncernen pa feelles basis, eksklusive Kjgbenhavnske Re.

Der henvises til note p& erhvervelses- og administrationsomkostninger hvor oplysninger om ydet vederlag til koncernens bestyrelse, direktionen samt andre
ledende medarbejdere fremgar.

Der er udover det ydede vederlag til bestyrelse og direktion mv. i regnskabsaret veeret folgende transaktioner mellem Alm. Brand Koncernen og de neertstdende
parter:

2005

Selskaber

Alm. Brand kontrolleret af

Alm. Brand datterselskaber Joint Direktion og bestyrelses-

Mio.kr. af 1792 fmba (ikke 100% ejet) Ventures bestyrelse i A/S medlemmer
Salg af ydelser 1 654 5 2
Kob af ydelser 0 525 0 0
Rente- og gebyrindtaegter 0 74 0 0
Rente- og gebyrudgifter 6 0 0 0
Tilgodehavender 0 1.499 6 20
Geeld 183 0 25 3
Sikkerhedsstillelser 0 0 0 7
Mio.kr. 2004
Salg af ydelser 1 440 0 3 18
Kob af ydelser 0 479 0 0 0
Rente- og gebyrindteegter 0 48 0 0 0
Rente- og gebyrudgifter 6 0 0 0 0
Tilgodehavender 0 852 0 0 0
Geeld 192 0 1 22 0
Sikkerhedsstillelser 0 0 0 0 4

Keb og salg af tjenesteydelser, der omfatter forsikringsmaessige ydelser samt levering af bankprodukter i form af 1an, garantier, kreditter samt keb/salg af pan-
tebreve mv., sker pa koncernens szedvanlige markedsbaserede vilkdr. Geeld omfatter indlan i banken, pensionsdepoter i bank og liv mv. Der er ikke i regn-
skabsaret eller i det foregédende regnskabsar udgiftsfort tab eller foretaget nedskrivning p& mellemveerender med neertstdende parter.
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Note 41 Dagsveerdi
Dagsveerdi for et finansielt instrument er det belgb, som et aktiv kan omszettes til, eller en forpligtelse kan indfries til, ved en handel mellem kvalificerede,
villige og indbyrdes uafhaengige parter.

Alm. Brand Koncernen benytter folgende metoder og forudsaetninger ved fastlaeggelse af dagsveerdier for finansielle aktiver og forpligtelser:

Udlan:
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris, hvor der som led i risikostyringen er foretaget regnskabsmazessig sikring, males til dagsveerdi ud fra en
veerdiansaettelsesmodel, der estimerer nutidsvaerdien af forventede fremtidige pengestremme.

Investeringsaktiver:
Dagsveerdien for bersnoterede obligationer og aktier er baseret pa noterede lukkekurser.

Dagsveerdien for pantebreve er beregnet med en veerdiansaettelsesmodel, der estimerer nutidsveerdien af forventede fremtidige pengestremme.

For beholdningen af unoterede aktier estimeres dagsveerdien ved brug af anerkendte veerdiansaettelsesmetoder. For de unoterede aktier, der forvaltes eksternt,
beregner kapitalforvalter en skennet markedsveerdi med en veerdianseettelsesmodel, der estimerer nutidsveerdien af forventede fremtidige pengestremme.
Denne estimerede veerdi benyttes som dagsveerdi for de eksternt forvaltede unoterede aktier.

Dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter beregnes pa baggrund af veerdien af de underliggende aktiver og evrige markedsparametre. Beregningen af
dagsveerdi foretages ved anvendelse af anerkendte finansielle veerdiansaettelsesmodeller.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Den regnskabsmaessige vaerdi svarer til dagsveerdien af tilgodehavenderne.

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Den regnskabsmaessige vaerdi svarer til dagsveerdien af tilgodehavenderne.

2005

Mio.kr. Skade Bank Liv  OQvrige 1 alt

/ndringer i dagsveerdier baseret pa veerdiansaettelsesmodeller og indregnet i resultatopgerelsen

Pantebreve 0 -8 0 -8
Unoterede aktier -1 3 49 51
Investeringsejendomme 1 0 42 32
Domicilejendomme -2 0 0 4

-2 -5 91 79

103



2005

Mio.kr. Skade Bank Liv  Qvrige I alt

Note 42  Renterisici
Renterisici for rentebaerende fordringer 2005:

Finansielle aktiver til dagsveerdi med

veerdiregulering i resultatopgerelsen 68 28 986 7 1.089
Udlan og tilgodehavender 0 25 0 0 25
Indlan 0 21 0 0 21

De ovenstéende renterisici udger felsomheden ved en rentezendring pa 1 procentpoint. Egenkapitalen i Aim. Brand Koncernen har dog alene en renterisko pa
ca. 80 mio.kr. Renterisici for Skade og Liv modsvares delvist af renteafhaengige forsikringsmaessige hensaettelser.

Kontraktsmaessige udlebstidspunkter/rentetilpasningstidspunkter for rentebaerende aktiver og forpligtelser.
Aktiver og passiver indgar med regnskabsmeessige veerdier pr. 31. december 2005.

Finansielle aktiver til dagsvaerdi med vaerdiregulering i resultatopgeorelsen

Udlegb om 1 ar eller mindre 605 701 227 693 2.226
Udleb efter 1 &r og mindre end 5 &r 5.168 1.833 1.303 229 8.533
Udleb efter 5 ar 628 4.219 8.428 0 13.275

6.401 6.753 9.958 922  24.034

Udlan og tilgodehavender

Udlgb om 1 ar eller mindre 5.127 984 5.986
Udleb efter 1 &r og mindre end 5 ar 3.603 0 3.603
Udlgb efter 5 ar 2.459 0 2.459
11.189 984  12.048
Indlan
Udlgb om 1 ar eller mindre 11.643 11.643
Udleb efter 1 &r og mindre end 5 ar 2.233 1.875
Udlgb efter 5 ar 2.529 2.529
16.405 16.047

De faktiske udlgbstidspunkter kan afvige fra de kontraktmaessige udlgbstidspunkter, da udstederne af specifikke fordringer kan have ret til at tilbbagekebe for-
dringen for udleb.

Effektive rentesatser for finansielle aktiver og forpligtelser
Finansielle aktiver til dagsveerdi med

veerdiregulering i resultatopgerelsen 3,2% 4,7% 3,8% 4,6% 3,8%
Udlan og tilgodehavender 4,3% 4,3%
Indlan 2,1% 2,1%

Beholdning af finansielle aktiver og forpligtelser

Eksponering mod dagsveerdirenterisici

Finansielle aktiver til dagsvaerdi med

veerdiregulering i resultatopgoerelsen 5.926 6.753 9.795 533  28.007

Eksponering mod pengestremsrenterisici
Finansielle aktiver til dagsveerdi med

veerdiregulering i resultatopgoerelsen 475 0 163 389 1.027
Udlan og tilgodehavender 0 11.189 0 984 12.048
Indlan 0 16.405 0 0 16.047

475  27.594 163 1.373  29.122

Finansielle aktiver og fopligtelser, der ikke er eksponeret mod renterisisci
Finansielle aktiver til dagsveerdi med
veerdiregulering i resultatopgerelsen 18 1.003 934 26 1.936
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Mio.kr.

Note 43  Kreditrisici

Kreditrisici pa typer af finansielle aktiver
Pantebreve

Udlan og tilgodehavender
Kreditobligationer

Skade

0
0

83
83

Bank

1.446
11.400

0
12.846

Li

\

0
0

65
65

Qvrige

0
984

48
1.032

2005

I alt

1.446
12.259

196
13.901

Koncernens eksponering mod kreditrisici udgeres primzert af finansielle tilgodehavender som pantebreve og evrige udlan, samt kreditrisici pa beholdningen af

kreditobligationer.

Uveegtede og veegtede kreditrisici pa finansielle aktiver
Opgerelsen af kreditrisici pa finansielle aktiver folger reglerne for kapitaldaekning i lov om finansiel virksomhed.

Belobene bliver opdelt efter graden af sikkerheder pa de enkelte engagementer, der er udtrykt ved opdelingen i vaegte.

Uvaegtede belegb
Veegt - 0,0
Veegt - 0,1
Veegt - 0,2
Veegt - 0,5
Veegt - 1,0

Risikoveegtede belab
Veegt - 0,2
Veegt - 0,5
Veegt - 1,0

1.280
1
1.406
858

9.301
12.846

281
429
9.301
10.011

0
0
984

48
1.032

197
0
48
245

1.280
1
2.265
858

9.497
13.901

453
429
9.497
10.379

Alm. Brand Koncernen har lebende betydelige forsikringstilgodehavender over for reassuranderer. Risikoen pa forsikringstilgodehavenderne er begreenset ved,
at tilgodehavenderne er fordelt pa en meget stor kreds. Risikoen pa tilgodehavender fra reassuranderer begraenses gennem krav til minimumsrating hos disse.

Mio.kr.
Note 44  Folsomshedsoplysninger
Foalsomhedsoplysninger, koncernen

Risiko pa egenkapital ved enkeltstdende hzendelse:

Rentestigning pa 0,7 pct. point
Rentefald p& 0,7 pct. point
Aktiekursfald pa 12 pct.
Ejendomsprisfald pa 8 pct.

Maksimalt valutakurstab med 99,5 pct.
sandsynlighed pa 10 dage

Tab pa modparter pa 8 pct.
Katastrofeskader:

- én "100-ars skade"

- to "100-ars skader"

Ovenstaende er en beskrivelse af de vaesentligste risici i Alm. Brand Koncernen. Raekkefelgen af de beskrevne risikofaktorer er ikke udtryk for risicienes

Skade

-38
-8
-4

-1
-22

- 250
- 400

Bank

-23
25
-89

-9
-17

Liv-EK

o o © ©

Qvrige

-4

-3

-3
- 34

2005

I alt

-100
-4

-13
-76

- 250
- 400

Pct af
egen-
kapital

0,0%
0,0%
2,0%
0,1%

0,3%
1,5%

5,1%
8,1%

starrelse eller betydning. De viste risici vedrerende Liv-EK er eksklusive risikoen pé veerdipapirer, som afdaekker de forsikringsmaessige henszettelser i livkoncernen.
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Folsomhedsoplysninger, livselskabet

Heaendelse

Rentestigning pa 0,7 pct. point

Rentefald pa 0,7 pct. point

Aktiekursfald p& 12 pct.

Ejendomsprisfald pa 8 pct.

Valutakursrisiko (VaR 99,5 pct.)

Tab p& modparter pa 8 pct.

Fald i dedelighedsintensiteten pa 10 pct.
Stigning i dedelighedsintensiteten pa 10 pct.

Stigning i invalideintensiteten pa 10 pct.

Note 45 Overgang til IFRS

Minimum
pavirkning af
basiskapitalen

1.000 kr.
-9.968
9.967

0

0

0
-2.529
-10.416
9.174

-4.109

Maksimum
pavirkning af
kollektivt
bonuspotentiale

1.000 kr.

-75.129

-71.091

-133.942

- 76.926

-1.648

- 36.499

-41.663

36.695

-16.436

Maksimum Maksimum
pavirkning af pavirkning af
bonuspotentiale anvendt bonus-
pa fripoliceydelser potentiale pa

for aendring i fripoliceydelser

anvendt bonus-
potentiale pa
fripoliceydelser

1.000 kr. 1.000 kr.
221.505 0
-171.671 0
0

0

0

0

7.083 0
-6.282 0
-5.377 0

Som omtalt under anvendt regnskabspraksis afleegges koncernregnskabet i overensstemmelse med Internationale Financial Reporting Standards som er god-
kendt af EU (IFRS). Som felge heraf er den anvendte regnskabspraksis for koncernen aendret pa en reekke omrader.

| forhold til de tidligere offentliggjorte sendringer til egenkapitalen, er der i forbindelse med udarbejdelsen af &rsrapporten for 2005 aendret i tallene pr. 1. januar
2004 for indregning af udlan mv. samt diskontering af erstatningshensasttelser. £ndringerne skyldes, at de tidligere foretagne sken er blevet revurderet i for-
bindelse med arbejdet med implementeringen af understettende systemer og forretningsgange. Den eendrede maling af udlan mv. har medfert, at egenkapita-
len pr. 1. januar 2005 er foraget med 7 mio.kr., mens den aendrede maling af erstatningshenseettelser har medfert, at egenkapitalen pr. 1. januar 2005 er for-
oget med 18 mio.kr. Samlet er egenkapitalen pr. 1. januar 2005 foreget med 25 mio.kr. fra 4.246 mio.kr. til 4.271 mio.kr.

Herudover indregnes Pensionskassen under Aim. Brand A/S som en nettoinvestering, hvor den tidligere har vaeret fuldt konsolideret i koncernen. £ndringen

har ingen effekt pa egenkapitalen.
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Den regnskabsmaessige effekt af overgangen til IFRS er som folger:

Afstemning af egenkapital pr. 31. december 2004 samt resultat for 2004:

Egenkapital Resultat
Mio.kr. primo 2004 2004
2004 praksis 2.156 261
Minoritetsinteresser 1.507 212
Konsolidering af Pensionskassen under Alm. Brand A/S 10 -2
Udjeevningshenseettelser 45 18
Diskontering af forsikringskontrakter 40 10
Indregning af skadebehandlingsomkostninger - 142 0
Hensezettelser til forsikringskontrakter vedr. syge- og ulykkesforsikring -27 -14
Personaleforpligtelser -38 -9
Indregning af udlan 26 -5
Amortisering af gebyrer -6 1
Indregning af renteswaps til dagsveerdi -37 9
Dagsveerdisikring af fastforrentede udlan 14 0
@vrige aendringer -4 0
Udskudt skat af sikkerhedsfonde -55 0
Andring af skatteaktiv 329 - 44
IFRS praksis 3.818 437

Egenkapital
ultimo 2004

2.422
1.730
8

63

50

- 142
- 41
—47
21
-5

- 28
14
-4
-55
285
4.271
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ANDRINGER TIL DEN ANVENDTE REGNSKABSPRAKSIS

ER BESKREVET NEDENFOR

Konsolidering

Der foretages nu fuld konsolidering af samtlige koncernselskaber,
hvori Alm. Brand har en bestemmende indflydelse. Dette medfe-
rer, at regnskabet for AlIm. Brand Bank Koncernen, som hidtil har
veeret praesenteret pa én linie i koncernregnskabet, er konsolide-
ret fuldt ud. Bestemmende indflydelse opnas direkte eller indirek-
te ved at eje eller rade over mere end 50% af stemmerettighe-
derne eller pa anden made kontrollere den pageeldende virksom-
hed.

Der foretages eliminering af koncerninterne indtaegter, omkost-

ninger, mellemvaerender, aktiebesiddelser, udbytter samt gevin-

ster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksom-
heder.

Praesentation og sammenligningstal

Ud over aendring i anvendt regnskabspraksis er der gennemfort
en raekke reklassifikationer og aendringer i opstillingsformen.
Sammenligningstallene for 2004 er tilpasset den nye opstillings-
form samt regnskabspraksis. Koncernbalancen er praesenteret i
stigende likviditetsorden.

Grunde og bygninger
Grunde og bygninger klassificeret som domicilejendomme kan
ikke lzengere optages som investeringsejendomme pé koncernni-

veau, men praesenteres og behandles som domicilejendomme.

Domicilejendomme optages til omvurderet veerdi svarende til
dagsveerdien pa omvurderingstidspunktet med fradrag af afskriv-
ninger. Ved beregning af den omvurderede vaerdi anvendes en
afkastmetode i henhold til Finanstilsynets retningslinier.

Veerdireguleringer af domicilejendomme skal foretages direkte pa
egenkapitalen, dog skal en nedskrivning, som ikke modsvarer en
tidligere opskrivning, foretages via resultatopgerelsen.

Opskrivninger p& Aim. Brand Koncernens domicilejendomme,

som kan henferes til forsikringstagernes andel af investeringsak-
tiverne, overfares dog til kollektivt bonuspotentiale.
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Afskrivninger beregnes under hensyntagen til forventet brugstid
og restveerdi og resultatfores over brugstiden.

Der vil ikke blive beregnet husleje pa domicilejendomme pé kon-
cernniveau. Omkostninger pa domicilejendomme vil séledes
alene omfatte driftsomkostninger samt af- og nedskrivninger.

Inventar, edb-anlzeg, biler mv.

Inventar, edb-anlaeg, biler mv. méles til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Afskrivninger foretages linezert over
de forventede brugstider under hensyntagen til forventet rest-
veerdi:

e Biler, 5 ar

e Inventar, 3-5 ar

¢ Edb-anlaeg, 3-5 ar

Hidtil har der ikke veeret taget hensyn til den forventede restveer-
di i beregningen af afskrivninger.

Indregning af udlan mv.

Bankkoncernens udlan males som hovedregel til amortiseret
kostpris inklusive gebyrer mv. med fradrag af nedskrivninger.
Bankkoncernens pantebrevsbeholdning, der hidtil har vaeret malt
til amortiseret kostpris, males til dagsveerdi. Nedskrivninger pa
udlan foretages pa baggrund af en objektiv indikation af, at det
enkelte udlan eller udlansportefelje er veerdiforringet.

Amortisering af gebyrer mv.

Gebyrer mv., der indgar som en del af den effektive forrentning,
amortiseres i takt med udviklingen i de tilknyttede udlan og for-
pligtelser. Hidtil har gebyrer mv. veeret indteegtsfoert pa tidspunk-
tet for betaling.

Renteswaps

Renteswaps indregnes til dagsveerdi mod tidligere at have veeret
udeholdt af regnskabet, da de anvendes til afdeekning af renteri-
sici pa fastforrentede udlan og pantebreve.



Dagsveerdisikring af fastforrentede udlan

En del af de fastforrentede udlan vil fortsat veere omfattet af
regnskabsmeessig sikring, da de renterisikomeessigt er afdackket
af renteswaps. Reglerne for regnskabsmaessig sikring er eendret,
hvilket har medfert, at savel afdaekningsinstrumentet som de
afdeekkede udlan veerdireguleres i regnskabet.

Praemiehensaettelser

Praemiehenseettelser i skadeforsikring skal opgeres som det bed-
ste skon over erstatningsudgifter for fremtidige skader i den ikke
aflebne del af forsikringsperioden inklusive alle direkte og indi-
rekte omkostninger til administration og skadebehandling.
Praemiehensaettelser udger dog som minimum et belgb svarende
til en periodisering af de opkraevede preemier.

Praemiehenseettelser vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer er
opgjort efter markedsvaerdiprincipper. De beregnes som forskel-
len mellem kapitalvaerdien af selskabets forpligtelser og kapital-
veerdien af de preemier, som forsikringstagerne skal betale i frem-
tiden, idet der er anvendt bedste skan over forsikringsrisici,
omkostninger til administration af forsikringer samt den forrent-
ning, der kan opnas i markedet.

Hidtil har preemiehensaettelserne veeret opgjort til den del af pree-
mien, der er forfalden i regnskabsaret, men hvis forsikringsmaes-
sige daekning har rakt ind i efterfelgende ar.

Erstatningshensaettelser

Alle direkte og indirekte omkostninger til skadebehandling indgar
som en del af erstatningsudgifterne mod tidligere delvist at vaere
indregnet i administrationsomkostningerne og er derfor indregnet
i opgerelsen af erstatningshensaettelserne. Hidtil har alle direkte
og indirekte omkostninger til skadebehandling vaeret driftsfort i
det regnskabsar, hvori omkostningerne har veeret afholdt.

Udjeevningshensaettelser

Udjaevningshensaettelser vedrerende lobende ydelser i arbejds-
skade er indregnet i opgerelsen af erstatningshensaettelserne.
Qvrige udjeevningshenseettelser er overfort til egenkapitalen.

Diskontering af henseettelser

Praemie- og erstatningshensaettelser optages til diskonteret
veerdi, hvis det er af veesentlig betydning for hensaettelsernes
storrelse. Diskonteringen foretages med en variabel rentestruktur,
som lgbende fastseettes af Finanstilsynet

Udskudt skat
Der er indregnet udskudt skat pa sikkerhedsfonde, hvilket er en
2endring i forhold til tidligere praksis.

Fra og med 2005 kreever IAS/IFRS at en sddan skat afseettes,
uanset Alm. Brand ikke forventer at sikkerhedsfonden bliver
oplost, og skattepligt dermed vil indtraeffe. Udskudt skat af sik-
kerhedsfonden praesenteres seerskilt under passiver med den
fulde forpligtelse.

Personaleforpligtelser
Der foretages hensaettelser til langsigtede personaleydelser, der
hidtil er blevet driftsfort i forbindelse med udbetalingen.

Udbytte

Udbytte afsaettes som en forpligtelse i regnskabet pa det tids-
punkt, hvor dette er vedtaget pa generalforsamling. Det udbytte,
som foreslas udbetalt for regnskabsaret, vises som en seerskilt
post under egenkapitalen.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af dattervirksom-
hedernes resultat og egenkapital indgar som en integreret del af
arets resultat og egenkapital. Hidtil har minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af resultat veeret fratrukket for modersel-
skabets andel i koncernens resultat.
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REGNSKAB FORENINGEN

111



112



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsrapporten for foreningen aflaegges efter Lov om finansiel virk-
somhed, herunder bekendtgerelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser.

Koncernregnskab for Alm. Brand af 1792 fmba afleegges i over-
ensstemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU samt yderligere danske oplysningskrav. Den
anvendte regnskabspraksis i Alm. Brand af 1792 fmba foreningen

vedrerende indregning og maling felger den under koncernen
beskrevne regnskabspraksis, dog bortset fra:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til
foreningens andel af de tilknyttede virksomheders regnskabs-

mazessige indre veerdi pa balancedagen.

Veerdien af Pensionskassen under Aim. Brand A/S indregnes ikke
i balancen, men oplyses alene som en eventualforpligtelse.
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BALANCE

Mio.kr.

AKTIVER
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt

Indl&n i kreditinstitutter
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt

Investeringsaktiver, i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender, i alt

Tilgodehavende renter
Periodeafgraensningsposter, i alt

Aktiver, i alt
PASSIVER
Overfort resultat
Egenkapital, i alt

Anden geeld
Geeld, i alt

Passiver, i alt

Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Personaleomkostninger

Revisionshonorar

Neertstdende parter

Overgang til IFRS
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Forening
Note 2005 2004
1 2.714 2.293

2.714 2.293

2 180 180
3 3 11
183 191

2.897 2.484

1 1

1 1

4 11 6
11 6

2.909 2.491

2.909 2.490

5 2.909 2.490

0 1

0 1

2.909 2.491
6
7
8
9
10



RESULTATOPGORELSE

Mio.kr.

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Renteindtaegter og udbytter mv.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
Investeringsafkast, i alt

Resultat for skat
Skat

Arets resultat

Arets resultat foreslas disponeret saledes:
Overfort resultat

Note

11
12
13

Forening
2005 2004
456 302
6 6
-9 -5
453 303
453 303
- 36 - 58
417 245
417 245
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EGENKAPITALFORKLARING

Overfort Egen-
Mio.kr. resultat  kapital

Egenkapital pr. 1. januar 2005 2.422 2.422

AEndringer i anvendt regnskabspraksis:

Udjeevningshenszettelser 39 39
Diskontering af forsikringskontrakter 31 31
Indregning af skadebehandlingsomkostninger -87 -87
Henseettelser til forsikringskontrakter vedr. syge- og ulykkesforsikring - 26 -26
Personaleforpligtelser -29 -29
Indregning af udlan mv. 13 13
Amortisering af gebyrer -3 -3
Indregning af renteswaps til dagsvaerdi -17 -17
Dagsveerdisikring af fastforrentede udlan 9 9
Qvrige aendringer -2 -2
Udskudt skat af sikkerhedsfonde -34 -34
Andring af skatteaktiv 174 174
AEndringer i anvendt regnskabspraksis, i alt 68 68
Korrigeret egenkapital pr. 1. januar 2005 2.490 2.490
Arets resultat 417 417
Salg af egne aktier i Alm. Brand A/S 2 2
Egenkapital pr. 31. december 2005 2.909 2.909
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NOTER

Mio.kr.

Note 1 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Anskaffelsessum, primo
Anskaffelsessum, ultimo

Op- og nedskrivninger, primo

Arets nedskrivninger

Arets resultat

Op- og nedskrivninger af egne aktier i datterselskaber
Op- og nedskrivninger, ultimo

Regnskabsmaessig veerdi, ultimo

Regnskabsmeessig veerdi specificeres saledes:
Alm. Brand A/S

Note 2 Indlan i kreditinstitutter
Aftaleindlan, Alm. Brand Bank

Note 3 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Anfordringsindlan, Alm. Brand Bank

Note 4 Tilgodehavende renter
Tilgodehavende renter, Alm. Brand Bank

Note 5 Egenkapital
Overfort resultat

Solvensopgerelse
Kernekapital efter fradrag
Ansvarlig kapital og kortfristet supplerende kapital efter fradrag

Veegtede poster uden for handelsbeholdningen
Vaegtede poster med markedsrisiko mv.
Vaegtede poster i alt

Kernekapital efter fradrag i procent af veegtede poster i alt
Solvensprocent ifalge FIL §124, stk. 1

Opgijort i henhold til Finanstilsynets bekendtgerelse om kapitaldaekningsregler for pengeinstitutter og visse kreditinstitutter.

Note 6  Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Garantiforpligtelser

2005

1.756
1.756

537

420

958

2.714

2.714
2.714

180
180

11
11

2.909

2.909
2.076

1.930
0
1.930

150,7%
107,6%

2004

1.756
1.756

293

-5

244

537

2.293

2.293
2.293

180
180

11
11

2.490

2.422
1.577

1.424

1.424

170,1%
110,7%

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Alm. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Aim. Brand A/S forpligter sig til at indbetale saddanne ordinaere
og ekstraordinaere bidrag, som de til enhver tid métte veere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte veere aftalt med Finanstilsynet. | for-

bindelse med overdragelsen stillede Aim. Brand af 1792 fmba garanti over for Aim. Brand A/S gzeldende for disse forpligtelser.

Note 7 Personaleomkostninger
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Mio.kr. 2005 2004

Len 4 2
Pension 0 0
Lonsumsafgifter mv. 0 0

4 2
Gennemsnitligt antal medarbejdere 0 0
Vederlag til repraesentantskab (i 1.000 kr.) 3.550 2.335
Vederlag til tilsynsrad (i 1.000 kr.) 188 161

3.738 2.496

Note 8 Revisionshonorar (i 1.000 kr.)

Deloitte:
Revision 62 100
Andre ydelser 63 44

125 144
KPMG C. Jespersen:
Revision 0 45

Andre ydelser 0 19
0 64
Samlet honorar 125 208

Note 9 Nezertstdende parter

Neertstdende parter omfatter:

a) selskabets direktion og bestyrelse samt disse personers relaterede
familiemedlemmer,

b) selskaber kontrolleret af medlemmer af direktionen eller bestyrelsen,

c) ovrige selskaber i Alm. Brand Koncernen, samt

Transaktioner med neertstdende parter:

Alm. Brand Koncernen har tvaergdende funktioner, som leser fzelles administrative opgaver for koncernens selskaber. Vederlag for denne administration er
fastsat pa seedvanlige markedsbaserede vilkar, eller, hvor der ikke findes et entydigt marked, p4 omkostningsdeekkende basis.

Alm. Brand Bank fungerer som primaer bankforbindelse for Aim. Brand Koncernen. Det indebzerer, at der er indgéet en reekke aftaler mellem banken og kon-
cernens ovrige selskaber, ligesom der labende foretages en raekke transaktioner mellem banken og den @vrige koncern. Alle aftaler og transaktioner mellem
koncernen og banken finder sted p& saedvanlige markedsbaserede vilkar eller p4 omkostningsdaekkende basis i overensstemmelse med geeldende lovgivning
for koncerninterne transaktioner.

Der er indgéet aftaler om forrentning af lebende mellemveaerender pd markedsbaserede vilkér mellem koncernselskaber.

Herudover er der ikke foretaget veesentlige koncerninterne transaktioner.

Note 10 Overgang til IFRS
Som omtalt under anvendt regnskabspraksis afleegges koncernregnskabet i overensstemmelse med Internationale Financial Reporting Standards som er god-
kendt af EU (IFRS). Som felge heraf er den anvendte regnskabspraksis for koncernen gendret pé en raekke omrader.

| forhold til de tidligere offentliggjorte sendringer til egenkapitalen, er der i forbindelse med udarbejdelsen af arsrapporten for 2005 aendret i tallene pr. 1. januar
2004 for indregning af udlan mv. samt diskontering af erstatningshensaettelser. £ndringerne skyldes, at de tidligere foretagne sken er blevet revurderet i for-
bindelse med arbejdet med implementeringen af understettende systemer og forretningsgange. Den eendrede méling af udlan mv. har medfert, at egenkapita-
len pr. 1. januar 2005 er foraget med 4 mio.kr., mens den @endrede maling af erstatningshenseettelser har medfert, at egenkapitalen pr. 1. januar 2005 er for-
oget med 11 mio.kr. Samlet er egenkapitalen pr. 1. januar 2005 foreget med 15 mio.kr. fra 2.475 mio.kr. til 2.490 mio.kr.

Herudover indregnes Pensionskassen under Aim. Brand A/S som en nettoinvestering, hvor den tidligere har veeret fuldt konsolideret i koncernen. £ndringen
har ingen effekt pa egenkapitalen.
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Den regnskabsmaessige effekt af overgangen til IFRS er som folger:

Afstemning af egenkapital pr. 31. december 2004 samt resultat for 2004:

Mio.kr.

2004 praksis

Udjeevningshenszettelser

Diskontering af forsikringskontrakter
Indregning af skadebehandlingsomkostninger
Henseettelser til forsikringskontrakter vedrerende syge- og ulykkesforsikring
Personaleforpligtelser

Indregning af udlan

Amortisering af gebyrer

Indregning af renteswaps til dagsvaerdi
Dagsveerdisikring af fastforrentede udlan
Qvrige aendringer

Udskudt skat af sikkerhedsfonde

Andring af skatteaktiv

Skatteeffekt af praksisaendringer

IFRS praksis

Note 11 Indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Alm. Brand A/S

Resultatet indgér i felgende poster:
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Skat

Note 12 Renteindtaegter og udbytter mv.
Rente Aim. Brand Bank

Note 13 Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
Omkostninger tilknyttede virksomheder
@vrige omkostninger

Note 14 Skat
Andel af beregnet skat i tilknyttede virksomheder

Effektiv skatteprocent

Aktuel skatteprocent

Regulering af udskudt skat ( 30% til 28%)

Regulering af udskudt skat

Regulering af skat tidligere ar

Skattemaessige reguleringer samt bevaegelse pa ikke aktiveret udskudt skat

Egenkapital Resultat Egenkapital
primo 2004 2004 ultimo 2004
2.156 261 2.422
28 11 39
25 6 31
-87 0 -87
-17 -9 -26
-23 -6 -29
16 -3 13
-4 0 -4
-23 6 -17
9 0 9

-2 0 -2
-34 0 -34
176 -27 149
25 1 26
2.245 240 2.490
420 244

420 244

456 302

-36 -58

420 244

6 6

6 6

-1 -1

-8 -4

-9 -5

- 36 - 58

-36 - 58

28,0% 30,0%

4,9% 0,0%

-1,0% 15,7%

0,8% 0,0%

-245% -262%

8,2% 19,5%
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NOGLETALSDEFINITIONER

Resultat for skat x 100

Egenkapitalforrentning for skat = - - - . - -
(Egenkapital primo + Egenkapital ultimo + Hensat til udbytte ultimo) / 2

Arets resultat x 100

Egenkapitalforrentning efter skat = - - - - - -
(Egenkapital primo + Egenkapital ultimo + Hensat til udbytte ultimo) / 2

Ved beregningen af egenkapitalforrentningen tages der hensyn til arets kapitaludvidelser og eventuelle andre egenkapitalposteringer
séledes at disse indgar med en forholdsmaessig andel.

NOGLETAL ALM BRAND A/S, MODERSELSKAB

Egenkapital x 100

Indre veerdi pr. aktie = - - -
Aktiekapital ultimo

Arets resultat x 100

Resultat pr. aktie = ; R p
Aktiekapital ultimo

Arets resultat x 100

Resultat pr. aktie, udvandet = - . -
Aktiekapital ultimo

Ved opgerelsen af aktiekapitalen ultimo tages der hgjde for eventuelle aktie- og tegningsoptioner

Borskurs

Borskurs/Indre veerdi = - -
Indre veerdi pr. aktie

NOGLETAL SKADEFORSIKRING

Nagletal i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser:

Bruttoerstatningsudgifter x 100

Bruttoerstatningsprocent = -
Bruttopraemieindtaegter

Forsikringsmaessige driftsomkostninger x 100

Bruttoomkostningsprocent = e
Bruttopraemieindtsegter

Resultat af genforsikring x 100

Nettogenforsikringsprocent = .
Bruttopraemieindtaegter

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

Combined ratio = o
Bruttopraemieindtaegter

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

Operating ratio = — == -
Bruttopraemieindtaegter + Forsikringsteknisk rente

Bruttopraemieindtaegter reguleres for bonus og praemierabatter.

120



NOGLETAL BANKVIRKSOMHED
Nogletal vedrarende bankvirksomhed er regnet i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fonds-
maeglerselskaber m.fl.:

Nettorenteindtaegter

Rentemarginal = — . — -
Gennemsnitlige rentebaerende aktiver — gennemsnitlige rentebzerende passiver

Arets nedskrivninger x 100

Nedskrivningsprocent = n . —
Udlan + garantier + nedskrivninger

Indteegter

Indtjening pr. omkostningskrone = b
Omkostninger

NAGLETAL LIVSFORSIKRING
Nagletal vedrorende livsforsikring er regnet i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaer-
gaende pensionskasser.
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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

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Alm. 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

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Alm. Brand Koncernen

Formand for bestyrelsen for:

DPL Invest A/S

(Investeringsselskabet for Dansk Primeer Landbrug)
J.A. Byggecenter A/S

Agro Discount A/S

JA Fyn A/S

Ostsjeellands Andel amba

Medlem af bestyrelsen for:
Hesselbjerg Agro A/S

KRAM Madservice A/S
Slovakian Farm Invest A/S
Den Lokale Andel amba
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DIREKT@R BORIS NORGAARD KJELDSEN, Medlem

Medlem af bestyrelsen for:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Alim. 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, Handvaerkerfirma

Naestformand for bestyrelsen for:
Kemp & Lauritzen A/S

Medlem af bestyrelsen for:
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

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Alim. Brand Koncernen

Direktor for:
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

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Alm. Brand Koncernen

Formand for bestyrelsen for:
NETSAM A/S

Medlem af bestyrelsen for:
TRE-FOR Entreprise A/S

DIREKTIONEN

SOREN BOE MORTENSEN, Administrerende direktor

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

Direktor for:

Alm. Brand Invest Il A/S

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

Formand for bestyrelsen for:

Alm. Brand Forsikring A/S

A/S Det Kjobenhavnske Reassurance-Compagni
Finansieringsselskabet Balder A/S

Asgaard Finans A/S

Finansieringsselskabet af 9/10 1992 A/S

Alm. Brand Service ApS

Naestformand for bestyrelsen for:
Alm. Brand Pantebreve A/S
Alm. Brand Formue A/S

Medlem af bestyrelsen for:

Alm. Brand Invest Il A/S

Alm. Brand Holding Il A/S

Alm. Brand Rejseforsikring A/S

Alm. Brand Praemieservice A/S

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S

Alm. Brand Bank A/S

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S

Bestyrelsesmedlem udnaevnt af direktionen:
Pensionskassen under Alm. Brand A/S
Hverv uden for Aim. Brand Koncernen

Naestformand for bestyrelsen for:
Forsikringsakademiet A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Forsikring og Pension
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LEDENDE MEDARBEJDERE

Frank Abel Regionsdirektor

Anne Mette Barfod Direktor, Kjgbenhavnske Re

Henrik Gundorph HR-direktor

Kaj Jensen Regionsdirektor

Lars Lysdal Jensen It-direktor

Ole Joachim Jensen Jkonomidirektor

Claus Th. Jespersen Vicedirektor, Direktionssekreteer

Henrik Nordam Viceadm. direkter, Alm. Brand A/S og Adm. direkter, Alm. Brand Bank A/S
Jens-Peter Pedersen Regionsdirektor

Peter Reedtz Bankdirekter, Alm. Brand Bank

Birger Schonfeld Regionsdirektor

Bjarne Schonfeld Regionsdirektor

Mikael Sundby Direkter, Alm. Brand Liv og Pension

Christian Heick Serensen Marketingdirektor

Jesper Mgrch Sgrensen Direkter, AlIm. Brand Forsikring

Torsten Aa. Juel Direktor, Alm. Brand Bilkredit og Alm. Brand Leasing
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SELSKABSOVERSIGT

Mio.kr.

MODERSELSKABET
Alm. Brand af 1792 fmba, Kebenhavn

SKADEFORSIKRING

Alm. Brand Forsikring A/S, Kebenhavn
Alm. Brand Rejseforsikring A/S, Kebenhavn
Alm. Brand Service ApS, Kebenhavn

LIVSFORSIKRING

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, Kgbenhavn

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, Kebenhavn
Alm. Brand Praemieservice A/S, Kgbenhavn

REASSURANCE

A/S Det Kjebenhavnske Reassurance-Compagni, Keabenhavn
The Copenhagen Reinsurance Company, (U.K.) Ltd., London
The Copenhagen Reinsurance Services, (U.K.) Ltd., London

BANK OG FINANSIERING
Alm. Brand Bank A/S, Kebenhavn

Alm. Brand Bilkredit A/S, Kgs. Lyngby
Alm. Brand Pantebreve A/S, Kebenhavn
Alm. Brand Leasing A/S, Kgs. Lyngby
Alm. Brand Formue A/S, Kaebenhavn
Henton Bersmaeglerselskab A/S

HOLDING
Alm. Brand A/S, Kebenhavn
Alm. Brand Holding Il A/S, Kebenhavn

OVRIGE SELSKABER

Alm. Brand Invest Il A/S, Kebenhavn
Finansieringsselskabet Balder A/S, Kebenhavn
Finansieringsselskabet af 9/10 1992 A/S, Kebenhavn
Asgaard Finans A/S, Kagbenhavn

Europort Ltd. (Gibraltar), Kebenhavn

ASSOCIEREDE SELSKABER
EDC-udvikling a/s

Ejerandel angiver Aim. Brand af 1792 fmba’s direkte eller indirekte ejerandel.

Aktivitet

Holding

Forsikring
Forsikring

It-drift og udvikling

Forsikring
Ejendom
Finansiering

Forsikring
Forsikring
Administration

Bank
Bilfinansiering
Investering
Leasing
Investering
Bors

Holding
Holding

Investering
Finansiering
Finansiering

Holding
p.t. uden aktivitet

Salgssamarbejde

Arets
resultat

405

540

-6

267
105

34
-5

156
23

-9
122

689
12

11
-5
173

Egen-
kapital
ultimo

2.909

3.219

47

1.280
999

140
469
12

1.089
97
130
216
506
19

4.454
1.205

368
75
-316
95

41

Ejer-
andel

60%
60%
60%

60%
60%
60%

60%
60%
60%

60%
60%
24%
60%
12%
60%

60%
60%

60%
60%
60%
60%
60%

30%

125



REPRASENTANTSKAB

REGION K@BENHAVN

Fabrikant Gotfred Blom, Vaerlgse
Akademiingenior, HD Flemming Boysen, Virum
Direkter Nils Hartmann, Charlottenlund

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

Murermester, entreprener Ole Aakjeer Ravn, Brandby
Direktor Verner Jensen, Helsinger

Hr. John Ragilds Larsen, Jaegerspris

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

Direkter Jacob Lund, Gudhjem

Gardejer Jens Brandt, Svaneke

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

Gérdejer Leon Skovgaard, @stermarie

Gardejer Jorgen Due, Skibby

Gardejer Hans Jorgen Mortensen, Skaevinge
Gérdejer 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, Kebenhavn V

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

Advokat Adam Hvidt, Gentofte

Adm. direkter Lars Ketner, Gentofte

Adm. direktor Boris Norgaard Kjeldsen, Kgs. Lyngby
Direkter Jens Landbo-Berthelsen, Hornbzek
Direkter, fabrikant Henrik C. Schmidt, Harsholm
El-installater Steffen Lund, Allinge

REGION SJALLAND

Direkter Hans Peter Nielsen, Roskilde

Advokat Peter Thykier, Solred Strand

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

Godsejer Hans E. Steenberg, Slagelse

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

Gardejer Lars Fausing, Sellested

Godsejer Charlotte Riegels Hjorth, Herlufmagle
Gardejer Troels Larsen, Herlufmagle

Proprieteer Klaus Stentebjerg-Olesen, Holeby
Gérdejer Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen, Herfolge
Gardejer Ole Strange, Roskilde

Snedkermester Hans Otto Albrechtsen, Slagelse
Direktor Ib Larsen, Slagelse

Direkter Peter Christiansen, Nykebing F

Direktor Ib Svend Hansen, Neestved
Temrermester Povl Lydum Pedersen, Naestved
Advokat Seren Ammitzbell, Roskilde

Fabrikant Seren Sander Mathiesen, Tureby
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REGION SYD

Advokat Rolf Dane, Svendborg

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

Svineavler Per V.H. Frandsen, Skaerbaek

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 Gaemelke, Vejen

Géardejer Hans Sommer Mgller, Nerre Nebel

Gardejer Peder S.A. Philipp, Ribe

Gardejer Ebbe Fink-Nielsen, Grasten

Géardejer Anders Refslund Hansen, Hojer

Gardejer Johan Madsen, Haderslev

Gardejer Karl Thorup, Redding

Tomrermester Hans Ingolf Skjode Knudsen, Norre Aaby
Direktor Ove Nielsen, Svendborg

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

Direktor 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, Breedstrup

Direktor Jan Skytte Pedersen, Silkeborg
El-installater Ole Strgh, Kolding

Direktor Lars Moller, Tranbjerg

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

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

Gardejer Knud Erik Nielsen, Give

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

Karsten Richardt Olesen, Uldum

REGION NORD

Advokat Henrik Christensen, Aalborg

Adm. chef Lars Frej, Hjorring

Murermester Berge Juul Kristensen, Dronninglund
Direktor Fin Rosenvold Anderson, Lemvig
Statsaut. ejd.mgl. Niels Kofoed, Herning
Advokat Holger Thorninger, Ringkabing
Direktor Aage Frelund, Skive

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

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

Gardejer Kristian Kirk Jensen, Thisted
Gardejer Jens Mortensen, Viborg

Géardejer Andreas Bjerregaard, Tarm
Gardejer Jorgen Christensen, Lemvig
Gardejer Lauge Kjelsmark, Holstebro
Direktor Jorgen Enggaard, Stevring
Autoforhandler Mogens Jespersen, Hadsund
Direktor John Klinkby, Hjerring

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

Reg. revisor Borge 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. BRANDS KONTORER

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: almbrand@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. Brand Esbjerg
Kirkegade 22

6700 Esbjerg

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

Alm. Brand Hellerup
Strandvejen 76

2900 Hellerup

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

Alm. Brand Herning
Ostergade 11

7400 Herning

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

Alm. Brand Hillered
Slotsgade 38

3400 Hillerod

Forsikring tIf. 48 22 57 00
Bank tif. 48 22 57 70

Alm. Brand Hjerring
Ostergade 11

9800 Hjerring

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

Alm. Brand Horsens
Torvet 24

8700 Horsens

Forsikring tIf. 76 25 26 00
Bank tIf. 76 25 26 70

Alm. Brand Horsholm
Hovedgaden 53

2970 Horsholm
Forsikring tIf. 45 74 52 00
Bank tIf. 45 74 52 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
Banegérdspladsen 9
5600 Faaborg

TIf. 62 21 70 03

Alm. Brand Kolding
Rendebanen 14

6000 Kolding

Forsikring tlf. 76 30 23 00
Bank tif. 76 30 23 70

Alm. Brand Kgbenhavn
Réadhuspladsen 2—4

1550 Kebenhavn V
Forsikring tlf. 33 30 60 00
Bank tif. 33 30 61 70

Alm. Brand Kage
Torvet 6-8

4600 Kage

Forsikring tlf. 56 64 51 00
Bank tif. 56 64 51 70

Alm. Brand Lyngby
Lyngby Hovedgade 10
2800 Kgs. Lyngby
Forsikring tlf. 45 26 73 00
Bank tif. 45 26 73 70

Alm. Brand Nykobing Falster
Langgade 4

4800 Nykebing F

Forsikring tlf. 54 84 54 00

Bank tif. 54 84 54 70

Alm. Brand Neastved
Jernbanegade 16

4700 Nzestved

Forsikring tlf. 55 75 55 00
Bank tif. 55 75 55 70

Alm. Brand Odense
Vestergade 49

5000 Odense C
Forsikring tlf. 63 12 40 00
Bank tif. 63 12 40 70

Grenaa

Agade 2

8500 Grenaa
TIf. 87 12 24 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

Holbzek
Jernbanevej 9
4300 Holbaek
TIf. 46 37 37 41

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 Ronne
Store Torvegade 26

3700 Renne

Forsikring tlf. 56 94 56 00
Bank tif. 56 94 56 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 tlf. 58 56 58 00
Bank tif. 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 Senderborg

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 |kast

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 Redovre

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

Henton Beorsmaeglerselskab A/S
Papirfabrikken 34, 8600 Silkeborg
Telefon 89 23 23 23

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 Streede 6-8
8000 Arhus C

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

Skanderborg
Banegardsvej 13
8660 Skanderborg
TIf. 86 12 85 50

Skive
Thinggade 19 C
7800 Skive

TIf. 96 14 01 07

Tonder
Vestergade 67
6270 Tonder
TIf. 73 72 20 20

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