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KONCERNOVERSIGT

Alm. Brand A/S Koncernens hovedaktivitet er skadeforsikringsvirksomhed, der stettes af de to forretningsomrader
inden for livs- og pensionsforsikring samt bankvirksomhed.
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ALM. BRAND BANK ALM. BRAND FORSIKRING

ALM. BRAND LEASING ALM. BRAND FORMUE ALM. BRAND LIV OG PENSION
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KONCERN

FORENING

HOVED- OG NOGLETAL

Mio. kr. 2010 2009 2008 2007 2006
Indtaegter

Skadeforsikring 4.762 4.714 4.769 4.578 4.279
Bankvirksomhed 1.132 1.254 1.718 1.444 980
Livsforsikring 719 710 747 750 736
Andre aktiviteter - 10 14 17 i
Investering mv. 743 917 968 935 849
Samlede indteegter 7.356 7.605 8.216 7.724 6.855
Resultat koncern

Skadeforsikring 207 287 262 647 724
Bankvirksomhed -869 -1.758 -773 190 200
Livsforsikring 181 139 43 104 81
Andre aktiviteter - -1 286 71 37
@vrige aktiviteter -17 19 60 -13 -4
Resultat for skat -498 -1.362 -122 999 1.038
Skat 135 336 -53 - 266 -190
Resultat efter skat -363 -1.026 -175 733 848
Resultat eksklusive minoriteter

Resultat for skat -322 - 881 100 617 611
Skat 129 337 -76 - 169 -121
Resultat efter skat -193 - 544 24 446 490
Henseaettelser til forsikringskontrakter, i alt 18.413 17.894 17.714 18.331 18.718
Koncernegenkapital 5.132 4.934 5.968 6.320 5.870
Aktiver, i alt 48.187 48.037 46.791 48.398 42.992
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.725 1.859 1.898 1.862 1.718
Egenkapitalforrentning for skat -10,6% -25,0% -2,0% 16,4% 16,4%
Egenkapitalforrentning efter skat -7,7% -18,8% -2,8% 12,0% 12,0%
Resultat for skat - 263 - 594 27 447 491
Skat - - - - -
Resultat efter skat - 263 - 594 27 447 491
Aktiver, i alt 3.029 3.298 3.890 3.862 3.411
Egenkapital 3.029 3.298 3.890 3.862 3.411




ALM. BRAND AF 1792

Alm. Brand af 1792 fmba ejer knap 60 % af aktierne i det
barsnoterede selskab Alm. Brand A/S. Foreningen er sa-
ledes et finansielt holdingselskab. Alle forretningsmeessige
aktiviteter er placeret i Alm. Brand A/S Koncernen. Arsrap—
porten for AlIm. Brand af 1792 fmba er derfor identisk med
arsrapporten i Aim. Brand A/S i alle de afsnit, hvor koncer-
nens forretningsmeessige aktiviteter beskrives.

LEDELSENS BERETNING

Aret 2010

De forste méaneder af 2010 var preeget af markante skade-
udgifter som folge af saerligt snetryk, ligesom der fortsat var
heje nedskrivninger pa udlansportefalien i banken. Udvik-
lingen betad, at ledelsen i Aim. Brand A/S gennemferte en
opstramning af strategien for banken og udover besluttede
en reekke tiltag for at forbedre indtjeningen i koncernen og
oge effektiviteten.

Med henblik pé at sikre tilstreekkelig kapital i Alm. Brand A/S
besluttede Alm. Brand af 1792 fmba i juni 2010 at give til-
sagn til Alm. Brand A/S om at tilfere op til 900 mio.kr. enten
som ansvarlig kapital eller som aktiekapital i forbindelse med
en emission.

Det blev efterfalgende besluttet, at Aim. Brand A/S ville
soge aktiemarkedet om 1,5 mia.kr. i yderligere kapital, for
derved dels at have nok kapital til at leve op til de egede
lovgivningsmaessige krav og til de forventede nedskrivninger
i banken, dels at have tilstreekkelig kapital til at udvikle for-
retningen og kunne absorbere en raekke udefrakommende
begivenheder som f.eks. ekstremt vejrlig.

| forbindelse med offentliggerelsen af Aim. Brand A/S” del-
arsrapport for tredje kvartal 2010 ydede Alm. Brand af 1792
fmba selskabet et 1an pa 600 mio.kr. til at styrke bankens
kapitalgrundlag.

hoved- og nogletal / alm. brand af 1792 fmba

FMBA

Ultimo aret blev aktieemissionen gennemfert. De nye aktier
blev overtegnet, sdledes at de ydede tegningsgarantier ikke
blev benyttet. Aim. Brand af 1792 fmba konverterede i den
forbindelse lan for 900 mio.kr. til aktiekapital og indbetalte
godt 7 mio.kr. i kontanter og tegnede dermed pa alle teg-
ningsrettighederne op til den forholdsmeessige ejerandel.
Efter erhvervelsen af aktier i Alm. Brand A/S har foreningen
fortsat knap 50 mio.kr. i likvider.

Aret sluttede med en positiv udvikling i skadeforsikrings-
og pensionsselskabet, der begge fik et arsresultat, der var
bedre end forventet. Bankens tab og nedskrivninger udvik-
lede sig som forventet, men storrelsen af disse beted, at
koncernen kom ud med et meget utilfredsstillende under-
skud pa 498 mio.kr.

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 opret-
holde og viderefore Aim. Brand som aktiv finansiel virksom-
hed ved at eje aktiemajoriteten i Alm. 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 pa det
danske forsikringsmarked.

Mal og strategi

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

Alm. Brand af 1792 fmba har ikke til hensigt at udvide ejer
andelen i forhold til de knap 60 % af de stemmeberettigede
aktier i Alm. Brand A/S, som foreningen ejer i dag.
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Foreningen vil, safremt der matte opsta mulighed for en
konsolidering i branchen, i hvert enkelt tilfeelde vurdere,

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

Foreningen egnsker, at Alm. Brand A/S udvikler sig positivt.
Herved forstas, at Aim. Brand styrker sin position som en
mellemstor finansiel koncern péa det danske marked. Den

vil i lighed med de ovrige aktionaerer fokusere pa, at Alm.
Brand A/S drives pa et rentabelt grundlag, det vil sige op-
timere indtjeningen over tid og give et markedsmeessigt af-
kast til aktioneererne. Foreningen har en interesse i, at kursen
pé Alm. Brand A/S aktien afspejler veerdien af koncernen.

Foreningen gnsker over de kommende ar atter at oparbejde
en selvsteendig formue ved siden af aktieposten i Aim. Brand
A/S séledes, at foreningen vil kunne anvende denne til at
fastholde sin ejerandel i Aim. Brand A/S ved eventuelle frem-
tidige kapitaludvidelser i Alm. Brand A/S. Dette kan sikre, at
foreningens interesser fortsat kan varetages samtidig med,
at Alm. Brand har tilstraekkeligt kapitalgrundlag til at udvikle
forretningen. Herudover kan foreningen som hovedaktionaer
i Aim. Brand A/S ved tilsagn om at opretholde og viderefere
Alm. Brand understgette Aim. Brand A/S” kapitalgrundlag.

Ledelse

Repraesentantskabet i Aim. Brand af 1792 fmba veelges
af skadeforsikringstagerne i Aim. Brand A/S Koncernen.
Repraesentantskabet veelger foreningens bestyrelse. Valg-
reglerne 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 ambassadarer for Alm.
Brand.

Efter valget i efteraret 2009 bestar repreesentantskabet af
93 personer.

| valgreglerne er der lagt veegt pa, at sammensastningen af
Repraesentantskabet afspejler den geografiske fordeling af
Alm. Brands skadeforsikringskunder. Inden for hvert af de

geografiske omréader far de tre forsikringsgrupper — privat,

landbrug og erhverv — lige stor repraesentation. Valgkreds-
ene - ved valg af reprassentanter — er defineret pa basis af
Alm. Brands fem regioner plus Bornholm. | hver af de fem

valgkredse vaelges 18 repraesentanter, mens der pa Born-

holm 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-
daskkende 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 Repreesentantskabet.

De fem bestyrelsesmedlemmer indstilles til valg af hver deres
region, hvorved hver region sikres en plads i bestyrelsen.
Antallet af medlemmer i bestyrelsen er sdledes otte, idet der
ligeledes er valgt tre medarbejderrepraesentanter. Valgperio-
den er to ar. Der er for hvert medlem af bestyrelsen valgt en
suppleant.

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



Aktiviteter i 2010

Efter afholdelse af det ordineere repraesentantskabsmede

i marts 2010 blev der afholdt et orienteringsmaede for Repree-
sentantskabets medlemmer i juni 2010. P4 medet blev der
redegjort for koncernens fortsatte skonomiske udfordringer
samt nedvendigheden af foreningens gkonomiske stotte til
Alm. Brand A/S.

| efteréret afholdtes endvidere en raskke mader pa regio-
nalt niveau dels mellem regionsdirekteoren i Aim. Brand og
repreesentanterne i den pagaeldende region dels mellem

de regionale repraesentanter, formand og neestformand for
bestyrelsen samt koncerndirektaren. Pa mederne orientere-
des repraesentanterne om Alm. Brand Koncernens resultater,
herunder om bankens fortsatte hoje nedskrivninger og bag-
grunden for udvidelsen af aktiekapitalen i Alm. Brand A/S.

@konomisk overblik

Arets resultat for skat for Alm. Brand af 1792 fmba Koncer-
nen blev et underskud pa 498 mio.kr. mod et underskud
pé 1.362 mio.kr. i 2009. Resultaterne efter skat udgjorde
henholdsvis et underskud p& 363 mio.kr. og et underskud
pé 1.026 mio.kr. i arene 2010 og 2009.

o Foreningens resultat for skat og eksklusive mino-
riteter udgjorde et underskud pa 263 mio.kr. og er
sammensat af foreningens egne aktiviteter, der gav
et overskud pa 57 mio.kr., og af foreningens andel
af underskuddet i Alm. Brand A/S pa 320 mio.kr.

o Foreningens resultat for skat eksklusive datter-
virksomheder er sammensat af renteindteegter pa
55 mio.kr., kursreguleringer pa 10 mio.kr. samt
administrationsomkostninger pa 8 mio.kr. Arets
administrationsomkostninger bestar primeert af
omkostninger til Repraesentantskabet pa 4 mio.kr.

o Foreningen ejer 100.790.890 stk. aktier a 10 kr. i
Alm. Brand A/S, svarende til 58,2 % af aktierne i
Alm. Brand A/S. Aktierne veerdianseettes til indre
veerdi. Kursveerdien ultimo 2010 af foreningens
andel af Aim. Brand A/S udgjorde 1.431 mio.kr.

alm. brand af 1792 fmba

| perioden fra 1. januar 2011 til regnskabets underskrivelse
er der ikke indtradt veesentlige forhold, som forrykker vurde-
ringen af regnskabet.

Regnskabet indstilles til godkendelse p& Repraesentantska-
bets ordinaere samling, der afholdes den 24. marts 2011.

Kapitalgrundlag

Egenkapitalen eksklusive minoriteter i Aim. Brand af 1792
fmba udger 3.029 mio.kr. ultimo 2010 mod 3.293 mio.kr.
ultimo 2009.

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 ud-

gore 8 % af de risikovaegtede aktiver. Solvensprocenten for
Alm. Brand fmba Koncernen pr. 31. december 2010 udger
28,3 %.

Forventninger

Foreningen forventer i 2011 et koncernresultat for skat samt
for tab og nedskrivninger i niveauet 225 mio.kr., hvori indgar
et resultat for foreningen i niveauet 10 mio.kr. Som folge af
den generelle gkonomiske udvikling i Danmark og internatio-
nalt er der betydelig usikkerhed om det forventede niveau
for tab og nedskrivninger i Aim. Brand Bank. Derfor offentlig-
gares forventninger til resultatet for 2011 alene for tab og
nedskrivninger. Det er dog forventningen, at Aim. Brand A/S
far et lille men positivt resultat i 2011 - ogsa efter tab og
nedskrivninger. Omseetningen forventes at blive i storrelses-
ordenen 7 mia.kr.

9



ALM. BRAND A/S KONCERNEN
FORRETNING OG IDE ror 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 deekker skadeforsikring, bankvirksomhed samt livs- og
pensionsforsikring. Ligeledes drives der investeringsvirksomhed som et naturligt led i den primeere drift.

IDE OG VISION

Alm. Brand ensker, at kunderne kan fa daekket deres finansielle behov et og samme sted. Samtidig skal
de udbudte produkter og services veere af hgj kvalitet. Skadeforsikring er hovedaktiviteten i Alim. Brand.
Livs- og pensionsforsikring samt banken understotter denne aktivitet ved at tilbyde attraktive livsforsik-

rings- og pensionsprodukter samt bankprodukter til skadeforsikrings kunder.

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, hvilket er afgerende for lensomheden i koncernen.

KUNDER

Koncernens kernekunder inden for skadeforsikring og livs- og pensionsforsikring er privatkunder, land-
brugskunder, mindre og mellemstore virksomheder, mens banken fremadrettet alene fokuserer pa privat-
kunder samt Asset Management og Markets aktiviteter.

AKTIONARER

Det er Aim. Brands maél at skabe langsigtet veerdi til aktioneererne gennem lensom udvikling af sine aktivite-
ter i skadeforsikring. Malsastningen understattes af mélrettede og effektive produktleverancer fra de ovrige
forretningsomrader.

DISTRIBUTION
Alm. Brand distribuerer produkterne via en raekke feelles kanaler pa tveers af forretningsomraderne. Dette
understotter strategien om en samlet servicering af kunden.

Koncernen er opdelt i fem geografiske regioner med hver sin direkter, der har det samlede salgs- og
serviceansvar. Distributionen sker bl.a. via 26 filialer og butikker fordelt over hele landet. Salg og service
understattes endvidere af centrale kundeservicecentre og via koncernens hjemmeside. Det samlede salgs-
korps er pa ca. 370 medarbejdere — heraf 275 assuranderer.

Til stette for salget har koncernen udviklet 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. Séledes opnéar koncernen stordriftsfordele og @get genkendelighed.

INVESTERINGER

Alm. Brand Koncernen falger en konservativ investeringsstrategi for sine tre forretningsomrader. Séledes
er hovedparten af investeringerne placeret i danske stats- og realkreditobligationer med en lgbetid tilpasset
forpligtelserne. Der er indgéaet kapitalforvaltningsaftale med Alm. Brand Bank A/S.



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

HOVED- OG NOGLETAL ForR ALM. BRAND A/S

Mio. kr. 2010 2009 2008 2007 2006
KONCERN  Indtaegter
Skadeforsikring 4.762 4.714 4.769 4.578 4.279
Bankvirksomhed 1.132 1.254 1.718 1.444 980
Livsforsikring 719 710 747 750 736
Andre aktiviteter - 10 14 17 11
Investering mv. 728 883 928 932 849
Samlede indteegter 7.341 7.571 8.176 7.721 6.855
Resultat eksklusive minoriteter
Skadeforsikring 207 287 262 647 724
Bankvirksomhed -869 -1.758 - 582 196 167
Livsforsikring 181 139 43 104 81
Andre aktiviteter - -1 286 71 60
@vrige aktiviteter -55 7 - 15 -32 - 26
Resultat for skat - 536 -1.336 44 986 1.006
Skat 135 336 -73 - 281 -195
Resultat efter skat - 401 -1.000 -29 705 811
Resultat koncern
Resultat for skat, koncern - 539 -1.416 -164 980 1.037
Skat 135 336 -53 - 266 -190
Resultat efter skat, koncern - 404 -1.080 - 217 714 847
Henseettelser til forsikringskontrakter, i alt 18.413 17.894 17.714 18.331 18.718
Koncernegenkapital 4.758 3.694 4.800 5.446 5.432
Heraf minoritetsinteresser 160 199 282 504 520
Aktiver, i alt 48.149 47.498 45.777 47.886 42.992
Gennemesnitligt antal medarbejdere 1.725 1.859 1.898 1.862 1.718
Egenkapitalforrentning for skat -16,4% -33,4% 0,9% 18,0% 20,0%
Egenkapitalforrentning efter skat -123% -252% -0,6% 13,1% 16,3%
MODERSELSKAB Resultat for skat -414 -1.000 -36 694 783
Skat 14 -1 9 12 24
Arets resultat -400 -1.001 -27 706 807
Aktiver, i alt 4.984 4.401 4.776 5.065 5.531
Investeringsaktiver, i alt 4.919 4.337 4.701 4.991 5.459
Aktiekapital 1.735 1.388 1.476 1.668 1.788
Egenkapital 4.590 3.486 4.510 4.932 4.901
Geeld 98 620 220 87 579
Egenkapitalforrentning for skat* -16,4% -33,5% 1,0% 20,1% 21,5%
Egenkapitalforrentning efter skat -123% -252% -0,6% 14,3% 17,3%
NOGLETAL Resultat pr. aktie -24 -59 -2 35 37
Resultat pr. aktie, udvandet - 24 -59 -2 35 37
Indre veerdi pr. aktie 27 207 264 260 234
Borskurs ultimo 14,2 91 69 286 400
Borskurs/Indre veerdi 0,63 0,44 0,26 1,10 1,71
Antal aktier ultimo (1.000 stk.) 173.079 16.835 17.073 18.966 20.929
Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.) 16.882 16.828 17.971 20.182 21.644
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 udleb af tilbagekebsprogrammet ultimo januar.
Alm. Brand A/S har pr. 30. december 2010 gennemfort en kapitaludvidelse. Nagletal for 2006 til 2009 er ikke tilrettet.



AIM. BRAND A/S 2010 ror ALM. BRAND A/S

RESULTAT
Alm. Brand Koncernens resultat for 2010 blev et underskud
pé 536 mio.kr. for skat.

Koncernens resultat eksklusive tab og nedskrivninger i ban-
ken udgjorde et overskud pa 372 mio.kr., hvilket er godt 70
mio.kr. bedre end de senest udmeldte forventninger i novem-
ber 2010.

Det forbedrede resultat for tab og nedskrivninger er en folge
af et godt skadeforlob, lavere omkostninger samt et bedre
investeringsafkast end forventet. Modsat har den stigende
korte rente betydet kurstab pa bankens obligationsbehold-
ning.

Det meget utilfredsstillende resultat efter tab og nedskriv-
ninger er en folge af betydelige nedskrivninger p& bankens
udlansportefelje. Det er hovedsageligt udlan til pantebreve
— seerligt erhvervspantebreve — der har medfort nedskrivnin-
gerne. Samlet har banken séaledes haft kreditmaessige ned-
skrivninger pa 908 mio.kr. i 2010.

Banken har i 2010 yderligere skeerpet strategien og vil frem-
adrettet alene vaere fokuseret pa at ege forretningsaktivite-
terne inden for omréderne privatkunder, leasing samt Asset
Management og Markets, der alle er omrader, hvor banken
ikke har haft tab af betydning. @vrige aktiviteter er under
afvikling.

Skadeforsikringsomradet udvikler sig fortsat positivt for sa
vidt angar den underliggende forretning og storskader sam-
tidig med, at omkostningerne er faldet markant. Séledes
begynder de skadebegraensende foranstaltninger, praemie-
stigninger og omkostningsreduktioner, som koncernen har
gennemfort over de sidste ar, at vise resultater. Resultatet er
negativt pavirket af hgje udgifter til vand- og seerligt snetryk-
skader.

Livsforsikringsaktiviteterne udviklede sig i 2010 seerdeles
positivt. Séledes er bonuspotentialet steget til 517 mio.kr.
samtidig med, at afkastet af kundernes investeringsportefol-
jer blev pa 8,1 %. Det positive investeringsresultat beted, at
hele skyggekontoen kunne indtaegtsfores.

Koncernen har i 2010 fortsat de omkostningsbesparende
tiltag for hele forretningen. Saledes faldt koncernens samlede
omkostninger fra 2009 til 2010 med 117 mio.kr. svarende til
et fald pa 7,6 %.

KAPITAL OG LIKVIDITET

Alm. Brand A/S gennemforte i december 2010 en emission
af nye aktier svarende til en tidobling af antallet af aktier.
Antallet af aktier er herefter 173.500.000 stk. svarende til en
aktiekapital pa 1.735 mio.kr. Emissionen skete med forteg-
ningsret for eksisterende aktionzerer og var fuldt garanteret.
Emissionen blev succesfuldt gennemfert med overtegning
af de nyudstedte aktier.

Alm. Brand Bank A/S udstedte ultimo juni 2010 statsgaran-
terede obligationer for i alt 6 mia.kr. Udstedelsen blev suc-
cesfuldt gennemfort.

FORRETNINGEN

Resultatet af skadeforsikringsaktiviteterne blev et overskud
pa 207 mio.kr. Resultatet skal ses i sammenhaeng med vejr-
ligsudgifter — herunder udgifter til sne- og vandskader pa i
alt knap 400 mio.kr. mod forventede arlige vejrligsudgifter
pa 180 mio.kr. Det er séledes den positive udvikling i den un-
derliggende forretning samt feerre storskader, der er hoved-
arsagen til det trods alt tilfredsstillende resultat. Endvidere er
omkostningsprocenten faldet betydeligt. Saledes begynder
de skadebegreensende tiltag, praemieforhgjelser, besparelser
og effektiviseringer, som er gennemfort over de seneste ér,
nu tydeligt at pavirke resultaterne positivt.



Banken fik et underskud pa 869 mio.kr., hvilket er meget
utilfredsstillende. Resultatet er en folge af betydelige ned-
skrivninger pa udlan og kreditrelaterede tab pa pantebreve
pa 908 mio.kr. Resultatet er positivt pavirket af en eget kun-
derentemarginal, men negativt pavirket af den stigende rente
og dermed kurstab pa rentebasrende aktiver. Udlansbalancen
er i 2010 faldet med 2,3 mia.kr. til 12,7 mia.kr. Nar der tages
hejde for udviklingen i tab og nedskrivninger er udlanet faldet
med 1,4 mia.kr.

Resultatet af livsforsikringsaktiviteterne blev et meget tilfreds-
stillende overskud pa 181 mio.kr. Samtidig har selskabet
styrket det kollektive bonuspotentiale til at udgere 517 mio.
kr. Det tilfredsstillende investeringsresultat er baggrunden for
resultatet og har medfert, at hele skyggekontoen pa 57 mio.
kr. er blevet indteegtsfort. Preemieindtaegterne har udviklet
sig positivt svarende til en veekst pa 3,3 %, hvilket dog er
noget under det forventede og en folge af den oko-nomiske
recession i landet.

Resultatet af koncernens ovrige aktiviteter, der blandt andet
indeholder koncernudgifter, blev et underskud pa 55 mio.kr.

KONCERN

Egenkapitalforrentningen for skat blev minus 16 %. Resul-
tatet pr. aktie udgjorde minus 24 kr., og berskursen ultimo
2010 var 14 svarende til 53 % af den indre veerdi pa 27.

Koncernens samlede indteegter udgjorde 7,3 mia.kr.

FORVENTNINGER

For 2011 forventer koncernen et samlet overskud for tab
og nedskrivninger og for skat pa 375 mio.kr. Efter tab og
nedskrivninger i banken forventes et mindre, men positivt
resultat.

alm. brand A/S 2010 for alm. brand a/s

A

/A

For skadeforsikringsaktiviteterne forventes resultatet at
blive 300 mio.kr. Combined Ratio forventes at ligge pa 95.

Resultatet for banken forventes at blive et overskud pa

45 mio.kr. for tab og nedskrivninger. Som felge af den
generelle skonomiske udvikling i Danmark og internatio-
nalt er der betydelig fortsat usikkerhed om det forventede
niveau for nedskrivninger p& udlan og kreditrelaterede tab
pa pantebreve. Derfor offentliggeres forventninger for 2011
til bankens resultat alene for tab og nedskrivninger. Som fol-
ge af Amagerbankens konkurs er der i forventningerne taget
hensyn til et indskud pé& 25 mio.kr. til Indskydergarantifon-
den. Belobet er fortsat ikke er kendt men Alm. Brand Bank
skal indskyde 1 % af det samlede belab.

For livsforsikringsaktiviteterne forventes et overskud pa
70 mio.kr.

@vrige aktiviteter forventes samlet at give et underskud pa
40 mio.kr.

Koncernens samlede indteegter forventes at udgere 7 mia.kr.
Der er i perioden 1. januar 2011 til regnskabets underskri-

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

Mio.kr Forventninger 2011*)
Skadeforsikring 300
Bankvirksomhed 45
Livsforsikring 70
@vrige aktiviteter - 40
Resultat for skat 375

*) For skat samt eksklusive minoriteter og for nedskrivninger i banken.

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2010

13



ET BAREDYGTIGT FUNDAMENT FOR

VARDISKABELSE ror arLm.

Udfordringer skaerpede strategien

2010 var preeget af en raekke forretningsmeessige udfordrin-
ger og strategiske tiltag, der pa forskellig vis pavirkede Alm.
Brands udvikling og resultater. | drets forste méneder pavir-
kede det voldsomme vintervejr skadeforsikringsforretningen,
og vi kom ud af forste kvartal med en Combined Ratio pa
125 — altsé betydeligt storre udbetalinger til skader, end vi fik
ind i preemieindteegter. Et resultat som vi har méattet arbejde
hardt for at indhente resten af aret. Sidelobende fortsatte
banken med at give os store tab og nedskrivninger pa den
del af portefelien, som er under afvikling.

Disse begivenheder var med til at kridte banen op, da vi i
foraret skeerpede de strategiske rammer og iveerksatte en
reekke gennemgribende initiativer med henblik pé at etab-
lere et baeredygtigt fundament for Aim. Brands langsigtede
veerdiskabelse for aktionaererne.

Flot udvikling i kerneforretningen

Vores kerneforretning - skadeforsikring - er en velfungerende
og konkurrencedygtig forretning. Det har vi gennem arene
dokumenteret med god indtjening, som dog de seneste to
ar har veeret preeget af stigende skadesudbetalinger blandt
andet som folge af hoje handveerkerpriser, megen vejrlig
samt mange indbrud.

Vores primeere udfordring over de seneste par ar har séledes
bestaet i at sikre balance mellem preemieindteegter og risici
pé de enkelte portefoljer. Endvidere har det klart vaeret malet
at seenke omkostningsprocenten, s& denne blev blandt de
laveste i branchen. Derfor forfelger vi tre primaere indsats-
omrader: Omkostningsprocenten skal nedbringes gennem
effektiviseringer og styrkede forretningsgange. De forsik-
ringsmeessige risici skal nedbringes og i hojere grad afspejles
i de priser, vi tilbyder vores kunder. Og endelig skal vi have
reguleret hele vores prisseetning, s denne modsvarer den
seneste udvikling i skadesudbetalingerne.

Vi har arbejdet malrettet pa at realisere disse malsastninger.
Séledes har vi ogsa i 2010 gennemfort betydelige omkost-
ningsreduktioner via en reekke effektiviseringer og forbedrin-
ger af forretningsgangene - men ogsé ved at afskedige med-

BRAND A/S

arbejdere. Vi har gennem flere ar investeret i at styrke vores
it-platform og forbedre vores processer, hvilket vi nu meerker
resultaterne af. Samtidig har vi gennemfort prisforhejelser,
justeret vores prisstruktur og tilpasset vores forsikringsbe-
tingelser med udgangspunkt i, at alle produkter skal veere
rentable. Sidelebende har vi konstateret en stabilisering af
de gennemsnitlige udgifter til skadeserstatninger.

Samlet har det medvirket til, at vi kvartal for kvartal har op-
levet en positiv udvikling i den underliggende forretning, og
at vi kommer ud af aret med et markant bedre resultat af
skadeforsikringsaktiviteterne end ventet. Det tegner godt for
fremtiden og styrker vores overbevisning om, at vi er pa rette
spor.

Staerk pensionsforretning

Pensionsforretningen er kommet steerkt gennem arene med
okonomisk krise, og den konservative investeringspolitik har
sikret stabile afkast. | 2010 har gunstige kapitalmarkeder
skabt hoje afkast, hvilket har betydet, at hele skyggekontoen
er blevet indteegtsfert, ligesom reserverne — altsa det kollek-
tive bonuspotentiale — er blevet styrket veesentligt. Den frem-
adrettede strategi er at viderefore aktiviteterne med fortsat
fokus pé lave omkostninger, effektiv risikostyring og stabile
afkast af kundernes investeringsportefalje.

Tilskeering af banken

Det er de seneste ars negative udvikling i banken, som udger
den storste forretningsmeessige udfordring for Aim. Brand.
Eksponeringen mod iseer ejendoms- og pantebrevsmarkedet
har kostet dyrt som falge af meget store tab og nedskriv-
ninger — ogsa i 2010. Det er naturligvis uacceptabelt, at de
positive resultater, der skabes i koncernen, bliver elimineret,
fordi vi har undervurderet risikoen og effekten af en finansiel
krise. Derfor har vi gjort fundamentalt op med strategien for
banken og sat de tabsgivende aktiviteter under afvikling.
Fremover vil banken ferst og fremmest fokusere pa at ser-
vicere vores skadeforsikringskunder i privatsegmentet. Dertil
vil banken have fokus pa leasing samt pa Asset Management
og Markets, hvor der kan skabes synergi i forhold til investe-
ringsaktiviteterne i den ovrige koncern.



soren boe mortensens beretning for alm. brand a/s

Styring af bankens tab og nedskrivninger og en malrettet
nedbringelse af risiciene i banken stod @verst pa bankledel-
sens dagsordenen i 2010, og dette vil fortsat vaere den pri-
meere opgave i de kommende ar. Det ligger os meget pa sin-
de, at afviklingen af de fravalgte portefoljer sker kontrolleret
og effektivt, men ogsé pa en made, sa vi ikke river taeppet
veek under vores kunder. Det gavner efter vores opfattelse
hverken aktionaererne, kunderne eller samfundsekonomien.

Som markederne ser ud i dag, ma vi konstatere, at afviklin-
gen af disse aktiviteter vil tage tid. Udviklingen i skonomi- og
markedsvilkar, herunder udviklingen pa ejendomsmarkedet,

i landbruget osv., vil kunne fa indflydelse pa bade afviklings-
horisonten og sterrelse af de fortsatte nedskrivninger. Der

er séledes en reekke vaesentlige faktorer og forudseetninger,
som ligger uden for vores kontrol. Men jeg vil gerne under-
strege, at det, Alm. Brand har kontrol over, handteres med
fuld fokus pé at minimere risici. Endvidere er det for mig af-
gerende, at banken fremadrettet vil kunne skabe et fornuftigt
afkast af den investerede egenkapital.

Vellykket kapitaltilforsel

De store tab og nedskrivninger i banken samt generelt sti-
gende krav til finansielle virksomheders kapitalgrundlag be-
ted, at vi i juni maned erkendte, at Aim. Brand havde behov
for en kapitaltilforsel. Det ville give os arbejdsro til at realisere
strategien og dermed skabe fundamentet for den fremtidige
veerdiskabelse.

Der gik et halvt &r fra vi i juni fortalte markedet om vores
intentioner, til vi faktisk kunne offentliggere fortegningsemis-
sionen den 3. december. Det betod, at der blev et vakuum
omkring Alm. Brand-aktien i den mellemliggende periode,
fordi alle afventede den endelige udmelding. Aktiekursen
sivede, og der var generelt meget stor opmeerksomhed om-
kring vores udfordringer — bade reelle og pastaede.

Samtidig afventede vi pa daveerende tidspunkt fortsat afge-
rende beviser pa de positive resultater af vores strategiske
tiltag. Derfor var det en meget stor tilfredsstillelse at opleve
den investorinteresse og -opbakning, vi fik, da prospektet

blev offentliggjort. Emissionen blev overtegnet, flere nye,
store investorer valgte at ga med, og der blev ikke behov
for at treekke pa garanterne.

Kapitaludvidelsen skabte ro og har givet os en eget handle-
frihed til at udvikle forretningen i henhold til strategien. Vi kan
se, at initiativerne virker, og at den underliggende forretning
pé de strategiske fokusomrader udvikler sig solidt. Der er
stadig meget at gere, og vi fortsaetter systematisk med at
optimere forretningen med sigte pa at styrke resultaterne
yderligere i 2011.

Overskud i 2011

Vi forventer, at skadeforsikringsforretningen vil fortseette den
positive udvikling i det kommende &r, hvor de mange strate-
giske initiativer vil fa fuld effekt. Ogsa resultatet af pensions-
forretningen ventes at blive positivt om end ikke pa det eks-
traordineert hoje niveau, vi har set i 2010. Banken er fortsat
vores storste udfordring, og den rummer stor folsomhed over
for udsving i markedsforudsestningerne. Vi arbejder malret-
tet pa en fortsat nedbringelse af vores risici, og vi forventer,
at nedskrivninger og tab i 2011 vil blive markant lavere end i
2010. Séledes forventer vi et mindre, men positivt koncernre-
sultat i 2011 — ogsé efter tab og nedskrivninger i banken.

Det er derfor med forsigtig optimisme, at vi ser frem pa det
kommende ar. Vi vil arbejde mélrettet pa at levere de lovede
resultater og dermed kvittere for den tillid, vore aktionaerer
har vist os. Vi er godt pa vej. Og med den opbakning jeg
oplever fra vores medarbejdere, som leverer en imponerende
og dedikeret indsats, ser jeg frem til at mede de udfordringer
og forretningsmaessige muligheder, som 2011 ma byde pa.

Med venlig hilsen

Seren Boe Mortensen
Adm. direktor
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SKADEFORSIKRING FoR ALM. BRAND A/S

Skadeforsikring er kerneforretningen i koncernen, og Aim.
Brand Forsikring er det fjerdestorste skadeforsikringsselskab
pé det danske marked med éarlige bruttopreemieindteegter pa
4,7 mia.kr. og en markedsandel pa ca. 10 %. Skadeforsikring
fokuserer udelukkende pa det danske marked med seerlig
fokus pa segmenterne privatkunder, sma og mellemstore
erhvervsvirksomheder, ejendomsejere og -administratorer,
landbrug samt den offentlige sektor. Koncernen har bevidst
fravalgt at fokusere pa sterre industri- og marinekunder,

da konkurrencen om disse kunder i stigende grad sker pa
nordisk plan.

Til de valgte segmenter tilbydes skadeforsikringsprodukter
gennem flere forskellige distributionskanaler. Privatkundepor-
tefeljen omfatter ca. 400.000 kunder, hvoraf 200.000 betrag-
tes som helkunder, der har stort set alle deres forsikringer i
selskabet. Erhvervs- og landbrugsportefelien bestéar af ca.
100.000 kunder.

MARKED

Privat

Markedet er fortsat praeget af betydelig konkurrence. Som
folge af de seneste ars stigende erstatningsudgifter er der
dog gennemfart prisstigninger — ogsa for de eksisterende
kunder. Det har betydet et generelt oget prisniveau i hele
sektoren.

Ultimo 2010 udviklede der sig nogen priskonkurrence pa
markedet for bilforsikringer solgt via bilforhandlere. Dette
har dog ikke pavirket markedet veesentligt.

Det skannes, at Aim. Brand stort set har fastholdt markeds-
andelen i 2010.

Erhverv

Malgruppen for erhverv bestar af den offentlige sektor samt
sma og mellemstore virksomheder herunder landbrug —
dvs. fritids- og produktionslandbrug, bedrifter med special-
produktion samt herregarde.

Offentlig sektor samt sma og mellemstore erhvervsvirksom-
heder

Finanskrisen pavirkede i 2010 markedet for sméa og mel-
lemstore virksomheder negativt, og den stigende arbejds-
loshed har reduceret markedet for arbejdsskadeforsikring.
Virksomhedsindskreenkninger og lukninger medferer blandt
andet feerre driftstabs-, ansvars- og bilforsikringer. Endelig
er der fortsat lav aktivitet i byggeriet, hvilket pavirker salget
af entrepriseforsikringer. Konkurrencesituationen péavirkes
desuden af, at flere mindre forsikringsselskaber nu udbyder
erhvervsforsikring til de segmenter, hvor Aim. Brand har dets
primeere forretningsgrundlag.

Pa trods af den stigende konkurrence har en raekke selska-
ber — herunder AlIm. Brand — i 2010 forhojet praemierne som
folge af stigende erstatningsudgifter.

Alm. Brands markedsandel inden for erhvervsforsikring viste
i 2010 en mindre stigning.

Landbrug

Dansk landbrug har i 2010 veeret pavirket af den generelle
okonomiske krise, som yderligere er forstaerket af en histo-
risk indtjeningskrise i landbruget. Det betyder, at landbruget

i 2010 stort set ikke har investeret i produktionsudvidelser,
primeert stalde og evrige bygninger. Der er gennemfort
betydeligt faerre handler af landbrugsejendomme end i de
foregéende ar, og en reekke af de handler, der er gennemfort,
har veeret familiehandler, patvungne handler samt handler i
forbindelse med generationsskifte.

Der ses en tendens mod, at landmaend i stigende grad an-
vender forsikringsmaeglere til at handtere deres forsikringer.

Alm. Brand har en ledende position som forsikringsudbyder
til dansk landbrug med en skennet markedsandel pa over
30 %. Alm. Brands markedsandel skennes fastholdt i 2010.



skadeforsikring for alm. brand a/s

STRATEGI RESULTAT FOR SKAT
Kunder
Selskabets vision er at udvikle, radgive, saelge og administre- .
re lensomme forsikringslasninger af hgj kvalitet til kunderne. 800.
Pa privatomradet er den primaere malgruppe kunder over 640
30 ar, bosat i Danmark og med ejerbolig og/eller bil.
480
For alle kunder er mélet, at de samler flest mulige produkter 262 287 207
i Aim. Brand og forbliver loyale og tilfredse kunder. 820
160
Distribution

Skadeforsikrings produkter distribueres via en reekke feelles
kanaler pa tvaers af forretningsomraderne. Dette understotter
krydssalgsstrategien og den samlede servicering af kunden.

2008 2009 2010

Skadeforsikring er opdelt i fem geografiske regioner med

en lokal regionsdirekter, der har det samlede salgs- og

serviceansvar i omradet. Distributionen til privatsegmentet

sker primeert via assuranderer og via 15 salgscentre samt

5 kundeservicecentre fordelt over hele landet og understot- %

COMBINED RATIO

tes af koncernens hjemmeside. Erhvervs- og landbrugskun- 120
der bliver hovedsagligt betjent af assuranderer samt af for- 100 = =2 =2
sikringsmasglere via en central masglerafdeling. Det samlede 80— 19 185 76
salgskorps er pa ca. 370 medarbejdere — heraf er ca. 275 60
assurandorer. 40
20
Strategi
Den overordnende strategi for skadeforsikring er konsoli- 2008 2009 2010

dering efterfulgt af profitabel veekst. Dette skal ske ved at
tilbyde kunderne tidssvarende og konkurrencedygtige pro-
dukter, hoj service og tilgeengelighed samt en effektiv

og fair skadebehandling.

I Nettogenforsikringsprocent

Bruttoomkostningsprocent
I Bruttoerstatningsprocent

Med henblik pa at gennemfere den overordnede strategi for
forretningsomradet, er der opstillet en reekke delmal, der skal
opfyldes. Disse er forst og fremmest:

° Reduktion af omkostningsprocenten

° Reduktion af risici og eendring af vilkar

° Preemiestigninger i forhold til risiko

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2010 17



Reduktion af omkostningsprocenten

Alm. Brand onsker at have en omkostningsprocent pa niveau
med de bedste konkurrenter pa det danske marked. | arene

2006 til 2010 er omkostningsprocenten reduceret fra 20,5 til
17,6.

Koncernen gennemforte i august 2010 en raekke persona-
lereduktioner og filiallukninger, som forventes at medfere en
yderligere seenkning af omkostningsprocenten til under 17
inden udgangen af 2012. Ud over lebende effektiviseringer
arbejdes der pa at reducere de ovrige omkostninger og
forbedre effektiviteten i forretningsprocesserne.

Med henblik pa at reducere omkostningerne vurderes det
lebende hvilke distributionskanaler, som er mest effektive.
Pa den baggrund blev det ultimo august 2010 besluttet at
ophore med salg af skadeforsikringsprodukter via bank-
filialerne. Baggrunden for beslutningen var dels, at filialer
generelt er en dyr distributionsform, dels at kunderne i sta-
dig hejere grad onsker at blive betjent af skadeforsikrings
assuranderer, kundeservicecentrene eller at betjene sig selv
helt eller delvist via internettet. Saledes lancerede AIm. Brand
medio 2010 et nyt E-filial-koncept, hvor privatkunderne har
udvidede adgangsmuligheder til service og kab.

E-filialkonceptet er et blandt flere tiltag, som skadeforsik-
ring har taget for dels at reducere omkostningerne dels at
oge serviceniveauet for kunderne gennem anvendelse af it.
Derudover har Alm. Brand over de seneste ni ar malrettet
udskiftet alle skadeforsikringssystemer herunder salgs- og
administrationssystemerne til alle kundesegmenterne. For
kunderne betyder systemet hurtigere sagsbehandling og
policeudstedelse. For AIm. Brand betyder systemet, at alle
skadeforsikringssystemer er samlet i ét, effektivt system,

at omkostningerne ved at drive systemet er lavere samtidig
med, at "time to market” for nye produkter og prisregulerin-
ger er betydeligt kortere.

Endelig har Koncernen arbejdet malrettet pa at opna om-
kostningsbesparelser ved at effektivisere de administrative
arbejdsgange. Saledes har skadeforsikring over de senere ar
reduceret fem skadebehandlingsafdelinger til to, séledes at
der i dag er en afdeling i Roskilde til behandling af privat- og
erhvervsskader og en i Arhus, hvor landbrugsskader behand-
les. En raekke skadetyper sdsom auto-, person- og ansvars-
skader behandles centralt fra hovedkontoret.

Reduktion af risici og eendring af vilkar
Det er koncernens ambition at reducere erstatningsprocen-
ten. Dette forventes opnéet ved at sikre en balance mellem
pris og risiko samt ved at saette yderligere fokus pa accept-
politikker og overholdelsen af samme.

Skadeforsikring har iveerksat en raekke tiltag for at reducere
risikoen i portefoljen, sikre bedre kvalitet, lavere udgifter til
handveerkere, billigere taksering samt en lgbende sanering
af privat-, erhvervs- og landbrugsportefoljen.

For at forbedre lansomheden blev der i september 2010
oprettet en ny enhed "Kvalitet og Risiko”. Afdelingen bestar
af to teams, et team bestéende af landbrugskonsulenter
samt et omtegningsteam. Landbrugskonsulenterne har til
opgave at foretage besigtigelse, risikovurdering og tilpasning
af forsikringerne pa en betydelig del af landbrugsportefaljen.
Det er forventningen, at denne aktivitet vil medfore feerre

og billigere skader. Omtegningsteamet vil have fokus pa er-
hvervskunder, tekniske brancher og arbejdsskadeforsikringer.
Formélet er at indhente yderligere data til brug for en mere
preecis risikovurdering og preemiefastsasttelse.

Praemiestigninger i forhold til risiko

Med henblik pa at sikre lansomhed i skadeforsikrings por-
tefolje er der siden 2008 lebende gennemfort flere preemie-
forhgjelser pa familie- og husforsikring. Hovedparten af de
eksisterende kunder er varslet om savel nye forsikringsbe-
tingelser som nye tariffer. Dette medferte gennemsnitlige
prisstigninger pa portefalien i sterrelsesordenen 12 % pa
husforsikringer og 8 % pa familieforsikringer fra medio 2009
til medio 2010, idet der var reducerede stigninger til kunder
med et seerlig godt skadeforlab.

Senest har skadeforsikring foreget nytegningspreemien pa
familie- og husforsikringer med virkning fra medio november
2010. Nytegningspraemierne er i gennemsnit forhojet med
henholdsvis 9 % og 13 %.

| tilleeg hertil lancerede skadeforsikring medio september
2010 et nyt ulykkesforsikringsprodukt. For kunderne betyder
det nye produkt en bedre daekning og mulighed for at tegne
tillaegsforsikringer. Produktforbedringen og pristilpasningen
medferer prisstigninger op til 30 %. Varsling af eksisterende
kunder er pabegyndt i november 2010.
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RESULTAT
OPGQRELSE

BALANCE

NOGLETAL

Mio.kr. 2010 2009 2008 2007 2006
Bruttopreemieindteegter 4.762 4.714 4.769 4.578 4.279
Forsikringsteknisk rente 33 53 125 112 88
Erstatningsudgifter -3.702 -3.601 -3.523 -8.156 -2.735
Forsikringsmaessige driftsomkostninger - 839 - 872 - 905 - 898 - 877
Resultat af genforsikring - 136 - 146 -1783 -129 -157
Forsikringsteknisk resultat 118 148 293 507 598
Renter og udbytter mv. 283 370 376 338 267
Kursgevinster og -tab - 22 1 -76 98 93
Administrationsomkostninger i forbindelse

med investeringsvirksomhed -19 -29 ~15 ~15 —14
Forrentning af forsikringsmaessige henseettelser - 155 -205 - 301 - 268 - 209
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 87 137 -16 153 137
Andre ordineere poster 2 2 -15 -13 - 11
Resultat for skat 207 287 262 647 724
Skat - 51 -79 - 67 -185 -186
Resultat efter skat 156 208 195 462 538
Aflobsresultat 139 80 -34 85 45
Hensaettelser til forsikringskontrakter, i alt 6.920 6.631 6.260 5.930 5.719
Forsikringsaktiver 163 1038 67 104 142
Egenkapital, i alt 1.808 1.753 1.610 2.338 2.169
Aktiver, i alt 9.383 8.933 8.436 8.786 8.224
Bruttoerstatningsprocent 77,8% 76,4% 73,9% 69,0% 63,9%
Bruttoomkostningsprocent 17,6% 18,5% 19,0% 19,6% 20,5%
Nettogenforsikringsprocent 2,8% 3,1% 3,6% 2,8% 3,7%
Combined Ratio 98,2% 98,0% 96,5% 91,4% 88,1%
Operating Ratio 97,6% 96,9% 94,0% 89,2% 86,3%
Relativt aflobsresultat 3,3% 1,8% -0,8% 2,2% 1,0%
Egenkapitalforrentning for skat 11,9% 19,1% 15,4% 30,3% 37,2%
Egenkapitalforrentning efter skat 9,0% 13,8% 11,5% 21,6% 27,6%
Solvensdeekning* 2,7 2,7 2,7 3,0 3,0

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

pensionskasser.

* Den angivne solvensdaekning er for Aim. Brand Forsikring A/S, og basiskapitalen er reduceret med foreslaet udbytte.
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Pa erhvervssegmentet blev nytegningspraemien pé bygnings-
og lesereforsikringer @get pr. oktober 2009. | lobet af 2010
er stort set alle kunder varslet preemiestigninger med en
gennemsnitlig praamiestigning pa 12 %.

Da kunderne har faet mulighed for at @ge selvrisikoen samt
reducere deekningsomfanget som alternativ til de varslede
preemiestigninger, er praemieindteegterne ikke steget fuldt

ud med de varslede praemiestigninger, men til gengeeld er
risikoen i portefelien faldet, og der er séledes skabt en bedre
sammenhaeng mellem pris og risiko.

RESULTAT

Arets resultat af skadeforsikringsaktiviteterne blev et over-
skud pé 207 mio.kr. mod 287 mio.kr. i 2009. De sidst ud-
meldte forventninger var p& 100 mio.kr. Resultatet er séledes
bedre end forventet, og set i lyset af de ekstraordinaere vejr-
ligsudgifter i 2010 betragtes resultatet som tilfredsstillende.

Egenkapitalforrentningen for skat udgjorde 12 % mod 19 %
i 2009.

Det forsikringstekniske resultat udgjorde 118 mio.kr. mod
148 mio.kr. i 2009.

Investeringsafkastet efter forsikringsteknisk rente udgjorde
et overskud pa 87 mio.kr. mod et overskud pa 137 mio.kr.
i 2009. Investeringsafkastet er bedre end forventet.

Praemier

Bruttopreemierne steg med 48 mio.kr. til 4.762 mio.kr. mod
4.714 mio.kr. i 2009 svarende til en stigning pa 1 %. Udvik-
lingen svarer til de udmeldte forventninger. Gennemsnitspree-
mierne pa de brancher, hvor der er gennemfart praemiefor-
hojelser, er i alt steget med 6,5 % i forhold til 2009.

Preemieindteegterne i privatsegmentet er positivt pavirket af
prisstigninger pa hus- og familieforsikringer og er steget med
2,6 % i forhold til 2009.

For erhvervsomréadet faldt bruttopreemierne med 0,7 %. Den
gennemfarte preemieforhgjelse pa bygning og lesereproduk-
terne i kombination med det vigende marked som folge af
den gkonomiske krise har medfort en lidt storre afgang end
forventet. Samlet vurderes det dog, at Alm. Brand i 2010 har
vundet markedsandele pa segmentet.

Erstatninger

| 2010 blev erstatningsprocenten 77,8 mod 76,4 i 2009,
mens de samlede bruttoerstatninger blev 3.702 mio.kr.
mod 3.601 mio.kr. sidste ar.

Stigningen i 2010 skyldes snetryk- og ekstraordineere vinter-
skader i forste kvartal samt store skybrudsskader i august.
Generelt er den underliggende forretning dog forbedret, og
der har veeret feerre erstatningsudgifter til storskader i 2010
i forhold til det forventede niveau pa 400 mio.kr. Derudover
er resultatet pavirket af positive aflebsgevinster.

Stigningen i de gennemsnitlige erstatningsudgifter, som er
observeret i de foregaende ar pa seerligt bygning- og lesere-
forsikringer, er i 2010 stabiliseret pa 2009-niveauet.

De store snemaengder i forste og fierde kvartal samt en for-
oget indsats fra politiets side medferte, at antallet af indbrud
faldt for ferste gang i flere &r. Denne udvikling er fortsat i de
efterfolgende kvartaler, dog ikke med sé stort et fald som i
forste kvartal. Samlet har Alm. Brand registreret et fald i antal
anlagte indbrudsskader pa 13 % i forhold til 2009.

Personulykkesomradet er ogséa i 2010 preeget af hojere ska-
defrekvens og hgjere mengradserstatninger. For at imedega
denne udvikling er der i september lanceret et nyt ulykkes-
produkt med flere fordele for kunderne, men ogsa med en
pris som tager hgjde for en bedre daekning, og som genska-
ber lensomheden. Portefelien varsles over pa nye betingelser
og priser pr. hovedforfald med start 1. januar 2011.

Renten, som anvendes ved diskontering af hensasttelserne,

har veeret faldende i 2010 set i forhold til 2009. Det betyder,
at der skal hensesttes storre beleb til deekning af skaderne.

Den lavere rente har foreget erstatningsprocenten med godt
0,6 %-point i forhold til 2009.

Erstatninger til vejrlig udgjorde 391 mio.kr., hvilket er 246
mio.kr. hgjere end i 2009 og over 200 mio.kr. mere end et
normalniveau.

Snetrykskaderne i forste kvartal kostede 200 mio.kr. og de
mange skybrudskader i august belgb sig til ca. 140 mio.kr.
Herudover har der veeret ovrige vejrligsbegivenheder sdsom
storm, haglskade mm. for ca. 50 mio.kr.
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Endvidere har den harde vinter medfert flere biluheld, fald-
skader, frostspreengte ror og tebrudskader svarende til i alt
ca. 5.000 flere skader end i 2009 svarende til skadeudgifter
for ca. 82 mio.kr. mere end i 2009.

Samlet udger erstatninger til vejrlig samt de ekstra vinter-
skader — biluheld, faldskader etc. — saledes 473 mio.kr.
eller 328 mio.kr. mere end i 2009. Disse skader har i 2010
pavirket erstatningsprocenten med 9,9 %-point. | forhold
til 2009 er erstatningsprocenten pavirket med 6,9 %-point,
og med 5,9 %-point i forhold til et normalar.

Efter modtaget reassurance for 66 mio.kr. udger de samlede
erstatninger til vejrlig for egen regning 407 mio.kr. svarende
til en pavirkning af erstatningsprocenten pa 8,5 %-point.

Storskader for egen regning udgjorde 338 mio.kr. i 2010
mod 371 mio.kr. i 2009, hvilket er 24 mio.kr. lavere end
forventet ved offentliggerelsen af delarrsrapporten for tredje
kvartal 2010 og 62 mio.kr. lavere end et normalniveau. Stor-
skaderne indgar i erstatningsprocenten med 7,1 %-point
2010 mod 7,9 %-point i 2009.

Der har veeret aflobsgevinster for egen regning pa 139 mio.
kr., mod 80 mio.kr. i 2009. Aflgbsresultatet har reduceret
erstatningsprocenten med 2,9 %-point. De storste aflobs-
gevinster har vaeret pa arbejdsskade, bygning samt auto,
mens der har veeret aflobstab pa personulykke og ansvar.

Omkostninger

De samlede omkostninger i 2010 faldt med 33 mio.kr. til
839 mio.kr. mod 872 mio.kr. i 2009. Omkostningsprocenten
udgjorde 17,6 mod 18,5 i 2009. Siden 2006 er omkost-
ningsprocenten reduceret fra 20,5 til 17,6 svarende til en
reduktion pa godt 14 %.

Alm. Brand gennemforte i august 2010 en raekke persona-
lereduktioner og filiallukninger, som forventes at medfore
en yderligere saenkning af omkostningsprocenten. Udover
personalereduktioner arbejdes der pa at reducere ovrige
omkostninger og forbedre effektiviteten i forretningsproces-
serne. Tiltagene forventes at reducere omkostningsprocen-
ten til under 17 inden indgangen af 2012.

Combined Ratio

Combined Ratio udgjorde 98,2 i 2010 mod 98,0 i 2009. |
nedenstaende tabel er Combined Ratio opsplittet i underlig-
gende resultat, storskader, vejrligsskader og aflebsresultat
efter modtaget genforsikring. | vejrligsskaderne for 2010

er indregnet de ekstraordingere vinterskader i form af flere
biluheld, faldskader etc.

2010 2009 2008 2007

Combined Ratio ekskl.

vejrlig og storskader 85,5 88,7 84,8 82,1
Storskader 7,1 7,9 9,1 6,9
Vejrligsskader 8,5 3,1 1,9 4,3
Aflebsresultat -29 -17 0,7 -19
Combined Ratio 98,2 98,0 96,5 914

Ved at fradrage alle erstatningsudgifter for egen regning til
storskader, vejrlig og aflebsresultat fremkommer Combined
Ratio pa den underliggende forretning. | 2010 er denne fal-
det til 85,5 mod 88,7 i 2009, hvori er medregnet en eendret
diskonteringsrente, som har pavirket Combined Ratio i 2010
negativt med 0,6%-point set i forhold til 2009.

Arets nettogenforsikringsprocent blev 2,8 mod 3,1 i 2009.
Baggrunden for den lavere genforsikringsprocent er, at
erstatningerne til skybrudskader ud over 85 mio.kr. blev
deekket af selskabets reassuranceprogram. Skybrudska-
derne indgar i regnskabet med 140 mio.kr., hvoraf 55 mio.kr.
deekkes af reassuranceprogrammet.

Alm. Brand har med en stor portefelje af bygningsrelaterede
forsikringer en betydelig eksponering mod vejrligsskader.

Investeringsresultat

Investeringsaktiverne i skadeforsikring er altovervejende
placeret i rentebasrende aktiver, som bestéar af stats- og
realkreditobligationer, hvoraf hovedparten er realkreditobli-
gationer. En veesentlig del af renterisikoen er afdaekket via
renteswaps. De rentebeserende aktiver har igennem 2010
veeret placeret med en samlet veegtet varighed i niveauet tre
ar. Aktieeksponeringen i skadeforsikring har igennem 2010
veeret pa under 1 % af investeringsaktiverne.



Investeringsafkastet efter kursregulering af hensasttelserne
- men for overfarsel til forsikringsteknisk resultat - udgjorde
242 mio.kr. i 2010. Afkastet i 2009 var 342 mio.kr.

De faldende renter i lgbet af 2010 har medfert negative
kursreguleringer pa hensaettelserne i skadeforsikring, hvilket

er blevet modsvaret af positive kursreguleringer pa aktiverne.

Netto har kursreguleringerne péa aktiver og hensesttelser dog
bidraget med et tab i 2010. Investeringsafkastet afspejler
dermed hovedsageligt renteindteegter.

Resultat for fjerde kvartal

Resultatet for fierde kvartal blev et overskud for skat pa 166
mio.kr. Resultatet for den tilsvarende periode sidste ar var et
overskud pa 56 mio.kr. | den senest udmeldte prognose var
forventningerne til resultat for skat et overskud pa 59 mio.kr.
Resultatet er meget tilfredsstillende og viser en god udvikling
i den underliggende forretning.

Det forsikringstekniske resultat blev 112 mio.kr. mod 47
mio.kr. i 2009. | forhold til samme periode sidste ar er det
forsikringstekniske resultat positivt pavirket af et bedre for-
leb af den underliggende forretning, feerre vejrligsskader og
lavere omkostninger, mens flere storskader og aflebstab har
pavirket resultatet negativt.

Investeringsafkastet efter forsikringsteknisk rente i fierde
kvartal udgjorde 54 mio.kr. mod 8 mio.kr. i samme periode
sidste ar.

Preemier

Bruttopreemieindteegterne blev 1.203 mio.kr. mod 1.205
mio.kr. i 2009. Preemieindtaegterne er saledes usendrede i
forhold til 2009 pa trods af de gennemfarte praemieforhejel-
ser, hvilket skyldes feerre auto- og arbejdsskadeforsikringer.

Erstatninger

Erstatningsprocenten i fierde kvartal 2010 udgjorde 71,7
mod 76,6 i fierde kvartal 2009. De samlede bruttoerstat-
ninger udgjorde 863 mio.kr. mod 923 mio.kr. i 2009, hvilket
svarer til et fald pa 60 mio.kr.
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Faldet i antal indbrudsskader i forhold til samme tidspunkt
sidste ar er fortsat i fierde kvartal, hvor der er anlagt 20 %
feerre indbrudsskader. Modsat har den tidlige vinter med
megen sne allerede fra midten af november medfert 10 %
flere anlagte skader som folge af feerdselsuheld samt godt
6 % flere anlagte skader pa personulykke.

Samlet er der anlagt 7 % feerre skader i fierde kvartal end

i tilsvarende periode sidste ar. Udover faldet i indbrudsska-
derne skyldes faldet, at der var stormskader i 2009 i mod-
seetning til 2010, og at der ligeledes er en positiv udvikling
i antallet brandskader.

Storskader udgjorde 72 mio.kr. mod 59 mio.kr. i fierde kvar-
tal 2009.

Erstatningerne til vejrlig udgjorde 10 mio.kr. Det tilsvarende
tal for fierde kvartal 2009 var 41 mio.kr. De lavere vejrligs-
omkostninger har reduceret erstatningsprocenten med

2,6 %-point i forhold til samme periode i 2009.

Der har veeret et aflgbstab for egen regning i kvartalet pa
23 mio.kr. mod en aflebsgevinst pa 28 mio.kr. i 2009.

Diskonteringseffekten betyder, at den fortsat lave rente i
fijerde kvartal 2010 har foreget erstatningsprocenten med
0,4 %-point i forhold til samme periode i 2009.

Omkostninger
Omkostningsprocenten udgjorde 15,5 mod 16,6 i samme
periode 2009 og viser dermed den gnskede udviling.

Combined Ratio
Combined Ratio blev 91,3 mod 96,9 i fierde kvartal 2009.

Investeringsresultat

Investeringsafkastet efter kursregulering af hensaettelserne
- men for overfarsel til forsikringsteknisk resultat - udgjorde
89 mio.kr. i fierde kvartal 2010. Afkastet for den tilsvarende
periode sidste ar var 52 mio.kr.
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Investeringsresultatet i fierde kvartal 2010 var positivt
pavirket af de stigende renter, som netto medferte positive
kursreguleringer pa aktiver og hensasttelser. Herudover kan
en del af investeringsresultatet tilskrives renteindtaegter pa
obligationsbeholdningen.

Privat

| forhold til 2009 er der foretaget en sendret opdeling af
portefolien mellem privat og erhverv. Ifelge den nye opde-
ling vil en landmand veere registreret som erhvervskunde,
hvilket betyder, at landmandens private forsikringer (for
eksempel familieforsikringen) nu medregnes som tilherende
erhvervsportefelien. Tidligere ville landmandens forsikringer
veere delt mellem de to segmenter. Alle sammenligningstal
er eendret tilsvarende.

Det forsikringstekniske resultat for 2010 eksklusive forsik-
ringsteknisk rente udgjorde et overskud pa 104 mio.kr.
mod et underskud pa 22 mio.kr. i 2009. Resultatet er
tilfredsstillende og afspejler en forbedring af den underlig-
gende forretning.

Preemieindteegten for hele 2010 steg med 2,6 % til 2.504
mio.kr. Veeksten i privatsegmentet er positivt pavirket af
preemieforhejelserne pa familie- og husforsikringerne. | for-
hold til ultimo 2009 er gennemsnitspreemien for familiefor-
sikringerne steget med godt 10 % og for hus med godt 6 %.

Arbejdet med at genoprette lansomheden i portefoljen er
fortsat i 2010, og nytegningspriserne for hus- og familiefor-
sikringerne er i november yderligere sat op med gennem-
snitlig 13 % henholdsvis 9 %.

Forlebet pa personulykkesomradet er ikke tilfredsstillende,
og derfor lancerede selskabet i september maned et nyt
ulykkesprodukt. For kunderne betyder det nye produkt et
bedre deekningsomfang og mulighed for at tegne tilleegsfor-
sikringer. Produkt- og pristilpasning medferer preemiestignin-
ger i niveauet 30 %. Kunderne bliver varslet over pa de nye
betingelser og priser i lobet af 2011 begyndende med policer

med forfald 1. januar 2011. Hvor meget den enkelte kunde
stiger i pris varierer ud fra en samlet vurdering af lensomhe-
den i kundeforholdet.

Privat

Mio.kr 2010 2009
Bruttopreemieindteegter 2.504 2.440
Bruttoerstatningsudgifter -1.917 -1.929
Forsikringsmaessige

driftsomkostninger - 470 - 490
Resultat af genforsikring -13 - 43
Forsikringsteknisk resultat®) 104 -22
Aflgbsresultat 58 37
Bruttoerstatningsprocent 76,6%  79,1%
Bruttoomkostningssprocent 18,8% 20,1%
Nettogenforsikringsprocent 0,5% 1,8%
Combined Ratio 95,9% 101,0%
*) Ekskl. forsikringsteknisk rente

Combined Ratio udgjorde 95,9 mod 101,0 i 2009. Erstat-
ningsprocenten er faldet til 76,6 mod 79,1 i 2009.

Storskaderne udgjorde 89 mio.kr. mod 84 mio.kr. i 2009.
Endvidere har vejrligsskader medfert erstatninger pa i alt

89 mio.kr. mod 63 mio.kr. i 2009. Efter reassurance udgor
vejrligsudgifterne for egen regning 58 mio.kr. mod 63 mio.kr.
i 2009. Ca. 75 % af vejrligsskaderne skyldes skybrudskader
i august.

De iveerksatte tiltag for at forbedre forlobet for hus- og fami-
lieforsikringerne begynder at vise sig i tallene. Séledes ses
en faldende skadeprocent som en folge af de gennemforte
preemiestigninger og en reekke skadebegraensende tiltag.
Dog er forlebet pa familieforsikringerne endnu ikke tilfreds-
stillende.
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Forlabet pa auto er derimod tilfredsstillende. | manederne
april til og med oktober har skadefrekvensen ligget lidt
under samme periode i 2009, men den megen sne og is

i vinter-manederne har medfert flere trafikuheld. Skadefre-
kvensen for aret som helhed er derfor lidt hejere end i 2009.
Modsat er gennemsnitserstatningerne lidt lavere end i 2009.

Pa personulykkesomradet ses en stigning i bade skadefre-
kvensen og i gennemsnitserstatningerne, som har medfert
den tidligere omtalte eendring i produkt og pris.

Omkostningsprocenten faldt til 18,8 mod 20,1 i 2009.

Der har vaeret en aflebsgevinst p& 58 mio.kr. i 2010 mod
36 mio.kr. i 2009. Aflebsresultatet i 2010 fordeler sig med
aflebsgevinster pa hus og auto, mens der har veeret et min-
dre aflebstab péa ulykke- og familieforsikringerne.

Nettogenforsikringsprocenten blev 0,5 mod 1,8 i 2009. Ar-
sagen til forbedringen er modtagne reassuranceerstatninger
fra skybrudskaderne i august maned.

Erhverv

Det forsikringstekniske resultat eksklusive forsikringsteknisk
rente udgjorde et underskud pa 19 mio.kr. mod et overskud
i 2009 pa 117 mio.kr. Resultatet er ikke tilfredsstillende, men
svarer stort set til de udmeldte forventninger.

De mange snetrykskader, som i seerlig grad ramte landbru-
get i februar og marts, er baggrunden for det utilfredsstillen-
de resultat. Endvidere er resultatet negativt pavirket af andre
ekstraordinaere vinterskader, faldende preemieindteegter
samt ogede udgifter til reassurance.

Modsat er resultatet positivt pavirket af feerre storskader,
aflebsgevinster og et bedre forlgb péa lesere- og bygnings-
brancherne for sa vidt angar den underliggende forretning.

Bruttopreemieindteegten pa erhverv er faldet med 16 mio.kr.
i 2010 til 2.258 mio.kr. mod 2.274 mio.kr. i 2009. Det svarer
til et fald pa 0,7 %.

Som felge af den darlige lensomhed i produkterne, blev byg-
nings- og lesereforsikringer varslet praemiestigninger ved
hovedforfald med start 1. januar 2010. Gennemsnitlig har
kunderne faet en prasmiestigning pa 12 %. Dette har pa er-
hvervssegmentet medfort en lidt storre afgang end forventet.

Samtidigt er der mange kunder, som har valgt at eendre
forsikringen til at have storre selvrisiko eller et mindre deek-
ningsomfang. £ndringen medferer, at effekten af preemiefor-
hejelsen mindskes, men til gengeeld medferer det en lavere
risikoeksponering for Alm. Brand.

Den faldende preemieindtaegt rammer seerligt arbejdsskade
og auto. For arbejdsskades vedkommende skyldes dette
den fortsatte lavkonjunktur for byggeriet og mindre erhverv
samt en skarp konkurrence pa pris. Konjunkturerne spiller
ogsa fortsat en rolle for autoforsikringsomradet, idet virk-
somhederne reducerer bilparken - formentlig som et led i
en strammere omkostningsstyring.

Erhverv

Mio.kr 2010 2009
Bruttopreemieindteegter 2.2568 2.274
Bruttoerstatningsudgifter -1.786 -1.672
Forsikringsmaessige

driftsomkostninger -369 —-382
Resultat af genforsikring -122 -103
Forsikringsteknisk resultat®) -19 17
Aflobsresultat 81 43
Bruttoerstatningsprocent 791 % 73,5%
Bruttoomkostningssprocent 16,3 % 16,8 %
Nettogenforsikringsprocent 55% 45%
Combined Ratio 100,9 % 94,8 %

*) Ekskl. forsikringsteknisk rente

Combined Ratio udgjorde 100,9 mod 94,8 i 2009, og erstat-
ningsprocenten udgjorde 79,1, mens den var 73,5 i 2009.

Der har veeret storskader for 249 mio.kr. mod 331 mio.kr.
i 2009. Efter modtaget reassurance udgjorde storskaderne



249 mio.kr. i 2010 mod 287 mio.kr. i 2009, svarende til
en reduktion af Combined Ratio pé 3,6 %-point.

Udgifter til vejrligsskader udgjorde 302 mio.kr. svarende
til en stigning pa 220 mio.kr. i forhold til 2009. Efter mod-
taget reassurance udgjorde vejrligskaderne 267 mio.kr.
mod 82 mio.kr. i 2009. Det svarer til en foregelse af Com-
bined Ratio pa 8,2 %-point. Af vejrligsskaderne udgjorde
snetrykskaderne 197 mio.kr

Aflobsresultatet for egen regning blev positivt pa 81 mio.kr.,
svarende til en stigning pa 38 mio.kr. i forhold til 2009. Der
er aflobsgevinster pa blandt andet arbejdsskade, bygning/
losore og auto. Modsat er der aflobstab pa erhvervsansvar.

Nettogenforsikringsprocenten blev pa 5,5 mod 4,5 i 2009.
| alt er der modtaget reassurance for 34 mio.kr. som folge
af snetryk og skybrud.

Omkostningsprocenten udgjorde 16,3 mod 16,8 i 2009.

BALANCE

Ultimo 2010 udgjorde den egenkapital, der er allokeret til
skadeforsikring, 1,8 mia.kr. Solvensdaekningen i Aim. Brand
Forsikring udgjorde 2,7 ultimo 2010.

De samlede forsikringsmeessige hensaettelser udgjorde
6,9 mia.kr. ultimo 2010 mod 6,6 mia.kr. ultimo 2009.

V/ZASENTLIGE BEGIVENHEDER

Ny hgjesteretsdom pa arbejdsskadeforsikringsomradet
Hojesteret afsagde den 16. august i 2010 dom om fastseet-
telse af arslon og erhvervsevnetabsprocent for midlertidig
deltidsansatte.

Hojesterets dom handler om, hvordan Arbejdsskadestyrel-
sen fastsastter den arslen og det erhvervsevnetab, som

en erstatning bliver beregnet ud fra. Dommen betyder, at
Arbejdsskadestyrelsen eendrer sin hidtidige praksis, og der-
for kan en raekke sager genoptages. Det er isger sygeplejer-
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sker og plejepersonale, som indtil nu har bedt om at f& deres
sag genoptaget. Aim. Brands portefglie af sygeplejersker og
plejepersonale er relativt begreenset.

Alm. Brand har p& baggrund af hejesteretsdommen estime-
ret de okonomiske konsekvenser. Saledes forventer selska-
bet en udgift p& 17 mio.kr. pa tidligere sager, hvilket er ind-
regnet i resultatet for 2010.

Ny landbrugsstruktur

Strukturen i landbrugssektoren har sendret sig markant over
de seneste ti &r. Séledes er antallet af produktive brug blevet
markant feerre. Som konsekvens af strukturudviklingen til-
passede Alm. Brand i august 2010 antallet af landbrugs-
assurandorer til godt det halve. Det vurderes, at de gennem-
forte tiltag med effektivisering af processerne kombineret
med det faldende antal produktive landbrug medferer, at Aim.
Brand fortsat vil kunne holde det onskede niveau for salgs-
og serviceaktiviteter overfor selskabets landbrugskunder.

Samarbejdet med EDC opsagt

Fra 1. august opherte koncernens samarbejde med ejen-
domsmeeglerkaeden EDC. Pa grund af det lave aktivi-
tetsniveau pa ejendomsmarkedet har denne opherende
distributionskanal ikke haft nogen vaesentlig pavirkning af
nytegningen.

Snetrykskader

Den harde vinter i januar og februar 2010 medferte betydelig
flere skader end normalt — herunder et stort antal snetryk-
skader. Séledes beted de betydelige snemasser pa specielt
store tage med lav rejsning et voldsomt tryk pa tagkonstruk-
tionen, som til sidst gav efter. Saerligt medforte to- og regn-
vejret i uge syv og otte et massivt antal deekningsberettigede
snetrykskader.

Specielt landbrugsejendomme blev hardt ramt med mange
0g meget store skader. Antalsmaessigt var der ogsé mange
skader pa privat beboelse, men her er skadeudgiften typisk
betydeligt lavere, idet det mest drejer sig om skader pa
udhuse, udestuer og drivhuse.
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Pa landsplan har fordelingen veeret ulige fordelt, idet Nord-
jylland blev hardest ramt.

En del af skaderne er sket pa forholdsvis nyopferte bygnin-
ger, hvor taget burde kunne téle de snemaengder, der har
veeret tale om. | nogle tilfeelde er der tale om konstruktions-
fejl, hvorfor skaden blev afvist.

Alm. Brand sogte at begreense antallet af snetrykskader
ved at kontakte kunder i udsatte omrader telefonisk eller
pr. brev samtidigt med, at selskabet annoncerede om faren
i fagblade. Alm. Brand vil fremadrettet styrke indsatsen pa
forebyggelse yderligere i eventuelle lignende situationer.

Ny pool for terrorrisici

Den 31. marts 2010 blev terrorforsikringsloven fra juni 2008
sat i kraft. Loven betyder, at den danske forsikringsbranche
nu har en statsgaranti pa 15 mia.kr., der daekker, safremt
en markedsskade matte overstige 5 mia.kr. Op til dette ni-
veau foregar afdeekning via den faelles pool for det danske
forsikringsmarked, der fra 1. januar 2011 har udtaget en
reassurancedaekning fra 500 mio.kr. Alm. Brands selvbehold
er fastlagt til 63,5 mio.kr.

Loven, statsgarantien og Pool’en omfatter sakaldte NBCR
terrorskader, hvilket er skader som folge af en terrorhand-
ling i Danmark, hvori der er brugt kemiske, biologiske eller
nukleare vaben.

Afdeekning af skader forérsaget af konventionelle terrorbe-
givenheder i Danmark foretages fortsat i selskabernes eget
regi.

Alm. Brands udgift til statsgarantien blev pa 2,5 mio.kr.
i 2010.

Skybrud i august

Den 14. august var der et voldsomt skybrud over Kebenhavn
og Nordsjeelland. Seerlig Nordsjeslland blev hardt ramt, hvor
Vedbeek i lobet af 24 timer fik knap 100 mm regn, hvilket
svarer til halvanden gange méanedsnormalen for omradet.

Efterfolgende yderligere skybrud over hele landet beted,

at Danmark i alt fik 124 mm nedber i august. Séledes blev
august 2010 den tiende vadeste august i den tid, hvor DMI
har foretaget malinger.

| alt har Alm. Brand modtaget ca. 3.000 skadeanmeldelser
for skybrud i denne periode, og de forventes at koste ca.
140 mio.kr. for genforsikring. Efter genforsikring er udgiften
for Alm. Brand 85 mio.kr.

Ny assuranderoverenskomst

Pr. 1. juli er der indgéet ny assurandaroverenskomst, som
betyder, at provisionssatserne péa erhverv og landbrug er
nedsat med over 10 % i gennemsnit. Det er dog forventnin-
gen, at nye veerktojer og arbejdsmetoder vil muliggere en
effektivitetsstigning for den enkelte assurander, séledes at
lenniveauet fastholdes.

Reassurance

Pr. 1. oktober har AlIm. Brand valgt at afdeekke risikoen
for storm og andre katastrofelignende begivenheder fra
75 mio.kr. og opefter mod tidligere forst fra 150 mio.kr.
Afdeekningen skal ses i lyset af vinterens begivenheder
og folger selskabets lgbende risikostyring.

FORVENTNINGER

Samlet set forventes skadeforsikringsaktiviteterne at give
et resultat for skat i niveauet 300 mio.kr. i 2011 svarende
til en Combined Ratio i niveauet 95.

Omkostningerne forventes at ligge i niveauet 17 %.

Samlet forventes en veekst i preemieindteegterne i 2011 i
niveauet 1 %.
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For at oge gennemskueligheden af regnskabet for
Alm. Brand Bank offentligger banken proratakon-
soliderede koncerntal. Tallene fremgéar af Hoved- og
negletal, og medmindre andet fremgar, er det pro-
ratatallene, der er kommenteret i beretningen. Tal
vedrorende bankkoncernen er alene kommenteret,
hvor det er fundet relevant.

Alm. Brand Bank er Danmarks 15. sterste bank med en
markedsandel pa ca. 1 % malt pa arbejdende kapital.

Banken tilbyder produkter, der deekker en reekke finansielle
behov hos privatkunder, mens forretningen med ovrige kun-
degrupper, herunder sma og mellemstore erhvervsvirksom-
heder samt landbrugskunder, er under afvikling. Banken
har desuden aktiviteter inden for leasing, handel med og
analyse af obligationer, aktier og valuta (Markets) samt in-
den for kapitalforvaltning (Asset Management).

Banken er 100 % ejet af Alm. Brand A/S og distribuerer
sine produkter gennem Alm. Brand Koncernens 11 filialer,
et centralt kundeservicecenter og hjemmeside/netbank.

MARKED

De finansielle markeder har i 2010 veeret preeget af usikker-
hed blandt andet som felge af frygt for global gkonomisk
nedtur og store underskud pa de offentlige finanser i Europa.
Efter opher af de store finanspolitiske lempelser i lobet af an-
det halvar 2010 viste vaeksten sig at veere mere robust end
ferst antaget, hvilket havde en positiv indflydelse pa aktie-
markederne sidst pa aret. Renteniveauet har veeret faldende
for &ret som helhed.

Renteniveauet har veeret gunstigt for bankens udlanskunder.
Boligpriserne har stabiliseret sig med en stigning i storby-
erne, men omvendt er der fortsat et stort antal tvangsauktio-
ner. Renteniveauet og stabiliseringen af boligpriserne har haft
en positiv effekt for bankens udlanskunder, men kunderne er
fortsat eksponeret over for rentestigninger, arbejdsloshed og
prisfald péa fast ejendom.
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RESULTAT-
OPGQRELSE

BALANCE

NOGLETAL

bankvirksomhed for alm. brand a/s

PRORATA KONCERNTAL

Mio.kr. 2010 2009 2010 2009 2008 2007 2006
Renteindtaegter 954 1.082 974 1.114 1.623 1.237 823
Renteudgifter - 416 - 634 - 421 -643 -1.077 - 842 - 464
Netto renteindtsegter 538 448 553 471 446 395 359
Gebyrer og provisionsindteegter (netto) samt udbytte mv. 159 143 158 140 195 207 157
Netto rente- og gebyrindteegter 697 591 71 611 641 602 516
Kursregulering - 350 -177 - 351 - 257 - 535 52 75
Andre driftsindteegter 23 17 23 17 14 12 10
Resultat for omkostninger 370 431 383 371 120 666 601
Omkostninger og afskrivninger -516 - 658 - 523 - 669 - 582 - 521 - 439
Andre driftsudgifter -67 - 81 - 76 - 81 -25 - -
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. -668 -1.451 -660 - 1.451 - 340 50 27
Resultat af kapitalandele 12 1 11 1 4 -5 11
Resultat for skat -869 -1.758 -865 -1.829 -773 190 200
Skat 222 433 222 433 127 -33 -34
Resultat efter skat -647 -1.325 -643 -1.396 - 646 157 166
Heraf minoritetsinteressers andel - - -4 71 218 -9 -39
Resultat efter skat eksklusive minoriteter - - -647 -1.325 -428 148 127
Resultat for skat eksklusive minoriteter - - -869 -1.758 -532 196 167
Udlan 12.738 15.024 12.485 14.823 17.292 17.116 13.128
Indlan 8.599 11.102 8.598 11.096 11.141 11.758 9.548
Egenkapital 1.564 1.362 1.759 1.589 1.237 1.917 1.785
Heraf minoritetsinteresser - - 195 227 300 552 569
Balance 24,782 26.162 25.597 26.539 24.708 25.785 20.165
Antal ansatte omregnet til heltid, gennemsnit 327 365 327 366 381 374 338
Rentemarginal - - 2,3% 1,9% 1,8% 1,7% 2,0%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,31 0,20 0,31 0,17 0,14 1,40 1,49
Nedskrivningsprocent 4,3% 7,8% 4,3% 7,9% 1,7% -0,3% -0,2%
Solvensprocent - - 18,8% 16,0% 12,6% 11,7% 12,1%
Egenkapitalforrentning for skat -80,8% -321,7% -672% -321,7% -454% 15,2% 14,56%
Egenkapitalforrentning efter skat -60,1% -243,7% -50,0% -2437% -37,2% 11,6% 11,1%
Hoved- og nogletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.
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| 2010 har banken igen haft betydelige tab og nedskrivnin-
ger pa udlan og kreditrelaterede tab pa pantebreve, hvilket
primeert kan relateres til bankens betydelige eksponering
mod ejendomsmarkedet. Banken er sdledes fortsat pavirket
af den finansielle krise og den efterfolgende okonomiske
afmatning.

STRATEGI

Det er mélsaetningen, at banken skal blive en bank med
veesentligt reduceret risiko for tab og nedskrivninger i for-
hold til i dag. Det primaere formal er at skabe en profitabel
bank, som tilbyder attraktive produkter til bankens kunder.

| 2009 blev bankens strategi revurderet, sdledes at aktiviteter
inden for ejendomsudviklingsprojekter og pantebrevsom-
radet blev sat i afvikling. Strategien er yderligere skeerpet i
2010, séledes at det midlertidigt indferte stop for udlan til
landbrug samt sméa og mellemstore erhverv blev gjort per-
manent, med undtagelse af 1an, hvor der kan vaere tale om
kreditforsvar af bankens pant.

Bankens nye strategi er en tilbagevenden til fokus pa privat-
segmentet og profitabilitet. Strategien skal nas ved at tiloyde
skadeforsikrings privatkunder attraktive bankprodukter,
udbygge Asset Management og Markets aktiviteterne med
afseet i koncernens investeringsaktiviteter samt minimere
fremtidige tab og kapitalbelastning ved afvikling af ikke-
strategiske forretningsomréader.

Afviklingsportefalien skal handteres med feerrest mulige tab,
og processen forventes derfor at forlebe over en arraekke.
Gennemfarelse af en kontrolleret afviklingsproces med fokus
pé begraensning af fremtidige tab bliver afgerende for ban-
kens indtjening i de kommende ér. Derfor vil en stor del af
bankens ressourcer fortsat vaere fokuseret pa handtering

af nodlidende engagementer.

RESULTAT
Bankens resultat for skat for 2010 blev et underskud pa
869 mio.kr. mod et underskud pa 1.758 mio.kr. i 2009.

For tab og nedskrivninger blev bankens resultat for 2010 et
overskud pa 39 mio.kr. for skat mod et forventet overskud

pa 90 mio.kr. Afvigelsen skyldes hovedsageligt udviklingen i
kursreguleringerne, dels som folge af den stigende rente, der
har péavirket kursveerdien af bankens obligationsbeholdning
negativt, og dels som folge af et kurstab pa en unoteret ak-
tie, hvor det offentliggjorte arsregnskab for selskabet medio
januar 2011 viste, at egenkapitalen var tabt.

Arets underskud pé 869 mio.kr. er fortsat veesentligt pavirket
af store nedskrivninger pa udlan og af kreditrelaterede tab pa
pantebreve. Samlet udgjorde nedskrivningerne 908 mio.kr. i
2010 mod 1.667 mio.kr. i 2009. Arets resultat er endvidere
negativt pavirket med 134 mio.kr. fra kurstab pé illikvide ak-
tier, som banken har overtaget i forbindelse med nedluknin-
gen af en raekke engagementer.

Resultatet er meget utilfredsstillende.

Netto rente- og gebyrindtaegter
Alm. Brand Bank havde i 2010 netto rente- og gebyrindteeg-
ter pa 697 mio.kr. mod 591 mio.kr. i 2009.

Bankens netto renteindteegter er steget til 538 mio.kr. mod
448 mio.kr. i 2009. Udviklingen i netto renteindteegterne er
positivt pavirket af en stigende kunderentemarginal, og af
at banken i 2010 havde en stor beholdning af hejtforrentede
obligationer. Netto renteindtaegten er negativt pavirket af
det faldende udlan. Rentemarginalen for moderselskabet

og bankkoncernen udgjorde henholdsvis 2,1 % og 2,3 %
for 2010.

Bankens nettogebyrer og udbytter udgjorde 159 mio.kr. i
2010 mod 143 mio.kr. i 2009.

Kursreguleringer
Bankens kursreguleringer udgjorde et kurstab pa 350 mio.kr.
i 2010 mod et kurstab pa 177 mio.kr. i 2009.

En veesentlig del af kursreguleringerne vedrerer kurstab pa
andre udlan og tilgodehavender til dagsvaerdi. Andre udlan
og tilgodehavender til dagsveerdi bestar hovedsageligt af
pantebreve, hvor der har veeret tab og kreditnedskrivninger
for 240 mio.kr. i 2010. | 2009 udgjorde tab og kreditned-
skrivninger 216 mio.kr. Derudover har der i 2010 veeret
ovrige kurstab pa 4 mio.kr. pa pantebrevsbeholdningen,
der séledes samlet pavirker kursreguleringerne negativt
med 244 mio.kr.
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De samlede kursreguleringer pa obligationer og renteinstru-
menter udgjorde et kurstab pa 12 mio.kr. mod en samlet
kursgevinst pa 32 mio.kr. i 2009.

Banken har i 2010 haft negative kursreguleringer pa aktier
og aktieinstrumenter for 91 mio.kr. mod positive kursregule-
ringer pa 31 mio.kr. i 2009. Kurstabet pa aktier skyldes, at
banken i forbindelse med nedlukningen af en raekke udlans-
engagementer har en storre besiddelse af illikvide aktier, hvor
det samlede kurstab for 2010 udgjorde 134 mio.kr. Hvis der
ses bort fra kurstab pa illikvide aktier, har banken séledes
haft en kursgevinst pa 43 mio.kr. i 2010.

Kursregulering af valuta udgjorde et kurstab pa 3 mio.kr.
i 2010, mens den samlede valutakursregulering var positiv
med 10 mio.kr. i 2009.

Andre driftsudgifter

For 2010 udgjorde andre driftsudgifter 67 mio.kr. mod

80 mio.kr. i 2009. Posten vedrarer primeert bankens udgif-
ter til Bankpakke |, som udlgb ved udgangen af tredje kvar-
tal 2010.

Bankens samlede udgifter til Bankpakke | udgjorde 106 mio.
kr. for 2010. De samlede udgifter indgar med 61 mio.kr.
under andre driftsudgifter og med 45 mio.kr. under nedskriv-
ning pa udlan og tilgodehavender mv.

Omkostninger

Bankens udgifter til personale og administration udgjorde
506 mio.kr. i 2010 mod 547 mio.kr. i 2009. Faldet er en folge
af den eendrede strategi, hvor der dels er sket en omorgani-
sering i banken og dels er lukket ni filialer.

De samlede af- og nedskrivninger pa materielle og imma-
terielle aktiver udgjorde 10 mio.kr. i 2010 mod 111 mio.kr.

i 2009. Af- og nedskrivningerne for 2010 er pa niveau med
2009, nar der korrigeres for nedskrivningerne pa immaterielle
aktiver pa 101 mio.kr. i 2009, som var en felge af, at banken
eendrede strategi i 2009.

Nedskrivninger pa udlan mv.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. udgjorde i
2010 en udgift pa 668 mio.kr. mod en udgift pa 1.451 mio.
kr. i 2009. Der har derudover veeret kredittab og nedskrivnin-

ger pa bankens pantebrevsportefglje i 2010 for 240 mio.kr.
mod 216 mio.kr. i 2009. Kredittab og nedskrivninger pa pan-
tebreve indgar i regnskabet under posten kursreguleringer.
De samlede tab og nedskrivninger pa udlans- og garantipor-
tefoljen inklusive kreditrelaterede tab og nedskrivninger pa
pantebreve udgjorde saledes i 2010 en udgift pa 908 mio.kr.

Af de samlede nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
mv. udgjorde de konstaterede tab 198 mio.kr. i 2010 mod
230 mio.kr. i 2009. Heraf udgjorde de konstaterede tab pa
pantebrevsportefelien 65 mio.kr. i 2010 mod 170 mio.kr. aret
for. Herudover er der konstateret tab for 897 mio.kr. pa ned-
skrivninger, der er foretaget i tidligere ar.

Ud af de samlede tab og nedskrivninger pa 908 mio.kr. ud-
gjorde 45 mio.kr. hensasttelser pa garantien stillet overfor
Finansiel Stabilitet i forbindelse med Bankpakke I.

Resultat for fjerde kvartal

Bankens resultat for fijerde kvartal 2010 udgjorde et under-
skud pa 209 mio.kr. for skat mod et underskud pa 449 mio.
kr. i fierde kvartal 2009.

Resultatet for tab og nedskrivninger udgjorde et underskud
pa 52 mio.kr. for skat, hvilket er 51 mio.kr. darligere end de
sidste udmeldte forventninger i november 2010. Det lavere
resultat skyldes hovedsageligt udviklingen i kursregulerin-
gerne, dels som felge af den stigende rente, der har pavirket
kursveerdien af bankens obligationsbeholdning negativt, og
dels som folge af et kurstab péa 25 mio.kr. pa én unoteret
aktie.

Netto rente- og gebyrindtaegter

Alm. Brand Bank havde i fierde kvartal netto rente- og gebyr-
indteegter pa 165 mio.kr. mod 137 mio.kr. i samme periode
aret for.

Bankens netto renteindteegter udgjorde i fierde kvartal 132

mio.kr. mod 110 mio.kr. i samme periode 2009, mens netto
gebyrer og udbytter udgjorde 33 mio.kr. i perioden mod 27
mio.kr. i fierde kvartal 2009.
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Rentemarginalen for moderselskabet og bankkoncernen
udgjorde henholdsvis 2,1 % og 2,2 % i fierde kvartal 2010.
Renteudgifterne for fierde kvartal 2010 er negativt pavirket
af, at banken fra 1. oktober 2010 skal betale en garanti-
provision pa 0,95 %-point pa de udstedte obligationer med
statsgaranti.

Kursreguleringer

Bankens kursreguleringer udgjorde samlet set et kurstab

pa 133 mio.kr. i fierde kvartal mod et kurstab péa 88 mio.

kr. i samme periode 2009. Resultatet for fierde kvartal 2010
kan for en stor dels vedkommende henferes til den stigende
rente. De samlede kursreguleringer pa obligationer og rente-
instrumenter udgjorde saledes et kurstab pa 46 mio.kr.

Kursreguleringerne for fierde kvartal 2010 er endvidere ne-

gativt pavirket med 25 mio.kr. fra kurstabet pa én unoteret

aktie - som var overtaget i forbindelse med nedlukningen af
en reekke engagementer - hvor det i januar 2011 blev kon-

stateret, at egenkapitalen i selskabet var tabt.

Ombkostninger

Bankens samlede udgifter til personale og administration
udgjorde 116 mio.kr. i fierde kvartal 2010 mod 160 mio.kr. i
samme periode 2009. Faldet udgjorde 6 mio.kr., nar der ses
bort fra omstruktureringsomkostningerne pa 38 mio.kr., som
banken afholdt i fijerde kvartal 2009.

Andre driftsudgifter

Banken har i fierde kvartal 2010 afholdt andre driftsudgifter
svarende til 2 mio.kr. mod 22 mio.kr. i samme periode sidste
ar. Driftsudgifterne for 2009 vedrerte primaert garantiprovi-
sionen til Det Private Beredskab (Bankpakke ), der opherte
ved udgangen af tredje kvartal 2010.

Nedskrivninger pa udlan mv.

| fierde kvartal 2010 udgjorde nedskrivninger pa udlan og til-
godehavender mv. en udgift pa 120 mio.kr. mod en udgift pa
215 mio.kr. i samme periode 2009. Derudover var der kredit-
tab og nedskrivninger pa bankens pantebrevsportefolje for
samlet 37 mio.kr. i fierde kvartal 2010 mod et kredittab pa

52 mio.kr. i fijerde kvartal 2009. De samlede nedskrivninger
og tab pé udlans- og garantiportefeljen udgjorde dermed i
fierde kvartal 2010 en udgift pad 157 mio.kr. mod en udgift

pa 267 mio.kr. i samme periode 2009.

Udlansportefelien og kredittab omtales naermere i afsnittet
"Udlansportefalien”.

BALANCE

Bankens udlan udgjorde 12,7 mia.kr. ultimo 2010, hvilket er
et fald pa 2,3 mia.kr. i forhold til ultimo 2009. Safremt arets
tab og nedskrivninger freregnes de 2,3 mia.kr. er udlanet fal-
det med 1,4 mia.kr. i 2010.

| fierde kvartal er bankens udlan faldet med 1,6 mia.kr. Af det
samlede fald i udlansportefeljen i fierde kvartal 2010 skyldes
1,1 mia.kr. udlebet af reverse-forretninger. Nar der yderligere
tages hgjde for udviklingen i tab og nedskrivninger er ban-
kens udlan faldet med knap 0,3 mia.kr. i fierde kvartal. Den
begraensede reduktion i udlanene trods den nuvaerende stra-
tegi for banken skal ses i lyset af den manglende mobilitet
for kunderne.

Ultimo 2010 var bankens indlan 8,6 mia.kr. mod 11,1 mia.kr.
ultimo 2009. Bankens indlansbalance faldt med 1,0 mia.kr.
i flerde kvartal 2010, hvilket blandt andet skyldes udlgb af
fastrente indlan.

Bankens geeld til kreditinstitutter er faldet fra 11,2 mia.kr.
ultimo 20089 til 6,3 mia.kr. ultimo 2010. Faldet skal ses i
sammenhaeng med den gennemforte obligationsudstedelse
pa 6 mia.kr. under den individuelle statsgaranti ultimo juni
2010. Der er derudover ikke tilvejebragt ny funding pa de
internationale lanemarkeder i 2010. Obligationsudstedelsen
medforer, at banken forventer at have rigelig likviditet i 2011.

Bankens eventualforpligtelser og andre forpligtende afta-
ler udgjorde 1,3 mia.kr. ultimo 2010, hvilket er et fald pa
0,6 mia.kr. i forhold til ultimo 2009.
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KAPITALFORHOLD

Bankens egenkapital udgjorde 1,6 mia.kr. ultimo 2010. Den
samlede basiskapital udgjorde 2,6 mia.kr., mens solvenspro-
centen udgjorde 17,9 og kernekapitalprocenten 15,3.

| fierde kvartal 2010 har Alm. Brand foretaget kapitalindskud
pa 850 mio.kr. i Alm. Brand Bank.

Den samlede bankkoncerns egenkapital udgjorde 1,8 mia.kr.
ultimo 2010. Den samlede basiskapital udgjorde 2,7 mia.kr.,
mens solvensprocenten udgjorde 18,8 og kernekapitalpro-
centen 16,2.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Statsgaranterede obligationer

Banken gennemforte i juni 2010 en obligationsudstedelse
pa 6 mia.kr. under den individuelle statsgaranti. Obligatio-
nerne er stdende lan og har en lgbetid pa 3 ar. Obligations-
udstedelsen bestar af to udstedelser pa henholdsvis 4 mia.
kr. og 2 mia.kr. Banken har mulighed for at fertidsindfri ud-
stedelsen pé de 2 mia.kr. helt eller delvist i 2011 og 2012
til kurs 100. Som vederlag for garantiudstedelsen betaler
banken fra 1. oktober 2010 en garantiprovision til staten.

Skaerpelse af bankens strategi

| 2010 blev bankens strategi skaerpet, sdledes at der frem-
adrettet alene vil veere fokus pé at ege forretningsaktivite-
terne inden for omraderne privatkunder, leasing samt Asset
Management og Markets. @vrige aktiviteter er under afvik-
ling.

Omstrukturering

Banken gennemforte ultimo august 2010 en omfattende
omstrukturering af bankens filialnet, hvor 9 ud af 20 filialer
lukkede. Omstruktureringen skete som felge af et behov for
omkostningsbesparelse og som led i tilpasningen til bankens
nye strategi.

Medarbejderne i de 11 fortsaettende filialer servicerer
nye og eksisterende privatkunder.

Opkeb af aktier i og afnotering af Alm. Brand
Pantebreve A/S

Efter et frivilligt offentligt kebstilbud pa de resterende
aktier i Aim. Brand Pantebreve havde Aim. Brand Bank
i november opnéet en ejerandel pa 94 %. Herefter blev
tvangsindlosning af de resterende minoritetsaktionaerer
ivaerksat, og selskabet er med virkning fra 17. decem-
ber 2010 afnoteret fra NASDAQ OMX Copenhagen.
Selskabets pantebrevsportefolje blev i lobet af decem-
ber kobt af banken.

Gennemgang af bankens udlansportefolje
Finanstilsynet gennemforte i oktober og november
2010 en ordineer inspektion af Alm. Brand Bank. | den
forbindelse blev blandt andet tab og nedskrivninger
pa udlan samt det individuelle solvensbehov vurderet.

Gennemgangen gav anledning til, at ledelsen forogede
nedskrivningerne pa enkelte storre engagementer samt
pa pantebrevsomradet herunder pantebrevsinveste-
ringsengagementer i tredje kvartal 2010. Der var efter
ledelsens opfattelse i betydeligt omfang tale om en
periodeforskydning i forhold til ledelsens forventninger.
| den anledning blev ledelsens forventninger til de frem-
adrettede tab og nedskrivninger dog samtidig foreget
fra ca. 1,3 mia.kr. til ca. 1,4 mia.kr. i perioden 1. januar
2010 - 31. december 2012. Foragelsen af nedskrivnin-
gerne skyldtes en mere forsigtig veerdianseettelse af
pantebreve og var ikke foranlediget af et stigende re-
stanceniveau. Efter de foretagne nedskrivninger i 2010
er det ledelsens vurdering, at tab og nedskrivninger for
perioden 1. januar 2011 - 31. december 2012 forvente-
lig vil komme til at ligge i omegnen af 550 mio.kr. under
forudseetning af de givne konjunkturforudseetninger.
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Alm. Brands ledelse anmodede i 2010 i flere omgange -
senest efter Finanstilsynets beseg i oktober/november -
Deloitte, KPMG og en ekstern kreditkyndig om at forholde
sig til ledelsens estimat for tab og nedskrivninger frem til
ultimo 2012. Baseret pa de individuelle afrrapporteringer
af det udferte arbejde har ledelsen ikke vurderet, at der er
behov for yderligere at eendre det angivne foregede niveau
for forventede tab og nedskrivninger frem til ultimo 2012.

| forbindelse med gennemgangen af portefolien besluttede
bankens ledelse herudover at oge det individuelle solvens-
behov til 14,1 % svarende til en styrkelse af Alim. Brand
Banks kapitalkrav pa ca. en halv mia.kr. Opgerelsen af det
individuelle solvensbehov afspejler dermed den fortsatte
betydelige usikkerhed, der er forbundet med estimatet for
de forventede fremtidige tab og nedskrivninger.

Estimatet for tab og nedskrivninger er forbundet med stor
usikkerhed og afheenger af, om de opstillede konjunkturfor-
udseetninger mv. holder samt af, at der ikke sker veesentlige
aendringer i markedsforholdene for de enkelte udlansseg.
menter. De fortsat vanskelige skonomiske forhold for land-
bruget kan séledes pavirke denne forventning i negativ ret-
ning.

Kapitalindskud

Alm. Brand A/S har den 17. november 2010 og den
30. december 2010 indskudt henholdsvis 600 mio.kr.
0g 250 mio.kr. i egenkapital i Alm. Brand Bank.

Alm. Brand A/S har i sommeren 2010 forpligtet sig til at til-
fore Alm. Brand Bank tilstraskkelig kapital, séledes at Alm.
Brand Bank til enhver tid opfylder det hojeste af solvenskra-
vet og det individuelle solvensbehov for Aim. Brand Bank.
Denne forpligtelse er maksimeret til det hgjeste af enten 1
mia.kr., hvoraf 850 mio.kr. er tilfort i fierde kvartal 2010, eller
det nettoprovenu som Alm. Brand A/S kan tilvejebringe til
og med selskabets ordinaere generalforsamling i foraret 2017
ved lantagning fra selskabets hovedaktionaer Aim. Brand af
1792 fmba og ved udlodninger fra selskabets dattervirksom-
heder, dog maksimalt 2 mia.kr.

FORRETNINGSAKTIVITETER

De fremadrettede forretningsaktiviteter i banken er organi-
seret i forretningsomréderne Privat og Finansielle Markeder
samt i datterselskaberne Alm. Brand Leasing A/S og Alm.
Brand Formue A/S. Privat varetager aktiviteter i relation til
servicering af nye og eksisterende privatkunder. Finansielle
Markeder varetager bankens aktiviteter pa de finansielle
markeder og omfatter omraderne Markets samt Asset
Management med tilherende kontrol- og supportfunktioner.
Det borsnoterede datterselskab Alm. Brand Formue er et in-
vesteringsselskab, som foretager investeringer pa baggrund
af rddgivning fra Finansielle Markeder. Samtlige leasingaktivi-
teter er samlet i bankens datterselskab Aim. Brand Leasing.

Banken tilbyder leasing samt ydelser i Finansielle Marke-
der til erhvervskunder, men derudover er ovrige udlan til
erhvervskunder fravalgt som strategisk forretningsomrade
og er dermed under afvikling.

Nedenfor beskrives de fortsaettende forretningsomrader,
mens forretningsomraderne under afvikling uddybes i afsnit-
tet "Udlansportefeljen”.

Privat

Marked

| 2010 har privatmarkedet fortsat det lave aktivitetsniveau
fra 2009. Om end boligpriserne i storbyerne er steget, har
der ikke veeret markant aktivitetsfremgang i forhold til 2009.
Marginalerne pa udlan har holdt sig p& samme niveau som
i 2009.

Renteniveauet har i 2010 fortsat veeret meget gunstigt for
privatkunderne, ligesom realkreditrenterne fortsat er rekord-
lave. Dette har fort til en fortsat konvertering af boliglan til
realkreditlan, hvor et flertal af kunderne fortsat veelger varia-
belt forrentede realkredit lan. Dette faktum holder en likvidi-
tetsmaessig hand under private husstande, men eksponerer
fortsat privatmarkedet over for rentestigninger og prisfald pa
ejendomme.
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Betalingsevnen hos bankens privatkunder vurderes at veere
uforandret, selvom en del privatkunder vurderes tekniske in-
solvente. Banken har dog oplevet en stigning i engagemen-
ter, der er inkassofert. Dette fremkommer typisk pa blanko-
I&n ved arbejdsleshed, skilsmisse eller dod.

Mal

Privatomradets strategiske mél er dels at understotte en
rentabel veekst pa privatomradet og dels at medvirke til, at
flere af Alm. Brand Koncernens kunder bliver helkunder. Her
igennem sikres, at kunderne bliver leengere i koncernen, og
dermed medbvirker til en bedre rentabilitet pa husstanden.

Privatkunder med ordnede skonomiske forhold skal tilbydes
finansielle lasninger pa konkurrencedygtige vilkar. Det er
maélet, at kunderne oplever Alm. Brand Bank som blandt de
bedste pa service, radgivning og prisvilkar, séledes at der
kan skabes langvarige kunderelationer.

Strategi

Privat udbyder et komplet radgivningskoncept inden for

ind- og udlan samt investering og pension til privatkunder
péa det danske marked. Det er ambitionen at na bankens

mal gennem dobbeltKUNDE-konceptet, hvor Aim. Brand
Koncernens kunder tilbydes komplette radgivningskoncepter
og konkurrencedygtige produkter inden for savel forsikring,
bank som pension.

Banken havde ved udgangen af 2010 knap 60.000 kunder
(malt i husstande), som blev betjent af 80 bank-, investe-
rings- og pensionsradgivere, fordelt pa Alm. Brand Koncer-
nens 11 filialer, mens der pa hovedkontoret arbejdede godt
80 medarbejdere med at betjene kunder.

Det forventes, at der i 2011 vil vaere en svag veekst i udlans-
portefoljen, mens der fortsat ventes veekst i realkreditfinan-
siering. Banken vil fortseette med at omleegge private pan-
tebreve til realkredit- og boliglén for der igennem at styrke
indtjening og reducere kreditrisiko.

Banken vil ligeledes fortsat arbejde maélrettet mod at gere
flere delkunder til helkunder, og der forventes en yderligere
styrkelse af indsatsen overfor delkunder med kreditmeessige
svaghedstegn.

Banken vil herigennem sgge at holde kredittab pa et lavt
niveau, reducere tab pa pantebrevsportefeljen samt ege
indtjeningen via flere kunder, der bliver helkunder.

Banken vil i 2011 gradvist tilpasse pris- og kreditpolitikken
for privatkunderne.

Markets

Marked

Renteniveauet har veeret faldende for aret som helhed. De
korte renter forblev lave gennem hele aret, mens de lange
renter faldt markant gennem de forste otte méneder af aret
for derefter atter at stige. Rentestigningerne betyder, at der
igen er overensstemmelse mellem udviklingen i de funda-
mentale gskonomiske forhold og renteniveauet. Det danske
aktiemarked udviklede sig positivt gennem hele 2010, mens
de udenlandske aktiemarkeder begyndte at vise en positiv
udvikling sidst pa aret.

Markets har i 2010 oplevet en hgjere risikoaversion hos
kunderne end tidligere, men stigende aktiekurser i lobet
af aret har langsomt @get investorernes interesse for at
patage sig risiko igen.

Mal

Det er ambitionen at fastholde og udbygge markedsposi-
tionen. Mélet er at udbygge markedsandelen via et mere
fokuseret produktudbud. Markets onsker seerligt at veere
konkurrencedygtig i forhold til mindre og mellemstore kun-
der, og har malrettet radgivning og produktudbud mod
dette kundesegment. Markedsandelen skal derfor primeert
udbygges blandt mindre og mellemstore pengeinstitutter,
pensionsselskaber og formuende privatkunder. Markets skal
gennem hgj kvalitet i analysearbejdet og radgivningen sikre
et godt beslutningsgrundlag.
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Strategi

Radgivningen i Markets baseres pa en struktureret beslut-
ningsproces, hvor analytikere og radgivere indgar i et tast
samarbejde. Den enkelte kunde tilbydes helhedsorienteret
radgivning, hvor radgiverne daskker samtlige finansielle
produkter. Investeringsfilosofien bygger pa langsigtede
strategier, fundamental og kvantitativ analyse og omhyg-
gelig risikostyring med fokus pa at sikre et hojt afkast, der
er tilpasset kundens risikoprofil.

Asset Management

Marked

Asset Management har som Markets veeret underlagt u-
sikkerhed pé de finansielle markeder i 2010. For Asset Ma-
nagement har faldende renter i 2010 bidraget til et positivt
afkast pa obligationsportefaljerne, og stigende kurser pa
aktiemarkederne har bidraget til fornuftige afkast i aktiepor-
tefolierne generelt.

Mal

Malet for Asset Management er at skabe konkurrencedygtige
produkter og afkast til mindre og mellemstore pengeinstitut-
ter, institutionelle kunder, fonde, investeringsforeninger og
formuende privatkunder.

Strategi

Asset Management leverer kapitalforvaltning og tilbyder en
fuld palette af investeringsprodukter til Asset Managements
kundesegmenter. Asset Management har kerneomraderne
aktie- og obligationsforvaltning. Investeringsfilosofien for
nogle produkter er baseret pa fundamental analyse, mens
investeringsfilosofien for andre produkter er baseret pa
kvantitativ analyse. Sidelobende tilbyder afdelingen forvalt-
ningsprodukter med udgangspunkt i en egenudviklet Asset
Allocation model, som lgbende giver retningslinjer for, om
aktieandelen i en portefolie bor eges eller seenkes i forhold
til obligationsandelen.

DATTERSELSKABER

Alm. Brand Formue A/S, Alm. Brand Pantebreve A/S og
Alm. Brand Leasing A/S er datterselskaber af Aim. Brand
Bank. AIm. Brand Formue er barsnoteret pd& NASDAQ OMX
Copenhagen A/S.

Alm. Brand Formue A/S

Alm. Brand Formue er et barsnoteret investeringsselskab,
der investerer pa aktie- og obligationsmarkederne. Selska-
bet er etableret i 2003 pa initiativ af Alm. Brand Bank i
samarbejde med en reekke andre pengeinstitutter. Banken
ejer 44 % af aktiekapitalen og har med 70 % af stemmerne
bestemmende indflydelse.

Resultat

Alm. Brand Formue fik i 2010 et overskud for skat pa

66 mio.kr. mod et overskud pa 85 mio.kr. i 2009. Det sva-
rer til en egenkapitalforrentning p& 21 %. Bankens andel
af overskuddet udgjorde 28 mio.kr.

Gearingen ultimo 2010 udgjorde 2,4 mod 2,3 primo aret.
Bestyrelsen for Aim. Brand Formue har fastsat den maksi-
male gearing i selskabet til 4,0. Selskabet foretager investe-
ringer pa baggrund af radgivning fra Finansielle Markeder.

Der henvises i ovrigt til www.formue.almbrand.dk for yder-
ligere informationer.

Alm. Brand Pantebreve A/S

Alm. Brand Pantebreve er med virkning fra 17. december
2010 afnoteret fra NASDAQ OMX Copenhagen A/S. Efter
et offentligt kebstilboud pa de resterende aktier i Aim. Brand
Pantebreve havde banken i november opnéet en ejerandel
pa 94 %, hvorefter tvangsindlesning af resterende minori-
tetsaktioneerer blev iveerksat. Selskabets pantebrevsporte-
folje blev i lobet af december 2010 solgt til banken. Ultimo
2010 udgjorde bankens ejerandel 95 %.
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Resultat

Alm. Brand Pantebreve har i 2010 realiseret et underskud
for skat pa 108 mio.kr. mod et underskud pé 155 mio.kr. i
2009. Bankens andel af underskuddet udgjorde 75 mio.kr.
Selskabets resultat er pavirket negativt af faldende priser
pa ejendomsmarkedet, tab som folge af tvangsauktioner
og nedskrivninger pa selskabets beholdning af pantebreve.

Alm. Brand Leasing A/S

Alm. Brand Leasing er 100 % ejet af AiIm. Brand Bank. Sel-
skabet har i 2010 omlagt aktiviteterne til operationel leasing
af person- og varebiler med tilknyttet bilfladeadministration
til danske erhvervsvirksomheder. Selskabet valgte i 2009

at afslutte samarbejdet med bilforhandlere, og portefoljen

af finansierings- og leasingkontrakter fra dette samarbejde
handteres som aflebsportefalje. | 2011 vil selskabet via en
aktiv salgsstrategi videreudbygge sin markedsposition inden
for bilfladeadministration.

Selskabet vil endvidere pabegynde privatleasing i 2011.
Dette gores med afsast i bestdende kunder og i Aim. Brands
kunder.

Resultat

Resultatet for 2010 blev et underskud pa 4 mio.kr. for skat
mod et underskud pa 39 mio.kr. i 2009. Resultatet er en
konsekvens af omstruktureringsomkostninger, nedlukning

af flere forretningsomrader samt fortsat hgje tab og nedskriv-
ninger.

FORVENTNINGER

Alm. Brand Bank forventer i 2011 et positivt resultat i niveau-
et 45 mio.kr. for skat men ogsa for tab og nedskrivninger.
Som folge af Amagerbankens konkurs er der i disse forvent-
ninger taget hensyn til forventede udgifter til Indskydergaran-
tifonden i 2011.

Det er forventningen, at den samlede udlansportefolje i 2011
vil falde ca. 1 mia.kr., ligesom de iveerksatte omstrukturerin-
ger og besparelser vil pavirke resultatet positivt.

Forventede tab og nedskrivninger frem til udgangen af 2012
Efter de foretagne nedskrivninger i 2010 udger ledelsens
forventninger til tab og nedskrivninger omkring 550 mio.kr.

i perioden 1. januar 2011 til ultimo 2012.

Omfanget af tab og nedskrivninger péa udlan samt kredit-
relaterede tab pé pantebreve er forbundet med betydelig
usikkerhed og afheenger af udviklingen i konjunkturerne.

De fortsat vanskelige ekonomiske forhold for landbruget kan
pavirke denne forventning i negativ retning. Der er forudsat
en konjunkturudvikling med fastholdelse af en mindre positiv
vaekst i BNP i de kommende &r, stort set ugendret renteni-
veau, ueendrede boligpriser samt samme niveau for antal
arbejdslose.

Forventningerne til arets resultat frem til ultimo 2012 medfe-
rer et skennet behov for kapitaltilfersel pa 350 mio.kr. for at
opfylde bankens malsaetning om en solvensprocent, der er
mindst 3 %-point hgjere end bankens individuelle solvens-
behov.
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UDLANSPORTEFOLJEN FoRr ALM. BRAND A/S

Ultimo 2010 udgjorde bankens udlansportefolie 12,7 mia.kr.
Bankens samlede nedskrivninger og konstaterede tab pa

udlans- og garantiportefelien udgjorde en udgift pa 157 mio.

kr. i fierde kvartal 2010. Heraf udgjorde konstaterede tab
108 mio.kr.

For 2010 udgjorde de samlede nedskrivninger og konstate-
rede tab en udgift pa 908 mio.kr. Heraf udgjorde konstate-
rede tab 198 mio.kr. De samlede tab og nedskrivninger pa
908 mio.kr. udgjorde 6,5 % af den gennemsnitlige udlans-
portefolje i 2010.

Som felge af bankens strategi er de fleste udlanssegmenter

under afvikling. Ved gennemforelse af en kontrolleret afvikling

af de enkelte engagementer har banken ydet — og vil ogsa
fremover — yde lan som led i kreditforsvar af bankens pant.
Det betyder, at udlanet kan stige i de enkelte udlanssegmen-
ter pa trods af, at udldnssegmentet er under afvikling.

Nedenstdende tabel viser en prorata konsolideret segment-
opdeling af bankens udlansportefolje. Tabs- og nedskriv-
ningsprocenten er opgjort i forhold til det gennemsnitlige
udlan i perioden. | det falgende kommenteres udviklingen

i de enkelte udlanssegmenter for aret 2010.

Af den samlede udlansportefolie pa 12,7 mia.kr. er 9,1 mia.kr.
under afvikling.

Mio.kr. Ultimo udlan Tab og nedskrivninger | alt
2009 2010  Andeli % T.kvt.  2.kvt.  3.kvt 4.kt 2010 Nedskr. i %

Privat 3.356 3.261 25,6 % 18 -18 3 26 29 0,9 %
Bilfinansiering 994 623 4,9 % 5 0 3 3 11 1,3 %
Landbrug 1.125 1.153 9,0 % 6 9 14 45 74 6,5 %
Q@vrige erhverv*) 1.245 1.029 8,1 % 6 21 -2 4 29 2,5 %
Veerdipapirfinansiering 3.756 2.412 18,9 % 73 120 182 5 380 12,3 %
Investeringsejendomme 1.791 1.604 12,6 % -42 -43 112 4 31 1,8 %
Boligpantebreve **) 1.889 1.619 12,7 % 32 35 -27 32 72 4.1 %
Erhvervspantebreve*) 338 571 4,5 % 17 29 117 5 168 37,0 %
Ejendomsudviklingsprojekter 515 466 3,7 % 4 11 42 11 68 13,9 %
Det Private Beredskab - - - 0 3 21 22 46 -
lalt ekskl. reverse forretning 15.009 12.738 100,0 % 119 167 465 157 908 6,5 %
Reverse forretning 15 - 0,0 % - - - - - -
lalt 15.024 12.738  100,0 % 119 167 465 157 908 6,5 %

*) Inklusive minoritetsinteressernes andel af bankens udlan til datterselskabet Alm. Brand Formue.
**) Udlan ultimo 2009 er Inklusive minoritetsinteressernes andel af bankens udlan til datterselskabet Aim. Brand Pantebreve.



Udlan til private

Portefelien er geografisk spredt over hele landet. Det sam-
lede udlan til privatkunder er ultimo 2010 pa niveau med
ultimo 2009.

Faldende ejendomspriser siden 2008 har medfort et stigende
blankoelement i bankens private engagementer. | tilfeelde af
manglende betalingsevne hos privatkunderne blandt andet
som folge af arbejdsleshed, skilsmisse eller dod kan ban-
ken péferes tab. Betalingsevnen hos bankens privatkunder
vurderes dog at have veeret stort set uforandret i 2010, men
banken har oplevet en stigning i engagementer, der inkasso-
fores, og har derfor eget nedskrivningerne i form af de grup-
pevise nedskrivninger i fierde kvartal 2010.

| 2010 udgjorde tab og nedskrivninger 29 mio.kr. svarende
til 0,9 % af den gennemsnitlige portefalje.

Bilfinansiering

Bilfinansieringsportefoljen er i det vaesentligste etableret i
datterselskabet Alm. Brand Leasing. Banken yder billan via
bankens egne filialer. Som felge af opher af forhandlerfinan-
siering er portefeljen faldet.

| 2010 udgjorde tab og nedskrivninger 11 mio.kr. svarende
til 1,3 % af den gennemsnitlige portefelje. Nedskrivningerne
kan primeert henfores til afviklingen af misligholdte aftaler.

Landbrug

Som felge af bankens strategi tages der ikke nye landbrugs-
kunder ind, ligesom forretningsomfanget med eksisterende
kunder forventes afviklet over en arreekke. | 2010 udgjorde
tab og nedskrivninger 74 mio.kr. svarende til 6,5 % af den
gennemsnitlige landbrugsportefolje. Nedskrivningerne i fier-
de kvartal 2010 er gget som folge af de fortsat vanskelige
forhold for landbrugskunderne.

@vrige erhverv

Som folge af bankens strategi tages der ikke nye erhvervs-
kunder ind, og forretningsomfanget med eksisterende kun-
der afvikles over en arraekke.

udlansportefoljen for alm. brand a/s

Portefeljen under avrige erhverv bestér dels af udlan til min-
dre erhvervsvirksomheder, dels af syndikerede udlan til mel-
lemstore danske virksomheder. Herudover bestar portefoljen
af erhvervsmaessig bil- og udstyrsleasing etableret i Alm.
Brand Leasing samt minoritetsinteressernes andel af ban-
kens udlan til Alm. Brand Formue.

Ultimo 2010 udgjorde minoritetsinteressernes andel af ban-

kens udlan til Alm. Brand Formue 254 mio.kr. mod 237 mio.

kr. ultimo 2009. Aim. Brand Formue har haft tilfredsstillende

resultater i 2010, og banken har ikke tab eller nedskrivninger
péa udlan til selskabet.

| 2010 udgjorde tab og nedskrivninger 29 mio.kr. svarende
til 2,5 % af den gennemsnitlige portefalje.

Veerdipapirfinansiering
Portefolien bestar af investeringsengagementer med bela-
ning af pantebreve samt aktier og obligationer.

Pantebrevsengagementerne udger omkring 80 % af portefol-
jen. Malt pa kursveerdi udger erhvervspantebreve ca. 30 %
af pantebrevsportefolien. Alle pantebreve i restance undergar
individuel kursvurdering, og belante aktier noteret pa aner-
kendte berser optages til dagskurs.

Banken har ultimo 2010 foretaget tab og nedskrivninger pa
engagementer, som har vist svaghedstegn. Dette har fort
til tab og nedskrivninger pa 380 mio.kr. svarende til 12,3 %
af den gennemsnitlige portefolje. Nedskrivningerne skyldes
manglende betalingsevne hos pantebrevsdebitorer kombi-
neret med faldende overdaekning pa engagementerne som
folge af kursfald pé veerdipapirer.

Der er i 2010 netto afviklet 1,3 mia.kr. pa portefeljen, som
hovedsageligt er flyttet til segmenterne boligpantebreve og
erhvervspantebreve.

Investeringsejendomme

Portefolien bestéar af udlan til investeringsejendomme pri-
meert inden for detailhandel og boligudlejning. Omkring 70 %
af portefoljen er danske ejendomme, mens de resterende

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2010




30 % af portefelien er tyske ejendomme med danske debito-
rer. Finansiering af investeringsejendomme indgar ikke i den
fremtidige strategi.

Banken har i 2010 tabt og nedskrevet 31 mio.kr. svarende
til 1,8 % af den gennemsnitlige portefolje.

Boligpantebreve

Segmentet omfatter bankens beholdning af pantebreve
med pant i primeert villaer, ejerlejligheder og sommerhuse.
Ejendommene er beliggende i hele landet. Banken kaber
ikke nye pantebreve, men har i december 2010 kobt pante-
brevsportefeljen i Alim. Brand Pantebreve som en del af den
restruktureringsplan, der indgik i bankens kebstilbud til de
resterende aktionaerer i Alm. Brand Pantebreve. Der er tale
om en afviklingsportefolje, som kun tilferes nye pantebreve,
nar banken afvikler et investeringsengagement, hvor sikker-
hedsstillelsen helt eller delvist bestéar af pantebreve.

Banken har opdateret opgerelsesmetoden for bolig- og
erhvervspantebreve. For tredje kvartal 2010 indeholdt bolig-
pantebreve ogséa pantebreve, hvor pantebrevsdebitor var en
privat kunde, men hvor pantejendommen var erhvervsrela-
teret. Dette er aendret fra og med tredje kvartal 2010, hvor
disse pantebreve figurerer som erhvervspantebreve. Andrin-
gen blev gennemfort i tredje kvartal 2010 og medferte, at der
blev overfort udlan fra boligpantebreve til erhvervspantebreve
i starrelsesordenen 190 mio.kr. samt overfort tab og ned-
skrivninger pa knap 40 mio.kr.

Portefolien veerdianseettes lobende ved hjeelp af en cash-
flow-baseret prismodel, hvor der blandt andet indgér estime-
rede fortidsindfrielser og kredittab. Der foretages individuelle
nedskrivninger pa pantebreve i lasngerevarende restance
eller med kendte svaghedstegn.

Ultimo 2009 bestod udléanet af sével bankens pantebreve
som minoritetsinteressernes andel af bankens udlan til Alm.
Brand Pantebreve. Ultimo 2010 udgjorde udlanet bankens
egenbeholdning af pantebreve, da banken har kebt pante-
brevsportefoljen i AiIm. Brand Pantebreve.

| 2010 udgjorde tab og nedskrivninger 72 mio.kr. svarende
til 4,1 % af den gennemsnitlige portefolje.

Erhvervspantebreve
Segmentet omfatter bankens beholdning af erhvervspante-
breve og bestéar af pantebreve med pant inden for tre om-

rader boligudlejningsejendomme, erhvervsejendomme med
kontor, handel og industri samt grunde og blandet bolig/
erhverv. Grunde og blandet bolig/erhverv deekker ca. 25 %
af den samlede portefelie, mens boligudlejningsejendomme
og erhvervsejendomme er ligeligt fordelt pa den resterende
del af portefaljen.

Banken deltager ikke laengere pa markedet for erhvervspan-
tebreve, men har i december 2010 kobt pantebrevsportefol-
jen i Alm. Brand Pantebreve som en del af den restrukture-
ringsplan, der indgik i bankens kebstilbud til de resterende
aktioneerer i Aim. Brand Pantebreve. Der er tale om en afvik-
lingsportefelje, som kun tilfares nye pantebreve, nar banken
afvikler et investeringsengagement, hvor sikkerhedsstillelsen
helt eller delvist bestéar af pantebreve.

| 2010 er portefalien af erhvervspantebreve vokset med

233 mio.kr. i forhold til ultimo 2009. Heraf er ca. 190 mio.kr.
overfert fra boligpantebreve som folge af en eendring af op-
gorelsesmetoden for bolig- og erhvervspantebreve gennem-
fort i tredje kvartal 2010. Den resterende del af stigningen i
2010 kan henferes til, at banken har afviklet investeringsen-
gagementer, hvor sikkerhedsstillelsen helt eller delvist bestod
af pantebreve.

Ultimo 2009 bestod udlanet af sével bankens pantebreve
som minoritetsinteressernes andel af bankens udlan til Alm.
Brand Pantebreve. Ultimo 2010 udgjorde udlanet bankens
egenbeholdning af pantebreve, da banken har kebt pante-
brevsportefelien i Alm. Brand Pantebreve.

| 2010 udgjorde tab og nedskrivninger 168 mio.kr. svarende
til 37,0 % af den gennemsnitlige portefolje.

Ejendomsudviklingsprojekter

Portefeljen bestar af et begreenset antal ejendomsudviklings-
projekter. Da ejendomsprojektfinansiering ikke er en del af
bankens fremadrettede strategi, deltager banken ikke i finan-
siering af nye ejendomsprojekter, men finansierer alene feer-
diggerelsen af igangveerende projekter i henhold til allerede
indgéede aftaler.

Stigning i udlan fra ultimo 2009 til ultimo 2010 kan henferes
til eksisterende engagementer, der i al vaesentlighed folger
de tidligere accepterede, aftalte og forventede budgetter.
Efter feerdiggerelse af projekterne forventes udlanene redu-
ceret vaesentligt.
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| 2010 udgjorde tab og nedskrivninger 68 mio.kr. svarende
til 13,9 % af den gennemsnitlige portefolje.

Det Private Beredskab / Finansiel Stabilitet

Der er i 2010 hensat 45 mio.kr. til tab pa den stillede garanti
overfor Finansiel Stabilitet A/S. Desuden har banken hensat
0,5 mio.kr. til tab pa evrige garantier.

Reverse-forretninger
Ultimo 2010 udgjorde reverse-forretninger O kr., hvilket er et
fald pa 15 mio.kr. i forhold til ultimo 2009.

AFVIKLINGSPORTEFQOLJE

Bankens tab og hensasttelser kan savel historisk som i 2010
hovedsageligt henferes til de omrader, der er under afvikling.
Nedenfor beskrives bankens tiltag for at begreense fremti-
dige tab pa afviklingsportefaljen.

Afviklingsproces

Gennemfarelse af en kontrolleret afviklingsproces med fo-
kus pa begreensning af fremtidige tab samt handtering af
bankens nedskrivninger med henblik pa at minimere risici

for konstaterede tab bliver afgerende for bankens resultat i
de kommende ar. Dette forudsestter blandt andet en aktiv
indsats over for pantebrevskunder i restance og evrige nedli-
dende engagementer.

Banken har samlet ansvaret for afviklingen af udlan til ejen-
domsudviklingsprojekter, investeringsengagementer og pan-
tebreve under bankens Kreditsekretariat. Kreditsekretariatet
forseger at afvikle de enkelte engagementer med feerrest
mulige tab og er bemandet med medarbejdere med kom-
petencer inden for finansiering samt handtering og drift af
de belante aktivtyper. Herudover afvikles dele af de fravalgte
omrader og engagementer herunder landbrug i forretnings-
omraderne, men i test koordination med Kreditsekretariatet.

Aktiviteter i relation til pantebreve

Bankens aktiviteter i relation til at reducere bankens pante-
brevseksponering bestar af "ambulancetjenesten” i forhold til
private pantebreve samt skaerpet opfelgning og overvagning
af erhvervspantebreve og udlan til investering i pantebrevs-
engagementer.

Private pantebrevsdebitorer bliver tiloudt radgivning om de-
res gkonomiske situation og alternative finansieringsmulighe-
der. Banken vurderer, at denne form for radgivning i mange
tilfeelde forbedrer debitors evne til at afvikle geeldsforpligtel-
ser og dermed minimerer risikoen for fremtidige tab for ban-
ken. Hvis banken péa baggrund af debitors gkonomiske situa-
tion kan tilbyde et boliglan, indfries pantebrevene som en del
af en samlet konvertering af debitors geeld til realkredit samt
boliglan i banken. | modsat fald videreferes pantebrevet som
hidtil. Indsatsen rettes mod alle private pantebrevsdebitorer.

Herudover har banken fokus pa optimering af administratio-
nen af pantebreve, herunder tvangsfuldbyrdelse og restance-
handtering.

Samlet pantebrevseksponering

Banken har en samlet eksponering mod pantebreve med en
kursveerdi pa ca. 4,1 mia.kr. ultimo 2010. Eksponeringen er
fordelt pa bankens egenbeholdning og udlan til investering

i pantebrevsengagementer.

Kursveerdi pa pantebreve pr. 31. december 2010

Mio.kr. Private Erhverv Samlet
Alm. Brand Bank

Egenbeholdning 1.615 571 2.186
Sikkerhedsstillelse for udlan

i pantebrevsengagement 1.369 588  1.957
Eksponering i alt 2.984 1.169  4.143

Herudover er der en samlet eksponering péa geeldsbreve med kursveerdi pa
48 mio.kr., hvoraf 4 mio.kr. ligger i bankens egenbeholdning.

Adgang til pantebreve, hvor dispositionsretten ikke er i ban-
kens egenbeholdning, forventes at ske gennem overtagelse
af svage investeringsengagementer. Gennem en kontrolleret
nedlukning af svage investeringsengagementer vil pantebre-
ve blive overfort til bankens egenbeholdning. Dette vil styrke
mulighederne for handtering af svage pantebreve og forven-
tes yderligere at @ge nettorente indteegterne i banken.

Af den samlede pantebrevseksponering udger de private
pantebreve udger ca. 3,0 mia.kr. inklusive pantebreve i
investeringsengagementer. Nogle af de private pantebreve
forventes indfriet og erstattet af boliglan i banken over de
kommende ar og vil dermed bidrage til bankens strategi
om at @ge udlanet til privatkunder.
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LIVSFORSIKRING For ALM. BRAND A/S

Livsforsikringsaktiviteterne i Forsikringsselskabet Aim. Brand
Liv og Pension A/S omfatter livsforsikring, pensionsopspa-
ring, pensionsforsikring samt syge- og ulykkesforsikring.
Pensionsaktiviteterne i Aim. Brand Bank udger sammen
med livsforsikringsaktiviteterne en feelles forretningsmaessig
enhed — Pension. Resultatet af syge- og ulykkesforsikring og
bankaktiviteterne indgar i regnskabet for henholdsvis skade-
forsikring og bank.

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

o Individuelle ordninger uden begreensninger, der kan
veere firma- eller privatbetalt
o Firmaordninger, hvor medarbejdere obligatorisk

eller valgfrit er omfattet af en pensionsaftale mellem
firmaet og en pensionsudbyder

o Arbejdsmarkedstilknyttede ordninger, hvor
medlemskab af et specifikt selskab eller pensions-
kasse er tvungen

Produktudbuddet omfatter forsikringsdeekninger og forskel-
lige opsparingsformer. De veesentligste forsikringsformer er
daekning ved dedsfald, nedsat erhvervsevne, kritisk sygdom
og 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.

Gennemsnitsrenteprincippet betyder, at kunderne indgar i et
investeringsfeellesskab, hvor alle kunder i gruppen far samme
afkast, og afkastet fordeles og udjeevnes 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
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 sakaldte Link-ordninger

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

Markedsandel
Antallet af forsikringsaftaler i Aim. Brand Liv og Pension ud-
gor 100.000, hvoraf 67.000 er aftaler med lobende indbeta-
ling af preemie.

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

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

Alm. Brand vil udbygge positionen som en attraktiv pensi-
onsudbyder, der laegger veegt pa at give kunderne individuel
radgivning, overblik og valgfrihed pa tveers af seedvanlige
brancheskel mellem forsikring og bank.

Pension har fokus pé individuelle pensionsordninger samt pa
mindre og mellemstore firmaordninger. Malgruppen er privat-
personer, indehavere af og ansatte i mindre erhvervsvirksom-
heder samt landmasnd, som alle tilbydes et malrettet pensi-
onskoncept. Egentlige arbejdsmarkedspensioner er fravalgt.
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Pensionsopsparingen foretages valgfrit efter kundens ensker
og behov i livsforsikringsselskabet eller i Alim. Brand Bank.
Pensionsmidler i AiIm. Brand Bank er deekket uden begreens-
ning af indskydergarantiordningen.

Livsforsikringsselskabet udbyder alle veesentlige forsikrings-
deekninger og opsparingsformer, og produktudbuddet vurde-
res lobende. Herunder udbydes et gennemsnitsrenteprodukt
med ydelsesgarantier. Garantier for nye ordninger fastseettes
i overensstemmelse med Finanstilsynets vejledning om afgi-
velse af garantier. Primo 2011 er garantier for nye ordninger
baseret pa en rente pa 1,5 %. Denne rente forventes dog
nedsat til 0,5 % senest 1. april 2011.

En stadig sterre del af pensionsopsparingen i Alm. Brand
Koncernen tegnes som ugaranterede eller markedsrente-
produkter — blandt andet via Alm. Brands Investeringsordning
- hvor kunderne kan tilpasse investeringerne efter deres per-
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,
hvor kunden kan veelge at lade AIm. Brand serge for investe-
ringerne mv. Kunden kan ogsa veelge selv at st for investe-
ringerne - helt eller delvist.

Distribution

Distributionen sker gennem Alm. Brand Koncernens eget
distributionsnet. Salg via maeglere er fravalgt, primeert fordi
livkoncernens malgruppe ligger uden for det kundesegment,
som meeglerne typisk repreesenterer.

Investeringsstrategi

Investeringsstrategien fastleegges seerskilt for egenkapital-
midler og kundemidler. Egenkapitalens investeringsaktiver
placeres som udgangspunkt i korte, rentebaerende fordringer.
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Investering af kundernes pensionsmidler sker under hen-
syntagen til produkternes karakter, herunder afgivne ydel-
sesgarantier. Der investeres primeert i obligationer, aktier

og fast ejendom. En mindre del placeres i kreditobligationer
og obligationer i emerging markets. Derudover investeres i
finansielle instrumenter. F.eks. benyttes swaps og swaptioner
til at f& en passende balance mellem investeringerne og for-
pligtelserne.

Opdeling af den garanterede portefolje

Kunder med gennemsnitsrenteprodukter er fra og med
2011 blevet opdelt i et antal rentegrupper ud fra den rente,
den enkelte kundes garanterede ydelser er baseret pa. For-
delingen af investeringerne afhaenger af rentegruppen og
fastseettes ud fra et onske om at skabe hojest muligt afkast
under hensyntagen til forpligtelserne og den tilherende kapi-
talbinding og under hensyntagen til, at produktet primaert
henvender sig til kunder med lav risikovillighed.

Uanset variationer i markedsafkastet tilstraebes det at fast-
saette en depotrente uden store udsving fra ar til ar. Depot-
renten fastsasttes saerskilt for hver rentegruppe inden arets
begyndelse. Aim. Brand Liv og Pension har dog mulighed
for at eendre den udmeldte depotrente i lobet af perioden,
hvis dette skennes nedvendigt.

Samarbejdspartnere

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 sundhedsforsikring i samarbejde
med If Skadeforsikring under produktnavnet Aim. Brand
Sundhedsforsikring.

Omkostnings- og risikoresultat

Det er méalet som minimum at have balance pa omkostnings-
resultatet samtidig med, at selskabets omkostningsbidrag er
konkurrencedygtige. Det er ligeledes et mal at have et posi-
tivt resultat af den forsikringsmaessige risiko. Derfor fasthol-
des en acceptpolitik, som dels kraever individuelle helbreds-
oplysninger, dels begraenser risikoen pa personniveau.

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. Bekendt-
gorelsen er blevet eendret med virkning fra og med 1. januar
2011.

Kontributionsprincipper for 2010

Ifelge principperne for egenkapitalforretningen i 2010 blev
egenkapitalen i AlIm. Brand Liv og Pension forrentet med in-
vesteringsafkastet pa egenkapitalens aktiver tillagt et risiko-
tilleeg pé 0,5 % af de gennemsnitlige livsforsikringshensaet-
telser for egen regning eksklusive kollektivt bonuspotentiale
og eventuelt anvendt bonuspotentiale pa fripolicer samt det
fulde omkostningsresultat for egen regning efter bonus og
25 % af risikoresultatet for egen regning fer bonus.

Ved ikke at medregne kollektivt bonuspotentiale og eventuelt
anvendt bonuspotentiale péa fripolicer opnéas en rimelig sam-
menhaeng mellem selskabets risiko og betalingen i form af
risikotilleeg.

Risikotillaegget blev alene opgjort ud fra den bonusberet-
tigede forsikringsbestand. For ikke bonusberettigede forsik-
ringer, herunder livrenter uden ret til bonus, tilfaldt resultatet
— der kunne veere positivt eller negativt - egenkapitalen fuldt
ud.

Overskudsprincippet betyder, at Aim. Brand bar et eventuelt
underskud i omkostningsresultatet og tilsvarende modtog
et eventuelt overskud. Pa den made skilles omkostninger
og investeringsafkast fra hinanden. Princippet sikrer storre
gennemskuelighed for kunderne og skal ses i sammenhzaeng
med selskabets evrige initiativer omkring abenhed og gen-
nemsigtighed.

Finanstilsynet udsteder retningslinier for, hvornar risikotil-
laegget kan indga i resultatet for det enkelte regnskabsar.
Forenklet beskrevet var tildelingen af risikotillaegget betinget
af, at investeringsafkastet og frigivelse af merhensaettelser —
positivt eller negativt - overstiger den gennemsnitlige rente,
der ligger til grund for ydelsesgarantierne over for kunderne.
Ultimo 2010 & denne rente pa 2,99 %.

Safremt det opnéaede investeringsafkast ikke gav mulighed
for et risikotilleeg, henfortes den manglende egenkapitalfor-
rentning til en sékaldt "skyggekonto”. Skyggekontoen kan
betragtes som et tilgodehavende, som overfores til egen-
kapitalen i takt med, at de efterfelgende ars resultater giver
mulighed herfor.

Kontributionsprincipperne for 2011

Principperne for egenkapitalforrentningen er for 2011 blevet
aendret som konsekvens af eendringerne i kontributionsreg-
lerne.
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RESULTAT-
OPG@RELSE

BALANCE

NOGLETAL

Mio.kr. 2010 2009 2008 2007 2006
Praemier 719 710 747 750 736
Investeringsafkast efter rentefordeling 786 780 37 57 91
Forsikringsydelser —-1.056 - 889 - 981 -918 - 806
/Andring i livsforsikringshenseettelser 65 - 233 - 156 188 256
/AEndring i kollektivt bonuspotentiale -292 - 225 413 61 - 160
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -73 - 67 -72 -82 -77
Resultat af genforsikring 2 5 12 17 17
Forsikringsteknisk resultat 151 81 0 73 57
Egenkapitalens investeringsafkast 30 58 43 31 24
Resultat for skat 181 139 43 104 81
Skat -50 -26 -17 -35 -15
Resultat efter skat 131 113 26 69 66
Henseettelse til forsikringskontrakter, i alt 11.493 11.263 10.801 11.049 11.294
Egenkapital, i alt 1.122 1.192 1.079 903 1.114
Aktiver, i alt 13.131 12.691 12.101 12.168 12.482
Afkast for pensionsafkastskat 7,6% 8,2% 1,1% 0,8% 1,0%
Afkast for pensionsafkastskat af kundemidler 8,1% 8,5% 0,8% 0,6% 0,9%
Afkast for pensionsafkastskat af egenkapitalmidler 3,2% 6,3% 6,2% 3,3% 2,2%
Afkast efter pensionsafkastskat 6,7% 7,0% 0,9% 0,7% 0,9%
Omkostningsprocent af praemier 10,1% 9,5% 9,7% 10,9% 10,3%
Omkostningsprocent af henseettelser 0,7% 0,6% 0,7% 0,8% 0,8%
Omkostninger pr. forsikret (hele kr.) 811 723 748 824 708
Omkostningsresultat 0,1% 0,0% 0,1% 0,0% 0,1%
Forsikringsrisikoresultat 0,5% 0,4% 0,5% 0,5% 0,4%
Bonusgrad 5,1% 2,1% 0,0% 4,0% 4,7%
Ejerkapitalgrad 12,7% 12,9% 11,9% 10,2% 11,2%
Overdeekningsgrad*® 6,0% 6,2% 7,2% 4,2% 3,3%
Solvensdaekning* 227% 230% 252% 193% 165%
Egenkapitalforrentning fer skat 16,6% 12,2% 4,4% 11,6% 7,0%
Egenkapitalforrentning efter skat 12,0% 9,5% 2,7% 7,7% 5,8%
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger for skat 7,3% 8,1% 1,2% -0,6% 0,3%
Forrentning af ansvarlig lanekapital for skat -22% -380% -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.



Kunderne er pr. 1. januar 2011 blevet opdelt i et antal kon-
tributionsgrupper ud fra rente, forsikringsrisiko og omkost-
ninger. Egenkapitalens risikotilleeg opgeres for hver enkelt
gruppe. Tilsvarende opgeres eventuel skyggekonto, kollek-
tivt bonuspotentiale, kursveern mv. for den enkelte kontribu-
tionsgruppe.

Risikotilleegget for 2011 er fastsat til:

° Rentegrupper: 0,1 % af de gennemsnitlige
livsforsikringshensaettelser for egen regning
eksklusive kollektivt bonuspotentiale og eventuel
anvendelse af bonuspotentiale pa fripoliceydelser

° Forsikringsrisikogrupper: 100 % af risikoresultatet
for egen regning efter bonus
. Omkostningsgrupper: 100 % af omkostnings-

resultatet for egen regning efter bonus

Det eendrede kontributionsprincip forventes over en periode
at give samme egenkapitalforrentning som ved anvendelse
af de tidligere principper.

RESULTAT

Det samlede resultat i 2010 for skat udgjorde 181 mio.kr.
mod 139 mio.kr. i 2009. Egenkapitalen har féaet tildelt fuldt
risikotilleeg i 2010, og derudover er der tilbagefert 57 mio.kr.
fra skyggekontoen. Resultatet er endvidere péavirket positivt
af resultatet for ikke-bonusberettigede livrenter, som gav et
overskud pa 13 mio.kr.

Arets resultat svarer til en egenkapitalforrentning pa 17 %
mod 12 % i 2009. Resultatet er meget tilfredsstillende.

Endvidere er det meget tilfredsstillende, at det kollektive
bonuspotentiale er steget med 292 mio.kr. til i alt 517
mio.kr. Den positive udvikling i det kollektive bonuspoten-
tiale skyldes primeert, at investeringsafkast er hojere end
depotrenten, som udgjorde 3,5 % for pensionsafkastskat.

Det har ikke veeret nadvendigt at anvende bonuspotentiale
pé fripolicer i 2010.

Praemier

Bruttopraemieindteegter udgjorde 719 mio.kr. mod 710 mio.kr.

aret for svarende til en stigning pa 1,0 %.

Koncernens strategi er, at AlIm. Brand Liv og Pension skal
have veekst, men at en stadig sterre del af den samlede pen-
sionsopsparing skal ske i markedsrenteprodukter, herunder
seerligt Alm. Brands Investeringsordning, som etableres i
Alm. Brand Bank.

Indbetalingen til bankbaserede ordninger er steget med 12 %.
Udviklingen er positiv, men det samlede niveau for indbeta-
lingerne er endnu ikke oppe pé niveauet for finanskrisen.

De samlede indbetalinger til pensioner inklusive investerings-
ordninger i banken og praemieindteegter i livsforsikringssel-
skabet udgjorde 905 mio.kr. mod 876 mio.kr. i 2009 svaren-
de til en stigning pa 3,3 %.

Udviklingen i pensionsindbetalinger blev dermed lidt lavere
end forventet, hvilket primeert tilskrives den generelle afmat-
ning i ekonomien. Kunderne er fortsat lidt tilbageholdende
med at etablere nye ordninger, samtidig med at nogle kunder
veelger at stoppe indbetalingen til bestdende ordninger.

Investeringsafkast

Afkastet af investeringsaktiver tilhorende egenkapitalens
depot udgjorde 30 mio.kr. mod et afkast pa 58 mio.kr. for
2009, hvilket medferte en afkastprocent pa 3,2 i 2010 mod
6,3 aret for. | forhold til det opstillede sammenligningsgrund-
lag bestadende af korte statsobligationer er afkastet ikke fuldt
tilfredsstillende.

Kundernes pensionsopsparing blev i 2010 forrentet med en
depotrente pa 3,5 % for pensionsafkastskat.

Afkastet - for pensionsafkastskat - af investeringsaktiver til-
herende de forsikrede udgjorde 925 mio.kr. mod et afkast pa
928 mio.kr. i 2009. Afkastprocenten for pensionsafkastskat
udgjorde 8,1 % i 2010 mod 8,5 % i 2009.

Arets afkast og fordelingen ultimo aret af investeringerne
tilherende de forsikrede udgjorde:

Andel ultimo Afkast
Obligationer mv. 74 % 7,9 %
Aktier 12 % 13,1 %
Ejendomme 14 % 5,8 %
| alt 100 % 8,1 %

Note: Aktiver og afkast er opgjort ud fra eksponeringsveerdier



Afkastet af aktiebeholdningen er pavirket af den positive
udvikling pa aktiemarkederne. | forhold til det opstillede sam-
menligningsgrundlag er det samlede afkast tilfredsstillende.

Afkastet af ejendomsbeholdningen er pavirket negativt af et
lavt afkast pa ejendomsaktier, mens afkastet af investerings-
ejendomme har veeret tilfredsstillende.

Afkastet af obligationsbeholdningen er pavirket positivt af det
faldende renteniveau, og af afkastet pa kreditobligationer og
obligationer i emerging markets, som tilsammen udger ca.

5 % af de samlede investerede kundemidler. | forhold til det
opstillede sammenligningsgrundlag er renteafkastet tilfreds-
stillende.

Forsikringsydelser
Forsikringsydelserne udgjorde 1.056 mio.kr. i 2010 mod
889 mio.kr. aret for.

Udbetalingerne er steget primeert som folge af flere tilbage-
kob end éaret for.

En del af denne stigning skyldes, at nogle kunder i 2009 ud-
skad et tilbagekeb pa grund af kursveern. Siden kursvaernet
bortfaldt i efteraret 2009 har omfanget af tilbagekeb derfor
ligget over det saedvanlige niveau. Det var forventningen at
omfanget af tilbagekeb ville falde tilbage pa et lavere niveau,
men det er fortsat ikke sket.

Livsforsikringshensaettelser

Opgerelsen af livsforsikringshensasttelserne sker efter et
markedsveerdiprincip med benyttelse af et forventet cash-
flow diskonteret med den af Finanstilsynet offentliggjorte
justerede rentekurve, som kan benyttes indtil de endelige
Solvency Il regler foreligger.

De samlede henseettelser er faldet med 65 mio.kr. Faldet
kan henfares til de egede udbetalinger.

Kollektivt bonuspotentiale

Det kollektive bonuspotentiale er i 2010 foreget med 292
mio.kr. og udger dermed ultimo aret 517 mio.kr., svarende
til 5,1 % af hensaettelserne.

livsforsikring for alm. brand a/s

Omkostninger

Omkostninger til erhvervelse og administration udgjorde
73 mio.kr. i 2010 mod 67 mio.kr. i 2009. Omkostningerne
i 2010 ligger som forventet. Stigningen i forhold til aret for
skyldes hgjere erhvervelsesomkostninger som folge af en
storre nytegning.

Omkostnings- og risikoresultat for egen regning
Omkostningsresultatet, som er forskellen mellem opkreevede
omkostningsbidrag og faktiske omkostninger, udgjorde et
overskud pa 15 mio.kr. mod 8 mio.kr. i 2009. Omkostnings-
procenten (omkostninger i forhold til bruttopraemier) var pa
10,1 mod 9,5 aret for. Omkostningerne pr. forsikret person
var 811 kr. mod 723 kr. aret for. Omkostningsresultatet er
meget tilfredsstillende.

Risikoresultatet, der er forskellen mellem opkraevede pree-
mier til risikodeekning og udgifter til erstatninger, udgjorde
52 mio.kr. mod 50 mio.kr. i 2009. Overskuddet er sammen-
sat af et overskud pa deekning ved dedsfald pa 49 mio.kr.
og et underskud pa daskning ved tab af erhvervsevne pa

3 mio.kr. Det samlede risikoresultat er meget tilfredsstillende.

Omkostnings- og risikoresultatet er pavirket positivt af en
tilpasning til de nye kontributionsregler.

Genforsikring

Resultatet af genforsikring udgjorde et overskud pa 2 mio.kr.
Arets resultat er pavirket af modtaget genforsikring vedro-
rende varige invalideskader.

BALANCE

Ultimo 2010 udgjorde livkoncernens egenkapital 1.122
mio.kr. Overdeekningsgraden udgjorde 6,0 % ultimo 2010
og solvensdakningen 227 %.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Branchestandard for levetidskurve

Pr. 1. juli 2011 indferer Finanstilsynet en feelles branche-
standard for den forventede levetid for danske pensionsind-
betalere. Levetiden har seerlig betydning for hensaettelsernes
storrelse ved livslange pensionsordninger.

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2010
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For Aim. Brand Liv og Pension har den nye feelles standard
stort set ingen betydning. Det skyldes dels, at selskabets
nuveerende levetidskurve ligger meget tast pa den af Finans-
tilsynet fastlagte branchestandard, dels at AiIm. Brand kun
har relativt f& kunder med livslange pensionsordninger.

Abenhed og gennemsigtighed
| 2010 har selskabet udviklet en internet portal, som giver

alle kunder adgang til information om deres ordning.

Losningen er blandt branchens bedste og indeholder bl.a.:

o Et helt nyt overblik med nagleoplysningerne

° Nogletal med AOK og AOP

. Klar besked om pris for forsikring og omkostninger
. Mulighed for at felge udviklingen i opsparingen

maned for maned

Kunderne far dermed en let tilgeengelig og overskuelig ad-
gang til de vigtigste oplysninger om deres pensionsordning.
Indholdet og praesentationsformen svarer til de ensker kun-
derne og forbrugerorganisationer har haft til abenhed og
gennemsigtighed.

Teknisk er lesningen baseret pa en ny internet-platform for
Alm. Brand Koncernen. Dermed er videreudvikling, fleksibi-
litet og effektivitet sikret.

Nye kontributionsregler

Finanstilsynet udstedte i april maned en ny kontributions-
bekendtgerelse med ikrafttreedelse den 1. januar 2011.
Bekendtgerelsen udsteder retningslinjer for, hvorledes over-
skuddet skal fordeles mellem kunder og egenkapital og mel-
lem kunderne indbyrdes. Alm. Brand Liv og Pension var tid-
ligt i dialog med Finanstilsynet for at afklare raekkevidden af
det nye regelsast og udarbejdede pa den baggrund beskri-
velser af opdeling i kontributionsgrupper, overgangsregler,
krav til it-systemer, nye regler for risikoforrentning mv. Samlet
var det en meget omfattende og it-kraevende omleegning.

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2010

Planleegningen, udviklingen og implementeringen af de nye
regler er forlebet seerdeles tilfredsstillende.

Kunderne er blevet opdelt i et antal kontributionsgrupper
ud fra rente, forsikringsrisiko og omkostninger.

Pr. 1. januar 2011 har selskabet valgt nedenstaende kontri-
butionsgrupper.

Der er defineret tre rentegrupper ud fra kundens gennem-
snitlige grundlagsrente, hvor grundlagsrenten er den rente,
der benyttes ved beregningen af garanterede ydelser:

o Op til 2,51 %
° Mellem 2,51 % og 3,51 %
° Over 3,51 %

Ligeledes er der defineret forsikringsrisikogrupper:

° Dodsfald
° Invaliditet
° Overlevelse (eeldre livrenter)
° Overlevelse (nyere livrenter)

Herudover er der defineret en omkostningsgruppe. Gruppe-
inddelingen sikrer en rimelig fordeling af over- og underskud
mellem kunderne i gruppen.

Lidt forenklet kan man sige, at opdelingen svarer til, at
selskabet opdeles i et antal selskaber med hver deres regn-
skab. Det betyder f.eks., at egenkapitalens risikotilleeg op-
geres pr. kontributionsgruppe. Om egenkapitalen et givet
ar opnar risikoforrentning er ikke laangere entydigt defineret,
da der godt kan opsta en situation, hvor nogle grupper kan
yde risikotilleeg til egenkapitalen, mens andre méa overfere
resultatet til en skyggekonto, helt eller delvis.
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For rentegrupperne betyder det ogsa, at investeringspolitik-
ken tilpasses den enkelte gruppes forhold. En gruppe med
en hoj grundlagsrente vil alt andet lige have en storre andel
rentebeerende fordringer og en lavere andel aktier - om no-
gen overhovedet - end en gruppe med lav grundlagsrente.

Investeringsstrategien tilstraeber for alle grupper at optimere
afkastet i forhold til den kapital, der stilles til radighed.

Depotrenterne fastseettes fra og med 2011 ligeledes for hver
rentegruppe for sig.

Solvency Il / QIS5

Kapitalkravene vil blive aendret markant med indferelsen af
de kommende Solvency Il regler, hvorfor det allerede nu er
vigtigt at forholde sig hertil.

Selskabet foretager lobende preveberegninger, senest de
sékaldte QIS5 beregninger, og er i gang med at udvikle mo-
deller for at veere klar til Solvency I, som forventes at treede
i kraft 1. januar 2013. | lebet af 2010 er der gjort vaesentlige
fremskridt pa dette omréade.

Udligningsskat for pensionsudbetalinger

I april 2010 blev der indgéaet en politisk aftale om en sakaldt
udligningsskat for sterre pensionsudbetalinger. Aftalen blev
efter en reekke justeringer lovfeestet. Aftalen indebeerer, at
pensionsudbetalinger over 362.800 kr. arligt palaagges en
udligningsskat, som udger 6 % i perioden 2011-2014, hvor-
efter skatten aftrappes over 5 ér.

Sidst pa aret abnedes mulighed for at forleenge udbetalings-
perioden, séledes at en sterre del af udbetalingen kan finde
sted pa et tidspunkt, hvor udligningsskatten er lavere eller
helt bortfaldet.

Med den endelige udformning forventes skatten ikke at fa
indflydelse péa selskabets fremtidige pensionsindbetalinger.

FORVENTNINGER
Der forventes i 2011 et resultat pa 70 mio.kr. for skat og
eksklusive syge- og ulykkesforsikring.

Om risikotilleegget kan opnas afheenger af resultatet i de
enkelte kontributionsgrupper.

Efter de nye principper for egenkapitalforrentningen leegges
der fremover starre veegt pa resultatet for den basale forsik-
ringsdel, det vil sige resultatet for forsikringsrisikogrupperne.
Omvendt leegges der mindre veegt pa resultatet for rente-
grupperne.

Det er forventningen, at der kan opnas fuldt risikotilleeg for
alle kontributionsgrupper i 2011.

Resultatet for rentegrupperne er dog helt afheengigt af udvik-
lingen pa de finansielle markeder.

Med stadigt sterre fokus pa pensionsopsparing i Aim Brand
Bank — specielt via investeringsordningen — forventes den
samlede preemievolumen i Aim. Brand Liv og Pension kun
at udvise marginal veekst i 2011.

De @gede forretningsmuligheder, der matte opsta som folge
af skeerpede regler for efterlon, folkepension mv., er ikke ind-
regnet i forventningerne for 2011.
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RISIKOSTYRING FoRrR ALM. BRAND A/S

Styring af Alm. Brand Koncernens risici er et vaesentligt
ledelsesmaessigt fokusomréade, da en ikke kontrolleret ud-
vikling i 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 nedvendige

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

Alm. Brand Koncernen patager sig en reekke risici. Dels de
meget forskellige forretningsmaessige risici forbundet med
driften af de forskellige forretningsomrader og dels de mere
ensartede finansielle risici forbundet med handteringen af
koncernens betydelige likviditetsflow og investeringsstrategi.

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. Endvidere er der etableret en godkendelses-
komité for finansielle produkter. Denne skal sikre, at der er
etableret forretningsgange, handteringsrutiner mv., for nye
produkter eller aktiviteter kan implementeres, hvilket bidrager
til at reducere den operationelle risiko.

Handteringen af de forretningsmaessige risici administreres
i de enkelte forretningsomrader. Ledelsen af de respektive
forretningsomrader er dermed ansvarlig for at identificere,
kvantificere og overvage alle relevante risici inden for for-
retningsomradet samt for at udforme og implementere rele-
vante kontroller og strategier til handtering af risiciene.

Den lgbende identificering og overvagning af markedsrisici
sker i samspil mellem de enkelte forretningsomrader og den
tveergéende risikoafdeling, der har et koordinerende ansvar
for risikostyring af markedsrisici pa koncernniveau. Risiko-
afdelingen foretager dagligt opgerelser og kontroller af mar-
kedsrisici for forretningsomraderne.

Der er herudover etableret en investeringskomité, hvis formal
er at varetage den strategiske allokering af aktiver i Kon-

cernen. Investeringskomitéen har ansvaret for Koncernens
investeringsaktiviteter og fastleegger disse pa baggrund af
rammer og politikker vedtaget af bestyrelserne i de enkelte
selskaber.

En tveergédende compliance funktion er etableret for at sikre,
at Aim. Brand overholder geeldende love, regler, internt fast-
satte regler og retningslinjer samt etiske standarder.

Uafheengigt af de af ledelsen implementerede kontroller fore-
tager den interne revision lebende en selvsteendig, uafhaen-
gig gennemgang af koncernens kontrolprocedurer og over-
vager, om de af ledelsen udstukne retningslinjer overholdes.

INDIVIDUELT SOLVENSBEHOV

Bestyrelserne i Aim. Brand A/S, Alm. Brand Forsikring A/S,
Alm. Brand Bank A/S og Alm. Brand Liv og Pension A/S for-
holder sig lebende til de individuelle solvensbehov.

Til beregning af det individuelle solvensbehov i banken an-

vendes en stresstest. Tilsvarende anvendes der i forsikrings-
og livsforsikringsselskabet en stresstest, der tager udgangs-
punkt i preveberegninger relateret til Solvency llI-regelseettet.

Beregningen af det individuelle solvensbehov for AIm. Brand
Bank kan findes i AlIm. Brand Koncernens Risiko- og Kapital-
styringsrapport for 2010 pa www.almbrand.dk/risiko.

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 fire
hovedtyper af risici:

L Forretningsrisici

o Finansielle risici

° Likviditetsrisici

° Operationelle risici
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Mio.kr. Skade
Folsomhedsoplysninger, koncernen

Risko pa egenkapital ved enkeltstdende heendelse

Rentestigning p& 0,7 %-point - 66
Rentefald pa 0,7 %-point 38
Aktiekursfald pa 12 pct. -3
Ejendomsprisfald pa 8 pct. -2
Maksimalt valutakurstab med 99,5 pct.

sandsynlighed pa 10 dage -3
Tab pa modparter pa 8 pct. -17
Tab pa kredit pa 8 pct. - 64
Katastrofeskader:

- én “100-arsskade” 199
- to “100-arsskader” 345

Pct. af

egen-

Bank Liv-EK dvrige | alt kapital
0 - 14 0 - 80 -1,7%

0 15 0 53 1,1%

- 64 0 0 - 67 -1,4%
-8 0 0 -10 -0,2%
- 14 0 -17 -0,4%
- 34 0 0 - 51 -1,1%
- 60 -6 0 - 130 -2,7%
0 0 0 199 4,2%

0 0 0 345 7,3%

Den regnskabsmaessige renterisiko pa banken ved en renteaendring pa 0,7 %-point udgjorde 67 mio.kr. pr. 31. december 2010. Ejendomsrisikoen i banken

vedrorer ejendomme i direkte besiddelse.

En oversigt med felsomhedsoplysninger for koncernens
vigtigste forretningsrisici og finansielle risici fremgar af oven-
staende tabel.

FORRETNINGSRISICI

Alm. Brand leegger veegt péa at identificere, male og styre de
forretningsmeessige risici, og for alle forretningsmeessige ri-
sici er der defineret preecise retningslinjer for, hvor store risici
det enkelte forretningsomrade ma patage sig.

SKADEFORSIKRING

Accept og risikopatagelse

Alm. Brand tegner forsikringer for private og for erhverv —
dvs. for landbrug, mindre og mellemstore virksomheder samt
den offentlige sektor. Acceptpolitikken indeholder regler for,
hvilke typer og hvilke sterrelser af risici, der kan indtegnes pa
den enkelte kontrakt. For de indtegnede risici foretages en
opgoerelse og vurdering af muligt sammenfald af policer (ku-
mul), 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, og herunder fastleeggelse af
koncernens egetbehold ved forskellige skadebegivenheder,
vedtages hvert ar af direktion og bestyrelse. Behovet for
reassurance vurderes lebende pa baggrund af erfaringer
med programmets effektivitet, ligesom markedserfaringer,
selskabets kapitalberedskab samt priserne for reassurance-
deskning indgér i vurderingen.
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Reassuranceprogrammet for 2011 er tegnet efter de samme
retningslinjer som i 2010, dog med flere mindre deeknings-
maessige forbedringer. For 2011 har Aim. Brand kebt kata-
strofereassurance op til 4,4 mia.kr. med et egetbehold pa 75
mio.kr. Daekningen for tingskader udger 400 mio.kr., mens
deekninger for personskader ved ulykke- og arbejdsskader
daekker for op til 700 mio.kr. Egetbeholdet er pa henholdsvis
30 mio.kr. og 20 mio.kr. pr. begivenhed. Der er yderligere
tegnet en frekvensdaekning péa store tingskader, der daskker
storre brandskader mellem 5 mio.kr. og 30 mio.kr. Daeknin-
gen treeder dog foerst i kraft, nar Alm. Brand mindst har haft
erstatninger for 150 mio.kr. i dette interval.

Der er ligeledes kobt en daekning til opsamling af "mellem-
skader” for skybrud og snetryk, der deekker ved samlede
skader for mellem 85 mio.kr. og 185 mio.kr. Motor (kasko og
ansvar) samt ansvar generelt er deekket samlet med et eget-
behold pa 20 mio.kr.

Den sterste enkeltrisiko i skadeforsikring er risikoen for tab
som felge af storm/orkan. Denne risiko vurderes ved hjaelp

af en reekke stormscenarier baseret pa portefeljens ekspo-
nering og pa en beregnet sandsynlighed. Disse viser, at det
nuveerende reassuranceprogram som minimum yder deek-

ning for skader som folge af en 200-ars storm.

Alm. Brands risiko ved en terrorbegivenhed anses for stort
set deekket af den nyetablerede terror-pool og garantiord-
ning fra staten samt af reassuranceprogrammet efter eget-
behold i de pagaeeldende programmer eller for undtaget i
de forsikrede risici.

BANKVIRKSOMHED

Alm. Brand Banks strategi er fokuseret pa udlansvirksomhed
malrettet mod privatkunder, leasing samt Asset Manage-
ment og Markets, hvilket afspejles i de typer af risici, som
banken patager sig. Overordnet kan de risici, der patages

i banken, inddeles i forretningsrisici afledt af den primeere
drift, finansielle risici primeert fra Asset Management samt
likviditetsrisici, der opstar i forbindelse med finansiering af
driftsaktiviteterne.

I Alm. Brand Bank leegges veegt pa at identificere, male og
styre de risici, der er specielt knyttet til dette omrade, seerligt
kreditrisici. Til brug herfor udarbejdes retningslinjer for ban-
kens langivning, som er samlet i en kreditpolitik.

Kreditpolitik

Bankkoncernens kreditpolitik med tilherende retningslinjer
beskriver risikoprofilen samt de rammer, der udger fun-
damentet for bevillinger af udlan og garantistillelser samt
patagelse af andre kreditmeaessige risici. Retningslinjerne for
kreditgivningen skal sikre, at bankkoncernen agerer som et
forsvarligt og serigst pengeinstitut over for alle kunder, sam-
arbejdspartnere, offentlige myndigheder og konkurrenter. Det
er bankkoncernens Kreditsekretariat, der har det overord-
nede ansvar for vurdering af og opfelgning pa kreditrisiciene,
bade pa den enkelte kunde og péa portefaljer af udlan.

Kreditpolitikken og retningslinjerne er tilpasset bankens stra-
tegi. Retningslinjerne indeholder specifikke rammer for dels
de enkelte produkter, som banken udbyder, dels ud fra de
kundesegmenter, som aftager bankens udlansprodukter. Det
er bankens malsaetning, at indtjeningen pa de enkelte pro-
dukter og kundesegmenter skal modsvare de tilhgrende risici
og kravet til kapitalforrentning.

Bankkoncernens fremadrettede strategi pa udlan er rettet
mod privatkunder, men portefglien indeholder fortsat udlan
til erhvervskunder. Erhvervskundeportefaljen vil over den
kommende arraekke blive afviklet.

Bankens udlan til privatkunder bygger péa radighedsbereg-
ninger og for en stor dels vedkommende pa anvendelse af
kreditscoringsmodeller, som er blevet udviklet gennem en
arreekke og som til stadighed udvikles og forbedres pa bag-
grund af erfaringer og konjunkturmasssige aendringer.

Safremt udviklingen i enkeltengagementer og i objektive
indikatorer vurderes at give anledning til nedskrivning af
engagementernes veerdi, foretages de nedvendige nedskriv-
ninger efter de herfor fastsatte regler og pa baggrund af en
vurdering af eventuelle sikkerheders realisationsveerdi og
forventede realisationstidspunkt.

De seneste ars betydelige nedskrivninger og fravalg af forret-
ningsomrader har medfert en markant stramning i vilkérene
for udlan og en tilsvarende indsnaevring af de forretningsom-
rader, banken fremover ensker at agere pa.

Som beskrevet i afsnittet om bankvirksomhed forventer Aim.
Brand Bank vaesentlige tab og nedskrivninger pa udlan og
pantebreve i de kommende ar.
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LIVSFORSIKRING

I Aim. Brand Liv og Pension er det selskabets politik, at
der ikke tegnes daskninger uden afgivelse af individuelle
helbredsoplysninger. Der er dermed foretaget et bevidst
fravalg af typiske arbejdsmarkedspensioner, hvor daekning
kan etableres uden individuelle helbredsoplysninger.

De veesentligste forsikringsmeessige risici knytter sig til for-
sikringer med garanteret gennemsnitlig ydelse. Indtil 1994
blev forsikringerne udstedt med en ydelsesgaranti pa 4,5 %
efter pensionsafkastskat. Fra 1994 til 1999 var ydelsesga-
rantien 2,5 %, hvorefter den fra 1999 har ligget pa 1,5 %.
Denne rente forventes dog nedsat til 0,5 % senest 1. april
2011.

| forbindelse med den nye kontributionsbekendtgerelse er
Alm. Brand Liv og Pensions bestand primo 2011 blevet
opdelt i tre grupper svarende til de tre niveauer for ydelses-
garantien. Med opsplitningen er selskabets risiko oget, idet
bufferne fremadrettet alene kan anvendes til at deskke tab
inden for den tilherende gruppe og ikke leengere hele porte-
foljen. Imidlertid kan denne risiko imedegas af et individuelt
afdaekningsprogram for hver rentekontributionsgruppe. Ri-
sikoen males eksplicit pa hver af de tre grupper, som ogsa
har sin egen investeringssammensaetning, der er afpasset
forpligtelserne.

Alm. Brand Liv og Pension har fokus pa afdeekningen af de
afgivne ydelsesgarantier og anvender afledte instrumenter for
at sikre, at renterisikoen pa aktiver og passiver omtrent er pa
samme niveau. Derfor vil eendringer i investeringsaktivernes
veerdi som folge af rentesendringer séledes delvist blive mod-
svaret af tilsvarende eendringer i vaerdien af de forsikrings-
maessige henseettelser og det kollektive bonuspotentiale.
Egenkapitalen kan dog blive veesentligt pavirket, hvis det
nodvendige afkast til at opfylde de garanterede forpligtelser
ikke opnas i gennemsnit over forsikringernes lobetid.

De investeringsaktiver, som modsvarer egenkapitalen i Alm.
Brand Liv og Pension, er udskilt i et separat depot. Dette de-
pot har ultimo 2010 en forholdsvis kort varighed, hvilket be-
greenser risikoen for kursfald som folge af udsving i renten.

FINANSIELLE RISICI

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

Markedsrisici

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

Formalet med den finansielle risikostyring er at afbalancere
den samlede finansielle risiko pa savel aktiver som passiver
for herigennem at opna en tilfredsstillende afvejning af afkast
og risiko. Risikostyringsmaélet opnéds 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 blandt andet renterisici, valutakursrisici samt
prisrisici ved eksempelvis eendringer i aktiekurser eller priser
pé fast ejendom.

Renterisici
Renterisici er risici for veerdiudsving pé rentebzaerende finan-
sielle instrumenter som folge af rentesendringer.

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

| AIm. Brand Forsikring samt i Alm. Brand Liv og Pension er
renterisikoen begreenset af, at der foretages en tilnaermel-
sesvis matching af risikoen pa aktiver og passiver, der har
modsatrettet eksponering mod renterisiko. Alm. Brand Liv og
Pension har udviklet en ALM model til at styre sammenhaen-
gen mellem aktiver og passiver, hvor der er lagt greenser ind
for risikovilligheden.

I Alm. Brand Bank Koncernen kan risici som folge af ren-
teaendringer opdeles i 1) veerdiudsving pa fastforrentede
rentebeerende finansielle instrumenter, 2) pengestromsrisici
knyttet til variabelt forrentede instrumenter, 3) genplacerings-
risikoen pa fastforrentede instrumenter samt 4) at det kun i
nogen omfang vurderes muligt at overveelte rentestigninger
pé udlanskunderne. Disse risici styres ved et passende
match mellem veerdiudviklingen pa aktiver og passiver og
mellem de fremtidige ind- og udgéende pengestremme.
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En stor del af bankkoncernens renterisici er afledt af behold-
ningen af pantebreve. Til opgerelse og styring af renterisici
afledt af pantebrevsbeholdningen anvendes en intern model,
hvor der blandt andet korrigeres for forventede fortidsindfriel-
ser af pantebrevene. Som en del af bankens strategi afdeek-
kes renterisici afledt af pantebrevene sé vidt muligt.

Valutakursrisici

Det er koncernens investeringsstrategi at have begreensede
nettopositioner i fremmed valuta. Positioner afdaekkes som
hovedregel ved anvendelse af valutaterminsforretninger og
valutaswaps.

Valutaeksponeringen er hovedsageligt begreenset til aktivite-
terne i det bersnoterede datterselskaber Alm. Brand Formue
samt et begraenset antal abne valutapositioner i banken.

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 begraenset til beholdninger i kon-
cernens livsforsikringsselskab og AlIm. Brand Bank Koncer-
nen.

Koncernen er derudover eksponeret mod aendringer i priser-
ne pa fast ejendom gennem ejendomsinvesteringer i koncer-
nens livsforsikrings- og skadeforsikringsselskab. Tilsvarende
er koncernen indirekte eksponeret mod priserne pa ejen-
domme gennem udlanet 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 afhaengige af lenudviklingen. Dette
indregnes ved opgerelse af henseettelser til arbejdsskader
ved anvendelse af forventningerne til den fremtidige udvikling
i lontallet. Dermed fas en eksponering mod inflationsrisici,
idet en kraftigere inflation medferer oget lonudvikling, som
resulterer i sterre erstatninger. For at reducere denne risiko
har Alm. Brand Forsikring indgéet inflationsswaps, der af-
daeskker storstedelen af inflationsrisikoen péa arbejdsskade-
henseettelserne under forudseetning af en stabil udvikling i
reallonnen.

@vrige kreditrisici

Kreditrisici seges 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 reassuranderer.
Forsikringstilgodehavender er sikret gennem en spredning pa
en meget stor kreds af forsikringstagere, mens tilgodehaven-
der hos reassurandarer sikres ved krav om en minimumsra-
ting fra anerkendte ratingbureauer. | det omfang tilgodeha-
vender ikke vurderes at kunne inddrives, nedskrives disse
eller afskrives endeligt.

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

LIKVIDITETSRISICI

I Alm. Brand Forsikring samt Aim. Brand Liv og Pension er
likviditetsrisikoen begreenset. Den sterste likviditetsrisiko i Liv
og Pension er, at et stort antal kunder samtidig gerne vil flyt-
te deres pensionsopsparing, mens skadeforsikring er under
storst likviditetspres efter en storm. Likviditetsrisikoen er dog
begreenset af, at preemieindbetalingerne i selskaberne er for-
udbetalte. Muligheden for at skaffe likviditet ved at realisere
aktiver er derudover meget betydelig i begge selskaber.

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.
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Den kortsigtede likviditetsstyring skal sikre, at Aim. Brand
Bank til enhver tid lever op til lovgivningens krav. Dette sikres
ved dels at neutralisere neert forestaende likviditetspéavirknin-
ger og séledes holde likviditeten inden for de af bestyrelsen
udstukne rammer, dels at sikre et beredskab i form af ind-
skudsbeviser og uudnyttede pengemarkedslines hos storre
markedsdeltagere.

Den langsigtede likviditetsstyring skal sikre, at Alm. Brand
Bank ikke kommer i en situation, hvor der er uforholdsmaes-
sigt store omkostninger forbundet med at finansiere ban-
kens drift. En veesentlig del af bankens nuvaerende funding
forfalder 30. juni 2013. Senest pa dette tidspunkt vil banken
derfor have behov for at refinansiere en veesentlig del af sin
nuveerende finansiering. Sterrelsen af dette behov vil veere
afhaengigt af udviklingen i den samlede udlansbalance, tab
og nedskrivninger, indlan fra bankens kunder samt udviklin-
gen inden for fremtidige krav til kapital og solvens samt den
generelle gkonomiske udvikling.

Overholdelse af den langsigtede strategi opnas gennem in-
ternt definerede rammer for finansieringssammensaetningen,
herunder finansieringskilder og forfaldsstrukturen for disse.

Banken har en malsaetning om at have en likviditetsmaessig
overdaskning pa mindst 50 % i forhold til 10 %-kravet i §152
i lov om finansiel virksomhed. Der er udarbejdet en detalje-
ret politik for bankens likviditetsrisici og en beredskabsplan

i tilfeelde af, at likviditeten kommer under malet pa 50 % i
overdeekning.

OPERATIONELLE RISICI

Der foretages lobende vurdering af Alm. Brand Koncernens
operationelle risici med henblik pa at sikre de nedvendige
sikkerhedsforanstaltninger, kontroller og beredskab. Om-
fanget af disse foranstaltninger balanceres imod de om-
kostninger, der er forbundet med tiltagene. Sikkerhedstiltag
vurderes saledes i forhold til mulige trusler og disses sand-
synlighed samt de forretningsmeessige konsekvenser, der
kan opsta, hvis truslerne effektueres.

Alm. Brand Koncernen har en reekke kontrolprocedurer i
form af arbejdsrutiner, forretningsgange og afstemnings-
processer, der er forankret sével 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 AIm. Brands veesentligste forretningsfunktioner
kunne viderefores og reetableres. Bestyrelsen har i den for-
bindelse godkendt en raskke malsastninger for beredskabet
i koncernen. Mélsastningerne er implementeret i form af en
centralt styret beredskabsorganisation, evakueringsplaner,
beredskabshandbeger for de enkelte afdelinger, et robust
grundlaeggende 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 Alm. Brand baseret pa en it-sikkerhedspolitik,
der er vedtaget af bestyrelsen. Politikken fastleegger de
overordnede 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
sikkerhedsretningslinjer, vejledning til brugerne og i form af
en raekke foranstaltninger og forretningsgange.

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

Som et led i intern revisions arbejde indgar ogsa en revision
af, at udstukne arbejdsrutiner og forretningsgange er udar-

bejdet pa betryggende vis, og at disse felges af medarbej-

derne. Som et supplement til den interne revision foretages
ekstern it-revision pa koncernens egne it-systemer, mens

der indhentes revisionserkleeringer fra eksempelvis Bankdata

og IBM Danmark A/S.

Pa www.almbrand.dk under "Investor” er koncernens risiko-
politikker og risici neermere beskrevet.
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REDEGORELSE FOR VIRKSOMHEDSLEDELSE

FOR ALM. BRAND A/S

Alm. Brand er omfattet af Komitéen for god selskabsledelses
anbefalinger om god selskabsledelse, der er offentliggjort pa
www.corporategovernance.dk.

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

Det er AIm. Brand A/S’ bestyrelses opfattelse, at god
Corporate Governance skal tage udgangspunkt i en hel-
hedsbetragtning, s& forholdet til og samspillet med samt-
lige interessenter tilgodeses. Aim. Brand tilstraeber storst
gennemsigtighed og abenhed og er séledes enig i grund-
principperne i anbefalingerne for god Corporate Gover-
nance. Dette afspejles i selskabets ledelsespraksis, der

for langt den overvejende del felger anbefalingerne om

god Corporate Governance. P& selskabets hjemmeside
(http://www.almbrand.dk/abdk/OmAImBrand/Investor/Kon-
cerninformation/Corporategovernance/index.htm) findes en
detaljeret gennemgang af, hvorledes Alm. Brand forholder
sig til hver enkelt anbefaling.

| det felgende vil der blive fokuseret pa de f& omrader, hvor
Alm. Brand har valgt ikke at folge anbefalingerne. Herefter
beskrives hovedelementerne i virksomhedens interne kon-
trol- og risikostyringssystemer i forbindelse med regnskabs-
afleeggelsesprocessen og sammenseetningen af virksomhe-
dens ledelsesorganer.

FORKLARING PA FRAVIGELSE AF CORPORATE GOVER-
NANCE ANBEFALINGERNE

Bestyrelsens sammensaetning og organisering

For sa vidt angar rekruttering og valg af bestyrelsesmed-
lemmer anbefales det blandt andet, at mindst halvdelen af
bestyrelsens generalforsamlingsvalgte medlemmer skal veere
uafhaengige.

Alm. Brand af 1792 fmba ejer ca. 60 % af de stemmeberet-
tigede aktier i Aim. Brand A/S, og fem ud af syv generalfor-
samlingsvalgte medlemmer indstilles af hovedaktionaeren.
Det er ledelsens opfattelse, at hovedaktioneeren og de ovrige
aktioneerers interesser er sammenfaldende.

De to evrige generalforsamlingsvalgte medlemmer har ingen
tilknytning til hovedaktionaeren.

De fem bestyrelsesmedlemmer, der er indstillet af hoved-
aktioneeren, er samtidig medlemmer af Aim. Brand af 1792
fmba’s bestyrelse og er saledes valgt blandt medlemmerne
af Aim. Brand af 1792 fmba’s repraesentantskab i henhold
til foreningens vedteegt.

Det er med hensyn til mangfoldighed i relation til blandt an-
det kon og alder endvidere Alm. Brand A/S’ bestyrelses op-
fattelse, at hverken kons- eller alderskvotering i bestyrelsen
er den rette lgsning, da den gor kvalifikationer sekundeere.

Selskabet offentligger ikke oplysninger om de indstillede
medlemmers baggrund, kompetencer og rekrutteringskrite-
rier forud for generalforsamlingen. Oplysninger om bestyrel-
sesmedlemmernes ovrige direktions- og bestyrelsesposter
mv. samt seerlige kompetencer fremgar af arsrapporten. For
nye kandidaters vedkommende oplyses dette ogsa i de fuld-
steendige forslag forud for ordineere generalforsamlinger.

Henset til, at fem ud af syv generalforsamlingsvalgte be-
styrelsesmedlemmer indstilles af hovedaktioneeren, har
bestyrelsen i Aim. Brand A/S ikke fundet det nedvendigt
at nedsaette et nomineringsudvalg.

Alm. Brand A/S’ bestyrelse har herudover nedsat to bestyrel-
sesudvalg (revisionsudvalget og aflenningsudvalget).

Bestyrelsens formand og naestformand, der ikke kan beteg-
nes som uafhaengige jvf. ovenstadende, indgar i disse udvalg,
ligesom bestyrelsesformanden er formand i de to bestyrel-
sesudvalg. Bestyrelsen har bevidst truffet dette valg og fin-
der, at det sikrer stor fokus pa udvalgenes arbejde.

Det er besluttet, at aflenningsudvalget efter nogen tids virke
vil tage stilling til et eventuelt behov for antagelse af eksterne
radgivere og herunder, om der skal anvendes andre radgi-
vere, end direktionen anvender.
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Bestyrelsens og direktionens vederlag

Selskabets bestyrelse har i forbindelse med den eendring af
lov om finansiel virksomhed, der blev vedtaget af folketinget
i december 2010, godkendt en ny lgnpolitik, der fremlaeg-
ges pa selskabets generalforsamling i 2011. Endvidere vil
formandens beretning pa generalforsamlingen fra og med
2011 indeholde en redegarelse for lgnpolitikken og dennes
efterlevelse.

Det anbefales, at vederlagsaftaler for direktionen, der inde-
holder aftaler om variable lendele, fastslar en ret for selska-
bet til i helt seerlige tilfeelde at kreeve hel eller delvis tilbage-
betaling af variable lendele, hvis disse er udbetalt pa et klart
fejlagtigt grundlag. Bestyrelsen har hidtil ment, at dette folger
af dansk rets almindelige grundsaetninger, men fremover er
der et lovkrav herom i lov om finansiel virksomhed, hvilket
selskabet vil rette sig efter, naeste gang aftalen med direktio-
nen skal fornyes.

Det anbefales, at aftaler om fratreedelsesgodtgerelse maksi-
malt udger en veerdi, der svarer til de sidste to ars vederlag.
Bestyrelsen har p& nuveerende tidspunkt ikke fundet anled-
ning til at eendre i direktionens bestdende fratreedelsesord-

ning, der indeholder en fratreedelsesgodtgerelse, der svarer
til tre ars vederlag samt et gensidigt opsigelsesvarsel pa 12
maneder.

Det anbefales, at bestyrelsens vederlag for indeveerende
regnskabsar skal godkendes af generalforsamlingen. Besty-
relsen finder, at det er tilstreekkeligt, at generalforsamlingen
godkender bestyrelsens vederlag for det forgangne ar som
led i godkendelsen af arsrapporten.

Det er bestyrelsens vurdering, at Alm. Brand samlet lever op
til kriterierne for god Corporate Governance, og at disse fa
undtagelser ikke er til ulempe eller strider imod aktionaerer-
nes eller ovrige interessenters interesser.

REGNSKABSAFLAGGELSESPROCESSEN

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar for
Alm. Brand Koncernens risikostyring og kontrolorganisation

i forbindelse med regnskabsaflaeggelsesprocessen, herunder
overholdelse af relevant lovgivning og anden regulering i re-
lation til regnskabsafleeggelsen.

Kontrolmiljo
Bestyrelsen har vedtaget en arbejdsplan, der sikrer, at besty-
relsen mindst én gang arligt vurderer koncernens:

. Organisation

o Planer og budgetter

o Risiko for besigelser

o Tilstedeveerelsen af interne regler og retningslinier

Bestyrelsen og direktionen fastleegger og godkender over-
ordnede politikker, procedurer og kontroller pa veesentlige
omrader i forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen.
Revisionsudvalget stotter bestyrelsen i dette arbejde.

Koncernens interne revision refererer og rapporterer direkte
til bestyrelsen og i overensstemmelse med den af intern revi-
sion forelagte og af bestyrelsen vedtagne revisionsplan. Der
revideres stikprovevis pa alle forretningsgange og foretages
interne kontroller p& veesentlige og risikofyldte omrader her-
under arsrapporten og regnskabsafleeggelsen.

Bestyrelsen og direktionen har vedtaget politikker, manualer,
procedurer mv. inden for veesentlige omrader i forbindelse
med regnskabsafleeggelsen. Direktionen overvager lobende
overholdelse af relevant lovgivning og andre forskrifter og
bestemmelser i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen og
rapporterer lgbende herom til bestyrelsen.

Risikovurdering

Bestyrelsens arbejdsplan sikrer, at bestyrelsen og direktionen
mindst én gang arligt foretager en overordnet vurdering af ri-
sici i forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen. | den
forbindelse vurderer bestyrelsen konkret AIm. Brand Koncer-
nens organisation for sa vidt angar:

° Risikomaling og risikostyring

. Regnskabs- og budgetorganisation

o Intern kontrol

o Prokuraregler

° Funktionstilladelse eler kompenserende
foranstaltninger

. It-organisation og it-sikkerhed

o)
~



Bestyrelsen tager som led i risikovurderingen arligt stilling
til risikoen for besvigelser. Bestyrelsen gennemferer i denne

forbindelse:

° Droftelse af ledelsens eventuelle incitament til eller
motiv for regnskabsmanipulation eller anden
besvigelse

° Droftelse af ledelsesrapporteringen med henblik

pé at forebygge/identificere og reagere pa
regnskabsmanipulation

Det etablerede revisionsudvalg understotter bestyrelsen
i disse vurderinger.

Risikostyring og regnskabsprocessen

Den daglige risikostyring varetages pa segmentniveau ud
fra risikorammer udstukket af direktionen og godkendt af
bestyrelsen.

Risikostyringen koordineres af en tvaergaende risikokomité
bestaende af direktionen samt de ansvarlige for Aktuariatet,
Kreditsekretariatet, Salgsorganisationen, @konomiafdelingen
og Risk Management samt de forretningsansvarlige for ska-
deforsikring, livsforsikring og bank.

@konomiafdelingen er ansvarlig for udarbejdelse af periode-
og arsrapporter. De vaesentligste bidragsydere til regnskabs-
afleeggelsen er skade- og livsforsikringsaktuariaterne, som
er ansvarlige for opgerelse af de forsikringsmaessige hen-
saettelser, og Risk Management, som er ansvarlig for opge-
relse af koncernens finansielle aktiver og finansielle forpligtel-
ser. Herudover er Kreditsekretariatet en veesentlig bidragyder
vedrorende den regnskabsmeessige behandling af bankens
udlan.

Beretningen udarbejdes af Investor Relations pa baggrund
af informationer fra en raekke afdelinger s& som @konomi,
Kapitalforvaltning og forretningsomraderne.

LEDELSESORGANER

| overensstemmelse med dansk lovgivning ledes Alm. Brand
A/S og koncernens datterselskaber (bortset fra enkelte sing-
le purpose ejendomsselskaber) efter et tostrenget ledelses-
system med en bestyrelse og en direktion. Medlemmerne af
bestyrelse og direktion i Aim. Brand A/S er naermere beskre-
vet i afsnittet Ledelseshverv. Bestyrelsens og direktionens
ansvar og opgaver er fastsat i bestyrelsens forretningsorden.

Bestyrelsen bestar af syv generalforsamlingsvalgte med-
lemmer og fire medarbejdervalgte medlemmer. Af de 11
bestyrelsesmedlemmer er ni maend og to kvinder. Bestyrel-
sesmedlemmernes alder, anciennitet, ovrige ledelseshverv
og seerlige kompetencer fremgar af oversigten over ledelses-
hverv sidst i rsrapporten. Arne Nielsen og Tage Benjamin-
sen anses for uafhaengige, da de ikke tillige er medlemmer
af selskabets hovedaktionaers bestyrelse.

| forbindelse med indstilling af nye bestyrelsesmedlemmer
leegger bestyrelsen, med respekt for det delvise personsam-
menfald, der er mellem bestyrelsen i selskabets hovedaktio-
naer, Aim. Brand af 1792 fmba, og bestyrelsen i Aim. Brand
A/S, veegt pa, at felgende kompetencer er repreesenteret i
bestyrelsen som helhed: Generel ledelsesmeessig erfaring,
erfaring fra Alm. Brand Koncernens kundesegmenter, erfa-
ring med revisions- og regnskabsforhold seerligt med henblik
pa deltagelse i revisionsudvalget, indsigt i finansielle forhold,
indsigt i juridiske forhold og indsigt i ekonomiske forhold.

Bestyrelsen evaluerer sine samlede kompetencer og sin
arbejdsform en gang arligt. Evalueringen ledes af bestyrel-
sesformanden og folger en fast procedure. Resultatet af
evalueringen indgér fremadrettet i bestyrelsesarbejdet.

Der er afholdt 14 bestyrelsesmader i 2010.
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REVISIONSUDVALG

Bestyrelserne i Aim. Brand A/S, Alm. Brand Forsikring A/S,
Alm. Brand Liv og Pension A/S og Alm. Brand Bank A/S har
nedsat revisionsudvalg. Bankens revisionsudvalg varetager
tillige opgaven for datterselskabet Alm. Brand Formue A/S.

Revisionsudvalgene i alle selskaberne bestar af tre bestyrel-
sesmedlemmer:

° Jorgen H. Mikkelsen (formand)
. Boris N. Kjeldsen
o Arne Nielsen (uafheengigt medlem)

Arne Nielsen bidrager til revisionsudvalgene med seerlig
kompetence inden for revisions- og regnskabsvaesen. Arne
Nielsen er statsautoriseret revisor med deponeret beskik-
kelse og uafheengigt medlem af Aim. Brand A/S’ bestyrelse.

Revisionsudvalgene stotter bestyrelserne i arbejdet og tilsy-
net med:

° Arsrapporteme, herunder tilsyn med rigtigheden
af de finansielle oplysninger i arsrapporten
samt om den anvendte regnskabspraksis er
relevant og konsekvent anvendt

° Intern kontrol og risikostyring. Herunder gennem-
0g vurderer revisionsudvalgene mindst en gang
om éret ledelsens retningslinjer for identifikation,
overvagning og styring af de vaesentligste risici.
Udvalgene foretager tillige en vurdering og gen-
nemgang af de interne kontrol- og risikostyrings
systemer

° Intern og ekstern revision. Herunder gennemgar
drofter udvalgene resultaterne af den interne
og eksterne revisions arbejde samt revisionens
observationer og konklusioner. Udvalgene forer
endvidere kontrol med ledelsernes opfelgning pa
den interne og eksterne revisions rapporterede
anbefalinger til ledelserne

Revisionsudvalgene har afholdt fire meder i 2010. Revisions-
udvalgenes arbejde er rettet mod stedfundne begivenheder
og omfatter generelt ikke fremadrettede begivenheder som
forventninger og budgetter.

AFLONNINGSUDVALG
| 2010 nedsatte bestyrelserne i Aim. Brand A/S og Alm.
Brand Forsikring A/S aflenningsudvalg.

Aflenningsudvalgene bestar af fire bestyrelsesmedlemmer:

Alm. Brand A/S:

° Jorgen H. Mikkelsen (formand)
° Boris N. Kjeldsen

o Tage Benjaminsen

o Arne Nielsen

Alm. Brand Forsikring A/S:

° Jorgen H. Mikkelsen (formand)
° Boris N. Kjeldsen

. Soren Boe Mortensen

o Arne Nielsen

Aflenningsudvalgene stotter bestyrelserne i forbindelse med
arbejdet med lenpolitikken for bestyrelse, direktion og andre
veesentlige risikotagere.

Aflenningsudvalget under Alm. Brand A/S blev nedsat i okto-
ber 2010, og der er afholdt to meder i 2010.

Aflenningsudvalget under Alm. Brand Forsikring A/S blev
nedsat i december 2010 og har ikke afholdt mede i 2010.
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HR-STRATEGI OG FORMAL

Alm. Brand onsker, at den enkelte medarbejder er engage-
ret, soger indflydelse og tager ansvar for tilretteleeggelsen og
udferelsen af eget job. Koncernen onsker at differentiere sig
overfor kunderne i forhold til konkurrenterne ved at udvikle
den enkelte medarbejder, s god kundebetjening og service
er i fokus.

100 % ENGAGEMENT

100 % engagerede medarbejdere er blandt koncernens fem
primasre overordnede mal. Malet er ambitigst — men ikke-
engagerede medarbejdere er modsat ikke acceptabelt i
Alm. Brand.

Engagement er et udtryk for, hvor meget energi medarbej-
derne investerer i virksomheden, og i hvilken grad deres
motivation omsaettes til effektiv forretningsorienteret hand-
ling, herunder villigheden til at bidrage ekstra, komme med
forbedringsforslag og udvise begejstring.

Koncernen maler medarbejdernes engagement og tilfreds-
hed to gange arligt. En gang érligt gennemfores en ganske
omfattende engagement-, ledelses- og tilfredshedsmaling,
der omfatter en raekke spergsmal vedrerende ledelse, kultur,
image, udvikling og engagement. En gang arligt gennemfa-
res en mindre opfelgende maling.

Udviklingen i medarbejdernes engagement har veeret positiv.
Malet er, at alle koncernens medarbejdere er engagerede i
udviklingen af Alm. Brand — altséd 100 % engagement. Den
forste maling af engagement blev gennemfort i fierde kvartal
2009 og viste et resultat pa 83 %. Den anden maling blev
foretaget i forste kvartal 2010 og her var engagementstal-
let 93 %. | forste kvartal 2011 gennemferte Alm. Brand den
tredje engagementsmaling, hvor resultatet blev pa 92 %,
hvilket betragtes som tilfredsstillende givet, at anden del af
2010 var praeget af afskedigelser samt megen negativ pres-
seomtale.

Engagement er et udtryk for, hvor meget energi
medarbejderne investerer i virksomheden, og i
hvilken grad deres motivation omseettes til effektiv
forretningsorienteret handling, herunder villigheden
til at bidrage ekstra, komme med forbedringsforslag
0g udvise begejstring.

EKSEKVERENDE LEDERSKAB
God ledelse er afgerende for medarbejdernes trivsel og ar-
bejdsgleede og dermed for resultaterne.

| 2010 har der veeret fokus pa implementeringen af et nyt
ledelsesgrundlag i form af 12 lederkompetencer. Lederkom-
petencerne er holdt op imod koncernens strategi og de vee-
sentligste ledelsesmaessige udfordringer er identificeret. Pa
baggrund heraf er der gennemfort et udviklingsforleb under
overskriften "Eksekverende lederskab” hen over hele 2010
for samtlige ledere i koncernen. Mélet er at skabe en ny le-
delseskultur med fokus pa handlingsorienteret ledelse, hvor
der stilles krav til den enkelte leder om bade at kunne lede
forretningen, lede medarbejderne og lede sig selv.

For at folge op disse aktiviteter gennemfores der i 2011
bl.a. en 360° maling af alle ledere med afsest i lederkom-
petencerne.

KONCERNENS VZARDIER

Alm. Sund Fornuft

Vi seetter os i kundens sted

Vi holder, hvad vi lover

Vi administrerer regler med sund fornuft
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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. Udbuddet
og kompleksiteten af finansielle produkter er steget bety-
deligt de senere ar samtidig med, at de juridiske forhold
konstant eendres. Det stiller store krav til koncernens med-
arbejdere om Igbende uddannelse for at 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
skabe en synlig platform for koncernens uddannelsesmaes-
sige tiltag samler Alm. Brand Akademi koncernens tiloud
og fungerer som et "udstillingsvindue” i forhold til den en-
kelte medarbejders uddannelsesmuligheder.

ORGANISATORISKE TILPASNINGER

Alm. Brand Koncernens udfordringer har gennem 2010
medfert en starre tilpasning af koncernens organisation

og medarbejderstab. Ultimo august blev 110 medarbejdere
opsagt, og 70 stillinger blev aendret eller nedlagt. Ni ud af

20 filialer blev nedlagt, og antallet af landbrugsassuranderer
blev naesten halveret.

Alm. Brand stetter i sddanne situationer de opsagte med-
arbejdere med tilbud om blandt andet genplaceringsradgiv-
ning og relevante efteruddannelsestilbud.

VEDERLAGSPOLITIK

Bestyrelsen

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. Menige bestyrelsesmedlemmer modtager 200.000
kr., mens formanden modtager 600.000 kr. og neestforman-
den 400.000 kr. Bestyrelsesmedlemmer, der er medlemmer
af revisionsudvalget samt af bestyrelserne i Aim. Brand
Bank, Alm. Brand Forsikring og AIm. Brand Liv og Pension
oppebeerer yderligere 200.000 kr.

Bestyrelsesmedlemmer aflonnes i overensstemmelse med
selskabets vederlagspolitik ikke med incitamentsprogram-
mer.

Direktion

Direktionen for Alm. Brand A/S’ vederlag bestar af en len,
der tilstresbes fastsat, sa den er konkurrencedygtig med af-
lenning af tilsvarende hverv i den finansielle sektor. | tilleeg til
lennen indbetaler selskabet pensionsbidrag, ligesom firmabil,
fri telefon og andre saedvanlige lensubstitutter indgar i veder-
laget. Direktionens vederlag reguleres hvert andet ar.

Direktionen modtog 6,1 mio.kr. i 2010 i vederlag.
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Direktionen kan herudover modtage variabel aflonning (bo-
nus), der for tiden kan udgere op til 11 méaneders lon baseret
pé afkastet af egenkapitalen for de enkelte regnskabsar. Den
i det enkelte ar eventuelt optjente bonus indgéar pa en bo-
nuskonto, hvorfra der udbetales en tredjedel, mens udbeta-
ling af den resterende del af bonuskontoen forudsaetter gode
resultater i de felgende ar. Bonusordningen tilsigter saledes
at fremme en langsigtet adfeerd, og opnéelse af maksimal
bonus forudsastter en ubrudt arreekke med meget gode re-
sultater. Direktionens variable aflenning er fremover reguleret
af lov om finansiel virksomhed.

Bonusordningens storrelse pavirker ikke koncernens om-
kostningsniveau veesentligt.

Ordningen omfatter ikke aktieoptioner.

Denne ordning fortseetter ueendret for 2011, men forventes
derefter blive eendret i overensstemmelse med aendringerne
i lov.om finansiel virksomhed omkring lenpolitik vedtaget i
december 2010.

| 2010 modtog direktionen og overste ledelse ikke bonus
hverken for 2010 eller tidligere optjent bonus, idet tidligere
ars optjente bonus er slettet som folge af de seneste ars
utilfredsstillende resultater. Dette er i overensstemmelse
med selskabets lonpolitik.

@vrige ledere og specialister

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

Ligeledes er der i Alim. Brand Bank Markets og AIm. Brand
Bank Asset Management etableret bonusordninger for regn-
skabsaret 2011 baseret pa performance mv.

Der er desuden etableret en bonusordning i kundeservice-
centrene, der er malrettet et forbedret salg og en oget ser-
vice over for privatkunder.

Selskabet efterlevede i 2009 den i arsrapporten 2009 be-
skrevne vederlagspolitik og har i 2010 efterlevet den ovenfor
beskrevne lenpolitik. Ordningerne vil fortsaette i 2011.

Medarbejderaktier

Ogsa i 2010 tilbed koncernen medarbejderne aktier i virk-
somheden. Aktierne blev i 2010 tilbudt som bruttolgnsfinan-
sierede aktier. Baggrunden for at tilbyde disse ordninger er
at oge medarbejdernes engagement i virksomheden og sam-
tidig sikre, at medarbejderne og ovrige aktionaerer har feelles
mal. Der har veeret god tilslutning til ordningen.

Ogsa for 2011 tilbydes bruttolensfinansierede medarbejder-
aktier til medarbejderne.
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AKTIONARFORHOLD ror ALM. BRAND A/S

MAL

Formélet med Alm. Brands Investor Relations arbejde er at
sikre relevant, preecis og rettidig information til markedet
med henblik pa at skabe interesse, regelmaessig handel

og en fair prisfastsaettelse af Aim. Brand-aktien. Alm. Brand
onsker at blive opfattet som troveerdig, tilgeengelig og pro-
fessionel af aktiemarkedets interessenter.

Alm. Brands politik for Investor Relations findes pé koncer-
nens hjiemmeside www.almbrand.dk.

KAPITANEDSATTELSE OG KAPITALFORHQJELSE
Alm. Brand nedsatte i november 2010 aktiekapitalen med
1.214,5 mio.kr. ved nedskrivning af aktiens nominelle styk-
storrelse fra 80 kr. til 10 kr.

Selskabet gennemforte i december 2010 en emission, hvor
156.100.000 nye aktier & nominelt 10 kr. blev udbudt med
fortegningsret til eksisterende aktioneerer. Umiddelbart for
udbuddet bestod aktiekapitalen af 17.350.000 aktier & no-
minelt 10 kr. Efter gennemforelsen af udbuddet udgjorde
aktiekapitalen 1.735 mio.kr. fordelt pa 173.500.000 aktier.
Kapitalforhgjelsen var fuldt garanteret af en gruppe eksi-
sterende aktionaerer samt ovrige investorer. Ved udlgbet

af udbudsperioden var der udnyttet tegningsretter svarende
til 99,85 % af de udbudte aktier. De resterende 0,15 % blev
tegnet ved allerede afgivne subsidisere tegningstilsagn. Den
samlede interesse for emissionen var dermed sa stor, at
gruppen af garanter ikke fik tildelt aktier.

Provenuet fra emissionen pa 1,5 mia.kr. skal anvendes til at
styrke kapitalen i koncernen og sikre fundamentet for den
fremtidige veerdiskabelse i Alm. Brand — herunder:

o Sikre kapitalgrundlaget i koncernen — herunder at
datterselskaberne ogsé fremadrettet lever op til de
forventede ogede krav til kapital som folge af Sol-
vency |l og Basel lll med en tilfredsstillende margin

° Nedbringe geeldsfinansieringen ved konvertering af
seniorlan ydet af Aim. Brand af 1792 fmba

. Sikre yderligere kapital til koncernens bankkoncern
til finansiering af I&n og nedskrivninger samt indfri
ansvarlige 1an pa 400 mio.kr.

o Sikre AlIm. Brand handlefrined til at udvikle forret-
ningen
AKTIVITETER

Alm. Brand har i labet af 2010 gennemfeort en lang reekke
IR-aktiviteter i bade ind- og udland.

Seks-otte analytikere felger Aim. Brand aktien. Derudover
analyseres aktien ad hoc af en reekke andre aktieanalytikere.

Som led i onsket om at fastholde den brede analytikerdeek-
ning og den relativt store interesse for aktien har Alm. Brand
fortsat en betydelig medeaktivitet. Saledes har selskabets
ledelse i lobet af aret deltaget i road shows i Danmark, Nor-
den, England, USA samt en raekke andre europaeiske lande.
Dertil kom en reekke one-on-one-meder samt praesentatio-
ner for sterre og mindre forsamlinger rettet mod professio-
nelle investorer bade i ind- og udland.

Preesentationerne er tilgeengelige pa selskabets hjemmeside.
Preesentationer af selskabets hel- og delarsrapporter er end-
videre tilgaengelige pa webcast.

AKTIEUDVIKLINGEN

Aktiekursen udviklede sig relativt turbulent og faldende hen
over aret. Kursen var séledes primo aret pa 91 kr., hvorefter
den faldt til niveau 60 kr. midt p& sommeren 2010. Efter
offentliggerelse i august af planerne om fortegningsrets-
emissionen faldt aktiekursen til niveauet 45 kr. for i lobet af
efteraret yderligere at falde til niveauet 33 kr. umiddelbart for
offentliggoerelse af prospekt. Udstedelsen af de nye aktier be-
tyder teoretisk, at aktien skulle falde til niveauet 12 kr. Ultimo
aret 1 aktien p& 14 kr., hvilket séledes svarer til en stigning i
forhold til den teoretiske kurs i forbindelse med kapitaludvi-
delsen.



64

Udviklingen i aktiekursen beted, at kurs/indre ultimo aret var
pa 0,53.

Den gennemsnitlige daglige omsaetning var i 2010 pa 0,9
mio.kr. mod 2,6 mio.kr. i 2009.

Ultimo 2010 var markedsveerdien af koncernens aktier 2,4
mia.kr. Nedenstaende tabel viser udviklingen i en raekke
noegletal ultimo 2009 og 2010.

2009 2010
Egenkapitalafkast - 33,5% -13,3%
Indtjening pr. aktie - 59 kr. - 24 kr.
P/E -1,56 -0,6
Kurs/indre veerdi 0,44 0,53
Aktiekurs 91 14,2

Alm. Brand-aktien indgar i NASDAQ OMX’ Mid Cap-indeks.

KAPITALMALSATNING

Ledelsen har i efteraret 2010 udarbejdet en ny intern kapital-
malsastning baseret pa forventningerne til de fremadrettede
kapitalkrav ifelge Basel I (banker) og Solvency Il (forsikrings-
selskaber). Den eendrede interne kapitalmalsaetning vil fa
betydning for koncernens fremadrettede udbyttepolitik.

Den endelige udformning af kapitalkravene indeholdt i savel
Solvency Il og Basel Il kan medfere sendringer i kapitalmal-
saetningen for koncernen.

Koncernens nye interne kapitalmalsaetning resulterer i et ka-
pitalbehov, som er veesentligt hejere end de krav til lovpligtig
minimumskapital, der forventes fastlagt i de nye regelseet.
Kapitalmalsastningen afspejler ledelsens gnske om, at kon-
cernens kapitalberedskab skal veere robust nok til at kunne
absorbere en reekke udefrakommende begivenheder. Disse
udefrakommende begivenheder kunne eksempelvis veere si-
tuationer med ekstremt vejrlig eller en leengere periode med
lavkonjunktur med deraf falgende tab og nedskrivninger pa
udlan i banken.

Det er endvidere ledelsens gnske, at koncernen er tilstraek-
kelig robust til at kunne absorbere storre strukturelle fald i
aktiekurser og eendrede renteniveauer, der i veesentlig grad
kan pavirke livsforsikring, men ogsa koncernens ovrige akti-
viteter.

Kapitalmalsaetning i skadeforsikring og i livsforsikring
Kapitalmalsastningen i skadeforsikring og i livsforsikring er
beregnet ud fra det forventede niveau for "Solvency Capital
Requirements” ("SCR”) i henhold til Solvency Il regelseettet
(forventede QIS 5 niveauer) tillagt en buffer, som er beregnet
ud fra et onske om at sikre tilstreekkelig kapitaloverdeekning.

Med henblik pa at gere kapitalmalsaetningen operationel

for den daglige ledelse og transparent over for selskabets
aktionaerer er den beregnede kapitalmélsaetning for skade-
forsikring omregnet til en fastlagt procentandel af bruttoprae-
mierne.

Ledelsens nye kapitalmalsestning i skadeforsikring resulterer
i et forventet niveau for SCR tillagt en kapitalbuffer pa 30 %,
hvilket samlet svarer til 45 % af bruttopraemierne. Kapitalbuf-
feren medforer, at skadeforsikring — udover den forsigtighed,
der allerede er indeholdt i SCR regelseettet — har beregnet en
tilstreekkelig kapitaloverdaskning til at modsta den beregnede
samlede udgift pa 350 mio.kr. af yderligere to store 100-ars
storme med et fuldt egetbehold samt en kortere periode
med negativ indtjening. | det tilfeelde, at storme eller andet
ekstremt vejrlig ikke indtraeffer, indebeerer kapitalbufferen, at
skadeforsikring kan absorbere knap to ar med en combined
ratio pa niveau 105. Det vurderes, at der herigennem sikres
ledelsen mulighed for at iveerksaette nedvendige initiativer til
at imedega eventuelle yderligere negative haendelser.

For sé& vidt angar livsforsikring er kapitalméalseetningen om-
regnet til at udgere en fastlagt procentandel af livsforsik-
ringshenseettelserne.

Kapitalmalsastningen i livsforsikring er fastsat under hen-
syntagen til, at SCR i livsforsikring er meget volatil. Dette
skyldes, at aktiverne i livsforsikring er faelsomme overfor
renteudsving, samt at muligheden for at modregne kollektivt
bonuspotentiale og for 1&n pa fripolicer svinger med rente-
niveauer etc.

Kapitalmalsastningen pa liv er pr. 31. december 2010 bety-
deligt starre end SCR beregnet pa det gaeldende regelsast,
men er fastlagt séledes, at den enskede overdaekning i for-
hold til SCR er til stede under en raekke anforte stressscena-
rier. Herved kan livsforsikring modsta udsving i renten,

uden at kundernes afkast bliver unedigt beskaret gennem
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tvangssalg eller en unedig og dyr afdeekningsstrategi. Le-
delsen har valgt at fokusere pa risikoen i form af hensasttel-
sernes volatilitet frem for at beregne kapitalmélseetningen ud
fra preemieniveauer. Ledelsen har pa den baggrund fastsat
kapitalmalet for livsforsikring til at udgere 9 % af livsforsik-
ringshenseettelserne.

Kapitalmalsaetning i banken

Kapitalmalsastningen i Aim. Brand Bank er beregnet ud fra
ledelsens enske om til enhver tid at have en kapitaloverdaek-
ning i forhold til det individuelle solvensbehov eller i forhold
til det lovpligtige minimumskrav pa 8 % af de risikoveegtede
aktiver, safremt det lovpligtige minimumskrav viser sig at
veere hojere end det fastlagte individuelle solvensbehov. Her-
udover er kapitalmalsaetningen fastlagt under hensyntagen
til den skennede effekt af de kommende Basel lll regler. Ka-
pitalméalsaetningen opfyldes gennem flere kapitalelementer
som egenkapital, hybrid kernekapital og ansvarlig kapital.

Basel Ill reglerne forventes at ville medfore krav om en egen-
kapitalprocent pa 10,5 af risikoveegtede aktiver, hvori der er
indregnet en kapitalbevaringsbuffer. Herudover forventes
Basel lll at medfere krav om yderligere 2,5 % i konjunk-
turbuffer til at imedega fremtidige konjunkturudsving. Disse
krav, der tidligst forventes at geelde fra 2019, er pa nuvee-
rende tidspunkt allerede indarbejdet i kapitalméalsaetningen
for Aim. Brand Bank.

Kapitalmalsaetningen for Aim. Brand Bank er fastlagt til en
kapitaloverdaekning, som svarer til en solvensprocent pa
mindst 13,0, men dog séledes at mélsaetningen beregnes
til at veere mindst 3 %-point hgjere end det individuelle sol-
vensbehov. P4 lidt laengere sigt, og senest i 2014, er det
malsaetningen, at egenkapitalen som minimum skal udgere
10,5 % af de risikoveegtede aktiver.

Koncernens samlede kapitalberedskab og kapitalmal-
seetning

Koncernen havde pr. 31. december 2010 et samlet kapital-
beredskab pa 5.819 mio.kr. til at opfylde kapitalmalsastnin-
gen. Heraf bestod 1.803 mio.kr. af supplerende kapital i
form af hybrid kernekapital og ansvarlig lanekapital.

Koncernens kapitalkrav efter geeldende solvensregler udger
3.748 mio.kr., hvilket giver en overdaskning pa 2.071 mio.kr.
ultimo 2010.

Den interne kapitalmélsaetning opgjort pr. 31. december
2010 udgjorde 5.737 mio.kr. svarende til, at koncernen har
en overdaekning pa 82 mio.kr.

En del af koncernens basiskapital bestéar af ansvarlig laneka-
pital samt hybrid kapital. Det er malet, at indfri den supple-
rende kapital, nar det er muligt.

Kapitalmalszetning

Basiskapital

Mio. kr. pr. 31. december 2010 Mio. kr. pr. 31. december 2010
Skadeforsikring (45% af bruttopraemier) 2.143 Koncernegenkapital 4.758
Livsforsikring (9% af livsforsikringshensaettelserne) 984 Immaterielle aktiver - 82
Alm. Brand Bank moder (17,9 % af risikovaegtede aktiver) *) 2.568 Skatteaktiver - 660
Alm. Brand Bank datterselskaber 342 Supplerende kapital 1.803
Diversifikationseffekt - 300 Koncernens basiskapital i alt 5.819
Kapitalmalsaetning i alt 5.737

*) beregnet som det individuelle solvensbehov pr. 31. december 2010 tillagt 3%-point

Koncernens lovmaessige kapitalkrav ultimo 2010 3.748
Overdaekning i forhold til lovmaessige kapitalkrav 2.071

Overdaekning i forhold til intern kapitalmalszetning 82




Som folge heraf er det ledelsens forventning, at selskabet
tidligst vil veere i stand til at udbetale udbytte efter den
nuveerende strategiperiode, der lober til og med 2012, og
kun safremt koncernens indtjening er tilfredsstillende, og
den interne kapitalmalsaetning er opfyldt.

ANALYTIKERDZAKNING
Alm. Brand-aktien deekkes af folgende:

o Carnegie Bank

. Danske Bank

° Enskilda Securities
° Goldman Sachs

. Handelsbanken

. Nordea

o Sydbank

. LD Markets

Analytikerne og deres kontaktinformationer findes pa kon-
cernens hjemmeside.

LEDELSENS AKTIEBESIDDELSER
Bestyrelsens og direktionens aktiebesiddelser i Alm. Brand
A/S udgjorde i 2010:

Bestyrelsen og direktionen besidder ikke aktier i andre sel-
skaber i AlIm. Brand Koncernen.

Der er ikke og har ikke veeret aktiebaserede incitamentspro-
grammer for selskabets ledelse.

AKTIEN

Selskabets aktiekapital er nominelt 1.735 mio.kr. fordelt pa
173.500.000 stk. aktier. Aktiesterrelsen er 10 kr., og hver ak-
tie giver en stemme. Eksklusive Aim. Brand A/S egne aktier
er antallet af aktier 173.078.529 stk.

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

EJERFORHOLD

Antallet af navnenoterede aktier var 162.509.757 stk. ved
udgangen af 2010. Kun én aktioneer har oplyst at eje mere
end 5 % af selskabet, nemlig Aim. Brand af 1792 fmba, der
pr. 31. december 2010 ejede 58,1 % af aktiekapitalen. De
navnenoterede aktionzerer ejede 93,8 % af aktiekapitalen.
Ultimo aret var godt 9 % af aktierne ejet af udenlandske
aktionzerer svarende til knap 23 % af den del af den navne-
noterede kapital, der ikke er ejet af hovedaktionaeren.

Stk. aktier Stk. aktier Kursveerdi
Bestyrelsen 01.01.2010 31.12.2010 31.12.2010 i DKK
Jorgen H. Mikkelsen 2.487 25.808 366.474
Boris N. Kjeldsen 547 5.470 77.674
Arne Nielsen 250 2.500 35.500
Per V. H. Frandsen 2.100 21.000 298.200
Tage Benjaminsen 0 10.790 1563.218
Henrik Christensen 1.275 12.750 181.050
Jan Skytte Pedersen 600 6.000 85.200
Per Dahlbom 402 4.020 57.084
Helle Lasby Frederiksen 240 2.400 34.080
Henning Kaffka 1.953 29.420 417.764
Susanne Larsen 566 8.480 120.416
Direktionen
Soeren Boe Mortensen 1.724 30.529 433.512
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MEDARBEJDERAKTIER FINANSKALENDER
Bestyrelsen for Aim. Brand A/S har for perioden ultimo marts
2011 til ultimo februar 2012 besluttet at tilbyde koncernens

medarbejdere medarbejderaktier. Medarbejderaktierne tilde-

Dato Begivenhed
24.02.2011 Offentliggerelse af arsrapport 2010
27.04.2011 Ordineer generalforsamling

les mod nedgang i kontantlennen og sker inden for rammer-
ne i Ligningslovens § 7a, stk. 1., nr. 2. Tildelingen af medar-

bejderaktier sker til markedskursen ultimo februar 2012. 18.04.2011  Offentliggerelse af kvartalsrapport for
1. kvartal 2011

25.08.2011 Offentliggerelse af halvarsrapport 2011
GENERALFORSAMLING 16.11.2011 Offentliggerelse af kvartalsrapport for
Den ordineere generalforsamling i Alm. Brand A/S afholdes 3. kvartal 2011

den 27. april 2011, kl. 11.00 pa Radisson Blu Scandinavia

Hotel, Amager Boulevard 70, 2300 Kebenhavn S.

OFFENTLIGGJORTE SELSKABSMEDDELELSER | 2010

Dato Begivenhed

25.02.2010 Arsrapport 2009

01.03.2010 Forleb af tildeling af medarbejderaktier og udstedelse af medarbejderobligationer

30.03.2010 Ordinaer generalforsamling den 28. april 2010

23.04.2010 Vinterskader og korrigerede forventninger

28.04.2010 Resultat af ordineer generalforsamling den 28. april 2010

20.05.2010 Kvartalsrapport for 1. kvartal 2010

21.06.2010 Statsgaranti, nedskrivninger og ny kapital

05.07.2010 Ekstraordineer generalforsamling den 5. august 2010

05.08.2010 Resultat af ekstraordineer generalforsamling den 5.august 2010

26.08.2010 Halvarsrapport 2010

20.09.2010 Alm. Brand A/S planleegger fortegningsemission

24.09.2010 Finanskalender 2011

05.10.2010 Ekstraordinzer generalforsamling den 28. oktober 2010

28.10.2010 Resultat af ekstraordineer generalforsamling den 28. oktober 2010

11.11.2010 Gennemforelse af kapitalnedsasttelse

17.11.2010 Kvartalsrapport for 3. kvartal 2010

30.11.2010 Offentliggerelse af stemmerettigheder og kapital

03.12.2010 Offentliggerelse af en fuld garanteret fortegningsemssion

17.12.2010 Indberetning af transaktioner

27.12.2010 Stor interesse for fortegningsemissionen i Alm. Brand A/S

27.12.2010 Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes transaktioner med
Alm. Brand A/S aktier

29.12.2010 Indberetning af ledende medarbejderes og disses neertstdendes transaktioner med
Alm. Brand A/S aktier

30.12.2010 Gennemforelse af fortegningsemission og kapitalforhejelse

30.12.2010 Offentliggerelse af stemmerettigheder og kapital

30.12.2010 Alm. Brand indskyder 250 mio.kr. i Alm. Brand Bank A/S
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CSR — ELLER BARE ALM. SUND FORNUFT

FOR ALM. BRAND A/S

Alm. Brand ensker at drive forretning pa en ansvarlig og bae-
redygtig made. Alm. Brands vision er, at "vi skal tage hand
om vores kunder”. Det geelder ikke kun i kundeforhold, men
ogsé i medarbejderforhold, milje- og klimaforhold samt sam-
fundsforhold generelt.

Koncernens virksomhed og beregring med omverdenen er
ikke umiddelbart belastet af tunge miljgmaessige problemstil-
linger eller kritiske menneskeretlige udfordringer, som stiller
seerlige krav til AIm. Brands samfundsmeessige ansvarlighed.

Siden 2009 har Aim. Brand aflagt en formel rapportering
om indsatsen pa CSR-omradet. Herunder er der formuleret
konkrete mal for det fremadrettede arbejde og etableret en
systematisk overvagning af udvikling og resultater.

Laes mere om Alm. Brands CSR-indsats pa www.almbrand.
dk under 'Om os’ eller ’Investor’.

Fremadrettede initiativer

° Alm. Brand vil i 2011 indlede arbejdet pa at formu-
lere en overordnet CSR-politik, der skal geelde for
alle koncernens forretningsomrader og —aktiviteter

° Det vil i 2011 blive undersagt og overvejet, hvor-
vidt indstillinger pa projekter med udgifter pa 0,5
mio.kr. eller derover skal indeholde overvejelser
omkring projektets CSR-gevinster og —pavirknin-
ger, herunder hvilken vaegt dette skal have pa den
endelige beslutning om at gennemfare projektet

SOCIALT ANSVAR

Alm. Brand ensker at tage hand om kunderne ved at tilbyde
kvalitetsprodukter og -services, der sikrer hjeelp, nar skaden
er sket, handtering af og radgivning omkring penge- og lane-
sager samt opsparingsprodukter.

| forhold til medarbejdere tilbydes en bred vifte af tilbud af
social, helbredsmaessig og praktisk karakter. Alm. Brand stil-
ler hoje faglige og sociale krav til medarbejderne - dog altid
med respekt for "det hele menneske”, hvilket skaber den
mest holdbare lgsning for begge parter.

Alm. Brand skelner hverken blandt sine kunder eller ansatte
efter disses kon, hudfarve, samfundsmeessige tilhersforhold
eller politiske og religiose overbevisning.

Kunderne

° Som forsikringsvirksomhed erstatter Alm. Brand.
kundernes tabte eller genetablerer det odelagte,
séfremt der er sket en deekningsberettiget skade.
Er der tale om skader som felge af en pludselig,
akut opstaet, traumatisk haendelse sdsom brand,
roveri, overfald eller feerdselsuheld, tiloyder Alm.
Brand psykologibehandlinger til plusKUNDER, der
har behov for krisehjeelp

. Kunderne tilbydes konkurrencedygtige finansielle
produkter herunder opsparings- og pensionspro-
dukter. Der lzegges veegt pa at give en radgivning,
der tager udgangspunkt i den enkelte kundes si-

tuation
Medarbejdere
o Koncernens sundhedspolitik skal fremme sundhed

og trivsel bade pa arbejde og i fritiden. Séledes
giver koncernen blandt andet tilskud til en reekke
sportsaktiviteter, rygestop samt kantine- og frugt-
ordning. Endvidere laegges veegt pa et sundt ar-
bejdsmiljo, og der er tilknyttet ergoterapeuter
og arkitekter samt en seerlig service desk, der skal
forebygge og afhjeelpe fysiske gener

o Sygdomspolitikken skal sikre, at medarbejderen
har et godt arbejdsliv med lav sygdomsfrekvens
og hejt velveere. Der afholdes séledes bl.a. sy-
gefraveerssamtaler, lederne uddannes i stres-
sforebyggelse og —héndtering, der sikres sund-
hedsforsikring til alle medarbejdere samt tilbud
om fleksjob, skénejob eller arbejdsprevning i test
samspil med det offentlige

o Seniorpolitikken sikrer medarbejdernes mulighed
for i god tid at planleegge deres seniortid i koncer-
nen. Ud over ekstra feriedage kan medarbejderen
veelge feerre arbejdstimer samt tilpasse arbejdsti-
den efter eget behov. | 2005 var syv medarbejdere
pa seniorordningen. | 2009 var det 26 medarbej-
dere og i 2010 21 medarbejdere

J Nybagte medre og feedre far fuld lon i savel bar-
sels- som foreeldreorlovsperioden. Samtidig har
alle medarbejdere fem omsorgsdage ud over de
normale fem ferieuger



Opfelgning pa 2009-initiativerne

Maélet er, at alle koncernens medarbejdere er engagerede i
udviklingen af Aim. Brand — altsd 100 % engagement. Den
forste maling af engagement blev gennemfert i fierde kvartal
2009 og viste et resultat pa 83 %. Den anden maling blev
foretaget i forste kvartal 2010, og her var engagementstal-
let 93 %. | forste kvartal 2011 gennemfoerte Aim. Brand den
tredje engagementsmaling, hvor resultatet blev pa 92 %.

MILJG- OG KLIMAANSVAR

Alm. Brand ensker at tage hand om miljget og klimaet.
Koncernen arbejder séledes hen mod at formindske det for-
ureningsmaessige "fodaftryk”, koncernen efterlader pa miljo
og klima. Alm. Brands milje- og klimaindsats har i mange ar
veeret styret af almindelig sund fornuft snarere end af en for-
maliseret miljo- og klimapolitik.

Varme, kaling og elforbrug

o Alm. Brand har fokus pa individuel klimastyring i
kontoromrader og pé bygningsniveau. Overvag-
ning og styring af varme, koling og ventilation sker
i dag pa de fleste ejendomme og i lejemal med
selvsteendigt klimaanleeg

. Alm. Brand har gennem flere ar lebende overgéaet
til energibesparende el-artikler. Det geelder f.eks.
el-peerer, pc’ere, fladskeerme, printere etc.

o Der etableres lobende intelligent lysstyring via
beveegelses- og dagslysfelere samt automatisk
teend- og slukfunktioner. Koncernen har indfort
lysstyring pa 50 % af alle arealer. Ydermere er
belysningen i Aim. Brands filialer aendret med
reduktion i elforbruget pa 33 % siden 2006. Der
testes labende nye lyskilder (bl.a. led-lys) pa flere
af koncernens adresser

o Pa kundesiden opnar forsikringskunder med nye
huse og deraf felgende lavt energiforbrug lavere
preemier i Aim. Brand

. Alm. Brand har siden 2009 deltaget i WWF Ver-
densnaturfondens globale sluk lyset-event Earth
Hour, hvor lyset i koncernens kontorer og store
reklameskilt pa Radhuspladsen slukkes

csr for alm. brand a/s

Vand, papir, rengoering og affald

Alm. Brand installerer labende vandbesparende
armaturer i alle ejendomme, hvor dette er muligt

I lobet af 2008 og 2009 har koncernen omlagt sto-
re dele af papirforbruget til elektroniske lasninger.
Det geelder eksempelvis kontoudskrifter, lonsedler
og fakturaer samt brug af NemKonto ved skade-
udbetalinger. Endvidere arbejder koncernen med
papirlest-kontor-lgsninger, hvor kundesager og
breve scannes ind, hvilket bdde medferer mindre
papirforbrug og bedre kundeservice

En stor del af Aim. Brands markedsferingsmate-
riale — f.eks. brochurer og magasiner — produceres
pé Svanemeerket, dvs. miljovenligt papir
Koncernen har kildesortering af papir, pap, flasker
0g byggeaffald ligesom restaffald fra kantinerne
samles og bruges til bio-masse. Lavenergipaerer
og lysstofrer indsamles til genbrug pga. kviksolvs-
indholdet. Brugte batterier indsamles ligeledes og
deponeres forsvarligt

Alle de rengeringsmidler, der anvendes i koncer-
nen, er enten Svanemeerket eller maerket med EU
norm 648/2004

CO, og andre drivhusgasser

Koncernen ensker at reducere CO, udledningen,
men en samlet opgerelse over udledningen er ikke
eksisterende for nuvaerende. Blandt tiltagene er
firmacykler, pendlerordninger og eget brug af vi-
deokonferencer

Alm. Brand implementerede i 2009 en ny bilpolitik,
hvor medarbejdere med firmabil betaler et maned-
ligt brugerbidrag afhaengig af bilens miljgklassifice-
ring. Veelges en miligklasse A-bil, som er mest mil-
jorigtig, er brugerbidraget O kr. Derefter stiger det
med 500 kr. pr. klasse op til miljgklasse G, hvor
brugerbidraget er 3.000 kr. Siden implementerin-
gen af bilpoitikken er knap 50 % af alle nyindkebte
biler A- eller B-biler

Alm. Brand fijerner lgbende ugnskede og miljo-
belastende stoffer (sdsom freon) i alle eksisterende
kolesystemer og erstattet dem i takt med de tek-
niske og ekonomiske muligheder med naturlige
kelemidler. Der satses fremover pa vandbarne ko-
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leanleeg og fiernkelingsmuligheder pa koncernens
ejendomme. Saledes er i dag over 50 % af den
samlede koleeffekt uden freon

Til forsikringskunderne har Alm. Brand indfert en
reekke CO,-reducerende tilbud. Séledes betyder
f.eks. en lille bil eller et lavt karselsforbrug en bil-
ligere forsikring. Samtidig tilbydes kunder med el-
biler en seerdeles attraktiv bilforsikringstarif sam-
menlignet med markedet i ovrigt. Endvidere yder
Alm. Brand via husforsikringen gratis forsikring af
savel jord- som solvarmeanlaag

Alm. Brand tilsluttede sig Carbon Disclosure Pro-
ject i 2007 og har siden 2008 érligt rapporteret om
bl.a. strategiske muligheder og trusler som foelge
af klimaaendringer og koncernens udledninger af
drivhusgasser samt tiltag for at reducere samme

Investeringer i miljoteknologi

Alm. Brand Bank var sammen med Alm. Brand
Invest de forste i Danmark til at tilbyde kunderne
investeringsmuligheder i blandt andet vedvarende
energi, spildevandsrensning og affaldssortering.
Blandt investeringsforeningens kunder er Alm.
Brand Liv og Pension, der ved udgangen af 2010
havde investeret 62 mio.kr. af kundernes livsfor-
sikringsmidler i Aim. Brand Invest Miljgteknologi,
hvilket er en stigning pa 24 % i forhold til 2009

Opfelgning pa 2009-initiativerne

Alm. Brand havde som mal for 2010 at pabegynde
et projekt med henblik pa at identificere omrader
inden for ejendomsdriften, hvor der er behov for at
finde mere miljovenlige lasninger samt fremadrettet
at pabegynde disse aktiviteter. Projektet har i 2010
resulteret i at:

o Der pa Midtermolen og enkelte andre kontor-
lokationer er opstillet genbrugseer til kilde-
sortering af affald

o Kantinekakkenet pa Midtermolen har ned-
bragt vandforbruget med 1.000 liter om da-
gen som felge af eendrede processer

o Alle Alm. Brands ejendomme er blevet forsy-
net med elektronisk overvagning af vandtil-
forsel (laek-sikringsanleeg). Det sikrer unedigt
vandspild — bade ved forbrug og skader pa
installationer

o Forbruget af engangsvandflasker er faldet

ALM. BRAND AF 1792 FMBA ARSRAPPORT 2010

med 50.000 stk. om éret. Det skyldes, at

hver medarbejder er blevet udstyret med sin

egen refill vandflaske
Alm. Brand forventede i 2010 at etablere feelles og
sammenlignelige opgarelsesmetoder for forbruget
af energi, hvilket er gennemfort. Fra og med 1. ja-
nuar 2011 méales alt forbrug lebende, hvilket giver
mulighed for at monitorere udsving i normalforbru-
get og med det samme udbedre fejl og mangler.
Det samlede energiforbrug til kontoromrader og
bygningsdrift opgeres fremover i totalforbrug og i
relativt forbrug pr. medarbejder og pr. m?
Alm. Brand forventede i 2010 at arbejde pa at
sikre lokal forankring af arbejdet med miljeforbed-
ringer. Dette arbejde er udsat til 2011 som folge af
nye nationale regler for hvordan en virksomheds
sikkerhedsorganisation (fremadrettet arbejdsmil-
jeorganisation) skal bygges op. De nye regler,
der tradte i kraft 1. oktober 2010 betyder, at Alm.
Brand fremover vil forsege at sammenkaede ar-
bejdsmiljgarbejdet med CSR arbejdet, s& den nye
arbejdsmiljgorganisation skal daekke bade milje
0g energi, arbejdsmiljo og indeklima samt sikker-
hed. Forst nar de nye arbejdsmiljgrepraesentanter
og den tilherende arbejdsmiligorganisation er pa
plads, forseetter initiativet med lokal forankring af
arbejdet med miljoforbedringer. Dette forventes at
ske i andet halvar 2011

Fremadrettede initiativer

|1 2011 vil der fortsat blive arbejdet med at mini-
mere energiforbruget i koncernen pa baggrund af
de nye malinger af forbrug. Samtidig vil ny tekno-
logi anvendes de steder, hvor der renoveres og
vedligeholdes. Driftspersonalet vil endvidere i 2011
blive efteruddannet i energioptimering og i den nye
teknologi, der lebende implementeres

I lobet af 2011 vil det blive vurderet, hvorvidt der
skal udskiftes 1.000 m? facade pa Midtermolen
fra almindeligt glas til energibesparende sol- og
varmeafskaermende glas

SAMFUNDSANSVAR
Alm. Brand har siden grundleeggelsen i 1792 drevet forsik-
ringsvirksomhed og saledes overtaget kundernes risiko og

sikret disse erstatning i tilfeelde af skader. Koncernen har
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fokus pa, at hele forretningen drives samfundsmaessigt an-
svarligt.

Forsikringssvindel

o Alm. Brand ensker at opretholde det solidariske
princip, som forsikringssystemet bygger pa. Det
indebeerer blandt andet bekeempelse af forsik-
ringssvindel til gavn for de lovlydige kunder. | 2006
afslorede Alm. Brands skadeinspekterer forsik-
ringssvindel for et samlet belgb pa 15,3 mio.kr. |
2010 var det tal steget til 40,1 mio.kr.

Etiske investeringer

o Alm. Brand har i starten af 2010 implementeret en
etisk investeringspolitik. Det betyder, at etiske kri-
terier vedrorende eksempelvis menneskerettighe-
der, borns rettigheder, faglig organisering, ansattes
sundhed og sikkerhed samt milighensyn indgér pa
lige fod med andre faktorer i screeningen af sel-

skaber
Gavepolitik
o Alm. Brand har i 2009 implementeret en gavepo-

litik, der omfatter alle koncernens medarbejdere.
Politikken foreskriver blandt andet, at ingen med-
arbejdere mé give eller tage imod gaver, bidrag
eller andet, der kan opfattes som forseg pa bestik-

kelse
Sponsorater
o Som felge af Alm. Brands lokale forankring via

filialer, salgscentre og assuranderer tager kon-
cernen et ansvar for udviklingen i sével det lokale
erhvervsliv som foreningsliv. Derfor statter Aim.
Brand arligt adskillige lokale sportsklubber og an-
dre lokale forméal med sponsorater for samlet ca.

1 mio.kr.
Donationer
o Udover at tage ansvar som en naturlig del af den

daglige forretning, benytter koncernen sig af mu-
ligheden for at donere midler. Aim. Brand har sa-
ledes de seneste ar blandt andet doneret penge til
Danmarksindsamlingen samt givet stotte til blandt
andet Kreeftens Bekaempelse, Dansk Rode Kors
og Red Barnet

Videnoverfarsel til gavn for samfundet

Alm. Brand er repreesenteret i en reekke forskellige
faglige udvalg i og uden for branchen. Her stiller
koncernens eksperter deres viden om emner, der
har relevans for forsikringstagere specifikt og bor-
gere i samfundet generelt, til radighed. Det geelder
f.eks.:

. Skadeforsikrings erhvervsdirekter, der er
naestformand i bestyrelsen for Terrorforsik-
ringspool for skadeforsikring. Bestyrelsen
administrer en terrorforsikringsordning for
skadeforsikringsselskaber i Danmark, der for-
sikrer NBCR-terrorrisici (dvs. kemiske og bio-
logiske terrorskader, der rammer forsikrings-
kunder). Som felge af den post er direkteren
samtidig suppleant i Terrorforsikringsradet,
der administrerer den statsgaranterede hjeelp
i tilfeelde af terroranslag i Danmark

o En arkitekt og fagkonsulent, der pa vegne
af forsikringsbranchen de sidste 15 ar har
siddet i teknikergruppen under BYG-ERFA.
Gruppen har til formal at indsamle og vide-
reformidle byggetekniske erfaringer til byg-
geriets parter, séledes at svigt og skader
forhindres eller udbedres bedst muligt

o Skadeforsikrings landbrugschef, der i 2010
sad i et snetrykudvalg under Forsikring &
Pension i samarbejde med Erhvervs- og Byg-
gestyrelsen. Udvalget analyserer arsagen til
de voldsomme snetrykskader i lobet af forste
kvartal 2010 og finder lgsninger til, hvordan
fremtidige skader af den type kan begreenses
eller forhindres

. Skadeforsikrings chef for svindel, der i 2010

sad i Forsikringssvindeludvalget under For-
sikring & Pension. Udvalget udveksler viden
og erfaringer omkring bekaempelse af forsik-
ringssvindel og inden for hvilke rammer, det
skal ske



LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for 2010 for Alm. Brand af 1792 fmba.

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU, og arsregnskabet for foreningen afleagges i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsesbe-
retningen er udarbejdet i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse at koncernregnskabet og arsregnska-
bet giver et retvisende billede af koncernens og foreningens

DIREKTION
Kebenhavn, den 24. februar 2011

Sgren Boe Mortensen
Adm. direktar

BESTYRELSE
Kebenhavn, den 24. februar 2011

Jorgen H. Mikkelsen

Formand Naestformand

Per Dahlbom

Helle L. Frederiksen
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Boris N. Kjeldsen

Per V. H. Frandsen

Henning Kaffka

aktiver, passiver, finansielle stilling, resultat samt koncernens
pengestremme for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2010.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen in-
deholder en retvisende redegerelse for udviklingen i koncer-
nens og foreningens aktiviteter og ekonomiske forhold samt
en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfakto-

rer, som koncernen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets godkendelse.

Henrik Christensen

Jan S. Pedersen



ledelsespategning / revisionspategninger

REVISIONSPATEGNINGER

INTERN REVISION

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
Alm. Brand af 1792 fmba for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2010 omfattende resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for savel koncernen som foreningen og pen-
gestromsopgoerelse for koncernen samt ledelsesberetningen.
Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU, og arsregnskabet
for foreningen aflaegges efter lov om finansiel virksomhed.
Ledelsesberetningen udarbejdes i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Den udfgrte revision

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendt-
gerelse om revisionens gennemferelse i finansielle virksom-
heder og finansielle koncerner og i overensstemmelse med
danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi
planleegger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hoj
grad af sikkerhed for, at arsregnskabet og ledelsesberetnin-
gen ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

Intern revision har deltaget i revisionen af de veesentlige 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 vaesentlige forretningsmaes-
sige risici. Ud fra vaesentlighed og risiko har vi stikprevevis
efterprovet grundlaget for beleb og @vrige oplysninger i ars-
regnskabet og ledelsesberetningen, herunder undersegelse
af information, der understetter de i arsregnskabet og le-

Kabenhavn, den 24. februar 2011

Poul-Erik Winther
Koncernrevisionschef

delsesberetningen anforte belob og oplysninger. Revisionen
har endvidere omfattet stillingtagen til, om den af ledelsen
anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen
udoevede regnskabsmaessige sken er rimelige samt en vur-
dering af den samlede praesentation af arsregnskabet og
ledelsesberetningen.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt
af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme

for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2010 i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver
et retvisende billede af foreningens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet
af foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2010 i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen
indeholder en retvisende redegorelse i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed.

~

w



DEN UAFH/ZENGIGE REVISORS PATEGNING

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet

for Alm. Brand af 1792 fmba for regnskabséret 1. januar —
31. december 2010 omfattende resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis, for savel koncernen som foreningen og penge-
stromsopgerelse for koncernen samt ledelsesberetningen.
Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU, og arsregnskabet
for foreningen udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.
Ledelsesberetningen udarbejdes i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet, arsregnskabet
og ledelsesberetningen

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU for s& vidt angar
koncernregnskabet, lov om finansiel virksomhed for sa vidt
angar moderselskabsregnskabet og en ledelsesberetning,
der indeholder en retvisende redegerelse i overensstem-
melse med lov om finansiel virksomhed. Dette ansvar omfat-
ter udformning, implementering og opretholdelse af interne
kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge et
koncernregnskab, arsregnskab og ledelsesberetning uden
veesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigts-
maessig regnskabspraksis og udevelse af regnskabsmaes-
sige sken, som er rimelige efter omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udforte revision
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregn-

skabet, &rsregnskabet og ledelsesberetningen pa grundlag
af vores revision. Vi har udfert vores revision i overensstem-
melse med danske revisionsstandarder. Disse standarder
kraever, at vi lever op til etiske krav samt planleegger og
udferer revisionen med henblik pa at opna hej grad af sikker-
hed for, at koncernregnskabet, arsregnskabet og ledelsesbe-
retningen ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for
de belob og oplysninger, der er anfort i koncernregnskabet,
arsregnskabet og ledelsesberetningen. De valgte handlinger
afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet,
arsregnskabet og ledelsesberetningen, uanset om fejlinfor-
mationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virk-
somhedens udarbejdelse og afleeggelse af et koncernregn-
skab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede samt
for udarbejdelse af en ledelsesberetning, der indeholder en
retvisende redegorelse, med henblik pé at udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men
ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektivi-
teten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfat-
ter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udovede
regnskabsmeessige skon er rimelige samt en vurdering af
den samlede preesentation af koncernregnskabet, arsregn-
skabet og ledelsesberetningen.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.



revisionspategninger

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvi-
sende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af kon-
cernens aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2010 i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver
et retvisende billede af foreningens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet
af foreningens aktiviteter for regnskabséret 1. januar — 31.
december 2010 i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

Endelig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen inde-

holder en retvisende redegerelse i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Kaebenhavn, den 24. februar 2011

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Henrik Priskorn Jens Ringbaek
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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BALANCE

Koncernen
Mio.kr. Note 2010 2009
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 82 118
Domicilejendomme 2 1.030 1.035
Udskudte skatteaktiver 3 660 521
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 35 46
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 190 134
Aktuelle skatteaktiver 6 2 14
Andre aktiver 7 2.006 1.669
Udlan 8 12.485 14.823
Investeringsejendomme 9 451 440
Investeringsaktiver 10 29.292 27.857
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 1.575 1.331
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 379 49
Aktiver i alt 48.187 48.037
Passiver
Reserver, overfort resultat mv. 3.055 3.335
Minoritetsinteresser 2.077 1.599
Koncernegenkapital 12 5.132 4.934
Efterstillede kapitalindskud 13 1.503 1.510
Henseettelser til forsikringskontrakter 14 18.413 17.894
Andre hensaettelser 15 131 90
Udskudte skatteforpligtelser 16 46 46
Udstedte obligationer 17 6.032 26
Aktuelle skatteforpligtelser 6 0 0
Andre passiver 18 1.750 1.423
Indlan 19 8.592 10.801
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20 6.588 11.313
Passiver i alt 48.187 48.037
Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler 40
Sikkerhedsstillelser 41
Neertstaende parter 42
Klassifikation af finansielle instrumenter 43
Afkast af finansielle instrumenter 44
Dagsveerdi af finansielle instrumenter 45
Lobetidsfordeling péa finansielle instrumenter 46
Kreditrisici 47
Regnskabsmaessig sikring 48
Folsomhedsoplysninger 49
Nogletal vedrgrende bankkoncernen 50



RESULTATOPGORELSE

balance / resultatopgorelse

Mio.kr. Note 2010 2009
Indtaegter

Praemieindteegter 21 5.481 5.434
Renteindtaegter mv. 22 1.716 2.032
Gebyrindtaegter mv. 23 121 97
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 24 7 23
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 6 0
Anden indkomst 26 25 19
Indteegter i alt 7.356 7.605
Omkostninger

Erstatningsudgifter 27 -4.758 -4.499
Renteudgifter 28 -542 -792
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -4 -33
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 29 -660 -1.451
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -1.432 -1.670
Andre omkostninger 31 0 0
Omkostninger i alt -7.433 -8.445
Resultat af afgiven forretning 32 -134 -136
FEndring i livsforsikringshensaettelser 33 65 -233
FAEndring i kollektivt bonuspotentiale -279 -225
Kursreguleringer 34 41 213
Pensionsafkastskat 35 -114 -141
Resultat for skat -498 -1.362
Skat 36 135 336
Resultat efter skat -363 -1.026
Resultat for skat fordeles saledes:

Alm. Brands andel af arets resultat -322 -881
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 37 -176 -481
Resultat for skat -498 -1.362
Resultat efter skat fordeles saledes:

Alm. Brands andel af arets resultat -193 -544
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 37 -170 -482
Resultat efter skat -363 -1.026
Totalindkomstopgorelse

Arets resultat -363 -1.026
Opskrivning domicilejendomme 11 -4
Overfort til kollektivt bonuspotentiale -13 0
Totalindkomst i alt -365 -1.030
Fordeles saledes:

Alm. Brands andel af arets resultat -195 -548
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat -170 -482
Totalindkomst i alt -365 -1.030
Forsikringsteknisk resultat - skadeforsikring 38

Realiseret resultat - livsforsikring 39

79



EGENKAPITALOPGORELSE

Opskriv-
Sikker- nings- Minori- Koncern-
heds- henlaeg- Overfort Egen- tetsinte- egen-
Mio.kr. fonde gelser  resultat kapital resser kapital
Egenkapital pr. 1. januar 2009 182 6 3.712 3.900 2.068 5.968
Egenkapitalbevagelser i 2009:
Arets resultat 0 -544 -544 -482 -1.026
Tilbagefort opskrivning af domicilejendomme -6 2 -4 -4
Overfort kollektivt bonuspotentiale 0 0 0 0
Skat af egenkapitalposteringer 0 0 0 0
Totalindkomst 0 -6 -542 -548 -482 -1.030
Salg af egne aktier i Alm. Brand A/S 0 7 7 4 11
Nedskrivning pa grund af eendring i ejerandel 0 -24 -24 -24
Tilbagekabsprogram egne aktier 0 0 0 -12 -12
/Endring i minoritetsinteressers ejerandel 0 0 0 21 21
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 -6 -559 -565 -469 -1.034
Egenkapital pr. 31. december 2009 182 0 3.153 3.335 1.599 4.934
Egenkapital pr. 1. januar 2010 182 0 3.153 3.335 1.599 4.934
Egenkapitalbevaegelser i 2010:
Arets resultat 0 -193 -193 -170 -363
Tilbagefort opskrivning af domicilejendomme -2 13 11 11
Overfort kollektivt bonuspotentiale 0 -13 -13 -13
Skat af egenkapitalposteringer 0 0 0 0
Totalindkomst 0 -2 -193 -195 -170 -365
Aktieemission pr. 30. december 2010 655 655
Salg af egne aktier i Alm. Brand A/S 0 5 5 4 9
Nedskrivning pa grund af eendring i ejerandel 0 -52 -52 -52
Omekostninger vedrorende aktieemission 0 -37 -37 -26 -63
Kab og salg af egne aktier i dattervirksomheder 0 -1 -1 -3 -4
Skat af egenkapitalposteringer 0 0 0 0
AEndring i minoritetsinteressers ejerandel 0 0 0 18 18
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 -2 -278 -280 478 198
Egenkapital pr. 31. december 2010 182 -2 2.875 3.055 2.077 5.132

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

Mio.kr. 2010 2009
Egenkapital pr. 31. december eksklusive minoriteter 3.055 3.335
Konsolidering af Pensionskassen under Alm. Brand A/S -8 -9
Koncernintern kursregulering -18 -33
Egenkapital efter Finanstilsynets regler eksklusive minoriteter 3.029 3.293

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



PENGESTROMSOPGORELSE

egenkapitalopgoerelse / pengestremsopgoerelse

Koncernen

Mio.kr. 2010 2009
Likviditet fra drift
Indbetalte praemier 5.284 5.454
Udbetalte erstatninger -4.512 -4.320
Indbetalte renter, udbytter mv. 1.687 2.209
Udbetalte renter -357 -617
Modtaget vedrorende reassurance -193 -112
Indbetalte gebyrindtaegter 159 141
Udbetalte afgivne gebyrer -41 -42
Betalte omkostninger -1.278 -1.571
Betalt afkastskat 8 -171
Kob af immaterielle aktiver, inventar, it-anlaeg mv. 7 -6
Modtaget andre ordinzere indteegter 23 17
Betalte/modtagne skatter 9 -4
Likviditet fra drift 796 978
FMEndringer i investeringsplacering
Kab og ombygning af ejendomme -5 9
Salg/keb af kapitalandele 20 42
Salg/afdrag pa pantebreve og udlan 1.335 355
Salg af Kjgbenhavnske Reassurance 0 150
Salg/keb af obligationer -1.183 -5.502
FEndring af tilgodehavende hos kreditinstutter over 3 maneder 0 311
Andringer i investeringsplacering 167 -4.635
FAEndringer i finansiering
Qvrige hensaettelser 1 0
Salg/keb af egne aktier og omkostninger ved emission -54 0
Salg/keb af datterselskaber (sendring i minoriteter) 18 20
Efterstillede kapitalindskud 0 753
Aktieemission 655 0
FEndring af udstedte obligationer 6.006 -1.352
FEndring af indlan -2.271 -45
FEndring af geeld til kreditinstitutter -4.744 2.749
/AEndring i anden gaeld 0 0
FAEndringer i finansiering -389 2.125
FEndringer i likvide midler 574 -1.532
Kursregulering af likvide midler primo 0 4
Afgang ved salg 0 -209
FAEndringer i likvide midler 574 -1.737
Likvide midler primo 1.380 3.117
Likvide midler ultimo 1.954 1.380
Likvide midler bestar af folgende regnskabsposter:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 379 49
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfor note 11 767 569
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfor note 11 808 762

1.954 1.380




SEGMENT RAPPORTERING, Barance

2010
Elimi-

Mio.kr. Note Skade Bank Liv Qvrige nering 1 alt
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 82 0 0 0 82
Domicilejendomme 2 0 0 0 0 1.030 1.030
Udskudte skatteaktiver 3 145 501 0 20 -6 660
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 35 35 0 -35 35
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 163 0 27 0 190
Aktuelle skatteaktiver 6 0 116 0 8 -122 2
Andre aktiver 7 621 1.296 261 297 -469 2.006
Udlan 8 0 12.485 (0] 0 0 12.485
Investeringsejendomme 9 24 0 1.457 0 -1.030 451
Investeringsaktiver 10 8.331 9.676 11.282 60 -57 29.292
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 1.472 15 88 0 1.575
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 17 16 54 381 -89 379
Aktiver i alt 9.383 25.597 13.131 854 -778 48.187
Passiver
Reserver, overfort resultat mv. 1.808 1.564 1.122 460 -1.899 3.055
Minoritetsinteresser 0 195 0 0 1.882 2.077
Koncernegenkapital 12 1.808 1.759 1.122 460 -17 5.132
Efterstillede kapitalindskud 13 149 1.429 120 250 -445 1.503
Hensaettelser til forsikringskontrakter 14 6.920 0 11.493 0 18.413
Andre henseettelser 15 21 110 0 0 131
Udskudte skatteforpligtelser 16 0 0 6 46 -6 46
Udstedte obligationer 17 0 6.000 0 32 6.032
Aktuelle skatteforpligtelser 6 74 0 48 0 -122 0
Andre passiver 18 379 1.159 328 66 -182 1.750
Indlan 19 0 8.598 0 0 -6 8.592
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20 32 6.542 14 0 0 6.588
Passiver i alt 9.383 25.597 13.131 854 -778 48.187

2009
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 118 0 0 0 118
Domicilejendomme 2 3 0 0 0 1.032 1.035
Udskudte skatteaktiver 3 106 407 0 14 -6 521
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 29 28 17 -28 46
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 103 0 31 0 134
Aktuelle skatteaktiver 6 0 92 0 13 =91 14
Andre aktiver 7 583 1.040 205 612 -771 1.669
Udlan 8 0 14.823 0 0 14.823
Investeringsejendomme 9 23 0 1.449 0 -1.032 440
Investeringsaktiver 10 7.248 9.268 10.818 564 -41 27.857
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 485 846 0 0 0 1.331
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 264 34 160 82 -491 49
Aktiver i alt 8.933 26.539 12.691 1.302 -1.428 48.037
Passiver
Reserver, overfort resultat mv. 1.753 1.362 1.192 394 -1.366 3.335
Minoritetsinteresser 0 227 0 0 1.372 1.599
Koncernegenkapital 12 1.753 1.589 1.192 394 6 4.934
Efterstillede kapitalindskud 13 149 1.436 120 249 -444 1.510
Hensaettelser til forsikringskontrakter 14 6.631 0 11.263 0 17.894
Andre henseettelser 15 22 68 0 0 90
Udskudte skatteforpligtelser 16 0 0 6 46 -6 46
Udstedte obligationer 17 0 0 0 26 26
Aktuelle skatteforpligtelser 6 86 0 9 0 -95 0
Andre passiver 18 292 1.044 94 587 -594 1.423
Indlan 19 0 11.096 0 0 -295 10.801
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20 0 11.306 7 0 11.313
Passiver i alt 8.933 26.539 12.691 1.302 -1.428 48.037




segment rapportering

SEGMENT RAPPORTERING, RESULTATOPGORELSE

2010
Elimi-

Mio.kr. Note Skade Bank Liv Qvrige nering | alt
Indtaegter
Praemier 21 4.762 0 719 0 5.481
Renteindtaegter mv. 22 287 974 443 56 -44 1.716
Gebyrindteegter mv. 23 0 158 0 0 -37 121
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 24 1 0 85 0 -79 7
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 0 6 7 0 -7 6
Anden indkomst 26 2 23 0 0 25
Indtaegter i alt 5.052 1.161 1.254 56 -167 7.356
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -3.702 0 -1.056 0 -4.758
Renteudgifter 28 -127 -421 -4 -34 44 -542
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -19 0 -29 -30 37 -41
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 29 0 -660 0 0 -660
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -839 -599 -73 0 79 -1.432
Andre omkostninger 31 0 0 0 0 0
Omkostninger i alt -4.687 -1.680 -1.162 -64 160 -7.433
Resultat af afgiven forretning 32 -136 0 2 0 -134
FAEndring i livsforsikringshenszettelser 88 0 0 65 0 65
FEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 0 -292 0 13 -279
Kursreguleringer 34 -22 -346 428 -76 57 41
Pensionsafkastskat 35 0 0 -114 0 -114
Resultat for skat 207 -865 181 -84 63 -498
Skat 36 -51 222 -50 14 135
Resultat efter skat 156 -643 131 -70 63 -363

2009
Indtaegter
Praemier 21 4.714 0 710 10 5.434
Renteindtaegter mv. 22 379 1.114 472 93 -26 2.032
Gebyrindteegter mv. 23 0 140 0 0 -43 97
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 24 0 0 83 0 -60 23
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 0 1 8 -1 -8 0
Anden indkomst 26 2 17 0 0 19
Indtzegter i alt 5.095 1.272 1.273 102 -137 7.605
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -3.601 0 -889 -9 -4.499
Renteudgifter 28 -161 -643 -7 -7 26 -792
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -29 0 -25 -22 43 -33
Nedskrivning pé udlan og tilgodehavender mv. 29 0 -1.451 0 0 -1.451
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -872 -750 -67 -41 60 -1.670
Andre omkostninger 31 0 0 0 0 0
Omkostninger i alt -4.663 -2.844 -988 -79 129 -8.445
Resultat af afgiven forretning 32 -146 0 5 5) -136
FEndring i livsforsikringshensaettelser 33 0 0 -233 0 -233
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 0 -225 0 0 -225
Kursreguleringer 34 1 -257 448 -28 49 213
Pensionsafkastskat 35 0 0 -141 0 -141
Resultat for skat 287 -1.829 139 0 4 -1.362
Skat 36 =79, 433 -26 8 336
Resultat efter skat 208 -1.396 113 8 4 -1.026
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NOTER

noter

2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 1  Immaterielle aktiver
Software 82 0 82 118 0 118
Goodwill 0 0 0 0 0 0
Immaterielle aktiver ultimo 82 0 82 118 0 118
Software
Anskaffelsessum primo 338 52 390 337 39 376
Arets tilgang 0 0 0 1 13 14
Arets afgang 0 -52 -52 0 0 0
Anskaffelsessum ultimo 338 0 338 338 52 390
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -220 -52 -272 -182 0 -182
Afskrivninger -36 0 -36 -38 0 -38
Nedskrivninger 0 0 0 -52 -562
Tilbagefort af tidligere ars af- og nedskrivninger 0 52 52 0 0 0
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo -256 0 -256 -220 -52 -272
Software ultimo 82 0 82 118 0 118
Goodwill
Anskaffelsessum primo 49 49 49 49
Avrets tilgang 0 0 0 0
Arets afgang -49 -49 0 0
Anskaffelsessum ultimo 0 0 49 49
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -49 -49 0 0
Afskrivninger 0 0 0 0
Nedskrivninger 0 0 -49 -49
Tilbagefort af tidligere ars af- og nedskrivninger 49 49 0 0
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo 0 0 -49 -49
Goodwill ultimo 0 0 0 0
Note2 Domicilejendomme
Anskaffelsesveaerdi primo 1 1.062 3 1.063
Avrets tilgang 0 1 0 1
Arets afgang = =1 2 -2
Anskaffelsesvaerdi ultimo 0 1.062 1 1.062
Akkumulerede opskrivninger primo 2 60 8 66
Tilgang opskrivninger primo 0 0 0 0
Arets opskrivninger 0 15 0 5
Tilbagefort af tidligere ars opskrivninger
via egenkapitalen -2 -4 -6 -11
Akkumulerede opskrivninger ultimo 0 71 2 60
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo 0 -87 0 -93
Arets nedskrivninger 0 -20 0 -4
Tilbagefort af tidligere ars nedskrivninger
via resultatopgerelsen 0 4 0 10
Afskrevet pa arets afgang 0 0 0 0
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo 0 -103 0 -87
Domicilejendomme ultimo 0 1.030 3 1.035
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2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Omvurderet veerdi primo 3 1.035 11 1.036
Arets tilgang 0 1 0 1
Arets afgang -1 -1 -2 -2
Veerdiregulering indregnet via resultatopgerelsen 0 -16 0 6
Veerdiregulering indregnet via egenkapitalen -2 11 -6 -6
Omvurderet veerdi ultimo 0 1.030 3 1.035
Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme 6,02% 6,11%
Koncernens domicilejendomme er i livkoncernen klassificeret som investeringsejendomme, hvorfor reklassifikation alene er foretaget i koncernbalancen.
Note 3 Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver primo 106 407 -6 14 521 93 68 9 25 195
Afgang vedrorende salg 0 0 0 0 0 0 0 0 -12 -12
Regulering vedrarende tidligere ar 16 -15 0 0 1 6 0 0 0 6
Skat via egenkapitalen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Arets zendring 23 109 0 6 138 7 339 -15 1 332
Udskudte skatteaktiver ultimo 145 501 -6 20 660 106 407 -6 14 521
Udskudt skat pa nettogebyrer 0 0 0 0 0 0 -3 0 0 -3
Udskudt skat pa inventar mv. 38 2 0 7 47 25 1 0 6 32
Udskudt skat pa aktier og obligationer 0 -7 0 0 -7 0 0 0 0 0
Udskudt skat pa ejendomme 0 0 -7 0 -7 -2 8] -7 0 -6
Udskudt skat pa goodwill 78 0 1 0 79 78 0 1 0 79
Udskudt skat pa evrige immaterielle aktiver 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Udskudt skat pa leasingaktiver 0 104 0 0 104 0 85 0 0 85
Udskudt skat p& henszettelser 29 7 0 8 39 5 21 0 5 31
Udskudt skat pa fremfert underskud 0 395 0 10 405 0 300 0 3 303
Udskudte skatteaktiver ultimo 145 501 -6 20 660 106 407 -6 14 521
Der er foretaget aktivering af udskudt skat under hensyntagen til den fremtidige indtjening og muligheden for udnyttelse. Koncernens samlede skatteaktiv udgor
ultimo 2010 ca. 671 mio.kr., hvoraf der er aktiveret 660 mio.kr.
Note 4 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsessum primo 29 45 29 29 43 29
Tilgang 0 0 0 0 2 0
Afgang 0 0 0 0 0 0
Anskaffelsessum ultimo 29 45 29 29 45 29
Op- og nedskrivninger primo 0 -17 0 =il -25 =l
Arets resultat 6 7 6 1 8 1
Tilbageforte reguleringer 0 0 0 0 0 0
Op- og nedskrivninger ultimo 6 -10 6 0 -17 0
Kapitalandele i associerede virksomheder ultimo 35 35 35 29 28 29
Kapitalandele i joint ventures
Anskaffelsessum primo 60 60 60 60
Afgang -60 -60 0 0
Anskaffelsessum ultimo 0 0 60 60
Op- og nedskrivninger primo -43 -43 -42 -42
Arets resultat 0 0 -1 -1
Afgang 43 43 0 0
Op- og nedskrivninger ultimo 0 0 -43 -43
Kapitalandele i joint ventures ultimo 0 0 17 17
Kapitalandele i associerede virksomheder ultimo 35 35 0 35 29 28 17 46

Kapitalandele i associerede virksomheder udgeres af Invest Administration A/S, Nordic Corporate Investments A/S og Hirlap Finans ApS. Alm. Brands ejerandel udger 50%
i Invest Administration A/S, 25% i Nordic Corporate Investment A/S og 25% i Hirlap Finans. Herudover indgar Alm. Brand Liv og Pensions A/S' andel af sosterselskabet

Alm. Brand Formue A/S. Dette ejerforhold er elimineret pa koncernniveau. Kapitalandele i joint ventures udgeres af Aim. Brands investering i EDC-udvikling a/s. Alm. Brands

ejerandel pa 50% er solgt i 2010.



2010 2009

Nettoind- Aktiver Forpligtel- Nettoind- Aktiver Forpligtel-
Hovedlal for associerede virksomheder teegter ialt serialt tegter i alt ser i alt
Invest Administration A/S 16 12 3 10 8 4
Nordic Corporate Investments A/S 14 184 65 10 272 162
Hirlap Finans ApS 0 1 1 0 0 0
EDC-udvikling a/s 0 0 0 =il 37 0
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige 1 alt
Note 5 Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelse 0 24 24 0 27 0 27
Genforsikringsandel af preemiehenszettelse 5 0 5 2 0 0 2
Genforsikringsandel af erstatningshensaettelse 158 3 161 101 4 0 105
Genforsikringsandele af
forsikringskontrakter ultimo 163 27 190 103 31 0 134
Genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelse
Primo 27 27 25 25
Arets zendring -3 -3 2 2
Ultimo 24 24 27 27
Genforsikringsandel af preemiehenszettelse
Primo 2 0 2 2 0 0 2
Arets afgivne praemier -238 0 -238 -212 0 0 -212
Arets betalinger til reassurance 241 0 241 212 0 0 212
Diskontering 0 0 0 0 0 0 0
Ultimo 5 0 5 2 0 0 2
Genforsikringsandel af erstatningshensaettelse
Primo 101 4 105 65 2 123 190
Afgang ved salg 0 0 0 0 0 -123 -123
Kursregulering 0 0 0 0 0 0 0
Arets afgivne erstatninger 96 -30 66 63 -24 0 39
Arets modtagne betalinger fra reassurance -40 29 -11 -28 26 0 -2
Diskontering 1 0 1 1 0 0 1
Ultimo 158 3 161 101 4 0 105

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 skonomiske vanskeligheder (run-off).

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

samarbejdet.

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

reassurandgrerne.

P& 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 neermere beskrivelse
af selvbeholdene. Reassurance har en tilsvarende felsomhed over for endringer i forudsaetninger som bruttoerstatningerne.

Der er en direkte sammenhaeng mellem reassurance og bruttohenszettelserne, hvorfor niveauet af reassurancehensaettelserne vurderes til at veere tilstreekkelige til

enhver tid.

Note 6  Aktuelle skatteaktiver

Aktuelle skatteaktiver primo -86 92 -9 13 10 -56 135 6 -66 19
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -16 13 0 0 -3 -6 3 0 0 -3
Afregnet skat vedrerende tidligere ar 102 -107 9 -13 -9 62 -138 -6 66 -16
Betalt skat i aret 0 2 2 0 4 0 1 2 11 14
Skat af arets resultat -74 116 -50 8 0 -86 91 -11 2 0
Aktuelle skatteaktiver ultimo -74 116 -48 8 2 -86 92 -9 13 14

noter



2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 7  Andre aktiver
Tilgodehavende hos forsikringstagere 114 0 29 0 143 142 0 26 0 168
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 21 0 0 0 21 14 0 0 0 14
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 0 0 9 0 9 0 0 0 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 190 0 0 250 0 190 0 0 553 0
Andre tilgodehavender 73 0 28 38 111 37 0 26 31 66
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 0 458 0 0 458 0 537 0 0 537
Driftsmidler 30 47 0 0 77 37 48 0 0 85
@vrige aktiver 15 108 43 0 166 0 66 0 0 66
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 0 0 0 8 8 0 0 0 9 9
Midlertidigt overtagne aktiver 0 513 0 0 513 0 86 0 0 86
Tilgodehavende renter 149 163 136 1 448 134 294 137 19 584
Periodeafgraensninger 29 7 16 0 52 29 9 16 0 54
Andre aktiver ultimo 621 1.296 261 297 2.006 583 1.040 205 612 1.669
Driftsmidler
Anskaffelsessum primo 223 74 0 297 224 20 3 247
Primo regulering 0 0 0 0 0 76 0 76
Avrets tilgang 11 23 0 34 11 15 0 26
Arets afgang -12 -29 0 -41 -12 -37 -3 -52
Anskaffelsessum ultimo 222 68 0 290 223 74 0 297
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -186 -26 0 -212 -176 -8 £S -187
Primo regulering 0 0 0 0 0 -28 0 -28
Arets afskrivninger -11 -10 0 -21 -15 -10 0 -25
Afskrevet pa arets afgang 5 15 0 20 5 20 3 28
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo -192 -21 0 -213 -186 -26 0 -212
Driftsmidler ultimo 30 47 0 77 37 48 0 85
Fremtidige minimumsleasingydelser for operationelle leasingaktiver
Lobetid inden for 1 ar 11 11 8 8
Lobetid mellem 1 ar og 5 ar 30 30 30 30
Labetid over 5 ar 0 0 0 0
| alt 41 al 38 38
Alm. Brand har afdeekket pensionsforpligtelser i Pensionskassen under Alm. Brand A/S.
Diskonteringssats ved regnskabsarets begyndelse 2,45% 2,65%
Forventet afkast af ordningens aktiver ved regnskabsérets begyndelse 3,60% 3,40%
Forpligtelsens nutidsvaerdi primo -115 -124
Renteomkostninger -3 =&
Udbetalte ydelser 12 12
Aktuarmaessig gevinster/tab pa forpligtelse -6 0
Forpligtelsens nutidsvaerdi ultimo -112 -115
Dagsveerdi af ordningens aktiver primo 124 132
Forventet afkast af ordningens aktiver 4 5
Udbetalte ydelser -12 -13
Aktuarmaessig gevinster/tab pa ordningens aktiver 4 0
Dagsveerdi af ordningens aktiver ultimo 120 124
Forpligtelsens nutidsvaerdi -112 -115
Dagsveerdi af ordningens aktiver 120 124
Nettoaktiv indregnet i balancen 8 ©
Renteomkostninger -3 -3
Forventet afkast af ordningens aktiver 4 4
Aktuarmaessig gevinster/tab indregnet -2 0

Ombkostninger indregnet i resultatopgerelsen




2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Nettoaktiv primo 9 8
Omekostninger indregnet i resultatopgerelsen Gl 1
Nettoaktiv indregnet i balancen 8 9
Forventet afkast af ordningens aktiver 4 5
Aktuarmaessig gevinster/tab pa ordningens aktiver 4 0
Faktisk afkast af ordningens aktiver 8 5
Note 8 Udlan
Udlan til dagsveerdi 2.190 2.190 2.262 2.262
Udlan til amortiseret kostpris 10.295 10.295 12.561 12.561
Udlan ultimo 12.485 12.485 14.823 14.823
Udlan til dagsveerdi
Pantebreve 2.190 2.190 2.262 2.262
Udlan til dagsveerdi ultimo 2.190 2.190 2.262 2.262

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

Udlan til amortiseret kostpris

Udlan 11.389 11.389 14.050 14.050
Leasing 193 193 308 308

11.582 11.582 14.358 14.358
Nedskrivninger mv. -1.287 -1.287 -1.797 -1.797
Udlan til amortiseret kostpris ultimo 10.295 10.295 12.561 12.561

Bruttoinvestering i finansiel leasing

Lobetid inden for 1 ar 78 78 86 86
Lobetid mellem 1 og 5 ar 120 120 249 249
Lobetid over 5 ar 9 9 6 6

207 207 341 341
Ikke indtjent finansiel indkomst -14 -14 -33 -33
Nettoinvestering i finansiel leasing ultimo 193 193 308 308

Nettoinvestering i finansiel leasing

Lobetid inden for 1 ar 76 76 82 82
Labetid mellem 1 og 5 ar 110 110 221 221
Lobetid over 5 ar 7 7 5 5
Nettoinvestering i finansiel leasing ultimo 193 193 308 308
Heraf ikke garanteret restvaerdi 0 0 0 0
Nedskrivninger pa finansielle leasingkontrakter 5 5 15 15

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

Udlan fer nedskrivning 3.193 3.193 3.593 3.593
Nedskrivninger mv. -1.196 -1.196 -1.724 -1.724
Individuel vurdering ultimo 1.997 1.997 1.869 1.869

Gruppevis vurdering

Udlan fer nedskrivning 6.904 6.904 8.812 8.812
Nedskrivninger mv. -91 -91 -72 -72
Gruppevis vurdering ultimo 6.813 6.813 8.740 8.740
Udlan efter nedskrivning i alt ultimo 8.810 8.810 10.609 10.609

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

noter
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2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 9 Investeringsejendomme
Regnskabsmaessig veerdi primo 23 1.449 440 25 1.451 451
Arets tilgang 0 6 5 0 8 7
Arets veerdireguleringer 1 2 6 =2 -10 -18
Investeringsejendomme ultimo 24 1.457 451 23 1.449 440
Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme 6,07% 6,30% 6,63% 7,08% 6,27% 6,71%
Gennemsnitlig afkastprocent, boligejendomme 6,43% 6,00% 6,00% 6,00%
Gennemsnitlig afkastprocent, samlet 6,07% 6,79% 6,58% 7,08% 6,26% 6,66%
En del af livkoncernens investeringsejendomme anvendes af koncernen som domicilejendomme, hvorfor ejendommene i koncernbalancen er klassificeret som
domicilejendomme, jeevnfer note 2.
Note 10  Investeringsaktiver
Statsobligationer 684 1 3.890 0 4.575 1.362 2 3.388 0 4.752
Realkreditobligationer 7.391 8.997 5.730 0 22.118 5.595 8.674 5.636 520 20.425
Andre fastforrentede fordringer 115 23 264 57 402 167 68 425 41 660
Andre variabelt forrentede fordringer 98 0 131 2 231 94 0 205 2 301
Borsnoterede aktier 0 461 899 0 1.360 0 313 842 0 1.155
Unoterede aktier 23 194 231 1 449 22 211 241 1 475
Q@vrige 20 0 137 0 157 8 0 81 0 89
Investeringsaktiver ultimo 8.331 9.676 11.282 60 29.292 7.248 9.268 10.818 564 27.857
Koncernens beholdning af bersnoterede og unoterede aktier havde pr. 31. december 2010 en markedsvaerdi pa 1.809 mio.kr. (2009: 1.630 mio.kr.)
En veesentlig del af koncernens aktieeksponering opnas ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter som optioner og futures. Den samlede aktie-
eksponering inklusive afledte finansielle instrumenter var 2.156 mio.kr. pr. 31. december 2010 (2009: 1.887 mio.kr.). 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 0 595 0 0 595 0 0 0 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 877 15 88 980 485 846 0 0 1.331
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker ultimo 0 1.472 15 88 1.575 485 846 0 0 1.331
Lobetidsfordeling:
Anfordringstilgodehavender 0 767 0 0 767 0 569 0 0 569
Til og med 3 maneder 0 705 15 88 808 485 277 0 0 762
Over 3 maneder og til og med 1 ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ultimo 0 1.472 15 88 1.575 485 846 0 0 1.331
Tilgodehavender hidrerende fra segte kabs- og tilbagesalgsforretninger:
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 0 0 0
Andre tilgodehavender 0 0 94 94
Ultimo 0 0 94 94
Note 12 Koncernegenkapital
Reserver, overfort resultat mv. 5.132 3.335
Reserver, overfort resultat mv. 5.132 3.335




noter

Mio.kr. 2010 2009
Solvensopgorelse

Kernekapital efter fradrag 4.890 4.834
Basiskapital efter fradrag 4.589 4.594
Veegtede poster med kreditrisiko 13.866 15.608
Veegtede poster med markedsrisiko 1.815 2.243
Veegtede poster med operationel risiko 558 715
Veaegtede poster i alt 16.239 18.566
Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster i alt 30,1% 26,0%
Solvensprocent 28,3% 24,7%
De risikovaegtede poster er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Antal aktier

Afstemning af antal aktier (1.000 stk.)

Udstedte aktier primo 17.350 18.450
Egne aktier primo -515 -1.376
Antal aktier primo 16.835 17.074
Tilbagekobte aktier 0 -391
Udstedte medarbejderaktier 94 153
Aktieemission 156.150 0
Annullering af egne aktier 0 1.100
Udstedte aktier ultimo 173.500 17.350
Egne aktier ultimo -421 -515
Antal aktier ultimo 173.079 16.835
Egne aktier

Egne aktier primo 0 0
Veerdiregulering 9 69
Arets kob 0 30
Arets salg -7 -1
Salg af tegningsretter -2 0
Annullering af egne aktier 0 -88
Egne aktier ultimo 0 0
Nominel veerdi primo 41 110
Arets kab 0 31
Arets salg 7 AR
Salg af tegningsretter -38 0
Tildeling af tegningsretter 38 0
Annullering af egne aktier 0 -88
Kapitalnedszettelse -30 0
Nominel veerdi ultimo 4 41
Beholdning primo (1.000 stk.) 515 1.377
Arets kob 0 391
Arets salg -94 -153
Salg af tegningsretter -3.793 0
Tildeling af tegningsretter 3.793 0
Annullering af egne aktier 0 -1.100
Beholdning ultimo (1.000 stk.) 421 515
Procentdel af aktiekapital ultimo 0,2% 3,0%
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Note 13  Efterstillede kapitalindskud
Ansvarlig Idnekapital
Var. forrentet st. Ian med udleb 9. maj 2013 0 100 0 0 100 0 100 0 0 100
Var. forrentet st. Ian med udlgb 9. maj 2014 0 100 0 0 100 0 100 0 0 100
Var. forrentet st. ldn med udlgb 3. dec. 2015 0 200 0 0 200 0 200 0 0 200
Var. forrentet st. lan med udlgb 15. mar. 2020 0 0 120 0 0 0 0 120 0 0
Var. forrentet st. [&n med udlgb 15. mar. 2020 149 0 0 0 149 149 0 0 0 149
Var. forrentet st. lan med udleb 7. sep. 2017 0 0 0 250 0 0 0 0 249 0
Ansvarlig lanekapital ultimo 149 400 120 250 549 149 400 120 249 549
Hybrid lanekapital
Fast forrentet staende Ian med ubestemt lobetid 175 100 175 100
Statsligt kapitalindskud, staende lan i DKK med
ubestemt lobetid 854 854 854 854
Hybrid lanekapital ultimo 1.029 954 1.029 954
Sikring af renterisiko til dagsveerdi 0 0 7 7
Efterstillede kapitalindskud ultimo 149 1.429 120 250 1.503 149 1.436 120 249 1.510
Renter af efterstillede kapitalindskud 4 116 4 13 120 5] 81 4 5 86
Ekstraordinaere afdrag 0 0 0 0 0 0 550 0 0 550
Omkostninger ved optagelse af kapitalindskud 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1

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

Den ansvarlige lanekapital i banksegmentet er variabelt forrentet med en tre méneders CIBOR med et tillzeg i intervallet 1,00%-3,00%-point og seks méaneders CIBOR med

et tillaeg pa 1,00%-point.

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

Den hybride lanekapital pa 175 mio.kr. er udstedt den 12. oktober 2006 med en rentesats for de forste ti ars lobetid pa 5,855%. Herefter forrentes kapitalbeviserne med

en tre maneders CIBOR med tilleeg af 2,70%-point. Som led i risikostyringen er dagsveerdien af den hybride kernekapital afdeekket ved hjzelp af afledte finansielle

instrumenter, jf. note 48.

Det statslige kapitalindskud i form af hybrid kernekapital er udstedt den 24. september 2009 med en rentesats pa 11,01%. Kapitalindskuddet

kan i perioden den 25. september 2012 til den 24. september 2014 indfries til kurs 100.

Den ansvarlige lanekapital i segmentet ovrige er variabelt forrentet med en tre maneders CIBOR med et tilleeg pa 4,0%-point.

Af den efterstillede kapital i koncernen pa 1.828 mio.kr. er der ved opgerelsen af basiskapitalen indregnet 1.803 mio.kr.efter de geeldende regler.

Note 14  Hensattelser til forsikringskontrakter

Preemiehensaettelse 1.831 0 1.831 1.801 0 0 1.801
Livsforsikringshensaettelse 0 10.931 10.931 0 10.994 0 10.994
Erstatningshenszettelse 5.089 45 5.134 4.830 44 0 4.874
Kollektivt bonuspotentiale 0 517 517 0 225 0 225
Hensaettelser til forsikringskontrakter ultimo 6.920 11.493 18.413 6.631 11.263 0 17.894
Praemiehenseettelse

Praemiehenseettelse primo 1.801 1.801 1.751 0 1.751
Valutakursregulering 0 0 0 0 0
Arets modtagne praemier 4.771 4.771 4.750 0 4.750
Arets indtaegtsforte praemier -4.762 -4.762 -4.714 0 -4.714
Diskontering (lobetidsforkortelse) alle ar 9 9 12 0 12
Kursregulering alle ar 12 12 2 0 2
Praemiehensaettelse ultimo 1.831 1.831 1.801 0 1.801




Mio.kr. 2010 2009
Livsforsikringshenszettelse
Livsforsikringshenseettelse primo 10.994 10.758
Akkumuleret vaerdiregulering primo -490 -334
Retrospektive hensaettelser primo 10.504 10.424
Justering for negativ bonus -167 0
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv -2 -1
Bruttopraemier 719 710
PAL kompensation (brutto) 0 0
Rentetilskrivning 289 351
Nulstilling negativ bonus 10 0
Forsikringsydelser -1.057 -892
Omkostningtillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -84 -71
PAL omkostninger 0 0
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -48 -45
FEndring pga. eendret renteniveau og dedelighed (Livrenter) 1 27
Andet 0 1
Retrospektive henszettelser ultimo 10.165 10.504
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 766 490
Livsforsikringshenseettelse ultimo 10.931 10.994
Garanterede ydelser 9.272 8.862
Bonuspotentiale pa fremtidige prasemier 1.084 1.370
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 575 762
Livsforsikringshensaettelse ultimo 10.931 10.994
Bonuspo-  Bonuspo- Bonuspo-  Bonuspo-

Garan- tentiale pa tentiale pa Garan- tentiale pa tentiale pa

terede fremtidige fripolice- terede fremtidige fripolice-
Mio.kr. ydelser pramier ydelser | alt ydelser pramier ydelser 1 alt
Livsforsikringshenseettelser pr. grundlag
G82 2% 1.935 855 528 3.318 1.268 1.045 603 2.916
G82 3% 1.023 116 48 1.187 1.112 160 121 1.393
G82 3,49% 1.933 61 37 2.031 2.185 89 89 2.363
G82 5% 3.971 52 -38 3.985 3.857 76 -51 3.882
G82 8%-16% 0 0 0 0 13 0 0 13
L66 4,5% 1 0 0 1 1 0 0 1
Ugaranteret 232 0 0 232 230 0 0 230
Bonusberettigede bestande ultimo 9.095 1.084 575 10.754 8.666 1.370 762 10.798
L66 13,6% 1 0 0 1 1 0 0 1
U74 12%-20% 176 0 0 176 195 0 0 195
Ikke bonusberettigede bestande ultimo 177 0 0 177 196 0 0 196
Livsforsikringshenseettelse ultimo 9.272 1.084 575 10.931 8.862 1.370 762 10.994
Henseaettelserne i Alm. Brand Liv og Pension A/S opgeres til markedsveerdi ud fra et forventet cash flow diskonteret med Finanstilsynets offentliggjorte rentekurve.
Mio.kr. 2010 2009
Garanterede ydelser er opgjort med tilleeg i
henhold til bekendtgerelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber § 66 stk. 5
svarende til, at der som minimum afseettes en
veerdi svarende til den garanterede tilbagekebsvaerdi.
Tilleegget er opgjort med indregnet sandsynlighed
for tilbagekeb og udger i alt 7 113
Uden indregning af sandsynlighed for tilbagekeb
udger tillaeegget 7 113
Ved opgerelsen af livsforsikringshensaettelser til
markedsveerdi er indregnet et risikotilleeg pa 12,00% 12,00%

noter
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Erstatningshensaettelse
Erstatningshensaettelse primo 4.830 44 4.874 4.509 43 653 5.205
Afgang ved salg 0 0 0 0 0 -653 -653
Overfort fra preemiehensaettelser 0 0 0 0 0 0 0
Valutakursregulering 0 0 0 0 0 0 0
Betalte erstatninger vedrerende indevaerende ar -2.050 -1.055 -3.105 -2.041 -888 0 -2.929
Betalte erstatninger vedrerende tidligere ar -1.522 0 -1.522 -1.477 0 0 -1.477
Forventet skadesudgift indeveerende ar 3.850 1.056 4.906 3.689 889 0 4.578
AEndring i erstatninger vedrgrende tidligere ar -148 0 -148 -88 0 0 -88
Diskontering (Iebetidsforkortelse) alle ar 114 0 114 141 0 0 141
Kursregulering alle ar 58 0 58 58 0 0 58
Afdeekning af inflationsrisiko -43 0 -43 39 0 0 39
Erstatningshensaettelse ultimo 5.089 45 5.134 4.830 44 0 4.874

Under anvendt regnskabspraksis er det beskrevet, hvorledes forventningen til den fremtidige inflation er fastlagt

vendt en inflationsfaktor pa 3,27%.

. Pa henseettelser til arbejdsskade er der ultimo 2010 an-

Mio.kr. 2005 2006 2007 2008 2009 2010 | alt
Aflobstrekant brutto
Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af aret 3.560 2.824 3.241 3.604 3.756 3.884
1 ar senere 3.533 3.021 3.511 3.684 3.737
2 ar senere 3.552 2.962 3.558 3.661
3 ar senere 3.520 2,914 3.536
4 ar senere 3.508 2.917
5 &r senere 3.504

3.504 2917 3.536 3.661 3.737 3.884 21.239
Udbetalt til dato -3.239 -2.618 -3.094 -3.084 -2.913 -2.020 -16.968
Hensaettelse ultimo for diskontering 265 299 442 577 824 1.864 4.271
Diskonteringseffekt =l -2 -4 -8 -14 -29 -568
Akkumuleret veerdizendring syge- og ulykkesforsikring 4 2 4 6 5 7 28

268 299 442 575 815 1.842 4.241

Reserver fra 2004 og tidligere 848
Bruttoerstatningshenseettelser ultimo 5.089
Aflobstrekant, for egen regning
Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af aret 2.768 2.802 3.234 3.589 3.703 3.808
1 &r senere 2.739 3.004 3.498 3.671 3.680
2 ar senere 2.754 2.945 3.540 3.639
3 ar senere 2.744 2.900 3.520
4 ar senere 2.740 2.908
5 &r senere 2.739

2.739 2.908 3.520 3.639 3.680 3.808 20.294
Udbetalt til dato -2.489 -2.609 -3.089 -3.079 -2.906 -2.020 -16.192
Henseettelse ultimo for diskontering 250 299 431 560 774 1.788 4.102
Diskonteringseffekt =1 -2 -4 -8 -13 -29 -57
Akkumuleret veerdisendring syge- og ulykkesforsikring 6 4 6 6 6 10 38

255 301 433 558 767 1.769 4.083

Reserver fra 2004 og tidligere 850
Erstatningshensasttelser ultimo, for egen regning 4.933

Tabellen viser den historiske udvikling i den vurderede endelige forpligtelse (summen af udbetalinger og henszettelser) for det enkelte skadear fra 2005 til og med 2010.

De viste forpligtelser er opgjort uden diskontering, hvorved udsving pa grund af endringer i diskonteringsrenter og -metoder elimineres. Arbejdsskade samt syge- og

ulykkesforsikring indgar dog med diskonterede starrelser. Udviklingen praesenteres brutto og for egen regning.
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Udiskonterede forventede cashflow
Livsforsikringshensasttelse brutto
Cashflow 1 ar eller mindre 333 333 279 279
Cashflow over 1 &r og mindre end 5 ar 1.470 1.470 1.343 1.343
Cashflow over 5 &r 13.713 13.713 14.458 14.458
Erstatningshenszettelse brutto
Cashflow 1 ar eller mindre 1.902 45 1.947 1.773 43 1.816
Cashflow over 1 &r og mindre end 5 ar 1.502 0 1.502 1.457 0 1.457
Cashflow over 5 ar 1.511 0 1.511 1.453 0 1.453
Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale primo 225 225 0 0
Arets henszettelse via resultatopgorelsen 292 279 225 225
Overfort fra opskrivningshenleeggelser
fra egenkapitalen 0 13 0 0
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 517 517 225 225
Opgorelse af erstatningshenszettelserne
For alle brancher, bortset fra arbejdsskade, estimeres og indregnes den fremtidige inflation implicit i hensaettelsesmodellerne. Forventningen til den fremtidige
inflation anvendt pa henszettelser vedrarende arbejdsskade bestar dels af et inflationselement, dels af et reallonselement.
Alm. Brand er i 2009 overgaet til at anvende en mere praecis metode for sa vidt angar diskonteringen af erstatningshenszettelser. Cashflowet for udbetalingen af
hensaettelser for de seneste 10 skadear estimeres for alle brancher og dette tilbagediskonteres med Finanstilsynets justerede rentekurve. P& arbejdsskade
diskonteres endvidere hensaettelser pa skadear eeldre end 10 ar.
Hensaettelsernes folsomhed
Social inflation kan fa stor indvirkning pa resultatet og pa erstatningshensaettelsernes storrelse. Social inflation kan f.eks. veere en tendens til, at domstolene ager
erstatningsudmalinger, en aendring i sagsbehandlingen hos de offentlige myndigheder, som medfarer hojere erstatningsbelab og lovgivningsaendringer som pévirker
ydelsesniveauet, ogsa med tilbagevirkende kraft.
Den sociale inflation pavirker iszer erstatningsniveauet pa arbejdsskade-, auto- og ansvarsforsikringer. Nar der afseettes diskonterede henszettelser, er forvent-
ningen til fremtidig inflation og diskonteringsrenten pa de langhalede brancher falsomme over for eendringer.
Hensezettelsernes tilstraekkelighed
Erstatningshenszettelserne er opgijort efter aktuarmaessige metoder og under hensyntagen til at forsege at undga savel aflobstab som aflebsgevinst. Hensaettelserne
udger saledes pa tidspunktet for deres opgerelse det bedste skon over de fremtidige erstatningsudgifter vedrerende dette og tidligere skadear.
Erstatningshenszettelserne genberegnes hver maned, og dermed vurderes niveauet til enhver tid at veere tilstreekkeligt.

2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 15  Andre henszttelser
Henseettelse til jubileeer, fratreedelse mv. 21 2 23 22 © 0 25
Henszettelser til tab pa garantier 0 108 108 0 65 0 65
Andre hensaettelser 0 0 0 0 0 0 0
Andre hensattelser ultimo 21 110 131 22 68 0 90
Henseettelse til jubileeer, fratreedelse mv. primo 22 3 25 24 4 32 60
Nye og regulerede henszettelser -1 0 -1 1 0 0 1
Arets tilbageforte henseettelser -2 -1 -3 -4 -2 -32 -38
Arets forbrugte hensaettelser = 0 = -2 0 0 -2
Diskonteringseffekt 8 0 &) & 1 0 4
Henseettelse il jubileeer, fratreedelse mv. ultimo 21 2 23 22 3 0 25
Henszettelser til tab pa garantier primo 65 65 14 14
Arets henszettelser 45 45 52 52
Avrets tilbageforte henszettelser -2 -2 -1 -1
Henszettelser til tab pa garantier ultimo 108 108 65 65
Andre henseettelser primo 30 30
Arets henszettelser 0 0
Avrets tilbageforte henszettelser -30 -30
Andre hensaettelser ultimo 0 0

Andre hensaettelser deekker over henseettelse til: Henseettelse til jubilaeer, fratraedelse mv. er opgjort ved en skonnet sandsynlighed for, at der sker udbetaling.
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Note 16  Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat pa sikkerhedsfonde 46 46 46 46
Udskudte skatteforpligtelser ultimo 46 46 46 46
Der pahviler selskabet en eventuel skatteforpligtelse vedrarende genbeskatning af i Danmark fratrukne udenlandske underskud. Genbeskatningsforpligtelsen udger
maksimalt 316 mio.kr.
Belgbet forfalder til betaling, safremt den internationale sambeskatning opheaeves inden 2015.
Note 17  Udstedte obligationer
Variabelt forrentet 1an i DKK med udleb 30.06.2013 6.000 0 6.000 0 0 0
Medarbejderobligationer 0 32 32 0 26 26
Udstedte obligationer ultimo 6.000 32 6.032 0 26 26
Note 18  Andre passiver
Geeld til forsikringstagere 47 0 0 0 47 21 0 0 0 21
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 0 0 7 0 7 0 6 0 6
Geeld i forbindelse med genforsikring 4 0 1 0 5] 0 6 0 8
Geeld til tilknyttede virksomheder 78 49 14 13 0 12 62 4 493 0
Negativ markedsvzerdi af afledte
finansielle instrumenter 0 439 0 0 439 0 558 0 0 558
Midlertidig overtagne passiver 0 454 0 0 454 0 37 0 0 37
Anden geeld 250 214 305 53 794 256 384 78 94 789
Periodeafgraensningsposter 0 3 1 0 4 1 3 0 0 4
Andre passiver ultimo 379 1.159 328 66 1.750 292 1.044 94 587 1.423
Note 19  Indlan
P4 anfordring 4.366 4.373 5.429 5.156
Med opsigelsesvarsel 3.285 3.285 4.320 4.320
Tidsindskud 24 11 373 351
Seerlige indlansformer 923 923 974 974
Indlan ultimo 8.598 8.592 11.096 10.801
Note 20  Geeld til kreditinstitutter
og centralbanker
Centralbanker 0 0 0 1.530 0 1.530
Kreditinstitutter 32 6.542 14 6.588 9.776 7 9.783
Geeld til kreditinstitutter
og centralbanker ultimo 32 6.542 14 6.588 11.306 7 11.313
Heraf forfalder om mere end 5 ar 0 0 0 0 0 0 0
Geeld hidrerende fra segte salgs- og tilbagekebsforretninger:
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 574 0 574 1.808 0 1.808
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Note 21  Pramieindtzaegter
Bruttopraemier 4.770 719 5.489 4.750 710 10 5.470
FAEndring i preemiehensaettelse -8 0 -8 -36 0 0 -36
Przemieindtaegter i alt 4.762 719 5.481 4.714 710 10 5.434
Direkte forsikring tegnes alene i Danmark
Praemieindtzegter, livsforsikring
Lobende praemier 629 629 652 652
Engangspraemier 90 90 58 58
Praemieindteegter, livsforsikring i alt 719 719 710 710
Individuelt tegnede forsikringer 345 345 341 341
Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold 210 210 215 215
Gruppelivsordninger 164 164 154 154
Praemieindteegter, livsforsikring i alt 719 719 710 710
Antal forsikringer (1.000 stk.)
Individuelt tegnede forsikringer 74 74 77 77
Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold 7 7 8 8
Gruppelivsordninger 65 65 66 66
Forsikringerne er alle tegnet med bonusordning. Livsforsikringsselskabet tegner alene direkte dansk forretning.
Note 22  Renteindteegter mv.
Kapitalandele 1 0 18 0 19 0 0 11 0 11
Obligationer 275 299 423 22 1.014 305 231 451 4 1.024
Pantesikrede udlan 0 172 0 0 172 0 204 0 0 204
Andre udlan 0 556 0 0 556 0 714 0 0 714
Indlan i kreditinstitutter 6 6 1 0 10 21 33 6 25 73
Qvrige investeringsaktiver 5 -59 1 34 -55 53 -68 4 27 6
Renteindtaegter mv. i alt 287 974 443 56 1.716 379 1.114 472 93 2.032
Note 23  Gebyrindtaegter mv.
Veerdipapirhandel og depoter 133 96 119 76
Betalingsformidling 7 7 7 7
Lanesagsgebyrer 1 1 1 1
Garantiprovision 7 7 9 9
@vrige gebyrer og provisioner 39 39 38 38
Udbytter 14 14 10 10
Afgivne gebyrer og provisioner -43 -43 -44 -44
Gebyrindtaegter mv. i alt 158 121 140 97
Note 24  Andre indteegter fra investeringsvirksomhed
Huslejeindteegter 2 140 33 2 135 47
Drift- og vedligeholdelse - udlejede lejemal -1 -50 -21 -2 -49 -21
Drift- og vedligeholdelse - tomme lejemal 0 -5 -5 0 -3 -3
Andre indtaegter
fra investeringsvirksomhed i alt 1 85 7 0 83 23
Note 25 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder 6 7 0 6 1 8 -1 0

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter koncernens andele af resultatet i EDC-udvikling a/s, Invest Administration A/S, Nordic Corporate
investments A/S og Hirlap Finans ApS. Alm. Brand Liv og Pension A/S's andel af sosterselskabet Alm. 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 2 0 2 2 0 2
Qvrige 0 23 23 0 17 17
Anden indkomst i alt 2 23 25 2 17 19
Note 27  Erstatningsudgifter
Udbetalte erstatninger -3.572 -1.055 -4.627 -3.518 -889 -47 -4.454
/AEndring i erstatningshensaettelse -130 -1 -131 -83 0 38 -45
Erstatningsudgifter i alt -3.702 -1.056 -4.758 -3.601 -889 -9 -4.499
Aflgbsresultat, brutto 147 147 89 -5 84
Aflgbsresultat, afgiven forretning -8 -8 -9 9 0
Aflgbsresultat, netto 139 139 80 4 84
| aflebsresultatet indgar veerdiregulering af inflationsswaps, der afdaekker inflationsrisikoen vedrerende arbejdsskadeforsikring.
Udbetalte ydelser, livsforsikring
Forsikringssummer ved dod -90 -90 -85 -85
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -16 -16 -16 -16
Forsikringssummer ved invaliditet -7 =7/ -8 -8
Forsikringssummer ved udlgb -221 -221 -252 -252
Pensions- og renteydelser -306 -306 -301 -301
Tilbagekob -325 -325 -143 -143
Kontant udbetalte bonusbelob -90 -90 -84 -84
Udbetalte ydelser, livsforsikring i alt -1.055 -1.055 -889 -889
Note 28  Renteudgifter
Kreditinstitutter og centralbanker 0 -90 0 0 -90 0 -165 0 0 -165
Indlan og anden geeld 0 -152 0 0 -129 0 -365 0 0 -352
Udstedte obligationer 0 -61 0 -1 -57 0 -30 0 -1 -27
Efterstillede kapitalindskud -4 -116 -4 -13 -121 -5 -81 -4 -5 -86
@vrige renteudgifter = -2 0 -20 -23 -5 -2 -3 -1 -11
Diskontering forsikringskontrakter -122 0 0 0 -122 =151 0 0 0 =151
Renteudgifter i alt -127 -421 -4 -34 -542 -161 -643 -7 -7 =792
Note 29  Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Individuel vurdering
Nedskrivninger henholdsvis vaerdiregulering
i arets lob -661 -661 -1.408 -1.408
Tilbageforsel af nedskrivninger foretaget
i tidligere regnskabsar 146 146 20 20
Individuel vurdering i alt -515 -515 -1.388 -1.388
Gruppevis vurdering
Nedskrivninger henholdsvis vaerdiregulering
i arets lob -53 -53 -51 -51
Tilbageforsel af nedskrivninger foretaget
i tidligere regnskabsar 34 34 13 13
Gruppevis vurdering i alt -19 -19 -38 -38
Endeligt tabt, ikke tidligere nedskrevet -152 -152 -54 -54
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer 26 26 29 29
Qvrige tab og henszettelser 0 0 0 0
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender i alt -660 -660 -1.451 -1.451
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Note 30 Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Tegningsprovisioner -157 0 -4 0 -161 -159 0 -4 =l -164
@vrige erhvervelsesomkostninger -427 0 -30 0 -457 -458 0 -26 0 -484
Administrationsomkostninger -255 -599 -39 0 -814 -255 -750 -37 -40 -1.022
Erhvervelses- og
administrationsomkostninger i alt -839 -599 -73 0 -1.432 -872 -750 -67 -41 -1.670
Lon -991 -1.080
Pension -142 -145
Lonsumsafgifter mv. -94 -98
Lenninger, pension mv. i alt -1.227 -1.323
En del af arets lenudgifter er fordelt som skadebehandlingsomkostninger og indgar derfor under erstatningsudgifter.
Gennemsnitlig antal medarbejdere 1.725 1.859
Heraf:
Vederlag til direktion (i 1.000 kr.)
Lon 4.804 24.247
Pensionsordninger 1.250 2.724
Vederlagt til direktion i alt 6.054 26.971
Vederlag til bestyrelse (i 1.000 kr.)
Bestyrelseshonorar Alm. Brand A/S Koncern 3.135 2.747
Repraesentantskabshonorar 3.080 3.605
Bestyrelseshonorar Aim. Brand af 1792 fmba 440 253
Vederlag til bestyrelse i alt 6.655 6.605

Der er ikke optjent bonus til direktionen vedrerende 2010. Vederlag til direktionen omfatter i 2010 vederlag til administrerende direktor Seren Boe Mortensen.

1 2009 indeholder vederlag til direktion herudover lon og fratreedelsesgodtgorelse til tidligere direktor.

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 Alm. Brand A/S et gensidigt opsigelsesvarsel pa 12 maneder. Herudover er direktionen ved fratreedelse foranlediget af Aim. Brand A/S
berettiget til at modtage en fratraedelsesgodtgerelse svarende til 36 maneders vederlag.

Der er etableret en bonusordning for Alm. Brand Koncernens overste ledelse, herunder direktionen. Bonusordningen for direktionen og den gverste ledelse er, sammen

med Alm. Brands bonusordning for ledere og specialister, naermere beskrevet i kapitlet medarbejdere og udvikling. Bonusordningernes sterrelse pavirker ikke omkost-

ningsniveauet veesentligt og omfatter ikke aktieoptioner.

12010 er Aim. Brand A/S bestyrelsen udvidet med en person.

2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv @vrige | alt
Revisionshonorar (i 1.000 kr.)
Deloitte - Revision 1.370 1.442 535 702 4.049 1.020 1.269 537 1.220 4.046
Deloitte - andre erkleeringsopgaver 183 523 13 2.400 3.119 204 705 14 0 923
Deloitte - skatteradgivning 0 0 0 412 412 0 175 0 693 868
Deloitte - Andre ydelser 1.058 2.000 0 104 3.162 828 1.168 9 78 2.083
Revisionshonorar i alt 2.611 3.965 548 3.618 10.742 2.052 3.317 560 1.991 7.920
Note 31  Andre omkostninger
Omkostninger til byggesagkyndige 0 0 0 0
Andre omkostninger i alt 0 0 0 0
Note 32  Resultat af afgiven forretning
Afgivne genforsikringspraemier -235 -27 -262 -212 -28 =il -241
Modtaget genforsikringsdaekning 40 27 67 63 28 6 97
AEndring i genforsikringsandele af
forsikringskontrakter 55 -1 54 0 2 0 2
Provisioner og gevinstandele fra
genforsikringsselskaber 4 3 7 3 3 0 6
Resultat af afgiven forretning i alt -136 2 -134 -146 5 5 -136

99
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2010 2009

Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 33 /Endring i livsforsikringshenszettelser
Garanterede ydelser -410 -410 -41 -41
Bonuspotentiale pa fremtidige preemier 287 287 -101 -101
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 187 187 -94 -94
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv 1 1 3 3
Kompensation Pensionsafkastskat 0 0 0 0
AEndring i livsforsikringshenszettelser i alt 65 65 -233 -233
Note 34  Kursreguleringer
Investeringsaktiver
Kapitalandele 1 -16 136 -86 121 -16 89 251 -18 324
Investeringsforeningsandele 0 7 53 0 60 0 16 54 0 70
Obligationer 46 -81 260 10 219 73 47 143 -16 278
Andele i kollektive investeringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pantesikrede udlan 0 -277 0 0 -277 0 -384 0 0 -384
@vrige investeringsaktiver 0 24 -27 0 £8 2 =) 7 0 =il
Valutakursreguleringer 0 -3 0 0 -3 0 -6 0 6 0

47 -346 422 -76 117 59 -257 455 -28 278
Grunde og bygninger
Investeringsejendomme 1 0 6 0 10 =2 0 -7 0 -15
Domicilejendomme 0 0 0 0 -16 4 0 0 0 10

48 -346 428 -76 111 61 -257 448 -28 273
Diskontering forsikringskontrakter -70 0 0 0 -70 -60 0 0 0 -60
Kursreguleringer i alt -22 -346 428 -76 M 1 -257 448 -28 213
/Endringer i dagsveerdier baseret pa veerdiansaettelsesmodeller og indregnet i resultatopgorelsen
Pantebreve 0 22 0 0 22 0 13 0 0 13
Unoterede aktier 2 0 2 0 4 1 0 =15 0 -14
Investeringsejendomme 1 0 6 0 10 -2 0 -7 0 -15
Domicilejendomme 0 0 0 0 -16 4 0 0 0 10
| alt 3 22 8 0 20 3 13 -22 0 -6
Note 35 Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat vedrgrende tidligere ar 0 0 0 0
Pensionsafkastskat vedrgrende aret -114 -114 -141 -141
AEndring i udskudt pensionsafkastskat 0 0 0 0
Pensior kat i alt -114 -114 -141 -141
Note 36  Skat
Beregnet skat af arets ordinzere indkomst -74 116 -50 8 0 -86 91 -1 6 0
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 0 -2 0 0 -2 0 3 0 1 4
Betalt skat 0 -1 0 0 = 0 0 0 0 0
Regulering af udskudt skat 23 109 0 6 138 7 339 -15 1 332
Skat i alt -51 222 -50 14 135 -79 433 -26 8 336
Effektiv skatteprocent
Aktuel skatteprocent 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
Regulering af udskudt skat tidligere ar -7,5% -1,7% 0,0% -0,2% 0,2% -1,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4%
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 7,5% 1,7% 0,0% 0,4% -0,1% 1,9% 0,2% 0,0% 0,2% -0,1%
Skattemaessige reguleringer -0,4% 0,7% 2,6% 0,3% 0,3% 2,5% -1,5% -6,3% 134,8% -1,6%
Effektiv skatteprocent 24,6% 25,7% 27,6% 25,5% 25,4% 27,5% 23,7% 18,7%. 160,0% 23,7%




noter

2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 37  Minoritetsinteressernes andel af arets resultat
Minoritetsinteressernes andel af resultat for skat
Alm. Brand A/S -173 -401
Alm. Brand Formue A/S 4 -3 48 40
Alm. Brand Pantebreve A/S 0 0 -120 -120
Minoritetsinteressernes andel af resultat for skat 4 -176 =72 -481
Minoritetsinteressernes andel af resultat efter skat
Alm. Brand A/S -167 -402
Alm. Brand Formue A/S 4 -3 48 40
Alm. Brand Pantebreve A/S 0 0 -120 -120
Minoritetsinteressernes andel af resultat efter skat 4 -170 =72 -482
Note 38  Forsikringsteknisk resultat - skadeforsikring
Motor- Motor- Brand- Brand-

Syge- og | Arbejds- | keretojs- | koretojs- | & losore- | & losore- Anden

ulykkes- skade forsikring | forsikring | forsikring, | forsikring, | Ansvars- direkte 2010
Mio.kr. forsikring | forsikring ansvar kasko privat erhverv | forsikring | forsikring i alt
Bruttopraemier 494 279 542 851 1.108 1.181 95 225 4.770
Bruttopreemieindteegter 488 277 543 852 1.092 1.168 95 247 4.762
Bruttoerstatningsudgifter -391 -190 -515 -458 -881 -1.022 -56 -189 -3.702
Bruttodriftsomkostninger -88 -47 -49 -201 -200 -190 -15 -49 -839
Resultat af afgiven forretning =l -3 -3 0 -9 -119 =l 0 -136
Forsikringsteknisk rente 3 2 4 6 8 9 0 1 33
Forsikringsteknisk resultat i alt 11 39 -20 199 10 -154 23 10 118
Antal erstatninger 11.937 2.780 15.854 47.561 77.927 29.028 2.219 24.284 211.590
Erstatningsfrekvens 0,035 0,091 0,042 0,154 0,128 0,234 0,045 0,065 0,096
Gennemshnitlig erstatning for indtrufne skader i
1.000 kr. 31 91 29 11 12 36 22 9 18

Motor- Motor- Brand- Brand-

Syge- og | Arbejds- | koretojs- | koretojs- | & losore- | & losore- Anden

ulykkes- skade forsikring | forsikring | forsikring, | forsikring, | Ansvars- direkte 2009
Mio.kr. forsikring | forsikring ansvar kasko privat erhverv | forsikring | forsikring i alt
Bruttopraemier 481 304 551 858 1.070 1.156 100 230 4.750
Bruttopraemieindteegter 475 291 548 858 1.043 1.139 100 260 4.714
Bruttoerstatningsudgifter -376 -122 -510 -408 -926 -1.003 -54 -202 -3.601
Bruttodriftsomkostninger -90 -50 -54 -213 -205 -189 -18 -563 -872
Resultat af afgiven forretning -2 -3 -2 0 -40 -98 -3 2 -146
Forsikringsteknisk rente 5 3 6 10 12 13 1 3 53
Forsikringsteknisk resultat i alt 12 119 -12 247 -116 -138 26 10 148
Antal erstatninger 11.893 2.901 15.066 45.198 81.231 29.545 2.398 23.611 211.843
Erstatningsfrekvens 0,035 0,093 0,039 0,143 0,128 0,230 0,047 0,062 0,094
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i
1.000 kr. 27 72 32 11 12 33 15 8 17

Direkte forsikring tegnes alene i Danmark

Der er sendret opteellingsprincip med antal forsikringer / policer, og der er eendret fordelingsnogler vedrerende driftsomkostninger. Sammenligningstal for 2009 er derfor
korrigeret.



Mio.kr. 2010 2009
Note 39 Realiseret resultat - livsforsikring

Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 151 81
Overforsel af investeringsafkast 55 65
Pensionsafkastskat 114 141
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 292 225
FEndring i bonuspotentiale pa fripoliceydelser 0 131
Resultat af ikke bonusberettigede bestande -13 24
Tilskrivning af bonus 54 57
Afkast egenkapitaldepot -30 -58
Afkast syge- og ulykkesforsikrings depot -25 -7
Det realiserede resultat 598 659
Egenkapitalens afkastkrav

Ubetingede andele:

Det faktiske investeringsafkast for pensionsafkastskat 30 58
Resultat af ikke bonusberettigede bestande 13 -24
Resultat af syge- og ulykkesforsikring 1 2
Ubetingede andele 44 36
Betingede andele:

Risikoforrentning 0,5% af de gennemsnitlige livsforsikringshenszettelser 54 54
100% af omkostningsresultat f.e.r. 15 8
25% af risikoresultat f.e.r. 13 14
Betingede andele 82 76
Arets resultat for skat 126 112
Overfort til skyggekonto 57 29
Arets resultat for skat inklusive syge- og ulykkesforsikring 183 141
Arets resultat for skat eksklusive syge- og ulykkesforsikring 181 139
Note 40  Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler

Garantiforpligtelser 1.888 2.386

Koncernens selskaber har indgaet leasing-, leje- og serviceaftaler vedrarende it og lokaler med en samlet ydelse pa 89 mio.kr. fordelt over en femarig periode.
Alm. Brand Koncernen har indgaet terminsforretninger mv. til afdeekning af valuta- og renterisiko.

Som led i den almindelige bankdrift har Aim. Brand Bank en raekke eventualforpligtigelser, som i overensstemmelse med IFSR ikke er medregnet i balancen. De
ydede finansgarantier samt tabsgarantier for realkreditudlan er primeert afledt af samarbejdsaftalerne med Totalkredit, DLR Kredit og BFR Kredit, mens gvrige
eventualforpligtigelser bl.a. omfatter garantier overfor Det Private Beredskab samt Garantifonden for Indskydere og Investorer. Samlet har Aim. Brand Bank A/S ikke
balanceferte garantiforpligtelser bestaende af finansgarantier, tabsgarantier for realkreditudian mv. for i alt 1,3 mia.kr.

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrorende ejendomme pa i alt 9 mio.kr.
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrerende ejendomme pa i alt 2 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 vedrerende Marine Aviation and Transport (MAT)
indtegnet gennem ILU i perioden 3. april 1989 til 1. juli 1997. | forbindelse med salget af Kjsbenhavnske Re koncernen i 2009 har keber pataget sig at friholde
Alm. Brand A/S for garantiforpligtelserne.

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Aim. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Aim. Brand A/S forpligter sig til at indbetale sadanne ordineere og
ekstraordineere 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 forpligtet sig til at frinolde Alm. Brand A/S for de udgifter, som selskabet til enhver tid méatte afholde i henhold til disse forpligtigelser.

| forbindelse med at Aim. Brand Bank fik tilsagn om at fa statsgaranti frem til udgangen af 2013 i forbindelse med udstedelse af obligationer, har Alm. Brand A/S
givet tilsagn om at tilfere Aim. Brand Bank den fornedne kapital, séledes at Alm. Brand Bank til enhver tid overholder solvensreglerne. Tilsagnet kan, afhaengigt
af Aim. Brand A/S' gkonomiske stilling maksimalt udgere 1 til 2 mia.kr. (hvoraf 850 mio.kr. er tilfart i 2010).

Koncernen er som aktiv finansiel koncern part i en raekke retssager. Sagerne vurderes lobende, og der foretages de nodvendige hensaettelser. Det er ledelsens
vurdering, at disse sager ikke vil pafere Koncernen vaesentlige yderligere tab.



2010 2009
Mio.kr. Skade Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 41  Sikkerhedsstillelser
Bogferte veerdier af aktiver, der tjener til sikkerhed for forsikringsmaessige henszettelser
Likvide beholdninger 0 209 209 0 365 365
Obligationer 6.639 10.230 16.869 6.414 9.817 16.231
Kapitalandele og investeringsforeningsandele 0 1.160 1.160 0 1.116 1.116
Andele i kollektive investeringer 0 0 0 0 0 0
Tilgodehavende renter 97 124 221 119 128 247
Ejendomme, ejerpantebreve 0 97 97 0 97 97
Lan garanteret af forsikringsselskaber 0 0 0 0 0 0
Udlan til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0 0 0
Kapitalandele i datterselskaber 0 308 0 0 291 0
Qvrige aktiver 0 0 0 0 0 0
Sikkerhedsstillelser ultimo 6.736 12.128 18.556 6.533 11.814 18.056

Pengepolitiske modparter i Danmarks Nationalbank kan kun opna kredit, mod at de stiller sikkerheder i form af pantszetning af godkendte veerdipapirer.
Som led i den labende forretning er der ultimo 2010 stillet obligationer til sikkerhed over for Danmarks Nationalbank til en kursveerdi af 739 mio.kr. (2009: 2.431 mio.kr.).

Note 42 Neertstaende parter

Alm. Brand af 1792 fmba Koncernen anser folgende for at veere neertstaende parter:
+ Alm. Brand Formue A/S (ej helejet dattervirksomhed)

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

« Invest Administration A/S (associeret selskab)

« Nordic Corporate Investment A/S (associeret selskab)

« Hirlap Finans ApS (associeret selskab)

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

Neertstaende parter omfatter ligeledes direktionens og bestyrelsens relaterede familiemedlemmer, samt endvidere selskaber, hvori personkredsen har veaesentlige
interesser.

Alm. Brand Koncernen varetager administrative opgaver for Aim. Brand af 1792 fmba.

Der er indgaet aftaler om forrentning af lebende mellemveerender mellem Alm. Brand af 1792 fmba og Alm. Brand A/S Koncernen, herunder har Alm. Brand af 1792
fmba erhvervet hybrid kapital udstedt i Alm. Brand Bank A/S.

Alm. Brand af 1792 fmba har indskudt ansvarlig lanekapital i Aim. Brand A/S.
For oversigt over dattervirksomheder og associerede virksomheder mv. henvises til selskabsoversigten.

Alm. Brand Koncernen har tvaergaende funktioner, som lgser feelles administrative opgaver for koncernens selskaber, og der foreligger herunder administrationsaftaler
mellem de respektive koncernselskaber, der sikrer, at reglerne om koncerninterne transaktioner overholdes.

Alm. Brand Bank A/S fungerer som primaer bankforbindelse for Alm. Brand Koncernen. Det indebzerer, at der er indgaet en raekke aftaler mellem banken og koncernens
ovrige selskaber, ligesom der lobende foretages en raekke transaktioner mellem banken og den evrige koncern. Alle aftaler og transaktioner mellem koncernen og
banken finder sted pa seedvanlige markedsbaserede vilkar eller pa omkostningsdaekkende basis i overensstemmelse med geeldende lovgivning for koncerninterne
transaktioner.

Alm. Brand Koncernen har desuden indgéet en kapitalforvaltningsaftale med Alm. Brand Bank A/S, hvilket betyder, at en betydelig del af koncernens aktiver er under for-
valtning i banken. Vederlaget for denne administration og kapitalforvaltning er fastsat pa seedvanlige markedsbaserede vilkar, eller hvor der ikke findes et entydigt
marked, pa omkostningsdaekkende basis.

Der foretages reassurancedaekning for Aim. Brand Koncernen pa feelles basis.

Som led i sin almindelige investeringsvirksomhed har selskabets datterselskab Alm. Brand Liv og Pension erhvervet en minoritetsaktiepost i Dades A/S pa knap
198 mio.kr. i markedsveerdi, hvilket svarer til under 5% i ejerandel. Dades A/S' administrerende direktor er nzestformand i Selskabet og bestyrelsesmediem i Alm.
Brand Liv og Pension. Investeringen er omfattet af lov om finansiel virksomhed § 78 og er godkendt og felges af bestyrelsen i Aim. Brand Liv og Pension.

Selskabet har derudover indgéet en totaladministrationsaftale med Datea A/S, som er 100% ejet af Dades A/S, og hvori Boris Nergaard Kjeldsen er bestyrelsesformand.
I henhold til aftalen foretager Datea A/S ejendomsadministration af ejendomme ejet af Selskabets datterselskaber, herunder administration, regnskab og rapportering,
udlejning, tilsyn og teknisk bistand. Det &rlige honorar er i niveauet 2 mio.kr. Det er ledelsens vurdering, at totaladministrationsaftalen er indgaet pa markedsvilkar.

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 neertstaende parter:

Mio.kr. 2010
Selskaber

Alm. Brand kontrolleret af

Alm. Brand datterselskaber Direktion og bestyrelses-

af 1792 fmba (ikke 100% ejet) bestyrelse i A/S medlemmer

Salg af ydelser 358 708 3 0
Kob af ydelser 718 1.661 1 0
Rente- og gebyrindteegter 0 94 0 0
Rente- og gebyrudgifter 38 0 1 1
Tilgodehavender 0 487 9 20
Geeld 261 10 29 1
Sikkerhedsstillelser 0 0 1 5
Rentesatser 2,55-7,5% 3,3-4,05%
Mio.kr. 2009
Salg af ydelser 1.080 2171 2 0
Kab af ydelser 845 2.684 0 0
Rente- og gebyrindteegter 0 106 1 0
Rente- og gebyrudgifter 6 0 1 0
Tilgodehavender 0 1.839 17 7
Geeld 149 7 34 0
Sikkerhedsstillelser 0 0 6 3
Rentesatser 1,7-7,75% 3,25-4,93%

Herudover er der ikke foretaget veesentlige koncerninterne transaktioner.

Kob og salg af ydelser, der omfatter forsikringsmaessige ydelser samt levering af bankprodukter i form af Ian, garantier, kreditter samt keb/salg af pantebreve mv., sker
pa koncernens seedvanlige markedsbaserede vilkar, dog saledes at medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer opnar seedvanlige medarbejdervilkar. Geeld omfatter
indlan i banken, pensionsdepoter i bank og liv mv. Der er ikke i regnskabsaret eller i det foregdende regnskabsar udgiftsfert tab eller foretaget nedskrivning pa

mellemveerender med neertstaende parter.

2010 2009
Amor- Amor-
Dags- tiseret Dags- tiseret

Mio.kr. vaerdi  kostpris | alt veaerdi  kostpris | alt
Note 43  Klassifikation af finansielle instrumenter
Finansielle aktiver
Statsobligationer 4.575 0 4.575 4.752 0 4.752
Realkreditobligationer 22.118 0 22.118 20.425 0 20.425
Andre fastforrentede fordringer 402 0 402 660 0 660
Andre variabelt forrentede fordringer 231 0 231 301 0 301
Borsnoterede aktier 1.360 0 1.360 1.155 0 1.155
Unoterede aktier 449 0 449 475 0 475
@vrige investeringsaktiver 157 0 157 89 0 89
Genforsikringsdepoter 0 0 0 0 0 0
Tilgodehavende hos forsikringstagere 0 143 143 0 168 168
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 0 21 21 0 14 14
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 0 9 9 0 0 0
Andre tilgodehavender 0 111 111 0 66 66
Positiv markedsvzerdi af afledte finansielle
instrumenter 458 0 458 537 0 537
Qvrige aktiver 0 166 166 0 66 66
Pensionskassen under Aim. Brand A/S 0 8 8 0 9 9
Midlertidigt overtagne aktiver 0 513 513 0 86 86
Tilgodehavende renter 448 0 448 584 0 584
Periodeafgraensninger 0 52 52 0 54 54
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 1.575 1.575 0 1.331 1.331
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 0 379 379 0 49 49
Udlan 2.190 10.295 12.485 2.262 12.561 14.823
Finansielle aktiver ultimo 32.388 13.272 45.660 31.240 14.404 45.644




noter

2010 2009
Amor- Amor-
Dags- tiseret Dags- tiseret

Mio.kr. vaerdi  kostpris | alt vaerdi  kostpris | alt
Finansielle passiver
Efterstillede kapitalindskud 0 1.503 1.503 0 1.510 1.510
Udstedte obligationer 0 6.032 6.032 0 26 26
Genforsikringsdepoter 0 0 0 0 0 0
Geeld til forsikringstagere 0 47 47 0 21 21
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 0 7 7 0 6 6
Geeld i forbindelse med genforsikring 0 5 5 0 8 8
Geeld til tilkknyttede virksomheder 0 0 0 0 0 0
Negativ markedsvzerdi af afledte
finansielle instrumenter 439 0 439 558 0 558
Anden geeld 100 694 794 203 586 789
Periodeafgraensningsposter 0 4 4 0 4 4
Indlan 0 8.592 8.592 0 10.801 10.801
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 6.588 6.588 0 11.313 11.313
Finansielle passiver ultimo 539 23.472 24.011 761 24.275 25.036
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Dagsvzeerdimaling af finansielle instrumenter
Noterede kurser
Finansielle aktiver
Udlan 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Obligationer 8.224 9.021 8.860 59 26.107 6.907 8.744 8.540 563 24.713
Aktier 0 461 596 0 1.057 0 313 578 0 891
Andre aktiver 0 0 99 0 99 0 0 81 0 81
Finansielle aktiver i alt 8.224 9.482 9.555 59 27.263 6.907 9.057 9.199 563 25.685
Finansielle passiver
Andre passiver 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finansielle passiver i alt 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Observerbare data
Finansielle aktiver
Udlan 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Obligationer 15 0 1.025 0 1.040 14 0 989 0 1.003
Aktier 0 0 0 0 0 0 0 4 0 4
Andre aktiver 169 621 143 1 934 142 831 137 19 1.129
Finansielle aktiver i alt 184 621 1.168 1 1.974 156 831 1.130 19 2.136
Finansielle passiver
Andre passiver 0 539 0 0 539 0 761 0 0 761
Finansielle passiver i alt 0 539 0 0 539 0 761 0 0 761
Ikke-observerbare data
Finansielle aktiver
udlan 0 2.190 0 0 2.190 0 2.262 0 0 2.262
Obligationer 49 0 131 0 180 297 0 125 0 422
Aktier 23 194 534 1 752 22 211 501 1 735
Andre aktiver 0 0 30 0 30 0 0 0 0 0
Finansielle aktiver i alt 72 2.384 695 1 3.152 319 2.473 626 1 3.419
Finansielle passiver
Andre passiver 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finansielle passiver i alt 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

1

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi indeholder pantebreve, der méales til dagsveerdi ved brug af en veerdiansaettelsesmodel. Obligationer til dagsveerdi

omfatter erhvervsobligationer, der veerdianszettets til noterede priser eller ud fra observerbare data. Aktier mv. omfatter barsnoterede aktier, der veaerdianseettes til

noterede priser, samt unoterede aktier, hvor input er baseret pa ikke direkte observerede markedsdata. Andre aktiver indeholder tilgodehavende renter samt

positive veerdier af afledte finansielle instrumenter, som veerdianseettes ud fra observerbare data. Andre passiver indeholder skyldige renter samt negative veerdier
af afledte finansielle instrumenter, der veerdiansezettes ud fra observerbare data.
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Aktiver og Aktiver og
geeld til geeld til
amor- amor-
Dags- tiseret Dags- tiseret
Mio.kr. veerdi  kostpris | alt veerdi  kostpris | alt
Note 44  Afkast af finansielle instrumenter
Renteindtaegter mv. 914 802 1.716 1.280 752 2.032
Gebyrindtaegter mv. 105 16 121 84 13 97
Anden indkomst 3 22 25 9 10 19
Indteegter i alt 1.022 840 1.862 1.378 775 2.148
Renteudgifter -121 -421 -542 -149 -643 -792
Kursreguleringer 46 -5 41 209 4 213
Resultat for skat 947 414 1.361 1.433 136 1.569
Dags- Indregnet Dags- Indregnet
Mio.kr. veerdi veerdi veerdi vaerdi
Note 45 Dagsvzerdi af finansielle instrumenter
Finansielle aktiver til dagsveerdi veerdireguleret over resultatopgorelsen
Statsobligationer 4.575 4.575 4.752 4.752
Realkreditobligationer 22.118 22.118 20.425 20.425
Andre fastforrentede fordringer 402 402 660 660
Andre variabelt forrentede fordringer 231 231 301 301
Borsnoterede aktier 1.360 1.360 fi8155 fiN155
Unoterede aktier 449 449 475 475
@vrige investeringsaktiver 157 157 89 89
Tilgodehavende hos forsikringstagere 143 143 168 168
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 21 21 14 14
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 9 9 0 0
Andre tilgodehavender 111 111 66 66
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 458 458 537 537
@vrige aktiver 166 166 66 66
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 8 8 9 9
Midlertidigt overtagne aktiver 513 513 86 86
Tilgodehavende renter 448 448 584 584
Periodeafgraensninger 52 52 54 54
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 1.575 1.575 1.331 1.331
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 379 379 49 49
Udlan 12.510 12.485 14.922 14.823
Finansielle aktiver til dagsveerdi ultimo 45.685 45.660 45.743 45.644




noter

2010 2009
Dags- Indregnet Dags- Indregnet
Mio.kr. veerdi veerdi vaerdi vaerdi
Finansielle passiver til dagsveerdi veerdireguleret over resultatopgorelsen
Efterstillede kapitalindskud 1.503 1.503 1.510 1.510
Udstedte obligationer 6.032 6.032 26 26
Geeld til forsikringstagere 47 47 21 21
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 7 7 6 6
Geeld i forbindelse med genforsikring 5 5) 8 8
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Negativ markedsveerdi af afledte
finansielle instrumenter 439 439 558 558
Anden geeld 794 794 789 789
Periodeafgraensningsposter 4 4 4 4
Indlan 8.642 8.592 10.834 10.801
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 11.313 6.588 11.313 11.313
Finansielle passiver til dagsveerdi ultimo 28.786 24.011 25.069 25.036

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker har en forholdsvis kort lgbetid, og indregnede veerdier til amortiseret kostpris forudsaettes at svare
til dagsveerdier.

Mellemveerender med kreditinstitutter er indregnet til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsveerdier forudszettes at veere den renteniveauafhzengige veerdiregulering,
som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter der var geeldende, da mellemvaerenderne blev etableret.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi, obligationer til dagsveerdi, aktier mv. samt afledte finansielle instrumenter er i regnskabet malt til dagsveerdi, séledes at
indregnede vaerdier 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 geeldende, da udlanene blev etableret. £Endringer i kredit-
kvaliteten tages ikke i betragtning, da disse aendringer forudsaettes at indga i nedskrivninger pa udlan for savel indregnede veerdier som dagsveerdier.

Dagsveerdien af indlan og anden geeld forudszettes 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 méles til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsveerdier forudsaettes at veere den renteniveauafhaengige kursregu-
lering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med markedsrenter, da udstedelserne blev etableret. £ndringer i dagsveerdier pa grund af sendring i

bankens egen kreditvaerdighed tages ikke i betragtning.

Regulering til dagsveerdier for finansielle aktiver og forpligtelser viser et samlet ikke-indregnet urealiseret tab pa 24,0 mio.kr. ultimo 2010 mod en gevinst pa 65,2 mio.kr.
ultimo 2009.

| anvendt regnskabspraksis er opgerelsen af dagsveerdier naermere beskrevet for de poster, som indregnes til dagsvaerdi.
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2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 46  Lobetidsfordeling pa finansielle instrumenter
Obligationer
Udlgb om 1 ar eller mindre 582 2.019 331 0 2.932 944 6.115 535 373 7.967
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 4.311 1.866 2.334 0 8.511 2.667 754 1.242 149 4.812
Udlgb efter 5 ar 3.395 5.136 7.350 0 15.824 3.607 1.875 7.877 41 13.359
Obligationer ultimo 8.288 9.021 10.015 0 27.267 7.218 8.744 9.654 563 26.138
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Udleb om 1 &r eller mindre 17 16 54 381 379 264 34 160 82 49
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Udlgb efter 5 ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
ultimo 17 16 54 381 379 264 34 160 82 49
Udlan og tilgodehavender
Udlgb om 1 ar eller mindre 135 7.259 53 88 7.535 641 7.855 26 0 8.522
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 0 1.477 0 0 1.477 0 2.119 0 0 2.119
Udlgb efter 5 ar 0 5.221 0 0 5.221 0 5.695 0 0 5.695
Udlan og tilgodehavender ultimo 135 13.957 53 88 14.233 641 15.669 26 0 16.336
Indldn og geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Udlgb om 1 ar eller mindre 83 10.603 22 0 10.715 23 16.348 19 0 16.117
Udlgb efter 1 &r og mindre end 5 ar 0 3.911 0 0 3.898 0 5.413 0 0 5.391
Udlgb efter 5 ar 0 626 0 0 626 0 641 0 0 641
Indlan og geeld til kreditinstitutter og centralbanker
ultimo 83 15.140 22 0 15.239 23 22.402 19 0 22.149
Udstedte obligationer
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 6.000 32 6.032 0 26 26
Udstedte obligationer ultimo 6.000 32 6.032 0 26 26

De faktiske udlgbstidspunkter kan afvige fra de kontraktmzaessige udlgbstidspunkter, da udstederne af specifikke fordringer kan have ret til at tilbagekobe fordringen for

udleb. Der henvises i ovrigt til note 14, hvoraf det forventede cashflow for koncernens erstatnings- og livforsikringshensaettelser fremgar.

Note 47  Kreditrisici
Kreditrisici pa typer af finansielle aktiver

Statsobligationer 684 1 3.890 0 4.575 1.362 2 3.388 0 4.752
Realkreditobligationer 7.391 8.997 5.730 0 22.118 5.595 8.674 5.636 520 20.425
Andre fastforrentede fordringer 115 23 264 57 402 167 68 425 41 660
Andre variabelt forrentede fordringer 98 0 131 2 231 94 0 205 2 301
@vrige investeringsaktiver 20 0 137 0 157 8 0 81 0 89
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 163 0 27 0 190 103 0 31 0 134
Tilgodehavende hos forsikringstagere 114 0 29 0 143 142 0 26 0 168
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 21 0 0 0 21 14 0 0 0 14
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 0 0 9 0 9 0 0 0 0 0
Andre tilgodehavender 73 0 28 38 111 37 0 26 31 66
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle

instrumenter 0 458 0 0 458 0 537 0 0 537
Qvrige aktiver 15 108 43 0 166 0 66 0 0 66
Tilgodehavende renter 149 163 136 1 448 134 294 137 19 584
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 0 1.472 15 88 1.575 485 846 0 0 1.331
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 17 16 54 381 379 264 34 160 82 49
Udlan 0 12.485 0 0 12.485 0 14.823 0 0 14.823
Maksimal kreditrisiko ultimo 8.860 23.723 10.493 567 43.468 8.405 25.344 10.115 695 43.999
Koncernens eksponering mod kreditrisici udgeres primaert 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 100% rated som Investment

Grade (BBB rating og derover). Forfaldne tilgodehavender i skade nedskrives til nul efter ni maneder.

Der er foretaget nedskrivninger af tiigodehavender i forbindelse med forsikring pa i alt:

Nedskrivninger primo 48 48 38 38
Arets samt tilbagefarte nedskrivninger 10 10 10 10
Nedskrivninger ultimo 58 0 0 0 58 48 0 0 0 48




2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Udlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher
Offentlige myndigheder 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Erhverv:
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 9,3% 9,3% 7,8% 7,8%
Industri og rastofindvinding 0,2% 0,2% 0,3% 0,3%
Energiforsyning 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Bygge og anlaeg 0,7% 0,7% 1,0% 1,0%
Handel 0,6% 0,6% 1,4% 1,4%
Transport, hoteller og restauranter 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Information og kommunikation 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Finansiering og forsikring 18,2% 18,2% 24,5% 24,5%
Fast ejendom 20,7% 20,7% 20,0% 20,0%
Qvrige erhverv 4,3% 4,3% 1,5% 1,5%
| alt erhverv 54,2% 54,2% 56,7% 56,7%
Private 45,8% 45,8% 43,3% 43,3%
| alt 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Nedskrivninger
Individuel vurdering
Nedskrivninger primo 1.789 1.789 416 416
Nedskrivninger i arets lob 661 661 1.408 1.408
Tilbageforsel af nedskrivninger -146 -146 -20 -20
Endeligt tabt (afskrevet) -1.000 -1.000 =15 =1
Nedskrivninger individuel vurdering ultimo 1.304 1.304 1.789 1.789
Gruppevis vurdering
Nedskrivninger primo 72 72 34 34
Nedskrivninger i rets lob 53 53 50 50
Tilbageforsel af nedskrivninger -34 -34 -12 -12
Nedskrivninger gruppevis vurdering ultimo 91 91 72 72
Nedskrivninger i alt 1.395 1.395 1.861 1.861
Renteindtaegter vedrarende nedskrevne udlan
og tilgodehavender mv. 21 21 20 20
Den regnskabsmaessige veerdi af udlan som ville veere overforfaldne
eller veerdiforringet hvis ikke udlanet var genforhandlet 0 0 0 0
Arsager til individuelle nedskrivninger
Udlan og andre tilgodehavender for nedskrivninger
Bobehandling 199 199 870 870
Inkasso 79 79 115 115
Uerholdelig fordring 3.178 3.178 2.674 2.674
| alt 3.456 3.456 3.659 3.659
Nedskrivninger mv.
Bobehandling 122 122 547 547
Inkasso 49 49 58 58
Uerholdelig fordring 1.133 1.133 1.184 1.184
| alt 1.304 1.304 1.789 1.789
Udlan og andre tilgodehavender efter nedskrivninger 2.152 2.152 1.870 1.870
Veerdi af sikkerheder for udlan som ved individuel
vurdering er veerdiforringet 1.805 1.805 1.714 1.714

noter



2010 2009
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Beskrivelse af sikkerheder
Veerdi af sikkerheder
Fast ejendom, privat 52 52 147 147
Fast ejendom, erhverv 721 721 238 238
Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer 1.021 1.021 1.198 1.198
Biler 11 11 40 40
Andre sikkerheder 0 0 91 91
Veerdi af sikkerheder ultimo 1.805 1.805 1.714 1.714
Sikkerheder er veerdiansat ud fra felgende:
Private beboelsesejendomme; 80-95% afhaengigt af ejendomstype, beliggenhed, stand og vurderet omsaettelighed.
Erhvervsejendomme; 60-85% afhaengigt af anvendelse, beliggenhed, stand, branche, indteegtsgrundlag og vurderet omszettelighed.
Kontanter og let realisable veerdipapirer; 80-95% af officiel kursveerdi nar denne foreligger, og af vurderet kursveerdi i evrige tilfeelde.
Losore, biler; 65-85% afhaengigt af type, model og alder.
Losere, andre sikkerheder; baseret pa individuel vurdering.
Realiserede sikkerheder og betingelse herfor
Veerdi af realiserede sikkerheder
Fast ejendom, privat 64 64 46 46
Fast ejendom, erhverv 467 467 329 329
Veerdipapirer 489 489 33 33
Biler 48 48 62 62
Veerdi af realiserede sikkerheder i alt 1.068 1.068 470 470
Tvangsrealisering af panter bliver ngdvendigt safremt banken ikke kan forma debitor eller sikkerhedsstiller til at indga en frivillig aftale om realisering. Banken
sorger altid for at maksimere vaerdien af panter ved tvangsrealisering. Inden tvangsrealisering af pantet pabegyndes gives debitor og/eller sikkerhedsstiller et varsel
herom, typisk pa mindst 8 dage, dog kortere hvis pantets veerdi er i &benbar risko for at blive umiddelbart forringet. Seerligt omkring lan og kreditter der er sikret ved
veerdipapirbaserede investeringer, etableres sakaldte "stop loss" klausuler, hvor banken kan tvangsrealisere umiddelbart, medmindre yderligere sikkerhedstillelse
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
Op til 3 maneder 28 28 18 18
3-6 maneder 8 8 14 14
6-12 maneder 3 3 9 9
Over 12 maneder 8 8 44 44
Restancer ultimo 47 47 85 85
Veerdi af sikkerheder for udian som er i restance 1.004 1.004 3.266 3.266
Beskrivelse af sikkerheder for udlan som er i restance
Veerdi af sikkerheder
Fast ejendom, privat 421 421 691 691
Fast ejendom, erhverv 554 554 784 784
Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer 11 11 956 956
Biler 18 18 774 774
Andre sikkerheder 0 61 61
Veerdi af sikkerheder ultimo 1.004 1.004 3.266 3.266
Den samlede veerdi af sikkerheder pa balancedagen 7.916 7.916 9.316 9.316
Beskrivelse af sikkerheder pa balancedagen
Veerdi af sikkerheder
Fast ejendom, privat 2.986 2.986 3.090 3.090
Fast ejendom, erhverv 2.539 2.539 2.524 2.524
Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer 1.645 1.645 2.461 2.461
Biler 549 549 983 983
Andre sikkerheder 197 197 258 258
Veerdi af sikkerheder ultimo 7.916 7.916 9.316 9.316




Mio.kr.

noter

Kreditkvalitet

of Default) for hver skalatrin. Der er sket et fald i kreditkvaliteten fra 2009 til 2010.

Note 48 Regnskabsmaessig sikring

Arten af det sikrede
Fastforrentede udlan i DKK
- Til amortiseret kostpris

- Til justeret amortiseret kostpris (regnskabsmaessig veerdi)

Geeld til kreditinstitutter i EUR
- Til amortiseret kostpris

- Til justeret amortiseret kostpris (regnskabsmaessig vaerdi)

Hybrid kernekapital i DKK
- Til amortiseret kostpris

- Til justeret amortiseret kostpris (regnskabsmaessig veerdi)

Arten af sikringsinstrumenter
For fastforrentede udlan i DKK
Renteswaps i DKK

- Dagsveerdi

- Syntetisk hovedstol

For geeld til kreditinstitutter i EUR
Valutaswaps i DKK/EUR

- Dagsveerdi

- Syntetisk hovedstol

For hybrid kernekapital i DKK
Renteswaps i DKK

- Dagsveerdi

- Syntetisk hovedstol

Indregnet over resultatopgorelsen
Veerdiregulering af sikrede aktiver og forpligtelser

2010 2009
Skade Bank Liv @vrige | alt Skade Bank | alt
Banken anvender ratingmodeller pa detailomradet. Ratingmodellerne anvender en skala fra 0 til 7, og i det enkelte ratingsegment er der et PD-interval (Probability
Som led i risikostyringen anvendes afledte finansielle instrumenter til regnskabsmaessig sikring af dagsvaerdien pa visse finansielle aktiver og forpligtelser.
265 265 646 646
269 269 653 653
3.764 3.764 4.342 4.342
3.766 3.766 4.342 4.342
0 0 175 175
0 0 182 182
-4 -4 -8 -8
265 265 645 645
1 1 0 0
3.764 3.764 4.342 4.342
0 0 7 7
0 0 175 175
-5 -5 4 4
5 5 -4 -4

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter

Dagsveerdiafdeekningen har veeret meget effektiv for hele aret og i hele labetiden. Med "meget effektiv' menes, at veerdigendringerne pa sikringsinstrumenterne svarer til

veerdigendringerne pa det sikrede inden for en greense pa 80-125%.

2010

Pct. af

egen-
Mio.kr. Skade Bank’  Liv-EK  Ovrige lalt Kkapital
Note 49  Folsomhedsoplysninger
Folsomhedsoplysninger, koncernen
Risiko pa egenkapital ved enkeltstaende heendelse
Rentestigning pa 0,7 pct. point -66 0 -14 0 -80 -1,6%
Rentefald p& 0,7 pct. point 38 0 15 0 53 1,0%
Aktiekursfald pa 12 pct. -3 -64 0 0 -67 -1,3%
Ejendomsprisfald pa 8 pct. -2 -8 0 0 -10 -0,2%
Maksimalt valutakurstab med 99,5 pct.
sandsynlighed pa 10 dage -3 -14 0 0 -17 -0,3%
Tab pa modparter pa 8 pct. -17 -34 0 0 -51 -1,0%
Tab pa kredit pa 8 pct. -64 -60 -6 -130 -2,5%
Katastrofeskader:
- én "100-ars skade" 199 0 0 0 199 3,9%
- to "100-ars skader" 345 0 0 0 345 6,7%

*) Den regnskabsmaessige renterisiko pa banken ved en rentegendring pa 0,7 pct-point udgjorde 67 mio.kr. pr. 31.

vedrgrer ejendomme i direkte besiddelse.

Ovenstéende er en beskrivelse af de veaesentligste risici i Alm. Brand Koncernen. Reekkefolgen af de beskrevne risikofaktorer er ikke udtryk for risicienes storrelse

december 2010. Ejendomsrisikoen i banken

eller betydning. De viste risici vedrarende Liv-EK er eksklusive risikoen pa veerdipapirer tilherende forsikringstagerne.
| beretningen er der under overskriften risikostyring en beskrivelse af de risici, som koncernen har pataget sig.



Folsomhedsoplysninger, livselskabet

Minimum
pavirkning af

Maksimum
pavirkning af
kollektiv

Maksimum
pavirkning af
bonuspotentiale
pa fripoliceydelser
for @ndring i
anvendt bonus-
potentiale pa

Maksimum
pavirkning af
anvendt bonus-
potentiale pa

Mio.kr. basiskapitalen bonuspotentiale fripoliceydelser fripoliceydelser
Haendelse:
Rentestigning pé 0,7 pct. point -12 -117 250 0
Rentefald pa 0,7 pct. point 12 31 -233 0
Aktiekursfald pa 12 pct. 0 -157 0 0
Ejendomsprisfald pa 8 pct. 0 -99 0 0
Valutarisiko (VaR 99,5 pct.) 0 -1 0 0
Tab pa modparter pa 8 pct. -5 -73 0 0
Fald i dedelighedsintensiteten pa 10 pct. -1 -33 5 0
Stigning i dedelighedsintensiteten pa 10 pct. 10 29 -5 0
Stigning i invalideintensiteten pa 10 pct. -4 -12 -7 0
2010 2009 2008 2007 2006
Note 50 Nogletal vedrorende bankkoncernen
Solvensprocent 18,8% 16,0% 12,6% 11,7% 12,1%
Kernekapitalprocent 16,2% 12,9% 6,8% 9,4% 10,4%
Egenkapitalforrentning for skat -67,2%  -321,7% -45,4% 15,2% 14,5%
Egenkapitalforrentning efter skat -50,0%  -243,7% -37,2% 11,5% 11,1%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,31 0,17 0,14 1,40 1,49
Renterisiko 1,1% 8,4% 11,6% 8,7% 13,3%
Valutaposition 4,6% 3,0% 43,3% 72,7% 41,1%
Valutarisiko 0,1% 0,1% 0,5% 0,6% 0,7%
Udlan i forhold til indlan 160,2% 149,8% 159,2% 146,7% 139,4%
Udlan i forhold til egenkapital 71 9,3 14,0 8,9 7.4
Arets udlansvaekst -15,8% -14,3% 1,0% 30,4% 22,2%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 256,8% 104,1% 93,0% 36,7% 71,5%
Summen af store engagementer 69,1% 73,9% 163,0% 177,6% 225,1%
Arets nedskrivningsprocent 4,3% 7,9% 1,7% -0,3% -0,2%

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



NOTE 51 Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU.
Arsregnskabet for foreningen afleegges i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse
om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveerga-
ende pensionskasser.

De yderligere danske oplysningskrav til arsregnskaber er for
koncernen fastlagt i IFRS-bekendtgerelsen for finansielle
virksomheder udstedt i henhold til lov om finansiel virksom-
hed. For foreningen er oplysningskravene fastlagt i lov.om
finansiel virksomhed.

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (DKK), der anses
for at veere den primaere valuta for koncernens aktiviteter og
den funktionelle valuta for foreningen.

Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet er beskre-
vet nedenfor. Anvendt regnskabspraksis for moderselskabet
er beskrevet i tilkknytning til foreningens arsregnskab.

IMPLEMENTERING AF NYE OG £NDREDE STANDAR-
DER SAMT FORTOLKNINGSBIDRAG

Arsrapporten for 2010 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 2010. Implementeringen af de @vrige nye og
aendrede standarder samt fortolkningsbidrag i arsregnskabet
for 2010 har ikke medfert eendringer i regnskabspraksis.

Den fra oktober 2008 indgaede aftale om finansiel stabilitet
medferte, at Finanstilsynet foretog en midlertidig justering

af metoden for fastseettelse af rentekurven. Den eendrede
metode tager i en vis udstreekning hejde for udviklingen mel-
lem realkreditobligationer og statsobligationer. Den eendrede
rentekurve er jf. regnskabsbekendtgoerelse af 15. januar 2011
nu geeldende til ultimo 2012. Som felge heraf har koncernen
implementeret eendring af § 95a, hvilket medferer, at kon-
cernen ikke giver oplysning om den aendrede rentekurvens
effekt pa resultat og egenkapital.

STANDARDER OG FORTOLKNINGSBIDRAG, DER END-
NU IKKE ER TRADT | KRAFT

Pa tidspunktet for offentliggerelse af dette arsregnskab er
folgende nye eller eendrede standarder og fortolkningsbidrag
endnu ikke tradt i kraft og derfor ikke indarbejdet i arsregn-
skabet:

IAS 32, Finansielle instrumenter: Praesentation (Clas-
sification of Rights Issue) (oktober 2009). A£ndringen
preeciserer den regnskabsmeessige behandling af teg-
ningsrettigheder, optioner eller warrants, nar disse er i
en anden valuta end udstederens funktionelle valuta.
IFRS 7, Finansielle instrumenter: Oplysninger (Enhan-
cing disclosures about transfers of financial assets)
(oktober 2010). £ndringen eger oplysningskravene i
IFRS 7 for transaktioner, som involverer overdragelse
af finansielle aktiver, men hvor overdrageren bibeholder
en grad af "fortsat involvering” i aktivet. £ndringerne
treeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. juli 2011
eller senere. A£ndringerne er endnu ikke godkendt til
brug i EU.

IFRS 9, Finansielle instrumenter: Klassifikation og ma-
ling (Finansielle aktiver) (november 2009). IFRS 9 om-
handler den regnskabsmeessige behandling af finansiel-
le aktiver i relation til klassifikation og méling. | henhold
til IFRS 9 afskaffes kategorierne "holde-til-udlgb” og
“finansielle aktiver disponible for salg”. Der etableres en
ny valgfri kategori for egenkapitalinstrumenter, der ikke
besiddes med henblik pa salg, og som ved ferste ind-
regning klassificeres i denne kategori "dagsveerdi med
veerdiregulering via anden totalindkomst”. Fremover skal
finansielle aktiver saledes klassificeres enten som "ma-
ling til amortiseret kostpris” eller "dagsveerdi via resulta-
tet”, eller — hvis der er tale om egenkapitalinstrumenter,
som opfylder kriterierne herfor — som "dagsveerdi via
anden totalindkomst”. Standarden treeder i kraft for
regnskabsar, der begynder 1. januar 2013 eller senere.
Standarden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

IFRS 9, Finansielle instrumenter: Klassifikation og ma-
ling (Finansielle forpligtelser) (oktober 2010). £ndringen
til IFRS 9 tilfejer bestemmelser vedrerende klassifikation
og maling af finansielle forpligtelser samt opher af ind-
regning. Sterstedelen af bestemmelserne i IAS 39 ved-
rerende indregning og maling af finansielle forpligtelser
er overfort ueendret til IFRS 9. IFRS 9 indeholder dog
folgende eendringer til bestemmelserne.

Undtagelsen i IAS 39, hvorved afledte finansielle in-
strumenter relateret til unoterede aktiver i visse tilfeelde
kunne males til kostpris, opheeves. Efter IFRS 9 skall
alle afledte finansielle instrumenter séledes males til
dagsveerdi.

Virksomheder, som vaelger at méle finansielle forpligtel-
ser til dagsveerdi (dagsveerdi-optionen), skal efter IFRS
9 preesentere den del af periodens aendring i dagsveer-
dien, som kan henfares til eendringer i virksomhedens
egen kreditveerdighed i anden totalindkomst.
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Bestemmelserne om opher af indregning er overfort ueendret
fra IAS 39 til IFRS 9. IFRS 9 traeder i kraft med virkning for
regnskabsaér, der begynder 1. januar 2013 eller senere. Stan-
darden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

Pa tidspunktet for offentliggerelse af dette arsregnskab fore-
ligger der herudover en reekke nye eller eendrede standarder
og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og
som derfor ikke er indarbejdet i arsregnskabet. Det er ledel-
sens vurdering, at disse ikke vil fa vaesentlig indvirkning pa
arsregnskabet for de kommende regnskabsar.

KONSOLIDERING

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet samt de til-
knyttede selskaber, hvori moderselskabet besidder flertallet
af stemmerettighederne eller pa anden made har bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne eller pa an-
den made udever betydelig, men ikke bestemmende indfly-
delse, betragtes som associerede virksomheder.

Koncernregnskabet er udarbejdet ved sammendrag af
ensartede 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 aflaegger 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
tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital vises som
seerskilte poster i resultatopgerelse og balance.

Koncernregnskabet for Alm. Brand A/S indgar i koncern-
regnskabet for Aim. Brand af 1792 fmba, Kebenhavn.

Keb af virksomheder

Nyerhvervede eller solgte dattervirksomheder indregnes i
koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet hhv. frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke.

Ved kob af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter den tilkebte virksomheds identificerede aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes i balancen til
dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet.

Nér anskaffelsessummen overstiger dagsveerdien af de over-
tagne nettoaktiver, aktiveres forskelsbelobet som goodwill
under immaterielle aktiver. Goodwill testes érligt for veerdifor-
ringelse.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om ma-
lingen af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser eller
eventualforpligtelser, sker forste indregning pa grundlag af
forelebige opgjorte dagsveerdier. Safremt det efterfelgende
viser sig, at identificerbare aktiver, forpligtelser eller eventual-
forpligtelser havde en anden dagsvaerdi pa overtagelsestids-
punktet end forst antaget, reguleres goodwill indtil 12 mane-
der efter overtagelsen. Effekten af reguleringen indregnes i
primoegenkapitalen og sammenligningstal tilpasses.

KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER

Koncerninterne ydelser afregnes pa markedsvilkar eller om-
kostningsdeekkende basis. Lebende mellemveerender forren-
tes pa markedsbaserede vilkar. Koncerninterne handler med
veerdipapirer og andre aktiver afregnes til markedspriser.

FREMMED VALUTA

Aktiver og passiver i fremmed valuta indregnes til Danmarks
Nationalbanks offentliggjorte valutakurs pa balancedagen.
Indteegter og udgifter i fremmed valuta indregnes til de pa
transaktionstidspunktet geeldende valutakurser. Valutakursre-
guleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder omreg-
nes resultatopgerelsen til gennemsnitlige valutakurser for de
enkelte maneder og balancen til balancedagens valutakurs.

Valutakursregulering, der opstar ved, at egenkapitalen i
udenlandske dattervirksomheder ved arets 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 males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga koncernen, og forpligtelsens veerdi kan maéles palideligt.
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Ved ferste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kost-
pris. Efterfalgende maéles aktiver og forpligtelser som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost i det efterfelgende.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de
indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belab, der
kan henfares 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 afkraefter forhold, der eksisterede pa balance-
dagen.

Ved kab eller salg af finansielle aktiver og forpligtelser anven-
des 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 veerdizendringer i perioden mellem
handelsdatoen og afregningsdatoen ikke.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret
kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente
over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig
kostpris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den ak-
kumulerede afskrivning af forskellen mellem kostpriser og det
nominelle beleb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over
lebetiden.

REGNSKABSMASSIGE SKGN

De regnskabsposter, der vaesentligst er pavirket af regn-
skabsmaessige skon, er forsikringsmaessige forpligtelser
samt udlan og tilgodehavender.

For dagsveerdien af unoterede finansielle instrumenter er
der vaesentlige sken forbundet med maling af dagsveerdien.
Herudover er bankkoncernen pavirket af risici og usikkerhe-
der, som kan fore til, at de faktiske resultater kan afvige fra
skennene.

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, ogsa undergivet
veesentlige skon.

BALANCE

Immaterielle aktiver

Gooadwill

Ved farste indregning males 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 méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
0g nedskrivninger eller til en eventuel lavere genindvindings-
veerdi. Software afskrives linegert over en forventet levetid pa
hojst fem ar.

Ved opgerelsen af kostprisen indregnes alle omkostninger,
som direkte kan henferes til udviklingen af software, og som
sandsynligvis vil frembringe ekonomiske fordele til koncer-
nen. Alle ovrige omkostninger omkostningsferes lebende.
Af- og 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 Aim. Brand i al vaesentlighed
udnytter ejendommen til administrative formal. @vrige ejen-
domme er klassificeret som investeringsejendomme.

Der har ikke veeret benyttet eksterne vurderingsmaend til
fastseettelsen af dagsveerdier 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. Dagsveer-
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 veerdi reguleres for kortvarige forhold, som aendrer
ejendommens indtjening. Den regulerede beregnede veerdi
svarer til dagsveerdien.

Veerdireguleringer af investeringsejendomme indregnes i
resultatopgerelsen for det regnskabsar, hvor andringen er
opstéaet.
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Domicileiendomme

Domicilejendomme males til en omvurderet veerdi svarende
til dagsveerdien pa vurderingstidspunktet med fradrag af
akkumulerede afskrivninger og veerdireguleringer. Dagsveer-
dien opgeres pa grundlag af Finanstilsynets retningslinier
om afkastmetoden, hvilket betyder, at den enkelte ejendom
males pa grundlag af et forventet normalt driftsbudget og en
afkastprocent. Den beregnede veerdi reguleres for kortvarige
forhold, som aendrer ejendommens indtjening. Den regule-
rede beregnede veerdi svarer til dagsveerdien.

Domicilejendomme afskrives linezert over ejendommenes for-
ventede brugstider, som vurderes at veere 60 ar. Afskrivnin-
ger beregnes under hensyntagen til den forventede restveerdi
og indregnes i resultatopgerelsen under administrationsom-
kostninger.

Opskrivninger med tilleeg eller fradrag af den skattemaes-
sige effekt, heraf ejendomme klassificeret som domicilejen-
domme, foretages over egenkapitalen som opskrivningshen-
laeggelser. Nar en foretagen opskrivning ikke leengere kan
opretholdes, tilbageferes denne. Nedskrivninger, som ikke
modsvarer tidligere opskrivninger, foretages via resultatop-
gorelsen.

Den del af opskrivningerne, som kan henferes til bonusberet-
tigede forsikringskontrakter, overfores herefter til kollektivt
bonuspotentiale i henhold til de anmeldte kontributionsregler.

Afkastmetoden

| driftsbudgettet er indregnet lejeindteegter ved fuld udlejning,
idet eventuel tomgangsleje eller anden manglende lejeind-
teegt modregnes i den beregnede veerdi. | lighed hermed er i
driftsbudgettet indregnet en forventet normal vedligeholdelse
pa ejendommen. Eventuelle sterre forventede renoveringsar-
bejder, opretningsopgaver eller istandseettelser modregnes i
den beregnede veerdi.

Afkastprocenten fastseettes ud fra de geeldende markedsfor-
hold for den pagaeldende ejendomstype under hensyntagen

til vedligeholdelsesstand, beliggenhed, anvendelse, lejekon-

trakter mv.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og
males i koncernregnskabet efter den indre veerdis metode
(equity metoden), hvilket indebeerer, at kapitalandelene
males til moderselskabets forholdsmaessige andel af den
regnskabsmaessige indre veerdi i selskabet pa balancedagen
opgjort efter koncernens regnskabsprincipper.

Genforsikringsandele fra forsikringskontrakter
Genforsikringens andel af de forsikringsmeessige hensaet-
telser er opgjort som de beleb, som i henhold til indgéede
genforsikringskontrakter kan forventes modtaget fra genfor-
sikringsselskaber.

Koncernen vurderer lgbende sine genforsikringsaktiver for
veerdiforringelse. Hvis der er en klar indikation af veerdiforrin-
gelse, nedskrives den regnskabsmaessige veerdi af aktivet.

Driftsmidler

Driftsmidler méles til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Afskrivninger foretages linegert over

de forventede brugstider under hensyntagen til den forven-
tede restveerdi. De forventede brugstider vurderes at veere
folgende:

e Biler 5ar
e |nventar 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 pé hejst fem ar under hensyntagen til
den forventede restveerdi.

Investeringsaktiver

Investeringsaktiver omfatter finansielle aktiver til dagsveerdi.
Klassificeringen afhaenger 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 afhanger 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 indgér i handelsbeholdningen,
males til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopge-
relsen. For finansielle instrumenter, der ikke indgér i handels-
beholdningen, foretages der en vurdering af, om dagsveaer-
dien kan opgeres palideligt.
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For hovedparten af de unoterede aktier og beholdningen

af pantebreve vurderes det, at dagsveerdier kan opgoeres
tilstraekkeligt palideligt ved anvendelse af anerkendte veerdi-
ansaettelsesmetoder. Disse aktiver méles pa den baggrund til
dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen. De
unoterede aktier, hvor det vurderes, at dagsveerdien ikke kan
opgeres tilstraekkeligt palideligt, males i stedet til kostpris
med fradrag af eventuelle nedskrivninger.

Malingen af finansielle instrumenter til dagsveerdi er konsi-
stent med koncernens interne risikostyring, der baseres pa
markedsmeessig 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 pa balancedagen, eller hvis en sadan ikke fore-
ligger en anden offentliggjort kurs, der mé antages bedst at
svare hertil.

Unoterede finansielle aktiver males til dagsveerdi ved brug af
anerkendte veerdiansasttelsesmetoder. 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 eendringer i dagsvaerdien 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
males, som var de stadig indregnet i balancen, og séavel
kursreguleringer som renter mv. indregnes i resultatopge-
relsen. Kabte veerdipapirer i forbindelse med reverse-forret-
ninger, der samtidig med kebet er solgt tilbage pa et senere
aftalt tidspunkt, indregnes ikke i balancen. Afgivne belgb
indregnes som et tilgodehavende og forrentes som aftalt.

Afledte finansielle instrumenter

For visse af de fastforrentede aktiver og forpligtelser er
dagsveerdien, som led i risikostyringen, afdeekket ved hjeelp
af afledte finansielle instrumenter. Afledte finansielle instru-
menter méles ved forste indregning til kostpris. Efter forste
indregning males afledte finansielle instrumenter til dagsveer-
dien 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 afdeekkede 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, ind-
regnes de akkumulerede aendringer som en del af kostprisen
for de pageeldende transaktioner.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betin-
gelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes
eendringer i dagsveerdien lgbende i resultatopgerelsen som
finansielle poster.

Udlan og tilgodehavender

Udlan og tilgodehavender, som prissaettes pa aktive marke-
der, males til dagsveerdi. De omfattede udlan og tilgodeha-
vender skal, savel ved farste indregning som efterfalgende,
males til dagsveerdi. Dagsvaerdien beregnes ved brug af en
veerdiansaettelsesteknik, der er i overensstemmelse med
almindeligt anerkendte metoder for prisfastseettelse af finan-
sielle instrumenter.

@vrige udlan og andre tilgodehavender maéles til amortise-
ret kostpris. Beholdningen males ved ferste indregning til
dagsveerdi med tilleeg af de transaktionsomkostninger og
fradrag for de modtagne gebyrer og provisioner, som er di-
rekte forbundet med erhvervelsen eller udstedelsen af det
finansielle instrument. Efter forste indregning reguleres de
naevnte udlan og andre tilgodehavender lgbende til amortise-
ret kostpris.

Der foretages en lebende vurdering af, om der er en objektiv
indikation for, at virksomhedens udlan og andre tilgodeha-
vender opgjort 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.
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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 forestar den lgbende vedligeholdelse og udvikling. Seg-
menteringsmodellen fastleegger sammenhaengen i de enkelte
grupper mellem konstaterede tab og et antal signifikante
forklarende makrogkonomiske variable via en lineeer regres-
sionsanalyse. Blandt de forklarende makrogkonomiske varia-
ble indgar arbejdsleshed, 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
udlansportefolje.

Denne vurdering har medfert en tilpasning af modelestima-
terne til egne forhold, hvorefter det er de tilpassede estima-
ter, som danner baggrund for beregningen af den gruppevise
nedskrivning. For hver gruppe af udlan og tilgodehavender
fremkommer et estimat, som udtrykker den procentuelle
veerdiforringelse, som knytter sig til en given gruppe af udlan
og tilgodehavender pa balancedagen. Ved at sammenligne
med det enkelte udlans oprindelige tabsrisiko og udlanets
tabsrisiko primo den aktuelle regnskabsperiode fremkommer
det enkelte udlans bidrag til den gruppevise nedskrivning.
Nedskrivningen beregnes som forskellen mellem den regn-
skabsmeessige veerdi og den tilbagediskonterede veerdi af de
forventede fremtidige betalinger.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter males ved forste ind-
regning til dagsveerdi og efterfalgende til amortiseret kostpris
og omfatter alle tilgodehavender hos kreditinstitutter og cen-
tralbanker, herunder tilgodehavender i forbindelse med segte
kobs- og tilbagesalgsforretninger.

Kassebeholdninger og anfordringstilgodehavender
Kassebeholdninger og anfordringstilgodehavender males
ved forste indregning til dagsveerdi og efterfelgende til amor-
tiseret kostpris.

Sikkerhedsfonde

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

Der er afsat udskudt skat af koncernens sikkerhedsfonde.

Udbytte

Udbytte afsesttes forst som en forpligtelse i regnskabet pa
det tidspunkt, hvor dette vedtages pa generalforsamlingen.
Det udbytte, som foreslas udbetalt for regnskabsaret, vises
som en seerskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier
Keb og salg af egne aktier fores direkte p& egenkapitalen
under andre reserver.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud omfatter geeldsforpligtelser, der i
tilfeelde af likvidation eller konkurs i henhold til Ianevilkarene
forst kan honoreres efter fyldestgerelse af de ovrige kreditor-
krav. Efterstillede kapitalindskud indregnes til dagsveerdi sva-
rende til modtaget vederlag med fradrag af afholdte direkte
henferbare omkostninger. Efterfelgende males efterstillede
kapitalindskud til amortiseret kostpris ved anvendelse af den
effektive rentes metode, suppleret med dagsveerdien 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 méles
udstedte obligationer til amortiseret kostpris ved anvendelse
af den effektive rentes metode.

Henszettelser til forsikringskontrakter

Preemie- og erstatningshensaettelser males til diskonteret
veerdi, hvis det er af vaesentlig betydning for henseaettelsernes
storrelse. Den anvendte diskonteringssats er den af Finans-
tilsynet opgivne lobetidsafheengige diskonteringssats for den
givne varighed.

Preemiehenseaettelser

Preemiehensesttelser méles som det bedste sken over er-
statningsudgifterne for fremtidige skader i den ikke aflabne
del af forsikringsperioden inklusiv alle direkte og indirekte
omkostninger til administration og skadebehandling. Pree-
miehenseettelse udger dog som minimum et beleb svarende
til en periodisering af de opkreevede preesmier. Der foretages
diskontering af preemiehensaettelser pa ejerskifteforsikringer.

Preemiehensaettelser vedrerende syge- og ulykkesforsikringer
er opgjort efter markedsveerdiprincipper. De beregnes som
forskellen mellem nutidsveerdien af selskabets forpligtelser

af indgdede syge- og ulykkesforsikringsaftaler og nutids-
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veerdien af de preemier, som forsikringstagerne skal betale i
fremtiden, idet der er anvendt bedste sken over forsikrings-
risici, omkostninger til administration og skadebehandling af
forsikringer samt den forrentning, der kan opnas i markedet.
Henseettelserne er beregnet under forudseetning 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 forudsaetnin-
gerne i nytegningsgrundlaget. Aktuaren foretager lobende
vurderinger af, om de benyttede forudsaetninger i markeds-
veerdigrundlaget stadig er geeldende for selskabets bestand.

Livsforsikringshenseettelser

Livsforsikringshenseettelser opgeres til markedsveerdi ud
fra et forventet cashflow diskonteret med Finanstilsynets
offentliggjorte rentekurve. | markedsveerdiforventningerne
indregnes et risikotilleeg, svarende til risikoen for udsving i
storrelsen af og betalingstidspunkterne for de garanterede
ydelser. Aktuaren foretager lebende vurderinger af, om de
benyttede forudseetninger i markedsveerdigrundlaget stadig
er geeldende for selskabets bestand.

De forventede fremtidige forsikringsydelser estimeres pa
baggrund af forventninger til dedelighed og invaliditet. Disse
er skonnet pa baggrund af selskabets erfaringer omkring
skadeprocenter pa henholdsvis ded og invaliditet samt fak-
tiske omkostninger set i forhold til forudseetningerne i
nytegningsgrundlaget.

Livsforsikringshenseettelser opdeles i henseettelser til garan-
terede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige preemier samt
bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Livsforsikringshenseettelserne er opgijort til markedsveerdi ud
fra en individuel beregning for hver enkelt forsikring. Der til-
leegges 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.

Henseettelserne er generelt beregnet under forudseetning af
en lavere dodelighed og invaliditet end i selskabets nyteg-
ningsgrundlag. Nedsaettelsen er skennet pa baggrund af en
empirisk analyse foretaget pa selskabets bestand.

Henseettelser til de garanterede ydelser omfatter forpligtel-
ser til at betale ydelser, der er garanteret forsikringstageren.
Henseettelser 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 nu-
tidsveerdien af de aftalte fremtidige preemier. Hensaettelsen
indeholder et skonnet belgb til deekning af fremtidige ydelser
foranlediget af allerede indtrufne skader samt et skonnet
belab til indtrufne, men endnu ikke anmeldte skader. De ga-
ranterede ydelser er opgjort med tilleeg, séledes at der som
minimum afsaettes en veerdi svarende til den garanterede
tilbagekebsveerdi.

Bonuspotentialet pa fremtidige preemier omfatter forpligtel-
ser til at yde bonus vedrerende aftalte preemier, som endnu
ikke er forfaldne. Bonuspotentialet pa fremtidige praemier
opgeres for bestanden af bonusberettigede forsikringer som
forskellen mellem veerdien af de garanterede fripoliceydelser
og veerdien af de garanterede ydelser. Garanterede fripoli-
ceydelser er de ydelser, der er garanteret forsikringen, hvis
policen omtegnes til fripolice. Veerdien af de garanterede
fripoliceydelser beregnes som nutidsveerdien af de garante-
rede fripoliceydelser tillagt nutidsveerdien af de forventede
fremtidige udgifter til administration af fripolicerne. Fastsaet-
telsen af, om bonuspotentialet pa fremtidige preemier skal
styrkes, sker pr. grundlag.

Bonuspotentialet pa fripoliceydelser indeholder forpligtelser
til at yde bonus vedrerende de allerede forfaldne preemier
mv. Bonuspotentialet péa fripoliceydelser er beregnet som
veerdien af forsikringstagernes opsparing med fradrag af
henseaettelse til de garanterede ydelser, bonuspotentialet
pé fremtidige preemier og nutidsveerdien af de fremtidige
administrationsresultater. Administrationsresultatet opgores
som de fremtidige omkostningsbidrag i henhold til bonus-
regulativet fratrukket de forventede faktiske fremtidige ad-
ministrationsomkostninger nedsat med sandsynligheden for
tilbagekeb/fripolice. Fastsaettelsen af, om bonuspotentialet
pé fripolicer skal styrkes, sker pr. forsikring.

Erstatningshenseettelser

Erstatningshenseettelser omfatter de beleb, der ved regn-
skabsperiodens udlgb er hensat til betaling af kendte, men
endnu ikke afviklede erstatninger samt beleb til indtrufne,
men endnu ikke anmeldte skader. De estimeres generelt ved
hjeelp af statistiske metoder pa baggrund af de historiske
udbetalingsforleb samt udviklingen i sagsreserverne. P& ar-
bejdsskade er indfert en seerskilt model, der primeert baserer
sig pa kendelser og sagsbehandlerestimater pa enkeltska-
deniveau. Desuden beregnes en henseettelse til deekning af
forventede fremtidige revisioner af afgjorte og ikke-afgjorte
sager samt en henseettelse til genoptagelser og fremtidige
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efteranmeldelser af indtrufne skader. Herudover indgar en
vurdering af evrige faktorer, som pavirker niveauet for de
nedvendige erstatningshensaettelser, s som eendringer i
retspraksis, interne processer, inflation samt enkeltstaende
ekstreme skadebegivenheder.

Erstatningshenseettelserne indeholder endvidere belab til
deekning af direkte og indirekte omkostninger, som skennes
at veere nodvendige 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
og ultimo erstatningshenseettelserne inklusive indtrufne, men
endnu ikke anmeldte skader.

Cashflowet for udbetalingen af henseettelserne for de ti
seneste skadedr estimeres for alle brancher og dette tilbage-
diskonteres med finanstilsynets justerede rentekurve. Pa ar-
bejdsskade diskonteres endvidere hensesttelser pa skadeéar
eeldre end ti ar.

For alle brancher, bortset fra arbejdsskade, estimeres og
indregnes den fremtidige inflation implicit i hensaettelsesmo-
dellerne. Forventningen til den fremtidige inflation anvendt
pé hensaettelser vedrarende arbejdsskade bestar dels af et
inflationselement, dels af et reallonselement.

Flere af de forudsaetninger og sken, som indgar i beregnin-
gen af erstatningshenseaettelserne, har en indbyrdes afheen-
gighed. Den veesentligste sammenheeng findes mellem for-
udseetninger om inflation og rente, men effekten af eendring

i inflationsforudsaetningen vil ikke pavirke opgerelsen af er-
statningshenseettelserne med samme effekt som en eendring
i diskonteringssatsen.

For skader vedrerende syge- og ulykkesforsikringer opgoeres
henseaettelsen til nutidsveerdien af de forventede fremtidige
betalinger. Erstatningshenseettelserne vedrerende syge- og
ulykkesforsikringer indeholder endvidere belab 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 fore-
tages péa baggrund af den gennemsnitlige varighed pa de
etablerede udbetalinger samt en vurdering af sagsomkost-
ninger til behandling af erstatningssager pr. ar.

Henseettelserne for aktuelle invaliderenter opgeres individu-
elt, idet der for hver enkelt forsikring foretages en vurdering
af udbetalingens varighed. Den beregnede henseettelse for-
oges med et tilleeg, som afspejler risikoen for forleengelse af
den forventede udbetalingsvarighed f.eks. som felge af nye
helbredsoplysninger. Det anvendte tilleeg vurderes lgbende
ud fra empirisk erfaring.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale omfatter forpligtelser til at yde
bonus ud over de bonusbelgb, som er tilfort livsforsikrings-
hensaettelserne. Belgbet er ikke fordelt til den enkelte forsik-
ringstager.

Test af henseettelsernes tilstreekkelighed
Erstatningshensaettelserne er opgjort efter aktuarmaessige
metoder og under hensyntagen til at forsege at undgéa savel
aflebstab som aflgbsgevinst. Hensasttelserne udger saledes
pa tidspunktet for deres opgorelse det bedste sken over

de fremtidige erstatningsudgifter vedrerende dette og tidli-
gere skadeadr. Erstatningshensasttelserne genberegnes hver
maned og dermed vurderes niveauet til enhver tid at vaere
tilstraekkeligt.

Der foretages diskontering af den hensatte forpligtelse, sa-
fremt diskonteringen har en vaesentlig betydning for sterrel-
sen af forpligtelsen.

Langsigtede personaleforpligtelser

Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser omfatter
blandt andet forpligtelser til jubileeumsgratiale mv. over for
ansatte, uanset at den fremtidige ydelse er betinget af, at
den ansatte er ansat pa ydelsestidspunktet. Veerdien af de
fremtidige ydelser indregnes som nutidsveerdien af de ydel-
ser, 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 afdeekning af forpligtelserne.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser males ved forste indregning til
dagsveerdi. Efterfelgende males forpligtelserne til amortiseret
kostpris.
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Genforsikringsdepoter omfatter modtagne beleb, som hen-
star til deekning af andre forsikringsselskabers forsikrings-
maessige forpligtelser over for koncernens reassurancesel-
skaber.

Depoter vedrerende finansiel reassurance indeholder
modtagne preemier med fradrag af udbetalte erstatninger
svarende til selskabets forpligtelser i henhold til indgaede
kontrakter.

Indlan

Indlan indregnes til amortiseret kostpris og omfatter alle ind-
lan, herunder forpligtelser i forbindelse med aegte 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 forsik-
ringer og kontrakter, hvor risikoperioden er pabegyndt inden
regnskabsarets udgang.

Preemieindtaegter for egen regning er arets bruttopraemier re-
guleret for beveegelser i praeemiehensaettelser og med fradrag
af genforsikringens andel. Den del af eendringen af preemie-
hensaettelser, som kan henfares til diskontering, er overfort
til renteudgifter mv. Den del af aendringen af preemiehensaet-
telser, som kan henferes til &endring i den anvendte diskon-
teringssats efter inflation, er overfort til kursreguleringer.

Preemier vedrarende livsforsikring omfatter arets forfaldne
praemier og kapitalindskud med fradrag af arbejdsmarkeds-
bidrag.

Renteindtzegter mv.
Under renteindteegter og udbytter mv. indgéar de i regnskabs-
aret modtagne udbytter, optjente renter mv.

Herudover indgar 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 vedrerer
regnskabsperioden.

Andre indteegter fra investeringsvirksomhed

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

Anden indkomst

Indteegter vedrorende aktiviteter, som ikke kan henfores til
selskabets primeere aktiviteter, opferes under anden ind-
komst.

Erstatningsudgifter

Erstatningsudgifter indeholder forsikringsérets betalte er-
statninger reguleret for beveegelser i erstatningshenseaettelser
svarende til kendte og forventede erstatningsudgifter vedro-
rende aret.

Belab til daekning af udgifter til besigtigelse og vurdering
samt ovrige direkte eller indirekte omkostninger til personale-
administration mv. forbundet med skadebehandlingen er in-
deholdt i regnskabsposten. Endvidere indgar aflebsresultatet
vedragrende tidligere ar.

Koncernens indirekte omkostninger forbundet med skade-
behandling er fordelt mellem erstatningsudgifter og admi-
nistrationsomkostninger ud fra fordelingsnagler baseret pa
skeonnet ressourceanvendelse.

Den del af eendringen af erstatningshenseettelser, som kan
henfores til diskontering, er overfort til renteudgifter mv. Den
del af aendringen af erstatningshensaettelser, som kan hen-
fores til eendring i den anvendte diskonteringssats efter infla-
tion, er overfort 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 vedrarende livsforsikring omfatter arets
forfaldne forsikringsydelser, udbetalte belgb ved tilbagekeb
samt kontant udbetalte bonusbelab.
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Andre udgifter fra investeringsvirksomhed
Regnskabsposten indeholder beleb forbundet med forvalt-
ning af investeringsaktiver. Kurtage og provisioner ved kgb
og salg af veerdipapirer indregnes under kursreguleringer.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender omfatter ned-
skrivninger pé udlan og tilgodehavender, hvor der er objektiv
indikation pa veerdiforringelse og hensaettelser pa garantier.

| regnskabsposten indgar endvidere veerdiregulering af mid-
lertidigt overtagne aktiver i forbindelse med afvikling af enga-
gementer.

Erhvervelses- og administrationsomkostninger

Den andel af de forsikringsmaessige driftsomkostninger, der
kan henfares til erhvervelse og fornyelse af forsikringsbe-
standen, opferes under erhvervelsesomkostninger. Erhver-
velsesomkostninger udgiftsferes som hovedregel pa tids-
punktet for forsikringens ikrafttraeden.

Administrationsomkostninger vedrerer de udgifter, som er
forbundet med at administrere selskabets aktiviteter. Admi-
nistrationsomkostninger periodiseres, saledes at de omfatter
regnskabsaret.

Driftsomkostninger vedrerende domicilejendomme opfares i
koncernens resultatopgerelse under administrationsomkost-
ninger. Der indregnes ikke husleje vedrerende selskabets
domicilejendomme i koncernens resultatopgerelse, men ud-
giften indgéar i de enkelte segmentregnskaber.

Andre omkostninger

Omkostninger vedrerende aktiviteter, som ikke kan henferes
til selskabets primaere 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 indteegtsfoersel af risikopreemien
under preemieindteegter. Periodiseringen sker pa grundlag af
kontrakternes veerdi ultimo aret. Realiserede tab vedrerende
disse kontrakter medtages efter regulering for eendringer i
finansielle depoter under erstatningsudgifter.

Afgivne genforsikringspreemier og modtaget genforsikrings-
daeskning periodiseres og indgar i resultatopgerelsen efter
samme principper, som anvendes for de tilsvarende poster
under bruttoforretningen.

Andringer i den afgivne forretning, som kan henfores til dis-
kontering, er overfort til renteudgifter mv., mens aendringer,
som kan henfares 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 vedrerende koncernens livsforsikringsakti-
viteter, 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 tid-
ligere ar. £ndring i udskudt skat som folge af sendringer i
skattesats indregnes ligeledes i posten.

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

Der indregnes udskudt skat efter den balanceorienterede
geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt
skat males péa grundlag af de skatteregler og skattesatser,
der med balancedagens lovgivning vil veere gaeldende, nar
den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfor-
selsberettigede skattemaessige 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 péa hver ba-
lancedag, hvorvidt det er sandsynligt, at der i fremtiden vil
blive frembragt tilstreekkelig skattepligtig indkomst til, at det
udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.
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SEGMENTOPLYSNINGER

Forretningssegmenter er koncernens primeere segment,
mens det geografiske segment er det sekundaere, hvilket
skyldes, at koncernen i al veesentlighed daekker det danske
marked. Segmentoplysningerne folger koncernens interne
rapportering og afspejler en risikoopdeling pa relevante for-
retningsomrader.

Under ledelsens beretning gives mere detaljerede oplysnin-
ger om segmenterne.

PENGESTROMSOPGOYRELSE

Pengestremsopgerelsen praesenteres efter den direkte me-
tode og viser pengestromme fra driftsaktivitet, investerings-
aktivitet samt finansieringsaktivitet. Herudover preesenteres
koncernens likvider ved regnskabsarets begyndelse og
slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet omfatter resultatopgerel-
sens poster reguleret for ikke kontante driftsposter. Realise-
rede gevinster og tab ved salg af materielle anleegs- aktiver
eller investeringsaktiver indgar under pengestremme fra
investeringsaktivitet.

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter eendringer i
koncerninterne mellemvasrender samt nettoinvestering i in-

vesteringsaktiver, herunder realiserede gevinster og tab ved
afheendelse af disse.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter finansiering
fra aktionaerer samt finansiering ved optagelse af kort- og
langfristede lan.

Likvider omfatter kontantbeholdninger samt anfordringsinde-
stdender i pengeinstitutter.

Disclaimer

Denne meddelelse indeholder fremadrettede udsagn om selskabets for-
ventninger til den fremtidige skonomiske udvikling og resultater og an-
dre udsagn, som ikke er historiske kendsgerninger. Sddanne fremadret-
tede udsagn er baseret pa en raskke forudseetninger og forventninger,
der afspejler selskabets nuveerende synspunkter og antagelser, men
som i sagens natur er behasftet med betydelige risici og usikkerheder,
herunder forhold, som ligger uden for selskabets kontrol. De faktiske
og fremtidige resultater og udviklingen kan afvige veesentligt fra, hvad
der er angivet eller forudsat i disse udsagn. Som eksempler pa forhold,
der kan pavirke den fremtidige udvikling og resultatet i sével koncernen
som de enkelte forretningsomrader kan neevnes eendringer i konjunk-
turforholdene pa de finansielle markeder, i lovgivningen, i konkurrence-
situationen, pa genforsikringsmarkedet og pa ejendomsmarkedet,
uventede begivenheder som voldsomt vejrlig eller terrorbegivenheder,
tab pa debitorer, sterre eendringer af skadeforlebet, uventede resultater
af retssager mv.

De ovenfor neevnte 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.

Arsrapporten er oversat til engelsk. | tilfeelde af uoverensstemmelser
mellem den danske og den engelske version, er den danske
version gaeldende.
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BALANCE

Forening
Mio.kr. Note 2010 2009
Aktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1 2.673 2.087
Udlan til tilknyttede virksomheder 250 250
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt 2.923 2.337
Investeringsaktiver 2 57 561
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 38 0
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 3 10 73
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 105 634
Investeringsaktiver i alt 3.028 2.971
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 303
Tilgodehavender i alt 0 303
Tilgodehavende renter 4 1 19
Periodeafgraensningsposter i alt 1 19
Aktiver i alt 3.029 3.293
Passiver
Overfort resultat 3.029 3.293
Egenkapital i alt B 3.029 3.293
Passiver i alt 3.029 3.293
Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler 6
Personaleomkostninger 7
Revisionshonorar (i 1.000 kr.) 8
Neertstaende parter 9



balance / resultatopgorelse

RESULTATOPGORELSE

Forening
Mio.kr. Note 2010 2009
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 10 -320 -617
Renteindtaegter og udbytter mv. 11 55 48
Kursreguleringer 12 10 -16
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed 13 -8 -9
Investeringsafkast i alt -263 -594
Arets resultat -263 -594
Resultat efter skat foreslaes disponeret saledes:
Overfort resultat -263 -594
Totalindkomstopgorelse
Avrets resultat -263 -594
Opskrivning domicilejendomme -1 -3
Totalindkomst i alt -264 -597

Fordeles saledes:
Overfort resultat -264 -597




EGENKAPITALOPGOURELSE

Overfort Egen-
Mio.kr. resultat kapital
Egenkapital pr. 1. januar 2009 3.890 3.890
Egenkapitalbevaegelser i 2009:
Arets resultat -594 -594
Opskrivning af domicilejendomme i datterselskaber -3 -3
Totalindkomst -597 -597
Egenkapitalbevaegelser i alt -597 -597
Egenkapital pr. 31. december 2009 3.293 3.293
Egenkapital pr. 1. januar 2010 3.293 3.293
Egenkapitalbevaegelser i 2010:
Arets resultat -263 -263
Opskrivning af domicilejendomme i datterselskaber -1 -1
Totalindkomst -264 -264
Egenkapitalbevagelser i alt -264 -264

Egenkapital pr. 31. december 2010 3.029 3.029
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NOTER

egenkapitalopgerelse / noter

Mio.kr. 2010 2009
Note 1  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anskaffelsessum primo 1.318 1.349
Avrets tilgang 907 0
Arets afgang 0 -31
Anskaffel Jm ultimo 2.225 1.318
Op- og nedskrivninger primo 769 1.376
Arets afgang 0 -32
Arets resultat -233 -599
Op- og nedskrivninger af kapitalandele i Alm. Brand A/S -88 44
Op- og nedskrivninger af egne aktier i datterselskaber 0 -20
Op- 0og nedskrivninger ultimo 448 769
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo 2.673 2.087
Regnskabsmeessig veerdi specificeres saledes:

Alm. Brand A/S 2.673 2.087
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo 2.673 2.087
Note 2 Investeringsaktiver

Erhvervsobligationer, Aim. Brand Bank 57 41
Realkreditobligationer 0 520
Indlan i kreditinstitutter ultimo 57 561
Note 3 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

Anfordringsindlan, Alm. Brand Bank 10 73
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender ultimo 10 73
Note 4 Tilgodehavende renter

Tilgodehavende renter, obligationer 1 19
Tilgodehavende renter ultimo 1 19
Note 5 Egenkapital

Overfort resultat 3.029 3.293
Egenkapital ultimo 3.029 3.293
Solvensopgorelse

Kernekapital efter fradrag 2.636 2.910
Basiskapital efter fradrag 2.244 2.527
Vaegtede poster med kreditrisiko 1.902 1.752
Veaegtede poster i alt 1.902 1.752
Kernekapital efter fradrag i procent af veegtede poster i alt 138,6% 166,2%
Solvensprocent 117,9% 144,3%
De risikovaegtede poster er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Note 6 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler

Garantiforpligtelser 0 0

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Aim. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Alm. Brand A/S forpligter sig til at indbetale sddanne ordinaere og
ekstraordingere 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 forpligtet sig til at friholde Alm. Brand A/S for de udgifter, som selskabet til enhver tid méatte afholde i henhold til disse forpligtigelser.



Mio.kr. 2010 2009

Note 7  Personaleomkostninger

Lon 4 4
Personaleomkostninger i alt 4 4
Vederlag til repraesentantskabet (i 1.000 kr.) 3.080 3.605
Vederlag til bestyrelsen (i 1.000 kr.) 440 253
Vederlag i alt 3.520 3.858

Note 8 Revisionshonorar (i 1.000 kr.)

Deloitte:
Revision 85 85
Revisionshonorar i alt 85 85

Note 9 Neartstaende parter

Alm. Brand af 1792 fmba anser felgende for at veaere naertstaende parter:

« Selskabets direktion og bestyrelse samt disse personers relaterede familiemedlemmer
+ Selskaber kontrolleret af medlemmer af direktionen eller bestyrelsen

+ Ovrige selskaber i Alm. Brand Koncernen

Transaktioner med naertstaende parter:

Alm. Brand Koncernen har tveergédende funktioner, som loser feelles administrative opgaver for koncernens selskaber, og der foreligger herunder administrationsaftaler
mellem de respektive koncernselskaber, der sikrer, at reglerne om koncerninterne transaktioner overholdes.

Alm. Brand Bank A/S fungerer som primzer bankforbindelse for Alm. Brand Koncernen. Det indebeerer, at der er indgaet en reekke aftaler mellem banken og koncernens
ovrige selskaber, ligesom der lobende foretages en raekke transaktioner mellem banken og den avrige koncern. Alle aftaler og transaktioner mellem koncernen og
banken finder sted pa seedvanlige markedsbaserede vilkér eller pa omkostningsdaekkende basis i overensstemmelse med geeldende lovgivning for koncerninterne
transaktioner.

Der er indgaet aftaler om forrentning af lebende mellemvaerender pa markedsvilkar mellem koncernselskaber.

Alm. Brand af 1792 fmba har indskudt ansvarlig lanekapital i Alm. Brand A/S, som forrentes pa markedsvilkar. | november 2010 har Aim. Brand af 1792 fmba
ydet seniorlan p& 600 mio.kr. | forbindelse med aktieemissionen er seniorlan pa samlet 900 mio.kr. konverteret til aktiekapital.

Herudover er der ikke foretaget vaesentlige koncerninterne transaktioner.

Mio.kr. 2010 2009

Note 10  Indtzegter fra tilknyttede virksomheder
Alm. Brand A/S -320 -617

Indteegter fra tilknyttede virksomheder i alt -320 -617

Resultatet indgar i felgende poster:
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder -320 -617

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder i alt -320 -617

Note 11 Renteindtaegter og udbytter mv.

Rente Alm. Brand Bank 4 1
Qvrige renter 51 47
Renteindtzaegter og udbytter mv. i alt 55 48

Note 12  Kursreguleringer
Obligationer 10 -16

Kursreguleringer i alt 10 -16

Note 13  Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
Omkostninger tilknyttede virksomheder -2 -3
@vrige omkostninger -6 -6

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed i alt -8 -9




noter

NOTE 20 Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsregnskabet er aflagt efter lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tveergaende pensionskasser.

Koncernregnskabet for Alim. Brand af 1792 fmba er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU. Den anvendte regnskabspraksis i foreningen vedrerende indregning og maling felger den under koncernen beskrevne

regnskabspraksis, dog bortset fra:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til foreningens andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmaessige
indre veerdi pa balancedagen.

Veerdien af Pensionskassen under Alm. Brand A/S indregnes ikke i balancen, men oplyses alene som en eventualforpligtelse.

Anvendt regnskabspraksis er ugendret i forhold til arsrapporten for 2009.
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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
Gennemsnitligt antal aktier

Ved opgerelsen af gennemsnitligt antal aktier tages der hejde for eventuelle aktie- og tegningsoptioner.

Resultat pr. aktie, udvandet =

Borskurs/Indre veerdi =

Nogletal skadeforsikring

Arets resultat efter skat x 100
Gennemsnitligt antal aktier

Berskurs
Indre veerdi pr. aktie

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

Bruttoerstatningsprocent =

Bruttoomkostningsprocent =

Nettogenforsikringsprocent =

Combined ratio =

Operating ratio =

Bruttopraemieindteaegter reguleres for bonus og preemierabatter.

Bruttoerstatningsudgifter x 100
Bruttopreemieindtaegter

Forsikringsmaessige driftsomkostninger x 100
Bruttopreemieindtaegter

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.:

Nagletal bankvirksomhed

Rentemarginal = )
Nettorenteindteegter

Gennemsnitlige rentebeerende aktiver — gennemsnitlige rentebaerende passiver

Arets nedskrivninger x 100

Arets nedskrivningsprocent = E
Udlan + garantier + nedskrivninger

Indtjening pr. omkostningskrone = Indtac;gter

Omkostninger

Nagletal livsforsikring

Nogletal vedrerende livsforsikring er regnet i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser.



LEDELSESHVERYV 0OG

BESTYRELSE

LEDELSESHVERV

Géardejer

JORGEN H. MIKKELSEN
Formand

Fodt 1954

Indtradt 1994

Formand for bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

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

Hverv uden for Alm. Brand Koncernen

Bestyrelsesformand:

A/S Sydjysk Korn- og Foderstof-Kompagni
Chr. Petersen A/S

Danish Agro A.m.b.a

Danish Agro Byggecenter A/S

Danish Agro Fyn A/S (genindtradt i 2010 efter
udtraeden i 2009)

Danish Agro Holding A.m.b.a.

Tomrermester Seren Gliese-Mikkelsen A/S

Bestyrelsesmedlem:

Den Lokale Andel A.M.B.A.

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

Hesselbjerg Agro A/S

Direktor:
J.H.M. Holding ApS

S/ZARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmaessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand Koncernens kundesegmenter
Erfaring med revisions- og regnskabsforhold

(seerligt med henblik pa deltagelse i revisionsudvalget)

SAERLIGE KOMPETENCER

LEDELSESHVERV

Administrerende direktor
BORIS N. KIELDSEN
Neestformand

Fodt 1959

Indtradt 2003

Naestformand for bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

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

Hverv uden for Alm. Brand Koncernen

Bestyrelsesformand:

Breinholt Consulting A/S

Breinholt Invest A/S

DATEA A/S

Kemp & Lauritzen A/S

Sigvald Madsen Holding A/S

Sigvald Madsen Aktieselskab, Handveerkerfirma

Bestyrelsesmedlem:

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

Direktor:

DADES A/S (adm.dir.)

DAVISTA Komplementarselskab A/S
DAVISTA K/S

S/ARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmaessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand Koncernens kundesegmenter
Erfaring med revisions- og regnskabsforhold

(seerligt med henblik p& deltagelse i revisionsudvalget)
Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i juridiske forhold



LEDELSEHVERV

Advokat

HENRIK CHRISTENSEN
Fadt 1950

Indtradt 2010

Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Hverv uden for AlIm. Brand Koncernen

Bestyrelsesformand:

Baltic Agro Group A/S

Hjallerup Trae og Speerfabrik A/S
0O.J. Malerentreprise A/S

T.E. Gruppen A/S

Torben Enggaard Holding A/S

Bestyrelsesmedlem:

Air Truck Sea Cargo A/S

Anelin A/S

Boulevarden 1 Invest ApS

Carl Pedersen A/S Aalborg

Larsen & Serensen Holding A/S
Musikhuset Jomfru Ane Gade ApS

Direktor:

Advokatanpartsselskabet Henrik Christensen
Boulaw 8 ApS

VGH Nr. 277 ApS

Interessent:
Fortuna I/S

Likvidatorhverv:
European Consulting & Investments ApS
- selskabet er tradt i likvidation i 2010

S/ZARLIGE KOMPETENCER
Generel ledelsesmaessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand Koncernens kundesegmenter
Indsigt i juridiske forhold

ledelseshverv og saerlige kompetencer
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LEDELSEHVERV

Godsejer

PER FRANDSEN
Fodt 1952
Indtradt 2009

Medlem af bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

S/ZARLIGE KOMPETENCER
Generel ledelsesmeaessig erfaring

Erfaring fra Aim. Brand Koncernens kundesegmenter
Indsigt i finansielle forhold
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LEDELSEHVERV

Direktor

JAN SKYTTE PEDERSEN
Fodt 1956

Indtradt 2010

Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Hverv uden for Alim. Brand Koncernen

Bestyrelsesmedlem:

Energimidt Holding A.M.B.A.

Energimidt Net A/S

Energimidt Net Vest A/S

Herm. Rasmussen A/S Holding

Herm. Rasmussen A/S

Herm. Rasmussen A/S Malerforretning
Herm. Rasmussen A/S Erhvervsejendomme
K/S Papirfabrikken

Malerfirmaet Fr. Nielsen og Sen, Skanderborg,
Aktieselskab

Ringvejens Autolakereri A/S

Silkeborg IF Invest A/S

Direktor:

Herm. Rasmussen A/S Holding

Herm. Rasmussen A/S

Herm. Rasmussen A/S Malerforretning

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

Malerfirmaet Fr. Nielsen og Sen, Skanderborg,
Aktieselskab

S/ARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmeessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand Koncernens kundeseg-
menter

Indsigt i finansielle forhold

LEDELSEHVERV

Personaleforeningsformand
HELLE LASBY FREDERIKSEN
Medarbejdervalgt

Fodt 1962

Indtradt 2010

Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Formand for bestyrelsen:
Personaleforeningen i Alm. Brand Forsikring A/S

S/ARLIGE KOMPETENCER

Erfaring fra AlIm. Brand Koncernens kundesegmenter



LEDELSEHVERV

Erhvervsassurander
PER DAHLBOM
Medarbejdervalgt
Fodt 1958

Indtradt 2009

Medlem af bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

SZARLIGE KOMPETENCER

Erfaring fra AIm. Brand Koncernens kundesegmenter

ledelseshverv og saerlige kompetencer

oy

LEDELSEHVERV

Markedschef, Erhverv
HENNING KAFFKA
Medarbejdervalgt
Fodt 1965

Indtradt 2010

Medlem af bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

S/ZARLIGE KOMPETENCER

Erfaring fra Aim. Brand Koncernens kundesegmenter
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DIREKTION

LEDELSESHVERV

Administrerende direktor
SOREN BOE MORTENSEN
Ansat i Alm. Brand siden 1987
Indtradt i direktionen i 1998
Adm. direkter fra december 2001
Fodt 1955

Adm. direktor:
Alm. Brand A/S
Alm. Brand af 1792 fmba

Bestyrelsesformand:

Alm. Brand Service ApS
Asgaard Finans A/S

Alm. Brand Forsikring A/S

Alm. Brand Preemieservice A/S
Alm. Brand Ejendomsinvest A/S
Alm. Brand Formue A/S

Alm. Brand Pantebreve A/S

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S

Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand Bank A/S

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

Hverv uden for Alm. Brand Koncernen

Bestyrelsesformand:
Forsikringsakademiet A/S

Bestyrelsesmedlem:
Forsikring & Pension (neestformand)



SELSKABSOVERSIGT

ledelseshverv og saerlige kompetencer / selskabsoversigt

. Egen-

Arets kapital Ejer-
Mio.kr. Aktivitet resultat ultimo andel
FORENINGEN
Alm. Brand af 1792 fmba, Kebenhavn Holding - 263 3.029
HOLDING
Alm. Brand A/S, Kebenhavn Holding -400 4.590 58%
SKADEFORSIKRING
Alm. Brand Forsikring A/S, Kabenhavn Forsikring 287 2.930 58%
Alm. Brand Service ApS, Kebenhavn [t-drift og udvikling 13 65 58%
LIVSFORSIKRING
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, Kebenhavn Forsikring 132 1.167 58%
Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, Kaebenhavn Ejendom 82 1.253 58%
BANK OG FINANSIERING
Alm. Brand Bank A/S, Kabenhavn Bank - 647 1.564 58%
Alm. Brand Leasing A/S, Kebenhavn Bilfinansiering og leasing -3 232 58%
Alm. Brand Pantebreve A/S, Kebenhavn Investering -108 -25 55%
Alm. Brand Formue A/S, Kebenhavn Investering 66 342 26%
| koncernen indgar endvidere tre ejendomsselskaber, der er 100%
ejet af Aim. Brand Bank. Selskaberne er stiftet i 2010 i forbindelse
med overtagelsen af en raekke ejendomme i midlertidig besiddelse.
OVRIGE SELSKABER
Alm. Brand Praemieservice A/S, Kabenhavn Finansiering 0 1 58%
Asgaard Finans A/S, Kebenhavn Holding 0 1 58%
ASSOCIEREDE SELSKABER
Invest Administration A/S Administration 5 9 29%
Nordic Corporate Investments A/S Investering 12 119 15%
Hirlap Finans ApS Handel, industri og investering 0 0 15%

Ejerandel angiver Alm. Brand A/S’ direkte eller indirekte ejerandel.



REPRASENTANTSKAB!

REGION KGBENHAVN

Direktor Jacob Lund, Gudhjem

Gardejer Erling Aabye Dam, Gudhjem
El-installater Steffen Lund, Allinge

Direktor Verner Jensen, Helsinger

Advokat Peter Ulrik Linde, Fredensborg
Gardejer Jorn Peter Rasmussen, Skibby
Akademiingenior, HD Flemming Boysen, Virum
Direktor Karsten Hillestrom, Kebenhavn
Cand.polit Allan Malskeer, Valby

Gaérdejer Hans Jorgen Mortensen, Skeaevinge
Gardejer Ole Wagner, Vejby

Advokat Jesper Bach, Veerlose

Direktor Bengt Axel Bay, Rungsted Kyst
Fabrikant Gotfred Blom, Veerlose

Advokat Wentzel Bohn-Willeberg, Hellerup
Direktor Nils Hartmann, Klampenborg

Direktor Per Hedeman, Redvig Stevns
Advokat Lars Heilesen, Klampenborg

Adm. direktor Boris Nergaard Kjeldsen, Kgs. Lyngby
Direktor Jens Landbo-Berthelsen, Hornbaek
Direkteor, fabrikant Henrik C. Schmidt, Hersholm

REGION SJZALLAND

Snedkermester Svend G. Christensen, Haslev
Direktor Erik Verner Frisch, Holbaek

Godsejer Charlotte Riegels Hjorth, Herlufmagle
Direktor Hans Peter Nielsen, Roskilde
Murermester, ingenior Jorgen Nielsen, Nykebing F.
Advokat Peter Thykier, Solred Strand

Godsejer Gustav Garth-Griner, Glumse
Gardejer Troels Larsen, Herlufmagle

Gardejer Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen, Herfolge
Claus de Neergaard, Herlufmagle

Proprieteer Klaus Stentebjerg-Olesen, Holeby
Gardejer Ole Strange, Roskilde

Snedkermes. Hans Otto Albrechtsen, Slagelse
Advokat Seren Ammitzboll, Roskilde

Gardejer Lars Fausing, Sellested

Direktor Ib Larsen, Slagelse

Fabrikant Seren Sander Mathiesen, Tureby
Tomrermes. Povl Lydum Pedersen, Lundby

REGION SYD

Advokat Rolf Dane, Svendborg

Godsejer Per V.H. Frandsen, Sommersted
Adm.dir. Poul Baunbaek Jorgensen, Morud
Dir. Henning Schmidt-Petersen, Senderborg
Omradechef Knud Sibbesen, Aabenraa
Gardejer Anders Refslund Hansen, Hajer

1) Opgjort medio februar 2011

Gardejer Johan Madsen, Haderslev
Gardejer Hans Sommer Moller, Nerre Nebel
Godsejer Jorgen Petersen, Stenstrup
Gardejer Peder S.A. Philipp, Ribe
Gardejer Karl Thorup, Redding

Direktor Anders Borg-Hansen, Billund
Direktor Kurt Junker-densen, Varde

Adm. dir. Kristian Kristensen, Bronderslev
Direktor Torben Lindvang, Aabenraa
Direktor Ove Nielsen, Svendborg

Direktor Per Schack, Odense N&

REGION JYLLAND @ST

Konsulent Ole Bredgaard Jacobsen, Horsens
Halinspekter Jorgen Korshgj, Breedstrup
Direktor Leif Mikkelsen, Silkeborg

Lars Meller, Tranbjeg

Advokat Carsten Meyer Petersen, Risskov
El-installater Ole Streh, Kolding

Godsejer B. Kirkebaekke Christensen, Allingabro

Gardejer Hans Gaemelke, Orsted
Gardejer Jorgen Skovdal Larsen, Vejle
Asger Bank Maller Christensen, Jordrup
Gardejer Knud Erik Nielsen, Give

Claus Wiese, Skanderborg
@konomichef Claus Edelgaard, Farup
Direktor Hans Jespersen, Arhus
Entreprener Paul Vilfred Johansen, Kolding
Tomrermester Benny Munk, Vejle
Direktor Jan Skytte Pedersen, Silkeborg
Adm. direkter Bjarne Stenberg, Horsens

REGION JYLLAND NORD

Advokat Henrik Christensen, Aalborg
Adm.chef Lars Frej, Hjorring

Direktor Aage Froelund, Skive

Statsaut. ejd.mgl. Niels Kofoed, Herning
Advokat Ib @stergaard Nielsen, Nykabing M.
Adm. direktor Leif Pallesen, Thisted
Gardejer Andreas Bjerregaard, Tarm
Proprieteer Lars Jensen, Hals

Gardejer Kristian Kirk Jensen, Thisted
Proprieteer Fl. Fuglede Jorgensen, Lokken
Gardejer Lauge Kjelsmark, Holstebro
Gardejer Jens Mortensen, Viborg

Direktor Jorgen Enggaard, Hals
Autoforhandler Mogens Jespersen, Hadsund
Advokat Jens Kirkegaard, Herning

Direktor John Klinkby, Hjerring

Murermester Borge Juul Kristensen, Dronninglund

Reg.revisor Borge Lunde Nielsen, Herning
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