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selskabsoplysninger / koncernoversigt

KONCERNOVERSIGT

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

ALM. BRAND AF 1792 FMBA

ALM. BRAND A/S

ALM. BRAND BANK

ALM. BRAND PANTEBREVE A/S ALM. BRAND FORMUE A/S

ALM. BRAND FORSIKRING

ALM. BRAND LIV OG PENSION



KONCERN

FORENING

HOVED- OG NOGLETAL

Mio. kr. 2008 2007 2006 2005 2004
Indteegter

Skadeforsikring 4.769 4.578 4.279 4.079 4.143
Bankvirksomhed 1.718 1.444 980 786 689
Livsforsikring 747 750 736 747 723
Kjebenhavnske Re 14 17 i 37 29
Investering mv. 968 935 849 840 855
Samlede indteegter 8.216 7.724 6.855 6.489 6.439
Resultat koncern

Skadeforsikring 262 647 724 375 354
Bankvirksomhed - 773 190 200 329 174
Livsforsikring 43 104 81 144 71
Kjebenhavnske Re 286 71 37 38 3
@vrige aktiviteter 60 -13 -4 - 36 - 61
Resultat for skat -122 999 1.038 850 541
Skat - 53 - 266 -190 - 56 -99
Resultat efter skat -175 733 848 794 442
Resultat eksklusive minoriteter

Resultat for skat 100 617 611 452 303
Skat -76 -169 -121 - 36 -59
Resultat efter skat 24 446 490 416 243
Henseettelser til forsikringskontrakter, i alt 17.714 18.331 18.718 19.193 17.932
Koncernegenkapital 5.968 6.320 5.870 5.130 4.271
Aktiver, i alt 46.791 48.398 42.992 42.550 36.262
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.898 1.862 1.718 1.625 1.567
Egenkapitalforrentning for skat -2,0% 16,4% 16,4% 18,1% 13,6%
Egenkapitalforrentning efter skat -2,8% 12,0% 12,0% 16,9% 11,1%
Resultat for skat 23 447 491 417 245
Skat - - - - -
Resultat efter skat 23 447 491 417 245
Aktiver, i alt 3.890 3.862 3.411 2.909 2.491
Egenkapital 3.890 3.862 3.411 2.909 2.490




ALM. BRAND AF 1792 FMBA

Alm. Brand af 1792 fmba ejer ca. 60 % af aktierne i det
barsnoterede selskab Alm. Brand A/S. Foreningen er
dermed et finansielt holdingselskab. Alle forretningsmaessige
aktiviteter er placeret i Aim. Brand A/S Koncernen. ,&rsrap—
porten for Alm. Brand af 1792 fmba er derfor identisk med
arsrapporten i Alm. Brand A/S i alle de afsnit, hvor koncern-
ens forretningsmeessige aktiviteter beskrives.

LEDELSENS BERETNING

Aret 2008

Efter en reskke ar med seerdeles gode resultater ramte fi-
nanskrisen ogs& Alm. Brand’s forretningsmeessige aktiviteter.
Séledes er resultatet i Alm. Brand A/S for 2008 voldsomt
pavirket af faldende kurser pa investeringsaktiverne samtidig
med et stigende behov for nedskrivninger i banken. Endvi-
dere betyder stigende erstatningsudgifter, at forsikringsakti-
viteterne gav et mindre tilfredsstillende resultat.

Der er som folge heraf iveerksat en reekke initiativer og tilpas-
ninger i Alm. Brand A/S for at genskabe de gode resultater
og den positive udvikling i de forretningsdrivende enheder.

For sa vidt angar Alm. Brand af 1792 fmba var arets
veesentligste begivenhed fortseettelsen af aktietilbagekobs-
programmet i Aim. Brand A/S og dermed opbygningen af et
betydeligt beredskab i foreningen. Foreningen har sdledes
ved udgangen af 2008 obligationer samt en likvid beholdning
péa 1,1 mia.kr. udover beholdningen af Alm. Brand A/S aktier
som udgjorde en veerdi pa 2,7 mia.kr.

Foreningen solgte aktier til Alm. Brand A/S proportionalt med
de ovrige aktionaerer. Sédledes solgte foreningen i perioden
fra 1. januar 2008 frem til 31. december 2008 aktier for

252 mio.kr., hvilket i afgerende grad har styrket foreningens
likvide beredskab uden, at ejerandelen i Aim. Brand A/S er
reduceret.

Formal

Alm. Brand af 1792 fmba er en forening med begreenset
ansvar. Foreningens medlemmer er skadeforsikringstagerne
i Aim. Brand A/S Koncernen. Foreningens formal er at
opretholde og viderefere Alm. Brand som aktiv finansiel
virksomhed ved at eje aktiemajoriteten i Aim. 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 lang-
sigtede interesser sikre en konkurrencedygtig akter pé det
danske forsikringsmarked.

Maél og strategi

Det er foreningens hensigt at fastholde en majoritetsejeran-
del af Alm. Brand A/S. Foreningen kan kun bringe sin ejeran-
del i Alm. Brand A/S ned under 50 %, safremt det vedtages
af et kvalificeret flertal p& et Repraesentantskabsmede.

Alm. Brand af 1792 fmba har ikke til hensigt at udvide
ejerandelen i forhold til de ca. 60 % af de stemmeberettigede
aktier i Alm. Brand A/S, som foreningen ejer i dag.

Foreningen vil, safremt der matte opsta mulighed for en
konsolidering i branchen, i hvert enkelt tilfeelde vurdere,

om en s&dan konsolidering vil veere til fordel for Alm. Brand
Koncernens strategiske position. Safremt dette matte veere
tilfeeldet, kan det ikke udelukkes, at foreningen efter en drof-
telse i og vedtagelse af Repreesentantskabet vil nedbringe
sin ejerandel til under 50 %.

Foreningen onsker, at Aim. 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 aktioneerer fokusere pd, at Alm. Brand
A/S drives pa et rentabelt grundlag, det vil sige optimerer
indtjeningen over tid og giver et markedsmeessigt afkast til
aktioneererne. Foreningen har en interesse i, at kursen pa
Alm. Brand A/S aktien afspejler veerdien af koncernen.
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Foreningen onsker at oparbejde en selvstaendig formue ved
siden af aktieposten i Aim. Brand A/S séledes, at foreningen
vil kunne anvende denne til at fastholde sin ejerandel i AiIm.
Brand A/S ved eventuelle fremtidige kapitaludvidelser i Alm.
Brand A/S. Dette kan sikre, at foreningens interesser fortsat
kan varetages samtidig med, at Aim. Brand har tilstraekkeligt
kapitalgrundlag til at udvikle forretningen. Herudover kan
foreningen som hovedaktionaer i AiIm. Brand A/S ved tilsagn
om at opretholde og viderefore Alm. Brand understotte AIm.
Brand A/S” kapitalgrundlag.

Ledelse

Repraesentantskabet i Aim. Brand af 1792 fmba veelges

af skadeforsikringstagerne i Alm. Brand A/S Koncernen.
Repraesentantskabet veelger Tilsynsradet, der er foreningens
bestyrelse. Valgreglerne er fastlagt i foreningens vedtaegter.

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

| 2003 besluttede Repreesentantskabet, at antallet af
medlemmer af Repraesentantskabet skulle reduceres fra 155
til 93. For at sikre kontinuiteten vil reduktionen i Repraesen-
tantskabet ske gradvist, efternanden som de nuvesrende
Repraesentanter mister deres valgbarhed. Repraesentantska-
bet bestar i dag af 108 medlemmer. Den udestaende reduk-
tion i antallet af medlemmer vil ske i forbindelse med valget
til repreesentantskabet i efteraret 2009.

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

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2008

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

Der afholdes valg til Repraesentantskabet hvert fierde ar.
Stemmeret til valgene har alle skadeforsikringstagere, der
har veeret kunder i hele valgaret. Valgene annonceres i lands-
deekkende dagblade samt pa koncernens hjemmeside 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.

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. Valgperi-
oden er to ar. Der er for hvert medlem af Tilsynsradet valgt
en suppleant.

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

Aktiviteter i 2008

| 2008 afholdtes atter en reekke mader pa regionalt niveau
mellem de regionale Repreesentanter, formand og naestfor-
mand for Tilsynsradet samt koncerndirektionen. P4 maderne
orienteredes repraesentanterne om Alm. Brand Koncernens
resultater herunder om de udfordringer finanskrisen medferte
for koncernen.

P& trods af udviklingen var det muligt for koncernen at fast-
holde tilbagekebsprogrammet, sdledes at der ved udgangen
af tilbagekoebsperioden var kebt for 396 mio.kr. og alene
udestod 4 mio.kr. af &rets samlede program.



alm. brand af 1792 fmba

Okonomisk overblik

Arets resultat for skat for Alm. Brand af 1792 fmba Kon-
cernen blev et underskud pa 122 mio.kr. mod 999 mio.
kr. i 2007. Resultaterne efter skat udgjorde henholdsvis et
underskud pa 175 mio.kr. og et overskud pa 733 mio.kr. i
arene 2008 og 2007.

e Foreningens resultat for skat og eksklusive minoriteter
udgjorde 23 mio.kr. og er sammensat af foreningens
egne aktiviteter, der gav et overskud pa 39 mio.kr., og af
foreningens andel af underskuddet i Aim. Brand A/S pa
16 mio.kr.

e Foreningens resultat for skat eksklusive dattervirksom-
heder er sammensat af renteindteegter og kursregu-
leringer pa 46 mio.kr. samt administrationsomkostninger
p& 7 mio.kr. Arets administrationsomkostninger bestar
primaert af omkostninger til Repraesentantskab pa
3 mio.kr.

e Foreningen ejer 10.314.316 stk. aktier a 80 kr. i Alm.
Brand A/S, svarende til 60,4 % af aktierne i Alm. Brand
A/S. Aktierne veerdianseettes til indre veerdi. | forbindelse
med Alm. Brand A/S Koncernens aktietilbagekabspro
gram har foreningen lgbende solgt Alm. Brand A/S
aktier svarende til 60 % af det tilbagekebte belob. Saledes
fastholdes foreningens andel af de aktier, der ikke er i
Alm. Brand A/S besiddelse, pa ca. 60 %. Kursveerdien af
foreningens andel af Alm. Brand A/S udgjorde ultimo 2008
704 mio.kr.

e Som felge af tilbagekebsprogrammet havde foreningen fra
1. januar 2008 til 31. december 2008 solgt Alm. Brand
aktier for 252 mio.kr. i markedsveerdi. | januar 2009 er der
blevet solgt for yderligere 19 mio.kr. i markedsveerdi.

| perioden fra 1. januar 2009 til regnskabets underskrivelse
er der ikke indtradt veesentlige forhold, som forrykker vur-
deringen af regnskabet.

Regnskabet indstilles til godkendelse p& Repraesentantska-
bets ordinaere samling, der afholdes den 27. marts 2009.

Kapitalgrundlag

Egenkapitalen eksklusive minoriteter i Aim. Brand af 1792
fmba udger 3.890 mio.kr. ultimo 2008 mod 3.862 mio.kr.
ultimo 2007.

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 2008
udger 24,3 %.

Forventninger

Foreningen forventer et koncernresultat for tab, ned-
skrivninger og skat i niveauet 440 mio.kr. hvori indgér et
resultat for foreningen i niveauet 40 mio.kr. Som felge af den
generelle skonomiske udvikling i Danmark og internationalt
er der betydelig usikkerhed om det forventede niveau for
tab og nedskrivninger i Aim. Brand Bank. Derfor offentlig-
gares forventninger til resultat for 2009 alene for tab og
nedskrivninger. Omseetningen forventes at blive i storrelses-
ordenen 8 mia.kr.
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ALM. BRAND A/S KONCERNEN
FORRETNING OG IDE FOR ALM. BRAND A/S

Aktiviteter

Alm. Brand A/S er en dansk finansiel koncern bestaende af et barsnoteret holdingselskab og en raekke
forretningsdrivende datterselskaber. Aktiviteterne daekker skadeforsikring, bankvirksomhed samt liv- og
pensions-forsikring. Ligeledes drives der investeringsvirksomhed som et naturligt led i den primeere drift.

Idé og vision
Alm. Brand gnsker, at kunderne kan fa deekket alle deres finansielle behov et og samme sted. Samtidig
skal de udbudte produkter og services veere af hoj kvalitet.

Med udgangspunkt i visionen "Vi skal tage hand om vores kunder” sikres en hgj kundetilfredshed. Sammen
med betydelige praemiebesparelser, safremt kunden samler sine finansielle forretninger i koncernen, sikrer
denne tilgang en hgj loyalitet blandt kunderne. Dette er afgerende for lansomheden i koncernen.

Kunder
Koncernens kernekunder for alle tre forretningsomrader er privatkunder, landbrugskunder samt mindre
og mellemstore virksomheder.

Koncernens loyalitetsskabende dobbeltkundekoncept er i en positiv udvikling med nu mere end 25.000
dobbeltKUNDER. Undersagelser viser, at disse kunder er meget tilfredse og loyale samtidig med, at de
fleste nye kob af finansielle ydelser foretages i koncernen.

Distribution
Alm. Brand distribuerer produkterne via en reekke feelles kanaler pa tveers af forretningsomraderne. Dette
understotter krydssalgsstrategien og den samlede servicering af kunden.

Koncernen er opdelt i fem geografiske regioner med hver sin direktor, der har det samlede salgs- og service-
ansvar. Distributionen sker bl.a. via 35 filialer og butikker fordelt over hele landet. Salg og service understottes
endvidere af centrale kundeservicecentre og via koncernens hjemmeside. Det samlede salgskorps er péa ca.
600 medarbejdere — heraf 300 assurandorer.

Til stotte for salget ligger nye salgs- og it-systemer, der fremover forventes at blive en konkurrencemeessig
fordel for koncernen.

Markedsfaringen af koncernens produkter og services foregéar dels for det enkelte forretningsomrade, dels
for koncernen som helhed. Saledes opnéar koncernen stordriftsfordele og @get genkendelighed.

Investeringer

Alm. Brand Koncernen falger en konservativ investeringsstrategi for sine tre forretningsomrader. Séledes
er hoved-parten af investeringerne placeret i danske stats- og realkreditobligationer med kort lebetid. Der
erindgéet ka-pitalforvaltningsaftale med Alm. Brand Bank A/S.



forretning og idé / hoved- og negletal for alm. brand a/s

HOVED- OG NOGLETAL FOR ALM. BRAND A/S

Mio. kr. 2008 2007 2006 2005 2004
KONCERN  Indteegter
Skadeforsikring 4.769 4.578 4.279 4.079 4143
Bankvirksomhed 1.718 1.444 980 786 689
Livsforsikring 747 750 736 747 723
Kjoebenhavnske Re 14 17 11 37 29
Investering mv. 928 932 849 840 855
Samlede indtaegter 8.176 7.721 6.855 6.489 6.439
Resultat eksklusive minoriteter
Skadeforsikring 262 647 724 375 354
Bankvirksomhed - 532 196 167 222 126
Livsforsikring 43 104 81 144 71
Kjoebenhavnske Re 286 71 60 38 3
@vrige aktiviteter -15 -32 -26 -32 -62
Resultat for skat 44 986 1.006 747 492
Skat -73 - 281 -195 - 56 -95
Resultat efter skat -29 705 811 688 397
Resultat koncern
Resultat for skat, koncern -164 980 1.037 852 540
Skat -53 - 266 -190 - 56 -99
Resultat efter skat, koncern - 217 714 847 796 441
Henseettelser til forsikringskontrakter, i alt 17.714 18.331 18.718 19.193 17.932
Koncernegenkapital 4.800 5.446 5.432 4.935 4.074
Heraf minoritetsinteresser 282 504 520 474 323
Aktiver, i alt 45.777 47.886 42.992 42.550 36.262
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.898 1.862 1.718 1.625 1.567
Egenkapitalforrentning for skat 0,9% 18,0% 20,0% 18,9% 14,0%
Egenkapitalforrentning efter skat -0,6% 13,1% 16,3% 17,7% 11,5%
MODERSELSKAB  Resultat for skat -36 694 783 660 472
Skat 9 12 24 29 -73
Arets resultat -27 706 807 689 399
Aktiver, i alt 4.776 5.065 5.531 5.001 4.404
Investeringsaktiver, i alt 4.700 4,991 5.459 4,923 3.797
Aktiekapital 1.476 1.668 1.788 1.788 1.788
Egenkapital 4.510 4,932 4.901 4.454 3.743
Geeld 220 87 579 496 579
Egenkapitalforrentning for skat* 1,0% 20,1% 21,5% 18,3% 14,1%
Egenkapitalforrentning efter skat -0,6% 14,3% 17,3% 16,8% 11,2%
Resultat pr. aktie & 80 kr. -2 35 37 31 18
Resultat pr. aktie & 80 kr. udvandet -2 35 37 31 18
Indre veerdi pr. aktie & 80 kr. 264 260 234 199 168
Berskurs ultimo 69 286 400 267 208
Borskurs/Indre veerdi 0,26 1,10 1,71 1,34 1,24
Antal aktier ultimo (1.000 stk.) 17.073 18.966 20.929 22.030 21.911
Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.) 17.971 20.182 21.644 21.987 21.882
Antal aktier tilbagekebt (1.000 stk.)** 2.133 1.981 1.452
Gennemsnitskurs tilbagekebte aktier, kr.** 186 328 344
Udlodningsprocent i alt* 30% 14% 6%

* Egenkapitalforrentningen i moderselskabet er beregnet for skat i tilknyttede virksomheder.
** Malt pa tidspunktet for udlob af tilbagekebsprogrammet ultimo januar.



ALM. BRAND 2008 - ET OVERBLIK

FOR ALM. BRAND A/S

Resultat

Alm. Brand A/S Koncernens resultat blev et overskud pa 44
mio.kr. for skat. Resultatet er ikke tilfredsstillende, men er pa
niveau med de sidst udmeldte forventninger.

Resultatet er en folge af den voldsomme og pludselige ne-
gative udvikling pa de finansielle markeder. En udvikling,

der dels medferte betydelige tab pé investeringsaktiverne i
form af tab pé specielt realkreditobligationer og andre rente-
beaerende aktiver, og dels beted store tab og nedskrivninger
pé bankens udlansportefolie, navnlig pa ejendoms- og veerdi-
papirrelaterede udlan.

Samtidig medferte stigende gennemsnitsskader pé& hus og
indbo pé privatsegmentet samt mange storskader pa land-
brugsomréadet, at resultatet pa skadeforsikring blev noget la-
vere end forventet primo aret. Resultatet blev dog bedre end
de sidst udmeldte forventninger som folge af et forbedret
investeringsresultat.

De faldende aktiemarkeder medferte ogsd, at der ikke kunne
hjemtages risikotilleeg fra livsforsikringsselskabet, hvorfor
ogsé resultatet herfra ikke er tilfredsstillende. Det manglende
afkast er overfort til skyggekontoen for senere indtaegts-
foring.

Som folge af det ikke tilfredsstillende resultat har koncernen
iveerksat en reekke tiltag for at forbedre resultatet og formind-
ske risikoen. Herunder bliver bankens udlansportefolje redu-
ceret bade i storrelse og risiko, priserne i bade bank og for-
sikring seettes op, hvor det er nedvendigt, og der er gen-
nemfort en reekke omkostningsbesparende tiltag. Samtidig
tilpasser koncernen vaskstmalene til den nye gkonomiske
situation.

Aktietilbagekobsprogrammet

Alm. Brands aktietilbagekabsprogram pa 400 mio.kr. er stort
set gennemfort, idet der alene udestar 4 mio.kr. af program-
met for 2008. Der er séledes blevet tilbagekebt for 396 mio.
kr. egne aktier.

Forretningen

Resultatet af skadeforsikringsaktiviteterne blev et overskud
pé 262 mio.kr. Baggrunden for det mindre tilfredsstillende
resultat er hojere erstatningsudgifter som folge af hojere
priser pa bygningsreparationer og sterre veerdier i husene
sammen med en oget frekvens af indbrud. Samtidig er antal-
let af storskader i landbruget steget betydeligt. Séledes blev
Combined Ratio pa 96,5. Som felge af denne udvikling seet-
ter koncernen praamierne op pa en reekke omrader samtidig
med, at betingelserne skaerpes.

Banken fik et underskud pa 532 mio.kr. Det ikke tilfredsstil-
lende resultat skyldes den negative udvikling i gkonomien
og dermed folgende betydelige nedskrivningsbehov, kurstab
samt stigende finansieringsomkostninger. Som felge af de
vanskelige markedsforhold har banken tilpasset strategien
mod lavere risiko og en mindre udlansportefelie. Samtidig
er risikoen pé investeringsaktiverne nedbragt, herunder eks-
poneringen mod datterselskaber, og banken har nedbragt
omkostningerne. Endvidere seges rentemarginalen fortsat
sa vidt muligt udvidet.

Banken fik i fierde kvartal 2008 tilfert ansvarlig lanekapital
svarende til 550 mio.kr. fra moderselskabet.

Det forventes, at banken vil sasge om hybrid kernekapital un-
der Bankpakke Il svarende til et beleb pa godt 900 mio.kr.
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Resultatet af livsforsikringsaktiviteterne blev et overskud pé
43 mio.kr. og dermed bedre end de senest udmeldte forvent-
ninger pa 25 mio.kr. Baggrunden for denne forbedring er den
faldende rente og deraf folgende kursgevinster pa egenka-
pitalen i selskabet. Skyggekontoen i selskabet er ultimo aret
pé 81 mio.kr. Som felge af en kapitaltilfersel pa 300 mio.kr.
fra moderselskabet har det vaeret muligt at fastholde inve-
steringsaktiverne og ikke saelge ud til lave priser. De i lobet
af 2008 faldende aktiekurser betad, at koncernen aktiverede
bonuspotentiale pé fripolicer. Dog er belebet relativt beske-
dent i forhold til mulighederne, og kursvaernet udgjorde ved
arets udgang 3,0 %.

Resultatet af koncernens ovrige aktiviteter, der blandt andet
indeholder koncernudgifter samt reassuranceaktiviteter un-
der afvikling, blev et overskud for skat p& 271 mio.kr. mod
forventet 75 mio.kr. Det meget tilfredsstillende resultat skyl-
des en betydelig bedre udvikling af reassuranceselskabets
commuteringsaktiviteter end forventet.

Koncern

Egenkapitalforrentningen for skat blev 1 %. Resultatet pr.
aktie udgjorde minus 2 kr., og berskursen ultimo 2008 var
69 svarende til 26 % af den indre veerdi pa 264.

Koncernens samlede indteegter udgjorde 8 mia.kr.

Forventninger
For 2009 forventer koncernen et samlet overskud for tab
og nedskrivninger og for skat pa 400 mio.kr.

For skadeforsikringsaktiviteterne forventes resultatet at blive

300 mio.kr for skat. Combined Ratio forventes at ligge pa 96.

Forventningerne er pavirket af den heje skadeprocent samti-
dig med, at de tiltag, der er iveerksat for at forbedre resul-
tatet, forst har fuld effekt ultimo 2010.

Resultatet for banken forventes at blive 50 mio.kr. for tab

og nedskrivninger. Som felge af den generelle skonomiske
udvikling i Danmark og internationalt er der betydelig usik-
kerhed om det forventede niveau for tab og nedskrivninger.
Derfor offentliggeres forventninger for 2009 til bankens resul-
tat alene for tab og nedskrivninger.

For livsforsikringsaktiviteterne forventes et overskud pa 50
mio.kr. Der forventes heller ikke i 2009 at kunne indteegts-
fores risikotilleeg.

Q@vrige aktiviteter forventes samlet at give et nulresultat.
Koncernens samlede indteegter forventes at udgere 8 mia.kr.
Der er i perioden 1. januar 2009 til regnskabets underskri-

velse ikke indtradt veesentlige forhold, som forrykker vurde-
ringen af regnskabet.




FUNDAMENTET FOR OGET LONSOMHED
ER PA PLADS FOR ALM. BRAND A/S

Aret 2008 begyndte godt for Aim. Brand. Koncernen var

pé rette vej mod opfyldelsen af Alm. Brands fem strategiske
mal, og optimismen var stor. Siden satte et finansielt uvejr
ind, som naeppe kraever neermere beskrivelse.

2008 kan pa flere omrader betegnes som et 'Annus Hor-
ribilis’, et forfeerdeligt &r. Aim. Brand folte sig af tre omgange
nodsaget til at nedjustere koncernens resultatforventninger

i takt med, at den globale gkonomiske krise forvaerredes.
2008 blev et ar, som stillede store krav til ikke alene Alm.
Brands omstillingsevne, men til de fleste virksomheder i og
uden for den finansielle sektor.

Det er imidlertid veesentligt at fremheeve, at Aim. Brand er i
besiddelse af et solidt fundament, bade hvad angar kapital,
medarbejdere og kunder, som danner grundlag for koncer-
nens fremtidige veekst og videre opfyldelse af Alim. Brands
strategi. Ikke desto mindre er vi hverken tilfredse med arets
resultat eller - pa vores aktionzerers vegne - med kursudvik-
lingen pé selskabets aktie gennem 2008.

Strategi og risiko

De nuveerende markedsvilkar dikterer en justering af Alm.
Brands veekstmal. Siden koncernens mal blev sat i 2005,

er markedsvilkdrene aendret voldsomt — her taenker jeg
naturligvis specielt pa 2008. P& den baggrund forventes en
lavere veekst i Alm. Brands pensions- og forsikringsaktiviteter
over de kommende par ar, om end vi fortsat forventer en
realveekst. For Aim. Brand Banks vedkommende arbejder vi
malrettet mod en nedbringelse af bankens udlansportefolje.

2008 blev aret, hvor vi kunne dokumentere tilfredsstillende
resultater af vores dobbeltKUNDE-koncept. Konceptet un-
derstotter koncernens samlede forretning og har til formal
at oge loyaliteten hos og udvide engagementerne med den
enkelte kunde. Samtidig bidrager konceptet til opfyldelsen
af vores mal for kundetilfredshed. Blandt vores i alt godt
500.000 kunder — malt som husstande - er godt 25.000 i

dag dobbeltKUNDER, hvilket er en stigning pa knap 20 %

i forhold til aret for. Vi ser en fortsat stigning af antallet af
dobbeltKUNDER og arbejder malrettet mod at udnytte dette
forretningsmeessige potentiale.

Alm. Brand har en forsigtig risikopolitik vedrerende koncer-
nens portefoljeinvesteringer, som bl.a. har veeret karakteri-
seret af en underveegtning af aktier. Aim. Brand har hverken
direkte eller indirekte haft nogen eksponering til det ame-
rikanske subprime-lanemarked. Koncernen har dog lidt en
reekke tab som felge af de overraskende store kursfald pa
danske realkreditobligationer, prisfald pa store investerings-
ejendomme samt generelt som folge af den gkonomiske
afmatning.

Alm. Brands forretning

Vi tog i 2008 en reekke vidtgaende initiativer for at styrke
koncernens fundament for fremtidig lensom veekst. Vi har
afsluttet implementeringen af et nyt omfattende kunde- og
administrationssystem inden for forsikring, séledes at kon-
cernens it-platform i dag er baseret pa et brugervenligt og
moderne system. Det nye it-system forventes at forege pro-
duktiviteten i sagsbehandlingen og derved over tid medvirke
til at reducere AlIm. Brands omkostningsprocent. Derudover
foretog vi en reekke omkostningsreducerende tiltag, som
blandt andet medferte en nedgang i medarbejderstaben pa
omkring 5 %. Séledes reflekterer antallet af medarbejdere i
dag det generelt faldende aktivitetsniveau i branchen.

Veeksten i skadeforsikring udviklede sig fortsat positivt i
2008, om end vores forogelse af markedsandele aftog i
forhold til de seneste ar som folge af lavere kundemobilitet.
Skadeforsikring var samtidig negativt pavirket af et forringet
erstatningsforlgb vedrerende iseer storskader inden for land-
brugssegmentet samt stigende gennemsnitsskader pa priva-
te hus- og familieforsikringer. Alm. Brand har imidlertid taget
initiativer i form af bade relevante praemiestigninger samt en
foreget pris/risikoovervagning. Endelig har en centralisering
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af udvalgte beslutninger inden for skadeforretningen medfert
oget effektivitet, en mere optimal skadeovervagning samt en
foraget kundeservice. Et malrettet omkostningsfokus i 2008
medfoerte en reduceret omkostningsprocent, som understot-
ter vores ambition om, at vores skadeforretning skal veere
blandt de mest lsnsomme i den danske forsikringsbranche
malt p& Combined Ratio.

Alm. Brand Bank spiller en veesentlig rolle i vores dobbelt-
KUNDE-koncept. Banken er pa linje med den ovrige bank-
sektor blevet negativt pavirket af en raekke udefra kommende
forhold. | Aim. Brand Banks tilfeelde er banken belastet af
dyrere ekstern finansiering som folge af en generel penge-
knaphed i samfundet, en presset rentemarginal, en reduceret
betalingsevne hos bankens udldnskunder inden for iseer er-
hvervsbyggeri og finansiering af investeringsportefoeljer samt
en i lobet af aret faldende veerdi af bankens pant i de neevnte
aktiver. Banken tog i 2008 skridt til en meget neje overvag-
ning af udvalgte udlansengagementer samt en kontrolleret
afvikling af disse i de situationer, det métte tjene bankens
interesser. Alm. Brand Bank forventer séledes en reduceret
udl&nsportefolje i 2009 i forhold til 2008. Derudover skal
banken fremover primeert underbygge Alm. Brands dobbelt-
KUNDE-koncept. Alm. Brand Bank er med en finansiel steerk
koncern i ryggen og med omkring halvdelen af den eksterne
finansiering sikret frem til 2012 godt placeret til at varetage
denne rolle.

Alm. Brands livsforsikringsaktiviteter var i 2008 negativt
pavirket af udviklingen pa veerdipapirmarkederne, men dog
med en relativt lavere reduktion af veerdien af veerdipapirpor-
tefolien end visse konkurrenter som folge af en konservativ
investeringsstrategi med en forholdsvis lav investeringsandel
i aktier. Pa den baggrund har omradet veeret i stand til at op-
retholde en positiv indtjening.

Koncernens reassuranceaktiviteter i afleb har udviklet sig be-
tydeligt bedre end forventet. Samtidig er risikoen i selskabet
veesentligt nedbragt.

De kommende ar

Alm. Brand er som naevnt i besiddelse af et solidt fundament,
som danner et godt udgangspunkt for at opna savel fremti-
dig veekst samt na de enskede mal. Alm. Brands ejerkreds
er domineret af en kapitalsteerk hovedaktionaer, som bakker
op om den langsigtede strategi. Aim. Brand er dermed mod-
standsdygtig i en tid preeget af global gkonomisk turbulens.
Derudover er vi i besiddelse af kompetente medarbejdere,
nye og fremtidsorienterede it-systemer samt vores dobbelt-
KUNDE-koncept, som synes at udgere en konkurrencemaes-
sig fordel i en branche karakteriseret af betydelig konkur-
rence og lav loyalitet. Endelig viser vores tilfredshedsmalinger
i forsikringsbranchen, at Alm. Brands kunder er blandt den
finansielle branches mest tilfredse.

Kursen, som blev sat med vores strategi fra 2005, fasthol-
des. Vi vil anvende de vanskelige tider i den globale verdens-
okonomi til at trimme vores forretning og til at positionere

os optimalt i forhold til bade kunder og konkurrenter, indtil
normaliserede markedsforhold pé et senere tidspunkt giver
os mulighed for at f& det fulde udbytte af vores moderne pro-
duktionsapparat. 2009 bliver aret, hvor vi skal indkere vores
nye it-platform samt de forretningsmeessige justeringer, vi har
gennemfort inden for bade vores skadeforretning og i Alm.
Brand Bank. Saledes vil vi fra 2010 kunne heste frugterne af
disse initiativer til gavn for savel vores aktionaerer, kunder og
medarbejdere.

Med venlig hilsen

Seren Boe Mortensen
Adm. direktar
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ALM. BRAND KONCERNENS MAL MOD 2010
Egenkapitalforrentning: 10 % plus CIBOR(3)

En fornuftig forrentning af egenkapitalen er et vigtigt succes-
kriterium for Aim. Brand. Malet er sat som et gennemsnits-
mal over en ekonomisk cyklus.

Siden 2003 har gennemsnitsafkastet ligget pa 14 % og over
det fastlagte mal. Dette er lykkedes samtidig med, at der er
investeret betydeligt i udviklingen af forretningen herunder i
nye it-systemer.

Ikke desto mindre er afkastet for 2008 ikke tilfredsstillende.
Der er iveerksat en reekke initiativer herunder prisstigninger,
risikotilpasninger og besparelser med henblik pa at styrke
bundlinjen og afkastet.

Vaekst: 50 % fra 2005 til 2010

| 2005 satte Alm. Brand en raskke ambitiose vaskstmal for
forretningen med henblik pa at genvinde tidligere markeds-
andele og dermed opna tilsvarende stordriftsfordele.

Frem til og med 2008 er dette mal blevet fulgt, og koncernen
har haft veekst pa alle forretningsomrader.

| 2008 beted de voldsomt eendrede konjunkturer i Danmark,
at kundemobiliteten i forsikring er faldet maerkbart samtidig
med, at risikoen pa bankforretninger er steget betydeligt.
Som felge heraf har koncernen justeret vaekstmalene sva-
rende til den nye gkonomiske virkelighed.

Saledes forventes en fortsat om end lavere vaekst i skadefor-
sikrings- og pensionsforretningen, mens bankforretningen vil
tilpasse sig de nye gkonomiske betingelser og indskreenke
og mélrette portefaljien svarende hertil.

Image: Blandt de bedste to i branchen

Koncernens image males blandt ikke-kunder hos forsikrings-
selskaber og lgbende over aret. Alm. Brand har det fierde-
bedste image og er dermed fortsat et stykke fra malet.

En virksomheds image er afgerende for at kunne tiltrackke
nye kunder og medarbejdere. Samtidig viser undersgogelser,
at ogsé nuvaerende kunder og medarbejdere bliver mere
loyale og tilfredse, nar selskabet har et godt image.

Koncernens image har ligget konstant i perioden. Samtidig
har de selskaber, koncernen sammenligner sig med, mistet

image. Séledes naermes malet — om end ikke p& den forven-
tede eller gnskede méade. Det kan dog konstateres, at AIm.
Brand fastholder sit image i et ellers negativt scenarie — og
dermed forbedrer sit image relativt.

Der arbejdes fortsat med at styrke koncernens image. Her-
under planleegges en ny markedsferingskampagne samtidig
med, at kommunikationen med omverdenen og kunderne
styrkes. Mélet er, at koncernens vision om at tage hand om
kunderne bliver vidt kendt, og at ikke-kunderne opfatter Aim.
Brand Koncernen lige s& positivt som koncernens kunder,
der har en hgj tilfredshed med virksomheden.

Kundetilfredshed: 90 % tilfredse, 50 % meget tilfredse
Kundernes tilfredshed er det ultimative succeskriterium i

en servicevirksomhed som Alm. Brand. Tilfredse kunder er
loyale, de kaber mere, og de fungerer som ambassaderer for
virksomheden. Siden 2005 har Aim. Brand arbejdet malrettet
pé at sikre, at kunderne er tilfredse. Udviklingen har veeret
meget positiv, idet tilfredsheden er steget ar for ar og alle-
rede nu naermer sig mélet for 2010.

Saledes viser seneste maling, at 83 % af kunderne er tilfred-
se med Alm. Brand, mens 43 % er meget tilfredse.

Medarbejdertilfredshed: 90 % tilfredse, 50 % meget
tilfredse

Tilfredse medarbejdere er en forudseetning for tilfredse
kunder. Tilfredse medarbejdere medferer bedre service og
radgivning. Samtidig smitter tilfredsheden af p& omgivelserne
- bade pé kolleger, kunder og pa medarbejderens relationer
uden for virksomheden. Derfor prioriteres medarbejdernes
tilfredshed hoijt.

Arbejdet har baret frugt. 1 2008 var 93 % af medarbejderne
séledes alt i alt tilfredse eller meget tilfredse med at arbejde
i Alm. Brand, hvilket anses for hgjt og meget tilfredsstillen-
de. Resultatet er fremkommet pé trods af et sveert &r med
mange negative meldinger omkring besparelser og darlige
resultater samt indkering af nye systemer.

For at fastholde det hgje niveau vil koncernen fortsat arbejde
intensivt pa at sikre den heje medarbejdertilfredshed blandt
andet ved at oge fokus pé lederudvikling og involvering af
medarbejderne i planleegning og udferelse af opgaverne.
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SKADEFORSIKRING FroRr ALM. BRAND A/S

Alm. Brand Forsikring A/S er det fjerdesterste skadeforsik-
ringsselskab i Danmark med en skennet markedsandel pa
10 %. Skadeforsikringsaktiviteterne, der er landsdaekkende,
omfatter segmenterne privat, erhverv og landbrug. Selskabet
tilbyder stort set alle forsikringer inden for de valgte segmen-
ter og har fokus pa kunder praeget af Aim. Sund Fornuft.

MARKED

Privat

Pa trods af de senere ars paene vaekst og fortsatte investe-
ringer i distribution aftog veeksten i koncernens skadeforret-
ningsaktiviteter seerligt i slutningen af 2008. Baggrunden for
denne udvikling er den generelle afmatning og krisestemning
i okonomien, der betyder lavere mobilitet. Veeksten skennes
dog fortsat at veere hojere end i de forsikringsselskaber, Alm.
Brand normalt sammenligner sig med.

Primaert i arets sidste tre maneder kunne der konstateres et
markant fald i kundernes (eksisterende sével som potentielle)
skifte-tilbgjelighed bl.a. foranlediget af, at de saedvanlige
skifte-situationer (keb af bil, keb af hus) blev feerre. Samar-
bejdet med ejendomsmaeglerkaeden EDC fortsaetter med at
generere en tilgang af kunder, men en tilgang som er betyde-
ligt sveekket hen over aret som konsekvens af afmatningen
pa boligmarkedet.

Medio 2008 blev familieforsikringen — bade pris- og indholds-
maessigt — justeret, og ultimo 2008 blev husforsikringen
tilpasset. En ny og veesentligt mere segmenteret prissaetning
skal sikre, at AlIm. Brand vedvarende er konkurrencedygtig
over for de mest attraktive kunder.

Erhverv

Malgruppen péa erhverv bestar af smé og mellemstore virk-
somheder, enkelte storre erhvervsgrupper — saerligt kKommu-
nerne - samt landbrug fra fritidslandbrug over produktions-
landbrug til bedrifter med specialproduktion og herregarde.

Alm. Brands store korps af assuranderer giver selskabet
mulighed for at tiltreekke de enskede kundesegmenter og
give en kvalificeret radgivning og have en lebende dialog
om risikoforhold og forsikring.
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Alm. Brand har ogsa positioneret sig i segmentet for store
kunder, hvor isaer forsikring af den offentlige sektor har faet
en storre betydning i selskabets erhvervsportefolje.

P4 trods, af at markedssituationen inden for erhvervsforsik-
ring har veeret steerkt konkurrencepraeget, skennes det, at
Alm. Brand har vundet markedsandele i 2008.

Alm. Brand har en ledende position som forsikringsudbyder
til dansk landbrug med en skennet markedsandel p& mere

end 30 %. Det skonnes, at markedsandelen blev udbygget
i 2008.

Landbrugsmarkedet fortsatte i 2008 strukturudviklingen,
hvor antallet af landbrugsbedrifter reduceres til fordel for
feerre, men storre og mere specialiserede bedrifter.

| andet halvar 2008 pavirkede finanskrisen landbrugser-
hvervet negativt. Saledes forringedes adgangen til finansie-
ring til landmaendenes investeringer, hvilket beted en kraftig
opbremsning i den igangveerende strukturudvikling. Séledes
er det hovedsageligt familiehandler, der gennemferes, mens
antallet af evrige handler var meget begreenset specielt i
arets sidste halvdel.

Samtidig med opbremsningen i antal ejendomshandler sas
feerre investeringer til inventar og udvidelser. Baggrunden
herfor er udover finanskrisen, at det gar langsomt med at fa
miljogodkendelser til nye stalde og udvidelser af animalsk
produktion efter oprettelsen af de nye regioner i Danmark.
Den samlede opbremsning af investeringer i landbruget har
haft en negativ betydning for Aim. Brands muligheder for at
opretholde vasksten péa dette omrade.

Det forventes, at den skeerpede konkurrence vil fortseette

i 2009. AIm. Brand vil fastholde fokus pa at identificere de
onskede kundesegmenter og tilbyde forsikringslesninger, der
bade tilgodeser kundernes behov og Alm. Brands gnske om
risikostyring.

Generelt vil finanskrisens pavirkning af det danske erhvervsliv
med opbremsning i investeringer og udvidelser betyde min-
dre eftersporgsel efter forsikring og mindre mobilitet i forhold
til de foregaende éar.



skadeforsikring for alm. brand a/s

MAL

Alm. Brand ensker tilfredse og loyale kunder, der har et lang-
sigtet forretningsforhold til koncernen. Koncernens vision er
"at tage hand om kunden”, hvilket medferer fokus pa at give
god radgivning og service og at levere hurtig og reel skade-
behandling, nar skaden er sket.

Afkast

Afkastet af skadeforsikringsaktiviteterne skal give et afkast
af egenkapitalen for skat pa mindst pengemarkedsrenten
plus 18 %-point. For 2008 blev egenkapitalforrentningen
15 %. For at sikre et forbedret afkast er der iveerksat pree-
miestigninger, justeringer af betingelser samt omkostnings-
besparelser.

Veaekst

Malet er, at bruttopraemieindtasgterne i skadeforsikring skal
vokse med 50 % til 5,8 mia.kr. inden udgangen af 2010.
Veeksten har frem til 2008 udviklet sig planmeessigt. Imid-
lertid betyder den ekonomiske krise med stigende erstat-
ningsudgifter samt mindre mobilitet blandt kunderne — blandt
andet som folge af faldende forbrug — at veskstmaélet ikke
forventes naet inden for strategiperioden.

Tilfredshed

Som for koncernen i evrigt er mélet 90 % tilfredse kunder
og 50 % meget tilfredse kunder. | 2008 ligger kundetilfreds-
heden i skadeforsikring pa niveau med 2007, séledes at

87 % af kunderne er tilfredse, og 53 % er meget tilfredse.
Pa trods af at mélet for meget tilfredse kunder saledes alle-
rede er naet, vil fokus pa kundeservice og -tilfredshed blive
yderligere styrket fremover.

STRATEGI OG PRODUKTER
Alm. Brands strategi mod 2010 bygger pa visionen: "Vi skal
tage hand om vores kunder”.

Koncernen gennemfarer lobende kvalitetsundersogelser

af alle kundevendte processer, herunder policeudstedelse,
skadebehandling og evrig kundekontakt. Kombineret med
regelmaessige kundetilfredshedsundersogelser er dette med
til at seette fokus pé kvalitet og pa kundernes oplevelse af
Alm. Brand. Hvert enkelt méleresultat medferer tilpasninger
i servicekonceptet og i processerne, séledes at disse hele
tiden forbedres og effektiviseres.
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At tage hand om kunderne betyder ogsa, at kunderne beta-
ler den rigtige pris, og at de lebende modtager information
om nye produkter eller muligheder for at spare penge ved
at veelge et andet produkt.

Medio 2008 kom Alm. Brand med en ny familieforsikring.
Forsikringen bygger pa vaesentligt flere risikoparametre end
tidligere. Den nye prissaetning medferer — mélt pa bestanden
- en prisforhejelse pa i gennemsnit 6 %.

| efteréret 2008 lancerede Alm. Brand en vejhjeelpsdaekning
som et tilvalg til bilforsikringen til en fast lav pris. Produktet
er godt modtaget af bilforsikringskunderne.

Ultimo 2008 blev lanceret en ny husforsikring med flere
selvrisikointervaller og helt nye tilvalgsdaekninger. Med det
nye produkt blev ogsé husforsikringstariffen vaesentligt mere
segmenteret og baseret pa flere risikoparametre end tidli-
gere. Den nye tarif vil i gennemsnit medfere en prisstigning
pa 11 %.

At tage hand om kunden i skadesituationen betyder, at
kunden oplever venlige og kompetente medarbejdere og

en hurtig og korrekt kundebetjening. Alm. Brand har i 2008
iveerksat en reekke initiativer, som har medfert bedre service
og en hurtigere kundebetjening. Her skal neevnes "AB Byg”.
AB Byg er malrettet privatsegmentet og sikrer en hurtig og
omkostningseffektiv udbedring af skaderne gennem et net af
fast tilknyttede handvaerkere og med et minimum af indsats
fra kundens side.

| 2008 blev koncernens strategiske forretningsprojekt "Ny
Erhverv/Landbrug” lanceret. Ud over at effektivisere salgs-
0g administrationsprocesserne og gere processerne mere
kunderettede, har projektet medfert enklere og mere ensret-
tede produkter. De nye produkter indebaerer desuden en ny
tarifstruktur, der ventes at give Aim. Brand sterre mulighed
for at tiltreekke de enskede kundesegmenter pa erhvervs-
og landbrugsforsikringsomradet.

RESULTAT

Arets resultat af skadeforsikringsaktiviteterne blev et over-
skud pa 262 mio.kr. for skat. De sidst udmeldte forventninger
var pa 200 mio.kr. Resultatet i 2007 var pa 647 mio.kr.

Egenkapitalforrentningen blev séledes pa 15 %, hvilket er
mindre tilfredsstillende.

Det forsikringstekniske resultat udgjorde 293 mio.kr. mod
507 mio.kr. i 2007. Investeringsafkastet efter forsikrings-
teknisk rente udgjorde et underskud pa 16 mio.kr. mod et
overskud pa 153 mio.kr. i 2007.

Bruttopraeemierne steg med 191 mio.kr. til 4.769 mio.kr.
mod 4.578 mio.kr. i 2007 svarende til en veekst pa 4,2 %.
Praemienedsasttelsen i 2007 pa auto har i 2008 pavirket
bruttopreemierne negativt med 1,9 %-point.

Udviklingen er lidt lavere end den udmeldte forventning om
5 % veekst, men anses i den nuveerende markedssituation

for tilfredsstillende. Markedsandelen i forhold til totalmarke-
det vurderes at veere usendret i forhold til 2007.

| 2008 blev erstatningsprocenten 73,9 mod 69,0 i 2007.
De samlede bruttoerstatninger blev pa 3.523 mio.kr. mod
3.156 mio.kr. i 2007.

De vigtigste arsager til udviklingen er egede erstatningsud-
gifter til hus-, og familie- samt bygnings- og lesereforsikrin-
ger pa erhvervssegmentet — herunder landbrug.

Storskader udgjorde 460 mio.kr. i 2008 mod 337 mio.kr. i
2007 og oprindeligt forventet 310 mio.kr. | de senest ud-
meldte forventninger var indregnet storskader for 377 mio.kr.
De flere og sterre storskader har foreget erstatningsprocen-
ten med 2,6 %-point i forhold til 2007.

Praemienedsasttelsen i 2007 pa autoforsikringer har i 2008
pavirket den samlede erstatningsprocent med 1,8 %-point
i forhold til 2007.

Erstatninger til vejrlig udgjorde 92 mio.kr., hvilket er knap 60
mio.kr. lavere end et normalniveau. | 2007 var der vejrligsska-
der for 198 mio.kr. Vejrlig har reduceret erstatningsprocenten
i forhold til 2007 med 2,4 %-point.

Omkostningsprocenten udgjorde 19,0 mod 19,6 i 2007. Om-
kostningsreduktionen er tilfredsstillende og skyldes et eget
fokus pa effektive processer. Omkostningsprocenten forven-
tes for 2009 at ligge i niveauet 19.
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RESULTAT-
OPGQ@RELSE

BALANCE

NOGLETAL

Mio.kr. 2008 2007 2006 2005 2004
Bruttopreemieindteegter 4.769 4.578 4.279 4.079 4143
Forsikringsteknisk rente 125 112 88 45 63
Erstatningsudgifter -3523 -3.156 -2.735 -3.536 -2.859
Bonus- og praemierabatter - - - - -1
Forsikringsmaessige driftsomkostninger - 905 - 898 - 877 - 779 - 791
Resultat af genforsikring -173 -129 - 157 590 - 133
Forsikringsteknisk resultat 293 507 598 399 422
Renter og udbytter mv. 376 338 267 269 231
Kursgevinster og -tab -76 98 93 -129 -130
Administrationsomkostninger i forbindelse

med investeringsvirksomhed -15 -15 —14 —16 ~13
Forrentning af forsikringsmaessige henseettelser - 301 - 268 —-209 -136 - 136
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente -16 153 137 -12 -48
Andre ordineere poster -15 -18 -11 -12 -20
Resultat for skat 262 647 724 375 354
Skat - 67 -185 -186 -152 -20
Resultat efter skat 195 462 538 223 334
Aflobsresultat -34 85 45 27 5
Hensaettelser til forsikringskontrakter, i alt 6.260 5.930 5.719 5.612 5.071
Forsikringsaktiver 67 104 142 269 78
Egenkapital, i alt 1.610 2.338 2.169 1.801 1.288
Aktiver, i alt 8.436 8.786 8.224 7.821 6.666
Bruttoerstatningsprocent 73,9% 69,0% 63,9% 86,7% 69,0%
Bruttoomkostningsprocent 19,0% 19,6% 20,5% 19,1% 19,1%
Nettogenforsikringsprocent 3,6% 2,8% 3,7% -14,5% 3,2%
Combined ratio 96,5% 91,4% 88,1% 91,3% 91,3%
Operating ratio 94,0% 89,2% 86,3% 90,3% 89,9%
Relativt aflobsresultat -0,8% 2,2% 1,0% 0,8% 0,2%
Egenkapitalforrentning for skat 15,4% 30,3% 37,2% 22,2% 31,6%
Egenkapitalforrentning efter skat 11,5% 21,6% 27,6% 13,2% 29,8%
Solvensdaekning* 2,7 3,0 3,0 2,7 2,8

Hoved- og negletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgarelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende

pensionskasser.

* Den angivne solvensdaekning er for Aim. Brand Forsikring A/S, og basiskapitalen er reduceret med foresléet udbytte.
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Combined Ratio udgjorde 96,5 i 2008 mod 91,4 i 2007. |
nedenstaende tabel er Combined Ratio opsplittet i underlig-
gende resultat, storskader, vejrligsskader samt aflab.

2005 2006 2007 2008

Combined Ratio ekskl.

vejrlig og storskader 80,3 81,4 81,6 84,2
Storskader 6,7 5,6 7,4 9,7
Vejrligsskader 5,0 2,2 4,3 1,9
Aflebsresultat -07 -1,1 -19 0,7
Combined Ratio 91,3 88,1 914 96,5

Alm. Brand er med den store markedsandel pa landbrug,
parcelhuse og mindre og mellemstort erhverv relativt kraftigt
eksponeret mod vejrligsskader. Storskadeforlgbet er ustabilt,
idet kun fa ekstra skader i et enkelt ar kan have stor pavirk-
ning pa resultatet. Ved at fradrage alle erstatningsudgifter til
vejrlig og storskader fremkommer Combined Ratio pa den
underliggende forretning. | 2008 er denne steget til 84,2
mod 81,6 i 2007, hvilket primeert skyldes udviklingen i byg-
nings- og leserebrancherne samt preemienedseaettelserne pa
autoforsikringer.

Aflgbsresultatet for egen regning udgjorde i 2008 et tab pa
34 mio.kr. mod en gevinst i 2007 pa 85 mio.kr.

Arets nettogenforsikringsprocent blev 3,6 mod 2,8 i 2007.

| 2007 blev der indgéet et forlig med en reassurander, som
medforte en reduktion af nettogenforsikringsprocenten med
0,8 %-point.

Investeringsaktiverne i skadeforsikring er altovervejende pla-
ceret i rentebeerende aktiver, hvoraf hovedparten er stats- og
realkreditobligationer. De rentebaerende aktiver har igennem
2008 veeret placeret med en vaegtet varighed pa omkring tre
ar. Aktieeksponeringen i skadeforsikring har igennem 2008
veeret ca. 1 % af investeringsaktiverne.

Investeringsafkastet efter kursregulering af henseettelserne
- men for overforsel til forsikringsteknisk resultat - udgjorde
285 mio.kr. i 2008. Afkastet i 2007 var 421 mio.kr.

Med udgangspunkt i statsobligationer er investeringsafkastet
i 2008 lavere end forventet. Den primeere arsag hertil er,

at rentespaendet mellem realkredit- og statsobligationer er
udvidet i 2008, og at sterstedelen af aktiverne er placeret i

realkreditobligationer. Samtidig er diskonteringsrenterne, der
benyttes til diskontering af henseettelserne, faldet i perioden,
hvilket isoleret set har bidraget til et tab pa kursregulerin-
gerne i 2008.

Resultat for 4. kvartal 2008

Resultatet for fierde kvartal blev et overskud pa 66 mio.kr.
for skat. Resultatet for den tilsvarende periode sidste ar var
et overskud pa 195 mio.kr. | den seneste udmeldte prognose
var forventningerne til resultat for skat et overskud pa 5
mio.kr. Investeringsafkastet i fijerde kvartal blev bl.a. som
folge af rentefaldet i perioden samt aendrede opgeorelsesprin-
cipper for diskonteringsrenten, bedre end forventet.

Det forsikringstekniske resultat blev 44 mio.kr. mod 164
mio.kr. i 2007. | forhold til samme periode sidste ar, er det
forsikringstekniske resultat pavirket af mange storskader
samt flere og dyrere smaskader.

Bruttopreemieindteegterne blev foraget med 27 mio.kr. til
1.204 mio.kr. mod 1.177 mio. kr. i 2007. Det svarer til en
vaekst pa 2,3 %.

| den sidste del af aret er der sket en afmatning i erhvervs-
livets — og herunder landbrugets - investeringer i inventar
og maskiner samtidigt med, at handel med fast ejendom og
biler fortsat er pa et lavt niveau. Dette har medfert en lavere
om end fortsat positiv vaekst.

Erstatningsprocenten i fierde kvartal 2008 udgjorde 78,6
mod 67,0 i fierde kvartal 2007.

De samlede bruttoerstatninger udgjorde 946 mio.kr. mod
789 mio.kr. i 2007, hvilket svarer til en stigning pa 157
mio.kr. eller 19,9 %.

Storskader udgjorde 174 mio.kr. svarende til en stigning
pé 92 mio.kr. i forhold til fierde kvartal 2007. Storskaderne
har séledes pavirket erstatningsprocenten i kvartalet med
14,5 %-point.

Erstatningerne til vejrlig udgjorde minus 5 mio.kr. mod 13
mio.kr. i 2007. Der har veeret fa vejrligsskader i fierde kvartal
2008, og samtidigt er vejrligsskaderne i tredje kvartal 2008
blevet lavere end forudsat i tredje kvartals regnskab.

Omkostningsprocenten udgjorde 17,6 mod 16,8 i samme
periode 2007.
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Der har veeret en aflobsgevinst for egen regning i kvartalet
pa 4 mio.kr. mod en aflebsgevinst pa 15 mio.kr. i 2007. Af-
lebsgevinsten skyldes hovedsageligt auto og arbejdsskade.

Combined Ratio blev 98,5 mod 88,1 i fierde kvartal 2007.

| fierde kvartal 2008 udgjorde investeringsafkastet efter
kursregulering af henseettelserne - men for overforsel til
forsikringsteknisk resultat — et overskud pa 90 mio.kr. Resul-
tatet svarer til renteafkastet af de rentebaerende aktiver, idet
kursgevinsten pa investeringsaktiverne stort set har matchet
kurstabet, som fremkommer ved diskontering af henseettel-
serne med en lavere diskonteringsrente i perioden.

Med virkning fra ultimo oktober indgik brancheorganisatio-
nen Forsikring & Pension en stabilitetsaftale med Erhvervs-
og @konomiministeriet, hvilket medferte en ny metode til op-
gorelse af diskonteringsrenten. Den sendrede metode tager

i en vis udstraekning hejde for udviklingen mellem realkredit-
obligationer og statsobligationer og harmonerer derfor bedre
med skadeforsikrings investeringsstrategi end den hidtidige
metode. Andringen har alt andet lige betydet en kursgevinst
i perioden pa 31 mio.kr.

Investeringsafkastet efter overforsel til forsikringsteknisk re-
sultat udgjorde 22 mio.kr. mod 32 mio.kr. i den tilsvarende
periode af 2007.

PRIVAT

Praemieindtaegten for hele 2008 steg med 1,5 % til 2.477
mio.kr. Veeksten i privatsegmentet er pavirket af praemiened-
saettelsen pa auto i 2007. Vesksten var eksklusive auto pa
6,8 %.

Combined Ratio udgjorde 97,9 mod 92,2 i 2007. Erstat-
ningsprocenten er steget til 74,5 mod 69,2 i 2007.

Erstatningsprocenten for auto er steget med 6,4 % i 2008.
Resultatet er lidt bedre end forventet, nar effekten af prae-
mienedseettelsen indregnes. En foroget trafikteethed kombi-
neret med hgjere hastigheder har foreget skadefrekvensen
pa auto med ca. 2 % i 2008. Til gengeeld er det lykkedes

at deempe vaeksten i gennemsnitskaderne i forhold til 2007.
Praemienedsasttelsen pa auto har foreget erstatningsprocen-
ten pa hele privatsegmentet med ca. 3,5 %-point.

Forlebet af husforsikring i 2008 har veeret praeget af stigende
erstatningsudgifter til smaskader, hvilket seerligt skyldes en
stigning pa 28 % i gennemsnitserstatningerne for smaska-

der. For at imedega den uheldige udvikling har Aim. Brand

i flerde kvartal 2008 implementeret en ny tarif med flere nye
tarifkriterier, som sikrer en bedre segmentering af risiciene.
Tariffen indebeerer en gennemsnitlig forhojelse af priserne
pa ca. 11 %. Den ny tarif vil blive introduceret for hele porte-
foljen fra medio 2009 og lebende, indtil hele bestanden

er omtegnet til ny tarif.

Mio.kr 2008 2007
Bruttopreemieindteegter 2.477 2.440
Bruttoerstatningsudgifter -1.845  -1.690
Forsikringsmeessige

driftsomkostninger -520 -517
Resultat af genforsikring -58 -44
Forsikringsteknisk resultat®) 54 189
Aflebsresultat 2 97
Bruttoerstatningsprocent 74,5%  69,2%
Bruttoomkostningssprocent 21,0% 21,2%
Nettogenforsikringsprocent 2,4% 1,8%
Combined Ratio 97,9% 92,2%

*) Ekskl. forsikringsteknisk rente

| 2008 er der ifelge Forsikringsoplysningen sket en markant
stigning i antallet af tyverier i danske lejligheder og huse
herunder sommerhuse. Séledes er antallet af indbrud siden
2007 steget med 21 %.

Denne udvikling har ogsa sat sit preeg péa erstatningerne til
familieforsikringerne i Aim. Brand, idet erstatningsprocen-
ten til smaskader er steget med 26 % i forhold til 2007. De
storste stigninger forekommer pé indbruds- og tyveridasknin-
gerne, hvor der er en stigning i antal skader pa 22 % og en
stigning i gennemsnitserstatningerne pa over 17 %.

Alm. Brand implementerede i andet kvartal 2008 en ny fami-
lieforsikring med en prisstruktur, som i hgjere grad afspejler
den risiko, den enkelte kunde har. | gennemsnit forhojes pri-
serne med 6 %, men med betydelige afvigelser afheengig af
den enkeltes risiko. Den nye tarif er forelebig kun anvendt pa
nytegning, men vil blive introduceret for portefelien lobende
fra medio juni 2009.

Udover de naevnte praemieforhejelser pa hus- og familiefor-
sikringerne, har Alm. Brand intensiveret arbejdet med at for-
bedre skadeforlobet pa de mest skaderamte kunder.

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2008
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Storskaderne er pa samme niveau som i 2007. Vejrligsska-
derne udgjorde 47 mio.kr. mod 112 mio.kr. i 2007. De feerre
vejrligsskader har reduceret erstatningsprocenten i 2008
med 2,8 %-point.

Omkostningerne er stort set holdt i ro i 2008, og omkost-
ningsprocenten pa privatsegmentet er reduceret til 21,0.

For egen regning har der veeret en aflgbsgevinst pa 2 mio.kr.
i 2008 mod en gevinst i 2007 pa 97 mio.kr. Aflebsresultatet
i 2008 fordeler sig med aflabsgevinster pa auto og person-
ulykke, mens der er aflgbstab pa hus- og familieforsikring.

ERHVERV

Segmentet omfatter sma og mellemstore virksomheder samt
alt landbrug fra fritidslandbrug over produktionslandbrug til
bedrifter med specialproduktion og herregarde.

Bruttopreemieindteaegten pa erhverv er steget med 155
mio.kr. til 2.292 mio.kr. Det svarer til en stigning pa 7,3 %,
hvilket er tilfredsstillende.

Combined Ratio udgjorde 95,0 mod 90,5 i 2007, og erstat-
ningsprocenten udgjorde 73,2, mens den i 2007 var 68,7.

Der har veeret storskader for 387 mio.kr. mod 249 mio.kr. i
2007. | forhold til 2007 har storskaderne foreget erstatnings-
procenten med 5,3 %-point.

Mio.kr 2008 2007
Bruttopreemieindteegter 2,292 2.187
Bruttoerstatningsudgifter -1.678 -1.468
Forsikringsmeessige

driftsomkostninger -385 -381
Resultat af genforsikring -115 -85
Forsikringsteknisk resultat®) 114 203
Aflebsresultat -36 -12

73,2% 68,7%
16,8% 17,8%
Nettogenforsikringsprocent 50% 4,0%
Combined Ratio 95,0% 90,5%

*) Ekskl. forsikringsteknisk rente

Bruttoerstatningsprocent

Bruttoomkostningssprocent
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Storskaderne pa landbrug er blevet grundigt analyseret med
henblik pa at finde nogle gennemgaende arsagsforklaringer.
Der viser sig intet fast menster i reekken af skadebegiven-
heder, men dog visse lighedstreek. Alm. Brand har derfor
iveerksat en raekke initiativer, der har til formél at begraense
antallet af sterre skader til gavn for bade kunder og Alm.
Brand. Initiativerne bygger pa en rackke skadeforebyggende
tiltag overfor kunderne.

| 2008 er der sket en foragelse af frekvensskaderne for byg-
ning og lesere i erhvervs- og landbrugssegmentet. Erstat-
ningsprocenten for sméaskader er foraget med 5 % i forhold
til 2007.Udviklingen i smaskaderne medferer selektive tiltag
overfor udvalgte virksomhedstyper for at forbedre lensom-
heden.

Arbejdsskadeforsikringerne har i 2008 haft et godt forlab.

| forhold til primo aret er hensasttelserne til arbejdsskade-
forsikring reduceret med 37 mio.kr. som felge af faldende
inflation. Koncernen har afdaekket ca. halvdelen af inflations-
risikoen. Samlet har den faldende inflation betydet en gevinst
pa 16 mio.kr. i 2008.

| forbindelse med implementeringen af det nye it-system

til Erhverv og Landbrug er der udviklet nye tariffer. Omteg-
ningen af den gamle bestand til de nye tariffer igangseettes
medio 2009.

Vejrligsskaderne udgjorde 45 mio.kr. i 2008 mod 86 mio.kr.
i 2007. De lavere vejrligsskader har reduceret erstatnings-
procenten med 2,0 %-point i 2008 i forhold til 2007.

Aflobsresultatet for egen regning udgjorde et tab pa 36 mio.
kr. mod 12 mio.kr. i 2007.

Der har veeret aflobsgevinster pa arbejdsskade og auto samt
et aflobstab pa bygning og lgsere samt ansvar.

Arbejdet med at effektivisere processerne har reduceret brut-
toomkostningsprocenten fra 17,8 i 2007 til 16,8 i 2008.

BALANCE

Ultimo 2008 udgjorde den egenkapital, der er allokeret til
skadeforsikring, 1,6 mia.kr. Solvensdaekningen i Alm. Brand
Forsikring A/S udgjorde 2,7 ultimo 2008.
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De samlede forsikringsmeessige hensaettelser udgjorde
6,3 mia.kr. ultimo 2008 mod 5,9 mia.kr. ultimo 2007.

Finanstilsynets opstillede stress-scenarier for skadeforsik-
ringsselskaber — red, gul og gren — er lgbende blevet op-
gjort. Alm. Brand Forsikring har over hele éret veeret i gront
scenarie med god margin.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Projekt Ny Erhverv/Landbrug

Det vigtige forretningsprojekt Ny Erhverv/Landbrug, der
omhandler nye processer, produkter, organisering og ny
it-platform, blev lanceret i foréret 2008 efter to ars udvik-
lingsarbejde. Det nye system skal betjene Aim. Brands
mange erhvervs- og landbrugskunder. Med konverteringen
til det nye system er al portefolje flyttet fra Aim. Brands
gamle mainframe it-platform til en moderne serverbaseret
it-platform. Det nye system forventes at medfore betydelige
konkurrencemeessige fordele for koncernen.

Ny familieforsikring

Medio 2008 lanceredes en ny familieforsikring. Forsikringen
bygger pa veesentligt flere risikoparametre end den tidligere
tarif. Saledes falder familieforsikringens pris lebende med
kundens alder, og det er muligt at veelge ganske attraktive
tilvalgsmuligheder (eksempelvis elektronikdaekning) til en
konkurrencedygtig pris. Den nye prisseetning medforer en
prisforhejelse pa i gennemsnit 6 %.

Alm. Brand Vejhjaelp

Alm. Brand har siden efteraret tiloudt Vejhjeelpsdeekning til
en fast lav pris. Vejhjeelpsdaekningen er en tilvalgsforsikring,
der udbydes pé attraktive vilkar til koncernens bilforsikrings-
kunder.

Ny husforsikring

Ultimo 2008 blev lanceret en ny husforsikring. Den nye for-
sikring tariferer efter betydelig flere kriterier end det tidligere
produkt, hvilket sikrer et mere praecist pris-/risiko-niveau.
Samtidig tilbydes kunderne flere selvrisikointervaller og helt
nye tilvalgsdeekninger (eksempelvis kosmetisk skade). Der
er séledes mulighed for, at kunden selv kan fastsastte sit
onskede pris-/risiko-niveau. Den nye prisseetning medforer
en gennemsnitlig prisforhejelse pé ca. 11 %.

FORVENTNINGER

Samlet set forventes skadeforsikringsaktiviteterne at give et
resultat for skat i niveauet 300 mio.kr. i 2009 svarende til en
Combined Ratio i niveauet 96.

De igangsatte aktiviteter for at forbedre forholdet mellem pris
og risiko pa portefalien far en forholdsvis lille effekt i 2009,
da store dele af portefelien kun kan varsles pr. hovedforfald.

Den fulde effekt opnés saledes ultimo 2010. For 2009
forventes derfor kun en marginal forbedring af erstatnings-
procenten i forhold til 2008. Ligeledes forventes et lavt rente-
niveau i 2009 at medfore et lavt investeringsafkast.

Omkostningerne forventes at ligge i niveauet 19 %.

Den igangveerende recession forventes at pavirke vaeksten i
preemieindteegterne for 2009 negativt. Samtidig vil det inten-
siverede arbejde med at sikre en bedre balance mellem pris
og risiko ligeledes begreense veeksten. Koncernen forventer
saledes en praemievaekst i niveauet 3 % for 2009.

N
(&1
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BANKVIRKSOMHMHED Fror ALM. BRAND A/s

For at oge gennemskueligheden af regnskabet for
Alm. Brand Bank A/S offentligger banken prorata-
konsoliderede koncerntal. Tallene fremgér af Hoved-
og negletal, og med mindre andet fremgar, er det
proratatallene, der er kommenteret i teksten. Tal
vedrorende bankkoncernen er alene kommenteret,
hvor det er fundet relevant.

Alm. Brand Bank A/S er blandt Danmarks sterre pengein-
stitutter. Banken er 100 % ejet af AiIm. Brand A/S. Banken
tilbyder produkter, der deekker alle behov for bankydelser
hos den typiske danske familie, landbrug og mindre og mel-
lemstore erhverv. Endvidere tiloyder banken opsparings-,
radgivnings- og finansieringslesninger til udvalgte segmenter.
Banken har desuden aktiviteter inden for handel med og
analyse af obligationer, aktier, pantebreve og valuta samt
inden for kapitalforvaltning.

MARKED

| 2008 eskalerede turbulensen i den finansielle sektor i Dan-
mark. Flere ar med et haijt aktivitetsniveau blev i 2008 aflgst
af stigende arbejdsleshed, negative veekstrater og faldende
boligpriser. Alt sammen signaler om en markant sendring af
konjunkturerne.

For AIm. Brand Bank har arets fierde kvartal veeret presget
af en reduceret betalingsevne blandt dele af bankens mere
konjunkturfelsomme engagementer. Derudover har banken
konstateret faldende veerdier i kundernes aktivmasse. Ud-
viklingen har blandt andet medfort et stop for nye aktiviteter
inden for ejendomsudvikling samt inden for handel med er-
hvervspantebreve.

MAL

Alm. Brand Bank har under de senere ars gunstige konjunk-
turer fulgt en veekststrategi. Strategien blev fastlagt for at
sikre en @get indtjening inden for bankens aktiviteter. Malet
er, at banken i gennemsnit over en periode skal forrente
egenkapitalen med pengemarkedsrenten plus 13 %-point.

Mélet om veekst i udlanet er — som et resultat af de vaesent-
ligt eendrede konjunkturer — sendret séledes, at banken fort-
sat vil tage hand om eksisterende kunder, mens fremtidig
udlansvaskst alene vil veere koncentreret omkring privat-
kundemarkedet samt markedet for mindre erhvervsvirksom-
heder.
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RESULTAT-
OPGQRELSE

BALANCE

NOGLETAL

bankvirksomhed for alm. brand a/s

PRORATA KONCERNTAL

Mio.kr. 2008 2007 2008 2007 2006 2005 2004
Renteindtesgter 1.498 1.206 1.523 1.237 823 617 552
Renteudgifter -1.066 -832 -1.077 - 842 - 464 - 275 - 224
Netto renteindteegter 432 374 446 395 359 342 328
Gebyrer og provisionsindteegter (netto) samt udbytte mv. 197 210 195 207 157 169 137
Netto rente- og gebyrindteegter 629 584 641 602 516 511 465
Kursregulering -290 70 - 535 52 75 183 85
Andre driftsindteegter 14 12 14 12 10 9 14
Resultat for omkostninger 353 666 120 666 601 703 564
Omkostninger og afskrivninger - 525 -515 - 532 - 521 - 439 - 369 - 362
Andre driftsudgifter - 24 - - 25 - - - -
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. - 340 50 - 340 50 27 -5 -30
Resultat af kapitalandele 4 -5 4 -5 11 - 3
Resultat for skat - 532 196 -773 190 200 329 174
Skat 104 - 48 127 -33 -34 - 63 -6
Resultat efter skat - 428 148 - 646 157 166 266 168
Heraf minoritetsinteressers andel - -

Resultat efter skat eksklusive minoriteter - - - 428 148 127 156 124
Resultat for skat eksklusive minoriteter - - -532 196 167 222 126
Udlan 17.209 18.006 17.292 17.116 13.128 10.745 8.914
Indlan 11.143 11.769 11.141 11.758 9.548 8.989 9.185
Egenkapital 937 1.365 1.237 1.917 1.785 1.609 1.166
Heraf minoritetsinteresser - - 300 552 569 520 323
Balance 24.228 25.048 24.708 25.785 20.165 19.425 14.737
Antal ansatte omregnet til heltid, gennemsnit 380 374 381 374 338 276 278
Rentemarginal * - - 1,8% 1,7% 2,0% 2,3% 2,6%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,40 1,42 0,14 1,40 1,49 1,88 1,44
Nedskrivningsprocent 1,8% -0,3% 1,7% -0,3% -0,2% 0,0% 0,3%
Solvensprocent * - - 12,6% 11,7% 12,1% 11,5% 12,4%
Egenkapitalforrentning for skat —45,4% 152% —454% 15,2% 14,5% 23,0% 15,7%
Egenkapitalforrentning efter skat - 37,2% 11,5% -37,2% 11,5% 11,1% 16,1% 15,4%
Merafkast i forhold til pengemarkedsrenten -50,8% 10,7% -50,8% 10,7% 11,3% 20,8% 13,5%

Hoved- og nogletal er udarbejdet i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Den anvendte praksis blev i 2005 sendret.

* Der er ikke tilpasset sammenligningstal for 2004 vedrorende disse nogletal.
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Derved understotter banken Alm. Brand Forsikrings kunde-
portefolie og medvirker til at sikre Alm. Brand Koncernens
kunder et samlet overblik over deres finansierings-, risiko-
og investeringsforhold. Samtidig stettes op om koncernens
dobbeltKUNDE-strategi. £ndringen vil desuden medvirke til
at sikre en @get spredning i udlansportefalien og dermed en
reduktion af risikoen.

Trods et eget fokus pa koncernens kernekunder og pa dob-
beltKkUNDE-konceptet forventes bankens samlede udlans-
portefolje at falde over de kommende ar. Saledes forventer
banken at reducere portefalien pa visse konjunkturfalsomme
engagementer, herunder ejendomssegmentet, erhvervspan-
tebreve og veerdipapirfinansiering.

Samtidig forventes indlanet at vokse, hvilket vil medfere en
bedre balance mellem indlan og udlan.

Malene skal blandt andet opnas ved at blive hovedbankfor-
bindelse for flere af koncernens ca. 500.000 kunder.

Kundetilfredshed er en afgerende del af bankens maél og
strategi, og ligesom for den ovrige koncern er det bankens
mal at have 90 % tilfredse og 50 % meget tilfredse kunder.
Tilfredsheden blandt bankens kunder har udviklet sig seerde-
les positivt over de seneste ar. Gennemsnittet af de seneste
fire malinger viser, at 87 % af kunderne er tilfredse, og 50 %
er meget tilfredse. Udviklingen viser en fortsat opadgaende
tendens.

STRATEGI

Alm. Brand Bank giver koncernen mulighed for at sikre
kunderne en komplet radgivning om deres samlede finansie-
rings-, risiko- og investeringsforhold. Bankens forretnings-
maessige aktiviteter er organiseret i henholdsvis Detailban-
ken, Engrosbanken og Alm. Brand Finans A/S. Desuden ejer
banken dele af selskaberne AlIm. Brand Pantebreve A/S og
Alm. Brand Formue A/S.

Banken har i det forgangne ar haft fokus pa at nedbringe
kreditrisiciene og pa at reducere bankens eksponering mod
yderligere forveerring af konjunkturerne for at fore banken
bedst muligt gennem den nuveerende lavkonjunktur.

Banken har i 2008 og i begyndelsen af 2009 tilpasset orga-
nisationen til de eendrede markedsvilkar og til et reduceret
aktivitetsniveau i dele af bankens administrative og radgi-
vende funktioner.

Banken har ultimo 2008 ansegt Finanstilsynet om godken-
delse som IRB-F-institut, og bankens kreditfunktioner vil
saledes i 2009 blive styrket via implementeringen af
IRB-F-metoden under Basel Il. Banken anvender allerede i
dag ratingmodeller pa over 80 % af portefaljen og forventer
ved udgangen af forste kvartal 2009 at anvende rating-
modeller pa over 99 % af udlansportefeljen.

RESULTAT

Bankens resultat for 2008 blev et underskud pa 532 mio.kr.
for skat mod et forventet underskud pa 250 mio.kr. Resulta-
tet i 2007 blev et overskud pa 196 mio.kr.

Resultatet svarer til en negativ forrentning af egenkapitalen
for skat pa 45 % for 2008.

Arets resultat er negativt pavirket af veesentlige konjunkturre-
laterede nedskrivningsbehov, udviklingen pa de finansielle
markeder herunder stigende finansieringsomkostninger og
negative kursreguleringer.

Resultatet er ikke tilfredsstillende.

Netto rente- og gebyrindtaegter
Alm. Brand Bank havde i 2008 netto rente- og gebyrind-
taegter pa 629 mio.kr. mod 584 mio.kr. i 2007.

Bankens netto renteindteegter er, trods stigende finansie-
ringsomkostninger og faldende udlansportefolje, stege til
432 mio.kr. mod 374 mio.kr. i 2007. Udviklingen i netto
renteindtaegterne er positivt pavirket af en stigende kunde-
rentemarginal og negativt pavirket af afkastet pa bankens
egenbeholdning. Rentemarginalen for moderselskabet er
steget med 0,2 %-point, mens rentemarginalen for bankkon-
cernen er steget med 0,1 %-point i forhold til 2007.

Bankens netto gebyrer og udbytter udgjorde 197 mio.kr. i
2008, hvilket er et mindre fald pa 13 mio.kr. i forhold til 2007.
Faldet kan henfores til udviklingen i fierde kvartal 2008, som
var praeget af et lavere aktivitetsniveau end éarets foregaende
kvartaler.

Kursreguleringer
Bankens kursreguleringer udgjorde et tab pa 290 mio.kr. i
2008 mod en gevinst pa 70 mio.kr. i 2007.

En veesentlig del af kursreguleringerne i 2008 vedrorer
kurstab pé andre udlan og tilgodehavender til dagsveerdi



(pantebreve), hvor der er foretaget kreditnedskrivninger pa
99 mio.kr. Endvidere er der realiserede tab pa 25 mio.kr. pa
pantebrevsbeholdningen.

| 2008 har udvidelser af rentespaendet mellem danske real-
kreditobligationer og statsobligationer pafert banken veesent-
lige kurstab. Samlet udger de negative kursreguleringer pa
obligationer og renteinstrumenter 93 mio.kr. i 2008.

Banken har i 2008 haft negative kursreguleringer pa aktier
og aktieinstrumenter for 56 mio.kr. mod en kursgevinst pa
85 mio.kr. i 2007.

Bankens aktieeksponering via datterselskabet Alm. Brand
Formue seges i videst muligt omfang afdaekket. P& grund
af de vanskelige markedsforhold har det i 2008 ikke veeret
muligt at afdeekke risiciene fuldt ud. Eksponeringen har i
perioden veeret storre end onsket, idet en planlagt kapital-
nedseettelse ikke har kunnet gennemfores.

Omkostninger

Bankens samlede omkostninger udgjorde 525 mio.kr. i 2008
mod 515 mio.kr. i 2007. Veeksten i bankens omkostninger
er séledes moderat og under inflationen. | labet af 2008 har
banken gennemfert betydelige omkostningsbesparende
tiltag, hvilket betyder, at bankens omkostninger har vist en
faldende tendens over aret. Denne tendens forventes at fort-
seette i 2009.

Nedskrivninger pa udlan mv.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. udgjorde i
2008 en udgift pa 340 mio.kr. mod en indteegt pa 50 mio.kr.
i 2007. Der har derudover veeret kredittab og nedskrivninger
pé bankens pantebrevsportefalje i 2008 for samlet set 124
mio.kr. Kredittab og nedskrivninger pé pantebreve indgar i
regnskabet under posten kursreguleringer. De samlede ned-
skrivninger og tab pa udlans-og garantiportefelien udgjorde
saledes i 2008 en udgift pa 464 mio.kr. inklusive tab og ned-
skrivninger pa pantebreve.

Af de samlede nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
mv. udgjorde de realiserede tab 31 mio.kr. i 2008 mod 19
mio.kr. i 2007. Pa pantebrevsportefolien var de konstaterede
tab pa 25 mio.kr. i 2008 mod 2 mio.kr. aret for.

| de samlede tab og nedskrivninger pa 464 mio.kr. indgar
19 mio.kr. i tab i forbindelse med bankens medlemskab af
Det Private Beredskab, som vedrerer Roskilde Bank og EBH
Bank.

bankvirksomhed for alm. brand a/s

Resultat for 4. kvartal 2008

Bankens resultat for fierde kvartal udgjorde et underskud pa
392 mio.kr. for skat mod et overskud pa 18 mio.kr. i fierde
kvartal 2007. Resultatet er betydeligt darligere end forventet
ved afleeggelsen af delarsrapporten for tredje kvartal, hvil-
ket tilskrives de vaesentligt forringede konjunkturer i fierde
kvartal, som har @get behovet for nedskrivninger samt pafort
banken negative kursreguleringer.

Alm. Brand Bank havde i fierde kvartal 2008 netto rente- og
gebyr-indtaegter pa 146 mio.kr. mod 148 mio.kr. i samme
periode aret for.

Bankens netto renteindteegter udgjorde i fierde kvartal 111
mio.kr. mod 93 mio.kr. i 2007, mens netto gebyrer og udbyt-
ter udgjorde 35 mio.kr. i perioden mod 55 mio.kr. i fierde
kvartal 2007.

Bankens kursreguleringer udgjorde et tab pa 79 mio.kr. i fier-
de kvartal 2008 mod en gevinst pa 5 mio.kr. i samme periode
i 2007. Udviklingen kan primeert tilskrives negative kursregu-
leringer pé& aktier og aktieinstrumenter svarende til 44 mio.kr.

Bankens samlede omkostninger udgjorde 128 mio.kr. i fierde
kvartal 2008 mod 141 mio.kr. i samme periode 2007 sva-
rende til et fald pa 9 %.

Banken har i fierde kvartal 2008 afholdt andre driftsudgifter
svarende til 24 mio.kr., der primeert vedrorer garantiprovisio-
nen for bankens deltagelse i Det Private Beredskab (Bank-
pakke I).

| fierde kvartal 2008 udgjorde nedskrivninger pa udlan og til-
godehavender mv. en udgift pa 301 mio.kr. mod en indteegt
pa 8 mio.kr. i samme periode 2007. Derudover var der kre-
dittab og nedskrivninger pa bankens pantebrevsportefolje for
samlet 61 mio.kr. i fierde kvartal 2008 mod et kredittab pé& 1
mio.kr. i fierde kvartal 2007. De samlede nedskrivninger og
tab péa udlans- og garantiportefelien udgjorde dermed i fierde
kvartal 2008 en udgift p& 362 mio.kr. mod en indtaegt pa 7
mio.kr. i samme periode 2007.

De store nedskrivninger i fierde kvartal 2008 skyldes den
meget markante og pludselige opbremsning i skonomien,
der i forste omgang primeert har ramt ejendomsmarkedet og
de finansielle markeder. Da bankens udlansportefolie i bety-
delig grad er eksponeret mod disse markeder, har udviklin-
gen medfert et behov for at foretage store nedskrivninger pa
navnlig investerings- og ejendomsengagementer herunder
erhvervspantebreve. Udlansportefalien og kredittab omtales
naermere nedenfor.
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BALANCE

Bankens udlan udgjorde 17,2 mia.kr. ultimo 2008, hvilket er
et fald pa 0,8 mia.kr. i forhold til ultimo 2007. Af det samlede
fald i udlansportefeljen skyldes 0,3 mia.kr. tab og nedskriv-
ninger.

Ultimo 2008 var bankens indlan 11,1 mia.kr. mod 11,8
mia.kr. ultimo 2007. Bankens indlansbalance sendrede
sig ikke i fierde kvartal.

Bankens geeld til kreditinstitutter er faldet fra 8,7 mia.kr.
ultimo 2007 til 8,4 mia.kr. ultimo 2008.

Bankens eventualforpligtelser og andre forpligtende aftaler
udgjorde 2,0 mia.kr. ultimo 2008, hvilket er en stigning pa
0,3 mia.kr. i forhold til ultimo 2007.

Der er ikke tilvejebragt ny funding pé de internationale lane-
markeder i 2008.

| september 2009 forfalder en obligationsudstedelse pa
1.350 mio.kr. Banken forventer at kunne tiltraskke likviditet
via indlansmarkederne i Danmark. Kombineret med et aflgb
pa dele af udlansportefeljen vil banken kunne indfri obliga-
tionerne uden at belaste den likviditetsmeessige situation i
banken.

Kapitalforhold

Bankkoncernens egenkapital udgjorde 1,2 mia.kr. ultimo
2008. Den samlede basiskapital udgjorde 2,3 mia.kr., mens
solvensprocenten udgjorde 12,6 og kernekapitalprocenten
6,8.

Alm. Brand A/S har givet tilsagn om at konvertere 300
mio.kr. af den ansvarlige kapital, der blev tilfort banken i
fierde kvartal 2008 til aktiekapital pa den ordinsere general-
forsamling i banken i april 2009. Herefter udger kernekapital-
procenten i bankkoncernen 8,5.

Endvidere har banken til hensigt at sege om tilfersel af hybrid
kernekapital via Bankpakke II. Der forventes at kunne blive
tilfort godt 900 mio.kr. til banken.

DETAILBANKEN

Detailbanken udbyder et komplet radgivningskoncept inden
for ind- og udlan samt inden for investering og pension til
privatkunder pa det danske marked. Derudover henvender
Detailbanken sig til landbrugskunder og mindre erhvervskun-
der pa det danske marked.

Veaesentlige begivenheder

Nyt samarbejde med Totalkredit

Banken har medio 2008 indledt et samarbejde med Totalkre-
dit. Skiftet til Totalkredit &bner nye muligheder for radgivning
af bankens kunder med kortere ekspeditionstider og mere
komplet radgivning end tidligere. Det skyldes, at Totalkredits
radgivningsplatform — Xportalen — kan integreres i bankens
eksisterende it system. Derved kan bankens radgivere i
samme system give kunden overblik over konsekvenserne af
eksempelvis et boligkab eller en ldneomleegning. For banken
betyder skiftet desuden en skonomisk gevinst, idet de inte-
grerede systemer betyder en ikke uveesentlig reduktion i de
administrative opgaver, der er forbundet med boligradgivning
af bankens kunder. Samtidig er bankens samarbejde med
ejendomsmaeglerkaeden EDC ophort. Aim. Brand Forsikrings
gode samarbejde med EDC fortsaetter.

Forbedring af kunderentabiliteten

Detailbanken har i 2008 iveerksat en raekke tiltag med hen-
blik pa at forbedre kunderentabiliteten. Dels er kunderente-
marginalen oget, og dels er de administrative processer

i relation til bankens kundebetjening effektiviseret.

Banken har desuden oplevet en gget tilgang af kunder fra
Alm. Brand Koncernens ovrige forretningsomrader. Seerligt
dobbeltKUNDER er kendetegnet ved en hgj tilfredshed med
Alm. Brand - og loyale helkunder med langvarige kundefor-
hold er med til at ege bankens kunderentabilitet.

Derfor intensiveres arbejdet med at knytte endnu flere af
Alm. Brand Koncernens kunder til banken. Banken vil tage
initiativ til at udvide kundeforholdet med kunder i koncer-
nens ovrige forretningsben, ligesom mersalg til eksisterende
kunder vil blive intensiveret. Hermed kan banken yde en
bedre radgivning og service overfor kunderne og samtidig
tilbyde koncernens loyalitetskoncept — dobbeltKUNDE-
konceptet.
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Tilfredsheden blandt bankens kunder stiger

Tilfredsheden blandt bankens privatkunder har udviklet sig
saerdeles positivt over de seneste ar. Gennemsnittet af de
seneste fire malinger viser, at 87 % af kunderne er tilfredse,
0g 50 % er meget tilfredse. Udviklingen viser en fortsat op-
adgaende tendens.

Ogsé blandt bankens landbrugskunder er der betydelig
tilfredshed med bankens radgivning, produkter og service.
Séledes er 99 % af de svar, som banken har modtaget fra
landbrugskunderne, fra tilfredse kunder. Ca. 45 % er meget
tilfredse.

ENGROSBANKEN

Engrosbanken omfatter bankens aktiviteter pa bers- og
kapitalforvaltningsomradet samt evrige forretninger med
bankens storkunder. Engrosbanken bestar af folgende for-
retningsomrader: Projektfinansiering, Pantebreve og Alm.
Brand Markets.

For sa vidt angar Engrosbankens udlan forventes et faldende
niveau svarende til den udvikling, der er set over de seneste
kvartaler. Seerligt vil der ske en afvikling af visse konjunktur-
folsomme engagementer herunder erhvervspantebreve og
veerdipapirfinansiering.

Veaesentlige begivenheder

Alm. Brand Markets i god uadvikling

P& trods af vanskelige markedsforhold har Aim. Brand Mar-
kets haft et godt 2008 med en tilfredsstillende indtjening

og en stabil kundeportefolje. De primaere kundegrupper er
lokale pengeinstitutter, sméa og mellemstore institutionelle
investorer, landbrugskunder samt velhavende privatkunder.
Hertil kommer at Markets varetager kapitalforvaltningen af
Alm. Brand Koncernens egne veerdipapirportefeljer. Pa bag-
grund af det generelt lavere aktivitetsniveau pa veerdipapir-
markederne er der i arets lob foretaget en tilpasning af orga-
nisationen med en reduktion i medarbejderstaben pa 10 %.

Opbremsning péa pantebrevsomréadet
Pantebrevsmarkedet blev i 2008 ramt af en markant op-
bremsning som felge af den negative udvikling pa ejen-

domsmarkedet og de mange konkurser blandt sterre
ejendomsinvestorer. Udviklingen har navnlig ramt
erhvervspantebrevsmarkedet. Banken er som konse-
kvens heraf ophert med at indkebe erhvervspante-
breve, og erhvervspantebrevsportefelien har siden
medio 2008 veeret under kontrolleret afvikling. Der er
etableret en seerlig enhed, som varetager denne afvik-
lingsopgave. Almindelige boligpantebreve, der udger
den veesentligste del af bankens pantebrevsaktiviteter,
er ikke i samme grad som erhvervsmarkedet ramt af
den negative udvikling. Banken videreforer sine aktivite-
ter pa boligmarkedet, men aktivitetsniveauet er steerkt
reduceret, og kreditvilkérene er vaesentligt opstrammet.
Bankens pantebrevsorganisation er tilpasset de an-
drede markedsforhold, og medarbejderstaben er i arets
lob reduceret med 10 %.

Vanskeligt marked for investeringsejendomme

Banken har i en arraekke haft en steerk position inden
for finansiering af investeringsejendomme. Aktiviteten
har primeert vaeret koncentreret om feerdigudviklede
ejendomme med stabilt cashflow. Herudover har ban-
ken i mindre omfang finansieret ejendomsudviklings-
projekter. Markedet for investeringsejendomme har i
2008 veeret preeget af meget lav omsaetning og mar-
kante prisfald. Specielt er salget af projektejendomme
gaet helt i std. Som folge af udviklingen finansierer
banken indtil videre ikke nye ejendomsprojekter, men
alene igangveerende projekter i henhold til indgaede
aftaler. For at nedbringe bankens eksponering mod
ejendomsmarkedet er det endvidere mélet at nedbringe
udl&net til investeringsejendomme yderligere i det kom-
mende ér.

ALM. BRAND FINANS A/S

Alm. Brand Finans er 100 % ejet af Aim. Brand Bank
og beskasftiger sig med indgaelse af leasing- og
finansieringsaftaler af hovedsageligt biler til private
og erhvervskunder.



32

Alm. Brand Finans udbyder konkurrencedygtige lasninger,
der skal indfri gkonomisk velfunderede virksomheders finan-
sieringsbehov for biler.

Resultatet for 2008 blev 19 mio.kr. for skat mod et resul-
tat pa 38 mio.kr. i 2007. Resultatet er negativt pavirket af
stigende finansieringsomkostninger. Der er i lobet af 2008
arbejdet pé at tilpasse rentemarginalen til de eendrede mar-
kedsvilkar. Der er endvidere i lobet af 2008 konstateret en
stigning i restancerne og en faldende betalingsevne. Dette
kombineret med et fald i priserne pa brugte biler har medfert
en stigning i de konstaterede tab. Der er i 2008 iveerksat en
reekke tiltag pa forhandleromradet, bevillingsomradet samt
inkassoomradet med henblik pa at minimere de fremtidige
tab. Den akkumulerede nedskrivningsprocent udger 2,0 %
mod 2,4 % aret for.

ALM. BRAND PANTEBREVE A/S

Alm. Brand Pantebreve er et barsnoteret investeringsselskab
med en bred ejerkreds. Selskabet blev etableret i 1998 og
investerer i pantebreve. Aim. Brand Bank ejer 22,0 % af
aktiekapitalen og har med 62,7 % af stemmerettighederne
bestemmende indflydelse.

Alm. Brand Pantebreve har i 2008 realiseret et underskud
for skat pa 38 mio.kr. mod et overskud pa 22 mio.kr. i 2007.
Bankens andel af underskuddet udgjorde 8 mio.kr. for skat.
Selskabets resultat er pavirket negativt af faldende priser pa
ejendomsmarkedet, storre tab som folge af tvangsauktioner
og nedskrivninger pa selskabets beholdning af erhvervs-
pantebreve. En del af selskabets lanefinansiering sker i
schweizerfranc (CHF) via valutaterminsforretninger, hvorfor
en styrkelse af CHF har pavirket selskabets resultat negativt.
Til gengeeld har den faldende korte rente haft en positiv ind-
flydelse pa pantebrevsbeholdningens veerdi.

Selskabets egenkapital er ultimo 2008 belant 6,5 gange. Det
er malet i 2009 at nedbringe gearingen i selskabet.

ALM. BRAND FORMUE A/S

Alm. Brand Formue er et bersnoteret investeringsselskab,
der investerer pa aktie- og obligationsmarkederne. Selskabet
er etableret i 2003 pa initiativ af Aim. Brand Bank i samar-

bejde med en reekke andre pengeinstitutter. Banken ejer
41,9 % af aktiekapitalen og har med 68,7 % af stemmerne
bestemmende indflydelse.

Alm. Brand Formue fik i 2008 et underskud for skat pa 365
mio.kr. mod et underskud pa 38 mio.kr. i 2007. Bankens an-
del af underskuddet udger 153 mio.kr. for skat. Resultatet er
dérligere end forventningerne senest offentliggjort i novem-
ber 2008. Det skyldes en eskalering i den negative udvikling
pa de finansielle markeder i den sidste del af 2008

Risikoen i selskabet er betydeligt reduceret i labet af 2008.
Séledes er gearingen bragt ned fra 3,8 til 2,2 samtidig med,
at selskabets balance er reduceret fra 2,6 mia.kr. til 631
mio.kr.

Det er Aim. Brand Banks politik at afdeekke risikoen pa Alm.
Brand Formue. | 2008 har afdeekningen ikke veeret effektiv
péa de rentebeerende aktiver, hvorfor banken i lebet af 2008
har omlagt afdaskningsinstrumenterne, saledes at risikoen
bedre afdeekkes.

Ny lov om beskatning af investeringsselskaber

Der er den 5. februar 2009 vedtaget en ny lov, der eendrer
selskabets skattemasssige status. Loven bevirker, at sel-
skabet ikke vil veere skattepligtigt med virkning fra 1. januar
2009. Til gengeeld vil selskabets aktioneerer lobende blive
beskattet af eendringer i selskabets borskurs. Den samlede
effekt afheenger af den enkelte aktionzers skattemeessige
situation. Selskabet vil vurdere, hvorvidt de nye skatteregler
skal medfere sendringer i selskabets strategi.

FORVENTNINGER

Banken forventer i 2009 et positivt resultat i niveauet 50
mio.kr. for nedskrivninger og skat. | forventningerne er ind-
regnet en samlet udgift pa godt 200 mio.kr. til deekning af
bankens andel af Det Private Beredskab (Bankpakke ) samt
forventede udgifter til Bankpakke II.

Safremt den negative udvikling fortseetter i dansk gkonomi,
forventes et betydeligt nedskrivningsbehov i 2009. Den ak-
tuelle konjunktursituation medferer stor usikkerhed omkring
nedskrivningernes storrelse, hvorfor banken har valgt at of-
fentliggere resultatforventninger for nedskrivninger.
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UDLANSPORTEFQ@LJEN SAMT KREDITTAB

OG NEDSKRIVNINGER ror ALM. BRAND A/s

De samlede nedskrivninger og konstaterede tab pa ud-

lans- og garantiportefelien udgjorde en udgift pa 464

mio.kr. i 2008. Heraf udgjorde kredittab og nedskrivninger
péa pantebreve 124 mio.kr., der i regnskabet indgar i kurs-
reguleringsposten. Endvidere udger nedskrivninger relateret
til bankens medlemskab af Det Private Beredskab 19 mio.kr.
De samlede tab udger 2,6 % af arets gennemsnitlige udlans-
og garantiportefolje. | 2007 udgjorde tab og nedskrivninger
en samlet indtaegt pa 48 mio.kr.

Den betydelige stigning i nedskrivningsbehovet skyldes de
darlige konjunkturer, som seerlig tog fart i fierde kvartal 2008.
Saledes udger tab og nedskrivninger alene i arets sidste
kvartal 362 mio.kr. mod 102 mio.kr. i arets forste tre kvar-
taler.

grafisk spredning over hele landet. Boliglan udger ca.

80 % af detailudlanene. 62 % af boliglansportefeljien har

en sikkerhedsmeessig placering indenfor 60 % af boligens
veerdi pa handelstidspunktet, og yderligere 20 % ligger i be-
laningsintervallet 60-80 %. Banken benytter kreditscorings-
modeller pa detailomradet, og portefeljens kreditmaessige
bonitet ligger fortsat pa et tilfredsstillende niveau.

Restanceprocenten péa portefeljen ligger ultimo 2008 pa
et stabilt lavt niveau, og der var ogsa i fierde kvartal 2008
meget lave nedskrivninger p& portefeljen.

Bilfinansiering
Bilfinansieringsportefaljen ligger i datterselskabet AiIm. Brand
Finans A/S, der tilbyder bilfinansiering via bilforhandlere.

Mio.kr. udlan Udlan Andel af Tab og nedskrivninger 2008 Tabs-% *)
30.06.2008 31.12.2008 portefolje 1H Q3 Q4 ATD

Detailudlan 3.216 3.524 20,5% 6 1 4 11 0,3%
Bilfinansiering 1.378 1.276 7,4% -9 -3 3 -9 -0,7%
Landbrug 1.057 1.081 6,3% -8 -3 16 5 0,5%
@vrige erhverv 1.092 1.234 7,2% 4 6 31 41 3,8%
Veerdipapirfinansiering 5.097 4.570 26,5% 1 27 1569 187 3,7%
Udlan til datterselskaber **) 1.926 1.287 7,5% 0 0 0 0 0,0%
Investeringsejendomme 2.460 2.291 13,3% -2 0 58 56 2,3%
Boligpantebreve 1.078 1.028 6,0% 6 11 3 20 1,9%
Erhvervspantebreve 377 309 1,8% 26 20 58 104 27,6%
Ejendomsudviklingsprojekter 433 609 3,5% 12 7 11 30 6,9%
Det Private Beredskab - - - 0 0 19 19 -
Total 18.114 17.209 100,0% 36 66 362 464 2,6%

bl Arets tab og nedskrivninger i procent af portefolje pr. 30.06.2008
**) Alm. Brand Pantebreve A/S og Alm. Brand Formue A/S

Oversigten viser en segmentopdeling af bankens udlanspor-
tefolje. Opgerelsen er foretaget pa proratakonsolideret basis.
| det felgende kommenteres udviklingen i de enkelte udlans-
segmenter.

Detailudlan
Detailudlan omfatter udlan til bankens privatkunder. Porte-
folien er fordelt pa over 16.000 privatkunder med bred geo-

Portefoljien bestar primeert af letomsaettelige standardbiler
med en typisk udbetaling pa 20 %. Alm. Brand Finans har

stor kompetence pé bilmarkedet, og portefelien har en god
spredning fordelt pa over 15.000 kundeforhold.

Der er i lgbet af 2008 konstateret en stigende tendens i re-
stancerne og en faldende betalingsevne. Denne udvikling har
— kombineret med et fald i priserne pa brugte biler — med-
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fort en mindre stigning i de konstaterede tab. Der er i 2008
iveerksat en raekke tiltag pa forhandleromradet, bevillingsom-
radet samt inkassoomradet med henblik pa at minimere de
fremtidige tab.

Landbrug

Bankens landbrugsportefglie er opbygget inden for de sene-
ste syv ar pa basis af den betydelige markedsposition og
brancheindsigt, som Alm. Brand Koncernen har pa land-
brugsomréadet. Malgruppen er sterre produktive landbrug in-
den for de traditionelle driftsgrene: Svin, kveeg og planteavl.
Fordelingen péa de tre driftsgrene er henholdsvis cirka 50 %,
35 % og 15 %. Banken har en selektiv kreditpolitik og yder
kun udlan til landbrug med gode effektivitetsnagletal.

Banken har i 2008 ikke konstateret tab pa landbrugsporte-
foljen, men har grundet de vanskelige markedsforhold for
landbruget i arets fierde kvartal foraget nedskrivningerne
pa portefelien. Der er i arets foregaende kvartaler netto til-
bagefert nedskrivninger pa landbrugsengagementer, der er
overfort til andet pengeinstitut, eller hvor bankens risiko pa
anden made er reduceret.

Qvrige erhverv

Bankens erhvervsudlansportefelje er under opbygning, idet
banken ferst inden for de seneste tre ar er gaet aktivt ind
pé dette marked. Portefeljen bestar dels af udlan til mindre
erhvervsvirksomheder, der typisk er lokalt forankret i ban-
kens filialer, dels af sterre syndikerede udlan til mellemstore
danske virksomheder. Sidstnaevnte udlan er typisk etableret
som et led i bankens strategiske samarbejde med Dansk
Merchant Capital A/S. Herudover bestéar portefoeljen af bil-
og udstyrsleasing etableret i Alm. Brand Finans A/S.

Portefoljen udvikler sig generelt tilfredsstillende dog med
undtagelse af de udlan, der relaterer sig til ejendomsmaeg-
lerbranchen. Den harde opbremsning pa ejendomsmarkedet
har medfert markant forringet indtjening i denne branche,
hvilket har medfert tab og nedskrivninger.

Veerdipapirfinansiering

Portefeljien bestar af investeringsengagementer med bela-

ning af obligationer, aktier og pantebreve. Pantebrevsenga-
gementerne udger ca. 78 % af portefeljen. Erhvervspante-
breve udger ca. 25 % af de belante pantebreve.

Banken stiller krav om overdaekning. Sterrelsen af overdaeek-
ningen afheenger af veerdipapirernes bonitet og forventede
volatilitet. Engagementerne overvages lebende af bankens
risikostyringsenhed, og i tilfeelde af manglende overdeekning
stilles der krav om supplerende sikkerhed eller salg af veer-
dipapirer.

Den negative udvikling pa veerdipapirmarkederne kombineret
med lav omseettelighed for mange typer af veerdipapirer har
medfert betydelige behov for nedskrivninger pa fa storre
investeringsengagementer. Der er fortrinsvis tale om tab op-
staet i forbindelse med belaning af mindre likvide aktieposter
0g erhvervspantebreve. De ggede nedskrivningsbehov er
primeert konstateret i arets fierde kvartal.

Udlan til Alm. Brand Formue og Alm. Brand Pantebreve
Disse udlan er til bankens to delvist ejede bersnoterede
investeringsselskaber. Det angivne udlan omfatter en andel
af bankens udlan svarende til minoritetsaktionaerernes ejer-
andel. Minoritetsaktioneerernes andel af Alm. Brand Formue
udgjorde 58 % ultimo 2008, og for Aim. Brand Pantebreve
udgjorde andelen 78 %. Begge investeringsselskaber er
meerket af de negative konjunkturer, men viser fortsat god
betalingsevne. For yderligere information om selskaberne
henvises til selskabernes hjemmesider, hvor arsrapporterne
forefindes. Der er link hertil fra www.almbrand.dk under af-
snittet "Om os / fakta om koncernen”.

Investeringsejendomme

Portefolien bestar af udlan til investeringsejendomme med
fokus pa god beliggenhed og solide lejere, primaert inden

for detailhandel og boligudlejning. Ca. 75 % af portefeljen er
danske ejendomme, og ca. 25 % af portefoeljen er tyske ejen-
domme med danske debitorer.
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Udviklingen pé investeringsejendomsmarkedet har ikke
mindst i fierde kvartal 2008 pavirket veerdien af de pantsatte
ejendomme i negativ retning. Hertil kommer, at finanskrisen
har medfort betydelige likviditets- og refinansieringsvanske-
ligheder for en reekke storre ejendomsinvestorer i bankens
kundekreds. Udviklingen betyder, at banken har foretaget
foregede nedskrivninger pa denne udlansportefolje i fierde
kvartal. Nedskrivningerne vedrerer primeert finansieringen

af tyske ejendomme.

Boligpantebreve

Omfatter bankens handelsbeholdning af omseettelige pan-
tebreve med pant i villaer, ejerlejligheder og sommerhuse.
Portefeljen har en god spredning bade geografisk og pa
ejendomstyper og debitorer. Pantebrevene indkebes typisk
via samarbejde med ejendomsmeeglere over hele landet.
Pantebrevsportefoljen veerdiansaettes lobende ved hjeelp af
en cashflow-baseret prismodel, hvor der blandt andet indgér
estimerede fortidsindfrielser og kredittab.

Modellen er baseret pa et scenarie med stigende tab i de
kommende ér, hvorefter der forudseettes en gradvis normali-
sering af tabene. Herudover foretages individuelle nedskriv-
ninger pa alle pantebreve i restance eller med kendte svag-
hedstegn. Restanceprocenterne pa portefelien har veeret
stigende i &rets lgb, hvilket der er taget hejde for i veerdian-
seettelsen af portefoljen.

Tab og nedskrivninger pa boligpantebreve udgjorde i 2008
ca. 1,9 % efter i en arreekke at have ligget pa et meget lavt
niveau.

Erhvervspantebreve

Der er tale om en afviklingsportefolje, idet banken ikke frem-
adrettet deltager pa markedet for storre erhvervspantebreve.
Denne portefolie bestar af pantebreve med pant i primaert
boligudlejningsejendomme og i mindre omfang i egentlige
erhvervsejendomme (kontor, handel og industri). Der er tale
om en handelsbeholdning, der typisk er indkebt via andre
aktorer i pantebrevsmarkedet. Portefoljens omseettelighed
er lavere end portefalien af boligpantebreve.

Markedsvilkarene pa dette marked er markant forvesrret i
lobet af 2008. Kombinationen af stigende markedsrenter, fal-
dende ejendomspriser og forringede finansieringsmuligheder
har ramt en betydelig del af debitorerne i dette marked.

Den negative udvikling har medfert behov for at foretage
markante nedskrivninger i fierde kvartal 2008, saledes at
arets samlede tab og nedskrivning pa denne portefelje udger
104 mio.kr.

Ejendomsudviklingsprojekter

Portefoljien bestar af et begreenset antal projekter etableret
inden for de seneste par ar. Der er udelukkende tale om vel-
beliggende ejerlejlighedsprojekter med mindre andele af er-
hverv. Projekterne igangseettes forst, nar en betydelig andel
af lejlighederne er solgt. Portefoljen har historisk udgjort en
relativt lille andel af bankens udlan.

Som felge af den negative udvikling pa projektmarkedet
deltager banken indtil videre ikke i finansiering af nye ejen-
domsprojekter, men finansierer feerdiggoerelsen af igangvee-
rende projekter i henhold til indgaede aftaler. Der forventes
péa denne baggrund en mindre stigning i bankens udlan pa
dette omrade i 2009. Der er i 2008 foretaget en foregelse af
nedskrivningen pa portefoljen, idet afseetningsmulighederne
for feerdiggjorte ejendomme er forringet i arets lob.

Det Private Beredskab

Banken har — i kraft af sit medlemskab af Det Private Be-
redskab — mattet foretage nedskrivninger og hensasttelser
for 19 mio.kr. i fierde kvartal 2008. Belobet kan henfores til
afviklingen af Roskilde Bank og EBH Bank.
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LIVSFORSIKRING FOR ALM. BRAND A/S

Livsforsikringsaktiviteterne i Forsikringsselskabet AiIm. Brand
Liv og Pension A/S omfatter livsforsikring, pensionsopspa-
ring, pensionsforsikring samt syge- og ulykkesforsikring.
Pensionsaktiviteterne i Aim. Brand Bank A/S udger sammen
med livsforsikringsaktiviteterne en feelles forretningsmeessig
enhed — Pension - men resultatet af bankaktiviteterne indgér
i regnskabet for banken.

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

e [ndividuelle ordninger uden begreensninger, der kan veere
firma- eller privatbetalt.

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

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

Produktudbuddet omfatter forsikringsdaekninger og forskel-
lige opsparingsformer. De vaesentligste forsikringsformer er
deekning ved dedsfald, nedsat erhvervsevne, kritisk sygdom
0g hospitalsforsikringer, mens opsparing omfatter kapitalpen-
sion, 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.

Gennemesnitsrenteprincippet betyder, at kunderne indgar

i et investeringsfesllesskab, hvor alle kunder i gruppen far
samme afkast, og afkastet fordeles og udjaevnes over tiden
med fastseettelse af en depotrente. Markedsrenteprincippet
betyder, at den enkelte kunde far det aktuelle markedsafkast
af opsparingen.

Traditionel pensionsopsparing i livsforsikringsselskaber og
pensionskasser er baseret pa gennemsnitsrenteprincippet,
0g kunderne har typisk en garanteret mindste udbetaling —
en sakaldt ydelsesgaranti. Selskaberne er underlagt regler
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for, hvor stor en del af overskuddet, der kan tilfalde selskabet
— det sékaldte kontributionsprincip. Alt evrigt overskud tilfal-
der kunderne i form af bonustilskrivning.

Opsparing i pengeinstitutter og de sékaldte Link-ordninger i
forsikringsselskaber og pensionskasser er derimod baseret
p& markedsrenteprincippet. | Link-ordninger ejer kunden ikke
selv vaerdipapirerne, men far individuelle andele — units — af
de fonde, som selskabet investerer i.

Markedsandel

Antallet af forsikringsaftaler i Aim. Brand Liv og Pension A/S

udger 108.000, hvoraf 74.000 er aftaler med lobende indbe-
taling af preemie. En aftale kan indeholde bade livsforsikring

0g syge-/ulykkeforsikring.

Malt p& lebende indbetalinger til fradragsberettigede forsik-
ringsordninger fordelt pd individuelle ordninger og arbejdsgi-
verordninger udger livkoncernens markedsandel cirka:

Individuelle kapitalpensionsordninger 9 %
Individuelle ratepensionsordninger 3%
Arbejdsgiverordninger <1 %
MAL

Maélet for egenkapitalforrentningen for skat i livsforsikringssel-
skabet er pengemarkedsrenten plus 7 %-point.

Pension har som mal at vokse med 50 % fra 2005 til 2010
malt pa den samlede pensionsbalance i bank og kundemidler
i livsforsikringsselskabet eksklusive 4,5 %-andelene.

Som for hele koncernen er mélet at have 90 % tilfredse og
50 % meget tilfredse kunder og medarbejdere.

Det er endvidere et méal som minimum at have balance pa
omkostningsresultatet samtidig med, at selskabets omkost-
ningsbidrag er konkurrencedygtige. Det er ligeledes et mal
at have et positivt resultat af den forsikringsmaessige risiko.
Derfor fastholdes en acceptpolitik, som dels kreever indivi-
duelle helbredsoplysninger, dels begraenser risikoen pa per-
sonniveau.
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STRATEGI BRUTTOPRZAMIER
Alm. Brand vil udbygge positionen som en attraktiv pen-

sionsudbyder, der laegger veegt pa at give kunderne indivi- Mio.kr.

duel radgivning, overblik og valgfrined pé tveers af saedvan- 1000

lige brancheskel mellem forsikring og bank.

750
Pension har fokus pé individuelle pensionsordninger samt
pa mindre og mellemstore firmaordninger. Malgruppen er 500
privatpersoner, indehavere af og ansatte i mindre erhvervs- 050

virksomheder samt landmaend, som alle tilbydes et mélrettet

pensionskoncept. Egentlige arbejdsmarkedspensioner er
fravalgt.

2006 2007 2008

Pensionsopsparingen foretages valgfrit efter kundens ensker

og behov i livsforsikringsselskabet eller i Aim. Brand Bank.
RESULTAT FOR SKAT

Livsforsikringsselskabet udbyder alle veesentlige forsikrings-

deekninger og opsparingsformer, og produktudbuddet vurde- Mio.kr.
res lobende. Herunder udbydes et gennemsnitsrenteprincip 200
med ydelsesgarantier. Garantier for nye ordninger er baseret
pa en rente pa 1,5 %. 150
100 104
En stadig sterre del af pensionsopsparingen i Alm. Brand 81
Koncernen tegnes som ugaranterede eller markedsrente- 50 43
produkter — blandt andet via Alm. Brands Investeringsordning
- hvor kunderne kan tilpasse investeringerne efter deres per- 0

. - ' 2006 2007 2008
sonlige forhold og risikoprofil.

| banken tilbydes veerdipapirdepoter, hvor den enkelte kunde

ejer veerdipapirerne direkte. Den veesentligste del af opspa-

ringen foretages gennem Alm. Brands Investeringsordning, RESULTATNOGLETAL
hvor kunden kan veelge at lade AIm. Brand serge for investe-

. ) o . 0,
ringerne mv. Kunden kan ogsa veelge selv at sta for investe- %

ringerne - helt eller delvist. 1,0
0,8
Distributionen sker gennem Alm. Brand Koncernens assu-
randerer og radgivere. Salg via maeglere er fravalgt, primaert 0.6 0,5% 0,5%

0,4%
fordi Livkoncernens maélgruppe ligger uden for det kundeseg- 0,4 —

ment, som meeglerne typisk repreesenterer. 0.2

0.1% 0,0% 0,1%

Investeringsstrategien fastleegges saerskilt for egenkapital- 0,0 2006 2007 2008

midler og kundemidler. Egenkapitalens investeringsaktiver
. . Omkostningsresultat == Risikoresultat
placeres som udgangspunkt i korte, rentebaerende fordringer.
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Investering af kundernes pensionsmidler sker under hensyn-
tagen til produkternes karakter, herunder afgivne ydelses-
garantier. Gennemsnitrenteproduktet er primeert rettet mod
kunder med en relativ lav risikovillighed. Der investeres pri-
meert i obligationer, aktier og fast ejendom. Andelen af aktier
forventes at ligge i storrelsesordenen 12 - 18 % af de sam-
lede investeringer for kundemidler. Fast ejendom forventes at
udgere i starrelsesordenen 13 - 20 %. Obligationsportefelien
sammenseettes af stats- og realkreditobligationer mv. under
hensyntagen til langsigtet afkast og sammensaetningen af
forpligtelserne. En mindre del placeres i kreditobligationer
og emerging marketsobligationer.

Uanset variationer i markedsafkastet tilstracbes det at fast-
saette en depotrente uden store udsving fra ar til ar. Depot-
renten fastsaettes inden arets begyndelse. Alm. Brand Liv og
Pension har dog mulighed for at eendre den udmeldte depot-
rente i lobet af perioden, hvis dette skannes nedvendigt.

P& enkelte omrader har livkoncernen ud fra en konkurrence-
maessig eller skonomisk vurdering valgt at benytte samar-
bejdspartnere i stedet for at udbyde produkter/service i eget
regi. For eksempel tilbydes hospitalsforsikringer gennem ihi
Bupa.

PRINCIPPER FOR EGENKAPITALAFKAST

Finanstilsynet fastseetter i kontributionsbekendtgerelsen ret-
ningslinierne for forrentning af egenkapitalen. Det vil sige det
afkast, der kan opnas af den investerede kapital.

Principperne for egenkapitalforrentningen i Aim. Brand Liv
og Pension er, at egenkapitalen kan forrentes med investe-
ringsafkastet pa egenkapitalens aktiver tillagt et risikotillaeg
pa 0,5 % af de gennemsnitlige livsforsikringshensasttelser
inklusive kollektivt bonuspotentiale samt det fulde omkost-
ningsresultat for egen regning og 25 % af risikoresultatet for
egen regning.

Med dette overskudsprincip beerer Alm. Brand et eventuelt
underskud i omkostningsresultatet og modtager tilsvarende
ogsé et eventuelt overskud. P& den made skilles omkostnin-
ger og investeringsafkast fra hinanden. Princippet betyder
derfor storre gennemskuelighed for kunderne og skal ses

i sammenhaeng med selskabets ovrige bestrasbelser pa at
skabe storre dbenhed og gennemsigtighed.

Finanstilsynet udsteder retningslinier for, hvornar risikotil-
laegget kan indga i resultatet for det enkelte regnskabsar.

Forenklet beskrevet er tildelingen af risikotilleegget betinget
af, at investeringsafkastet og frigivelse af merhenseettelser
overstiger den gennemsnitlige rente, der ligger til grund for
ydelsesgarantierne over for kunderne. Ultimo 2008 1& denne
rente pa 3,12 %.

Safremt det opnéede investeringsafkast ikke giver mulighed
for et risikotilleeg, henfores den manglende egenkapitalfor-
rentning til en sakaldt "skyggekonto”. Skyggekontoen kan
betragtes som et afkastmeessigt tilgodehavende, som over-
fores til egenkapitalen i takt med, at de efterfolgende ars
resultater giver mulighed herfor.

Reglerne for overforsel fra skyggekontoen til egenkapitalen
er justeret med virkning fra 2009 for Alm. Brand Liv og Pen-
sion:

e Der tilbageferes 20 % af det maksimalt tilladte beleb
i henhold til kontributionsbekendtgerelsen, nar kollektivt
bonuspotentiale udger mindst 1 % af de bonusberet-
tigede hensaettelser.

e Der tilbagefores 100 % af det maksimalt tilladte belab,
nar kollektivt bonuspotentiale udger mindst 3 % af de
bonusberettigede henseettelser.

| forhold til hidtidige regler giver det en lidt hurtigere forventet
tilbageforsel, men reglerne er fortsat udtryk for et forsigtig-
hedsprincip.

Skyggekontoen ultimo 2008 udgjorde 81 mio.kr. Hele sal-
doen kan henfares til arets overforsel.

RESULTAT

Det samlede resultat i 2008 for skat udgjorde 43 mio.kr.
mod 104 mio.kr. i 2007. Egenkapitalen har alene faet tildelt
de ubetingede andele i 2008, og der er séledes overfort 81
mio.kr. til skyggekontoen. | 2007 fik egenkapitalen tildelt det
fulde afkastkrav.

Arets resultat svarer til en egenkapitalforrentning pa 4 %
mod 12 % i 2007. Resultatet er ikke tilfredsstillende.

Udviklingen i investeringsafkastet sammenholdt med en
lebende tilskrivning af depotrente til forsikringstagerne pa
4,5 % p.a. efter pensionsafkastskat har betydet, at det kol-
lektive bonuspotentiale er opbrugt, og at der er anvendt 131
mio.kr. af bonuspotentialet péa fripolicer.
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RESULTAT-
OPGORELSE

BALANCE

NOGLETAL

Mio.kr. 2008 2007 2006 2005 2004
Praemier 747 750 736 747 723
Investeringsafkast efter rentefordeling 37 57 91 1.031 857
Forsikringsydelser - 981 -918 - 806 - 752 - 830
Andring i livsforsikringshensaettelser - 156 188 256 -614 - 638
/AEndring i kollektivt bonuspotentiale 413 61 -160 -220 -15
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -72 - 82 -77 - 67 -70
Resultat af genforsikring 12 17 17 -4 9
Forsikringsteknisk resultat 0 73 57 121 36
Egenkapitalens investeringsafkast 43 31 24 23 35
Resultat for skat 43 104 81 144 71
Skat -17 -35 -15 139 0
Resultat efter skat 26 69 66 283 71
Henseettelse til forsikringskontrakter, i alt 10.801 11.049 11.294 11.416 10.545
Egenkapital, i alt 1.079 903 1.114 1.278 995
Aktiver, i alt 12.101 12.168 12.482 12.796 11.839
Afkast for pensionsafkastskat 1,1% 0,8% 1,0% 10,6% 9,6%
Afkast for pensionsafkastskat af kundemidler 0,8% 0,6% 0,9% 11,4% 10,1%
Afkast for pensionsafkastskat af egenkapitalmidler 6,2% 3,3% 2,2% 2,3% 3,9%
Afkast efter selskabets pensionsafkastskat 0,9% 0,7% 0,9% 9,1% 8,3%
Omkostningsprocent af praemier 9,7% 10,9% 10,3% 8,9% 9,6%
Omkostningsprocent af henseettelser 0,7% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7%
Omkostninger pr. forsikret (hele kr.) 748 824 708 577 585
Omkostningsresultat 0,1% 0,0% 0,1% 0,2% 0,2%
Forsikringsrisikoresultat 0,5% 0,5% 0,4% 0,5% 0,4%
Bonusgrad 0,0% 4,0% 4,7% 3,1% 1,0%
Ejerkapitalgrad 11,9% 10,2% 11,2% 12,8% 10,5%
Overdeekningsgrad*® 7,2% 4,2% 3,3% 5,2% 7,1%
Solvensdaskning* 252% 193% 165% 198% 236%
Egenkapitalforrentning for skat 4,4% 11,6% 7,0% 12,7% 7,4%
Egenkapitalforrentning efter skat 2,7% 7,7% 5,8% 24,9% 7,4%
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger for skat 1,2% -0,6% 0,3% 9,3% 9,3%
Forrentning af ansvarlig lanekapital for skat - 57% - 4,6%

Hoved- og negletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende

pensionskasser.
*Basiskapitalen er reduceret med foreslaet udbytte.
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Preemier

Bruttopreemieindteegter udgjorde 747 mio.kr. mod 750
mio.kr. aret for. Praemieudviklingen i koncernens livsforsik-
ringsselskab svarer til forventningerne og afspejler koncer-
nens veekststrategi, hvor en stadig sterre del af pensions-
opsparingen placeres i Alm. Brands investeringsordninger
i banken.

De samlede indbetalinger til pensioner inklusive investe-
ringsordninger i banken og alle preemieindteegter i selskabet
udgjorde 984 mio.kr. mod 961 mio.kr. i 2007 svarende til en
vaekst pa 2,4 %.

Udviklingen i de samlede pensionsindbetainger blev dermed
lavere end forventet, hvilket delvist tilskrives den generelle
afmatning i eskonomien i fierde kvartal 2008.

Investeringsafkast

Afkastet af investeringsaktiver tilherende egenkapitalens
depot udgjorde 43 mio.kr. mod et afkast pa 31 mio.kr. for
2007, hvilket medferte en afkastprocent pa 6,2 % i 2008
mod 3,3 % aret for. | forhold til det opstillede sammenlig-
ningsgrundlag bestaende af korte statsobligationer er af-
kastet ikke fuldt tilfredsstillende.

Kundernes pensionsopsparing blev i 2008 forrentet med
en depotrente pa 4,5 % efter pensionsafkastskat.

Afkastet af investeringsaktiver for pensionsafkastskat tilhe-
rende de forsikrede udgjorde 88 mio.kr. mod et afkast pa
66 mio.kr. i 2007. Afkastprocenten for pensionsafkastskat
udgjorde 0,8 % i 2008 mod 0,6 % i 2007. Arets afkast 0og
fordelingen ultimo aret af investeringerne tilherende de for-
sikrede udgjorde, malt pa eksponeringsveerdier:

Andel ultimo Afkast

Obligationer mv. 75 % 8,3 %
Aktier 9% -36,4 %
Ejendomme 16 % 1,0 %
| alt 100 % 0,8 %

Afkastet af aktiebeholdningen er betydeligt pavirket af den
finansielle krise, hvor specielt oktober gav markante tab. |
forhold til det opstillede sammenligningsgrundlag er aktie-
afkastet dog tilfredsstillende. Aktieandelen ligger som folge
af de kraftige kursfald under det niveau, som selskabet har
som malsaetning pa leengere sigt, selvom der i lobet af aret
er sket en begreenset ogning af beholdningen.

Afkastet af ejendomsbeholdningen er pavirket negativt af
veerdiregulering pa egne ejendomme og kurstab pa ejen-
domsaktier.

Afkastet af obligationsbeholdningen er pavirket negativt

af udviklingen for danske realkreditobligationer og tab pa
obligationer i emerging markets, som udger ca. 2 % af be-
holdningen. | forhold til det opstillede sammenligningsgrund-
lag, der er fastlagt pa grundlag af statsobligationer med en
gennemsnitlig varighed pé ca. otte ér, er renteafkastet ikke
tilfredsstillende.

Det er forventningen fortsat at have en betydelig andel dan-
ske realkreditobligationer og fastholde en andel i emerging
markets pa uaendret niveau, s& mindreafkastet/kurstabene
forventes i vidt omfang at blive opvejet af et hgjere fremtidigt
afkast.

Det manglende afkast i forhold til den tildelte depotrente og
udviklingen i hensaettelserne finansieres gennem forbrug af

kollektivt bonuspotentiale og anvendelse af en del af bonus-
potentialet pa fripolicer.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelserne udgjorde 981 mio.kr. i 2008 mod 918
mio.kr. aret for. Stigningen i udbetalingerne kan henferes til
en stigning i udbetalinger ved pensionering.

Livsforsikringshenseettelser

Opgerelsen af livsforsikringshensasttelserne sker efter et
markedsveerdiprincip med benyttelse af et forventet cashflow
diskonteret med den af Finanstilsynet offentliggjorte rente-
kurve.
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Som felge af den nedenfor omtalte aftale om finansiel stabili-
tet har Finanstilsynet foretaget en midlertidig justering af me-
toden for fastseettelse af rentekurven. Metoden er geeldende
frem til udgangen af 2009. Den a&ndrede metode tager i

en vis udstraekning hejde for udviklingen mellem realkredit-
obligationer og statsobligationer og harmonerer derfor bedre
med Livkoncernens strategi for obligationsinvesteringer end
den hidtidige metode. Det er derfor enskveerdigt, hvis me-
toden eller lignende metode kommer til at veere geeldende
ogsa efter 2009. Andringen har alt andet lige betydet en re-
duktion af livkoncernens samlede hensasttelser pa 36 mio.kr.
De samlede henseettelser er steget med 156 mio.kr. Ultimo
2008 er henseettelserne reduceret med 131 mio.kr. ved an-
vendelse af en del af bonuspotentialet pa fripolicer.

Kollektivt bonuspotentiale
Det kollektive bonuspotentiale er i 2008 reduceret med 413
mio.Kr. til O kr.

Omkostninger

Omkostninger til erhvervelse og administration udgjorde 72
mio.kr. i 2008 mod 78 mio.kr. i 2007. Omkostningerne i 2008
ligger under det forventede, og faldet kan henfores til lavere
administrationsomkostninger i 2008 end i 2007.

Omkostnings- og risikoresultat

Omkostningsresultatet, som er forskellen mellem opkreevede
omkostningsbidrag og faktiske omkostninger, udgjorde et
overskud pa 9 mio.kr. mod minus 2 mio.kr. i 2007. Omkost-
ningsprocenten (omkostninger i forhold til bruttopreemier) var
pa 9,7 % mod 10,9 % aret far. Omkostningerne pr. forsikret
person var 748 kr. mod 824 kr. aret for. Omkostningsresulta-
tet for egen regning udgjorde 12 mio.kr.

Forbedringen i omkostningsresultatet skyldes primeert de
lavere omkostninger. Resultatet er ogsa pavirket positivt af
forbedrede deekningsbidrag.

Det samlede omkostningsresultat er for aret 2008 saerdeles
tilfredsstillende, men vil ikke kunne opretholdes pa dette ni-
veau fremadrettet.

Risikoresultatet, der er forskellen mellem opkraevede pree-
mier til risikodeekning og udgifter til erstatninger, udgjorde
48 mio.kr. mod 46 mio.kr. i 2007. Overskuddet er sammen-
sat af et overskud pa daekning ved dedsfald pa 63 mio.kr.
og et underskud pa deskning ved tab af erhvervsevne pa
18 mio.kr. Underskuddet skyldes et storre antal varige inva-
lideskader end forventet. Risikoresultatet for egen regning
udgjorde 63 mio.kr. Det samlede risikoresultat er meget
tilfredsstillende.

Genforsikring

Resultatet af genforsikring udgjorde et overskud pa 12
mio.kr. Arets resultat er pavirket af modtaget genforsikring
vedrorende varige invalideskader.

BALANCE

Ultimo 2008 udgjorde livkoncernens egenkapital 1.079
mio.kr. Overdaekningsgraden udgjorde 7,2 % ultimo 2008
og solvensdaskningen 252 %.

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

VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Indferelse af kursvaern

| en situation, hvor bonuspotentialet pé fripolicer er taget helt
eller delvist i anvendelse, og/eller hvor egenkapitalen ikke
har opnéet risikotillaeg, kan selskabet aktivere et kursvaern.
Kursveernet betyder, at kunder, der forlader selskabet i
utide” ved at tilbagekebe eller overfore deres ordning, skal
betale en andel af kurstabene. Kursvaernet beskytter dermed
kunder, der fortseetter deres aftaler til det aftalte udlebstids-
punkt. Med virkning fra og med d. 14. oktober 2008 indferte
selskabet et kursvaern pa 3,8 % af opsparingen. Satsen op-
dateres labende normalt én gang hver méaned, og udgjorde
3,0 % ved udgangen af 2008.
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Aftale om finansiel stabilitet og depotrente

Med virkning fra ultimo oktober 2008 indgik brancheorga-
nisationen Forsikring & Pension en stabilitetsaftale med
Erhvervs- og @konomiministeriet, hvilket bl.a. indebar en ny
metode til opgerelse af rentekurven, der benyttes til diskon-
tering af henseettelserne. Som et led i aftalen forpligtede sel-
skaberne sig til at udvise forsigtighed og som udgangspunkt
ikke patage sig forpligtelser udover det, der er nadvendigt.
Som konsekvens heraf har Livsforsikringsselskabet fastsat
en forelebig depotrente for aret 2009 til 3,0 % efter pensi-
onsafkastskat.

Pensionsinfo

Som et led i strategien med at tiloyde kunderne overblik og
gennemskuelighed er der gennemfort en fuld integration til
Pensionsinfo. Dermed far kunderne via Internettet adgang
til et unikt overblik over forsikrings- og pensionsforhold pa
tveers af pensionsudbyderne i Danmark. Implementeringen
er gennemfart i hoj kvalitet og forventes at pavirke kundetil-
fredsheden positivt.

Kompensation til kunderne som folge af ny lov om
pensionsafkastskat

Fra 1. januar 2008 er pensionsafkastbeskatningsloven (PAL)
blevet sendret séledes, at hidtil friholdte ejendomme og in-
deksobligationer fremover beskattes med 15 %.

Alm. Brand Liv og Pension Koncernen har ejendomme men
ingen indeksobligationer, som rammes af den fremtidige be-
skatning svarende til en eget PAL-betaling pa ca. 1,5 mio.kr.
arligt. Som kompensation har staten udbetalt et beleb, som
ifolge lovens regler er kommet kunderne til gode.

For Alm. Brand Liv og Pension udgjorde belebet 17,8 mio.kr.

Kapitaltilforsel

Der er den 28. oktober 2008 gennemfort en kapitaltilforsel
fra moderselskabet Alm. Brand Forsikring A/S. Kapitaltilfers-
len er pa nominelt 10 mio.kr. til kurs 3000, og der er saledes
samlet tilfert 300 mio.kr. til Aim. Brand Liv og Pension A/S.
Baggrunden for kapitaltilforslen er et enske om at sikre Aim.

Brand Liv og Pension A/S fortsat kapitalstyrke og fleksibilitet.

FORVENTNINGER
Der forventes i 2009 et overskud pa 50 mio.kr. for skat eks-
klusive syge- og ulykkesforsikring og eksklusive risikotilleeg.

Forventningen om, at Koncernen alene kan opné et over-
skud svarende til de ubetingede andele i 2009, skyldes,

at bonuspotentiale pa fripolicer skal genopbygges, ferend
egenkapitalen kan fa et risikotilleeg. Det er forventningen, at
bonuspotentiale pa fripolicer er genetableret ved udgangen
af 2009, hvilket skyldes den reducerede depotrente.

Med stadig sterre fokus pa& pensionsopsparing i Alm Brand
Bank — specielt via investeringsordningen — forventes den
samlede praemievolumen i Alm. Brand Liv og Pension kun
at udvikle sig marginalt i 2009.

Der forventes dog fortsat veekst i risikoforsikringer med daek-
ning ved tab af erhvervsevne og egentlige livsforsikringer,
der dermed vil komme til at udgere en stadig sterre andel

af omsaetningen i livsforsikringsselskabet.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser

Selskabets investeringer opgeres lobende til
markedsveerdi. Hvis renten stiger (eller aktierne
falder), opstéar der et kurstab. Til gengeeld vil det
forventede fremtidige afkast stige. Hvis selska-

bet ikke har kollektive bonushenseettelser til at
deekke tabene, kan man benytte bonuspotentialet
pa fripolicer (BF). At benytte BF betyder, at man
regnskabsmeessigt reducerer livsforsikringshen-
seettelserne midlertidigt. Efterhdnden som det
fremtidige afkast kan finansiere det, nedskrives det
anvendte BF igen. Muligheden for at kunne benyt-
te BF betyder, at selskabet kan have en fornuftig
langsigtet investeringspolitik til gleede for kunderne.
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ADVRIGE AKTIVITETER For ALM. BRAND A/S

REASSURANCE

Arets resultat for skat blev et overskud pa 286 mio.kr., og
2008 er saledes det fierde ar i traek med positivt resultat fra
Kjobenhavnske Re. Dette har betydet en yderligere styrkelse
af selskabets egenkapital. Styrkelsen er sket samtidig med
en fortsat reduktion i selskabets forpligtelser.

Resultatet er meget tilfredsstillende.

Mal
Malet for Kjebenhavnske Re er at foretage en solvent afvik-
ling af selskabets forpligtelser.

Den foretrukne made at afslutte eksisterende forsikringsfor-
pligtelser pa er gennem commutations. En commutation er
en bindende aftale, der indebeerer, at de forsikringsmeessige
forpligtelser tilbagefores til den oprindelige risikotager mod
en aftalt kontant afregning fra genforsikringsselskabet. Frem-
tidig udvikling af savel positiv som negativ karakter af disse
forpligtelser pahviler herefter den oprindelige risikotager.

Resultatet

Resultatet for fierde kvartal 2008 blev et overskud for skat
p& 216 mio.kr. mod 17 mio.kr. i samme periode &ret for. Ar
til dato blev resultatet et overskud for skat pa 286 mio.kr.
mod 71 mio.kr. i 2007.

Det forbedrede resultat skyldes, at det er lykkedes at afvikle
en raekke forsikringsmeessige forpligtelser til fordel for sel-
skabet. Indgéelsen af en aftale med Port Authority of New
York and New Jersey (PONY) har haft betydning for det po-
sitive resultat. Kjebenhavnske Re er derudover i 2008 néaet
til enighed med to andre forretningspartnere med hvilke, der
verserede adskillige retssager. Dette har reduceret usikker-
heden om udfaldet og omkostninger ved igangveerende og
truende retssager. Samtidig har aftalerne medfert en betyde-
lig bedre sikkerhed vedrorende selskabets tilgodehavender
hos egne reassurandorer.

Kjobenhavnske Re’s egenkapital er steget fra 261 mio.kr.
ultimo 2007 til 442 mio.kr. ultimo 2008. De samlede henseet-
telser for egen regning udger 0,5 mia.kr. ultimo 2008 mod
1,0 mia.kr. ultimo 2007. Egenkapitalen svarer hermed til

83 % af de samlede henseettelser ultimo 2008.

Selskabets solvensgrad udger 2,3 ultimo 2008.
Seerlige risici

Kjobenhavnske Re’s risiko for at blive ramt af nye skadebe-
givenheder har i flere ar vasret meget lille. Dog er der stadig

betydelig usikkerhed om det endelige udfald af allerede
indtrufne begivenheder og dermed ogsé om resultatet af de
kontrakter, der er i selskabets portefolje. Denne usikkerhed
kan fore til positiv sdvel som negativ udvikling fremover.

World Trade Center (WTC)-skaden

Efter mere end syv ar hersker der stadig stor usikkerhed
omkring sterrelsen af den endelige markedsskade efter
WTC-katastrofen. | 2008 indgik et antal selskaber i London,
heriblandt Kjgbenhavnske Re, en aftale med PONY, der forte
til endelig opgerelse af PONY'’s forsikringsmaessige krav i for-
bindelse med angrebet pa WTC i 2001. Denne aftale med-
forer, at en stor del af Kjgbenhavnske Re’s eksponering til
WTC-skaden er endelig afgjort. Der verserer fortsat adskillige
retssager vedrorende denne skade i det amerikanske rets-
system, men Kjebenhavnske Re’s involvering heri er mindre
vigtig end involveringen i den nu opgjorte PONY-police.

Likviditet

Udvikling i likviditet har veeret tilfredsstillende i 2008, ligesom
selskabet ogsa i 2009 forventer at have tilstraskkelig likviditet
til at fortseette de planlagte aktiviteter i relation til commu-
tations. Efter endnu et & med reduktion i de australske
forsikringshenseettelser har myndighederne givet tilladelse

til en reduktion i filialkapitalen. Den storste kapitalbinding er
herefter i det engelske selskab. Pa grund af det store fald

i forsikringshenseettelserne i det engelske datterselskab vil
selskabet i 2009 ansege om en reduktion af den bundne
kapital.

Forventninger

|1 2009 og frem forventes preemieindteegterne at blive ube-
tydelige. Der forventes et resultat for skat taet pa 0 mio.kr.
i 2009 for Kjgbenhavnske Re.

ANDRE @VRIGE AKTIVITETER MV.

Andre ovrige aktiviteter i koncernen pavirker resultatet med
et underskud pa 15 mio.kr. for skat mod et underskud pa 38
mio.kr. i 2007. Andre aktiviteter bestar af diverse koncernud-
gifter samt en reekke selskaber uden aktivitet.

Forventninger
For andre avrige aktiviteter forventes et nulresultat.

FORVENTNINGER
Samlet forventes der i 2009 et nulresultat af reassuranceak-
tiviteter og af andre ovrige aktiviteter.
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MEDARBEJDERE OG UDVIKLING

FOR ALM. BRAND A/S

TILFREDSE MEDARBEJDERE GOR EN FORSKEL
Tilfredse medarbejdere — og ikke mindst meget tilfredse
medarbejdere — gor en forskel. Tilfredse medarbejdere ska-
ber tilfredse kunder, og tilfredse kunder er mere loyale og
keber flere produkter og services i koncernen. Saledes er til-
fredse medarbejdere afgarende for, at koncernen kan na de
samlede mal for 2010 og er ligeledes et selvsteendigt mal for
koncernen. HR-arbejdet i koncernen er derfor en integreret
del af det at drive koncernen.

KONCERNSTRATEGI OG MAL

Et af Alm. Brand Koncernens fem strategiske mél er, at
90 % af medarbejderne skal veere tilfredse, og 50 % skal
veere meget tilfredse med Alm. Brand som arbejdsplads.

Malet skal nas ved:

e At Alm. Brand Koncernen er kendt for at veere en attraktiv
arbejdsplads.

e At sikre, at lederne i Aim. Brand Koncernen kender
kravene til god ledelse og har evnen til og interessen for
at f& medarbejdere til at yde det bedste.

e At koncernens fire veerdier til stadighed er neerveerende
og bruges aktivt i hverdagen.

e At kontinuerlig kompetenceudvikling er en naturlig ting for
koncernen at tilbyde og for medarbejderne at tage imod.

e At sikre den enkelte medarbejders forstaelse for betyd-
ningen af god kundebetjening.

HR-STRATEGI OG FORMAL

Alm. Brand ensker, at den enkelte medarbejder seger indfly-
delse og tager ansvar for tilrettelaeggelsen og udferelsen af
eget job. Koncernen gnsker at differentiere sig overfor kun-
derne i forhold til konkurrenterne ved udvikling af den enkelte
medarbejder. Kundebetjening og service er nagleord i den
forbindelse.

HR-arbejdet i Aim. Brand er den enkelte leders ansvar. Pa
den made sikres sammenhaeng og entydig ansvarsplacering
mellem medarbejdere, organisering, opgaver og resultater.

HR-afdelingens formal er ved en proaktiv adfeerd sammen
med lederne at bidrage til udvikling af medarbejderne og
dermed skabe en effektiv organisation, sd Alm. Brand opnér
en konkurrencemaessig fordel.

MEDARBEJDERTILFREDSHED

Medarbejdertilfredshed maéles blandt alle koncernens med-
arbejdere en gang arligt. Tilfredsheden malt pa det valgte
tilfredshedsindeks var 86 % i 2008, hvilket er 2 %-point
lavere end i 2007, men fortsat et meget hojt niveau. Den
hoje tilfredshed er fastholdt pé trods af gennemforelsen af
et omfattende forandringsprojekt pé forsikringsomradet i
erhvervs- og landbrugssegmentet, hvilket indebar ny organi-
sation, nyt forretningssystem og nye produkter.

Alt i alt er tilfredsheden med at vaere ansat i koncernen pa
93 %, 0og 90 % udtrykker stolthed ved at veere ansat i Aim.
Brand.

Tilfredse medarbejdere er forudsaetningen for god kunde-
betjening og for et godt arbejdsklima. Men det er de "meget
tilfredse” medarbejdere, der er de mest loyale og de bedste
ambassaderer for Aim. Brand. Derfor har koncernen sat
som mal at have 50 % meget tilfredse medarbejdere i 2010.
Resultatet for 2008 blev, at 44 % af medarbejderne er me-
get tilfredse med at arbejde i Alm. Brand mod 47 % i 2007.
Faldet heenger sammen med de store forandringer nasvnt
ovenfor.

LEDERUDVIKLING

God ledelse er afgerende for medarbejdernes trivsel og ar-
bejdsgleede og dermed for resultatskabelsen. Lederudvikling
er derfor et omrade, som koncernen i 2008 og arene frem
har valgt at opprioritere og seette yderligere ind pa for dels
at forbedre ledernes kvalifikationer og dels for at tiloyde et
attraktivt udviklingsforleb, der er med til at fastholde koncer-
nens mange dygtige ledere.

Der er i 2008 igangsat et lederudviklingsprojekt, der som
mal har at strukturere koncernens hidtidige lederudvikling og
fastleegge et nyt samlet lederudviklingsforlgb. Der har i 2008
veeret arbejdet med at udvikle god ledelse i form af en leder-
kompetencemodel.

Den érlige maling af ledelseskvalitet, hvor hver enkelt medar-
bejder vurderer egen leder viste, at 92 % af medarbejderne
var enten tilfredse eller meget tilfredse med deres leder. Det
er et fald pa 4 %-point i forhold til malingen i 2007. 58 % er
meget tilfredse med deres naermeste leder, hvilket er et me-
get hejt og tilfredsstillende niveau.
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KONCERNENS VZARDIER

Medarbejdermalingen viser ligeledes, at medarbejderne til-
leegger koncernens veerdier stor betydning i relation til kun-
deservice, udbygning af samarbejdet pa tveers af koncernen
og generelt for at na koncernens mal.

Alm. Sund Fornuft

Vi seetter os i 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 neerhed

Vi teenker i helheder

Vi interesserer os for hinanden
Vi er tilgeengelige

Vilje til succes

Vi sestter ambitiose og realistiske mal
Vi vil udvikle os fagligt og personligt
Vi skaber resultater sammen

ALM. BRAND AKADEMI

Alm. Brand Akademi er omdrejningspunkt for koncernens
kompetenceudvikling af medarbejdere og ledere. Udbud-
det og kompleksiteten af finansielle produkter er steget
betydeligt de senere ar samtidig med, at de juridiske forhold
konstant eendres. Det stiller store krav til koncernens medar-
bejdere om lebende kompetenceudvikling for at kunne sikre
en optimal service og radgivning af kunderne.

Alm. Brand investerer betydelige ressourcer i intern uddan-
nelse af bade nye og eksisterende medarbejdere. For at ska-
be en synlig platform for koncernens uddannelsesmeessige
tiltag skal Alm. Brand Akademi samle koncernens tilbud og
virke som et "udstillingsvindue” i forhold til principper og mu-

ligheder for kompetenceudvikling af den enkelte medarbejder.

VEDERLAGSPOLITIK

Medlemmerne af direktionen oppebeerer en fast grundion,
der tilstreebes fastsat, s& den er konkurrencedygtig med af-
lonning af tilsvarende hverv i den finansielle sektor. | tilleeg til
lonnen indbetaler selskabet pensionsbidrag ligesom firmabil
mv. indgar i vederlaget. Direktionsmedlemmers vederlag re-
guleres hvert andet ar.

Koncernens direktion og everste ledelse har en bonusord-
ning baseret pa afkastet af egenkapitalen for de enkelte
regnskabsar. Den i det enkelte ar eventuelt optjente bonus,
som maksimalt kan andrage op til 11 maneders lon, indgar i
det vaesentlige pa en bonuskonto, hvorfra der udbetales en
tredjedel, mens udbetalingen af den resterende del af bonus-
kontoen forudsestter gode resultater i de felgende ar. Modsat
vil manglende indfrielse af afkastmalene blive fratrukket i den
optjente bonus.

Bonusordningen tilsigter séledes at fremme en langsigtet ad-
feerd, og opnéaelse af maksimal bonus forudseetter en ubrudt
arraekke med meget gode resultater. Bonusordningens stor-
relse pavirker ikke koncernens omkostningsniveau veesent-
ligt. | alt 16 personer er omfattet.

Ordningen omfatter ikke aktieoptioner.

For koncernens ovrige ledere og specialister har der igen-
nem nogle ar veeret etableret en bonusordning med béade
feelles mal og individuelle mal. Ordningen er en integreret del
af den almindelige lenregulering af denne gruppe medarbej-
dere og omfatter op til 200 personer.

| Kjsbenhavnske Re, som er under afvikling, er etableret en
bonusordning, hvor de ledende medarbejdere kan opna en
bonus, der er beregnet pa baggrund af tilveeksten i selska-
bets egenkapital.

Ligeledes er der i barsomradet i banken etableret bonusord-
ninger baseret pa performance mv.

Der er desuden etableret en bonusordning i kundeservice-
centrene og filialer, der er méalrettet mod at forbedre salget
0g servicen over for privatkunder.

Selskabet efterlevede i 2007 den i arsrapporten 2007 be-
skrevne vederlagspolitik og har i 2008 efterlevet den ovenfor
beskrevne vederlagspolitik. Der pateenkes ikke sendringer
heri i 2009.

Ogsa i 2008 tilbed koncernen medarbejderne aktier i virk-
somheden. Aktierne blev i 2008 tilbudt som bruttolensfi-
nansierede aktier. Baggrunden for at tilbyde disse ordninger
er at oge medarbejdernes engagement i virksomheden og
samtidig sikre, at medarbejderne og ovrige aktioneerer har
feelles mal. Der har veeret meget god tilslutning til ordningen.
Medarbejderne har endvidere faet tilbud om medarbejder-
obligationer.
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RISIKOSTYRING For ALM. BRAND A/S

Styring af Alm. Brand Koncernens risici er et vaesentligt
ledelsesmaessigt fokusomrade, da en ikke-kontrolleret ud-
vikling i de forskellige risici kan pavirke koncernens resultater
samt solvens og dermed de fremtidige forretningsmuligheder
veesentligt.

Bestyrelsen fastsaetter og godkender den overordnede po-
litik for koncernens patagelse af risici, ligesom bestyrelsen

fastleegger de overordnede rammer samt den ngdvendige

rapportering. Direktionen i de enkelte datterselskaber fast-
laegger pa dette grundlag den operationelle risikostyring.

Alm. Brand Koncernen patager sig en raekke risici, som dels
er de meget forskellige forretningsmeaessige risici forbundet
med driften af de forskellige forretningsomréader, og dels er
de mere ensartede finansielle risici foroundet med handterin-
gen af koncernens betydelige likviditetsflow og investerings-
strategi.

I Alm. Brand er etableret en tveergéende risikokomité, som
har til formal at sikre koordination og ensartethed i koncer-
nens selskaber i forhold til patagelse, opgerelse og rappor-
tering af risici pa tvaers af de enkelte forretningsomréader.
Herudover blev der i 2008 etableret en godkendelseskomité
for finansielle produkter. Denne skal sikre, at der er etableret
forretningsgange, handteringsrutiner mv., for nye produkter
eller aktiviteter kan implementeres.

Savel handteringen af de forretningsmaessige risici som
handteringen af de finansielle risici administreres i de enkelte
forretningsomréder. Ledelsen af de respektive forretningsom-
rader er dermed ansvarlig for styring af savel forretningsrisici
som finansielle risici samt for lebende kontrol heraf. De en-
kelte forretningsomrader har séledes ansvaret for at identi-
ficere, kvantificere og overvage alle relevante risici inden for
forretningsomréadet samt for at udforme og implementere
relevante kontroller og strategier til handtering af risiciene.

Uafheengigt af de af ledelsen implementerede kontroller,
foretager den interne revision lgbende en selvsteendig, uaf-
haengig gennemgang af koncernens kontrolprocedurer, og
af om de af ledelsen udstukne retningslinjer overholdes.

INDIVIDUELT SOLVENSBEHOV

Siden 2005 har bestyrelsen i et pengeinstitut skullet forholde
sig til, hvor meget kapital, der var ngdvendig for at drive pen-
geinstituttet. Hvis kapitalbehovet af bestyrelsen blev opgjort
til at veere hejere end lovkravet om en solvensprocent pa mi-
nimum 8, ville det hojere kapitalkrav veere geeldende.

Der er indfert et lignende regelseet for forsikrings- og livsfor-
sikringsselskaber i 2007. Bestyrelserne i Alm. Brand Forsik-
ring A/S, Aim. Brand Liv og Pension A/S samt Kjebenhavn-
ske Re A/S har derfor fra 2007 og frem forholdt sig til de
individuelle solvensbehov.

Til beregning af det individuelle solvensbehov i banken er
anvendt en stresstest. Tilsvarende er der i forsikrings- og
livsforsikringsselskabet og i Kjgbenhavnske Re anvendt en
stresstest, der har taget udgangspunkt i preveberegninger
udfert i forbindelse med Solvency ll-regelseettet.

MAL OG STRATEGI

For at understotte koncernens langsigtede forretningsmees-
sige mal patages en raekke forskellige kalkulerede risici. Der
er vaesentlig forskel pa indholdet af de risici, som er knyttet
til de enkelte forretningsomréader, men overordnet set kan
risikoparametrene uanset forretningsenhed opdeles i tre ho-
vedtyper af risici:

e Forretningsrisici
e Finansielle risici
e QOperationelle risici

FORRETNINGSRISICI

Alm. Brand laegger veegt pa at identificere, male og styre de
forretningsmeessige risici, og der er for alle forretningsmaes-
sige risici defineret praecise retningslinier for, hvor store risici
det enkelte forretningsomrade ma patage sig.
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SKADEFORSIKRING

Accept og risikopatagelse

Alm. Brand tegner forsikringer for private og for erhverv —
dvs. for landbrug og mindre og mellemstore virksomheder.
Acceptpolitikken indeholder regler for, hvilke typer og hvilke
storrelser af risici, der kan indtegnes pa den enkelte kon-
trakt. For de indtegnede risici foretages en opgerelse og
vurdering af muligt sammenfald af policer (kumul), der kan
rammes i samme skadebegivenhed.

Reassurance

Med henblik pa at reducere risikoen for tab ved forsikrings-
begivenheder reassureres risici, der overstiger fastlagte
maksimale belgb. Reassuranceprogrammet skal sikre, at en
enkelt skadebegivenhed eller en tilfaeldig ophobning af sterre
skader ikke kan medfere et uacceptabelt tab af kapital, lige-
som programmet skal begraense storrelsen af udsving i det
forsikringstekniske resultat.

Reassuranceprogrammet, som blandt andet indeholder
fastleeggelse af koncernens egetbehold ved forskellige ska-
debegivenheder, vedtages hvert ar af direktion og bestyrelse.
Behovet for reassurance vurderes lgbende pa baggrund af
erfaringer med programmets effektivitet, ligesom markedser-
faringer, selskabets kapitalberedskab samt priserne for reas-
surancedaekning indgér i vurderingen.

Reassuranceprogrammet for 2009 er tegnet efter de samme
retningslinier som i 2008. For 2009 har Alm. Brand kebt
katastrofereassurance op til 4,4 mia.kr. med et egetbehold
pa 150 mio.kr. Daekningen for tingskader udger 400 mio.kr.
med et selvbehold pa 30 mio.kr. Risici udover de 400 mio.
kr. er fakultativt afdeekket. Endvidere er der deekning for per-
sonskader ved ulykke- og arbejdsskader for op til 700
mio.kr. med et egetbehold pa 20 mio.kr.

Den storste enkeltrisiko i skadeforsikring er risikoen for tab
som folge af orkan. For at afdaekke omfanget af risikoen ved
en storm/orkan arbejder koncernen med en raekke storm-
scenarier baseret pa portefeljens eksponering og pa en
beregnet sandsynlighed. Ved en 100-ars storm er det séle-
des vurderet, at den samlede omkostning for Aim. Brand vil
andrage 260 mio.kr. dels som folge af egetbeholdet og dels
til betaling af genindtreedelsespraemie pa stormreassurance-
programmet.

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

KJ@BENHAVNSKE RE

Kjobenhavnske Re er ophert med at tegne ny forretning,
men der er fortsat afleb pa forretning tegnet i forsikringsar
for 2002.

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 indivi-
duelle helbredsoplysninger.

De veesentligste forsikringsmeessige risici knytter sig til for-
sikringer med ydelsegaranti. Indtil 1994 blev forsikringerne
udstedt med en ydelsesgaranti pa 4,5 % efter pensionsaf-
kastskat. Fra 1994 til 1999 var ydelsesgarantien 2,5 %, hvor-
efter den fra 1999 har ligget pa 1,5 %. Koncernen har fokus
pa afdaekningen af de afgivne ydelsesgarantier og anvender
afledte instrumenter for at sikre, at renterisikoen pé aktiver
og passiver omtrent er pa samme niveau.

For livkoncernen vil eendringer i investeringsaktivernes veerdi
som folge af renteaendringer séledes delvist blive modsvaret
af tilsvarende aendringer i veerdien af de forsikringsmeessige
henseettelser og det kollektive bonuspotentiale. Egenkapita-
len kan dog blive pavirket, hvis det nedvendige afkast til at
opfylde de garanterede forpligtelser ikke opnas.

De ovrige vaesentligste risici knyttet til livkoncernen vedrorer
primeert finansielle risici, der i videst muligt omfang seges
afbalanceret med de forsikringsmeessige forpligtelser. De in-
vesteringsaktiver, som modsvarer livkoncernens egenkapital,
er udskilt i et separat depot. Dette depot har ultimo 2008

en forholdsvis kort varighed, hvilket begreenser risikoen for
kursfald som felge af udsving i renten.
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BANKVIRKSOMHED

I Aim. Brand Bank leegges veegt pé at identificere, méle og

styre de forretningsmaessige risici, der er specielt knyttet til
dette omréade. Dette geelder seerligt kreditrisici. Til brug her-
for udarbejdes retningslinier for bankens langivning, som er
samlet i en kreditpolitik.

Kreditpolitik

Retningslinierne for kreditgivningen skal sikre, at bank-
koncernen agerer som et serigst pengeinstitut over for alle
kunder, samarbejdspartnere, offentlige myndigheder og kon-
kurrenter.

Kreditpolitikken er fastlagt dels ud fra de enkelte produkter,
som banken udbyder, og dels ud fra de kundesegmenter,
som aftager bankens udlansprodukter. Det er bankens mal-
seetning, at indtjeningen pa de enkelte produkter og kunde-
segmenter befinder sig pa et niveau, som giver et tilfredsstil-
lende afkast i forhold til risiciene.

Banken foretager udlan til bade privatkunder og erhvervs-
kunder og pa seerlige produktsegmenter, hvor bankkoncer-
nen besidder en seerlig ekspertise. Bankens udlan til privat-
kunder bygger for en stor dels vedkommende pa anvendelse
af kreditscoringsmodeller, som er blevet udviklet gennem

en arraekke, og som til stadighed udvikles og forbedres pa
baggrund af erfaringer og konjunkturmeaessige aendringer.
Der anvendes kreditscoringsmodeller for bade sikrede og
usikrede udlan.

| erhvervskundesegmentet er udlanene koncentreret om
seerlige aktivtyper eller til seerlige brancher. Hovedkriteriet

for engagementsbevillingerne er en tilfredsstillende kreditvur-
dering af virksomheden kombineret med en vurdering af de
belénte aktivers veerdi samt eventuelle supplerende sikkerhe-
der, der tilbydes.

Banken har etableret forretningsgange til sikring af en laben-
de vurdering af udviklingen i sével enkeltengagementer som
udlénsportefoljer samt risiciene pa disse. Safremt udviklingen
i enkeltengagementer og i objektive indikatorer giver anled-

ning til nedskrivning af engagementernes veerdi, foretages de
nedvendige nedskrivninger efter de herfor fastsatte regler og
pé baggrund af en vurdering af eventuelle sikkerheders reali-
sationsveerdi og forventede realisationstidspunkt.

P& grund af udviklingen i tab og nedskrivninger i 2008 har
banket aendret og strammet op pa vilkarene for udlan, lige-
som udvalgte udlansomrader er fravalgt som satsningsom-
rade fremover.

Basel Il

Banken igangsatte i 2005 en reekke udviklingsaktiviteter for
at opfylde kravene i de nye bestemmelser til fastsasttelse af
bankers kapitaldeekning (Basel Il). Aktiviteterne involverer alle
forretningsomréader i banken og sker i test samarbejde med
bankens datacentral, Bankdata.

Pa kreditomradet har Aim. Brand Bank besluttet at imple-
mentere IRB-F-metoden og forventer at blive godkendt hertil
af Finanstilsynet fra 1. januar 2010. Standardmetoden an-
vendes indtil da.

Som en del af arbejdet hen imod at blive godkendt som IRB-
F-institut har banken i 2007 og 2008 implementeret rating-
modeller for hovedparten af portefaljen.

Pa markedsrisikoomradet har banken indtil videre valgt at
folge standardmetoden.

Banken forventer at opnéa en raekke styringsmaessige ge-
vinster ved brugen af IRB-F-metoden. Allerede fra 2007
opnaede banken betydelige fordele i den kreditmaessige
behandling ved brug af ratingmodellerne. Samtidig skaber
banken et datagrundlag, som pé sigt styrker kreditstyringen
pé portefolieniveau markant.

FINANSIELLE RISICI

Finansielle risici handteres i de enkelte forretningsomréader,
men under lebende overvagning af den tvaergaende kon-
cernfunktion.
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Markedsrisici

Alm. Brand Koncernens investeringsaktiver veerdianseettes
lobende til dagsveerdi, hvilket betyder, at koncernens egen-
kapital og resultat pavirkes af udviklingen pé finansmarke-
derne. Koncernen patager sig gennem handel og placeringer
samt som led i den lebende likviditetsstyring forskellige for-
mer for markedsrisici. Koncernen anvender lebende afledte
finansielle instrumenter til at styre og reducere markedsrisi-
ciene.

Formaélet med den finansielle risikostyring er at afbalancere
den samlede finansielle risiko pa sével aktiver som passiver
for herigennem at opné en tilfredsstillende afvejning af afkast
og risiko. Risikostyringsmalet opnés gennem risikostyrings-
politikker, der fastleegger retningslinjer for eksponering mod
forskellige typer af finansielle risici. Investerings- og risikosty-
ringspolitikken for de enkelte selskaber i koncernen er tilpas-
set de forhold, som selskaberne agerer under.

Beholdningen af investeringsaktiver er underlagt markeds-
risici i form af renterisici, valutakursrisici samt prisrisici ved
eksempelvis eendringer i aktiekurser eller priser pa fast ejen-
dom.

Renterisici
Renterisiko er risikoen for vaerdiudsving pa rentebaerende
finansielle instrumenter som folge af renteaendringer.

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

I Alm. Brand er det primeert koncernens livsforsikringssel-
skab og Alm. Brand Bank Koncernen, der er eksponeret
mod renterisici. | livkoncernen er renterisikoen begreenset af,
at der foretages en tilnaermelsesvis matching af risikoen pa
aktiver og passiver, der har modsatrettet eksponering mod
renterisiko. Livkoncernen har udviklet en simpel ALM model
til at styre sammenhaengen mellem aktiver og passiver, hvor
der er lagt greenser ind for risikovilligheden.

I Aim. Brand Bank Koncernen er renterisikoen begreenset
ved, at der hovedsageligt indgas aftaler om variabelt for-

rentede ind- og udlan. For visse af de fastforrentede udlan
i bankkoncernen er dagsveerdien afdeekket ved hjeelp af af-
ledte finansielle instrumenter.

Ved opgerelsen af renterisikoen pa fastforrentede fordringer
og forpligtelser anvendes i bankkoncernen en varighedsmo-
del. Til den daglige styring af renterisikoen opgeres renterisi-
koen dels efter Finanstilsynets retningslinier og dels efter en
intern model.

Som led i koncernens styring af renterisikoen benyttes lo-
bende finansielle instrumenter til at reducere renterisikoen pa
fastforrentede aktiver. Det sker ved at tilstreebe en hgj grad
af korrelation mellem de afledte finansielle instrumenter og
de fastforrentede aktiver. Koncernens overordnede politik
tilsigter, at disse instrumenter primeert benyttes i forbindelse
med afdeekning.

Pengestromsrenterisici

Koncernens pengestremsrenterisici opstar med bankens
variabelt forrentede ind- og udlan, hvor de fremtidige pen-
gestremme afheenger af renteudviklingen. Der foretages en
afdeekning af pengestramsrenterisikoen ved at tilstreebe et
match mellem sterrelsen af variabelt forrentede ind- og ud-
l&n. Derudover styres pengestremsrenterisikoen ved anven-
delse af renteswaps til omleegning af ind- og udlan mellem
variabel og fast rente.

Valutakursrisici

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

Derudover afdeekkes valutarisici ved anvendelse af valutater-
minsforretninger og valutaswaps. Det er koncernens investe-
ringsstrategi at have begreensede nettopositioner i fremmed

valuta.

Valutaeksponeringen er derfor hovedsageligt begraenset til
aktiviteterne i de bersnoterede datterselskaber Alm. Brand
Formue og Alm. Brand Pantebreve.

49



50

Prisrisici

Koncernen patager sig en kalkuleret eksponering mod aktie-
risici, der fastleegges pa baggrund af investeringsstrategien
og kapitalgrundlaget. Aktieeksponeringen udgeres af bors-
noterede og unoterede kapitalandele samt afledte finansielle
instrumenter i form af futures og optioner. Eksponeringen
mod aktierisici er primeert begreenset til beholdninger i kon-
cernens livsforsikringsselskab og Alm. Brand Bank Koncer-
nen.

Aktierisikoen i Alm. Brand Bank er i perioder reduceret ved
hjeelp af afledte finansielle instrumenter.

Koncernen er derudover eksponeret mod aendringer i pri-
serne pa fast ejendom gennem ejendomsinvesteringer i
koncernens livsforsikringsselskab. Tilsvarende er koncernen
indirekte eksponeret mod priserne pa ejendomme gennem
udlénet i banken med pant i ejendomme.

Hovedparten af ejendomsinvesteringerne udgeres af domi-
cilejendomme, mens der derudover foretages direkte ejen-
domsinvesteringer i primeert kontorejendomme samt inve-
stering i ejendomsaktier. Den valgte risikoprofil i forbindelse
med keb og salg af ejendomme fokuserer pa hej sikkerhed
og stabilt afkast med et langsigtet perspektiv. Risikostyrin-
gen af ejendomsinvesteringerne tager derudover udgangs-
punkt i rammer for de samlede ejendomsinvesteringer samt
rammer for eksponering pa enkeltejendomme.

Vedrorende bankens indirekte eksponering mod ejendomme

er risiciene i den forbindelse beskrevet under kreditpolitikken.

Inflationsrisici
I AlIm. Brand Forsikring er udbetalingerne til fremtidige ar-
bejdsskadeerstatninger afheengige af lenudviklingen. Dette

indregnes ved opgerelse af hensaettelser til arbejdsskader
ved anvendelse af forventningerne til den fremtidige udvikling
i lontallet. Dermed fas en eksponering mod inflationsrisici,
idet en kraftigere lonudvikling resulterer i storre erstatninger.
For at reducere denne risiko har Alm. Brand Forsikring ind-
géet inflationsswaps, der delvist afdaekker inflationsrisikoen
péa arbejdsskadehensasttelserne under forudseastning af en
stabil udvikling i reallennen.

Q@vrige kreditrisici

Kreditrisici soges begreenset ved at begraense eksponerin-
gen over for enkeltmodparter samt over for grupper af mod-
parter, der har samme karakteristika.

Alm. Brand Koncernen har lgbende betydelige forsikrings-
tilgodehavender samt tilgodehavender hos reassurandorer.
Forsikringstilgodehavender er sikret gennem en spredning pa
en meget stor kreds af forsikringstagere, mens tilgodehaven-
der hos reassurandorer sikres ved krav om en minimums-
rating (p.t. A-) fra anerkendte ratingbureauer. | det omfang
tilgodehavender ikke vurderes at kunne inddrives, nedskrives
disse eller afskrives endeligt.

Alm. Brand Koncernen investerer i meget begreenset omfang
i erhvervsobligationer, hvoraf storstedelen er ratede fra AAA
til BBB (Investment grade). Dette sikrer, at investeringsakti-
vernes kreditrisici begreenses.

Likviditetsrisici

For banken er likviditetsstyringen fastlagt under hensyntagen
til en forsigtig risikoprofil. Banken styrer og overvager dagligt
likviditeten ud fra savel kortsigtede som langsigtede likvidi-
tetsbehov. Mélet for bankens likviditetsstyring er at sikre, at
banken ikke kommer i en situation, hvor der er uforholds-
meessig store omkostninger forbundet med at finansiere
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bankens drift. Dette sikres gennem internt definerede ram-
mer for fundingkilder og forfaldsstrukturen for disse.

Banken har en malsastning om at have en likviditetsmeessig
overdeekning pa mindst 50 % i forhold til lovkravet. Der er
udarbejdet en detaljeret politik for bankens likviditetsrisici og
en beredskabsplan i tilfeelde af, at likviditeten kommer under
maélet pé 50 % i overdaekning. | den méanedlige ekonomirap-
portering fremgar likviditetsoverdaskningen.

OPERATIONELLE RISICI

Der foretages lobende vurdering af Alm. Brand Koncernens
operationelle risici med henblik pa at sikre de nadven-
dige sikkerhedsforanstaltninger, kontroller og beredskab.
Omfanget af disse foranstaltninger balanceres imod de
omkostninger, der er forbundet med tiltagene. Sikkerheds-
tiltag vurderes saledes i forhold til mulige trusler og disses
sandsynlighed samt de forretningsmeessige konsekvenser,
der kan opst4, hvis truslerne effektueres. Den kontinuerlige
risikovurdering bidrager til at sikre, at de operationelle risici
begraenses, sa koncernen befinder sig pa et acceptabelt
risikoniveau, der lever op til de krav og forventninger, som
interne og eksterne interessenter har.

Alm. Brand Koncernen har en reekke kontrolprocedurer i
form af arbejdsrutiner, forretningsgange og afstemnings-
processer, der er forankret savel decentralt som centralt i
organisationen. Disse procedurer, den organisatoriske funk-
tionsadskillelse mellem udferende og kontrollerende afdelin-
ger samt uddannelse af personale er med til at minimere de
operationelle risici.

| tilfeelde af et laeengerevarende fysisk eller it-maessigt ned-
brud skal Alm. Brands veesentligste forretningsfunktioner

kunne videreferes og reetableres. Bestyrelsen har i den for-
bindelse godkendt en reekke mélsaetninger for beredskabet
i koncernen. Mélsaetningerne er implementeret i form af en
centralt styret beredskabsorganisation, evakueringsplaner,
beredskabshandbeger for de enkelte afdelinger, et robust
grundleeggende it-teknisk setup og i form af fokusering pa
standardisering af savel processer som it.

Koncernen arbejder lobende med at styrke it-sikkerheden.
Denne er i AIm. Brand baseret pa en it-sikkerhedspolitik, der
er vedtaget af bestyrelsen. Politikken fastleegger de over-
ordnede krav til it-sikkerhed med det formal at sikre, at Alm.
Brand Koncernens samlede it-anvendelse sker sikkert og
kontrolleret. Politikken er operationaliseret i blandt andet sik-
kerhedsretningslinjer, vejledning til brugerne og i form af en
reekke foranstaltninger og forretningsgange.

Den fysiske it-sikkerhed og driftssikkerheden i koncernen
oges yderligere af, at de centrale banksystemer drives af
Bankdata, og at koncernens gvrige centrale it-udstyr og
systemer er placeret hos den eksterne it-samarbejdspartner
IBM SDC DK A/S. De operationelle risici p& dette omrade er
séledes reduceret veesentligt.

Som et led i intern revisions arbejde foretages en lgbende,
omfattende og uafhaengig revision af, at udstukne arbejdsru-
tiner og forretningsgange er udarbejdet pa betryggende vis,
og at disse folges af medarbejderne. Som et supplement til
den interne revision foretages ekstern it-revision pa koncer-
nens egne it-systemer, mens der indhentes revisionserklae-
ringer fra eksempelvis Bankdata og IBM.

P& www.almbrand.dk under "Investor/Presse” er koncernens
risikopolitikker og risici neermere beskrevet.
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MAL

Formaélet med Investor Relations aktivteterne er at sikre en
praecis kommunikation vedrerende koncernen og dermed et
sa korrekt grundlag for prisfastsasttelse af koncernens aktie
som muligt. Endvidere skal aktiviteterne og informations-
stremmen sikre, at der er nok viden om selskabet i markedet
til, at flest muligt investorer investerer i aktien.

AKTIVITETER

Som led i at orientere markedet om selskabets udvikling og
resultater gennemforte AlIm. Brand i lobet af 2008 en lang
reekke udadvendte IR-aktiviteter i bade ind- og udland.

Otte analytikere deekker fast eller er pa vej med en daekning
af Alm. Brand aktien, Derudover analyseres aktien ad hoc af
en reekke andre aktieanalytikere.

Den brede analytikerdeekning og den relativt store interesse
for aktien medfarer en fortsat betydelig medeaktivitet. Sale-
des er virksomheden blevet praesenteret pd Road Shows pa
bade det danske, amerikanske, engelske, nordiske og conti-
nentaleuropaeiske marked. Dertil kom en raekke one-on-one-
meoder 0g praesentationer for sterre og mindre forsamlinger
rettet mod det professionelle marked bade i ind- og udland.
Endvidere har koncernen lebende afholdt pressemader i for-
bindelse med offentliggerelsen af hel- og delarsrapporter.

Med henblik pa at na sa bredt ud som muligt blev arsrappor-
ten for 2007 ogsa kommunikeret via webcast pa selskabets
og OMX hjemmesider, mens halvarspraesentationen for 2008
blev kommunikeret som audiocast.

Tre uger inden offentliggerelse af hel- og delarsrapporter
holder selskabet "silent period”.

AKTIEUDVIKLINGEN

2008 blev et ar med betydelig tilbageholdenhed fra investo-
rernes side som folge af kreditkrisen og det vigende aktie-
marked, hvor ikke mindst de finansielle aktier blev

hardt ramt.

Alm. Brand aktien synes ramt fra to sider, dels pa grund
af stigende skadefrekvens pa forsikringsomradet, dels pa

grund af vanskelige vilkar i banksektoren og stigende ned-
skrivningsbehov. Dette beted, at kurs/indre ultimo aret var
pa 0,26.

Ultimo aret og primo 2009 synes interessen for aktien lang-
somt at vende tilbage.

Den gennemsnitlige daglige omsastning var i 2008 péa 7,4
mio.kr. mod 17,6 mio.kr. i 2007 og afspejler séledes den
generelt faldende aktiehandel i samfundet.

Aktiekursen udviklede sig sammen med det ovrige aktiemar-
ked temmelig turbulent i Iobet af aret. Saledes steg kursen
fra 286 ultimo 2007 til omkring 310 i forsommeren 2008 for
derefter at falde i det turbulente efterar til et lavpunkt pa 69
ultimo aret. | forste del af 2009 er kursen atter steget til at
ligge i niveauet 80.

Ultimo 2008 var markedsvaerdien af koncernens aktier pa
1,3 mia.kr. Nedenstéende tabel viser udviklingen i en reekke
negletal ultimo 2007 og 2008:

2007 2008
Egenkapitalafkast 20,1% 1,0%
Indtjening pr. aktie 35 kr. -2%
P/E 8,2 -34,5%
Kurs/indre veerdi 1,10 0,26
Aktiekurs 286 69

Alm. Brand-aktien er pa OMX Mid Cap-liste. OMX Mid Cap-
liste bestar af selskaber med en markedsveerdi pa under 1
mia.EUR. | gvrigt er Aim. Brand markeret som Mid Cap plus-
selskab, hvilket henferer til, at selskabet lever op til en reekke
skeerpede krav til selskaberne vedrerende markedsinforma-
tion, krav til hjemmesiden mv.

UDLODNING

Alm. Brand har fastlagt en udlodningspolitik, der er baseret
pé en kapitalmodel til deekning af de lovmaessige kapitalkrav
samt en bufferkapital til at deekke usaedvanlige heendelser.
Det af ledelsen definerede kapitalbehov fremgar af kapital-
modellen. Pa grund af skeerpede krav til bankers kapital-



behov og betydelig usikkerhed om tab og nedskrivninger i
banken er kapitalmodellen aendret, sdledes at kapitalméalet
for banken er oget fra 1,3 gange det lovpligtige solvenskrav
pa 8 % til 1,5 gange det lovpligtige solvenskrav. Det ager
kapitalbehovet i Aim. Brand Koncernen med godt 270 mio.
kr. ultimo 2008.

Antal gange

solvenskrav 2008
Skadeforsikring 2,4 1.793
Bank eksklusive delejede
bersnoterede dattervirksomheder 1,56 2.009
Bank, egenkapital i delejede
bersnoterede dattervirksomheder 1,0 435
Livsforsikring 2,0 986
Reassurance, egenkapital 1,0 442
Kapitalmal ultimo 2008 5.665
Koncernegenkapital 4.800
Skatteaktiv, netto - 195
Immaterielle anleegsaktiver - 243
Korrigeret konceregenkapital
ekskusive supplerende kapital 4.362
Udlodningsevne eksklusive
supplerende kapital -1.303
Supplerende kapital 828
Udlodningsevne inklusive
supplerende kapital - 475

Som det fremgar, mangler der 475 mio.kr. for, at kapitalmalet
er opfyldt ultimo 2008. Udlodningsevnen forventes forbedret
i 2009 ved dels et forventet udbytte pa 275 mio.kr. fra Kjo-
benhavnske Re, dels pa grund af indtjeningen i koncernen

i 2009 og dels pa grund af en forventning om et faldende
udlan i banken.

Som folge af de seneste ars tilfredsstillende resultater var
der primo 2008 overskydende kapital ifolge kapitalmodellen
samtidig med, at de samlede forventninger for resultatet i
2008 led pa 870 mio.kr. Derfor ivaerksatte koncernen i for-
bindelse med offentliggerelsen af &rsrapporten for 2007 et
aktietilbagekebsprogram pa 600 mio.kr.

aktionaerforhold for alm. brand a/s

Som felge af finanskrisen nedjusterede koncernen i forbin-
delse med offentliggerelsen af halvarsrapporten tilbagekebs-
programmet til 350 mio.kr. for 2008. Dertil skal laegges 50
mio.kr., der manglede at blive tilbagekebt fra 2007-tilbage-
kebsprogrammet.

Aktierne er kabt lgbende over aret frem til ultimo januar
2009, hvor det samlede program pa 400 mio.kr. var tilbage-
kobt.

Pa den ordinaere generalforsamling den 24. april 2008 blev
det besluttet at annullere 1,2 mio.stk. aktier. Denne annul-
lering blev gennemfart den 14. august 2008. Ligeledes blev
det pa en ekstraordinaer generalforsamling den 19. novem-
ber 2008 besluttet at annullere 1,1 mio.stk. aktier. Denne
annullering vil blive gennemfart efter, at "proklama”-perioden
udlgber i marts 2009.

Pr. ultimo januar 2009 ejede Alm. Brand A/S 9,6 % egne
aktier.

Selskabets aktietilbagekebsprogram efterlever de regler,
der er offentliggjort pa koncernens hjemmeside.

Den gennemsnitlige kebspris var 186 kr. pr. aktie. Samlet
svarede dette til en udlodningsprocent pa 30.

Aktierne er blevet opkebt saledes, at hovedaktionasrens ejer-
andel er forblevet uaendret. Hovedaktionaeren seelger aktier
til tilbagekabsprogrammet til samme priser, som aktien er
blevet handlet til den enkelte dag.

For regnskabséret 2008 foreslar bestyrelsen, at der ikke ud-
betales udbytte, séledes at overskuddet overferes til
selskabets reserver.

Den manglende udlodningsevne ultimo aret i henhold til mo-
dellen medferer et behov for at konsolidere virksomheden,
hvorfor der ikke gennemfares aktietilbagekeb i 2009.

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2008
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ANALYTIKERDZAKNING
Alm. Brand-aktien daekkes af folgende analytikere:

Carnegie Bank A/S, Gianandrea Roberti, tel: +45 32 88 02
97, email: giandrea.roberti@carnegie.dk

Danske Bank A/S, Lars Holm, tel: +45 45 12 80 41, email:
LAHO@danskebank.dk

Enskilda Securities A/S, Simon Christensen, tel: +45 36 97
75 26, email: simon.christensen@enskilda.dk

Goldman Sachs, Melissa Kuang, tel.: +44 207 774 2948,
e-mail: melissa.kuang@gs.com

Handelsbanken, Jacob Brink, tel: +45 33 41 85 15, email:
jabrO9@handelsbanken.se

LD Markets, Torsten Bech, tel: +45 33 38 73 21, email:
tbe@ldmarkets.dk

Nordea, Joakim Strom, tel: +45 33 3356 94, email:
joakim.strom@nordea.com

Sydbank, Rune Majlund Dahl, tel: +45 74 36 44 69,
email: rune.dahl@sydbank.dk

AFLONNING

Bestyrelsen for Aim. Brand A/S aflennes med faste arlige
vederlag, der tilstreebes afpasset efter bestyrelsesarbejdets
omfang og det ansvar, som er forbundet med bestyrelses-
hvervet. Bestyrelsens samlede honorar godkendes pa sel-
skabets generalforsamling som en del af arsrapportgodken-
delsen.

Bestyrelsesmedlemmer aflonnes ikke med incitamentspro-
grammer.

LEDELSENS AKTIEBESIDDELSER
Bestyrelsen og direktionen havde pr. 31. december 2008
folgende aktiebesiddelser i Aim. Brand A/S:

Kursvaerdi i kr.

Stk. aktier  pr. 31. dec. 2008

Bestyrelsen for Aim. Brand A/S 8.994 616.089
Direktionen for Alm. Brand A/S 3.680 252.080

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2008

Der er ikke og har ikke veeret aktieprogrammer for selska-
bets ledelse.

AKTIEN

Selskabets aktiekapital er nominelt 1.476 mio.kr. fordelt pa
18.450.000 stk. aktier. Aktiestorrelsen er 80 kr,. og hver ak-
tie giver en stemme. Eksklusive AlIm. Brand A/S’ egne aktier
er antallet af aktier 17.073.439 stk.

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

EJERFORHOLD

Antallet af navnenoterede aktier var 17.099.829 stk. ved ud-
gangen af 2008. De navnenoterede aktionaerer ejede 93 %
af aktiekapitalen. Ultimo aret var godt 6 % af aktierne ejet af
udenlandske aktionaerer svarende til 16 % af den frie navne-
noterede kapital.

Kun én aktioneer — udover selskabet selv — har oplyst, at det
ejer mere end 5 % af selskabet, nemlig Aim. Brand af 1792
fmba, der pr. 31. december 2008 ejede 56 %. | forbindelse
med Alm. Brands annullering af de tilbagekebte aktier for-
ventes hovedaktionaerens aktieandel atter at veere omkring
60 %.

Ved tilbagekebsprogrammets afslutning ultimo januar 2009
havde Alm. Brand A/S 9,6 % af selskabets aktiekapital.
Denne andel vil blive betydeligt reduceret i forbindelse med
annulleringen af egne aktier, hvilket blev besluttet pa en eks-
traordineer generalforsamling i november 2008.

Bestyrelsen for Aim. Brand A/S har for perioden ultimo marts
2009 til ultimo februar 2010 besluttet at tilbyde koncernens
medarbejdere medarbejderaktier og -obligationer. Medarbej-
deraktierne og —obligationerne tildeles mod nedgang i kon-
tantlennen og sker inden for rammerne i Ligningslovens

§ 7a, stk. 1., nr. 2 og 3. Tildelingen af medarbejderaktier
sker til markedskursen ultimo februar 2010, mens tildelingen
af medarbejderobligationer sker ultimo august 2009 og ulti-
mo februar 2010.

Alm. Brand A/S 10 %
Qvrige 21 %

Ikke navne-
noterede 7 %

Udenlandske

1, 0,
aktionaerer 6 % Alm. Brand af

1792 fmba 56 %
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GENERALFORSAMLING

Den ordineere generalforsamling i Alm. Brand A/S afholdes
den 23. april 2009, kl. 11.00 pa Radisson SAS Scandinavia
Hotel, Amager Boulevard 70, 2300 Kebenhavn S.

OFFENLIGGJORTE SELSKABSMEDDELSER | 2008

Dato Begivenhed

19.12.08 Ansvarligt lan til Aim. Brand Bank A/S
03.12.08 Finanskalender 2009

27.11.08 Resultat af ekstraordinzer generalforsamling
19.11.08 Kvartalsrapport, 3. kvt. 2008

10.11.08 Ekstraordineer generalforsamling
den 19. november 2008 - Fuldsteendige forslag

31.10.08 Ekstraordinaer generalforsamling
den 19. november 2008

22.10.08 /ndrede forventninger til 2008

10.10.08 Alm. Brand A/S - Ansvarligt an til
Alm. Brand Bank A/S

07.10.08 Alm. Brand A/S - Alm. Brand Bank A/S
tilsluttes den ny statsgaranti

11.09.08 Oget andel af egne aktier
03.09.08 Udstedelse af medarbejderobligationer

29.08.08 Indberetning af stemmerettigheder og kapital

25.08.08 Indberetning af transaktioner

25.08.08 Indberetning af transaktioner

19.08.08 Indberetning af transaktioner

14.08.08 Gennemforelse af kapitalnedsaettelse
i Alm. Brand

11.08.08 Halvarsrapport 2008
12.06.08 Indberetning af transaktioner

11.06.08 Indberetning af transaktioner

11.06.08 Indberetning af transaktioner
29.05.08 Kvartalsrapport, 1. kvt. 2008

24.04.08 Resultat af ordineer generalforsamling
den 24. april 2008

14.04.08 Ordinaer generalforsamling -
dagsorden og fuldsteendige forslag

03.04.08 Indkaldelse til generalforsamling

11.03.08 Oget andel af egne aktier

29.02.08 Gennemforelse af kapitalnedsasttelse

28.02.08 Arsrapport 2007

FINANSKALENDER

o Arsrapport for 2008 offentliggeres den 26. februar 2009

e Ordinzer generalforsamling afholdes den 23. april 2009

e Kvartalsrapport for 1. kvartal 2009 offentliggeres den
19. maj 2009

e Halvarsrapport 2009 offentliggeres den 27. august 2009

e Kvartalsrapport for 3. kvartal 2009 offentliggeres den
19. november 2009

IR-POLITIK

Alm. Brand ensker at opretholde et hojt informationsniveau
om koncernens udvikling og aktiviteter. Det er samtidig kon-
cernens hensigt lebende at udvikle og forbedre informatio-
nen i forhold til selskabets interessenter herunder selskabets
aktioneerer.

Lebende information om selskabets udvikling gives i hel- og
delarsrapporter samt gennem Alm. Brand Bladet, der udgi-
ves fire gange éarligt. Yderligere oplysninger er tilgaengelige
pa selskabets hjemmeside: www.almbrand.dk, hvor man
kan finde alle offentliggjorte selskabsmeddelelser, hel- og
delarsrapporter, praesentationer og webcasts samt naermere
beskrivelse af koncernens mal og strategi, koncernstruktur,
ledelse, tilbagekebsprogram, IR-kontakt, Corporate Gover-
nance-holdning mv. Endvidere kan enhver abonnere pa kon-
cernens udsendte selskabsmeddelelser, nyheder mv.

INVESTOR RELATIONS-KONTAKT

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

Hel- og delarsrapporter kan bestilles ved henvendelse til
kommunikationsafdelingen pa 35 47 79 07 eller hentes
péa koncernens hjemmeside www.almbrand.dk.

CORPORATE GOVERNANCE

Alm. Brand A/S’ bestyrelse tager arligt stilling til samtlige
anbefalinger for god selskabsledelse ifolge "folg eller forklar”-
princippet.

Det er Aim. Brand A/S’ bestyrelses opfattelse, at god
Corporate Governance tager udgangspunkt i en helheds-
betragtning, sa forholdet til og samspillet med samtlige
interessenter tilgodeses. AIm. Brand tilstraeber sterst mulig
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gennemsigtighed og abenhed og er séledes enig i grundprin-
cipperne i anbefalingerne for god Corporate Governance.
Dette afspejles i selskabets ledelsespraksis, der for langt
den overvejende del folger anbefalingerne om god Corporate
Governance. Pa selskabets hjemmeside findes en detaljeret
gennemgang af, hvorledes AlIm. Brand forholder sig til hver
enkelt anbefaling.

| det felgende vil der blive fokuseret pa de f& omrader, hvor
Alm. Brand ikke felger anbefalingerne.

BESTYRELSEN

For sa vidt angar rekruttering og valg af bestyrelsesmedlem-
mer anbefales det blandt andet, at mindst halvdelen af
bestyrelsens generalforsamlingsmedlemmer skal veere uaf-
haengige.

I Alm. Brand indstilles fem ud af seks generalforsamlings-
valgte bestyrelsesmedlemmer af selskabets hovedaktionaer
Alm. Brand af 1792 fmba. De fem bestyrelsesmedlemmer er
samtidig medlemmer af Alm. Brand af 1792 fmba’s tilsynsrad
(bestyrelse) og er séledes valgt blandt medlemmerne af Alm.
Brand af 1792 fmba'’s repreaesentantskab i henhold til forenin-
gens vedteegt. Selskabet offentligger ikke oplysninger om de
indstillede medlemmers baggrund, kompetencer og rekrutte-
ringskriterier forud for generalforsamlingen, ligesom der ikke
arligt offentliggeres en profil af bestyrelsens kompetencer.
Derimod fremgar oplysninger om bestyrelsesmedlemmernes
ovrige direktions- og bestyrelsesposter mv. af arsrapporten.
For nye kandidaters vedkommende oplyses dette ogséa i de
fuldstaendige forslag forud for ordineere generalforsamlinger.

Alm. Brand af 1792 fmba ejer ca. 60 % af de stemmeberet-
tigede aktier i AlIm. Brand A/S, og fem medlemmer veelges
af hovedaktioneeren. Det er ledelsens opfattelse, at hoved-
aktioneeren og de ovrige aktioneerers interesser er sammen-
faldende.

Det sjette generalforsamlingsvalgte medlem har ingen tilknyt-
ning til hovedaktionaeren. P& selskabets generalforsamling i
april 2009 forventes bestyrelsen udvidet med en til to med-
lemmer ligeledes uden tilknytning til hovedaktionaeren.

Alm. Brand A/S oplyser om de enkelte bestyrelsesmedlem-
mers ledelseshverv, mens oplysning om bestyrelsens aktie-
besiddelser kun gives for den samlede bestyrelse.

Der er afholdt 11 bestyrelsesmader i 2008.

Antallet af bestyrelsesposter

For sa vidt angéar det antal bestyrelsesposter, som det en-
kelte medlem besidder, har Aim. 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 med-
lemmer kan yde et kvalificeret bidrag til bestyrelsesarbejdet.
Derfor vil bestyrelsen péa basis af en individuel vurdering til
stadighed sikre, at alle medlemmer kan finde tilstraekkelig
tid til de palagte opgaver.

Bestyrelsens og direktionens vederlag

Det anbefales, at der i arsrapporten gives oplysning om den
individuelle storrelse af bestyrelsesmedlemmernes og direk-
tionens vederlag. Bestyrelsen folger udviklingen p& omradet,
men finder det for nuvaerende ikke tilstreekkeligt pakraevet
med en individuel offentliggerelse. Selskabet offentligger
retningslinier og det samlede vederlag for henholdsvis besty-
relse og direktion.

Det anbefales endvidere, at selskabets vederlagspolitik
omtales i formandens beretning pa selskabets generalfor-
samling, og at bestyrelsens vederlag for indeveerende ar
forelaegges til godkendelse pa generalforsamlingen. Det er
selskabets opfattelse, at aktionaerernes interesser er vareta-
get i tilstreekkelig grad ved, at vederlagspolitik og bestyrel-
sens vederlag for det foregdende ar dels fremgar af arsrap-
porten dels om onsket kan tages op af enhver aktionaer.

Det er selskabets opfattelse, at arsrapportens gengivelse af
vederlagspolitikken og bonusordningen tilgodeser hensynet
til aktionaerernes behov for indsigt i udmentningen heraf set
i lyset af, at bonusordningens starrelse ikke pavirker koncer-
nens omkostningsniveau vaesentligt.

Samlet er det bestyrelsens vurdering, at Aim. Brand lever op
til kriterierne for god Corporate Governance, og at disse fa
undtagelser ikke er til ulempe eller strider imod aktionaerer-
nes eller gvrige interessenters interesser.



aktionarforhold for alm. brand a/s / ledelsespategning

LEDELSESPATEGNING

Tilsynsrad og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for 2008 for Alm. Brand af 1792 fmba.

Koncernregnskabet afleegges i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU,
og arsrapporten for foreningen afleegges i overensstemmelse
med Lov om finansiel virksomhed. Vi anser den valgte regn-
skabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten
giver et retvisende billede af koncernens og foreningens

DIREKTION
Kebenhavn, den 26. februar 2009

Sgren Boe Mortensen
Adm. direktor

TILSYNSRAD
Kaebenhavn, den 26. februar 2009

Christian N.B. Ulrich

Formand

Niels Kofoed

Susanne Larsen

Jorgen H. Mikkelsen
Naestformand

Jorgen S. Larsen

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2008
samt af resultatet af koncernens og foreningens aktiviteter
og koncernens pengestremme for regnskabsaret 2008.
Ledelsesberetningen indeholder ligeledes en retvisende
gennemgang af udviklingen i koncernens aktiviteter og
okonomiske forhold samt en retvisende beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen
kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets godkendelse.

Boris N. Kjeldsen

Lone Clausen

Henning Kaffka

&
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REVISIONSPATEGNINGER

INTERN REVISION

Vi har revideret arsrapporten for Aim. Brand af 1792 fmba for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2008 omfattende
ledelsespategning, ledelsesberetning, anvendt regnskabs-
praksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse,
pengestremsopgerelse og noter. Koncernregnskabet afleeg-
ges efter International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU, og arsrapporten for foreningen afleegges
efter Lov om finansiel virksomhed.

Den udfarte revision

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendt-
gorelse om revisionens gennemforelse i finansielle virksom-
heder og finansielle koncerner og i overensstemmelse med
danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi
planleegger og udfarer revisionen med henblik p& at opna hoj
grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder vee-
sentlig fejlinformation.

Intern revision har deltaget i revisionen af de veesentligste
og risikofyldte omrader. Revisionen har omfattet vurdering af
etablerede forretningsgange og interne kontroller, herunder
den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod
rapporteringsprocesser og veesentlige forretningsmaes-

sige risici. Ud fra vaesentlighed og risiko har vi stikprevevis
efterprovet grundlaget for belgb og evrige oplysninger i

Kebenhavn, den 26. februar 2009

Poul-Erik Winther
Koncernrevisionschef

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2008

arsrapporten, herunder undersegelse af information, der
understetter de i arsrapporten anferte beleb og oplysninger.
Revisionen har endvidere omfattet stillingtagen til, om den af
ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af
ledelsen udevede regnskabsmeessige skon er rimelige samt
en vurdering af den samlede preesentation af arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2008 samt af resultatet af koncernens
aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2008 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsrapporten giver

et retvisende billede af foreningens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet
af foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2008 i overensstemmelse med Lov om finansiel
virksomhed.



revisionspategninger

DEN UAFH/ZENGIGE REVISORS PATEGNING

Til aktionzererne i Alm. Brand af 1792 fmba

Vi har revideret &rsrapporten for Alm. Brand af 1792 fmba for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2008 omfattende
ledelsespategning, ledelsesberetning, anvendt regnskabs-
praksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse,
pengestromsopgerelse og noter. Koncernregnskabet afleeg-
ges efter International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU, og arsrapporten for foreningen afleegges
efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en
arsrapport, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU for s& vidt angar koncernregnskabet og lov
om finansiel virksomhed for s& vidt angér arsrapporten for
foreningen. Dette ansvar omfatter udformning, implemente-
ring og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante
for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et
retvisende billede uden veesentlig fejlinformation, uanset
om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl, samt valg
0g anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og
udovelse af regnskabsmaessige skon, som er rimelige efter
omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten
péa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores revision i
overensstemmelse med danske og internationale revisions-
standarder. Disse standarder kreever, at vi lever op til etiske
krav samt planleegger og udfarer revisionen med henblik pa
at opna hej grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke inde-
holder veesentlig fejlinformation.

Kabenhavn, den 26. februar 2009
Deloitte

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

John Ladekarl
Statsautoriseret revisor

Jens Ringbask

Statsautoriseret revisor

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis
for de beleb og oplysninger, der er anfert i arsrapporten. De
valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder
vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsrap-
porten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontrol-
ler, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og
afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende billede,
med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke med det formal at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen
til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er pas-
sende, om de af ledelsen udovede regnskabsmaessige skon
er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation
af arsrapporten.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2008 samt af resultatet af foreningens
aktiviteter og pengestremme for regnskabséret 1. januar —
31. december 2008 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsrapporten giver

et retvisende billede af foreningens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2008 samt af resultatet
af foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2008 i overensstemmelse med Lov om finansiel
virksomhed.
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BALANCE

Mio.kr.

Aktiver

Immaterielle aktiver

Domicilejendomme

Udskudte skatteaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Aktuelle skatteaktiver

Andre aktiver

Udlan

Investeringsejendomme
Investeringsaktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Aktiver i alt

Passiver

Reserver, overfgrt resultat mv.
Minoritetsinteresser
Koncernegenkapital

Efterstillede kapitalindskud
Henszettelser til forsikringskontrakter
Andre hensaettelser

Udskudte skatteforpligtelser

Udstedte obligationer

Andre passiver

Indlan

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Passiver i alt

Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Sikkerhedsstillelser

Neertstédende parter

Klassifikation af finansielle instrumenter
Afkast af finansielle instrumenter

Dagsveerdi af finansielle instrumenter
Labetidsfordeling pa finansielle instrumenter
Kreditrisici

Regnskabsmaessig sikring
Felsomhedsoplysninger

Nggletal vedrarende bankkoncernen

Note

- O © 0o N O U B WN =

= =

13
14
15
16
17
18
19
20

40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50

Koncernen

2008 2007
243 227
1.036 670
195 234
46 45
217 518
19 30

2173 1.500
17.292 17.117
451 811
21.956 23.896
3.017 2.560
146 790
46.791 48.398

3.900 3.872
2.068 2.448
5.968 6.320

753 742
17.714 18.331
104 118
46 46

1.145 1.402
1.917 1.879
10.558 10.708
8.586 8.852
46.791 48.398



balance / resultatopgorelse

RESULTATOPGORELSE

Koncernen

Mio.kr. Note 2008 2007
Indtaegter
Praemieindteegter 21 5.530 5.345
Renteindteegter mv. 22 2.465 2.114
Gebyrindteegter mv. 23 172 185
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 24 21 40
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 2 0
Anden indkomst 26 26 40
Indtaegter i alt 8.216 7.724
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -4.284 -4.081
Renteudgifter 28 -1.239 -954
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -54 -73
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender 29 -340 50
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -1.520 -1.501
Andre omkostninger 31 -27 -41
Omkostninger i alt -7.464 -6.600
Resultat af afgiven forretning 32 -102 -85
AEndring i livsforsikringshensaettelser 33 -156 188
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 423 69
Kursreguleringer 34 -1.020 -286
Pensionsafkastskat 85 -19 -11
Resultat for skat -122 999
Skat 36 -53 -266
Resultat efter skat -175 733
Resultat for skat fordeles saledes:
Alm. Brands andel af arets resultat 100 617
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 37 -222 382

-122 999
Resultat efter skat fordeles saledes:
Alm. Brands andel af arets resultat 24 446
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 37 -199 287

-175 733

Forsikringsteknisk resultat - skadeforsikring 38
Realiseret resultat - livsforsikring 39
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EGENKAPITALOPGORELSE

Mio.kr.

Egenkapital pr. 1. januar 2007

Arets resultat

Opskrivning domicilejendomme

Overfart til kollektiv bonuspotentiale

Skat af egenkapitalposteringer

Salg af aktier i AlIm. Brand A/S

Nedskrivning pa grund af andring i ejerandel
Tilbagekgbsprogram egne aktier

Andring i minoritetsinteressers ejerandel
Egenkapital pr. 1. januar 2008

Arets resultat

Opskrivning domicilejendomme

Overfart til kollektiv bonuspotentiale

Salg af aktier i Alm. Brand A/S

Nedskrivning pa grund af eendring i ejerandel
Tilbagekgbsprogram egne aktier

AEndring i minoritetsinteressers ejerandel
Egenkapital pr. 31. december 2008

Sikker-
heds-
fonde

182

182

Overfort
resultat

3.237

-10

0

0
3.712

Opskriv-
nings-
henlaeg-
gelser

Egen-
kapital

3.422

3.872

24

1"
-10
13
-10

0

0
3.900

Minori-
tetsinte-
resser

2.448

287

o O O O =

-272

2.448

-199
1

0

10

0
-167
-25
2.068

Koncern-
egen-
kapital

5.870

733

14

-272
-21
6.320

-175
12
-10
23
-10
-167
-25
5.968

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

forpligtelse af sikkerhedsfondene.

Egenkapital pr. 31. december 2008 eksklusive minoriteter
Konsolidering af Pensionskassen under Alm. Brand A/S
Koncernintern kursregulering

Egenkapital efter Finanstilsynets regler eksklusive minoriteter

3.889

| koncernregnskabet for AiIm. Brand Koncernen er Pensionskassen under Alm. Brand A/S konsolideret, hvilket medfgrer en forskel til egenkapitalen i moderselskabet

Alm. Brand A/S.



egenkapitalopgorelse / pengestreamsopgorelse

PENGESTROMSOPGORELSE

Koncernen

Mio.kr. 2008 2007
Likviditet fra drift
Indbetalte praemier 5.428 5.223
Udbetalte erstatninger -4.789 -4.154
Indbetalte renter, udbytter mv. 2.572 2.237
Udbetalte renter -1.035 -779
Modtaget vedrgrende reassurance 137 8y
Indbetalte gebyrindteegter 212 210
Udbetalte afgivne gebyrer -42 -49
Betalte omkostninger -1.658 -1.640
Betalt afkastskat -19 -10
Kgb af immaterielle aktiver, inventar, it-anleeg mv. -73 -89
Modtaget andre ordinzere indteegter 14 12
Betalte/modtagne skatter -4 -44
Likviditet fra drift 743 956
Andringer i investeringsplacering
Kab og ombygning af ejendomme -23 -59
Salg af ejendomme 0 0
Salg/keb af kapitalandele -585 249
Salg/afdrag pa pantebreve og udlan -477 -3.820
Salg/keb af obligationer 932 -254
Modtaget udbytte fra joint ventures 0 0
AEndring af tilgodehavende hos kreditinstutter over 3 maneder 185 63
AEndringer i investeringsplacering 32 -3.821
Andringer i finansiering
@vrige hensaettelser -14 -128
Salg/keb af egne aktier -144 -258
Salg/keb af datterselskaber (eendring i minoriteter) -25 -27
Efterstillede kapitalindskud 5 346
AEndring af udstedte obligationer 10 362
AEndring af indlan -320 1.878
AEndring af geeld til kreditinstitutter -266 2.143
Andringer i finansiering -754 4.316
AEndringer i likvide midler 21 1.451
Kursregulering af likvide midler, primo -23 -34
AEndringer i likvide midler -2 1.417
Likvide midler, primo 3.119 1.702
Likvide midler, ultimo 3.117 3.119
Likvide midler bestar af felgende regnskabsposter:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 146 790
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfer note 11 872 212
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfer note 11 2.099 2117

3.117 3.119
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SEGMENT RAPPORTERING,

Mio.kr. Note

Aktiver

Immaterielle aktiver

Domicilejendomme

Udskudte skatteaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Aktuelle skatteaktiver

Andre aktiver

Udlan

Investeringsejendomme

Investeringsaktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Aktiver i alt

- O © 0N O O b WN =

=

Passiver

Reserver, overfgrt resultat mv.

Minoritetsinteresser

Koncernegenkapital 12

Efterstillede kapitalindskud 13
Henszettelser til forsikringskontrakter 14
Andre hensaettelser 15
Udskudte skatteforpligtelser 16
Udstedte obligationer 17
Aktuelle skatteforpligtelser 6
Andre passiver 18
Indlan 19
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20
Passiver i alt

Aktiver

Immaterielle aktiver

Domicilejendomme

Udskudte skatteaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Aktuelle skatteaktiver

Andre aktiver

Udlan

Investeringsejendomme

Investeringsaktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Aktiver i alt

= O © N O O & WN =

= =

Passiver

Reserver, overfgrt resultat mv.

Minoritetsinteresser

Koncernegenkapital 12

Efterstillede kapitalindskud 13
Hensaettelser til forsikringskontrakter 14
Andre hensaettelser 15
Udskudte skatteforpligtelser 16
Udstedte obligationer 17
Aktuelle skatteforpligtelser 6
Andre passiver 18
Indlan 19
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20
Passiver i alt

BALANCE
Skade Bank
155 88
11 0
93 68
0 28
67 0
0 135
698 1.179
0 17.292
25 0
6.775 3.852
340 2.037
272 29
8.436 24.708
1.610 937
0 300
1.610 1.237
149 1.229
6.260 0
24 18
0 0
0 1.135
56 0
337 1.362
0 11.141
0 8.586
8.436 24.708
164 63
9 0
0 25
104 0
0 39
696 596
0 17.117
24 0
6.970 5.717
250 1.712
470 442
8.786 25.785
2.338 1.365
0 552
2.338 1.917
149 668
5.930 0
36 6
0 0
0 1.402
24 0
309 1.182
0 11.758
0 8.852
8.786 25.785

Liv

1.451
9.880
100
352
12.101

12.101

48
29

264

1.448
10.145

202
12.168

12.168

@vrige

25
18
123

798
1.521
540
76
3.101
2.057
2.057
653
62

46

10

66
207

3.101

20
11

193

1.139
773
551

3.105

1.216

1.216

1.352

Elimi-
nering

1.025

24
249

-661
-75
-175
-875
-1.446

-1.950
1.896

=195

=123
-1.050

-1.446

2008

1 alt

243
1.036
195
46

217
19
2173
17.292
451
21.956
3.017
146
46.791

3.900
2.068
5.968

753
17.714
104
46
1.145

1.917
10.558
8.586
46.791

2007

227

234

45

518
30
1.500
17.117
811
23.896
2.560
790
48.398

3.872
2.448
6.320

742
18.331
118
46
1.402

1.879
10.708
8.852
48.398



segment rapportering

SEGMENT RAPPORTERING, RESULTATOPG@RELSE

2008
Elimi-

Mio.kr. Note Skade Bank Liv @vrige nering | alt
Indtaegter
Praemier 21 4.769 0 747 14 5.530
Renteindtaegter mv. 22 385 1.523 480 119 -42 2.465
Gebyrindteegter mv. 23 0 195 0 0 -23 172
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 24 0 0 81 0 -60 21
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 0 4 -30 -2 30 2
Anden indkomst 26 12 14 0 0 26
Indtaegter i alt 5.166 1.736 1.278 131 -95 8.216
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -3.523 0 -981 220 -4.284
Renteudgifter 28 -185 -1.077 -19 0 42 -1.239
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -15 0 -20 -42 23] -54
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender 29 0 -340 0 0 -340
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -905 -557 -72 -46 60 -1.520
Andre omkostninger Si -27 0 0 0 -27
Omkostninger i alt -4.655 -1.974 -1.092 132 125 -7.464
Resultat af afgiven forretning 32 -173 0 12 59 -102
AEndring i livsforsikringshenseettelser 38 0 0 -156 0 -156
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 0 413 0 10 423
Kursreguleringer 34 -76 -535 -393 -9 -7 -1.020
Pensionsafkastskat 35 0 0 -19 0 -19
Resultat for skat 262 =773 43 313 33 -122
Skat 36 -67 127 -17 -96 -53
Resultat efter skat 195 -646 26 217 33 -175

2007
Indtaegter
Preemier 21 4.578 0 750 17 5.345
Renteindteegter mv. 22 346 1.237 471 124 -64 2.114
Gebyrindteegter mv. 23] 0 207 0 0 -22 185
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 24 1 0 77 0 -38 40
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 0 0 0 0 0
Anden indkomst 26 28 12 0 0 40
Indtaegter i alt 4.953 1.456 1.298 141 -124 7.724
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -3.156 0 -918 -7 -4.081
Renteudgifter 28 -164 -842 -6 -4 62 -954
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -16 0 -22 -57 22 -73
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender 29 0 50 0 0 50
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -898 -521 -82 -40 40 -1.501
Andre omkostninger 31 -41 0 0 0 -41
Omkostninger i alt -4.275 -1.313 -1.028 -108 124 -6.600
Resultat af afgiven forretning 32 -129 0 17 27 -85
AEndring i livsforsikringshenseettelser 33 0 0 188 0 188
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 0 61 0 8 69
Kursreguleringer 34 98 47 -421 -2 -8 -286
Pensionsafkastskat 85 0 0 -11 0 -11
Resultat for skat 647 190 104 58 0 999
Skat 36 -185 -33 -35 -13 -266

Resultat efter skat 462 157 69 45 0 733
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NOTER

Mio.kr.

Note 1  Immaterielle aktiver
Software

Goodwill

Regnskabsmaessig vaerdi, ultimo

Software
Anskaffelsessum, primo
Arets tilgang

Arets afgang
Anskaffelsessum, ultimo

Akkumulerede af- og nedskrivninger, primo
Afskrivninger

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

Regnskabsmeessig vaerdi, ultimo

Goodwill
Anskaffelsessum, primo
Arets tilgang

Arets afgang
Anskaffelsessum, ultimo

Akkumulerede af- og nedskrivninger, primo
Afskrivninger

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

Regnskabsmeessig vaerdi, ultimo

Skade

155

155

Bank

39
49
88

25

39

o O O o

39

49

49

o O O o

49

2008

Liv dvrige lalt

194
49
243

320

56

376

194

49

49

o O O o

49

Skade

164

164

252

54

306

-117
-25

-142

164

Bank

14

63

o|lOo © O

o|Oo © O

49

Liv

dvrige

noter

2007

1 alt

178
49
227

-117
-25

-142

178

49

49

o|lo o o

49

Den indregnede goodwill kan henferes til kabet af Henton Barsmaeglerselskab A/S den 30. december 2005. Selskabet er pr. 1. januar 2006 fusioneret med Alm. Brand

Bank A/S.

Der foretages arligt test af behovet for nedskrivning pa aktiveret goodwill (veerdiforringelsestest). Ved veerdiforringelsestesten sammenholdes den pengestrems-

genererende enheds diskonterede fremtidige pengestremme (kapitalveerdien) med den regnskabsmaessige veerdi af den aktiverede goodwill. Safremt den regnskabs-
meaessige veerdi overstiger veerdien af de diskonterede fremtidige pengestremme foretages nedskrivning. De fremtidige pengestremme baseres pa koncernens forvent-

ninger til den fremtidige indtjening. Ved diskonteringen af de fremtidige pengestremme er anvendt et risikojusteret afkastkrav pa 12% fer skat.

Den i 2008 foretagne veerdiforringelsestest har ikke vist behov for nedskrivning af den aktiverede goodwiill.

Note 2 Domicilejendomme
Anskaffelsesveerdi, primo
Arets tilgang

Arets afgang
Anskaffelsesveerdi, ultimo

Akkumulerede opskrivninger, primo
Tilgang opskrivninger primo

Arets opskrivninger

Tilbagefert af tidligere ars opskrivninger
via egenkapitalen

Akkumulerede opskrivninger, ultimo

Akkumulerede af- og nedskrivninger, primo
Arets nedskrivninger

Tilbagefert af tidligere ars nedskrivninger
via resultatopgerelsen

Afskrevet pa arets afgang

Akkumulerede af- og nedskrivninger, ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi, ultimo

w O O w

o o

11

725
338

1.063

Wl o o w

698
27

725

26

11

37

-92

-92

670



Mio.kr. Skade

Omvurderet veerdi, primo

Arets tilgang

Arets afgang

Veerdiregulering indregnet via resultatopgerelsen
Veerdiregulering indregnet via egenkapitalen
Omvurderet veerdi, ultimo

= N O O O ©

-

Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme

2008

Bank Liv dvrige lalt

670
355
0

-1

12
1.036

6,12%

Skade

Ojlw © © © o

2007

Bank Liv dvrige | alt

632
26
0

1

11
670

6,03%

Koncernens domicilejendomme er i livkoncernen klassificeret som investeringsejendomme, hvorfor reklassifikation alene er foretaget i koncernbalancen. | 2008 har en

ejendom skiftet klassifikation fra investeringsejendom til domicilejendom. Zndringen er preesenteret under tilgang

Note 3  Udskudte skatteaktiver
Udskudt skat, primo 99
Regulering som felge af skattesats 0
Regulering vedrgrende tidligere ar
Skat via egenkapitalen -1
Arets aendring -11
93
Udskudt skat pa nettogebyrer 0
Udskudt skat pa inventar mv. 2
Udskudt skat pa aktier og obligationer 0
Udskudt skat pa ejendomme -1
Udskudt skat pa goodwill 78
Udskudt skat pa evrige immaterielle aktiver 0
Udskudt skat pa leasingaktiver 0
Udskudt skat pa henseettelser 14
93

74 28 33 234
0 0 0 0
0 0 9 15
0 0 0 -1
-6 -19 -17 -53
68 9 25 195
-1 0 0 -1
1 0 7 10
0 15 0 15
1 -6 0 -6
0 0 0 78
-2 0 0 -2
59 0 0 59
10 0 18 42
68 9 25 195

o O © o

78
0
0

12

GE)

126 67 47 449
=z 7 5 -46
A & 3 7
0 0 0 -1
-38 -30 12 -161
74 28 33 234
Xy 0 0 X1
1 0 9 19
0 34 0 34
0 6 0 6
0 0 0 78
Xy 0 0 X1
64 0 0 64
11 0 24 47
74 28 33 234

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

ultimo 2008 ca. 205 mio.kr., hvoraf der er aktiveret 195 mio.kr.

Note 4 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsessum, primo

Tilgang

Afgang

Anskaffelsessum, ultimo

Op- og nedskrivninger, primo
Arets resultat

Tilbagefarte reguleringer

Op- og nedskrivninger, ultimo

Regnskabsmaessig veerdi, ultimo

Kapitalandele i joint ventures
Anskaffelsessum, ultimo

Op- og nedskrivninger, primo
Arets resultat

Modtaget udbytte

Op- og nedskrivninger, ultimo

Regnskabsmaessig veerdi, ultimo

Regnskabsmaessig vardi, ultimo

25 43 25
57 0 57
-53 0 -53
29 43 29
0 5 0
0 -30 0
-1 0 o
-1 -25 i
28 18 28
60 60

-40 -40

2 D)

0 0

-42 42

18 18

28 18 18 46

3 43 3
22 0 22
0 0 0
25 43 25
0 6 0
0 -1 0
0 0 0
0 5 0
25 48 25
60 60

-40 -40

0 0

0 0

-40 -40

20 20

25 48 20 45

Kapitalandele i associerede virksomheder udggres af Invest Administration A/S og Investeringsselskabet af 6/10 1998 A/S. Alm. Brands
ejerandel udger 50% i Invest Administration A/S og 20% i Investeringsselskabet af 6/10 1998 A/S. Henton Aktielnvest A/S er likvideret ultimo 2008. Herudover indgar

Alm. Brand Liv og Pensions A/S' andel af sgsterselskabet Alm. Brand Formue A/S. Dette ejerforhold er elimineret pa koncernniveau.
Kapitalandele i joint ventures udgeres af Alm. Brands investering i EDC-udvikling a/s. Alm. Brands ejerandel udger 50%.
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2008 2007
Nettoind- Aktiver Forpligtel- Nettoind- Aktiver Forpligtel-
Hovedtal for associerede virksomheder taegter ialt serialt taegter ialt serialt
Invest Administration A/S 8 6 2 7 6 2
Henton Aktielnvest A/S 0 0 0 5 58 0
Investeringsselskabet af 6/10 1998 A/S 0 0 0 2 4 0
EDC-udvikling a/s -3 38 0 0 41 0
Mio.kr. Skade Bank Liv Gvrige lalt Skade Bank Liv dvrige | alt
Note 5 Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Genforsikringsandel af livsforsikringshenszettelse 0 25 0 25 0 27 0 27
Genforsikringsandel af preemiehensaettelse 2 0 0 2 0 0 0 0
Genforsikringsandel af erstatningshenszettelse 65 2 123 190 104 2 385 491
67 27 123 217 104 29 385 518
Genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelse
Primo 27 27 30 30
Arets eendring -2 -2 -3 -3
25 25 27 27
Genforsikringsandel af preemiehenseettelse
Primo 0 0 0 0 0 0 0 0
Arets afgivne preemier -196 0 0 -196 0 0 0 0
Arets betalinger til reassurance 198 0 0 198 0 0 0 0
Diskontering 0 0 0 0 0 0 0 0
2 0 0 2 0 0 0 0
Genforsikringsandel af erstatningshenszettelse
Primo 104 2 385 491 142 1 463 606
Kursregulering 0 0 -57 -57 0 0 -46 -46
Arets afgivne erstatninger 20 40 62 122 76 48 26 150
Arets modtagne betalinger fra reassurance -59 -40 -267 -366 -115 -47 -58 -220
Diskontering 0 0 0 0 1 0 0 1
65 2 123 190 104 2 385 491

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

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

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

Pa baggrund af ovenstaende vurderes det ved periodeafslutning, om der er nogle tilgodehavender fra reassurandgrer, hvor betaling er tvivisom. Hvis der vurderes at
veere tvivisomme poster, nedskrives der til tab.

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

Reassurance opgeres pa 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 zendringer i forudsaetninger som bruttoerstatningerne.

Der er en direkte sammenhzeng mellem reassurance og bruttohensaettelserne, hvorfor niveauet af reassurancehenszaettelserne vurderes til at veere tilstraekkelige til
enhver tid.

Note 6  Aktuelle skatteaktiver

Tilgodehavende skat primo -24 39 4 1 30 -65 49 9 48 41
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -6 0 0 -9 -15 7 0 0 -3 4
Afregnet skat vedrerende tidligere ar 30 -39 -4 -2 -15 58 -49 -9 -45 -45
Betalt skat i aret 0 2 4 13 19 57 20 0 12 89
Skat af arets resultat -56 133 2 -79 0 -81 19 4 -1 -59

-56 135 6 -66 19 -24 39 4 11 30



2008

Mio.kr. Skade Bank Liv Dvrige 1 alt

Note 7 Andre aktiver

Genforsikringsdepoter 0 0 0 9 9
Tilgodehavende hos forsikringstagere 208 0 37 0 245
Tilgodehavende hos forsikringsmeeglere 19 0 0 0 19
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 0 0 8 126 134
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 180 0 554 0
Andre tilgodehavender 61 0 37 49 121
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle 0
instrumenter 0 829 0 0 829
Driftmidler 48 12 0 0 60
dvrige aktiver 0 290 0 0 290
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 0 0 0 8 8
Midlertidigt overtagne aktiver 0 39 0 0 39
Tilgodehavende renter 148 0 164 39 351
Periodeafgreensninger 34 9 12 13 68
698 1.179 258 798 2.173
Driftmidler
Anskaffelsessum, primo 220 16 4 240
Arets tilgang 17 6 0 23
Arets afgang -13 -2 -1 -16
Anskaffelsessum, ultimo 224 20 3 247
Akkumulerede af- og nedskrivninger, primo -165 -7 -4 -176
Arets afskrivninger -17 -2 0 -19
Afskrevet pa arets afgang 6 1 1 8
Akkumulerede af- og nedskrivninger, ultimo -176 -8 -3 -187
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 48 12 0 60

Alm. Brand har afdzekket pensionsforpligtelser i Pensionskassen under Alm. Brand A/S.

Diskonteringssats ved regnskabsarets begyndelse 3,19%
Forventet afkast af ordningens aktiver ved regnskabsarets begyndelse 3,40%
Forpligtelsens nutidsvaerdi, primo -122
Renteomkostninger -4
Udbetalte ydelser 14
Aktuarmaessig gevinster/tab pa forpligtelse -12
Forpligtelsens nutidsvaerdi, ultimo -124
Dagsveerdi af ordningens aktiver, primo 132
Forventet afkast af ordningens aktiver 4
Udbetalte ydelser -14
Aktuarmaessig gevinster/tab pa ordningens aktiver 10
Dagsveerdi af ordningens aktiver, ultimo 132
Forpligtelsens nutidsvaerdi -124
Dagsveerdi af ordningens aktiver 132
Nettoaktiv indregnet i balancen 8
Renteomkostninger -4
Forventet afkast af ordningens aktiver 4
Aktuarmaessig gevinster/tab indregnet -2
Omkostninger indregnet i resultatopgerelsen -2
Nettoaktiv, primo 10
Omkostninger indregnet i resultatopgerelsen -2
Nettoaktiv indregnet i balancen 8
Forventet afkast af ordningens aktiver 4
Aktuarmaessig gevinster/tab pa ordningens aktiver 10

Faktisk afkast af ordningens aktiver 14

Skade

260

197
19

134

696

202
27

220

-151
-18

-165

55

Bank

o O O O o o

Liv

49

15

31

o O O O o

152

264

dvrige

82

39

2007

I alt

12
309

97
66
328
64
227
10
14
e
52
1.500
223
29
-12
240

-162
-20

-176

64

2,57%
3,50%

-136

14

-122

146

14

132

-122

132
10
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2008 2007
Mio.kr. Skade Bank Liv Dvrige | alt Skade Bank Liv dvrige | alt
Note 8 Udlan

Udlan til dagsvaerdi 2.705 2.705 2.876 2.876
Udlan til amortiseret kostpris 14.587 14.587 14.241 14.241
17.292 17.292 17117 17117

Udlan til dagsveerdi
Pantebreve 2.705 2.705 2.876 2.876
2.705 2.705 2.876 2.876

Pantebreve males til dagsveerdi ved brug af en veerdiansaettelsesmodel, der estimerer nutidsvaerdien af de forventede fremtidige pengestremme. Vaerdianszaettelsen er
dels baseret pa observerbare markedsdata (renter) og dels pa forventninger til fremtidige indfrielses- og tabsprocenter.

Udlan til amortiseret kostpris

Udlan 14.492 14.492 13.746 13.746
Leasing 531 531 625 625
15.023 15.023 14.371 14.371
Nedskrivninger mv. -436 -436 -130 -130
14.587 14.587 14.241 14.241

Bruttoinvestering i finansiel leasing

Lgbetid inden for 1 ar 127 127 104 104
Lgbetid mellem 1 og 5 ar 497 497 580 580
Labetid over 5 ar 5] 5 5) 6]

629 629 689 689
Ikke indtjent finansiel indkomst -113 -113 -75 =75
Nettoinvestering i finansiel leasing 516 516 614 614

Nettoinvestering i finansiel leasing

Lgbetid inden for 1 ar 100 100 101 101
Lgbetid mellem 1 og 5 ar 413 413 509 509
Lgbetid over 5 ar 3 3 4 4
| alt 516 516 614 614
Heraf ikke garanteret restveerdi 37 37 40 40
Nedskrivninger pa finansielle leasingkontrakter 15 15 12 12

Veerdi af udlan hvor der er indtruffet objektiv indikation for veerdiforringelse
Individuel vurdering

Udlan fer nedskrivning 2.020 2.020 558 555
Nedskrivninger mv. -402 -402 -103 -103
Udlan efter nedskrivning 1.618 1.618 452 452

Gruppevis vurdering

Udlan fer nedskrivning 10.593 10.593 2.916 2.916
Nedskrivninger mv. -33 -33 -27 -27
Udlan efter nedskrivning 10.560 10.560 2.889 2.889
Udlan efter nedskrivning i alt 12.178 12.178 3.341 3.341

Til afdeekning af dagsveerdien pa fastforrentede udlan anvendes periodisk afledte finansielle instrumenter som led i risikostyringen, jeevnfer note 48.



Mio.kr.

Note 9
Regnskabsmaessig vaerdi, primo

Investeringsejendomme

Arets tilgang

Arets afgang

Arets veerdireguleringer
Regnskabsmaessig vardi, ultimo

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

Skade

24
0
0
1

25

7,11%

7,11%

Bank Liv

1.448

-22
1.451

6,27%
6,00%
6,38%

2008

Dvrige | alt

811
21
-351
-30
451

6,72%
6,00%
6,66%

Skade

6,97%

6,97%

Bank Liv

1.361
57

0

30
1.448

6,14%
4,50%
6,08%

2007

dvrige | alt

756
34
-2
23
811

6,23%
4,50%
6,12%

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

domicilejendomme, jeevnfer note 2. | 2008 har en ejendom sendret klassifikation fra investeringsejendom til domicilejendom. Andringen er praesenteret under afgang.

Note 10
Statsobligationer

Investeringsaktiver

Realkreditobligationer

Andre fastforrentede fordringer
Andre variabelt forrentede fordringer
Bgrsnoterede aktier

Unoterede aktier

@vrige

1.440
5.165
154

0

0

16

0
6.775

1 1.778
3.243 6.725
134 256

0 271
314 530
160 248

0 72
3.852 9.880

396 3.615
902 16.035
197 669

9 280

11 855

6 430

0 72
1.521 21.956

0
6.970

1 2.663
4.683 6.215
191 346

0 47
133 523
109 247
0 104
5.717 10.145

591 4.670
257 16.318
261 912
11 240
10 1.266

7 384

2 106
1.139 23.896

Koncernens beholdning af barsnoterede og unoterede aktier havde pr. 31. december 2008 en markedsveerdi pa 1.285 mio.kr. En veesentlig del af koncernens aktieeks-

ponering opnas ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter som optioner og futures. Den samlede aktieeksponering inklusive afledte finansielle instrumenter

var 1.668 mio.kr. pr. 31. december 2008. Bankens beholdning af afledte finansielle instrumenter indregnes under andre aktiver samt andre passiver.

Der henvises til bankens arsrapport for yderligere specifikation af positionerne.

Note 11  Tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker

Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Labetidsfordeling:
Anfordringstilgodehavender

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder og til og med 1 ar

340
340

0
340
0
340

1.140 0
897 100
2.037 100
872 0
1.165 100
0 0
2.037 100

Tilgodehavender hidrgrende fra segte kebs- og tilbagesalgsforretninger:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Andre tilgodehavender

0
23
23

0 1.140
540 1.877
540 3.017

0 872
494 2.099

46 46
540 3.017
0

23

23

250
250

250

250

420
1.292
1.712

212
1.500

1.712

584

584

0 420
773 2.140
773 2.560

0 212
542 2117
231 231
773 2.560

584
0
0
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Note 12 Koncernegenkapital

Reserver, overfert resultat mv.

Solvensopggrelse
Kernekapital efter fradrag
Basiskapital efter fradrag

Vaegtede poster med kreditrisiko

Veaegtede poster med markedsrisiko
Vaegtede poster med operationel risiko

Vaegtede poster i alt

Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster i alt

Solvensprocent

De risikoveegtede poster er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Antal aktier

Afstemning af antal aktier (1.000 stk.)

Udstedte aktier, primo
Egne aktier, primo
Antal aktier, primo

Tilbagekabte aktier
Udstedte medarbejderaktier
Arets kgb/salg aktier
Annullering af egne aktier

Udstedte aktier, ultimo
Egne aktier, ultimo
Antal aktier, ultimo

Egne aktier

Regnskabsmaessig vaerdi, primo
Veerdiregulering

Arets kb

Arets salg

Annullering af egne aktier
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo

Nominel veerdi, primo
Arets kab

Arets salg

Annullering af egne aktier
Nominel veerdi, ultimo

Beholdning, primo (1.000 stk.)
Arets kb

Arets salg

Annullering af egne aktier
Beholdning, ultimo (1.000 stk.)

Procentdel af aktiekapital, ultimo

2008

3.900

5.219
5.070

18.150
1.842
852
20.844

25,0%
24,3%

20.850
-1.906
18.944

-1.935
43

22
2.400

18.450
-1.376
17.074

-205

941
-544
-192

152
349
-199
-192
110

1.906
4.358
-2.488
-2.400
1.376

7,5%

noter

2007

3.872

5.584
5.447

20.703
2.071
982
23.756

23,5%
22,9%

22.350
-1.421
20.929

-2.017

20.850
-1.906
18.944

1.421
4.219
-2.234
-1.500
1.906

9,1%
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Note 13  Efterstillede kapitalindskud
Ansvarlig lanekapital

Var. forrentet st. lan med udlgb 9. maj 2012
Vi
Vi
Vi
Vi
Vi
Vi
Vi

Q

r. forrentet st. lan med udlgb 9. maj 2013

Q

r. forrentet st. lan med udlgb 9. maj 2014
r. forrentet st. 1an med udlgb 3. dec. 2015
r. forrentet st. lan med udlgb 15. mar. 2020
r. forrentet st. lan med udlgb 15. mar. 2020
r. forrentet st. [An med udlgb 13. okt. 2016
r. forrentet st. lan med udlgb 19. dec. 2016

VI <V < I V)

Hybrid lanekapital
Fast forrentet stdende |an med ubestemt |gbetid

Sikring af renterisiko til dagsvaerdi

Renter af efterstillede kapitalindskud
Ekstraordinaere afdrag
Omekostninger ved optagelse af kapitalindskud

Skade

o O O o o

149

149

149

o

Bank

100
100
100
200

300
250
1.050

175
175

1.229

49

Li

<

o O O o

120

o o

120

120

o

@vrige

2008

I alt

100
100
100
200

149

649

100
100

753

65

Skade

o O O O o

149

149

149

Bank

100
100
100

500

175
175

Den ansvarlige lanekapital i skade segmentet er variabelt forrentet med en tre maneders EURIBOR med et tilleeg pa 1,80%-point.

Li

\"

o O O O

120

o

120

120

dvrige

2007

| alt

100
100

742

47

Den ansvarlige lanekapital i bank segmentet er variabelt forrentet med en tre maneders CIBOR med et tilleg i intervallet 1,00%-3,00%-point og 6 maneders CIBOR med

et tillaeg pa 1,00%-point.

Den ansvarlige lanekapital i liv segmentet er variabelt forrentet med en tre maneders EURIBOR med et tilleeg pa 1,80%-point.

Den hybride lanekapital er udstedt den 12. oktober 2006, med en rentesats for de forste ti ars lgbetid pa 5,855%. Herefter forrentes kapitalbeviserne med en tre

méaneders CIBOR med tillaeg af 2,70%-point. Som led i risikostyringen er dagsveerdien af den hybride kernekapital afdaekket ved hjeelp af afledte finansielle instrumenter,

jeevnfer note 48.

Hele den efterstillede kapital i koncernen kan medregnes ved opgerelsen af basiskapitalen.

Note 14 Hensazettelser til forsikringskontrakter

Preemiehenszettelse
Livsforsikringshenszettelse
Erstatningshenszettelse
Kollektivt bonuspotentiale

Preemiehensaettelse

Primo

Valutakursregulering

Arets modtagne praemier

Arets indteegtsfarte preemier
Diskontering (Igbetidsforkortelse) alle ar
Kursregulering alle ar

1.751

4.509

6.260

1.746

4736
-4.769
14

24
1.751

0
10.758
43

10.801

1.751
10.758
5.205

17.714

1.758
-12
4.750
-4.783

24
1.751

1.746

4.184

5.930

1.662

4.678
-4.578
10
-26
1.746

0
10.590
46

413
11.049

12

1.340

1.352

1.758
10.590
5.570
413
18.331

1.675

4.695
-4.595
10
-26
1.758
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Livsforsikringshenseettelse

Livsforsikringshenseettelse, primo

Akkumuleret vaerdiregulering, primo

Retrospektive hensaettelser, primo

Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv

Bruttopraemier

PAL kompensation (brutto)

Rentetilskrivning

Forsikringsydelser

Omkostningtilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus
PAL omkostninger

Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus

AEndring pga. eendret renteniveau og dedelighed (Livrenter)
Andet

Retrospektive hensaettelser, ultimo

Akkumuleret vaerdiregulering, ultimo
Livsforsikringshenszettelse, ultimo

Garanterede ydelser
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser

Mio.kr.

Livsforsikringshenseaettelser pr. grundlag
G82 2%

G82 3%

G82 3,49%

G82 5%

G82 8%-16%

L66 4,5%

Ugaranteret

Bonusberettigede bestande ultimo

L66 13,6%
U74 12%-20%
Ikke bonusberettigede bestande ultimo

Hensaettelserne i Alm. Brand Liv og Pension A/S opgeres til markedsvaerdi ud fra et forventet cash flow diskonteret med Finanstilsynets offentliggjorte rentekurve.

Mio.kr.

Garanterede ydelser er opgjort med tillaeg i

henhold til bekendtggrelse om finansielle

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

veerdi svarende til den garanterede tilbagekabsveerdi.

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

Uden indregning af sandsynlighed for tilbagekab
udger tilleegget

Ved opgerelsen af livsforsikringshensaettelser til
markedsveerdi er indregnet et risikotilleeg pa

Garan-
terede
ydelser

1.192
1.109
2.259
3.840

12

225
8.638

1

180
181
8.819

Bonuspo-
tentiale pa
fremtidige

pramier

897
173
111

1.270

Bonuspo-
tentiale pa
fripolice-
ydelser

510
112

668

2008

10.590

-256

10.334

10.424
334
10.758

8.820
1.270
668
10.758

| alt

2.599
1.394
2.466
3.879

12

225
10.576

1
180

181
10.757

2008

61

61

5,00%

Garan-
terede
ydelser

492
984
2.102
3.855
12

211
7.657

2

187
189
7.846

Bonuspo-
tentiale pa
fremtidige

pramier

1.655

Bonuspo-
tentiale pa
fripolice-
ydelser

1.089

2007

10.772

-591

10.181

750

450
-919
-80

-46
-10

10.334
256
10.590

7.846
1.655
1.089
10.590

| alt

2.322
1.453
2.459
3.943

12

211
10.401

2
187

189
10.590

2007

76

76

5,00%



Mio.kr.

Erstatningshenseettelse

Primo

Overfort fra preemiehenseettelser
Valutakursregulering

Betalte erstatninger vedrgrende indeveerende ar
Betalte erstatninger vedrgrende tidligere ar
Forventet skadesudgift indevaerende ar
AEndring i erstatninger vedrgrende tidligere ar
Diskontering (Izbetidsforkortelse) alle ar
Kursregulering alle ar

Afdeekning af inflationsrisiko

Skade

4.184
0

0
-1.900
-1.550
3.504
19
162
111
-21
4.509

Bank Liv

46

-984

43

@vrige

1.340
12
-148

-331

-220
0

0

0
653

2008

I alt

5.570
12
-148
-2.884
-1.881
4.485
-201
162
111
-21
5.205

Skade

4.057
0

0
-1.753
-1.290
3.177
-21
146
-143
11
4.184

Bank

Liv

46

dvrige

1.692

-131

-228

o O O N O

1.340

2007

I alt

5.797
0

%
2.673
-1.518
4.095
14
146
143
11
5.570

Under anvendt regnskabspraksis er det beskrevet, hvorledes forventningen til den fremtidige inflation er fastlagt. Pa henseettelser til arbejdsskade er der ultimo 2008 an-
vendt en inflationsfaktor pa 3,36%, mens der pa hensaettelse til bgrnetandskader er anvendt en inflationsfaktor pa 3,10%.

Mio.kr.

Aflgbstrekant, brutto

Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af aret

1 ar senere

2 ar senere

3 ar senere

4 ar senere

5 ar senere

Udbetalt til dato

Henszettelse ultimo fer diskontering
Diskonteringseffekt

Akkumuleret veerdisendring syge- og ulykkesforsikring

Reserver fra 2002 og tidligere
Bruttoerstatningshenseettelser ultimo

Aflgbstrekant, for egen regning
Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af aret

1 ar senere

2 ar senere

3 ar senere

4 ar senere

5 ar senere

Udbetalt til dato

Hensaettelse ultimo fer diskontering
Diskonteringseffekt

Akkumuleret veerdisendring syge- og ulykkesforsikring

Reserver fra 2002 og tidligere
Erstatningshenseettelser ultimo, for egen regning

2003

2.667
2.680
2.696
2.726
2.694
2.703
2.703

2.447

256
-4

252

2,647
2,663
2,683
2.710
2,676
2,689
2,689

2.438

251
-4

251

2004

2.914
2.955
2.900
2.844
2.802

2.802
-2.507
295

-6

2

291

2.878
2.873
2.800
2.747
2.717

2.717
-2.425
292

4
290

2005

3.560
3.533
3.5562
3.520

3.520
-3.114
406
-11

398

2.768
2.739
2.754
2.744

2.744
-2.374
370
-1

4

363

2006

2.824
3.021
2.962

2.802
3.004
2.945

2007

3.241
3.511

3.234
3.498

2008

3.604

3.589

| alt

19.102
-15.098
4.004
-137

13
3.880
630
4.510

18.182
-14.258
3.924
-137
26
3.813
632
4.445

Tabellen viser den historiske udvikling i den vurderede endelige forpligtelse (summen af udbetalinger og henszettelser) for det enkelte skadear fra 2003 til og med 2008.
De viste forpligtelser er opgjort uden diskontering, hvorved udsving pa grund af sendringer i diskonteringsrenter og -metoder elimineres. Arbejdsskade samt syge- og

ulykkesforsikring indgar dog med diskonterede storrelser. Udviklingen praesenteres brutto og for egen regning.
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Kollektivt bonuspotentiale

Primo

Arets henszettelse via resultatopgerelsen
Overfort fra opskrivningshenleeggelser
fra egenkapitalen

Opgarelse af erstatningshensaettelserne

Skade

Bank

Liv

413
413

2008

dvrige I alt

413
-423

Skade Bank Liv

474
-61

413

2007

Gvrige | alt

474
-69

413

For alle brancher, bortset fra barnetandskader og arbejdsskade, estimeres og indregnes den fremtidige inflation implicit i hensaettelsesmodellerne. Pa erstatningshen-

saettelser pa bernetandskader anvendes et summarisk Ignindeks for den private sektor uden sikkerhedstillaeg. Forventningen til den fremtidige inflation anvendt pa

hensaettelser vedrgrende arbejdsskade bestar dels af et inflationselement, dels af et reallenselement.

For den andel af erstatningerne, hvor 15% eller mere af udbetalingerne falder efter et ar fra skadetidspunktet, diskonteres hensaettelserne. Erstatningshensaettelserne er

opdelt i homogene grupper for hvilke den gennemsnitlige varighed er beregnet, og hensaettelserne diskonteres ved hjeelp af disse. Den anvendte diskonteringsrente er

den af Finanstilsynet opgivne Igbetidsafhaengige diskonteringssats for den givne varighed.

Henseettelsernes folsomhed

Social inflation kan fa stor indvirkning pa resultatet og pa erstatningshenszettelsernes sterrelse. Social inflation kan f.eks. veere en tendens til, at domstolene ager

erstatningsudmalinger, en aendring i sagsbehandlingen hos de offentlige myndigheder, som medferer hgjere erstatningsbelgb og lovgivningsaendringer som pavirker

ydelsesniveauet, ogsa med tilbagevirkende kraft.

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

Nar der afszettes diskonterede hensaettelser, er forventningen til fremtidig inflation og diskonteringsrenten pa de langhalede brancher falsomme over for andringer.

Henseettelsernes tilstreekkelighed

Erstatningshenszettelserne er opgjort efter aktuarmaessige metoder og under hensyntagen til at forsgge at undga savel aflabstab som aflgbsgevinst. Henszettelserne

udger saledes pa tidspunktet for deres opgerelse det bedste skan 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.

Note 15 Andre hensattelser
Henszettelse til jubileeer, fratreedelse mv.
Hensaettelser til tab pa garantier

Andre henszaettelser

Hensaettelse til jubilaeer, fratreedelse mv., primo
Arets henszettelse, netto

Diskonteringseffekt

Andre hensaettelser, ultimo

Hensaettelser til tab pa garantier, primo
Arets henseettelser
Hensaettelser til tab pa garantier, ultimo

Andre henseettelser, primo
Arets henszettelser

Arets tilbageforte henszettelser
Andre hensaettelser, ultimo

Andre hensaettelser deekker over henszaettelse til:

Skade

24

24

36

30
24

Bank

14

18

-7

14
14

Huslejeforpligtelse vedrarende Kjgbenhavnske Re's kontor i London.
Hensaettelse til jubilaeer, fratreedelse mv. er opgjort ved en skennet sandsynlighed for, at der sker udbetaling.

Liv

2008

dvrige | alt
32 60
0 14
30 30
62 104
30 72
2 -47

0 35
32 60
0

14

14

46 46
0 0
-16 -16
30 30

Skade Bank Liv
36 6
0 0
0 0
36 6
38 9
15 -2
-17 -1
36 6
0
0
0
56
0
-56
0

2007

dvrige | alt
30 72
0 0
46 46
76 118
35 82
-5 8
0 -18
30 72
0

0

0

108 164
0 0
-62 -118
46 46



2008 2007

Mio.kr. Skade Bank Liv Dvrige 1 alt Skade Bank Liv dvrige I alt

Note 16  Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat pa sikkerhedsfonde 46 46 46 46
46 46 46 46

Der pahviler selskabet en eventuel skatteforpligtelse vedrarende genbeskatning af i Danmark fratrukne udenlandske underskud. Genbeskatningsforpligtelsen udger
maksimalt 308 mio.kr.

Belabet forfalder til betaling ved beskatning af fremtidige overskud, afhaendelse af aktiviteterne med en realiseret skattemaessig gevinst eller safremt de pageel-
dende udenlandske aktiviteter udtages af sambeskatningen inden for 10 ar.

Note 17  Udstedte obligationer

Variabelt forrentet 1an i NOK med udlgb 29.09.2009 1.135 0 1.135 1.402 0 1.402
Medarbejderobligationer 0 10 10 0 0 0
1.135 10 1.145 1.402 0 1.402

Banken har i september 2006 udstedt den barsnoterede obligation Alm. Brand Bank A/S Open Bond Issue. Obligationen er noteret pa Oslo Bers, og forrentes med
NIBOR plus 0,15%-point. Primo 2007 foregede banken den cirkulerende maengde med 350 mio.NOK. Alm. Brand A/S har i 2008 udstedt medarbejderobligationer
for samlet 10 mio.kr.

Note 18 Andre passiver

Genforsikringsdepoter 0 0 0 27 27 0 0 113 113
Geeld til forsikringstagere 47 0 0 0 47 16 0 0 16
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 0 0 12 0 12 0 13 0 13
Geeld i forbindelse med genforsikring 1 0 1 56 58 7 0 1 171 179
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 49 10 4 0 11 78 0 7 0
Negativ markedsvaerdi af afledte
finansielle instrumenter 0 944 0 0 944 0 206 0 0 206
Midlertidig overtagne passiver 0 6 0 0 6 0 0 0 0 0
Anden geeld 289 335 78 118 793 275 875 81 121 1.325
Periodeafgraensningsposter 0 28 0 2 30 0 23 1 & 27
337 1.362 101 207 1.917 309 1.182 96 415 1.879
Note 19  Indlan
P& anfordring 4.985 4.442 5.781 4.938
Med opsigelsesvarsel 3.964 3.964 2.662 2.662
Tidsindskud 1.406 1.366 2.645 2.438
Seerlige indlansformer 786 786 670 670
11.141 10.558 11.758 10.708
Note 20 Gazeld til kreditinstitutter
og centralbanker
Kreditinstitutter 8.586 8.586 8.852 8.852
8.586 8.586 8.852 8.852
Heraf forfalder om mere end 5 ar 0 0 0 0

Geeld hidrgrende fra segte kebs- og tilbagesalgsforretninger:
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 9 9 132 132
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Note 21 Pramieindtaegter

Bruttopraemier 4.736

Andring i preemiehensaettelse 33

4.769
Direkte forsikring tegnes alene i Danmark

Preemieindtaegter, livsforsikring
Lebende preemier
Engangspraemier

Individuelt tegnede forsikringer
Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold
Gruppelivsordninger

Antal forsikringer (1.000 stk.)

Individuelt tegnede forsikringer
Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold
Gruppelivsordninger

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

Note 22 Renteindtagter mv.

Kapitalandele 0 0
Obligationer 343 190
Pantesikrede udlan 0 209
Andre udlan 0 1.010
Indlan i kreditinstitutter 21 74
@vrige investeringsaktiver 21 40

385 1.523
Renteindteegter hidrerende fra segte kabs- og tilbagesalgsforretninger:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 5]
Udlan og andre tilgodehavender 26

Note 23  Gebyrindtagter mv.

Veerdipapirhandel og depoter 162
Betalingsformidling 8
Lanesagsgebyrer 2
Garantiprovision 7
@vrige gebyrer og provisioner 43
Udbytter 14
Afgivne gebyrer og provisioner -41

195

Note 24  Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed
Huslejeindteegter

Drift- og vedligeholdelse - udlejede lejemal

Drift- og vedligeholdelse - tomme lejemal

o O O o

Note 25 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder 4

Li

<

747

747

658
89
747

375
229
143
747

80
8
68

15
458

480

dvrige

14

14

42

70

119

2008

| alt

5.497
33
5.530

658
89
747

375
229
143
747

80
8
68

15
1.033
209
1.010
144
54
2.465

26

139

43
14

172

40
12

21

Skade Bank
4.678
-100
4.578
0 0
317 190
0 173
0 771
15 66
14 37
346 1.237
18
10
168
6
21
5
31
15
-39
207
8
-2
0
1
0

noter

2007

Liv dvrige | alt
750 17 5.445
0 0 -100
750 17 5.345
678 678
72 72
750 750
383 383
231 231
136 136
750 750
83 83
8 8
71 71
16 0 16
436 85 978
0 0 173

0 771

14 68 107
21 69

471 124 2.114
18

10

146

6

21

5]

&l

15

-39

185

114 60
-36 -19
-1 -1
77 40
0 0 0

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter koncernens andele af resultatet i EDC-udvikling a/s, Invest Administration A/S og Investeringsselskabet

af 6/10 1998 A/S. Alm. Brand Liv og Pension A/S's andel af sgsterselskabet Aim. Brand Formue A/S er indregnet som kapitalandel i associeret virksomhed. Andelen

er elimineret pa koncernniveau.
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Note 26 Anden indkomst
Indteegter fra byggesagkyndige
Dvrige

Note 27  Erstatningsudgifter
Udbetalte erstatninger
/AEndring i erstatningshenszettelse

Aflgbsresultat, brutto
Aflgbsresultat, afgiven forretning

| aflgbsresultatet indgar veerdiregulering af inflationsswaps, der afdeekker inflationsrisikoen vedrgrende arbejdsskadeforsikring.

Udbetalte ydelser, livsforsikring
Forsikringssummer ved dad
Forsikringssummer ved kritisk sygdom
Forsikringssummer ved invaliditet
Forsikringssummer ved udlgb
Pensions- og renteydelser
Tilbagekgb

Kontant udbetalte bonusbelgb

Note 28 Renteudgifter
Kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden geeld

Udstedte obligationer
Efterstillede kapitalindskud
@vrige renteudgifter

Diskontering forsikringskontrakter

Skade Bank Liv

12 0

12 14

-3.450 -986

-3.523 -981

-79

-13

-6

-239

-291

-285

-73

-986

0 -416 0

0 -522 0

0 -89 0

-9 -49 -19

0 -1 0
-176 0 0
-185 -1.077 -19

Renteudgifter hidrgrende fra aegte salgs- og tilbagekabsforretninger:

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden gzeld

11
1

Note 29  Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender

Individuel vurdering

Nedskrivninger henholdsvis veerdiregulering
i arets lob

Tilbagefersel af nedskrivninger foretaget

i tidligere regnskabsar

Gruppevis vurdering

Nedskrivninger henholdsvis veerdiregulering
i arets lob

Tilbagefersel af nedskrivninger foretaget

i tidligere regnskabsar

Endeligt tabt, ikke tidligere nedskrevet
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer
@vrige tab og hensaettelser

-380

57
-323

@vrige

-331
551
220

232
59
291

o O O O O © o

2008

lalt

12
14
26

-4.767
483
-4.284

216

41
257

-239
-291
-285

-986

-380

57
-323

-13

Skade

28

28

-3.043
-113
-3.156

Sil
54
85

Bank Liv @vrige
0
12
12
-920 -228
2 221
-918 -7
9
27
36
-79
-13
-6
-182
-280
-286
-74
-920
-360 0 -4
-380 0 0
-68 0 0
-33 -6 0
-1 0 0
0 0 0
-842 -6 -4
22
0
-66
92
26
-2
19
17
-11
18
0

2007

| alt

28
12
40

-4.191
110
-4.081

40
81
121

-79
-13

-182
-280
-286

-74
-920

92
26

19
17
=i
18



2008
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Note 30 Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Tegningsprovisioner -180 0 -1 -1 -182
@vrige erhvervelsesomkostninger -131 0 -34 0 -165
Administrationsomkostninger -594 -557 -37 -45 -1.173
-905 -557 -72 -46 -1.520
Len -1.033
Pension -135
Lensumsafgifter mv. -95
-1.263

Skade

-181
-128
-589
-898

En del af arets lgnudgifter er fordelt som skadebehandlingsomkostninger og indgar derfor under erstatningsudgifter.

Gennemsnitlig antal medarbejdere 1.898

Heraf:

Vederlag til direktion (i 1.000 kr.)

Len 8.466

Pensionsordninger 1.955
10.421

Vederlag til bestyrelse (i 1.000 kr.)

Bestyrelseshonorar 1.568

Repraesentantskabshonorar 2.750

Tilsynsradshonorar 158

4.476

Bank

-621
-521

-33
-46

dvrige

noter

2007

I alt

-185
-161
-1.155
-1.501

-1.021
-129
-94
-1.244

1.862

11.701

1.761

13.462

1.568
2.875

158
4.601

I len til direktionen indgar den bonus, der er optjent i 2007 og tidligere ar, og som udbetales i 2009. Direktionen omfatter administrerende direkter Seren Boe Mortensen

samt viceadministrerende direkter Henrik Nordam.

Alm. Brand har valgt, at samtlige medarbejdere i koncernen inklusive direktionen oparbejder en bidragsbaseret pensionsordning. Koncernens omkostninger til

direktionens pensionsordning fremgar af ovenstaende note.

Der er mellem direktionen og Aim. Brand A/S et gensidigt opsigelsesvarsel pa 12 maneder. Herudover er direktionen ved fratreedelse foranlediget af Alm. Brand A/S

berettiget til at modtage en fratreedelsesgodtgerelse svarende til 36 maneders vederlag.

Der er etableret en bonusordning for Aim. Brand Koncernens gverste ledelse, herunder direktionen. Bonusordningen for direktionen og den @verste ledelse er, sammen

med Alm. Brands bonusordning for ledere og specialister, naermere beskrevet i kapitlet medarbejdere og udvikling. Bonusordningernes starrelse pavirker ikke omkost-
ningsniveauet veesentligt og omfatter ikke aktieoptioner.

2008
Mio.kr. Skade Bank Liv @vrige 1 alt
Revisionshonorar (i 1.000 kr.)
Deloitte - Revision 1.606 1.597 516 1.067 4.786
Deloitte - Andre ydelser 975 572 -76 1.890 3.361
2.581 2.169 440 2.957 8.147
Note 31 Andre omkostninger
Omkostninger til byggesagkyndige -27 -27
-27 -27
Note 32 Resultat af afgiven forretning
Afgivne genforsikringspreemier -198 -29 -3 -230
Modtaget genforsikringsdaekning 59 40 267 366
AEndring i genforsikringsandele af
forsikringskontrakter 0 -2 -205 -207
Provisioner og gevinstandele fra
genforsikringsselskaber -34 3 0 -31
-173 12 59 -102

Skade

1.837
255
2.092

-41

-208
115

-39

-129

Bank

968
1.198
2.166

507

575

-33
48

@vrige

1.393
1.457
2.850

57

-31

27

2007

| alt

4.705
2.978
7.683

-41

-240
220

-72



Mio.kr.

Note 33 AEndring i livsforsikringshensaettelser

Garanterede ydelser

Bonuspotentiale pa fremtidige praemier
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv
Kompensation Pensionsafkastskat

Note 34  Kursreguleringer
Investeringsaktiver
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Andele i kollektive investeringer
Pantesikrede udlan

@vrige investeringsaktiver
Valutakursreguleringer

Grunde og bygninger
Investeringsejendomme

Domicilejendomme

Diskontering forsikringskontrakter

Skade

-135
-76

Bank

-5635
0
-535

Liv

-974
385
421

15
-156

-17
0
-393
0
-393

@vrige

AEndringer i dagsveerdier baseret pa veerdianseettelsesmodeller og indregnet i resultatopgarelsen

Pantebreve

Unoterede aktier
Investeringsejendomme
Domicilejendomme

Note 35 Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat vedrgrende tidligere ar
Pensionsafkastskat vedrgrende aret
AEndring i udskudt pensionsafkastskat

Friholdelsesprocent

Note 36  Skat

Beregnet skat af arets ordinzere indkomst
Regulering af skat vedrarende tidligere ar
Regulering af udskudt skat ( 28% til 25% )
Regulering af udskudt skat

Effektiv skatteprocent

Aktuel skatteprocent

Regulering af udskudt skat ( 28% til 25% )
Regulering af udskudt skat tidligere ar
Regulering af skat vedrarende tidligere ar
Skattemaessige reguleringer

25,0%
0,0%
-2,2%
2,3%
0,4%
25,5%

-25,0%
0,0%
0,0%
0,0%
8,6%

-16,4%

12
-17

25,0%
0,0%
0,0%
0,0%

14,5%

39,5%

25,0%
0,0%
-3,5%
3.2%
10,3%
35,0%

2008

1 alt

-974
385
421

15
-156

-19

-19

4,7%

-25,0%
0,0%
-9,4%
9,1%
-7,0%
-32,3%

169

-0 -~ O O

-81

2
-82
-185

25,0%
3,3%
1,1%

-0,9%
0,0%
28,5%

57

19

-13
-38

25,0%
7,1%
0,3%
0,0%

-14,6%

17,8%

891
-319
-389

188

33

-421

-421

52
33

85

-1

-11

4,8%

25,0%
6,6%
2,5%
0,1%
-0,1%
34,1%

-0 O = O

-13

25,0%
-0,2%
-7,5%

7,5%
6,2%
31,0%

891
-319
-389

188

114
47
-648

27
=22

-479

24

-455

169
-286

13
53
24

90

-1

-11

4,8%

25,0%
4,3%
0,7%
-0,3%
-2,6%
27,1%



Mio.kr.

Note 37
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

Skade

Minoritetsinteressernes andel af arets resultat

Note 38 Forsikringsteknisk resultat - skadeforsikring
Syge- og
ulykkes-
Mio.kr. forsikring
Bruttopraemier 462
Bruttopraemieindtaegter 456
Bruttoerstatningsudgifter -205
Bruttodriftsomkostninger -91
Resultat af afgiven forretning -3
Forsikringsteknisk rente 9
Forsikringsteknisk resultat, i alt 166
Antal erstatninger 11.833
Erstatningsfrekvens 0,034
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i
1.000 kr. 20
Syge- og
ulykkes-
Mio.kr. forsikring
Bruttopraemier 433
Bruttopraemieindtaegter 431
Bruttoerstatningsudgifter -176
Bruttodriftsomkostninger -86
Resultat af afgiven forretning 2
Forsikringsteknisk rente 7
Forsikringsteknisk resultat, i alt 178
Antal erstatninger 9.717
Erstatningsfrekvens 0,030
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i
1.000 kr. 22

Direkte forsikring tegnes alene i Danmark

Bank

Arbejds-
skade
forsikring

331

172

3.860
0,121

58

Arbejds-
skade
forsikring

352

333
-203
-60
42

3

115

3.224
0,102

71

Liv

Motor-
keoretgjs-
forsikring

ansvar

548

559
-301
-56
-3
15

214

15.765
0,038

31

Motor-
koretajs-
forsikring

ansvar

566

573
-475
-59
-2

11

48

16.376
0,041

31

@vrige

Motor-
karetgjs-
forsikring

kasko

858

863
-522
-220

0
23

144

47.294
0,128

Motor-
karetgjs-
forsikring

kasko

903

902
-447
-237

16

234

44.275
0,112

2008

lalt

-14
179

-222

-1
-166

-199

Brand-
& lgsgre-
forsikring,

privat

1.026

1.001
-1.001
-207
-54

38

-223

79.511
0,168

11

Brand-
& lgsgre-
forsikring,

privat

992

954
-796
-200

-44
32

-54

77.902
0,176

10

Skade

Brand-
& lgsare-
forsikring,

erhverv

1.148

1.172
-1.037
-199
-122
27

-159

29.760
0,185

30

Brand-
& lgsare-
forsikring,

erhverv

1.100

1.071
-838
-194
-125

29

-57

30.293
0,192

25

Bank

Ejerskifte-
forsikring

58

3.031
0,080

21

Ejerskifte-
forsikring

70

3.029
0,085

18

Liv

Ansvars-
forsikring

111

52

1.922
0,043

17

Ansvars-
forsikring

101

49

2.490
0,057

12

Det forsikringsteknisk resultat pa brand- og lesere forsikringer pa privat og erhverv er kraftigt pavirket af arets udgifter til vejrlig- og storskader.

dvrige

Anden
direkte
forsikring

194

18.810
0,144

Anden
direkte
forsikring

161

16.692
0,138

2007

| alt

388
-24
18
382

278

14
287

2008
i alt

4.736

4.769
-3.523
-905
-173
125

293

211.786
0,105

17

2007
i alt

4.678

4.578
-3.156
-898
-129
112

507

203.997
0,104

15



Mio.kr. 2008 2007

Note 39 Realiseret resultat - livsforsikring

Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring -1 74
Overfarsel af investeringsafkast 75 29
Pensionsafkastskat 19 11
/Endring i kollektivt bonuspotentiale -413 -62
AEndring i bonuspotentiale pa fripoliceydelser -131 0
Resultat af ikke bonusberettigede bestande 0 -1
Tilskrivning af bonus 146 133
Afkast egenkapitaldepot -43 -31
Afkast syge- og ulykkesforsikrings depot -32 2
Det realiserede resultat -380 155

Egenkapitalens afkastkrav
Ubetingede andele:

Det faktiske investeringsafkast fgr pensionsafkastskat 43 30
Resultat af ikke bonusberettigede bestande 0 1
Resultat af syge- og ulykkesforsikring 11 16

54 47

Betingede andele:

Risikoforrentning 0,5% af de gennemsnitlige livsforsikringshensaettelser 53 85
20% af omkostnings- og risikoresultat 0 0
Omkostningsresultat f.e.r. 13 2
25% af risikoresultat f.e.r. 15 16

81 73
Arets resultat far skat 135 120
Overfart til skyggekonto -81 0
Arets resultat for skat inklusive syge- og ulykkesforsikring 54 120
Arets resultat for skat eksklusive syge- og ulykkesforsikring 43 104

Note 40 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Garantiforpligtelser 2.504 2.223

Alm. Brand A/S har i enkelte tilfeelde over for trediemand afgivet garantier for datterselskabers opfyldelse af forpligtelser opstaet som led i disses driftsaktiviteter.
Koncernens selskaber har indgaet leasing-, leje- og serviceaftaler vedragrende it og lokaler med en samlet ydelse pa 68 mio.kr. fordelt over en seksarig periode.

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 vaesent-
ligt vil pavirke koncernens gkonomiske stilling.

Alm. Brand Bank har ikke balancefgrte garantiforpligtelser bestaende af finansgarantier, tabsgarantier for realkreditudlian mv. for i alt 1,8 mia.kr.

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrgrende ejendomme pa i alt 11 mio.kr.

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

Alm. Brand A/S har afgivet garanti over for ILU (Institute of London Underwriters) for kontrakter indtegnet pa vegne af Kjgbenhavnske Re's engelske datterselskab
The Copenhagen Reinsurance Company (U.K.) Ltd. (Cop. Re UK Ltd.). Garantien deekker forsikringskontrakter vedrarende 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 tilfaelde af insolvens eller anden betalings-
hindrende omstaendighed, herunder som fglge af utilstreekkelige reserver, hos Cop. Re UK Ltd.

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Alm. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Alm. Brand A/S forpligter sig til at indbetale sadanne ordinzere og

ekstraordineere bidrag, som de til enhver tid matte vaere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte veere aftalt med Finanstilsynet. Aim. Brand af
1792 fmba har stillet garanti over for Aim.Brand A/S gzeldende for disse forpligtelser.



noter

2008 2007
Mio.kr. Skade Bank Liv @vrige I alt Skade Bank Liv dvrige | alt
Note 41  Sikkerhedsstillelser
Bogferte veerdier af aktiver, der tjener til sikkerhed for forsikringsmaessige henseettelser
Likvide beholdninger 0 651 30 681 0 247 88 280
Obligationer 5.579 9.193 6 14.778 5.671 9.426 66 15.163
Kapitalandele og investeringsforeningsandele 0 831 10 841 0 855 9 864
Andele i kollektive investeringer 0 0 0 0 0 0 0 0
Tilgodehavende renter 145 162 0 307 119 143 0 262
Ejendomme, ejerpantebreve 0 98 0 98 0 96 0 96
Lan garanteret af forsikringsselskaber 0 0 0 0 0 164 0 164
Udlan til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0 0 116 0 0
Kapitalandele i datterselskaber 0 382 0 764 0 497 0 0
dvrige aktiver 338 0 0 338 0 0 0 0
6.062 11.317 46 17.807 5.790 11.544 108 16.829

Pengepolitiske modparter i Danmarks Nationalbank kan kun opné kredit, mod at de stiller sikkerheder i form af pantseetning af godkendte vaerdipapirer.
Som led i den Igbende forretning er der ultimo 2008 stillet obligationer til sikkerhed over for Danmarks Nationalbank til en kursveerdi af 635 mio.kr. (2007: 954 mio.kr.).

Note 42  Nzrtstaende parter

Alm. Brand A/S Koncernen anser falgende for at veere naertstdende parter:
* Alm. Brand af 1792 fmba (moderselskab)

+ EDC-Udvikling a/s (joint venture)

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

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

* Invest Administration A/S (associeret selskab)

* Henton Aktielnvest A/S (associeret selskab)

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

Direktion og bestyrelse i Alm. Brand A/S.

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

Alm. Brand Koncernen varetager administrative opgaver for Alm. Brand af 1792 fmba.

Der er indgaet aftaler om forrentning af Isbende mellemvaerender pa markedsvilkar mellem Alm. Brand af 1792 fmba og Alm. Brand A/S Koncernen, herunder har Alm.
Brand af 1792 fmba erhvervet hybrid kapital udstedt i Aim. Brand Bank A/S.

For oversigt over dattervirksomheder og associerede virksomheder mv. henvises til selskabsoversigten.

Alm. Brand Koncernen har tvaergaende funktioner, som |gser feelles administrative opgaver for koncernens selskaber. Vederlag for denne administration er fastsat
pa seaedvanlige markedsbaserede vilkar, eller, hvor der ikke findes et entydigt marked, pa omkostningsdaekkende basis.

Alm. Brand Bank A/S fungerer som primeer bankforbindelse for Alm. Brand Koncernen. Det indebaerer, at der er indgaet en reekke aftaler mellem banken og koncernens
ovrige selskaber, ligesom der Isbende foretages en raekke transaktioner mellem banken og den gvrige koncern. Alle aftaler og transaktioner mellem koncernen og
banken finder sted pa saedvanlige markedsbaserede vilkar eller pa omkostningsdaekkende basis i overensstemmelse med gseldende lovgivning for koncerninterne
transaktioner.

Alm. Brand Koncernen har desuden indgaet en kapitalforvaltningsaftale med Alm. Brand Bank A/S, hvilket betyder, at en betydelig del af koncernens aktiver er under for-
valtning i banken.

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

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



Der har udover det ydede vederlag til bestyrelse og direktion mv. i regnskabsaret veeret falgende transaktioner mellem Alm. Brand Koncernen og de naertstadende parter:

Mio.kr.

Salg af ydelser

Kgb af ydelser

Rente- og gebyrindteegter
Rente- og gebyrudgifter
Tilgodehavender

Geeld

Sikkerhedsstillelser
Rentesatser

Salg af ydelser

Kab af ydelser

Rente- og gebyrindtaegter
Rente- og gebyrudgifter
Tilgodehavender

Geeld

Sikkerhedsstillelser
Rentesatser

Herudover er der ikke foretaget vaesentlige koncerninterne transaktioner.

Alm. Brand
af 1792 fmba

609
1.281
0

10
152

506

15
859

Alm. Brand
datterselskaber
(ikke 100% ejet)

20.383
21.461
176

26
1.693
1

0

35.450
34.989
143

11
3.273
11

Direktion og
bestyrelse i A/S

4,50-6,50%

2008
Selskaber
kontrolleret af
bestyrelses-
medlemmer

- N O ©O O O

3
3,64-7,50%

2007

- 0O O O O O

S
3,39-6,18%

Kegb og salg af ydelser, der omfatter forsikringsmeessige ydelser samt levering af bankprodukter i form af lan, garantier, kreditter samt keb/salg af pantebreve mv., sker

pa koncernens seedvanlige markedsbaserede vilkar. Gaeld omfatter indlan i banken, pensionsdepoter i bank og liv mv. Der er ikke i regnskabsaret eller i det foregaende

regnskabsar udgiftsfert tab eller foretaget nedskrivning pa mellemvaerender med nzertstaende parter.

Mio.kr.

Note 43  Klassifikation af finansielle instrumenter

Finansielle aktiver

Statsobligationer

Realkreditobligationer

Andre fastforrentede fordringer

Andre variabelt forrentede fordringer
Barsnoterede aktier

Unoterede aktier

@vrige investeringsaktiver
Genforsikringsdepoter

Tilgodehavende hos forsikringstagere
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber
Andre tilgodehavender

Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter

@vrige aktiver

Pensionskassen under Alm. Brand A/S
Midlertidigt overtagne aktiver
Tilgodehavende renter
Periodeafgraensninger

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Udlan

Amor-
Dags- tiseret
veaerdi kostpris

3.615 0
16.035 0
669 0
280 0
855 0
430 0
72 0

0 9

0 245

0 19

0 134

0 121

829 0
0 290

0 8

0 39

0 351

0 68

0 3.017

0 146

2.705 14.587
25.490 19.034

2008

I alt

3.615
16.035
669
280
855
430

72

245

19
134
121

829
290

39

351
68
3.017
146
17.292
44.524

Dags-
vaerdi

4.670
16.318
912
240
1.266
384
106

o O O O

328

o O O O O o o

2.876
27.100

2007
Amor-
tiseret
kostpris | alt
0 4.670
0 16.318
0 912
0 240
0 1.266
0 384
0 106
12 12
309 309
2 2
97 97
66 66
0 328
227 227
10 10
14 14
319 319
52 52
2.560 2.560
790 790

14.241 17.117
18.699 45.799



Mio.kr.

Finansielle passiver

Efterstillede kapitalindskud

Udstedte obligationer
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 gaeld
Periodeafgraensningsposter

Indlan

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Mio.kr.

Note 44  Afkast af finansielle instrumenter
Renteindteegter mv.

Gebyrindtaegter mv.

Anden indkomst

Indteegter i alt

Renteudgifter

Kursreguleringer

Resultat for skat

Mio.kr.

Note 45 Dagsvaerdi af finansielle instrumenter

Finansielle aktiver til dagsveerdi vaerdireguleret over resultatopgarelsen

Statsobligationer

Realkreditobligationer

Andre fastforrentede fordringer

Andre variabelt forrentede fordringer
Barsnoterede aktier

Unoterede aktier

dvrige investeringsaktiver
Genforsikringsdepoter

Tilgodehavende hos forsikringstagere
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber
Andre tilgodehavender

Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter

dvrige aktiver

Pensionskassen under Alm. Brand A/S
Midlertidigt overtagne aktiver
Tilgodehavende renter
Periodeafgraensninger

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Udlan

Dags-
veerdi

o O O O o o o

944

944

Dags-
veerdi

1.380
150

1.549
-162
-1.010
377

Amor-
tiseret
kostpris

753
1.145
27
47

12
58

793

30
10.558
8.586
22.009

Aktiver og
geeld til
amor-
tiseret
kostpris

1.085
22

1.114
-1.077
-10
27

Dags-
veerdi

3.615
16.035
669
280
855
430
72

9

245
19
134
121

829
290

8

39

351
68
3.017
146
17.357
44.589

2008

I alt

753
1.145
27

47

12
58

944
793

30
10.558
8.586
22.953

1 alt

2.465
172
26
2.663
-1.239
-1.020
404

Indregnet
vaerdi

3.615
16.035
669
280
855
430

72

245

19
134
121

829
290

39

351
68
3.017
146
17.292
44.524

Dags-
vardi

o O O O O O o

Dags-
vaerdi

1.277
156
32
1.465
-112
-288
1.065

Amor-
tiseret
kostpris

742
1.402
113
16
13
179

0
1.325
27
10.708
8.852
23.377

Aktiver og
geeld til
amor-
tiseret
kostpris

837
29

874
-842

34

Dags-
vaerdi

4.670
16.318
912
240
1.266
384
106
12
309

2

97

66

328
227

10

14
319
52
2.560
790
17.124
45.806

2007

1 alt

742
1.402
113
16
13
179

206
1.325
27
10.708
8.852
23.583

| alt

2.114
185
40
2.339
-954
-286
1.099

Indregnet
vaerdi

4.670
16.318
912

1.266
384
106

319

2.560
790
17.117
45.799



2008 2007

Dags- Indregnet Dags- Indregnet
Mio.kr. vardi vaerdi vaerdi vaerdi
Finansielle passiver til dagsveerdi veerdireguleret over resultatopg@relsen
Efterstillede kapitalindskud 753 753 742 742
Udstedte obligationer 1.145 1.145 1.402 1.402
Genforsikringsdepoter 27 27 113 113
Geeld til forsikringstagere 47 47 16 16
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 12 12 13 13
Geeld i forbindelse med genforsikring 58 58 179 179
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Negativ markedsvaerdi af afledte
finansielle instrumenter 944 944 206 206
Anden geeld 793 793 1.325 1.325
Periodeafgraensningsposter 30 30 27 27
Indlan 10.573 10.558 10.708 10.708
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 8.586 8.586 8.852 8.852

22.968 22.953 23.583 23.583

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker har en forholdsvis kort Iabetid, og indregnede vaerdier til amortiseret kostpris forudseettes at svare
til dagsveerdier.

Mellemvaerender med kreditinstitutter er indregnet til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsveerdier forudszaettes at veere den renteniveauafhaengige veerdiregulering,
som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter der var geeldende, da mellemvaerenderne blev etableret. ZAndringer i kreditkvaliteten
af tilgodehavender hos kreditinstitutter tages ikke i betragtning, da disse endringer forudsaettes at indga i nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender. Zndringer i
dagsveerdien af geeld til kreditinstitutter pa grund af sendring i bankens egen kreditvaerdighed tages ikke i betragtning.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi, obligationer til dagsvaerdi, aktier mv. samt afledte finansielle instrumenter er i regnskabet malt til dagsvaerdi, saledes at
indregnede veerdier stemmer overens med dagsveerdier.

Forskellen mellem dagsveerdier og de indregnede veerdier af Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris forudszettes at svare til den renteniveauafhaengige
kursregulering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter der var gaeldende, da udlanene blev etableret. £ndringer i kredit-
kvaliteten tages ikke i betragtning, da disse aendringer forudszettes at indga i nedskrivninger pa udlan for savel indregnede vaerdier som dagsvaerdier.

Dagsveerdien af indlan og anden geeld forudsaettes at svare til den renteniveauafhaengige kursregulering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter
med de markedsrenter der var geeldende, da indlanene blev etableret.

Udstedte obligationer og efterstillede kapitalindskud males til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsvaerdier forudszettes at veere den renteniveauafhsaengige kursregu-
lering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med markedsrenter, da udstedelserne blev etableret. ZEndringer i dagsveerdier pa grund af eendring i

bankens egen kreditveerdighed tages ikke i betragtning.

Regulering til dagsveerdier for finansielle aktiver og forpligtelser viser en samlet ikke-indregnet urealiseret gevinst pa 50,1 mio.kr. ultimo 2008 mod 1,2 mio.kr. ultimo
2007.

| anvendt regnskabspraksis er opggrelsen af dagsveerdier naermere beskrevet for de poster, som indregnes til dagsvaerdi.



noter

2008 2007
Mio.kr. Skade Bank Liv dvrige lalt Skade Bank Liv @vrige | alt
Note 46 Lobetidsfordeling pa finansielle instrumenter
Udlan og tilgodehavender
Udlgb om 1 ar eller mindre 567 8.290 145 666 9.668 496 6.398 64 855 7.638
Udlgb efter 1 ar og mindre end 5 ar 0 4.776 (0] 0 4.776 16 6.073 0 0 6.089
Udlgb efter 5 ar 0 6.263 0 0 6.263 0 6.358 0 0 6.358
567 19.329 145 666 20.707 512 18.829 64 855 20.085
Indlan og geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Udlgb om 1 ar eller mindre 48 12.451 13 56 12.025 23 13.484 14 171 12.674
Udlgb efter 1 ar og mindre end 5 ar 0 6.784 0 0 6.744 0 6.737 0 0 6.705
Udlgb efter 5 ar 0 492 0 0 492 0 389 0 0 389
48 19.727 13 56 19.261 23 20.610 14 171 19.768
Udstedte obligationer
Udlgb efter 1 ar og mindre end 5 ar 1.135 1.135 1.402 1.402
1.135 1.135 1.402 1.402

De faktiske udlgbstidspunkter kan afvige fra de kontraktmaessige udlgbstidspunkter, da udstederne af specifikke fordringer kan have ret til at tilbagekabe fordringen fer
udlgb.

Note 47  Kreditrisici
Kreditrisici pa typer af finansielle aktiver

Statsobligationer 1.440 1 1.778 396 3.615 1.415 1 2.663 591 4.670
Realkreditobligationer 5.165 3.243 6.725 902 16.035 5.163 4.683 6.215 257 16.318
Andre fastforrentede fordringer 154 134 256 197 597 189 191 346 261 912
Andre variabelt forrentede fordringer 0 0 271 9 280 182 0 47 1 240
@vrige investeringsaktiver 0 0 72 0 72 0 0 256 2 106
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 67 0 27 123 217 104 0 29 385 518
Tilgodehavende hos forsikringstagere 208 0 37 0 245 260 0 49 0 309
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 19 0 0 0 19 2 0 0 0 2
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 0 0 8 126 134 0 0 15 82 97
Andre tilgodehavender 61 0 37 49 121 19 0 31 39 66
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle

instrumenter 0 829 (0] 0 829 (0] 328 0 0 328
dvrige aktiver 0 290 0 0 290 (0] 233 (0] 0 227
Tilgodehavende renter 148 0 164 39 351 134 0 152 39 319
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 340 2.037 100 540 3.017 250 1.712 0 773 2.560
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 272 29 352 76 146 470 442 202 551 790
Udlan 0 17.292 0 0 17.292 0 17117 0 0 17.117
Maksimal kreditrisiko 7.874 23.855 9.827 2.457 43.260 8.188 24.707 10.005 2.991 44.579

Koncernens eksponering mod kreditrisici udgeres primeert af finansielle tilgodehavender som pantebreve og @vrige udlan, samt kreditrisici pa beholdningen af kredit-
obligationer. Beholdningen af kreditobligationer i Liv er en del af kundernes investeringsaktiver. Af beholdningen af kreditobligationer er 90% rated som Investment
Grade (BBB rating og derover). Forfaldne tilgodehavender i skade nedskrives til nul efter ni maneder.

Der er foretaget nedskrivninger af tilgodehavender i forbindelse med forsikring pa i alt:
Nedskrivninger, primo 25 25 26 26

Arets og tilbagefarte nedskrivninger 13 13 -1 -1
Nedskrivninger, ultimo 38 0 0 0 38 25 0 0 0 25

91



Mio.kr. Skade

Udlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher
Offentlige myndigheder

Erhverv:

Landbrug, jagt og skovbrug

Fiskeri

Fremstillingsvirk., rastofudv., el-, gas-, vand- og varmevaerker
Bygge- og anlaegsvirksomhed

Handel, restaurations- og hotelvirksomhed

Transport, post og telefon

Kredit- og finansieringsvirksomhed samt
forsikringsvirksomhed

Ejendomsadministration og -handel, forretningsservice
@vrige erhverv

| alt erhverv

Private

| alt

Nedskrivninger

Individuel vurdering
Nedskrivninger, primo
Nedskrivninger i arets lab
Tilbagefersel af nedskrivninger
Endeligt tabt (afskrevet)
Nedskrivninger, ultimo

Gruppevis vurdering
Nedskrivninger, primo
Nedskrivninger i arets lab
Tilbagefersel af nedskrivninger
Nedskrivninger, ultimo

Nedskrivninger i alt

Renteindteegter vedrgrende nedskrevne udlan
og tilgodehavender mv.

Bank

0,0%

6,8%
0,0%
0,4%
1,3%
2,6%
0,5%

21,7%
20,8%
1,9%
56,0%
44,0%
100,0%

103
380

-10
416

27
13
-6
34

450

Den regnskabsmaessige veerdi af udlan som ville vaere overforfaldne

eller veerdiforringet hvis ikke udlanet var genforhandlet

Arsager til individuelle nedskrivninger

Udlan og andre tilgodehavender for nedskrivninger
Bobehandling

Inkasso

Uerholdelig fordring

Nedskrivninger mv.
Bobehandling
Inkasso

Uerholdelig fordring

Udlan og andre tilgodehavender efter nedskrivninger

186
142
1.706
2.034

81

41
294
416

1.618

Liv

@vrige

2008

I alt

0,0%

6,8%
0,0%
0,4%
1,3%
2,6%
0,5%

21,7%
20,8%
1,9%
56,0%
44,0%
100,0%

103
380

-10
416

27
13

34

450

186
142
1.706
2.034

81
41
294
416

1.618

Skade

Bank

0,0%

2,8%
0,0%
0,2%
0,6%
2,5%
0,4%

21,1%
20,5%
4,1%
52,2%
47,8%
100,0%

45

i)
27

130

16

75
464
555

37
60
103

2007

Liv dvrige | alt

0,0%

2,8%
0,0%
0,2%
0,6%
2,5%
0,4%

21,1%
20,5%
4,1%
52,2%
47,8%
100,0%

137
66
=92

103

45

=19
27

130

16
75
464
555

37
60
103



Mio.kr.

Beskrivelse af sikkerheder

Veerdi af sikkerheder

Fast ejendom, privat

Fast ejendom, erhverv

Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer
Biler

Andre sikkerheder

Sikkerheder er veerdiansat ud fra felgende:

Skade

Bank

155
203
1.018
82

10
1.468

2008

Liv dvrige | alt

155
203
1.018
82

10
1.468

Skade Bank

32
273

40
12
364

Private beboelsesejendomme; 80-95% afhaengigt af ejendomstype, beliggenhed, stand og vurderet omsaettelighed.

Erhvervsejendomme; 60-85% afhaengigt af anvendelse, beliggenhed, stand, branche, indtaegtsgrundlag og vurderet omsaettelighed.

Kontanter og let realisable veerdipapirer; 80-95% af officiel kursvaerdi nar denne foreligger, og af vurderet kursvaerdi i gvrige tilfeelde.

Lesare, biler; 65-85% afhaengigt af type, model og alder.

Lasegre, andre sikkerheder; baseret pa individuel vurdering.

Realiserede sikkerheder og betingelse herfor
Veerdi af realiserede sikkerheder

Fast ejendom, privat

Fast ejendom, erhverv

Biler

17

0
21
38

17

0
21
38

1

0
15
16

2007

Liv @vrige | alt

32
273

40
12
364

15
16

Tvangsrealisering af panter bliver ngdvendigt safremt banken ikke kan forma debitor eller sikkerhedsstiller til at indga en frivillig aftale om frivillig realisering. Banken

sgger altid at maksimere vaerdien af panter ved tvangsrealisering. Forinden tvangsrealisering af pantet pabegyndes gives debitor og/eller sikkerhedsstiller et varsel

herom, typisk pa mindst 8 dage, dog kortere hvis pantets vaerdi er i abenbar risiko for at blive umiddelbart forringet. Sgerligt omkring lan og kreditter der er sikret ved

veerdipapirbaserede investeringer, etableres sakaldte "stop loss" klausuler, hvor banken kan tvangsrealisere umiddelbart, medmindre yderligere sikkerheds-
stillelse etableres. Typisk vil sddanne klausuler treede i kraft, hvis pantets veerdi falder til en vis greense af lanet, typisk 105-110%.

Restancer pa udlan

Aldersfordeling pa aktiver som er forfaldne pa balancedagen men ikke veerdiforringede

Op til 3 maneder
3-6 maneder
6-12 maneder
Over 12 maneder
Restancer, ultimo

Veerdi af sikkerheder for udlan som er i restance

Beskrivelse af sikkerheder for udlan som er i restance

Veerdi af sikkerheder

Fast ejendom, privat

Fast ejendom, erhverv

Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer
Biler

Andre sikkerheder

Den samlede veerdi af sikkerheder pa balancedagen

Beskrivelse af sikkerheder pa balancedagen
Veerdi af sikkerheder

Fast ejendom, privat

Fast ejendom, erhverv

Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer

Biler

Andre sikkerheder

103
31
5
10
149

1.133

1.056

21
49

1.133

15.862

5.502
3.735
4.680
1.678
267
15.862

103
31

10
149

1.133

1.056

21
49

1.133

5.502
3.735
4.680
1.678
267
15.862

40

16
73

1.264

740
260
191
43

30
1.264

16.283

5.653
3.362
5.239
1.772
257
16.283

40

16
73

1.264

740
260
191
43

30
1.264

5.653
3.362
5.239
1.772
257
16.283



2008 2007

Mio.kr. Skade Bank Liv @vrige I alt Skade Bank Liv dvrige 1 alt

Kreditkvalitet

Banken anvender ultimo 2008 ratingmodeller pa ca. 80 % af udlansportefeljen og har ansggt Finanstilsynet om godkendelse som IRB-institut.
Ved udgangen af farste kvartal 2009 forventer banken, at der anvendes ratingmodeller pa over 99 % af udlansportefaljen.

Ratingmodellerne anvender en skala fra 0 til 7, og i det enkelte ratingsegment er der et PD-interval (Probability of Default) for hver skalatrin. Kvaliteten af
modellerne er stadig under udvikling. Den gennemsnitlige PD ultimo 2008 udgjorde 2,0% for den del af udlansportefeljen, der er omfattet af rating-
modeller, og som hverken er forfaldne eller veerdiforringede.

Note 48 Regnskabsmassig sikring

Som led i risikostyringen anvendes afledte finansielle instrumenter til regnskabsmaessig sikring af dagsvaerdien pa visse finansielle aktiver og forpligtelser.

Arten af det sikrede
Fastforrentede udlan i DKK

- Til amortiseret kostpris 150 150 0 0
- Til justeret amortiseret kostpris (regnskabsmaessig vaerdi) 149 149 0 0
Hybrid kernekapital i DKK

- Til amortiseret kostpris 175 175 175 175
- Til justeret amortiseret kostpris (regnskabsmaessig vaerdi) 179 179 168 168

Arten af sikringsinstrumenter

For fastforrentede udlan i DKK

Renteswaps i DKK

- Dagsveerdi -1 -1 0 0
- Syntetisk hovedstol 150 150 0 0
For hybrid kernekapital i DKK

Renteswaps i DKK

- Dagsveerdi 4 4 -7 -7
- Syntetisk hovedstol 175 175 175 175

Indregnet over resultatopgerelsen
Veerdiregulering af sikrede aktiver og forpligtelser -1 -11 6 6
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 11 1 -6 -6

Dagsvaerdiafdaekningen har vaeret meget effektiv for hele aret og i hele Isbetiden. Med "meget effektiv' menes, at veerdiaendringerne pa sikringsinstrumenterne svarer til
vaerdisendringerne pa det sikrede inden for en graense pa 80-125%.

2008

Pct. af

egen-
Mio.kr. Skade Bank Liv-EK @vrige lalt kapital
Note 49 Fglsomhedsoplysninger
Falsomhedsoplysninger, koncernen
Risiko pa egenkapital ved enkeltstdende haendelse
Rentestigning pa 0,7 pct. point -31 -47 -11 -4 -93 -1,6%
Rentefald pa 0,7 pct. point 18 47 1 4 80 1,3%
Aktiekursfald pa 12 pct. -2 -34 0 -2 -38 -0,6%
Ejendomsprisfald pa 8 pct. -3 0 0 0 -3 -0,1%
Maksimalt valutakurstab med 99,5 pct.
sandsynlighed pa 10 dage 0 -39 0 -6 -45 -0,8%
Tab pa modparter pa 8 pct. -94 -15 -11 -12 -132 -2,2%
Katastrofeskader:
- én "100-ars skade" 260 0 0 0 260 4,4%
- to "100-ars skader” 415 0 0 0 415 7,0%

Ovenstaende er en beskrivelse af de vaesentligste risici i Alm. Brand Koncernen. Raekkefglgen af de beskrevne risikofaktorer er ikke udtryk for risicienes starrelse
eller betydning. De viste risici vedrgrende Liv-EK er eksklusive risikoen pa veerdipapirer tilhgrende forsikringstagerne.



Folsomhedsoplysninger, livselskabet

Mio.kr.

Heendelse:

Rentestigning pa 0,7 pct. point
Rentefald pa 0,7 pct. point

Aktiekursfald pa 12 pct.
Ejendomsprisfald pa 8 pct.

Valutarisiko (VaR 99,5 pct.)

Tab pa modparter pa 8 pct.

Fald i dedelighedsintensiteten pa 10 pct.
Stigning i dgdelighedsintensiteten pa 10 pct.
Stigning i invalideintensiteten pa 10 pct.

Note 50 Nggletal vedrerende bankkoncernen
Solvensprocent *

Kernekapitalprocent *

Egenkapitalforrentning for skat
Egenkapitalforrentning efter skat

Indtjening pr. omkostningskrone

Renterisiko *

Valutaposition *

Valutarisiko *

Udlan i forhold til indlan

Udlan i forhold til egenkapital

Arets udl&nsvaekst

Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet *
Summen af store engagementer *

Arets nedskrivningsprocent

Minimum
pavirkning af
basiskapitalen

-10

Maksimum
pavirkning af
kollektiv
bonuspotentiale

O O O O o o o o o

2008

12,5%
6,8%
-45,4%
-37,2%
0,14
11,6%
43,3%
0,5%
159,2%
14,0
1,0%
93,0%
163,0%
1,7%

Maksimum
pavirkning af
bonuspotentiale
pa fripoliceydelser
for @ndring i
anvendt bonus-
potentiale pa
fripoliceydelser

328
-275

2007 2006

11,7% 12,1%
9,4% 10,4%
15,2% 14,5%
11,5% 11,1%
1,40 1,49
8,7% 13,3%
72,7% 41,1%

0,6% 0,7%
146,7% 139,4%
8,9 74

30,4% 22,2%
36,7% 71,5%
177,6%  2251%
-0,3% -0,2%

Maksimum
pavirkning af
anvendt bonus-
potentiale pa
fripoliceydelser

-191
131

2005 2004

11,5% 12,4%

9,5% 9,7%
23,0% 15,7%
16,1% 15,4%

1,88 1,44
15,2% 10,1%
19,1% 9,5%

0,2% 0,2%
121,9% 99,4%
6,7 7,6
20,5% 8,2%

82,0% 71,2%
2753%  218,4%
0,0% 0,3%

Hoved- og ne@gletal er udarbejdet i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber m.fl. Den anvendte praksis blev i

2005 aendret.

* Der er ikke tilpasset sammenligningstal for 2004 vedrerende disse negletal.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Koncernregnskabet afleegges i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU.
Arsrapporten for moderselskabet afleegges i overensstem-
melse med Lov om finansiel virksomhed, herunder bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tveergédende pensionskasser. Arsrapporten afleegges herud-
over i overensstemmelse med yderligere danske oplysnings-
krav til arsrapporter for barsnoterede finansielle selskaber.

De yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter er for
koncernen fastlagt i IFRS-bekendtgarelsen for finansielle
virksomheder udstedt i henhold til Lov om finansiel virksom-
hed samt af NASDAQ OMX Copenhagen A/S. For moder-
selskabet er oplysningskravene fastlagt i Lov om finansiel
virksomhed samt af NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

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

Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet er beskre-
vet nedenfor. Anvendt regnskabspraksis for moderselskabet
er beskrevet i tilknytning til moderselskabets arsrapport, jf.
seerskilt afsnit i neerveerende rapport.

IMPLEMENTERING AF NYE OG ANDREDE
STANDARDER SAMT FORTOLKNINGSBIDRAG
Arsrapporten for 2008 er aflagt i overensstemmelse med
de nye og eendrede standarder (IFRS/IAS) samt nye fortolk-
ningsbidrag (IFRIC), der geelder for regnskabsar, der begyn-
der 1. januar 2008. Disse standarder og fortolkningsbidrag
er:

e |AS 39, Finansielle instrumenter: Indregning og maling
(eendret 2008).

e |[FRIC 11, IFRS 2, Transaktioner med koncernaktier og
egne aktier.

e |FRIC 14, Begraensninger ved indregning af pensions-
aktiver, krav til minimumsdaekninger og deres interaktion.

e |FRS 8, Driftssegmenter er valgt faertidsimplementeret i
koncernregnskabet.

Implementeringen af de eavrige nye og aendrede standarder
samt fortolkningsbidrag i arsrapporten for 2008 har ikke
medfert eendringer i regnskabspraksis.

STANDARDER OG FORTOLKNINGSBIDRAG, DER
ENDNU IKKE ER TRADT | KRAFT

Pa tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport er
folgende nye eller eendrede standarder og fortolkningsbidrag
endnu ikke tradt i kraft og derfor ikke indarbejdet i arsrap-
porten:

e /Endret IFRS 3, Virksomhedssammenslutninger (2008).
Standarden treeder i kraft med virkning for regnskabsar,
der begynder 1. juli 2009 eller senere. Standarden
er endnu ikke godkendt til brug i EU.

e /Endret IAS 1, Praesentation af arsregnskaber (2007). Den
ndrede standard treeder i kraft med virkning for regn-
skabsar, der begynder 1. januar 2009 eller senere. Stan-
darden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

e /Endret IAS 23, Laneomkostninger (2007). Den aendrede
standard treeder i kraft med virkning for regnskabsar, der
begynder 1. januar 2009 eller senere. Standarden er end-
nu ikke godkendt til brug i EU.

e /Endret IAS 27, Koncernregnskaber og separate arsregn-
skaber (2008). Den aendrede standard treeder i kraft med
virkning for regnskabsar, der begynder 1. juli 2009 eller
senere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

e /Endret IAS 39, Finansielle instrumenter: Indregning og
maling (2008). Den eendrede standard treeder i kraft med
virkning for regnskabsar, der begynder 1. juli 2009 eller
senere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

e Mindre aendringer af diverse standarder som folge af
IASB’s arlige forbedringstiltag (2008). De fleste aendringer
treeder i kraft med virkning for regnskabsar, der begynder
1. januar 2009 eller senere. Andringerne er endnu ikke
godkendt af EU.

e |FRIC 13, Kundeloyalitetsprogrammer (2007). Fortolk-
ningsbidraget treeder i kraft med virkning for regnskabsar,
der begynder 1. juli 2008 eller senere. Fortolkningsbidra-
get er endnu ikke godkendt til brug i EU.

e |FRIC 15, Aftaler om opferelse af fast ejendom (2008).
Fortolkningsbidraget treeder i kraft med virkning for regn-
skabsar, der begynder 1. januar 2009 eller senere. Fortolk-
ningsbidraget er endnu ikke godkendt til brug i EU.

Det er ledelsens vurdering, at anvendelse af disse avrige
nye og eendrede standarder og fortolkningsbidrag ikke vil
fa veesentlig indvirkning pa arsrapporten for de kommende
regnskabsar.



KONSOLIDERING

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet samt de til-
knyttede selskaber, hvori moderselskabet besidder flertallet
af stemmerettighederne eller pa anden méade har bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne eller pa an-
den méde udever betydelig, men ikke bestemmende indfly-
delse, betragtes som associerede virksomheder.

Koncernregnskabet er udarbejdet ved sammendrag af ens-
artede poster i de enkelte selskabers resultatopgerelser

og balancer. Der foretages eliminering af koncerninterne
indteegter, omkostninger, mellemvaerender, aktiebesiddelser
samt gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsoli-
derede virksomheder.

Regnskaber for datterselskaber, som afleegger arsrapporter
efter anden lovgivning, er tilpasset til den af koncernen an-
vendte regnskabspraksis.

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet indregnes de tilknyt-
tede virksomheders regnskabsposter fuldt ud uanset ejeran-
del. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af de
tilkknyttede virksomheders resultat og egenkapital vises som
seerskilte poster i resultatopgerelse og balance.

Koncernregnskabet for Alm. Brand A/S indgér i koncern-
regnskabet for Aim. Brand af 1792 fmba, Kebenhavn.

Kob af viksomheder

Nyerhvervede eller solgte dattervirksomheder indregnes i
koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet hhv. frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter den tilkebte virksomheds identificerede aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes i balancen
til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet.

Nar anskaffelsessummen overstiger dagsveerdien af de
overtagne nettoaktiver, aktiveres forskelsbelgbet som good-
will under immaterielle aktiver. Goodwill testes arligt for veer-
diforringelse.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om malin-
gen af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser eller
eventualforpligtelser, sker forste indregning pa grundlag af
forelebige opgjorte dagsveerdier. S&fremt det efterfelgende
viser sig, at identificerbare aktiver, forpligtelser eller even-
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tualforpligtelser havde en anden dagsveerdi pa overtagel-
sestidspunktet end forst antaget, reguleres goodwill indtil
12 maneder efter overtagelsen. Effekten af reguleringen
indregnes i primoegenkapitalen og sammenligningstal til-
passes.

KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER

Koncerninterne ydelser afregnes pa markedsvilkar eller
omkostningsdaekkende basis. Lebende mellemvaerender
forrentes pa markedsbaserede vilkar. Koncerninterne hand-
ler med veerdipapirer og andre aktiver afregnes til markeds-
priser.

FREMMED VALUTA

Aktiver og passiver i fremmed valuta indregnes til Danmarks
Nationalbanks offentliggjorte valutakurs pa balancedagen.
Indteegter og udgifter i fremmed valuta indregnes til de pa
transaktionstidspunktet geeldende valutakurser. Valutakurs-
reguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder om-
regnes resultatopgerelsen til gennemsnitlige valutakurser
for de enkelte méneder og balancen til balancedagens
valutakurs.

Valutakursregulering, der opstér ved, at egenkapitalen i
udenlandske dattervirksomheder ved érets begyndelse om-
regnes til balancedagens kurs, indregnes i egenkapitalen.
Forskelle, der opstar som felge af omregning af udenlandske
dattervirksomheders resultatopgerelser til gennemsnitskurs
og balanceposter til balancedagens kurs, reguleres ligeledes
over egenkapitalen.

GENERELLE PRINCIPPER FOR INDREGNING OG
MALING

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-
tidige skonomiske fordele vil tilfalde koncernen, og aktivets
veerdi kan méles palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga koncernen, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kost-

pris. Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost i det efterfelgende.
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Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de
indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb, der
kan henferes til regnskabsaret. Veerdireguleringer af finan-
sielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen,
medmindre andet er anfert i anvendt regnskabspraksis.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab
og risici, der fremkommer inden arsrapporten afleegges,
og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa ba-
lancedagen.

Ved keb eller salg af finansielle aktiver og forpligtelser an-
vendes afregningsdatoen som indregningsdatoen. Andringer
i veerdien af det erhvervede eller solgte aktiv i perioden mel-
lem handelsdatoen og afregningsdatoen indregnes som et
finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse. Safremt det er-
hvervede efter forste indregning males til kostpris eller amor-
tiseret kostpris, indregnes veerdigendringer i perioden mellem
handelsdatoen og afregningsdatoen ikke.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret
kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente
over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig
kostpris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akku-
mulerede afskrivning af forskellen mellem kostpriser og det
nominelle beleb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over
lobetiden.

REGNSKABSMZASSIGE SKON
De regnskabsposter, der vaesentligst er pavirket af regn-
skabsmeessige skon, er forsikringsmaessige forpligtelser
samt udlan og tilgodehavender.

For dagsveerdien af unoterede finansielle instrumenter er der
vaesentlige sken forbundet med maling af dagsvaerdien. Her-
udover er bankkoncernen pavirket af risici og usikkerheder,
som kan fere til, at de faktiske resultater kan afvige fra sken
nene.

For nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender er der
veesentlige skon forbundet med kvantificeringen af risikoen
for, at alle fremtidige betalinger ikke modtages. Safremt

det kan fastslas, at ikke alle fremtidige betalinger vil blive
modtaget, er fastleeggelsen af sterrelsen af de forventede
betalinger, herunder realisationsveerdier af sikkerheder og
forventede dividendeudbetalinger fra boer, ogsé undergivet
veesentlige skon.

ANDRING AF REGNSKABSMASSIGE SKON

Som felge af aftalen om finansiel stabilitet pa pensions-
markedet har Finanstilsynet midlertidigt, med virkning for
opgerelser i perioden 30. oktober 2008 til 31. december

2009, justeret grundlaget for den lgbetidsafheengige diskon-
teringssats (rentekurve), som anvendes ved opgerelse af
henseaettelser til forsikringskontrakter.

Den eendrede diskonteringssats har isoleret set reduceret
henseaettelser til forsikringskontrakter i skadeforsikring med
31 mio.kr. og i livsforsikringsselskabet med 36 mio.kr.
Andringerne har foreget egenkapitalen i Aim. Brand A/S
med 25 mio.kr.

BALANCE

Immaterielle aktiver

Gooawill

Ved ferste indregning méles goodwill til dagsveerdi opgjort
som forskellen mellem anskaffelsessummen og dagsveerdien
af de overtagne nettoaktiver. Der foretages arligt test for
veerdiforringelse, og eventuel nedskrivning indregnes i resul-
tatopgerelsen.

Software
Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
0g nedskrivninger eller til en eventuel lavere genindvindings-
veerdi. Software afskrives linesert over en forventet levetid pa
hojst 5 ar.

Ved opgerelsen af kostprisen indregnes alle omkostninger,
som direkte kan henferes til udviklingen af software, og

som sandsynligvis vil frembringe skonomiske fordele til kon-
cernen. Alle gvrige omkostninger omkostningsferes lebende.
Af- 0g nedskrivninger indregnes under administrationsom-
kostninger.

Grunde og bygninger

Grunde og bygninger ejet af koncernen er opdelt i investe-

ringsejendomme og domicilejendomme. Domicilejendomme
omfatter de ejendomme, hvor Alm. Brand i al vaesentlighed
udnytter ejendommen til administrative formal. @vrige ejen-
domme er klassificeret som investeringsejendomme.

Der har ikke vaeret benyttet eksterne vurderingsmeend til
fastsesttelsen af dagsvaerdier pa ejendommene. Der foreta-
ges arligt en intern vurdering af dagsveerdien af grunde og
bygninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til en dagsveerdi, der er op-
gjort pa grundlag af Finanstilsynets retningslinier. Dagsvaer-
dien beregnes pa grundlag af afkastmetoden, hvilket betyder,
at den enkelte ejendom veerdiansasttes pa grundlag af et
forventet normalt driftsbudget og en afkastprocent. Den be-
regnede vaerdi reguleres for kortvarige forhold, som eendrer
ejendommens indtjening. Den regulerede beregnede veerdi
svarer til dagsveerdien.



Veerdireguleringer af investeringsejendomme indregnes i
resultatopgerelsen for det regnskabsar, hvor eendringen er
opstéet.

Domicileiendomme

Domicilejendomme males til en omvurderet vaerdi svarende
til dagsveerdien pa vurderingstidspunktet med fradrag af
akkumulerede afskrivninger og veerdireguleringer. Dagsvaer-
dien opgeres pa grundlag af Finanstilsynets retningslinier
om afkastmetoden, hvilket betyder, at den enkelte ejendom
maéles pa grundlag af et forventet normalt driftsbudget og en
afkastprocent. Den beregnede veerdi reguleres for kortvarige
forhold, som eendrer ejendommens indtjening. Den regule-
rede beregnede veerdi svarer til dagsveerdien.

Domicilejendomme afskrives lineaert over ejendommenes
forventede brugstider, som vurderes at vaere 60 ar. Af-
skrivninger beregnes under hensyntagen til den forventede
restveerdi og indregnes i resultatopgerelsen under admini-
strationsomkostninger.

Opskrivninger med tilleeg eller fradrag af den skattemees-
sige effekt, heraf ejendomme klassificeret som domicilejen-
domme, foretages over egenkapitalen som opskrivnings-
henlaeggelser. Nar en foretagen opskrivning ikke laengere
kan opretholdes, tilbageferes denne. Nedskrivninger, som
ikke modsvarer tidligere opskrivninger, foretages via resul-
tatopgerelsen.

Den del af opskrivningerne, som kan henferes til bonusberet-
tigede forsikringskontrakter, overferes herefter til kollektivt
bonuspotentiale i henhold til de anmeldte kontributionsregler.

Afkastmetoden

| driftsbudgettet er indregnet lejeindteegter ved fuld udlej-
ning, idet eventuel tomgangsleje eller anden manglende
lejeindtaegt modregnes i den beregnede veerdi. | lighed
hermed er i driftsbudgettet indregnet en forventet normal
vedligeholdelse p& ejendommen. Eventuelle sterre forven-
tede renoveringsarbejder, opretningsopgaver eller istand-
seettelser modregnes i den beregnede veerdi.

Afkastprocenten fastsaettes ud fra de geeldende markedsfor-
hold for den pageeldende ejendomstype under hensyntagen

til vedligeholdelsesstand, beliggenhed, anvendelse, lejekon-

trakter mv.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og
maéles i koncernregnskabet efter den indre veerdis metode
(equity metoden), hvilket indebaerer, at kapitalandelene méales
til moderselskabets forholdsmaessige andel af den regn-
skabsmaessige indre veerdi i selskabet pa balancedagen
opgjort efter koncernens regnskabsprincipper.

anvendt regnskabspraksis

Genforsikringsandele fra forsikringskontrakter
Genforsikringens andel af de forsikringsmaeessige hensaet-
telser er opgjort som de belab, som i henhold til indgaede
genforsikringskontrakter kan forventes modtaget fra genfor-
sikringsselskaber.

Koncernen vurderer lgbende sine genforsikringsaktiver for
veerdiforringelse. Hvis der er en Kklar indikation af veerdiforrin-
gelse, nedskrives den regnskabsmaessige veerdi af aktivet.

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Afskrivninger foretages linesert over

de forventede brugstider under hensyntagen til den forven-
tede restveerdi. De forventede brugstider vurderes at veere

folgende:

e Biler, 5 ar
e |Inventar, 3-5 ar
e Edb-anleeg, 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 hejst 5 ar under hensyntagen til den
forventede restveerdi.

Investeringsaktiver

Investeringsaktiver omfatter finansielle aktiver til dagsveerdi.
Klassificeringen afhasnger af det formal som investeringerne
blev erhvervet med henblik pa. Ledelsen fastsastter klassifi-
ceringen af sine investeringer ved forste indregning og revur-
derer denne ved udgangen af hver regnskabsperiode.

Malingen af finansielle instrumenter afhaenger af, om instru-
menterne indgar i koncernens handelsbeholdning. Koncer-
nens finansielle instrumenter indgar som udgangspunkt i
handelsbeholdningen, dog med undtagelse af unoterede
aktier og dele af beholdningen af pantebreve.

Finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdnin-
gen, méles til dagsveerdi med veerdiregulering over resul-
tatopgerelsen. For finansielle instrumenter, der ikke indgar
i handelsbeholdningen, foretages der en vurdering af, om
dagsveerdien kan opgeres palideligt.

For hovedparten af de unoterede aktier og beholdningen

af pantebreve vurderes det, at dagsveerdier kan opgeres
tilstreskkeligt palideligt ved anvendelse af anerkendte vaer-
diansaettelsesmetoder. Disse aktiver males pa den baggrund
til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen.
De unoterede aktier, hvor det vurderes, at dagsvaerdien ikke
kan opgeres tilstraskkeligt palideligt, males i stedet til kost-
pris med fradrag af eventuelle nedskrivninger.
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Malingen af finansielle instrumenter til dagsveerdi er konsi-
stent med koncernens interne risikostyring, der baseres pa
markedsmaessig eksponering af risikobeheeftede aktiver og
passiver.

Finansielle aktiver indregnes eller opherer med at veere ind-
regnet pa afregningsdatoen.

Borsnoterede finansielle aktiver males til dagsveerdi ud fra
lukkekursen péa balancedagen, eller hvis en sadan ikke fore-
ligger en anden offentliggjort kurs, der ma antages bedst at
svare hertil.

Unoterede finansielle aktiver méales til dagsveerdi ved brug af
anerkendte veerdianseasttelsesmetoder. Pa unoterede aktiver,
der forvaltes eksternt, beregner kapitalforvalter en skennet
markedsveerdi ud fra en estimeret nutidsveerdi af forventede
fremtidige pengestremme.

Realiserede og urealiserede gevinster og tab, som matte
opsta som felge af sendringer i dagsveerdien for kategorien
finansielle aktiver til dagsveerdi, indregnes i resultatopgerel-
sen i den periode, hvor de opstar.

Solgte veerdipapirer 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
maéles, som var de stadig indregnet i balancen, og savel
kursreguleringer som renter mv. indregnes i resultatopgerel-
sen. Kabte veerdipapirer i forbindelse med reverse-forretnin-
ger, der samtidig med kaebet er solgt tilbage pa et senere
aftalt tidspunkt, indregnes ikke i balancen. Afgivne beleob
ind-regnes som et tilgodehavende 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 af-
ledte finansielle instrumenter. Afledte finansielle instrumenter
maéles ved ferste indregning til kostpris. Efter ferste indreg-
ning males afledte finansielle instrumenter til dagsveerdien pa
balancedagen.

Andringen i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for afdaek-
ning af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller forpligtelse,
indregnes i resultatopgerelsen sammen med de aendringer

i dagsveerdien af det afdaekkede aktiv eller den afdeekkede
forpligtelse, som kan henferes til den risiko, der er afdeekket.

Andringen i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for effektiv
sikring af fremtidige pengestremme, indregnes direkte pa
egenkapitalen. Nar de sikrede pengestremme realiseres,

indregnes de akkumulerede eendringer som en del af kost-
prisen for de pageeldende transaktioner.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder be-
tingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, ind-
regnes eendringer i dagsveerdien lgbende i resultatopgerel-
sen som finansielle poster.

Udlan og tilgodehavender

Udlan og tilgodehavender, som prissasttes pa aktive marke-
der, males til dagsveerdi. De omfattede udlan og tilgodeha-
vender skal, savel ved ferste indregning som efterfelgende,
males til dagsveerdi. Dagsveerdien beregnes ved brug af en
veerdianseettelsesteknik, der er i overensstemmelse med
almindeligt anerkendte metoder for prisfastsaettelse af finan-
sielle instrumenter.

@vrige udlan og andre tilgodehavender males til amortiseret
kostpris. Beholdningen méles ved ferste indregning til dags-
veerdi med tillaeg af de transaktionsomkostninger og fradrag
for de modtagne gebyrer og provisioner, som er direkte
forbundet med erhvervelsen eller udstedelsen af det finan-
sielle instrument. Efter forste indregning reguleres de nsevnte
udlan og andre tilgodehavender lebende til amortiseret kost-
pris.

Der foretages en lebende vurdering af, om der er en objektiv
indikation for, at virksomhedens udlan og andre tilgodeha-
vender opgijort til amortiseret kostpris er veerdiforringede.
Hvis der er indtruffet en objektiv indikation for veerdifor-
ringelse, vurderes behovet for nedskrivning pa udlanet eller
tilgodehavendet. En eventuel nedskrivning er beregnet ud
fra forskellen mellem den regnskabsmeessige veerdi for ned-
skrivningen og nutidsveerdien af de forventede fremtidige
betalinger fra udlanet eller tilgodehavendet.

Gruppevise nedskrivninger

For udlan og tilgodehavender, der ikke er individuelt ned-
skrevet, foretages en gruppevis vurdering af, om der for
gruppen er indtruffet objektiv indikation for veerdiforringelse.
Den gruppevise vurdering foretages pa grupper af udlan og
tilgodehavender, der har ensartede karakteristika med hen-
syn til kreditrisiko.

Den gruppevise vurdering foretages ved en segmenterings-
model, som er udviklet af foreningen Lokale Pengeinstitutter,
der forestér den lebende vedligeholdelse og udvikling. Seg-
menteringsmodellen fastleegger sammenheaengen i de enkelte
grupper mellem konstaterede tab og et antal signifikante
forklarende makrogkonomiske variable via en lineser regres-
sionsanalyse. Blandt de forklarende makrogkonomiske vari-
able indgar arbejdslashed, boligpriser, rente, antal konkurser/
tvangsauktioner m.fl.



Den makrogkonomiske segmenteringsmodel er i udgangs-
punktet beregnet pa baggrund af tabsdata for hele penge-
institutsektoren. Banken har derfor vurderet, om model-
estimaterne skal tilpasses kreditrisikoen for bankens egen
udlansportefalje.

Denne vurdering har medfert en tilpasning af modelesti-
materne til egne forhold, hvorefter det er de tilpassede
estimater, som danner baggrund for beregningen af den
gruppevise nedskrivning. For hver gruppe af udlan og til-
godehavender fremkommer et estimat, som udtrykker den
procentuelle veerdiforringelse, som knytter sig til en given
gruppe af udlan og tilgodehavender pa balancedagen.

Ved at sammenligne med det enkelte udlans oprindelige
tabsrisiko og udlanets tabsrisiko primo den aktuelle regn-
skabsperiode fremkommer det enkelte udlans bidrag til den
gruppevise nedskrivning. Nedskrivningen beregnes som for-
skellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og den tilba-
gediskonterede veerdi af de forventede fremtidige betalinger.

Tilgodehavender hos kreditinstituter

Tilgodehavender hos kreditinstituter males ved forste indreg-
ning til dagsveerdi og efterfelgende til amortiseret kostpris
og omfatter alle tilgodehavender hos kreditinstitutter og cen-
tralbanker, herunder tilgodehavender i forbindelse med aegte
kebs- og tilbagesalgsforretninger.

Kassebeholdninger og anfordringstilgodehavender
Kassebeholdninger og anfordringstilgodehavender males
ved forste indregning til dagsveerdi og efterfalgende til amor-
tiseret kostpris.

Sikkerhedsfonde

Opferte sikkerhedsfonde kan alene anvendes til fordel for
de forsikrede. For sikkerhedsfond 2 gaelder endvidere, at
den alene kan anvendes efter tilladelse fra Finanstilsynet.

Der er afsat udskudt skat af koncernens sikkerhedsfonde.

Udbytte

Udbytte afsasttes forst som en forpligtelse i regnskabet pa
det tidspunkt, hvor dette vedtages pa generalforsamlingen.
Det udbytte, som foreslas udbetalt for regnskabsaret, vises
som en saerskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier
Keb og salg af egne aktier fores direkte pa egenkapitalen
under andre reserver.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud omfatter geeldsforpligtelser, der i
tilfeelde af likvidation eller konkurs i henhold til lanevilkarene
forst kan honoreres efter fyldestgerelse af de ovrige kredi-
torkrav. Efterstillede kapitalindskud indregnes til dagsveerdi
svarende til modtaget vederlag med fradrag af afholdte
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direkte henferbare omkostninger. Efterfalgende males efter-
stillede kapitalindskud til amortiseret kostpris ved anvendelse
af den effektive rentes metode, suppleret med dagsvaerdien
af den sikrede renterisiko.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris indregnes til
dagsveerdi svarende til modtaget vederlag med fradrag af af-
holdte direkte henferbare omkostninger. Efterfelgende males
udstedte obligationer til amortiseret kostpris ved anvendelse
af den effektive rentes metode.

Henseettelser til forsikringskontrakter

Preemie- og erstatningshensaettelser males til diskonteret
veerdi, hvis det er af vaesentlig betydning for hensaettelsernes
starrelse. Den anvendte diskonteringssats er den af Finans-
tilsynet opgivne lgbetidsafhaengige diskonteringssats for den
givne varighed.

Preemiehenseettelser

Praesmiehensasttelser males som det bedste sken over
erstatningsudgifterne for fremtidige skader i den ikke
aflebne del af forsikringsperioden inklusiv alle direkte og in-
direkte omkostninger til administration og skadebehandling.
Preemiehensaettelse udger dog som minimum et beleb
svarende til en periodisering af de opkraevede presmier.

Der foretages diskontering af preemiehensasttelser pa ejer-
skifteforsikringer.

Preemiehensaettelser vedrerende syge- og ulykkesforsikringer
er opgjort efter markedsvaerdiprincipper. De beregnes som
forskellen mellem nutidsveerdien af selskabets forpligtelser
af indgaede syge- og ulykkesforsikringsaftaler og nutids-
veerdien af de praemier, som forsikringstagerne skal betale i
fremtiden, idet der er anvendt bedste sken over forsikringstri-
sici, omkostninger til administration og skadebehandling af
forsikringer samt den forrentning, der kan opnas i markedet.
Hensaettelserne er beregnet under forudsaetning af en lavere
dodelighed og invaliditet end i selskabets nytegningsgrund-
lag. Nedsaettelsen er skennet pa baggrund af selskabets
erfaringer omkring skadeprocenter pa henholdsvis ded

og invaliditet samt omkostninger set i forhold til forudseet-
ningerne i nytegningsgrundlaget. Aktuaren foretager lebende
vurderinger af, om de benyttede forudseetninger i markeds-
veerdigrundlaget stadig er gaeldende for selskabets bestand.

Livsforsikringshenseettelser

Livsforsikringshensaettelser opgeres til markedsvaerdi ud fra
et forventet cashflow diskonteret med Finanstilsynets of-
fentliggjorte rentekurve. Der er fradraget et risikotilleeg i den
anvendte diskonteringssats. Risikotilleegget afdeekker usik-
kerheden pa risiko- og omkostningsparametrene i markeds-
veerdiberegningerne. Aktuaren foretager lebende vurderinger
af, om de benyttede forudseetninger i markedsveerdigrund-
laget stadig er geeldende for selskabets bestand.
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De forventede fremtidige forsikringsydelser estimeres pa
baggrund af forventninger til dedelighed og invaliditet. Disse
er skennet pa baggrund af selskabets erfaringer omkring
skadeprocenter pa henholdsvis ded og invaliditet samt fak-
tiske omkostninger set i forhold til forudsaetningerne i
nytegningsgrundlaget.

Livsforsikringshensaettelser opdeles i hensaettelser til garan-
terede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige presmier samt
bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Livsforsikringshensaettelserne er opgjort til markedsveerdi

ud fra en individuel beregning for hver enkelt forsikring. Der
tilleegges endvidere optjent, men endnu ikke tilskrevet bonus
for den enkelte forsikring. For andele friholdt for pensions-
afkastbeskatning er der anvendt en diskonteringssats uden
fradrag af pensionsafkastskat.

Hensaettelserne er generelt beregnet under forudseetning

af en lavere dedelighed og invaliditet end i selskabets nyteg-
ningsgrundlag. Nedsasttelsen er skannet pa baggrund af en
empirisk analyse foretaget pa selskabets bestand.

Hensaettelser til de garanterede ydelser omfatter forpligtelser
til at betale ydelser, der er garanteret forsikringstageren.
Hensaettelser til de garanterede ydelser beregnes som for-
skellen mellem nutidsveerdien af de ydelser, der er garanteret
forsikringen samt nutidsveerdien af de forventede fremtidige
udgifter til administration af forsikringen med fradrag af
nutidsveerdien af de aftalte fremtidige preemier. Henseaet-
telsen indeholder et skennet belgb til deekning af fremtidige
ydelser foranlediget af allerede indtrufne skader samt et
skennet beleb til indtrufne, men endnu ikke anmeldte skader.
De garanterede ydelser er opgjort med tillaeg, saledes at der
som minimum afseettes en veerdi svarende til den garan-
terede tilbagekebsveerdi.

Bonuspotentialet pa fremtidige preemier omfatter forpligtelser
til at yde bonus vedrerende aftalte preemier, som endnu

ikke er forfaldne. Bonuspotentialet pa fremtidige prasmier
opgeres for bestanden af bonusberettigede forsikringer som
forskellen mellem vaerdien af de garanterede fripoliceydelser
og veerdien af de garanterede ydelser. Garanterede fripolice-
ydelser er de ydelser, der er garanteret forsikringen, hvis
policen omtegnes til fripolice. Veerdien af de garanterede
fripoliceydelser beregnes som nutidsveerdien af de garan-
terede fripoliceydelser tillagt nutidsveerdien af de forventede
fremtidige udgifter til administration af fripolicerne. Fastsaet-
telsen af, om bonuspotentialet pa fremtidige praemier skal
styrkes, sker pr. grundlag.

Bonuspotentialet pa fripoliceydelser indeholder forpligtelser
til at yde bonus vedrerende de allerede forfaldne preemier
mv. Bonuspotentialet pa fripoliceydelser er beregnet som

veerdien af forsikringstagernes opsparing med fradrag af
henseettelse til de garanterede ydelser, bonuspotentialet

pa fremtidige presmier og nutidsveerdien af de fremtidige
administrationsresultater. Administrationsresultatet opgeres
som de fremtidige omkostningsbidrag i henhold til bonus-
regulativet fratrukket de forventede faktiske fremtidige ad-
ministrationsomkostninger nedsat med sandsynligheden for
tilbagekeb/fripolice. Fastseettelsen af, om bonuspotentialet
pa fripolicer skal styrkes, sker pr. forsikring.

Erstatningshenseettelser

Erstatningshensaettelser omfatter de beleb, der ved regn-
skabsperiodens udlgb er hensat til betaling af kendte, men
endnu ikke afviklede erstatninger samt belgb til indtrufne,
men endnu ikke anmeldte skader. De estimeres generelt ved
hjeelp af statistiske metoder pa baggrund af de historiske
udbetalingsforleb. Pa arbejdsskade er indfert en saerskilt
model, der primaert baserer sig pa kendelser og sagsbe-
handlerestimater pa enkeltskadeniveau. Desuden beregnes
en hensaettelse til deekning af forventede fremtidige revi-
sioner af afgjorte og ikke-afgjorte sager samt en hensaettelse
til genoptagelser og fremtidige efteranmeldelser af indtrufne
skader. Herudover indgar en vurdering af evrige faktorer,
som pavirker niveauet for de nedvendige erstatningshensaet-
telser, s& som aendringer i retspraksis, interne processer,
inflation samt enkeltstaende ekstreme skadebegivenheder.

Erstatningshensaettelserne indeholder endvidere belgb til
deekning af direkte og indirekte omkostninger, som skennes
at veere nedvendige i forbindelse med afvikling af erstat-
ningsforpligtelserne. Estimationen af henseettelsen tager
udgangspunkt i de direkte og indirekte omkostninger, der i
et normalt skadear anvendes til henholdsvis anleeggelse af
nye skader samt behandling og afslutning af gamle skader. |
beregningerne indgar forholdet mellem betalte erstatninger
0g ultimo erstatningshensaettelserne inklusive indtrufne, men
endnu ikke anmeldte skader.

For den andel af erstatningerne, hvor 15 % eller mere af ud-
betalingerne falder efter et ar eller senere fra skadetidspunk-
tet, diskonteres henseettelserne. Erstatningshenseettelserne
er opdelt i homogene grupper, for hvilke den gennemsnitlige
varighed er beregnet, og hensaettelserne diskonteres ved
hjeelp af disse.

For alle brancher, bortset fra bernetandskader og arbejds-
skade, estimeres og indregnes den fremtidige inflation im-
plicit i hensasttelsesmodellerne. Pa erstatningshensasttelser
péa bernetandskader anvendes et summarisk Ignindeks for
den private sektor uden sikkerhedstilleeg. Forventningen til
den fremtidige inflation anvendt pa hensasttelser vedrerende
arbejdsskade bestar dels af et inflationselement, dels af et
reallenselement.



Flere af de forudsaetninger og sken, som indgar i beregnin-
gen af erstatningshensaettelserne, har en indbyrdes afhaen-
gighed. Den veesentligste sammenheaeng findes mellem for-
udseetninger om inflation og rente, men effekten af aendring

i inflationsforudsastningen vil ikke pavirke opgerelsen af er-
statningshenseettelserne med samme effekt som en aendring
i diskonteringssatsen.

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 skennes at veere
nedvendige i forbindelse med afvikling af erstatningsfor-
pligtelserne. For kendte erstatninger foretages en individuel
vurdering af udbetalingstiden. Skennet af omkostninger
foretages pa baggrund af den gennemsnitlige varighed pa
de etablerede udbetalinger samt en vurdering af sagsom-
kostninger til behandling af erstatningssager pr. ar.

Hensaettelserne for aktuelle invaliderenter opgeres indivi-
duelt, idet der for hver enkelt forsikring foretages en vurde-
ring af udbetalingens varighed. Den beregnede henseettelse
foreges med et tilleeg, som afspejler risikoen for forlaengelse
af den forventede udbetalingsvarighed f.eks. som felge

af nye helbredsoplysninger. Det anvendte tilleeg vurderes
lebende ud fra empirisk erfaring.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale omfatter forpligtelser til at yde
bonus ud over de bonusbelgb, som er tilfort livsforsikrings-
henseettelserne. Belgbet er ikke fordelt til den enkelte for-
sikringstager.

Test af henseaettelsernes tilstraekkelighed
Erstatningshensaettelserne er opgjort efter aktuarmeessige
metoder og under hensyntagen til at forsege at undgéa sa-
vel aflgbstab som aflebsgevinst. Hensesttelserne udger sa-
ledes pa tidspunktet for deres opgerelse det bedste skan
over de fremtidige erstatningsudgifter vedrerende dette og
tidligere skadear. Erstatningshensasttelserne genberegnes
hver maned og dermed vurderes niveauet til enhver tid at
veere tilstreekkeligt.

Der foretages diskontering af den hensatte forpligtelse,
safremt diskonteringen har en veesentlig betydning for ster-
relsen af forpligtelsen.

Langsigtede personaleforpligtelser

Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser omfat-
ter 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 fremtidige ydelser indregnes som nutidsveerdien af de

anvendt regnskabspraksis

ydelser, som ud fra det bedst mulige sken ma forventes at
skulle betales.

Lobende omkostninger til pensionsopsparing mv. for med-
arbejdere i koncernen behandles som bidragsbaserede
ordninger. | bidragsbaserede pensionsordninger indbetaler
koncernen faste bidrag og har ingen forpligtelse til at betale
yderligere bidrag. Der er fuld afdaekning af forpligtelserne.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser méales ved forste indregning til
dagsveerdi. Efterfelgende males forpligtelserne til amortiseret
kostpris.

Genforsikringsdepoter omfatter modtagne beleb, som
henstar til deskning af andre forsikringsselskabers for-
sikringsmeessige forpligtelser over for koncernens reassu-
ranceselskaber.

Depoter vedrorende finansiel reassurance indeholder
modtagne praemier med fradrag af udbetalte erstatninger
svarende til selskabets forpligtelser i henhold til indgaede
kontrakter.

Indléan

Indlan indregnes til amortiseret kostpris og omfatter alle ind-
lan, herunder forpligtelser i forbindelse med eegte salgs- og
tilbagekebsforretninger samt kunders margintilgodehavender
i forbindelse med futures- og optionsforretninger.

Geeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter males til amortiseret kostpris og om-
fatter blandt andet forpligtelser i forbindelse med aegte salgs-
og tilbagekebsforretninger samt margintilgodehavender i
forbindelse med futures- og optionsforretninger.

RESULTATOPGOYRELSE

Preemieindtaegter

Bruttopreemier omfatter forfaldne preemier vedrerende for-
sikringer og kontrakter, hvor risikoperioden er pabegyndt
inden regnskabsarets udgang.

Praemieindtaegter for egen regning er arets bruttoprasmier
reguleret for bevaegelser i preemiehensaettelser og med
fradrag af genforsikringens andel. Den del af aendringen

af preemiehenseettelser, som kan henfores til diskonter-

ing, er overfort til renteudgifter mv. Den del af eendringen

af preemiehenseettelser, som kan henferes til eendring i den
anvendte diskonteringssats efter inflation, er overfort til kurs-
reguleringer.

Praemier vedrerende livsforsikring omfatter arets forfaldne
praemier og kapitalindskud med fradrag af arbejdsmarkeds-

bidrag.
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Renteindtaegter mv.
Under renteindtaegter og udbytter mv. indgar 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 akti-
ver, der males til amortiseret kostpris. Endelig indregnes den
del af aendringen i preemie- og erstatningshensaettelser, som
kan henferes til diskontering.

Gebyrindtaegter mv.

Gebyrer mv. periodiseres over transaktionernes levetid og
indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsperioden.

Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed

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

Anden indkomst

Indteegter vedrerende aktiviteter, som ikke kan henferes til
selskabets primeere aktiviteter, opferes under anden ind-
komst.

Erstatningsudgifter

Erstatningsudgifter indeholder forsikringsérets betalte er-
statninger reguleret for beveegelser i erstatningshenseettelser
svarende til kendte og forventede erstatningsudgifter ved-
rerende aret.

Belob til daekning af udgifter til besigtigelse og vurdering
samt ovrige direkte eller indirekte omkostninger til personale-
administration mv. forbundet med skadebehandlingen er
indeholdt i regnskabsposten. Endvidere indgér aflebsresulta-
tet vedrerende tidligere ar.

Koncernens indirekte omkostninger forbundet med skade-
behandling er fordelt mellem erstatningsudgifter og admi-
nistrationsomkostninger ud fra fordelingsnegler baseret pa
skennet ressourceanvendelse.

Den del af eendringen af erstatningshenseaettelser, som kan
henferes til diskontering, er overfert til renteudgifter mv. Den
del af aendringen af erstatningshensaettelser, som kan hen-
fores til eendring i den anvendte diskonteringssats efter infla-
tion, er overfert til kursreguleringer.

Alm. Brand har indgéet swaps, der delvist afdeekker ar-
bejdsskadehenseettelserne mod aendringer i de fremtidige
lontal forudsat en stabil veekst i erstatningsudbetalingernes
realveerdi. Veerdireguleringen af disse swaps indgar under
erstatningsudgifter.

Forsikringsydelser vedrerende livsforsikring omfatter arets
forfaldne forsikringsydelser, udbetalte belgb ved tilbagekeb
samt kontant udbetalte bonusbelab.

Andre udgifter fra investeringsvirksomhed
Regnskabsposten indeholder belgb forbundet med forvalt-
ning 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 ned-
skrivninger pa udlan og tilgodehavender, hvor der er objektiv
indikation pa veerdiforringelse og hensasttelser pa garan-
tier. | regnskabsposten indgéar endvidere veerdiregulering af
midlertidigt overtagne aktiver i forbindelse med afvikling af
engagementer.

Erhvervelses- og administrationsomkostninger

Den andel af de forsikringsmaessige driftsomkostninger,
der kan henferes til erhvervelse og fornyelse af forsikrings-
bestanden, opferes under erhvervelsesomkostninger. Er-
hvervelsesomkostninger udgiftsferes som hovedregel pa
tidspunktet for forsikringens ikrafttraeden.

Administrationsomkostninger vedrerer de udgifter, som er
forbundet med at administrere selskabets aktiviteter. Admi-
nistrationsomkostninger periodiseres, séledes at de omfatter
regnskabsaret.

Driftsomkostninger vedrerende domicilejendomme opferes i
koncernens resultatopgerelse under administrationsomkost-
ninger. Der indregnes ikke husleje vedrerende selskabets
domicilejendomme i koncernens resultatopgerelse, men
udgiften indgar i de enkelte segmentregnskaber.

Andre omkostninger

Omkostninger vedrarende aktiviteter, som ikke kan henferes
til selskabets primeere aktiviteter, opferes under andre om-
kostninger.

Resultat af afgiven forretning

For reassurancekontrakter indeholdende en kombination af
finansielle vilkar og traditionelle vilkar med risikooverfersel
foretages en periodiseret indteegtsforsel af risikopraemien
under presmieindtasgter. Periodiseringen sker pa grundlag af
kontrakternes vaerdi ultimo &ret. Realiserede tab vedrerende
disse kontrakter medtages efter regulering for eendringer i
finansielle depoter under erstatningsudgifter.

Afgivne genforsikringspreemier og modtaget genforsikrings-
deekning periodiseres og indgar i resultatopgerelsen efter
samme principper, som anvendes for de tilsvarende poster
under bruttoforretningen.



Andringer i den afgivne forretning, som kan henferes til dis-
kontering, er overfort til renteudgifter mv., mens aendringer,
som kan henferes til &endring i den anvendte diskonterings-
sats, er overfort til kursreguleringer.

Kursreguleringer

Kursreguleringer indeholder samtlige realiserede og urea-
liserede gevinster og tab af investeringsaktiver, bortset fra
veerdiregulering af tilknyttede og associerede virksomheder
samt opskrivninger af domicilejendomme.

Pensionsafkastskat

Under pensionsafkastskat indregnes den afkastskat, der
pahviler afkastet vedrarende koncernens livsforsikringsaktiv-
iteter, uanset om skatten er aktuel eller forst skal betales

i senere perioder.

SKAT
Samtlige selskaber i koncernen er sambeskattede.

Skat indeholder arets skat, der bestar af arets aktuelle skat,
forskydning i udskudt skat samt regulering vedrerende tidli-
gere ar. /ndring i udskudt skat som felge af eendringer i
skattesats indregnes ligeledes i posten.

Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser indregnes i balancen
med det beleb, der kan beregnes pa grundlag af arets for-
ventede skattepligtige indkomst reguleret for tidligere ars
fremferte skattemeessige underskud.

Der indregnes udskudt skat efter den balanceorienterede

geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-

0g skattemeessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt
skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser,
der med balancedagens lovgivning vil vaere geeldende, nar
den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfor-
selsberettigede skattemasssige underskud, males 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 balan-
cedag, hvorvidt det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive
frembragt tilstreekkelig skattepligtig indkomst til, at det ud-
skudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

SEGMENTOPLYSNINGER

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

anvendt regnskabspraksis

Segmentoplysningerne folger koncernens interne rapporte-
ring og afspejler en risikoopdeling pa relevante forretnings-
omrader.

Under ledelsens beretning gives mere detaljerede oplysninger
om segmenterne.

PENGESTROMSOPGOYRELSE

Pengestromsopgerelsen praesenteres efter den direkte me-
tode og viser pengestremme fra driftsaktivitet, investerings-
aktivitet samt finansieringsaktivitet. Herudover praesenteres
koncernens likvider ved regnskabséarets begyndelse og
slutning.

Pengestromme fra driftsaktivitet omfatter resultatop-
gorelsens poster reguleret for ikke kontante driftsposter.
Realiserede gevinster og tab ved salg af materielle anlaegs-
aktiver eller investeringsaktiver indgér under pengestremme
fra investeringsaktivitet.

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter aendringer
i koncerninterne mellemvaerender samt nettoinvestering i
investeringsaktiver, herunder realiserede gevinster og tab
ved afhaendelse af disse.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter finansiering
fra aktionaerer samt finansiering ved optagelse af kort- og
langfristede lan.

Likvider omfatter kontantbeholdninger samt anfordrings-
indestaender i pengeinstitutter.

Disclaimer

Prognoser er baseret pa renteniveauet medio februar 2009. Alle for-
ventninger vedrgrende fremtiden er alene baseret pa den information,
der var kendt pa offentliggerelsestidspunktet.

Resultatet kan blive pavirket af sterre eendringer i en reekke forhold.
Som eksempler pa sddanne pavirkninger kan naevnes aendringer i
konjunkturforholdene, pa de finansielle markeder, i lovgivningen, i
konkurrencesituationen, i udl&n og garantier mv.

De ovenfor naevnte risikofaktorer er ikke udtemmende. Investorer og
andre, der tager beslutninger pa grundlag af informationen i denne rap-
port, ber selv overveje hvilke usikkerheder, der kan have betydning. For
en mere grundig gennemgang af bankens risici henvises til kapitlet om
risikostyring.

Arsrapporten er oversat til engelsk. Safremt der métte veere forskelle
mellem den danske og den engelske version, er den danske version
geeldende.
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BALANCE

Mio.kr.

Aktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt

Investeringsaktiver

Indlan i kreditinstitutter

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt

Investeringsaktiver, i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender, i alt

Tilgodehavende renter
Periodeafgransningsposter, i alt

Aktiver i alt

Passiver
Overfort resultat
Egenkapital, i alt

Passiver i alt

Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Personaleomkostninger

Revisionshonorar

Neertstdende parter

Note

2008

2.725
2.725

1.048

76
1.124

3.849

39
39

3.890

3.890
3.890

3.890

Forening

2007

2.988
2.988

575
175
104
854

3.842

3.862

3.862
3.862

3.862



balance / resultatopgerelse

RESULTATOPGORELSE

Forening
Mio.kr. Note 2008 2007
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 11 -16 428
Renteindteegter og udbytter mv. 12 44 22
Kursreguleringer 13 2 2
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed 14 -7 -5
Investeringsafkast, i alt 23 447
Arets resultat 23 447

Arets resultat foreslas disponeret saledes:
Overfart resultat 23 447



EGENKAPITALOPGORELSE

Overfort Egen-

Mio.kr. resultat kapital
Egenkapital pr. 1. januar 2007 3.411 3.411
Arets resultat 447 447
Gevinst ved tilbagesalg 131 131
Nedskrivning af kapitalandele i alm. Brand A/S ved tilbagesalg -135 -135
Salg af egne aktier i Alm. Brand A/S 12 12
Nedskrivning pa grund af endring i ejerandel -4 -4
Egenkapital pr. 1. januar 2008 3.862 3.862
Arets resultat 23 23
Tab ved tilbagesalg -51 -51
Opskrivning af kapitalandele i Aim. Brand A/S ved tilbagesalg 50 50
Salg af egne aktier i Alm. Brand A/S 10 10
Nedskrivning pa grund af aendring i ejerandel -4 -4

Egenkapital pr. 31. december 2008 3.890 3.890



egenkapitalopgorelse / noter

NOTER

Mio.kr. 2008 2007

Note 1  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anskaffelsessum, primo 1.501 1.660
Arets afgang -152 -159
Anskaffelsessum, ultimo 1.349 1.501
Op- og nedskrivninger, primo 1.487 1.312
Arets afgang -151 -125
Op- og nedskrivninger af egne aktier i datterselskab 6 7
Arets resultat -16 428
Op- og nedskrivning af kapitalandele i Aim. Brand A/S 50 -135
Op- og nedskrivninger, ultimo 1.376 1.487
Regnskabsmassig vaerdi, ultimo 2.725 2.988

Regnskabsmaessig veerdi specificeres saledes:
Alm. Brand A/S 2.725 2.988
2.725 2.988

Note 2 Investeringsaktiver

Erhvervsobligationer, Alm. Brand Bank 72 75
Statsobligationer 100 253
Realkreditobligationer 876 247

1.048 575

Note 3 Indlan i kreditinstitutter
Aftaleindlan, Alm. Brand Bank 0 175
0 175

Note 4 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

Anfordringsindlan, Alm. Brand Bank 76 104
76 104

Note 5 Tilgodehavende renter

Tilgodehavende renter, Alm. Brand Bank 1 6
Tilgodehavende renter, obligationer 38 12
39 18

Note 6 Egenkapital
Overfort resultat 3.890 3.862

Solvensopgorelse

Kernekapital efter fradrag 3.497 3.480
Basiskapital efter fradrag 3.105 3.099
Vaegtede poster med kreditrisiko 2.175 2.349
Vaegtede poster i alt 2.175 2.349
Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster i alt 160,8% 148,2%
Solvensprocent 142,7% 131,9%

De risikoveegtede poster er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.



Mio.kr.

Note 7  Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler

Garantiforpligtelser

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Alm. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Alm. Brand A/S forpligter sig til at indbetale sddanne ordinzere og
ekstraordinzere bidrag, som de til enhver tid matte veere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte veere aftalt med Finanstilsynet. Aim. Brand af
1792 fmba har stillet garanti over for Aim.Brand A/S gaeldende for disse forpligtelser.

Note 8  Personaleomkostninger
Lon

Vederlag til repreesentantskabet (i 1.000 kr.)
Vederlag til tilsynsradet (i 1.000 kr.)

Note 9 Revisionshonorar
Deloitte:

Revision

Andre ydelser

Note 10 Nzertstaende parter

Alm. Brand af 1792 fmba anser fglgende for at vaere nzertstdende parter:
« Foreningens direktion og tilsynsrad samt disse personers relaterede familiemedlemmer
« Selskaber kontrolleret af medlemmer af direktionen eller tilsynsradet

« @vrige selskaber i Alm. Brand Koncernen

Transaktioner med naertstaende parter:

Alm. Brand Koncernen har tveergaende funktioner, som lgser feelles administrative opgaver for koncernens selskaber. Vederlag for denne administration er fastsat
pa saedvanlige markedsbaserede vilkar, eller, hvor der ikke findes et entydigt marked, pa omkostningsdeekkende basis.

2008

2.750
158
2.908

81

81

2007

2.875
158
3.033

{45
79
154

Alm. Brand Bank A/S fungerer som primaer bankforbindelse for Alm. Brand Koncernen. Det indebzerer, at der er indgaet en reekke aftaler mellem banken og koncernens

ovrige selskaber, ligesom der Igbende foretages en reekke transaktioner mellem banken og den gvrige koncern. Alle aftaler og transaktioner mellem koncernen og
banken finder sted pa sadvanlige markedsbaserede vilkar eller pa omkostningsdeekkende basis i overensstemmelse med gaeldende lovgivning for koncerninterne

transaktioner.

Der er indgaet aftaler om forrentning af Iabende mellemvaerender pa markedsvilkar mellem koncernselskaber.

Alm. Brand af 1792 fmba har erhvervet hybrid kapital udstedt i Alm. Brand Bank A/S.

Herudover er der ikke foretaget vaesentlige koncerninterne transaktioner.

Note 11 Indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Alm. Brand A/S

Resultatet indgar i falgende poster:
Indteegter fra tilknyttede virksomheder

Note 12  Renteindtagter og udbytter mv.

Rente Aim. Brand Bank
Obligationer

-16
-16

-16
-16

40
44

428
428

428
428

19

22



Mio.kr. 2008
Note 13  Kursreguleringer
Obligationer 2
2
Note 14 Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
Omekostninger tilknyttede virksomheder -1
-6

@vrige omkostninger

2007

noter






anvendt regnskabspraksis

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsrapporten afleegges efter Lov om finansiel virksomhed,
herunder bekendtgerelse om finansielle rapporter for for-
sikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

Koncernregnskab for Alm. Brand A/S afleegges i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards

som godkendt af EU. Den anvendte regnskabspraksis i AIm.

Brand af 1792 foreningen vedrerende indregning og maling
folger den under koncernen beskrevne regnskabspraksis,
dog bortset fra:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles
til foreningens andel af de tilknyttede virksomheders regn-
skabsmaessige indre veerdi pa balancedagen.

Veerdien af Pensionskassen under Alm. Brand A/S indregnes
ikke i balancen, men oplyses alene som en eventualforplig-
telse.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til arsrap-
porten for 2007.
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NOGLETALSDEFINITIONER

Egenkapitalforrentning for skat =

Egenkapitalforrentning efter skat =

Resultat for skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Ved beregningen af egenkapitalforrentningen tages der hensyn til udbytter, arets kapitaludvidelser og eventuelle andre egenkapitalposteringer,

séledes at disse indgar med en forholdsmaessig andel.

Nggletal Alm Brand A/S, moderselskab

Indre veerdi pr. aktie =

Resultat pr. aktie =

Egenkapital x 100
Antal aktier ultimo

Arets resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig antal aktier

Ved opgoerelsen af gennemsnitligt antal aktier tages der hejde for eventuelle aktie- og tegningsoptioner.

Resultat pr. aktie, udvandet =

Borskurs/Indre veerdi =

Noagletal skadeforsikring

Arets resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig antal aktier

Berskurs
Indre veerdi pr. aktie

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

Bruttoerstatningsprocent =

Bruttoomkostningsprocent =

Nettogenforsikringsprocent =

Combined ratio =

Operating ratio =

Bruttopreemieindtaegter reguleres for bonus og preemierabatter.

Bruttoerstatningsudgifter x 100
Bruttopreemieindteegter

Forsikringsmaessige driftsomkostninger x 100
Bruttopreemieindteegter

Resultat af genforsikring x 100
Bruttopreemieindtaegter

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

Bruttopreemieindtaegter

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

Bruttopreemieindtaegter + Forsikringsteknisk rente



nogletalsdefinitioner

Nogletal vedrerende bankvirksomhed er regnet i henhold til bekendtgerelse om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaegler-selskaber m.fl.:

Nggletal bankvirksomhed

Nettorenteindteegter
Gennemsnitlige rentebeerende aktiver — gennemsnitlige rentebaerende passiver

Rentemarginal =

Arets nedskrivninger x 100

Arets nedskrivningsprocent _ Udlan + garantier + nedskrivninger

Indteegter

Indtjening pr. omkostningskrone = Omkostninger

Nggletal livsforsikring

Nagletal vedrarende livsforsikring er regnet i henhold til bekendtgerelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser.
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LEDELSESHVERV

TILSYNSRAD

Godsejer, kammerherre
Christian N.B. Ulrich
Formand

Fodt 1939

Indtradt 1991

Formand for bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Gardejer

Jorgen H. Mikkelsen
Neestformand

Fodt 1954

Indtradt 1994

Naestformand for bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Aim. Brand Koncernen

Formand for bestyrelsen:

Koege Holding A/S

Temrermester Seren Gliese-Mikkelsen A/S
Chr. Petersen A/S

A/S Sydjydsk Korn- og Foderstof-Kompagni
DPL Invest A/S (Investeringsselskabet for Dansk Primaer
Landbrug)

Danish Agro Byggecenter A/S

Merlese Landbutik A/S

Danish Agro Trading A/S

@A Fyn A/S

Danish Agro AMBA

Naestformand for bestyrelsen:
Den lokale Andel AMBA

Medlem af bestyrelsen:
KRAM Madservice A/S
Hesselbjerg Agro A/S



Adm. direktor
Boris N. Kjeldsen
Fodt 1959
Indtradt 2003

Medlem af bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Aim. Brand Koncernen

Adm. direktor:
DADES A/S

Direktor:
DAVISTA Komplementarselskab A/S

Formand for bestyrelsen:
Sigvald Madsen Holding A/S
Breinholt Consulting A/S
Breinholt Invest A/S

DATEA A/S

Sigvald Madsen Aktieselskab, Handveerkerfirma

Kemp & Lauritzen A/S

Medlem af bestyrelsen:
DAVISTA Komplementarselskab A/S
Benny Johansen & Senner A/S

Statsautoriseret

ejendomsmaegler
Niels Kofoed
Fodt 1962
Indtradt 2000

Medlem af bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Aim. Brand Koncernen

Direktor:
EDC Niels Kofoed A/S

Medlem af bestyrelsen:
EDC Niels Kofoed A/S
Ahead Property Innovation A/S

ledelseshverv
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Proprieteer

Jorgen Skovdal Larsen
Fodt 1949

Indtradt 1996

Medlem af bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Hverv uden for Aim. Brand Koncernen

Formand for bestyrelsen:

NETSAM A/S

Medlem af bestyrelsen:
TRE-FOR Entreprise A/S

Personaleforeningsformand
Lone Clausen
Medarbejdervalgt
Fodt 1955
Indtradt 1998

Medlem af bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba



Markedschef, erhverv
Henning Kaffka
Medarbejdervalgt
Fodt 1965

Indtradt 2006

Medlem af bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Bankradgiver
Susanne Larsen
Medarbejdervalgt
Fodt 1964
Indtradt 2006

ledelseshverv

Medlem af bestyrelsen:

Alm. Brand A/S
Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2008
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DIREKTION

ADMINISTRERENDE DIREKT@R
Soren Boe Mortensen

Ansat i Alm. Brand siden 1987
Indtradt i direktionen i 1998

Adm. direkter fra december 2001
Fodt 1955

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

Formand for bestyrelsen:

Alm. Brand Forsikring A/S

A/S Det Kjgbenhavnske Reassurance-Compagni
Asgaard Finans A/S

Finansieringsselskabet af 9/10 1992 A/S

Alm. Brand Service ApS

Europort Limited

Naestformand for bestyrelsen:
Alm. Brand Pantebreve A/S
Alm. Brand Formue A/S

Medlem af bestyrelsen:

Alm. Brand Preemieservice A/S

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S

Alm. Brand Bank A/S

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S

Bestyrelsesformand udnasvnt af direktionen:

Pensionskassen under Alm. Brand A/S

Hverv uden for Alim. Brand Koncernen

Formand for bestyrelsen:
Forsikringsakademiet A/S

Medlem af bestyrelsen:
Forsikring og Pension



SELSKABSOVERSIGT

ledelseshverv / selskabsoversigt

. Egen-

Arets kapital Ejer-
Mio.kr. Aktivitet resultat ultimo andel
FORENINGEN
Alm. Brand af 1792 fmba, Kebenhavn Holding 23 3.890
HOLDING
Alm. Brand A/S, Kebenhavn Holding - 27 4.510 60%
SKADEFORSIKRING
Alm. Brand Forsikring A/S, Kabenhavn Forsikring 401 3.130 60%
Alm. Brand Service ApS, Kebenhavn [t-drift og udvikling 2 a7 60%
LIVSFORSIKRING
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, Kebenhavn Forsikring 34 1.120 60%
Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, Kaebenhavn Ejendom 62 1.106 60%
REASSURANCE
A/S Det Kjgbenhavnske Reassurance-Compagni, Kebenhavn Forsikring 181 442 60%
The Copenhagen Reinsurance Company, (U.K.) Ltd., London Forsikring -10 358 60%
The Copenhagen Reinsurance Services, (U.K.) Ltd., London Administration 0 9 60%
BANK OG FINANSIERING
Alm. Brand Bank A/S, Kabenhavn Bank — 427 938 60%
Alm. Brand Finans A/S, Kgs. Lyngby Bilfinansiering og leasing 15 315 60%
Alm. Brand Pantebreve A/S, Kebenhavn Investering -28 238 13%
Alm. Brand Formue A/S, Kebenhavn Investering - 338 197 25%
OVRIGE SELSKABER
Alm. Brand Praemieservice A/S, Kabenhavn Finansiering 0 1 60%
Finansieringsselskabet af 9/10 1992 A/S, Kabenhavn Finansiering 0 12 60%
Asgaard Finans A/S, Kebenhavn Holding 315 1 60%
Europort Ltd. (Gibraltar), Kebenhavn p.t. uden aktivitet 95 0 60%
ASSOCIEREDE SELSKABER
EDC-udvikling a/s Salgssamarbejde -4 36 30%
Invest Administration A/S Administration -1 3 30%

Ejerandel angiver Alm. Brand A/S’ direkte eller indirekte ejerandel.

N
w
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REPRASENTANTSKABY

REGION KGBENHAVN

Fabrikant Gotfred Blom, Veerlose
Akademiingenier, HD Flemming Boysen, Virum
Direktor Nils Hartmann, Charlottenlund
Adm. direktor Karl-Jan Heinsvig, Drager
Direktor Karsten Hillestrom, Kebenhavn @
Sekretariatschef Jens Karoli, Kebenhavn K
Cand.polit. Allan Malskeer, Valby

Direktor Verner Jensen, Helsinger

Hr. John Regilds Larsen, Jaegerspris
Advokat Peter Ulrik Linde, Fredensborg
Rejsebureauchef Aase Vang Funch, Hasle
Direkter Jacob Lund, Gudhjem

Gardejer Jens Brandt, Svaneke

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

Gaérdejer Hans Jorgen Mortensen, Skeaevinge
Gardejer Jorn Peter Rasmussen, Skibby
Gaérdejer Ole Wagner, Vejoy

Direktor Bengt Axel Bay, Rungsted Kyst
@konomichef Bent Petersen, Vedbaek
Direktor Niels Alva-Jorgensen, Holte
Advokat Jesper Bach, Kebenhavn V
Advokat Wentzel Bohn-Willeberg, Hellerup
Direkter Per Hedeman, Redvig Stevns
Advokat Lars Heilesen, Klampenborg

Adm. direkter Lars Ketner, Gentofte

Adm. direktor Boris Nergaard Kjeldsen, Kgs. Lyngby
Direktor Jens Landbo-Berthelsen, Hornbaek
Direktaor, fabrikant Henrik C. Schmidt, Hersholm
El-installater Steffen Lund, Allinge

REGION SJZALLAND

Direktor Hans Peter Nielsen, Roskilde

Advokat Peter Thykier, Solred Strand

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

Godsejer Hans E. Steenberg, Slagelse

Godsejer Gustav Garth-Griner, Glumso

Claus de Neergaard, Herlufmagle

Gardejer Niels Henrik Baunegéard Nielsen, Ruds Vedby
Gardejer Lars Fausing, Sellested

Godsejer Charlotte Riegels Hjorth, Herlufmagle
Gardejer Troels Larsen, Herlufmagle

Proprieteer Klaus Stentebjerg-Olesen, Holeby
Gardejer Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen, Herfolge
Gardejer Ole Strange, Roskilde

Snedkermester Hans Otto Albrechtsen, Slagelse
Direktor Ib Larsen, Slagelse

Direkter Peter Christiansen, Nykebing F
Tomrermester Povl Lydum Pedersen, Lundby
Advokat Seren Ammitzbell, Roskilde

Fabrikant Seren Sander Mathiesen, Tureby

1) Opgjort medio februar 2009

REGION SYD

Advokat Rolf Dane, Svendborg

Adm. direkter Poul Baunbaek Jorgensen, Morud
Advokat Helga Madsen, Esbjerg

Gardejer Per V.H. Frandsen, Sommersted
Direktor Henning Schmidt-Petersen, Senderborg
Omradechef, radg. ingenier Knud Sibbesen, Aabenraa
Gardejer Erik Jensen, Langeskov

Godsejer Jorgen Petersen, Stenstrup

Godsejer Chr. N.B. Ulrich, Stenstrup

Gardejer Hans Sommer Maller, Nerre Nebel
Gardejer Peder S.A. Philipp, Ribe

Gardejer Ebbe Fink-Nielsen, Sydals

Gardejer Anders Refslund Hansen, Tender
Gardejer Johan Madsen, Haderslev

Gardejer Karl Thorup, Redding

Temrermester Hans Ingolf Skjede Knudsen, Norre Aaby
Direktor Ove Nielsen, Svendborg

Direktor Anders Borg-Hansen, Billund

Direktor Kurt Junker-densen, Varde

Adm. direktor Kristian Kristensen, Bronderslev

REGION @ST

Advokat Carsten Meyer Petersen, Risskov
Mabelhandler Ole Jensen, Horsens
Halinspekter Jorgen Korshgj, Breedstrup
Direktor Jan Skytte Pedersen, Silkeborg
El-installater Ole Streh, Kolding

Direktor Lars Moller, Tranbjerg

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

Claus Wiese, Skanderborg

Gardejer Jorgen Skovdal Larsen, Vejle

Gardejer Knud Erik Nielsen, Give

Asger Bank Moller Christensen, Jordrup
Ejendomsformidler Ejvind Dahl-Andersen, Grenaa
Direktor Hans Jespersen, Arhus V

Direktor Leif Mikkelsen, Silkeborg

Entreprener Paul Vilfred Johansen, Kolding
Tomrermester Benny Munk, Vejle

REGION NORD

Advokat Henrik Christensen, Aalborg

Adm. chef Lars Frej, Hjorring

Murermester Borge Juul Kristensen, Dronninglund
Statsaut. ejd.mgl. Niels Kofoed, Herning
Direktor Aage Froelund, Skive

Advokat Ib @stergaard Nielsen, Nykebing M.
Adm. direkter Leif Pallesen, Thisted
Proprieteer Lars Jensen, Hals

Proprieteer Fl. Fuglede Jorgensen, Lokken
Proprieteer Steen Reventlow-Mourier, Sulsted
Gardejer Kristian Kirk Jensen, Thisted
Gardejer Jens Mortensen, Viborg

Gardejer Andreas Bjerregaard, Tarm
Gardejer Lauge Kjelsmark, Holstebro
Direktor Jorgen Enggaard, Hals
Autoforhandler Mogens Jespersen, Hadsund
Direktor John Klinkby, Hjerring

Advokat Jens Kirkegaard, Herning

Reg. revisor Berge Lunde Nielsen, Herning





