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Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand A/S koncernens hoved- |
aktivitet er skadeforsikringsvirk- Al Brandg A5
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Hoved- og negletal

KONCERN

FORENING

for Alm. Brand af 1792 fmba

Mio. kr. 2011 2010 2009 2008 2007
Indteegter

Skadeforsikring 4.772 4.762 4.714 4.769 4.578
Bankvirksomhed 1.008 1.132 1.254 1.718 1.444
Livsforsikring 724 719 710 747 750
Andre aktiviteter - - 10 14 17
Investering mv. 715 743 917 968 935
Samlede indtaegter 7.219 7.356 7.605 8.216 7.724
Resultat koncern

Skadeforsikring 460 207 287 262 647
Bankvirksomhed -1.185 -865 -1.829 -773 190
Livsforsikring 137 181 139 43 104
Andre aktiviteter - - -11 286 71
Ovrige aktiviteter -40 -21 52 60 -13
Resultat for skat -628 -498 -1.362 -122 999
Skat 97 135 336 -53 -266
Resultat efter skat -531 -363 -1.026 -175 733
Resultat eksklusive minoriteter

Resultat for skat -390 -322 -881 100 617
Skat 94 129 337 -76 -169
Resultat efter skat -296 -193 -544 24 446
Henseettelser til forsikringskontrakter, i alt 19.197 18.413 17.894 17.714 18.331
Koncernegenkapital 4.578 5.132 4.934 5.968 6.320
Aktiver, i alt 44.948 48.187 48.037 46.791 48.398
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.572 1.725 1.859 1.898 1.862
Egenkapitalforrentning for skat -12,9% -99% -25,0% -2,0% 16,4%
Egenkapitalforrentning efter skat -10,9% -72% —-18,8% -2,8% 12,0%
Resultat for skat -297 -263 -594 27 447
Skat - - - - -
Resultat efter skat -297 -263 -594 27 447
Aktiver, i alt 2.731 3.029 3.293 3.890 3.862
Egenkapital 2.731 3.029 3.293 3.890 3.862




Alm. Brand af 1792 fmba

Alm. Brand af 1792 fmba ejer knap 60 % af aktierne i det bersno-
terede selskab Alm. Brand A/S. Foreningen er saledes et finansielt
holdingselskab. Alle forretningsmeessige aktiviteter er placeret i
Alm. Brand A/S koncernen. Arsrapporten for Alm. Brand af 1792
fmba er derfor identisk med arsrapporten i Alm. Brand A/S i alle de
afsnit, hvor koncernens forretningsmeessige aktiviteter beskrives.

LEDELSENS BERETNING

Aret 2011

Alm. Brands skadeforsikringsselskab udviklede sig saerdeles posi-
tivt i 2011, hvilket resulterede i et overskud over forventning pa
460 mio.kr. Udviklingen er en folge af et forbedret skadeforlob
samt markant lavere omkostninger. Saledes har effektivitetsfor-
bedringer betydet, at omkostningsprocenten blev pa 15,9. Samlet
blev Combined Ratio pa 92,3, hvilket svarer til malsaetningen og
er meget tilfredsstillende givet arets mange vejrligsudgifter.

Koncernens pensionsaktiviteter gav ligeledes et meget tilfreds-
stillende og bedre end forventet resultat pa 137 mio.kr. Samtidig
udviklede indbetalingerne til pensionsopsparing sig positivt med
en vaekst pa 19,5 %. Afkastet af investeringerne blev sa godt, at
depotrenterne til kunderne blev i niveauet 3,65 % op til 5,30 %,
hvilket er tilfredsstillende givet de vanskelige forhold pa de finan-
sielle markeder. Samlet blev afkastet af kundernes midler pa 9,0
%, og bonusgraden blev pa 4,5 %.

Modsat blev bankaktiviteterne ramt af de urolige finansielle mar-
keder, hvilket medforte kurstab og nedskrivninger. Endvidere bela-
ster hoje finansieringsomkostninger bankens indtjening. Omvendt
har effektiviseringer betydet, at bankens omkostninger er faldet
med 10 %.

Efter en mindre forbedring af det ekonomiske klima i foraret 2011
medforte geeldskrise i Europa og USA og den efterfolgende uro pa
de finansielle markeder en markant forveerring af de ekonomiske
konjunkturer i arets andet halvar. Forveerringen af den interna-
tionale og danske okonomi betod nedskrivninger i banken ud over
de forventede. Endvidere har banken andret metode ved opgorel-
sen af nedskrivningerne. Efter den nye metode beregnes sikkerhe-

hoved og nogletal / alm. brand 1792 fmba

dernes veerdi for erhvervs- og landbrugsejendomme pa grundlag
af realisationsveerdi ved salg inden for seks maneder. Det skal dog
understreges, at det ikke er bankens intention at forfolge en sa-
dan strategi. Hidtil har banken opgjort nedskrivningsbehovet pa
baggrund af en cash flow beregning ud fra de lagte strategier for
det enkelte engagement. Den anvendte metode forventes at blive i
overensstemmelse med Finanstilsynets kommende beregningsme-
tode. Af bankens samlede nedskrivninger pa 994 mio.kr. kan ca.
400 mio.kr. henfores til metodeskift.

Bankens resultat blev et meget utilfredsstillende underskud med
1.154 mio.kr.

Alm. Brand A/S koncernen samlede resultat for tab og nedskriv-
ninger i banken blev et overskud pa 393 mio.kr., hvilket var bedre
end forventet. Efter tab og nedskrivninger blev resultatet et meget
utilfredsstillende underskud pa 601 mio.kr.

For at sikre banken tilstraekkeligt kapital har Alm. Brand A/S over-
fort 250 mio.kr. i maj 2011, 200 mio.kr. i september 2011 og 300
mio.kr. i februar 2012 til banken. Der er herefter 400 mio.kr. til-
bage af den garanti paialt 2 mia.kr. som Alm. Brand A/S har givet
over for Alm. Brand Bank.

Formal

Alm. Brand af 1792 fmba er en forening med begraenset ansvar.
Foreningens medlemmer er skadeforsikringstagerne i Alm. Brand
A/S koncernen. Foreningens formaél er at opretholde og viderefore
Alm. Brand som aktiv finansiel virksomhed ved at eje aktiemajo-
riteten 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 langsigtede
interesser sikre en konkurrencedygtig aktor pa det danske forsik-

ringsmarked.

Mal og strategi

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




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

Foreningen vil, safremt der matte opsta mulighed for en konsolide-
ring i branchen, i hvert enkelt tilfeelde vurdere, om en sadan kon-
solidering vil veere til fordel for Alm. Brand koncernens strategiske
position. Safremt dette matte veere tilfeeldet, kan det ikke udeluk-
kes, at foreningen efter en droftelse i og vedtagelse af Repreaesen-
tantskabet vil nedbringe sin ejerandel til under 50 %.

Foreningen onsker, at Alm. Brand A/S udvikler sig positivt. Her-
ved forstas, at Alm. Brand styrker sin position som en mellemstor
finansiel koncern pa det danske marked. Den vil i lighed med de
ovrige aktionerer fokusere pa, at Alm. Brand A/S drives pa et ren-
tabelt grundlag, det vil sige optimere indtjeningen over tid og give
et markedsmeessigt afkast til aktionaererne. Foreningen har en in-
teresse i, at kursen pa Alm. Brand A/S aktien afspejler vaerdien af
koncernen.

Foreningen onsker over de kommende ar atter at oparbejde en
selvsteendig formue ved siden af aktieposten i Alm. Brand A/S sa-
ledes, at foreningen vil kunne anvende denne til at fastholde sin
ejerandel i Alm. Brand A/S ved eventuelle fremtidige kapitaludvi-
delser i Alm. Brand A/S. Dette kan sikre, at foreningens interesser
fortsat kan varetages samtidig med, at Alm. Brand har tilstreek-
keligt kapitalgrundlag til at udvikle forretningen. Herudover kan
foreningen som hovedaktioneer i Alm. Brand A/S ved tilsagn om at
opretholde og viderefore Alm. Brand understotte Alm. Brand A/S”
kapitalgrundlag.

Ledelse

Repreesentantskabet i Alm. Brand af 1792 fmba veelges af skade-
forsikringstagerne i Alm. Brand A/S koncernen. Repraesentant-
skabet veelger foreningens bestyrelse. Valgreglerne er fastlagt i
foreningens vedtaegter.

Det enkelte repraesentantskabsmedlem har til opgave aktivt at ar-
bejde for foreningens udvikling ved deltagelse i ledelsen af forenin-
gen samt ved at veere ambassadoerer for Alm. Brand.

Pr. 31. december 2011 bestod repraesentantskabet af 86 personer.

I valgreglerne er der lagt vaegt pa, at sammensztningen af Repree-
sentantskabet afspejler den geografiske fordeling af Alm. Brands
skadeforsikringskunder. Inden for hvert af de geografiske omrader
far de tre forsikringsgrupper — privat, landbrug og erhverv — lige
stor repraesentation. Valgkredsene — ved valg af repreesentanter —
er defineret pa basis af Alm. Brands fem regioner plus Bornholm. T
hver af de fem valgkredse veelges 18 repraesentanter, mens der pa
Bornholm veelges tre.

Der afholdes valg til Repraesentantskabet hvert fijerde ar. Stemme-
ret til valgene har alle skadeforsikringstagere, der har vaeret kun-
der i hele valgaret. Valgene annonceres i landsdaekkende 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 Repree-
sentantskabet.

De fem bestyrelsesmedlemmer indstilles til valg af hver deres re-
gion, hvorved hver region sikres en plads i bestyrelsen. Antallet af
medlemmer i bestyrelsen er saledes otte, idet der ligeledes er valgt
tre medarbejderrepraesentanter. Valgperioden 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.



Aktiviteteri 2011
Der blev afholdt ordineert repreesentantskabsmede i marts 2011.

I efteraret og vinteren afholdtes endvidere en rackke moder pa re-
gionalt niveau dels mellem regionsdirektoren i Alm. Brand og re-
praesentanterne i den pageeldende region dels mellem de regionale
repraesentanter, formand og neestformand for bestyrelsen samt
koncerndirektoren. Pa moderne orienteredes repreesentanterne
om Alm. Brand koncernens resultater, herunder om bankens fort-
satte hoje nedskrivninger.

Okonomisk overblik

Arets resultat for skat for Alm. Brand af 1792 fmba koncernen
blev et underskud pa 628 mio.kr. mod et underskud pa 498 mio.
kr. i 2010. Resultaterne efter skat udgjorde henholdsvis et under-
skud pa 531 mio.kr. og et underskud pa 363 mio.kr. i arene 2011
og 2010.

. Foreningens resultat for skat og eksklusive minoriteter ud
gjorde et underskud pa 297 mio.kr. og er sammensat af for-
eningens egne aktiviteter, der gav et underskud pa 2 mio.kr.,
og af foreningens andel af underskuddet i Alm. Brand A/S
pa 295 mio.kr.

. Foreningens resultat for skat eksklusive dattervirksomheder
er sammensat af renteindteegter pa 19 mio.kr. samt admi
nistrationsomkostninger pa 21 mio.kr. Arets administra-
tionsomkostninger bestéar primeert af en udgift pa 16 mio.
kr. som folge af en opfyldelsesforpligtelse overfor Pensions-
kassen under Alm. Brand A/S. Det har veaeret nodvendigt at
styrke pensionskassens kapital, da der er kommet @endrede
regler vedrorende opgorelsen af levetidsforventninger. Her-
udover har der veeret omkostninger til Repraesentantskabet
pa 4 mio.kr.

alm. brand 1792 fmba

. Foreningen ejer 100.790.890 stk. aktier 4 10 kr. i Alm.
Brand A/S svarende til 58,1 % af aktierne i Alm. Brand A/S.
Aktierne veerdiansaettes til indre veerdi. Kursveerdien ultimo
2011 af foreningens andel af Alm. Brand A/S udgjorde 821
mio.kr.

I perioden fra 1. januar 2012 til regnskabets underskrivelse er der
ikke indtradt veesentlige forhold, som forrykker vurderingen af
regnskabet.

Regnskabet indstilles til godkendelse pa Repraesentantskabets or-
dineere samling, der afholdes den 23. marts 2012.

Kapitalgrundlag
Egenkapitalen eksklusive minoriteter i Alm. Brand af 1792 fmba
udgoer 2.731 mio.kr. ultimo 2011 mod 3.029 mio.kr. ultimo 2010.

Alm. Brand af 1792 fmba koncernen er omfattet af reglerne om
kapitaldeekning i lov om finansiel virksomhed § 36. Efter disse be-
stemmelser skal den ansvarlige kapital mindst udgere 8 % af de
risikovaegtede aktiver. Solvensprocenten for Alm. Brand fmba kon-
cernen pr. 31. december 2011 udgor 27,9 %.

Forventninger

Foreningen forventer i 2012 et koncernresultat for skat samt for
tab og nedskrivninger i niveauet 275 mio.kr., hvori indgar et resul-
tat for foreningen i niveauet 15 mio.kr. Som folge af den generelle
okonomiske udvikling i Danmark og internationalt er der betyde-
lig usikkerhed om det forventede niveau for tab og nedskrivninger i
Alm. Brand Bank. Derfor offentliggores forventninger til resultatet
for 2012 alene for tab og nedskrivninger. Omsaetningen forventes
at blive i storrelsesordenen 7 mia.kr.




Alm. Brand 2011 for Aim. Brand A/s

ALM. BRAND KONCERNEN

Resultatet for Alm. Brand A/S for tab og nedskrivninger blev et
overskud pa 393 mio.kr. mod forventet 325 mio.kr. Efter tab og
nedskrivninger blev resultatet et underskud pa 601 mio.kr.

Over halvdelen af arets underskud er forarsaget af et metodeskift
ved opgorelsen af nedskrivninger pa bankens udlan.

SKADEFORSIKRING
Koncernens skadeforsikringsaktiviteter udviklede sig seerdeles po-
sitivt med et overskud over forventning pa 460 mio.kr.

Combined Ratio blev pa 92,3, hvoraf omkostningsprocenten ud-
gjorde 15,9.

Den underliggende Combined Ratio i skadeforsikring udviklede sig
igen meget positivt og blev pa 80,2 mod 85,5 aret for.

Det markante vejrlig med tebrud, storme og voldsomme skybrud
pavirkede Combined Ratio med 18,5 %-point. Efter genforsikrings-
deekning pavirker arets vejrligsskader Combined Ratio med 6,9
%-point.

Praemierne steg med 0,2 %, hvilket svarer til forventningerne i et
faldende marked.

BANKVIRKSOMHED
Bankens resultat er ud over tab og nedskrivninger pavirket af hoje
fundingomkostninger samt kurstab som folge af de urolige finan-
sielle markeder. Blandt andet har banken realiseret betydelige
kurstab pa enkelte aktier, der er overtaget i forbindelse med noed-
lidende engagementer.

Modsat er bankens omkostninger fortsat faldende svarende til 10 %
set i forhold til 2010.

Forringede okonomiske konjunkturer har medfort ogede tab og
nedskrivninger pa bankens udlansengagementer.

Endvidere medforte et metodeskift betydelig nedskrivninger, idet
veerdien af sikkerhederne i ejendoms- og landbrugsengagementer
med finansielle problemer nu beregnes efter realisationsprincippet
i stedet for cash flow princippet. Banken har dog lebende nedbragt
udlansportefoljen samt reserveret kapital pa solvensbehovet til at

imodega denne udvikling, hvorved effekten pa bankens samlede
kapital er beskeden.

Resultatet for tab og nedskrivninger blev et meget utilfredsstillende
underskud pa 160 mio.kr. og inklusive tab og nedskrivninger ud-
gjorde bankens resultat et underskud pa 1.154 mio.kr.

Pr. 28. februar 2012 har Alm. Brand A/S indskudt 300 mio.kr. i
Alm. Brand Bank A/S, hvorved kapitalgrundlaget er blevet styrket.

LIVSFORSIKRING
Liv- og pensionsaktiviteterne gav et meget tilfredsstillende og bed-
re end forventet overskud pa 137 mio.kr.

Resultatet er positivt pavirket af et positivt omkostnings- og ri-
sikoresultat samt af et godt investeringsafkast. Pa trods af meget
vanskelige forhold pa de finansielle markeder blev afkastet af kun-
dernes midler pa 9,0 %.

De positive resultater betyder, at kundernes depotrente blev pa
mellem 3,65 % og 5,30 %, hvilket er blandt de bedste i branchen.

Vaeksten af de samlede indbetalinger til pensionsopsparing i kon-
cernen blev pa 19,5 %.

Det kollektive bonuspotentiale er pa 454 mio.kr. svarende til en
bonusgrad pa 4,5. I den rentegruppe, hvor nye aftaler indtegnes,
udgjorde bonusgraden 6,9 % primo 2012.

FORVENTNINGER
For 2012 forventes et resultat for den samlede Alm. Brand kon-
cern for tab og nedskrivninger pa 450 mio.kr.

a N

Mio.kr Forventninger 2012%)
Skadeforsikring 400
Bankvirksomhed 10
Livsforsikring 90
@vrige aktiviteter -50
Resultat for skat 450

\_ /

*) For skat og eksklusive minoriteter og for nedskrivninger i banken.
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Hoved- og negletal for Alm. Brand A/S

Mio. kr. 2011 2010 2009 2008 2007
KONCERN  Indteegter
Skadeforsikring 4.772 4.762 4.714 4.769 4.578
Bankvirksomhed 1.008 1.132 1.254 1.718 1.444
Livsforsikring 724 719 710 747 750
Andre aktiviteter - - 10 14 17
Investering mv. 714 728 883 928 932
Samlede indtaegter 7.218 7.341 7.571 8.176 7.721
Resultat eksklusive minoriteter
Skadeforsikring 460 207 287 262 647
Bankvirksomhed -1.154 -869 -1.758 -532 196
Livsforsikring 137 181 139 43 104
Andre aktiviteter - - -11 286 71
Qvrige aktiviteter —44 -55 7 -15 -32
Resultat for skat -601 -536 -1.336 44 986
Skat 98 135 336 -73 —-281
Resultat efter skat -503 -401 -1.000 -29 705
Resultat koncern
Resultat for skat, koncern -626 -539 -1.416 -164 980
Skat 97 135 336 -53 —-266
Resultat efter skat, koncern -529 -404 -1.080 -217 714
Henseettelser til forsikringskontrakter, i alt 19.197 18.413 17.894 17.714 18.331
Koncernegenkapital 4.206 4.758 3.694 4.800 5.446
Heraf minoritetsinteresser 113 160 199 282 504
Aktiver, i alt 44.913 48.149 47.498 45.777 47.886
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.572 1.725 1.859 1.898 1.862
Egenkapitalforrentning for skat -13.8% —-164% -33,4% 0,9% 18,0%
Egenkapitalforrentning efter skat -11,6% —-12,3% —-252% -0,6% 13,1%
MODERSELSKAB  Resultat for skat -509 -414 -1.000 -36 694
Skat 10 14 -1 9 12
Arets resultat -499 -400 -1.001 -27 706
Aktiver, i alt 4.432 4.984 4.401 4.776 5.065
Investeringsaktiver, i alt 4.365 4.919 4.337 4.701 4.991
Aktiekapital 1.735 1.735 1.388 1.476 1.668
Egenkapital 4.089 4.590 3.486 4.510 4.932
Geeld 47 98 620 220 87
Egenkapitalforrentning for skat* -13,7% -16,4% -33,5% 1,0% 20,1%
Egenkapitalforrentning efter skat -11,6% —-12,3% —-252% -0,6% 14,3%
NOGLETAL  Resultat pr. aktie -29 -24 -59 -2 35
Resultat pr. aktie, udvandet -29 -24 -59 -2 35
Indre veerdi pr. aktie 24 27 207 264 260
Borskurs ultimo 8,15 14,2 91 69 286
Borskurs/Indre vaerdi 0,34 0,53 0,44 0,26 1.10
Antal aktier ultimo (1.000 stk.) 173.202 173.079 16.835 17.073 18.966
Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.) 173.140 16.882 16.828 17.971 20.182
Antal aktier tilbagekebt (1.000 stk.)** 2.133 1.981
Gennemsnitskurs tilbagekobte aktier, kr.** 186 328
Udlodningsprocent i alt™* 30% 14%

* Egenkapitalforrentningen i moderselskabet er beregnet for skat i tilknyttede virksomheder.
** Malt pa tidspunktet for udlob af tilbagekobsprogrammet ultimo januar.
Alm. Brand A/S har pr. 30. december 2010 gennemfort en kapitaludvidelse. Nogletal for 2006 til 2009 er ikke tilrettet.




Et ar med store udfordringer — men ogsa
flotte resultater for aim. Brand ass

Da vi sidste ar aflagde arsrapport var det med en forsigtig optimis-
me for det kommende ar og forventninger om et lille positivt resul-
tat for den samlede koncerni2011. Nu et ar efter ma vi konstatere,
at det har vi ikke leveret, og det er naturligvis meget utilfredsstil-
lende. Aret bragte en raekke begivenheder og en meget forskellig
udvikling i vores tre forretningsomrader, som jeg gerne vil forklare

naermere.

Et turbulent ar, der @endrede forventningerne

2011 var forst og fremmest et turbulent ar, hvor de positive tenden-
ser, vi fornemmede i arets forste maneder, hen over sommeren blev
aflest af ny, international uro. Volatile aktie- og finansmarkeder,
geeldskrise, rentefald samt storpolitiske og ekonomiske udfordrin-
ger gav ny neering til en generel usikkerhed, som ogsa kom til at
pavirke det danske marked. For Alm. Brand kom det forst og frem-
mest til at betyde, at vores planer og forventninger til udviklingen
i Alm. Brand Bank blev udfordret. Ud over negative kursregulerin-
ger, ogede finansieringsomkostninger og faldende renteindteegter,
var det iseer nedskrivninger som folge af metodeskift samt de for-
veerrende okonomiske konjunkturer, der pavirkede resultatet.

Solid udvikling i Skadeforsikring

Selvom udviklingen i banken naturligvis fylder meget i vores be-
vidsthed, vil jeg forst rette opmerksomheden mod vores kernefor-
retning — skadeforsikringsaktiviteterne.

Mange ars massiv indsats for at styrke forretningen fortsatte med
at skabe positive resultater. Med et resultat pa 460 mio.kr., som
blev vaesentligt bedre end forventet, en Combined Ratio pa 92,3
og en omkostningsprocent pa 15,9 driver vi en forretning, der er
pa niveau med de allerbedste i branchen. Disse resultater er ikke
noget, vi har faet foreerende, men er en folge af flere ars malrettet
arbejde for at styrke den grundleeggende forretning og konkurren-

ceevne.

Vores indsats for at skabe en bedre sammenhang mellem pris og
risiko pa vores forsikringer, opstramning af betingelser, skadefore-
byggende foranstaltninger og gennemgang af vores kundeporte-
folje slar nu for alvor igennem pa indtjeningen — og det pa trods
af, at vi bade i 2010 og i 2011 havde ekstraordineere skadebegi-
venheder med sne, storm og vand i store maengder, som belastede
erstatningsudbetalingerne betydeligt.

Pa de interne linjer har forbedrede it-processer og forretnings-
gange og en mere effektiv distribution kombineret med organisati-
onstilpasninger skabt grundlag for et saerdeles konkurrencedygtigt

omkostningsniveau.

Styrket position

Vores samlede preemieindteegter ligger pa niveau med sidste ar,
hvilket afspejler et underliggende marked, som er faldet i veerdi.
Vi har oplevet en positiv udvikling i salget med fornuftig tilgang
af nye, rentable kunder. Vi tilstreeber naturligvis fortsat at tage
bedst muligt hand om vores kunder med de rigtige produkter og
serviceydelser til den rigtige pris, og vi forventer, at vores styrkede
position i det kommende ar vil skabe fornuftig vaekst i aktiviteterne
samtidig med, at fokus fortsat er pa lonsomheden.

Kapitalforvaltning med omhu

Ligesom med Skadeforsikring er resultaterne i Alm. Brand Liv og
Pension bedre end ventet og pa niveau med de bedste i branchen.
Pa trods af steerk uro pa de finansielle markeder, hvor danske ak-
tier alene faldt med 20 % i lobet af aret, er det meget tilfredsstil-
lende at kunne realisere et positivt afkast pa 9 %.

Vores depotrenter til kunderne i 2011 la mellem 3,65 og 5,30 og
var dermed blandt de hojeste depotrenter pa det danske marked.
Det skaber tryghed for vores kunder i en urolig tid. Grundprincip-
pet er en steerk forretningsmodel, hvor vi forholder os konservativt
til de risici, vi tager, og driver en effektiv organisation med lave om-
kostninger. Det har vi teenkt os at holde fast i.
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Fremadrettet bankstrategi under vanskelige markedsvilkar
12011 ansatte vi en ny administrerende direktor til banken, der
skal gennemfore den fremadrettede strategi.

Efter at kreefterne i hoj grad har vaeret rettet mod at oprette en ef-
fektiv organisation til at afvikle bankens aflobende portefolje med
feerrest mulige tab, vil fokus fremadrettet i hojere grad blive vendt
mod at udvikle den fremadrettede banks aktiviteter inden for pri-
vatkundesegmentet, Markets og Asset Management samt leasing.

I den forbindelse er der lagt en plan for at sikre fortsat overskudsli-
kviditet efter tilbagebetalingen af de statsgaranterede obligationer
i 2013 samt til sikring af tilstrackkelig kapital til bankens fortsatte
drift. Endvidere skal bankens omkostningsniveau yderligere tilpas-
ses de fremadrettede aktiviteter.

Andet halvar af 2011 var som naevnt kendetegnet ved en markant
forveerring af de nationale og globale ekonomiske konjunkturer,
hvilket ogsa ramte Alm. Brand Bank.

Ud over de negative kursreguleringer og hoje finansieringsomkost-
ninger matte vi ligeledes som naevnt tage betydelige nedskrivninger.

Uroen pa de finansielle markeder og tilbageslaget i ckonomien gav
atter anledning til faldende omseetning af isaer private boligejen-
domme, og boligpriserne faldt yderligere. Samtidig betyder den
langstrakte krise, at husejere i restance ikke far forbedret deres
okonomi og ender med at matte tvangsrealisere huset. Det gav an-
ledning til yderligere kreditrelaterede tab og nedskrivninger.

Landbruget er et stadig mere udfordret erhverv, og for at klare sig
i den internationale konkurrence har dansk landbrug gennem
en arrackke foretaget massive investeringer i moderne udstyr og
anlaeg samt jord — sidstnaevnte til ganske heje priser. Som resul-
tat heraf er disse landmeend saerdeles effektive, men de betydelige
investeringer er i vid udstraekning sket for lante midler. Det stiller
landbruget i en seerlig vanskelig situation, nar priserne pa land-
brugsprodukter falder, jord- og ejendomspriser styrtdykker og ad-
gangen til ny finansiering sneevres markant ind.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2011
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’ ’ Kunderne skal kunne have tillid til Alm. Brand. Tillid til at deres skader bliver
deaekket, at de far mest muligt ud af pensionen, og at der bliver taget godt vare

pa deres ind- og udlan. Vi lever af kundernes tillid. Den er vores fremtid.
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Malrettet nedbringelse af balancen

Ifolge bankens strategi skal udlansportefoljen nedbringes med i
niveauet 1 mia.kr. om aret. I 2011 nedbragte banken udlanspor-
tefoljen med 1,3 mia.kr. efter, at tab og nedskrivninger er trukket
fra. Udviklingen er saledes ganske positiv.

Samlet har banken siden 2008 reduceret udlanet fra 18,0 mia.kr.
til 10,4 mia.kr., hvorved ogsa risiko- og solvensbehov nedbringes.

Koncernens strategi fastholdes

Selvom 2011 gav os udfordringer med banken, som ogsa i de kom-
mende ar vil veere folsom over for udsving i de ekonomiske kon-
junkturer, er vi overbeviste om, at vi er pa rette spor. Alm. Brand
skal forst og fremmest drives af en velsmurt og profitabel kernefor-
retning med udgangspunkt i Skadeforsikring — stottet af en solid
pensionsforretning og en bank, der fremover skal have fokus pa at
servicere vores private skadeforsikringskunder og nogle fa udvalg-
te omrader, hvor der kan skabes synergi i forhold til investerings-
aktiviteterne i den ovrige koncern.

Vi har skabt en solid platform for kerneforretningen og pensions-
aktiviteterne, som vi vil bygge videre pa i 2012. Vi har ansat en
ny, erfaren bankdirektor til at lofte den vigtige opgave, det bliver at
gore banken til en attraktiv og atter profitabel forretning. Vi vil fort-
saette den malrettede afvikling af aktiviteterne inden for landbrug,
erhverv og ejendomme under kontrollerede former. Men vi vil ogsa
intensivere vores fokus pa at udvikle den blivende forretning inden
for privatkundesegmentet. Ultimo 2011 lancerede vi en indlans-
kampagne, som pa mindre end seks uger indbragte ca. 3 mia.kr.,
hvoraf 2 mia.kr. er indskudt for en tre-arig periode. Det er rigtig
positivt, at vi sa overbevisende kan tiltrackke ny forretning, som i
ovrigt bidrager til at forbedre balancen mellem indlan og udlan.

Seren Boe Mortensen

Med udgangen af 2011 har vi et kapitalgrundlag i koncernen,
der overstiger lovens krav med 1,8 mia.kr. Dette sikrer, at vi har
bade fleksibilitet og arbejdsro til at lose de kommende ars vigtige

opgaver.

Positive resultater i 2012

Vi forventer, at skadeforsikringsforretningen i det kommende ar
vil fortseette med at skabe seerdeles positive resultater med ud-
gangspunkt i den solide platform, der er skabt de seneste ar. Ogsa
aktiviteterne inden for liv og pension ventes at bidrag positivt til
koncernens samlede resultati 2012. I banken venter vi fortsat ud-
fordringer, og folsomheden er stadig betydelig i forhold til de oko-
nomiske konjunkturer og i dansk ekonomi i det hele taget. Vi for-
venter et negativt resultat af banken i 2012, men tabene vil vaere
betydeligt lavere end i 2011.

Vi vil i det kommende ar fortseette det malrettede arbejde med at
eksekvere den strategi, vi har lagt. Vi kan se, at indsatsen bringer
os i den rigtige retning, og jeg ser frem til — i samarbejde med mine
dygtige og engagerede kolleger i Alm. Brand koncernen — at skabe
nye, gode resultater i det kommende ar.

Med venlig hilsen

Seren Boe Mortensen
Adm. direktor
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Jesper Morch, Direktar i Skadeforsikring

Skadeforsikring for Aim. Brand A/S

Skadeforsikring er kerneforretningen i Alm. Brand koncernen.
Alm. Brand Forsikring er det fjerdestorste skadeforsikringsselskab
pa det danske marked med en arlig bruttopraemieindteegt pa 4,8
mia.kr. og en markedsandel pa ca. 10 %. Skadeforsikring fokuserer
udelukkende pa det danske marked med seerlig fokus pa segmen-
terne privatkunder, sma og mellemstore erhvervsvirksomheder,
ejendomsejere og -administratorer, landbrug samt den offentlige
sektor. Koncernen har bevidst fravalgt at fokusere pa storre indu-
stri- og marinekunder, da konkurrencen om disse kunder i stigen-
de grad sker pa nordisk plan.

Til de valgte segmenter tilbydes skadeforsikringsprodukter gen-
nem flere forskellige distributionskanaler. Privatkundeportefoljen
omfatter ca. 400.000 kunder, hvoraf 200.000 er helkunder, der
har stort set alle deres forsikringer i selskabet. Erhvervs- og land-
brugsportefoljen bestar af ca. 100.000 kunder.

MARKED

Privat

Markedet er ueendret preaeget af stor konkurrence. Yderligere er der
hurtigere pristilpasninger i forhold til erstatningsniveauet end tid-
ligere set. Det skonnes, at Alm. Brands markedsandel i segmentet
er faldet svagt i 2011 set i forhold til 2010.

Erhverv

Sma og mellemstore erhvervsvirksomheder samt den offentlige sektor
Finanskrisen pavirkede ogsa i 2011 markedet for sma og mellem-
store virksomheder negativt. Den stigende arbejdsloshed har re-
duceret markedet for arbejdsskadeforsikring. Endvidere medforer
virksomhedsindskraenkninger og lukninger blandt andet feerre
driftstabs-, ansvars- og bilforsikringer. Endelig er der fortsat lav ak-
tivitet i byggeriet, hvilket pavirker salget af entrepriseforsikringer.
Konkurrencesituationen pavirkes desuden af, at flere mindre for-
sikringsselskaber nu udbyder erhvervsforsikring til de segmenter,
hvor Alm. Brand har dets primeere forretningsgrundlag.

En raekke selskaber har i 2011 forhojet preemierne som folge af
stigende erstatningsudgifter. Som alternativ hertil har Alm. Brand
indfort krav til forhejet selvrisici pa kundernes bygningsforsikrin-
ger.

Pa trods af generel faldende omsaetning inden for erhvervsforsik-
ring skonnes Alm. Brands markedsandel at veere ueendret i 2011.

Landbrug

Dansk landbrug hari 2011 fortsat veeret pavirket af den generelle
okonomiske krise. Det betyder, at landbruget i 2011 stort set ikke
har investeret i produktionsudvidelser. Der er gennemfort betyde-
ligt feerre handler af landbrugsejendomme end i de foregaende ar,
og en raekke af de handler, der er gennemfort, har veeret familie-
handler, patvungne handler samt handler i forbindelse med gene-
rationsskifte.

Tendensen mod, at landmeaend i stigende grad anvendte forsik-

ringsmaeglere til at handtere deres forsikringer, er aftaget.

Alm. Brand har en ledende position som forsikringsudbyder til
dansk landbrug med en skonnet markedsandel pa over 30 %. Alm.
Brands markedsandel skennes fastholdti 2011.

STRATEGI

Kunder

Alm. Brands vision er at tage hand om selskabets kunder. Skade-
forsikrings formal er at udvikle, radgive, seelge og administrere
lonsomme forsikringslosninger af hoj kvalitet til kunderne.

Pa privatomradet er den primaere malgruppe kunder over 30 ar,
bosat i Danmark og med ejerbolig og/eller bil. Pa erhvervsomradet
er den primaere méalgruppe sma og mellemstore erhvervsdrivende,
ejendomsejere og -administratorer, landbrug samt den offentlige

sektor.

For alle kunder er malet, at de samler flest mulige produkter i Alm.
Brand koncernen og forbliver loyale og tilfredse kunder.
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Strategi

Den overordnende strategi for Skadeforsikring har igennem flere
ar veeret konsolidering efterfulgt af profitabel vaekst. Dette skal
ske ved at tilbyde kunderne tidssvarende og konkurrencedygtige
produkter, hej service og tilgeengelighed samt en effektiv og fair
skadebehandling, hvilket tilsammen sikrer oget kundeloyalitet.

Med henblik pa at gennemfore den overordnede strategi for forret-
ningsomradet, er der opstillet en raekke delmal, der skal opfyldes.
Disse er forst og fremmest:

. En omkostningsprocent i niveauet 16-17
. Foregelse af kundeloyaliteten

. Reduktion af risici og eendring af vilkar
. Bedre balance mellem preemier og risiko

En omkostningsprocent i niveauet 16-17

Alm. Brand ensker at have en omkostningsprocent pa niveau med
de bedste konkurrenter pa det danske marked. I arene 2006 til
2011 er omkostningsprocenten reduceret fra 20,5 til 15,9.

Med henblik pa at fastholde det lave omkostningsniveau vurderes
det lobende hvilke distributionskanaler, som er mest effektive. Pa
den baggrund seaelges der ikke leengere skadeforsikringsprodukter
via bankfilialerne. Kunderne onsker i stadig hejere grad at blive
betjent af skadeforsikrings assuranderer, kundeservicecentrene
eller at betjene sig selv helt eller delvist via internettet. Koncernens
e-filial-koncept giver privatkunderne muligheder for at folge deres
skader digitalt, opdatere personlige oplysninger og kebe forsikrin-
ger via nettet.

E-filialkonceptet er et blandt flere tiltag, som Skadeforsikring har
taget for, dels at opna lave omkostninger, dels at oge serviceni-
veauet for kunderne gennem anvendelse af it. Derudover har Alm.
Brand over de seneste ti ar malrettet udskiftet alle skadeforsik-
ringssystemer herunder salgs- og administrationssystemerne til
alle kundesegmenterne. For kunderne betyder systemet hurtigere
sagsbehandling og policeudstedelse. For Alm. Brand betyder sys-
temet, at alle skadeforsikringssystemer er samlet i ét, effektivt sys-
tem, at datakvaliteten er veesentligt forbedret, at omkostningerne
ved at drive systemet er lavere samtidig med, at "time to market”
for nye produkter og prisreguleringer er betydeligt kortere.
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Endelig har koncernen arbejdet malrettet pa at opna omkostnings-
besparelser ved at effektivisere de administrative arbejdsgange.
Blandt andet har Skadeforsikring i 2011 samlet skadebehand-
lingsafdelingerne for Erhvervs- og Landbrugsskader under samme
tagi Aarhus.

Foragelse af kundeloyaliteten

Alm. Brand har et mal om at have meget tilfredse og loyale kunder.
Dette sker ved at give kunderne en fair og kompetent behandling i
alle kontakter med selskabet og ved, at der udvises empati for kun-
dens situation og samtidigt sikre, at kundens samlede behov er i
fokus.

Alm. Brand far lobende foretaget malinger af kundernes tilfreds-
hed med selskabets ydelser og betjening. Der males pa en reaekke
omrader, der lobende evalueres og justeres, sa de svarer til kun-
dernes krav. Kundernes svar sammenfattes i et entydigt nogletal
- loyalitetsscoren. En hoj loyalitetsscore er den bedste indikator for,
om kunderne forventes at fortseette engagementet i selskabet.

Pa privatkundeomradet arbejdes der malrettet pa at opretholde et
hojt informationsniveau til kunderne ved udsendelse af periodi-
ske nyhedsbreve via mail og via almbrand.dk. Et nyt tiltag i 2011
er varsling af storm og skybrud via SMS, hvor kunderne ud over
advarslen modtager rad om, hvordan de kan undga skader i disse
situationer.

Pa erhvervs- og landbrugsomradet bliver kunderne lebende ser-
viceret i henhold til koncernens servicekoncept. Ifolge konceptet
bliver kunderne, atheengig af storrelse, behov og kompleksitet,
serviceret saledes, at et hoejt informationsniveau og lebende be-
hovsafdeekning er sikret

Reduktion af risici og endring af vilkar

Det er koncernens ambition at reducere erstatningsprocenten i
2012 med seerlig fokus pa Erhverv. Dette forventes opnaet ved at
sikre en fornuftig balance mellem pris og risiko samt ved at saette
yderligere fokus pa forebyggelse og acceptpolitik.

Skadeforsikring har iveerksat en reekke tiltag for at forebygge ska-
der, reducere risikoen i portefoljen, sikre bedre kvalitet, opna la-
vere udgifter til handveerkere og billigere taksering.

For at forbedre lonsomheden arbejder et team af landbrugskonsu-
lenter med at besigtige, risikovurdere og tilpasse forsikringerne pa
en betydelig del af landbrugsportefoljen. Det er forventningen, at

denne aktivitet vil medfore feerre og billigere skader og ofte ogsa en
lavere forsikringspraemie for kunden.

Bedre balance mellem premier og risici

Skadeforsikring arbejder lobende med nye forsikringsbetingelser
og nye tariffer. Saledes blev nytegningspreemierne pa hus- og fa-
milieforsikringer i november 2010 i gennemsnit forhejet med hen-
holdsvis 13 % og 9 %.

Endvidere lancerede Skadeforsikring medio september 2010 et nyt
ulykkesforsikringsprodukt. For kunderne betyder det nye produkt
en bedre deekning og mulighed for at tegne tilleegsforsikringer.
Produktforbedringen og pristilpasningen medforer prisstigninger
op til 30 %. Varsling af eksisterende kunder blev pabegyndt i no-
vember 2010, og hele portefoljen var i december 2011 varslet over
pa nye betingelser og preemier.

Pa erhvervssegmentet blev der i 2011 lanceret et nyt bygnings-
forsikringsprodukt. Ud over en generel forhojelse af tariffen in-
deholder produktet ogsa en rzekke obligatoriske selvrisici pa flere
deekninger, der skal reducere erstatningsniveauet til smaskader og
dermed skabe en bedre ssmmenhang mellem pris og risiko.

RESULTAT

Arets resultat for skat af skadeforsikringsaktiviteterne blev et
overskud pa 460 mio.kr. mod 207 mio.kr. i 2010. Dette er en
forbedring pa 50 mio.kr. i forhold til de senest udmeldte forvent-
ninger pa 410 mio.kr. Combined Ratio udgjorde 92,3 mod 98,2 i
2010 og forventede 93 i de senest udmeldte forventninger.

Resultatet er saledes bedre end forventet og meget tilfredsstillende.

Egenkapitalforrentningen for skat udgjorde 23 % mod 12 % i
2010.

Det forsikringstekniske resultat udgjorde 411 mio.kr. mod 118
mio.kr. i 2010. Resultatet er bedre end forventet pa trods af flere
mindre storme i fjerde kvartal, hvor den kraftigste var stormen den
27.-28. november.

Investeringsafkastet efter forsikringsteknisk rente udgjorde 49
mio.kr. mod 87 mio.kr. i 2010. Investeringsafkastet er positivt pa-
virket af en endring af den rentekurve, som anvendes til diskon-
tering af de forsikringsmeessige henseettelser.



skadeforsikring for alm. brand a/s

Mio.kr. 2011 2010 2009 2008 2007

RESULTAT Bruttopreemieindteegter 4.772 4.762 4.714 4.769 4.578

OPGORELSE  Forsikringsteknisk rente 40 33 53 125 112

Erstatningsudgifter -3.851 -3.702 -3.601 -3.523 -3.156

Forsikringsmeessige driftsomkostninger -757 -839 -872 -905 - 898

Resultat af genforsikring 207 -136 - 146 -173 -129

Forsikringsteknisk resultat 411 118 148 293 507

Renter og udbytter mv. 262 283 370 376 338

Kursgevinster og -tab -28 -22 1 -76 98
Administrationsomkostninger i forbindelse

med investeringsvirksomhed ~18 ~19 ~29 ~15 ~15

Forrentning af forsikringsmaessige henseettelser -167 -155 -205 -301 -268

Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 49 87 137 -16 153

Andre ordingere poster 0 2 2 -15 -13

Resultat for skat 460 207 287 262 647

Skat -116 -51 -79 -67 -185

Resultat efter skat 344 156 208 195 462

BALANCE Aflobsresultat 153 139 80 -34 85

Henseettelser til forsikringskontrakter, i alt 7.368 6.920 6.631 6.260 5.930

Forsikringsaktiver 336 163 103 67 104

Egenkapital, i alt 2.152 1.808 1.753 1.610 2.338

Aktiver, i alt 10.348 9.383 8.933 8.436 8.786

NOGLETAL Bruttoerstatningsprocent 80,7% 77,8% 76,4% 73,9% 69,0%

Bruttoomkostningsprocent 15,9% 17,6% 18,5% 19,0% 19,6%

Nettogenforsikringsprocent —-4,3% 2,8% 3,1% 3,6% 2,8%

Combined Ratio 92,3% 98.2% 98.0% 96.5% 91.4%

Operating Ratio 91.5% 97,6% 96,9% 94,0% 89.2%

Relativt aflobsresultat 3.3% 3.3% 1.8% -0.8% 2.2%

Egenkapitalforrentning for skat 23.2% 11,9% 19,1% 15,4% 30,3%

Egenkapitalforrentning efter skat 17,4% 9,0% 13,8% 11,5% 21,6%

Solvensdaekning* 2,6 2,7 2,7 2,7 3,0

Hoved- og nogletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgoerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensions-
kasser.

*Den angivne solvensdeekning er for Alm. Brand Forsikring A/S, og basiskapitalen er reduceret med foreslaet udbytte.




RESULTAT FOR SKAT (MIO.KR.)

2009 2010

COMBINED RATIO

98,0 98,2

2009 2010

I \ettogenforsikringsprocent
Bruttoomkostningsprocent
- Bruttoerstatningsprocent
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2011

92,3
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Praemier

Bruttopreemierne udgjorde 4.772 mio.kr. mod 4.762 mio.kr. i
2010 svarende til en veaekst pa 0,2 %. Udviklingen svarer til for-
ventningerne.

For privatsegmentet steg praemieindteegten med 1,4 % i forhold til
2010. Preemieindteegterne i privatsegmentet er positivt pavirket
af prisstigningen pa personulykke og en justering af metoden til
opgorelse af henseettelserne til markedsvaerdier for syge- og ulyk-
kesforsikringer.

For erhvervssegmentet faldt bruttopraemierne med 1,2 %. Dette
svarer til den forventede preemieudvikling i det totale erhvervs-
marked eksklusive auto fra 2010 til 2011, hvor den ekonomi-
ske krise fortsat saetter sine spor. Saledes har det specielt veeret
arbejdsskadeforsikring samt auto, hvor afgangen har veeret hoj.
Samlet set vurderes det, at Alm. Brand i 2011 har fastholdt sin
markedsposition pa segmentet.

Erstatninger

12011 blev erstatningsprocenten 80,7 mod 77,8 i 2010, mens
de samlede bruttoerstatninger blev 3.851 mio.kr. mod 3.702 mio.
kr. aret for.

Stigningen i erstatningsprocenten skyldes vejrligsskader og i gan-
ske seerlig grad skybruddet over Kobenhavn den 2. juli 2011, som
var den storste enkeltstaende skadebegivenhed i 2011. Skybrud-
det vurderes at koste 630 mio.kr. for modtagelse af erstatninger
fra reassuranceselskaberne. Samlet er der for hele 2011 registreret
vejrligsskader for 883 mio.kr. mod 473 mio.kr. i 2010. Det svarer
til en forogelse af erstatningsprocenten pa 8,6 %-point i forhold
til 2010.

Alle erstatningsudgifter til skybruddet den 2. juli over 75 mio.kr.
er dackket af reassurandererne. Alm. Brands udgift til denne ene
skade belober sig til 149 mio.kr. inklusive 74 mio.kr. til genetable-
ring af genforsikringskontrakten for resten af 2011.

Efter modtaget reassurance for 555 mio.kr. udger de samlede er-
statninger til vejrlig for egen regning 328 mio.kr. svarende til en
pavirkning af erstatningsprocenten pa 6,9 %-point.



For sa vidt angar den underliggende forretning er denne forbedret
som folge af relativt feerre skader og lavere gennemsnitsomkost-
ninger end i 2010. Samtidigt har preemiestigningen pa person-
ulykke samt hus- og familieforsikringerne medvirket til forbedrin-
gen i den underliggende forretning.

Der har veeret feerre erstatningsudgifter til storskaderi 2011 bade
i forhold til 2010 og i forhold til det forventede niveau, og derud-
over er resultatet pavirket af positive aflobsgevinster.

Storskader for egen regning udgjorde 326 mio.kr.i 2011 mod 338
mio.kr. i 2010. Storskaderne pavirker erstatningsprocenten med
6,8 %-pointi 2011 mod 7,1 %-point i 2010.

Der har veeret aflobsgevinster for egen regning pa 153 mio.kr. mod
139 mio.kr. i 2010. Aflebsresultatet svarer til en reduktion af er-
statningsprocenten med 3,2 %-point. De storste aflobsgevinster
har veeret pa arbejdsskade, ulykke og familieforsikring, mens der
har veeret aflobstab pa auto og ansvar.

Renten, som anvendes ved diskontering af henseettelserne, har i
andet halvar 2011 veeret lavere end i andet halvar 2010. Samlet
over hele aret har renten imidlertid ligget lidt hojere end i 2010,
hvilket har betydet en forbedring af erstatningsprocenten pa 0,1
%-point i forhold til sidste ar.

Omkostninger

De samlede omkostninger i 2011 faldt med 82 mio.kr. til 757 mio.
kr. mod 839 mio.kr. i 2010. Omkostningsprocenten udgjorde 15,9
mod 17,612010. Siden 2006 er omkostningsprocenten reduceret
fra 20,5 til 15,9 svarende til en reduktion pa ca. 22 %.

Det er seerligt effekten af organisationstilpasningen i 2010, som
nu kan ses i tallene, idet lonomkostninger mv. til fratradte medar-
bejdere var afsat i regnskabet for 2010.

Combined Ratio

Combined Ratio udgjorde 92,3 i 2011 mod 98,2 i 2010. I neden-
staende tabel er Combined Ratio opsplittet i underliggende resul-
tat, genetableringspreaemier, storskader, vejrligsskader og aflobsre-
sultat efter modtaget genforsikring.

skadeforsikring for alm. brand a/s

~

2011 2010 2009 2008
Combined Ratio,
underliggende forretning 80,2 85,5 88,8 84,8
Storskader 6,8 7,1 7,8 9,1
Vejrligsskader 6,9 8,5 3,1 1,9
Aflobsresultat -32 =29 -17 0,7
Genetableringspraemie 1,6 - - -

KCombined Ratio 92,3 98,2 98,0 96,9

Ved at fradrage alle erstatningsudgifter for egen regning til stor-
skader, vejrlig, aflobsresultat og genetableringspreemier fremkom-
mer Combined Ratio pa den underliggende forretning. I 2011 er
denne faldet til 80,2 mod 85,51 2010.

Arets nettogenforsikringsprocent blev minus 4,3 mod 2,8 i 2010.
Samlet belober genforsikringspreemier samt praemier til genetab-
lering af katastofeprogrammet sig i alt til 337 mio.kr., mens der er
modtaget 544 mio.kr. fra reassurandoererne.

Investeringsresultat

Investeringsafkastet for overforsel til forsikringsteknisk resultat
udgjorde 216 mio.kr. i 2011 mod 243 mio.kr. i 2010. Resultat
efter forrentning af forsikringsmeessige henseettelser udgjorde 49
mio.kr. mod 87 mio.kr. i 2010.

Investeringsaktiverne i Skadeforsikring er altovervejende placeret i
rentebzerende aktiver, hvoraf hovedparten er realkreditobligationer.

Renterisikoen pa aktiverne er tilpasset renterisikoen pa hensaet-
telserne ved brug af renteswaps. Inflationsrisikoen i arbejdsskade-
forsikring afdaekkes ved brug af inflationsswaps. I 2011 har in-
flationskomponenten bidraget positivt med 7 mio.kr. til resultatet.

Set for aret 2011 som helhed er renterne faldet markant. I takt
med rentefaldet er forskellen i renterisiko pa aktiver i forhold til
passiver foroget. Kursreguleringerne pa aktiver og henseettelser
som folge heraf har samlet set bidraget med et tab pa 28 mio.kr.
i2011.




De rentebaerende aktiver har veeret placeret med en vaegtet varig-
hed pa knap to ar. Aktieeksponeringen i Skadeforsikring har veeret
pa under 1 % af investeringsaktiverne.

Ny diskonteringskurve

Finanstilsynet abnede i december 2011 muligheden for, at forsik-
ringsselskaber kunne overga til at anvende en diskonteringskurve,
hvor landespeendet regnes som et 12 maneders glidende gennem-
snit, og hvor veaerdien af det glidende gennemsnit har en nedre
graense pa 0 basispunkter. Alm. Brand valgte at overga til den ny
diskonteringskurve pr. 16. december 2011. Valget er bindende
frem til Solvens II traeder i kraft. Andringen af diskonteringskurve
har betydet en gevinst pa 55 mio.kr. ved kursregulering af hen-
seettelserne i forhold til anvendelsen af den gamle kurve.

Resultat for fjerde kvartal

Resultatet for fjerde kvartal blev et overskud for skat pa 177 mio.
kr. Resultatet for den tilsvarende periode sidste ar var et overskud
pa 166 mio.kr. I den senest udmeldte prognose var forventnin-
gerne til resultatet for skat et overskud pa 127 mio.kr. Resultatet
er meget tilfredsstillende og viser en god udvikling i den underlig-
gende forretning.

Det forsikringstekniske resultat blev 127 mio.kr. mod 111 mio.kr.
i2010.

Investeringsafkastet efter forsikringsteknisk rente i fjerde kvartal
udgjorde 50 mio.kr. mod 54 mio.kr. i samme periode sidste ar.

Premier

Bruttopraemieindteegterne blev 1.205 mio.kr. mod 1.203 mio.kr.
i fijerde kvartal 2010. Privatsegmentet havde en veaekst pa 1,6 %,
mens erhvervssegmentet faldt med 1,4 % i forhold til sidste ar.

Erstatninger

Erstatningsprocenten i fjerde kvartal 2011 udgjorde 78,6 mod
71,7 i fjerde kvartal 2010. De samlede bruttoerstatninger ud-
gjorde 947 mio.kr. mod 863 mio.kr. i 2010. Stigningen i erstat-
ningsprocenten skyldes vejrligsskader, som udgjorde 241 mio.kr. i

fjerde kvartal 2011 mod 10 mio.kr. i samme periode 2010. De hoje
vejrligsudgifter skyldes en opskrivning af udgifterne til skybruddet
den 2. julimed i alt 130 mio.kr. samt udgifter til stormene den 27.-
28. november og 8.-10. december 2011.

Storskader udgjorde 97 mio.kr. mod 71 mio.kr. i 2010.

Samlet er der anlagt 8 % flere skader i fjerde kvartal end i tilsvaren-
de periode sidste ar, hvilket skyldes stormene i 2011. Korrigeres
der for disse, er der et fald i antal anlagte skader pa 5,6 % i forhold
til fjerde kvartal 2010. Skadefrekvensen pa den underliggende for-
retning faldt med ca. 3 % i kvartalet. Antal anmeldte indbruds-
skader er steget med 1,7 % i forhold til samme periode sidste ar,
mens forlebet pa autoforsikring fortsat er positivt. Saledes faldt
skadefrekvensen vesentligt i forhold til fjerde kvartal 2010 og er
ogsa lavere end samme periode 2009.

Der har veret en aflobsgevinst for egen regning i kvartalet pa 61
mio.kr. mod et aflobstab pa 23 mio.kr.i 2010. Aflobsgevinsterne er
hovedsageligt pa arbejdsskadeforsikring.

Renten i fjerde kvartal 2011 har veeret lavere end i samme periode
sidste ar, hvilket betyder, at den lave rente har foroget erstatnings-
procenten med 0,1 %-point i forhold til samme periode i 2010.

Ombkostninger

Omkostningsprocenten udgjorde 16,3 mod 15,5 i samme periode
2010. Stigningen i omkostningsprocenten skyldes i al vaesentlig-
hed, at koncernens skadeforsikringssystem er restafskreveti 2011.

Combined Ratio
Combined Ratio blev 89,9 mod 91,3 i fijerde kvartal 2010.

Investeringsresultat

Investeringsafkastet for overforsel til forsikringsteknisk resultat
udgjorde 82 mio.kr. i fijerde kvartal mod 89 mio.kr. i 2010. Resul-
tat efter forrentning af forsikringsmeessige henseettelser udgjorde
50 mio.kr. mod 54 mio.kr.i2010.



Renterne faldt betydeligt i lobet af fjerde kvartal 2011, hvilket
medforte negative kursreguleringer pa hensettelserne i Skade-
forsikring. Disse blev dog opvejet af positive kursreguleringer pa
aktiverne som folge af rentefaldet. Netto har kursreguleringerne
pa aktiver og henseettelser bidraget med en gevinst pa 21 mio.kr. i
fjerde kvartal 2011.

Privat

Det forsikringstekniske resultat for 2011 eksklusive forsikrings-
teknisk rente udgjorde et overskud pa 375 mio.kr. mod et over-
skud pa 104 mio.kr. i 2010. Resultatet er meget tilfredsstillende
og afspejler en fortsat forbedring af den underliggende forretning.

Preemieindteegten for hele 2011 steg med 1,4 % til 2.540 mio.kr.

12010 blev der lanceret en ny og forbedret ulykkesforsikring, og
siden november maned 2010 er de eksisterende kunder blevet
introduceret til den nye forsikring. Prisstigningerne til de eksiste-
rende kunder med en ulykkesforsikring har resulteret i en stigning
i gennemsnitspreemien pa 15 %.
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Mio.kr. 2011 2010

Bruttopreemieindteegter 2.540 2.504
Bruttoerstatningsudgifter -1.830 -1.917
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -388 -470

Resultat af genforsikring 53 -13

Forsikringsteknisk resultat*) 375 104

Aflobsresultat 68 58
Bruttoerstatningsprocent 72,1%  76,6%
Bruttoomkostningssprocent 153% 18,8%

Nettogenforsikringsprocent -2,1% 0,5%
Combined Ratio 85,3%  95,9%

QEkskL forsikringsteknisk rente J

skadeforsikring for alm. brand a/s

Combined Ratio udgjorde 85,3 mod 95,9 i 2010. Erstatningspro-
centen er faldet til 72,1 mod 76,61 2010.

Skybruddet, som ramte Kobenhavnsomradet 2. juli 2011, har re-
sulteret i 4.700 skadeanmeldelser i Privatsegmentet. Det samlede
erstatningsbelob udgjorde 173 mio.kr. Gennemsnitsskaden er dy-
rere end tidligere set, og det tager relativt lang tid at udbedre ska-
derne. Ved arets afslutning var der stadigvaek 40 % af skaderne,

som ikke var afsluttet.

Samlet har der veeret vejrligsskader for 259 mio.kr. mod 143 mio.
kr. i 2010. Reassurandorernes andel af vejrligsudgifterne udgjor-
de 150 mio.kr., saledes var nettoudgiften til vejrlig 109 mio.kr. i
2011 mod 112 mio.kr. i 2010. Hertil kommer udgifter til genetab-
lering af genforsikringskontrakten.

Storskaderne udgjorde 59 mio.kr. mod i 89 mio.kr.i2010.

De iveerksatte tiltag i 2009 og 2010 for at forbedre forlabet for
hus- og familieforsikringerne kan nu ses i tallene, idet erstatnings-
procenten pa den underliggende forretning fortsat er faldende pa
disse produkter. Samtidigt har den gennemforte preemieforhojelse
pa ulykkesforsikringen, som forventet, medfort en veaesentligt la-

vere erstatningsprocent.

Forlebet pa auto er fortsat meget tilfredsstillende. Den samlede
skadefrekvens ligger pa niveau med 2009 og lavere end i 2010.

Omkostningsprocenten faldt til 15,3 mod 18,8 i 2010. Det er ef-
fekten af organisationstilpasningen i 2010, som nu kan ses i tal-
lene, idet lonomkostninger mv. til fratradte medarbejdere var afsat
i regnskabet for 2010.

Aflobsresultatet for egen regning viser en gevinst pa 68 mio.kr.
mod 58 mio.kr. i 2010. Der er aflobsgevinster pa de fleste bran-

cher, bortset fra auto.

Nettogenforsikringsprocenten blev minus 2,1 mod 0,5 i 2010 og
er pavirket af reassuranceerstatninger vedrorende skybrudsska-
derne i juli maned.




Erhverv

Det forsikringstekniske resultat eksklusive forsikringsteknisk rente
udgjorde et underskud pa 4 mio.kr. mod et underskud i 2010 pa
19 mio.kr. Resultatet er ikke tilfredsstillende. Baggrunden for re-
sultatet var forst og fremmest det ekstraordineert darlige vejrlig
samt lidt flere storskader end i 2010. Udviklingen i den underlig-
gende forretning udvikler sig, nér der ses bort fra bygningsforsik-
ring, positivt.

Bruttopraemieindteegten pa erhverv udgjorde 2.232 mio.kr. mod
2.258 mio.kr. i 2010 svarende til et fald pa 1,2 %.

Den faldende preemieindteegt rammer seerligt arbejdsskade og
auto. For arbejdsskades vedkommende skyldes dette den fortsat-
te lavkonjunktur for byggeriet og mindre erhverv samt en skarp
konkurrence pa pris. Samlet vurderes det, at markedsandelen for
erhvervsomradet er uegendret i forhold til 2010.

Combined Ratio udgjorde 100,2 mod 100,9 i 2010. Erstatnings-
procenten udgjorde 90,5, mens den var 79,11 2010.

Skybruddet i Kebenhavnsomradet 2. juli 2011 gik seerligt ud over
erhvervssegmentet, hvor mange mindre erhvervsdrivende med
forretning og lager i kaeldre blev ramt. Endvidere var der en rackke
storre skader pa kontorejendomme. I alt modtog selskabet knapt
3.700 skadeanmeldelser til et samlet erstatningsbelob pa 457 mio.
kr. Dette er en opskrivning af det tidligere estimat med 105 mio.kr.
Antallet af skader og seerligt omfanget af den enkelte skade over-
stiger, hvad Alm. Brand tidligere har oplevet af skybrudsskader,
hvorfor de hidtil anvendte modeller for estimering af denne type
skader har vist sig utilstraekkelige. Gennemsnitsskaderne er 80 %
dyrere end ved skybruddet den 14. august 2010.

De samlede erstatninger til vejrlig i 2011 udger 624 mio.kr mod
330 mio.kr. i 2010, som ogsa var et ar med mange vejrligsskader.
Vejrligserstatningerne har pavirket bruttoerstatningsprocenten i
2011 med 27,9 %-point mod 14,6 %-point i 2010.

Vejrligsudgifterne for egen regning udgjorde 219 mio.kr. i 2011
mod 295 mio.kr. 1 2010.

Resultaterne for bygningsforsikringsproduktet til Alm. Brands
erhvervs- og landbrugskunder lever ikke op til selskabets indtje-
ningskrav. De utilfredsstillende resultater kan dels henfores til de
senere ars udvikling i vejrliget, og dels en generel negativ tendens
for udviklingen i antal og i gennemsnitsudgift for smaskader. T
stedet for at haeve praemieniveauet betydeligt introducerede Alm.
Brand i efteraret 2011 en ny bygningsforsikringstarif, hvor min-
dre preemiestigninger kombineres med selvrisiko. Den nye tarif
for bygningsforsikring fastholder produktets konkurrenceevne, og
samtidig forbedres forholdet mellem pris og risici.

Vedtagelsen af tilbagetrackningsreformen i 2011 betod frem-
rykning af den stigning i pensionsalder, som blev vedtaget i vel-
feerdsforliget fra 2006. Effekten for arbejdsskadehenseettelserne
af denne fremrykning er beregnet og hensat i regnskabet sammen
med effekten af en yderligere forhojelse af pensionsalderen til 69
ar. Samlet er der til deekning af disse @endringer hensat 50 mio.kr.
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Mio.kr. 2011 2010
Bruttopreemieindteegter 2.232  2.258
Bruttoerstatningsudgifter -2.021 -1.786
Forsikringsmaessige

driftsomkostninger -369 -369
Resultat af genforsikring 154 -122
Forsikringsteknisk resultat™®) -4 -19
Aflobsresultat 85 81
Bruttoerstatningsprocent 90,5% 79,1 %
Bruttoomkostningssprocent 16,6 % 16,3 %
Nettogenforsikringsprocent -6,9% 5,5%
Combined Ratio 100,2 % 100,9 %
*) Ekskl. forsikringsteknisk rente

/




skadeforsikring for alm. brand a/s

’ ’ Der ligger et stort ansvar pa vores skuldre, nar kunderne viser os den tillid
at have deres forsikringer i Alm. Brand. Det ansvar skal vi vaere os meget

bevidst, og specielt skal vi tage godt hand om dem, nar de bliver ramt af en
skade. For det er lige der, vi skal vise, at kunderne har truffet det rigtige valg.

Jesper Morch Serensen ’ ’

Storskaderne udgjorde 269 mio.kr., hvilket er lidt hejere end for-
ventet og 20 mio.kr. mere end i 2010. Arsagen er storre udgifter til
brandskader i landbruget.

Aflobsresultatet for egen regning blev positivt pa 85 mio.kr. mod
81 mio.kr. i 2010, hvilket i hoj grad stammer fra gevinster pa ar-
bejdsskade.

Omkostningsprocenten udgjorde 16,6 mod 16,3 i 2010. Stignin-
gen i omkostningsprocenten skyldes i al veesentlighed, at koncer-
nens skadeforsikringssystem er restafskreveti 2011.

Arets nettogenforsikringsprocent blev minus 6,9 mod 5,5 i 2010.
De samlede udgifter var 226 mio.kr., hvor genforsikringspraemier-
ne udgjorde 172 mio.kr., og preemie til genetablering af reassu-
rancekontrakten udgjorde 54 mio.kr. Der er modtaget 381 mio.kr.

i erstatninger fra reassurandererne.

KAPTALFORHOLD

Efter foreslaet udbytte havde Alm. Brand Forsikring A/S pr. 31. de-
cember 2011 en basiskapital pa 2.178 mio.kr., hvoraf de 149 mio.
kr. er supplerende kapital. Ultimo 2010 udgjorde basiskapitalen
2.204 mio.kr.

Selskabets kapitalkrav udgjorde 831 mio.kr. Selskabets overdaek-
ning udgjorde saledes 1.347 mio.kr. ultimo 2011 svarende til en
solvensgrad pa 2,6. Det individuelle solvensbehov var opgjort til
1.132 mio.kr.

Ultimo 2011 udgjorde den egenkapital, der er allokeret til Skade-
forsikring, 2,2 mia.kr.

De samlede forsikringsmeessige henseettelser udgjorde 7,4 mia.kr.
ultimo 2011 mod 6,9 mia.kr. ultimo 2010.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Skybruddet den 2. juli 2011

Skybruddet den 2. juli er den storste enkeltstaende skybrudsskade
i nyere tid malt i Danmark. Den kraftigste nedber blev malt over
Kobenhavns indre by samt det nordlige Amager. Intensiteten var
sa ekstrem og sjaelden, at DMI vurderer, at det er en begivenhed
som optraeder sjaeldnere end én gang pr. arhundrede.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2011



Samlet har Alm. Brand modtaget knap 8.400 skadeanmeldelser
for denne ene begivenhed. I antal fordeler skaderne sig med knap
56 % skader pa private boliger og indbo, mens resten ramte er-
hvervssegmentet. Belobsmeessigt udger erhvervssegmentet knap
75 % af skadeudgiften.

Da det ramte omrade er karakteriseret ved en storre koncentra-
tion af ejendomme, teet asfaltering og manglende muligheder for,
at vandet kan fa naturligt aflob pa gronne arealer, blev de enkelte
skader vaesentligt storre, end hvad der tidligere er set.

Saledes oplevede mange kunder —iseer inden for beboelses- og kon-
torejendomme samt detailsegmentet - oversvommede keeldre og
butiksarealer med betydelige udgifter til oprydning, terring, gen-
etablering, beskadigede bygninger og varelagre som folge.

De enkelte skader tager relativt lang tid at udbedre, bland andet
fordi der skal ske en udterring af gulve og veegge inden retablering.

I forbindelse med opgerelsen af skaderne har Alm. Brands taksato-
rer ogsa fokuseret pa at ga i dialog med kunderne med henblik pa
at forebygge fremadrettede skader. Det gaelder bade pa konstrukti-
ons- og materialesiden.

Ny udvidet vandskadeforsikring

De markante vejrligssituationer med oversvemmelsesskader
i 2011 skabte udfordringer med hvilke skader, der er daekket af
forsikringen. Siden efteraret 2011 har Alm. Brand derfor arbejdet
pa at udvikle en udvidet vandskadedaekning, som kunne daekke de
skader, der kan ramme kunderne, uden at der nedvendigvis er tale
om voldsomt sky- eller tobrud. Produktet blev lanceret ultimo ja-
nuar 2012 og daekker hus samt - som noget nyt i Danmark —indbo
pa familieforsikringen.

Nyt produkt for forsikring mod kvaegsygdomme
Alm. Brand udvidede primo 2012 dyreulykke-forsikringen til
landbrugskunder saledes, at melke- og kvaegproducenter kan

veelge at fa deres besaetninger daekket mod sygdom. Daekningsud-
videlsen sikrer erstatning ved aflivning af syge dyr, nar disse ikke
kan helbredes. Med denne nye daeckning har Alm. Brand et solidt
fundament til at bevare og udvide koncernens forende position in-
den for forsikringer til meelke- og kveegproducenter.

Forhojede selvrisici for erhvervs- og landbrugskunder

For at rette op pa flere ars stigning i bade skadefrekvens og gen-
nemsnitsudbetalinger til bygningsforsikringer er der blevet indfort
skeerpede vilkéar overfor koncernens erhvervs- og landbrugskun-
der. Saledes arbejder koncernen pa at oge niveauet for selvrisici til
bade eksisterende og nye kunder. De nye vilkar med forhoejede selv-
risici er det vigtigste nye initiativ til at rette op pa lensomheden for
bygningsforsikringsportefoljen til koncernens erhvervs- og land-
brugskunder. Det forventes, at en stor del af portefoljen vil veere
omtegnet til de nye vilkar ved udgangen af 2012.

Nyt arbejdsskadeprodukt

Alm. Brand introducerede i september 2011 et nyt produkt for ar-
bejdsskadeforsikringer. Produktet giver mulighed for mere preecise
risikoangivelser i forhold til de forsikrede medarbejdere hos Alm.
Brands kunder. Det mere preecise risikobillede vil i flere tilfeelde
fore til lavere tilbudspreemier til kunderne. Det nye arbejdsska-
deprodukt byder ogsa pa mere smidige indtegningsprocesser for
arbejdsskadeforsikring til selvsteendige erhvervsdrivende, hvilket
forventes at kunne gavne en stor del af Alm. Brands kunder.

FORVENTNINGER
Samlet set forventes skadeforsikringsaktiviteterne at give et resul-
tat for skat i niveauet 400 mio.kr. i 2012 svarende til en Combined

Ratio i niveauet 93.

Omkostningerne forventes at ligge i niveauet 16,5 %.

Samlet forventes en veekst i preemieindtaegterne i 2012 i niveauet
1 %.
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Alm. Brand Bank er landsdaekkende med ca. 55.000 kunder malt
pa husstande. Bankens aktiviteter er opdelt i fortseettende aktivite-
ter og aktiviteter under afvikling.

I bankens fortseettende aktiviteter tilbydes produkter, der deekker fi-
nansielle behov hos privatkunder, ligesom banken har aktiviteter in-
den for leasing, handel med og analyse af obligationer, aktier og valu-
ta (Markets) samt inden for kapitalforvaltning (Asset Management).

MARKED

De finansielle markeder udviste meget store udsving i 2011. Man-
ge forskellige forhold pavirkede markederne. Jordskeelv i Japan,
politisk usikkerhed i USA og Europa, geeldskrisen i Europa og dar-
lige okonomiske nogletal var blot nogle af de hovedbegivenheder,
der preegede markederne gennem aret. De forsigtigt positive for-
ventninger til udviklingen i begyndelsen af aret blev derfor ikke
indfriet. Grundet den stigende usikkerhed om den okonomiske/
politiske udvikling i Europa faldt de lange danske renter markant
ikke mindst i andet halvar. Desuden nedsatte bade Den Europaeiske
Centralbank (ECB) og Nationalbanken i flere omgange den officiel-
le rente i andet halvar efter at have sat den op i forste. Det danske
aktiemarked faldt ligeledes markant, hvilket ogsa var tilfeeldet for
de europeiske aktiemarkeder i andet halvar, og selv om marke-
derne rettede sig lidt op mod slutningen af aret, viste den samlede
udvikling et markant fald.

Den europeiske geeldskrise har siden sommeren sat sit tydelige
praeg pa dansk ekonomi. Arbejdslosheden er svagt stigende, bo-
ligpriserne er faldende og privatforbruget er i bedste fald stagne-
rende. Ovenstdende udvikling har veret en medvirkende arsag
til, at der fortsat registreres et stort antal tvangsauktioner, hvilket
yderligere har sat boligpriserne under pres.

MAL OG STRATEGI

Bankens strategi har fokus pa folgende tre omrader:

. Privatkunder
. Markets og Asset Management
. Leasing og Fleet Management

Strategien understotter Alm. Brand koncernens malsaetning om
pa de udvalgte kundesegmenter at kunne tilbyde samlede finan-
sielle losninger for sine kunder pa tveers af forsikring, pension og
bank. Banken har saledes et naturligt fokus pa at fa skabt kryds-

salg pa tveers af koncernens forretningsomrader.

Bankens portefolje af engagementer inden for sma og mellemstore
erhvervskunder, landbrug, ejendomsudviklingsprojekter samt
pantebrevsengagementer er under afvikling. Malsaetningen er, at
afviklingsportefoljen skal handteres med faerrest mulige tab, og
processen forventes derfor at forlebe over en arraskke.

Rent organisatorisk handteres afviklingsportefoljen af medarbej-
dere, der ikke samtidig arbejder med de fortsaettende aktiviteter.
Afviklingen er saledes centraliseret pa hovedkontoret, hvorved
den ovrige del af organisationen sikres fokus til bedst muligt at
kunne servicere bankens fremadrettede kunder.

RESULTAT
Bankens resultat for skat for 2011 blev et underskud pa 1.154
mio.kr. mod et underskud pa 869 mio.kr.i2010.

For tab og nedskrivninger blev bankens resultat for 2011 et under-
skud pa 160 mio.kr. for skat mod et forventet negativt resultat i ni-
veauet 155 mio.kr. Resultatet for tab og nedskrivninger er saledes
pa niveau med de senest udmeldte forventninger.

Arets underskud er fortsat veesentligt pavirket af store nedskriv-
ninger pa udlan og af kreditrelaterede kursreguleringer pa pante-
breve, hvilket dels for en stor del skyldes metodeskift, som er om-
talt under "Udlansportefoljen”, dels er en folge af de vanskeligere
markedsvilkar i andet halvar 2011. Samlet udgjorde nedskrivnin-
gerne 994 mio.kr. i 2011 mod 908 mio.kr. i 2010. Arets resultat
er endvidere negativt pavirket af kurstab pa illikvide aktier pa 42
mio.kr., som banken har overtaget i forbindelse med nedlukningen
af en reekke engagementer.

Resultatet er meget utilfredsstillende.
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Netto rente- og gebyrindtzegter
Alm. Brand Bank havde i 2011 netto rente- og gebyrindtaegter pa
493 mio.kr. mod 697 mio.kr. i 2010.

Renteindtegter og -udgifter
Bankens netto renteindtaegter er faldet til 361 mio.kr. mod 538
mio.kr. 1 2010.

Faldet i netto renteindteegterne skyldes en kombination af lavere
renteindteegter fra udlan som folge af bankens strategi om at af-
vikle dele af udlansportefoljen samt generelt stigende fundingom-
kostninger blandt andet som folge af den gennemforte obligations-
udstedelse med statsgaranti ultimo juni 2010.

For bade moderselskabet og bankkoncernen udgjorde rentemar-
ginalen 1,6 % i 2011 mod en rentemarginal pa henholdsvis 2,1

% og 2,3 % i 2010. Niveauet for rentemarginalen er for lavt, og

bankens fremadrettede strategi skal sikre en oget rentemarginal.

RESULTAT FOR SKAT (MIO.KR.)

2009 2010 2011

- 869
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-1.758




For at ege gennemskueligheden af regnskabet for Aim. Brand Bank
offentligger banken proratakonsoliderede koncerntal. Tallene fremgar
af Hoved- og nagletal, og medmindre andet fremgar, er det prorata-

tallene, der er kommenteret i beretningen. Tal vedrgrende bankkon-
cernen er alene kommenteret, hvor det er fundet relevant.

PRORATA KONCERNTAL
Mio.kr. 2011 2010 2011 2010 2009 2008 2007
RESULTAT-  Renteindteegter 867 954 877 974 1.114 1.523 1.237
OPGORELSE  Renteudgifter -506 -416 -513 -421 -643 -1.077 - 842
Netto renteindtaegter 361 538 364 553 471 446 395
Gebyrer og provisionsindteegter (netto) samt udbytte mv. 132 159 131 158 140 195 207
Netto rente- og gebyrindtaegter 493 697 495 711 611 641 602
Kursregulering -399 -350 —-431 -351 - 257 -535 52
Andre driftsindtegter 36 23 36 23 17 14 12
Resultat for omkostninger 130 370 100 383 371 120 666
Omkostninger og afskrivninger -476 -516 —-477 -523 -669 -532 -521
Andre driftsudgifter -40 -67 -40 -76 -81 -25 -
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. - 768 -668 - 768 - 660 -1.451 —-340 50
Resultat af kapitalandele 0 12 0 11 1 4 -5
Resultat for skat -1.154 -869 -1.185 -865 -1.829 -773 190
Skat 236 222 235 222 433 127 -33
Resultat efter skat -918 -647 -950 -643 -1.396 - 646 157
Heraf minoritetsinteressers andel - - 32 -4 71 218 -9
Resultat efter skat eksklusive minoriteter - - -918 -647 -1.325 -428 148
Resultat for skat eksklusive minoriteter - - —-1.154 - 869 -1.758 -532 196
BALANCE  Udlan 10.393 12.738 10.217 12.485 14.823 17.292 17.116
Indlan 7.995 8.599 7.995 8.598 11.096 11.141 11.758
Egenkapital 1.093 1.564 1.234 1.759 1.589 1.237 1.917
Heraf minoritetsinteresser - - 141 195 227 300 552
Balance 21.053 24.782 21.393 25.597 26.539 24.708 25.785
NOGLETAL  Antal ansatte omregnet til heltid, gennemsnit 286 327 286 327 366 381 374
Rentemarginal - - 1,6% 2,3% 1,9% 1,8% 1,7%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,10 0,31 0,08 0,31 0,17 0,14 1,40
Nedskrivningsprocent 5,9% 4,3% 6,0% 4,3% 7,9% 1,7% -0,3%
Solvensprocent - - 16,8% 18.8% 16,0% 12,6% 11,7%
Egenkapitalforrentning for skat -106,3% -80,8% —-94,5% —-67.2% —-321.7% —454% 15,2%
Egenkapitalforrentning efter skat -84,6% -60,1% -758% -50,0% -2437% —37.2% 11,5%

Hoved- og nogletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.
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Gebyrindtegter og -udgifter
Bankens nettogebyrer og udbytter udgjorde 132 mio.kr. i 2011
mod 159 mio.kr.12010.

Faldet i gebyrindtjeningen skyldes hovedsageligt feerre gebyrer og
provisionsindteegter som folge af et generelt lavere aktivitetsni-
veau hos kunderne og den faldende udlansportefolje.

Kursreguleringer
Bankens kursreguleringer udgjorde et kurstab pa 399 mio.kr. i
2011 mod et kurstab pa 350 mio.kr.i 2010.

En veesentlig del af kursreguleringerne vedrorer kurstab pa andre
udlan og tilgodehavender til dagsveerdi. Andre udlan og tilgode-
havender til dagsveerdi bestar hovedsageligt af pantebreve, hvor
der har veeret kredittab og nedskrivninger for 226 mio.kr. i 2011.
12010 udgjorde kreditrelaterede tab og nedskrivninger pa pante-
breve 240 mio.kr.

Eksklusive kreditrelaterede tab pa pantebreve havde banken sa-
ledes et kurstab pa 173 mio.kr. i 2011. Kurstabet skyldes blandt
andet, at banken i andet kvartal og i forste halvdel af tredje kvartal
havde positioneret sig med en forventning om en stigende rente.
Kurstabet kan saledes primeert henfores til uroen pa de finansielle
markeder samt bankens positionering.

De renterelaterede kursreguleringer - eksklusive kreditrelaterede
tab pa pantebreve - udgjorde i 2011 et kurstab pa 90 mio.kr. mod
et samlet kurstab pa 16 mio.kr.i2010.

De aktierelaterede kursreguleringer var negative med 77 mio.kr. i
2011 mod negative kursreguleringer pa 91 mio.kr. i 2010. Kurs-
reguleringerne for 2011 er negativt pavirket med 42 mio.kr. fra
kurstab pa illikvide aktier.

Bankens aktiebeholdning bestar primeert af sektoraktier, mens
handelsbeholdningen af aktier er pa et beskedent niveau. I for-
bindelse med afvikling af nedlidende investeringsengagementer
har banken i bade 2010 og 2011 overtaget nogle illikvide aktier,
hvorpa der er konstateret kurstab. Kursveerdien af de illikvide ak-
tier udgjorde 137 mio.kr. ultimo 2011.

Kursregulering af valuta udgjorde et kurstab pa 7 mio.kr. i 2011
mod 3 mio.kr.i2010.

bankvirksomhed for alm. brand a/s

NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER
(MIO.KR.)
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Andre driftsudgifter

For 2011 udgjorde andre driftsudgifter 40 mio.kr. mod 67 mio.kr.
i 2010. Posten vedrerer i 2011 primeert bankens udgifter til Ga-
rantifonden for Indskydere og Investorer, mens udgifterne i 2010
primeert vedrorte bankens udgifter til Bankpakke I, som udleb ved
udgangen af tredje kvartal 2010.

Bankens samlede udgifter til Garantifonden for Indskydere og In-
vestorer udgjorde 29 mio.kr. for 2011. Udgifterne kan henfores til
konkursen i Amagerbanken, Fjordbank Mors, Max Bank samt
Capinordic Bank. Banken har derudover driftsudgifter til over-
tagne ejendomme.

Omkostninger

Bankens udgifter til personale og administration udgjorde 458
mio.kr.1 2011 mod 506 mio.kr. i 2010. De faldende omkostninger
er blandt andet en folge af implementeringen af den nye strategi
fra 2009.

De samlede afskrivninger udgjorde 18 mio.kr. i 2011 mod 10
mio.kr. i 2010. Afskrivninger kan henfores til aktiviteterne i Alm.
Brand Leasing, der har oget forretningsomfanget inden for opera-
tionel leasing.
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Nedskrivninger pa udlan mv.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. steg markant i
fjerde kvartal som folge af forveerrede okonomiske konjunkturer
samt en eendret metode for nedskrivninger pa udlan til landbruget
og til erhvervsejendomme. Der henvises til en uddybende forkla-
ring i afsnittet "Udlansportefoljen”.

Nedskrivninger udgjorde for hele 2011 en udgift pa 768 mio.kr.
mod en udgift pa 668 mio.kr. i 2010. Derudover har der veeret
kreditmaessige nedskrivninger pa bankens pantebrevsportefolje
i 2011 for 226 mio.kr. mod 240 mio.kr. i 2010. Kreditrelaterede
nedskrivninger pa pantebreve indgar i regnskabet under posten
kursreguleringer. De samlede nedskrivninger pa udlans- og garan-
tiportefoljen inklusive kreditrelaterede nedskrivninger pa pante-
breve udgjorde saledesi 2011 en udgift pa 994 mio.kr. Af de sam-
lede nedskrivninger kan ca. 400 mio.kr. henfores til den eendrede
metode for opgorelse af nedskrivningerne.

Af de samlede nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.
udgjorde de konstaterede tab 210 mio.kr.i 2011 mod 198 mio.kr.
i 2010. Heraf udgjorde de konstaterede tab pa pantebrevsporte-
foljen 58 mio.kr.i 2011 mod 65 mio.kr. aret for. Herudover er der
konstateret tab for 423 mio.kr. pa nedskrivninger, der er foretaget
i tidligere ar.

Resultat for fjerde kvartal

Bankens resultat for fjerde kvartal 2011 udgjorde et underskud pa
650 mio.kr. for skat mod et underskud pa 209 mio.kr. i fierde kvar-
tal 2010. Resultatet for fierde kvartal er kraftigt pavirket af store
nedskrivninger pa udlan og kreditrelaterede tab pa pantebreve, der
samlet udgjorde 637 mio.kr.

Resultatet for tab og nedskrivninger udgjorde saledes et underskud
pa 13 mio.kr. for skat, hvilket er pa niveau med de sidste udmeldte
forventninger.

Netto rente- og gebyrindtegter
Alm. Brand Bank havde i fierde kvartal netto rente- og gebyrind-
teegter pa 98 mio.kr. mod 165 mio.kr. i samme periode aret for.

Bankens netto renteindtaegter udgjorde i fijerde kvartal 68 mio.
kr. mod 132 mio.kr. i samme periode 2010, mens netto gebyrer
og udbytter udgjorde 30 mio.kr. i perioden mod 33 mio.kr. i fjerde
kvartal 2010.

Rentemarginalen for moderselskabet og bankkoncernen udgjorde
henholdsvis 1,2 % og 1,3 % i fjerde kvartal 2011.

Kursreguleringer

Bankens kursreguleringer udgjorde samlet set et kurstab pa 166
mio.kr. i fierde kvartal mod et kurstab pa 133 mio.kr. i samme pe-
riode 2010. Resultatet for fjerde kvartal 2011 kan for en stor dels
vedkommende henfores til kreditrelaterede tab pa pantebreve, der
udgjorde 157 mio.kr.

Ombkostninger

Bankens samlede udgifter til personale og administration udgjorde
107 mio.kr. i fjerde kvartal 2011 mod 116 mio.kr. i samme periode
2010.

Andpre driftsudgifter
Banken har i fjerde kvartal 2011 andre driftsudgifter svarende til
0 mio.kr. mod 2 mio.kr. i samme periode sidste ar.

Nedskrivninger pa udlan mv.

I fjerde kvartal 2011 udgjorde nedskrivninger pa udlan og tilgode-
havender mv. en udgift pa 480 mio.kr. Derudover var der i samme
periode kreditrelaterede nedskrivninger pa bankens pantebrevs-
portefolje for samlet 157 mio.kr. De samlede nedskrivninger og tab
pa udlans- og garantiportefoljen udgjorde dermed 637 mio.kr.

De betydelige nedskrivninger kan for hovedparten tilskrives en me-
todeaendring. Derudover har de forveerrede ekonomiske konjunk-
turer ogsa medfort nedskrivninger.

Udlansportefoljen og metodeaendringen omtales naermere i afsnit-
tet "Udlansportefoljen”.



BALANCE

Udlan

Bankens udlan udgjorde 10,4 mia.kr. ultimo 2011, hvilket er et
fald pa 2,3 mia.kr. i forhold til ultimo 2010. Justeret for tab og ned-
skrivninger er udlanet faldet med 1,3 mia.kr. i 2011.

I fijerde kvartal er bankens udlan faldet med 0,8 mia.kr. Nar der ta-
ges hojde for udviklingen i tab og nedskrivninger er bankens udlan
faldet med knap 0,2 mia.kr. i fjerde kvartal.

Geeld til kreditinstitutter

Bankens geeld til kreditinstitutter er faldet fra 6,3 mia.kr. ultimo
2010 til 4,0 mia.kr. ultimo 2011. Faldet kan henfores til den plan-
lagte indfrielse af funding.

Indlan

Ultimo 2011 var bankens indlan 8,0 mia.kr. mod 8,6 mia.kr. ul-
timo 2010. I fjerde kvartal 2011 steg bankens indlansbalance dog
med 0,3 mia.kr., hvilket blandt andet skyldes opstart af en fastren-
tekampagne i december maned.

Bankens eventualforpligtelser og andre forpligtende aftaler ud-

gjorde 1,0 mia.kr. ultimo 2011, hvilket er et fald pa 0,3 mia.kr. i
forhold til ultimo 2010.

INDLAN/UDLAN (MIO.KR.)
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LIKVIDITETSFORHOLD

Banken skal i 2012 og 2013 tilbagebetale funding for samlet 9,9
mia.kr. herunder statsgaranteret funding for 6,0 mia.kr. For at
sikre likviditeten mod juni 2013 og frem har banken fastlagt en
detaljeret plan. I planen indgar en raekke tiltag, der forventes at
sikre banken en tilstraekkelig overdeekning ogsa efter juni 2013,
hvor de statsgaranterede obligationer skal tilbagebetales.

Ledelsen folger likviditeten og de ivaerksatte tiltag taet og har stres-
set de enkelte tiltag i et omfang, sa ogsa vaesentlige afvigelser fra
de opstillede forudseaetninger ikke vil medfore likviditetsproblemer
for banken.

Ved udgangen af 2011 havde banken en likviditetsmaessig over-
deekning pa 327 % i forhold til lovgivningens minimumskrav. Den
betydelige overdeekning er blandt andet en folge af, at banken i
juni 2010 udstedte statsgaranterede obligationer for 6 mia.kr.
under Bankpakke II. Obligationsudstedelse blev gennemfort med
henblik pa at sikre tilstraekkelig likviditet i banken ogsa efter ud-
lobet af den ubegreensede statsgaranti pa bankindskud den 30.
september 2010.

Tilbagebetalingen af fundingi 2012 og 201 3 vil nedbringe likvidi-
tetsoverdeekningen, og pa den baggrund vil der ifolge planen blive
gennemfort en reekke tiltag for at sikre tilstraekkelig likviditet.

Ledelsen har derfor iveerksat folgende initiativer:

*  Reduktion af udlan
*  Forogelse af indlan
* Ny funding

Reduktion af udlan

Banken har betydelig fokus pa at afvikle den ikke-fortseettende del
af udlansportefoljen hurtigst muligt men samtidig med feerrest
mulige tab for kunderne og for Alm. Brand Bank. I 2011 reduce-
rede banken séaledes udlansportefoljen med 1,3 mia.kr. justeret for
tab og nedskrivninger. Inklusive tab og nedskrivninger nedbragte
banken udlansportefoljen med 2,3 mia.kr. Reduktionen af udlans-
portefoljen sker fortsat med tilfredsstillende hastighed, og det er
bankens forventning, at den malsatte reduktion af udlan justeret
for tab og nedskrivninger i niveauet 0,8 mia.kr. arligt frem mod
juni 2013 er opnaelig.
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Forogelse af indlan

Alm. Brand Bank har over en arraekke veeret i stand til at tiltrackke
betydelige indlansmidler. Pa trods af at konkurrencen om indlan
er skeerpet de seneste ar, har det veeret muligt fortsat at tiltreekke
nye indlan via malrettede kampagner. Saledes medforte den sidst
gennemforte kampagne i vinteren 2011-2012 indlan for ca. 3
mia.kr, hvoraf 2 mia.kr. er indskudt for en tre-arig periode. Af de
modtagne indlan er ca. 2 mia.kr. nye midler. Foregelsen af indlan
siden arsskiftet har betydet, at bankens indlansunderskud pa 2,4
mia.kr. ultimo 2011 var halveret ved udgangen af januar 2012.

Ny funding

Ifolge planen skal banken opna ny funding i sterrelsesordenen 1
mia.kr. Denne funding er delvist sikret via den succesfulde ind-
lanskampagne i vinteren 2011-2012, men for at styrke bankens
likviditetsberedskab yderligere, vil banken soge om godkendelse
til Nationalbankens laneordning, hvor det er muligt at optage lan
med en tre-arig lobetid mod pantsaetning af udlan af hoj bonitet.
Banken forventer i lobet af 2012 at opna denne godkendelse.

Vurdering

Gennemforelsen af hidtidige iveerksatte aktiviteter vedrerende
reduktion af udlan og tiltreekning af nye indlan er forlobet bedre
end forventet. Det er ledelsens opfattelse, at bankens likviditets-
plan i tilstraekkeligt omfang vil sikre bankens muligheder for ret-
tidig tilbagebetaling af al forfalden funding samt en tilstreekkelig
likviditetsmaessig overdeekning i forhold til lovgivningens krav
ogsa efter juni 2013, hvor de statsgaranterede obligationer skal
tilbagebetales.

KAPITALFORHOLD

Bankens egenkapital udgjorde 1,1 mia.kr. ultimo 2011. Den sam-
lede basiskapital udgjorde 2,0 mia.kr., mens solvensprocenten
udgjorde 16,8 og kernekapitalprocenten 10,7. Bankens individu-
elle solvensbehov er opgjort til 15,4, og bankens solvensprocent
oversteg saledes det individuelle solvensbehov med 1,4 %-point.
Efter kapitalindskuddet den 28. februar 2012 pa 300 mio.kr. ville
solvensprocenten pr. 31. december 2011 alt andet lige have ud-
gjort 19,4.

Den samlede bankkoncerns egenkapital udgjorde 1,2 mia.kr. ul-
timo 2011. Den samlede basiskapital udgjorde 2,0 mia.kr., mens
solvensprocenten udgjorde 16,8 og kernekapitalprocenten 11,0.

VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Metodeaendring ved opgorelse af nedskrivninger

Metoden til opgerelse af nedskrivninger pa ejendoms- og landbrugs-
engagementer med finansielle problemer er zendret. Beregning af
sikkerhedernes veerdi sker herefter pa grundlag af realisations-
veerdi ved salg inden for seks maneder. Det skal dog understreges,
at det ikke er bankens intention at forfolge en sadan strategi. Hidtil
har banken opgjort nedskrivningsbehovet pa baggrund af en cash
flow beregning ud fra de lagte strategier for det enkelte engage-
ment. Den anvendte metode forventes at blive i overensstemmelse
med Finanstilsynets kommende beregningsmetode. Metodeaen-
dringen har medfort yderligere nedskrivninger for ca. 400 mio.kr.
ifjerde kvartal 2011. Banken havde dog allerede reserveret kapital
i det individuelle solvensbehov til disse engagementer.

Kapitalindskud

Alm. Brand A/S har den 18. maj 2011 og den 27. september 2011
indskudt henholdsvis 250 mio.kr. og 200 mio.kr. i egenkapital i
Alm. Brand Bank.

Alm. Brand A/S har pr. 28. februar 2012 indskudt yderligere 300
mio.kr. i egenkapital til Alm. Brand Bank, hvilket alt andet lige pr.
31. december 2011 ville betyde, at solvensen var pa 19,4 %.

Alm. Brand A/S forpligtede sig i sommeren 2010 til at tilfore Alm.
Brand Bank tilstreekkelig kapital, saledes at Alm. Brand Bank til
enhver tid opfylder det hojeste af solvenskravet og det individuelle
solvensbehov for banken. Denne forpligtelse er maksimeret til 2
mia.kr. Efter overforslen af kapital den 28. februar 2012 udestar
der 400 mio.kr.

Ny administrerende direktor i banken
Den 1. august 2011 tiltradte Kim Bai Wadstrom som ny admini-
strerende direktor i banken.

/ndringer i bestyrelsen
Pa bankens generalforsamling den 26. april 2011 blev direktor
Tage Benjaminsen valgt som nyt bestyrelsesmedlem.

Alm. Brand Pantebreve A/S i likvidation

Banken har i forste kvartal 2011 tvangsindlest de resterende mi-
noritetsaktionaerer i Alm. Brand Pantebreve og dermed opnéet en
ejerandel pa 100 %. Banken forventer at oplose selskabet i lobet af
forste halvar 2012.



FORRETNINGSAKTIVITETER

De fortsaettende forretningsaktiviteter i banken er organiseret i for-
retningsomraderne Privat og Finansielle Markeder samt i datter-
selskaberne 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 ban-
kens aktiviteter pa de finansielle markeder og omfatter omrader-
ne Markets samt Asset Management. Det borsnoterede dattersel-
skab Alm. Brand Formue er et investeringsselskab, som foretager
investeringer pa baggrund af radgivning fra Finansielle Marke-
der. Samtlige leasingaktiviteter er samlet i bankens datterselskab
Alm. Brand Leasing.

Nedenfor beskrives de fortseettende forretningsomrader, mens
forretningsomraderne under afvikling uddybes i afsnittet "Ud-
lansportefoljen”.

Privat

Mal og strategi

Pa privatomradet er malsaetningen, at kunderne skal opleve
Alm. Brand Bank som blandt de bedste pa service, radgivning
og prisvilkar saledes, at der skabes langvarige kunderelationer.
Kundernes finansielle behov er i fokus, og via personlig radgiv-
ning tilbydes gennemskuelige og lettilgeengelige produkter.

Strategien er herigennem at fa en rentabel veekst pa privatomra-
det og herudover at arbejde pa at gore flere af koncernens kun-
der til helkunder i banken.

Bankens knap 55.000 kunder (malt i husstande) betjenes af ca.
80 bank-, investerings- og pensionsradgivere fordelt pa 11 filia-
ler, mens der pa hovedkontoret arbejder godt 70 medarbejdere
med kundehéandtering og udvikling af privatomradet.

Organisatorisk er personalet i banken delt mellem de, der betje-
ner de fortseettende privatkunder, og de, der handterer portefol-
jen af kunder under afvikling. Bankens privatradgivere kan sale-
des fokusere entydigt pa at sikre gode, langsigtede kundeforhold.

Udvikling i 2011

Aret bod pa en fortsat svag eftersporgsel fra privatkunderne. Spe-
cielt har det svage boligmarked og den begreaensede investerings-
lyst, kunne meerkes i forretningsomradet.

bankvirksomhed for alm. brand a/s

Privatomradet fik i slutningen af 2011 en ny og mere kunde-
vendt strategi, som raekker frem til 2015. Som folge heraf vil en
reekke kundevendte processer rykke ud i filialerne og dermed
teettere pa kunderne. Ligeledes er der i processen fokus pa en
styrkelse af compliance og risiokoovervagning.

Banken har i 2011 ogsa foretaget en revurdering af kreditpoli-
tikken og strammet pa de omrader, hvor det har varet noedven-
digt.

Fokus pa kunden er afgorende i den nye strategi, hvilket forven-
tes at bidrage til at lofte rentabiliteten yderligere. Blandt bankens
vigtigste mal er at oge antallet af helkunder, hvilket skal ske via
en teet opfolgning af bade nuveerende og potentielle kunder.

Finansielle Markeder

Finansielle Markeder varetager bankens aktiviteter pa de finan-
sielle markeder og omfatter de to omrader Markets og Asset Ma-
nagement. For begge omrader er det taette kundeforhold i fokus,
hvorved malrettet radgivning og salg skal tilsikres.

Mal og strategi

Markets

Det er ambitionen at fastholde og udbygge markedspositionen
gennem et mere fokuseret produktudbud. Markets onsker seer-
ligt at veere konkurrencedygtig i forhold til mindre og mellem-
store pengeinstitutter, forsikrings- og pensionsselskaber samt
privatpersoner med formuer fra 3 mio.kr. og har malrettet rad-
givning og produktudbud til disse. Markets skal gennem hoj kva-
litet i analysearbejdet og radgivningen sikre kunderne et godt
beslutningsgrundlag.

Radgivningen i Markets baseres pa en struktureret beslutnings-
proces, hvor analytikere og radgivere indgar i et teet samarbejde.
Den enkelte kunde tilbydes helhedsorienteret radgivning, hvor
radgiverne deekker samtlige finansielle produkter.

Investeringsfilosofien bygger pa langsigtede strategier, funda-
mental og kvantitativ analyse og omhyggelig risikostyring med
fokus pa at sikre et hojt afkast, der er tilpasset kundens risiko-
profil.




Asset Management

Malet for Asset Management er at skabe konkurrencedygtige
produkter. Kunderne er mindre og mellemstore pengeinstitutter,
forsikringsselskaber, institutionelle investorer, foreninger eller
andre med behov for kapitalforvaltning.

Asset Management leverer kapitalforvaltning og tilbyder en fuld
palette af investeringsprodukter til Asset Managements kunde-
segmenter, hvor kerneomraderne er aktie- og obligationsforvalt-

ning.

Investeringsfilosofien for nogle produkter er baseret pa funda-
mentalanalyse, mens den for andre er baseret pa kvantitativ
analyse. Sidelobende tilbyder afdelingen forvaltningsprodukter
med udgangspunkt i en egenudviklet Asset Allocation model,
som lobende giver retningslinjer for den mest hensigtsmaessige
fordeling mellem aktier og obligationer.

Udvikling i 2011

Markets

Kunderne har grundet de urolige finansielle markeder veeret
afventende i deres investeringsstrategi. Til gengeeld har Markets
gennem 2011 oplevet en peen tilgang af nye kunder svarende til
ca. 10 % iforhold til aret for.

Asset Management

De urolige markeder i 2011 har betydet, at afdelingen via en de-
fensiv investeringsstrategi har fokuseret pa at beskytte investo-
rernes midler bedst muligt.

Asset Management opnéaede i 2011 GIPS (Global Investment
Performance Standard) certificering, hvilket er et krav for at
kunne deltage i licitation pa sterre udbudte portefoljer, og det
forbedrer muligheden for at oge kapitalen under forvaltning. Af-
delingen har ca. 35 mia.kr. under forvaltning, og malseetning er
at oge kapitalen under forvaltning i de kommende ar.

DATTERSELSKABER

Alm. Brand Leasing A/S og Alm. Brand Formue A/S er dattersel-
skaber af Alm. Brand Bank. Alm. Brand Formue er borsnoteret
pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Alm. Brand Leasing A/S

Alm. Brand Leasing er 100 % ejet af Alm. Brand Bank. Selska-
bets hovedaktivitet er at tilbyde leasing af person- og varebiler til
erhverv samt administration af bilfladen for erhvervsvirksom-
heder. Endvidere tilbydes leasing af personbiler til private.

Det er Alm. Brand Leasings malseaetning at ekspandere via or-
ganisk vaekst og dermed udbygge sin nuvearende position som
en vaesentlig udbyder af leasingprodukter pa det danske marked.

Strategien er - selvstaendigt og i samarbejde med Alm. Brand
Bank A/S og Alm. Brand Forsikring A/S - at udbyde konkurren-
cedygtige leasinglosninger til kunder i Alm. Brand koncernen
samt daekke okonomisk velfunderede virksomheders behov for
leasing af person- og varebiler. Det er endvidere en del af strate-
gien at intensivere det direkte salg af billeasing til private.

Udvikling i 2011

Resultatet for 2011 blev et overskud pa 0,5 mio.kr. for skat mod
et underskud pa 4 mio.kr. i 2010. Den positive udvikling er en
folge af oget fokusering pa nye kunder og pa at forbedre indtje-
ningen pa hele portefoljen via besparelser og effektiviseringer.
Samtidig har fortsat fokus pa at reducere omfanget af noedli-
dende finansieringskontrakter samt den ordinere afvikling af
finansieringsportefoljen medvirket veesentligt til den positive

udvikling i resultatet.

Trods forbedringen i forhold til 2010 betragtes resultatet for
2011 ikke som tilfredsstillende.



Alm. Brand Formue A/S

Alm. Brand Formue er et borsnoteret investeringsselskab. Sel-
skabet investerer pa aktie- og obligationsmarkederne. Selskabet
er etableret i 2003 pa initiativ af Alm. Brand Bank i samarbejde
med en rakke andre pengeinstitutter. Bankens ejerandel ud-
gjorde 45 % ultimo 2011. Banken har via A-aktierne en bestem-
mende indflydelse pa selskabet med en stemmeandel pa 71 %.

Udvikling i 2011

Alm. Brand Formue fik i 2011 et underskud for skat pa 56 mio.
kr. mod et overskud pa 66 mio.kr. i 2010. Det svarer til en egen-
kapitalforrentning for skat pa minus 19 %. Bankens andel af un-
derskuddet udgjorde 25 mio.kr.

Gearingen ultimo 2011 udgjorde 2,5 mod 2,4 ultimo 2010.
Bestyrelsen for Alm. Brand Formue har fastsat den maksimale
gearing i selskabet til 4,0. Selskabet foretager investeringer pa
baggrund af radgivning fra Finansielle Markeder.

Der henvises i ovrigt til www.formue.almbrand.dk for yderligere
informationer.

FORVENTNINGER

Alm. Brand Bank forventer i 2012 et overskud i niveauet 10 mio.
kr. for skat og for nedskrivninger samt kreditrelaterede tab pa
pantebreve. Forbedringen af resultatet forventes at blive opnaet
ved at minimere kursreguleringerne, forbedre den underliggen-
de drift i privatomradet samt ved at tilbagebetale overskydende
fundingmidler.

Det er forventningen, at bankens samlede udlansportefolje eks-
klusive reverse-forretninger samt tab og nedskrivninger vil blive
reduceret i niveauet 0,8 mia.kr. i 2012.

bankvirksomhed for alm. brand a/s

Omfanget af tab og nedskrivninger pa udlan og kreditrelaterede
tab pa pantebreve er forbundet med betydelig usikkerhed og af-
haenger blandt andet af konjunkturudviklingen. Den betydelige
usikkerhed gor, at der ikke er angivet en forventning til bankens
tab og nedskrivninger i 2012.

Finanstilsynet har pabegyndt en inspektion af banken, hvilket
indtil videre er forlobet tilfredsstillende. Det forventes ikke, at Fi-
nanstilsynets konklusioner vil &ndre vaesentligt pa bankens resul-
tat eller kapitalforhold.

9

Alm. Brand Bank skal vere for
de, der har brug for hjalp til
at kebe bolig eller bil eller til
at investere deres formue — vi

giver rad og hjelper kunderne
med at fa rad. Kunderne skal
opleve Alm. Brand Bank som
blandt de bedste pa service,

radgivning og vilkar.

9

Kim Bai Wadstrom
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Udlé’lnsportefﬂjlen for Alm. Brand A/S

Ved udgangen af 2011 udgjorde bankkoncernens samlede udlan
10,2 mia.kr. Bankens udlan er saledes reduceret med 2,3 mia.
kr. ilobet af 2011, hvoraf 1,0 mia.kr. relaterer sig til tab og ned-
skrivninger. Korrigeret for tab og nedskrivninger er udlansporte-
foljen saledes reduceret med 1,3 mia.kr.i2011.

Bankens tab og nedskrivninger for 2011 inklusive kreditrelate-
rede nedskrivninger pa pantebreve belob sig til 994 mio.kr. mod
908 mio.kr. i 2010. Ud af de samlede tab og nedskrivninger ud-
gjorde konstaterede tab 210 mio.kr.

Metodeandring ved nedskrivninger

Af de 994 mio.kr. i samlede nedskrivninger udgjorde 637 mio.kr.
nedskrivninger i fijerde kvartal. Heraf skyldtes ca. 400 mio.kr. en
eendring af metoden (&ndring af de regnskabsmaessige skon) for
opgorelsen af nedskrivninger pa ejendoms- og landbrugsengage-
menter med finansielle problemer. Beregning af sikkerhedernes
veerdi sker herefter pa grundlag af realisationsveerdi ved salg
inden for seks maneder. Det skal dog understreges, at det ikke
er bankens intention at forfolge en sadan strategi. Hidtil har ban-
ken opgjort nedskrivningsbehovet pa baggrund af en cash flow
beregning ud fra de lagte strategier for det enkelte engagement.
Den anvendte metode forventes at blive i overensstemmelse med

Finanstilsynets kommende beregningsmetode.

Opdeling af fortsaettende portefolje og afviklingsportefoljen

Da banken fremadrettet onsker at satse pa privatkunder, er
udlansportefoljen delt i en fortseettende portefolje og en afvik-
lingsportefolje. Afviklingsportefoljen udger ca. 70 % af de sam-
lede koncernudlan.

Arets reduktion af udldn og garantier har medfort, at de akku-
mulerede nedskrivninger for bankkoncernen er steget fra 9,2 %
ultimo 2010 til 12,6 % ultimo 2011.

Der er konstateret tab pa 423 mio.kr., som tidligere er hensat
og derfor ikke pavirker driften i 2011. De konstaterede tab, som

tidligere er hensat, kan henfores til udlanssager, hvor banken er
teet pa eller har realiseret tab pa udlan samt den stillede garanti i
forbindelse med Bankpakke II.

De akkumulerede nedskrivninger, eksklusive nedskrivninger pa
pantebreve, der bogfores som kursreguleringer, fordeler sig med
157 mio.kr. pa den fortsaettende portefolje og 1.463 mio.kr. pa
afviklingsportefoljen.

Udlanstabellen viser en koncernkonsolideret segmentopdeling
af bankens udlansportefolje. De enkelte segmenter er opgjort for
bankkoncernen.

De samlede driftsforte tab og nedskrivninger udgjorde 8,9 % af
den gennemsnitlige udlansportefolje for bankkoncernen eksklu-
sive reverse-forretninger i 2011.

I det folgende kommenteres udviklingen i de enkelte udlansseg-
menter. Tabs- og nedskrivningsprocenten er opgjort i forhold til
det gennemsnitlige udlan i aret.

FORTSZATTENDE PORTEFOLJE

Udlan til private

Portefoljen bestar af udlan til private inklusive billan og er geo-
grafisk spredt over hele landet. Portefoljen udger hovedparten af
bankens fortsaettende udlan.

Det samlede udlan til privatkunder eri 2011 faldet med 470 mio.
kr. til 2.848 mio.kr. ultimo 2011. Justeret for tab og nedskrivnin-
ger er der tale om en reduktion pa 366 mio.kr.

Reduktionen skyldes blandt andet, at kunderne i hojere grad
veelger at tilbagebetale gaeld. Herudover er en raekke lan omlagt
til realkreditlan, hvorved kunderne kunne fa fordel af det aktuelt
lave renteniveau pa disse lan. Alm. Brand Bank benytter Total-
kredit som samarbejdspartner til handtering af realkreditlan.



udlansportefoljen for alm. brand a/s

-
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Ultimo udlan Tab og nedskrivninger Ialt
Mio.kr. 2010 2011 Portefoljeandel i % 1.kvt. 2.kvt. 3.kvt 4.kvt. 2011 Nedskr. i %*)
Fortseettende portefolje 3.494 2.983 28,7% 25 11 4 65 105 3,2%
Privat 3.318 2.848 27.,4% 25 11 4 64 104 3.4%
@vrigt udlan **) 176 135 1,3% 0 0 1 1 0,6%
Afviklingsportefolje 8.783 7.059 67,9% 103 86 127 572 888 11,2%
Landbrug 1.199 1.038 10,0% 35 11 27 154 227 20,3%
Bilfinansiering 736 418 4,0% 2 2 0 -2 2 0,3%
Erhverv 2.230 1.613 15,6% 14 -4 40 258 308 16,0%
Ejendomsudviklingsprojekter 492 431 4,1% 0 8 2 3 13 2,8%
Pantebrevsfinansiering 1.936 405 3.9% 36 40 34 2 112 9,6%
Pantebreve ***) 2.190 3.154 30,3% 16 29 24 157 226 8,5%
Bankpakker mv. - - - 1 0 0 0 1 -
I alt - eksklusive
reverse-forretninger 12.277 10.042 96,6% 129 97 131 637 994 8,9%
Reverse-forretninger samt
koncerninterne transaktioner 208 175 1,7% - - - - - -
I alt koncernudlan 12.485 10.217 98,3% 129 97 131 637 994 8,8%
Minoritetsinteresser 253 176 1.7% - - - - - -
I alt prorataudlan 12.738 10.393 100,0% 129 97 131 637 994 8,6%

*) Tab og nedskrivninger i procent af den gennemsnitlige portefolje i 2011. Procenten kan ikke sammenlignes med nedskrivningsprocenten i hoved- og negletalsover-

sigt for banken

**) Fleet Management (operationel leasing) indgar ikke, da det bogfores som ovrige materielle aktiver

**¥) Kreditrelaterede tab og nedskrivninger pa pantebreve indregnes under kursreguleringer

Endelig har lukningen af ni mindre besogte bankfilialer rundt
om i landet i 2010 medfort nogen kundeafgang.

Tab og nedskrivninger beleb sig i 2011 til 104 mio.kr. svarende
til 3,4 % af den gennemsnitlige portefolje. Set i forhold til 2010
er tab og nedskrivninger oget med 75 mio.kr. Stigningen er en
folge af det fortsat faldende boligmarked kombineret med, at de
okonomiske konjunkturer ikke forbedrer sig. Det har medfert, at

banken i lobet af 2011 har set flere kunder, der i laengere tid har
haft en presset okonomi, gé i restance. Det fortsatte pres pa pri-
vatkundesegmentet har betydet, at banken i fjerde kvartal 2011
har valgt i hejere grad end tidligere at nedskrive pa ekonomisk
pressede kunder. Nedskrivningerne afspejler saledes en mere
forsigtig vurdering af kundernes mulighed for at indfri deres
forpligtelser til banken, herunder veerdien af deres eventuelle
sikkerheder.

Alm. Brand af 1792 fmba &rsrapport 2011 _



Ovrigt udlan

Segmentet deekker over udlan til investeringskreditter, hvor in-
vesteringsmandatet er placeret i Alm. Brand Markets. Disse inve-
steringskreditter er en del af bankens fortseettende udlan, mens
ovrige investeringskreditter er under afvikling.

@vrigt udlan er faldet med 41 mio.kr. i forhold til ultimo 2010.

Tab og nedskrivninger har i 2011 belobet sig til 1 mio.kr. sva-
rende til 0,6 % af portefoljen.

AFVIKLINGSPORTEFQOLJE

Som folge af bankens strategi tages der ikke nye kunder ind pa
disse segmenter, og forretningsomfanget med eksisterende kun-
der forventes afviklet over en arraekke. Ved gennemforelse af en
kontrolleret afvikling af de enkelte engagementer vil banken
som led i kreditforsvar af bankens sikkerheder yde yderligere lan.
Det betyder, at udlanet kan stige i enkelte udlanssegmenter pa
trods af, at udlanssegmentet er under afvikling.

Afviklingen er centraliseret i en enhed pa hovedkontoret, hvor-
ved det sikres, at der er fokus pa at gennemfore en kontrolleret og
effektiv afviklingsproces af de fravalgte udlanssegmenter.

Landbrug

Dansk landbrug er fortsat ramt af sveere okonomiske vilkar.
Bankens landbrugsportefolje bestar af ca. 60 % svinelandbrug,
ca. 35 % maelkeproducenter og ca. 5 % agerbrug.

De okonomiske forhold presser i ojeblikket landbrugssektoren,
hvilket oger risikoen for misligholdelse af geaeld og medforer et
pres pa salgsverdien af landbrugsjord og -ejendomme. Specielt
svinelandbrug har haft vanskelige vilkar i 2011. Dette vanske-
liggor muligheden for pa kortere sigt at skabe losninger. Gen-
nemsnitsprisen pa kundernes landbrugsjord ligger i niveauet

140.000-150.000 kr. pr. hektar, hvilket er i overensstemmelse
med de opgjorte vurderingsprincipper i de foregaende kvartaler.

Banken afsatte, som folge af den ogede usikkerhed pa landbrugs-
segmentet, i tredje kvartal 2011 et trecifret millionbelob til oget
kapitalreservation pa dette segment.

Med henvisning til landbrugets aktuelle situation har Finanstil-
synet haft ekstra fokus pa denne sektor, hvilket det i december
2011 skriftligt orienterede finanssektoren om. Som folge heraf
har banken i fjerde kvartal for engagementer med finansielle
problemer valgt at vurdere veerdien af landbrugsbedrifter ud fra
realisationsveerdi frem for at folge den traditionelle cash flow ba-
serede vurdering af veerdien.

Det nye skeerpede syn pa landbrugets situation har medfort, at
nedskrivningerne er steget kraftigt i fjerde kvartal. Saledes har
banken i 2011 nedskrevet 227 mio.kr. pa dette segment svaren-
de til 20,3 % af den gennemsnitlige portefolje. De hojere ned-
skrivninger i fjerde kvartal kunne imidlertid overfores fra kapi-
talreservationen i bankens solvensbehov.

Muligheden for at reducere udlan til landbrug besveerliggores
af, at de fleste danske banker ikke tager nye landbrugskunder
ind. Til trods for dette er det lykkedes banken i lobet af aret at fa
hjulpet godt 15 landbrug til nye banker, og banken havde saledes
knap 100 landbrugskunder tilbage ved arets udgang.

Portefoljen er i 2011 reduceret med 161 mio.kr. til 1.038 mio.
kr. ultimo 2011. Justeret for tab og nedskrivninger er udlan til
landbrug dog steget med 66 mio.kr., hvilket er et resultat af, at
banken har ydet lan til nedvendige investeringer og til sikring af
den fortsatte drift og derved sikring af den underliggende veerdi
for banken. I fjerde kvartal var der dog en reduktion i udlan ju-
steret for tab og nedskrivninger pa 29 mio.kr.



Bilfinansiering

Bilfinansieringsportefoljen er i det vaesentligste etableret i dat-
terselskabet Alm. Brand Leasing. Bilfinansieringen har typisk en
lobetid pa maksimalt fem ar, hvorfor der sker en relativt hurtig
afvikling af portefoljen i og med, at nye lan til forhandlerfinan-
siering er ophort. Samlet er portefoljen saledes faldet med 318
mio.kr. i 2011 til 418 mio.kr., og det forventes, at portefoljen i al
vaesentlighed vil veere afviklet over de kommende to ar.

Tab og nedskrivninger hari 2011 belobet sig til 2 mio.kr. svaren-
de til 0,3 % af portefoljen. Udlanene udvikler sig saledes fortsat
meget positivt med en hurtig afvikling af lanene og meget fa tab.

Erhverv

Portefoljen bestar af udlan til finansiering af investeringsejen-
domme, udlan til mindre erhvervsvirksomheder samt syndike-
rede udlan til mellemstore danske virksomheder.

Den samlede portefolje eri 2011 faldet med 617 mio.kr. til 1.613
mio.kr. ultimo 2011. Tab og nedskrivninger udgjorde 308 mio.
kr. for aret svarende til 16,0 % af den gennemsnitlige portefolje.
Justeret for tab og nedskrivninger er udlan til erhverv faldet med
309 mio.kr.

Nedskrivningerne er kraftigt pavirket af en metodeaendring,
hvor veerdien af sikkerhederne bag udlan med finansielle proble-
mer nedskrives efter realisationsprincippet i stedet for de tidligere
anvendte cash flow beregninger. Banken havde dog i henhold til
geeldende regler allerede reserveret kapital i det individuelle sol-
vensbehov til disse engagementer. Derudover er andet halvar ne-
gativt pavirket af nedskrivninger pa enkelte storre sager.

Ejendomsudviklingsprojekter
Portefoljen bestar af et begreenset antal ejendomsudviklings-
projekter. Banken finansierer alene feerdiggorelsen af igangvee-
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rende projekter i henhold til allerede indgaede aftaler. Mere end
90 % af udlanene i dette segment relaterer sig til tre projekter.
Portefoljen bestar saledes af fa projekter, hvor banken har et godt
indblik i den lobende feerdiggorelse.

Portefoljen er i 2011 faldet med 61 mio.kr. til 431 mio.kr. ul-
timo 2011. Tab og nedskrivninger udgjorde 13 mio.kr. i 2011
svarende til 2,8 % af den gennemsnitlige portefolje. Justeret for
tab og nedskrivninger er portefoljen faldet med 48 mio.kr. Feer-
diggorelse af projekter i lobet af 2012 forventes at medfore en
hurtigere afvikling i 2012 end i 2011.

Pantebrevseksponering

Bankens samlede pantebrevseksponering bestaende af pante-
brevsfinansiering og pantebreve er reduceret med 567 mio.kr. til
3.559 mio.kr.

Der er et naturligt aflob pa pantebreve som folge af almindelige
betalinger og indfrielser. Det naturlige aflob pa den samlede pan-
tebrevseksponering udgjorde ca. 9 % af pantebrevsportefoljerne
12011, nar der ses bort fra kreditmeessige nedskrivninger og ren-

tepavirkning.

Pantebrevsfinansiering

Portefoljen bestar af investeringsengagementer med belaning
af forst og fremmest pantebreve. I lobet af 2011 har der vee-
ret et stort fokus pa at fa afviklet investeringsengagementer og
overtage sikkerhedsstillelsen i form af pantebreve. De overtagne
pantebreve indgar herefter i posten "Pantebreve” i Udlanstabel-
len. Som folge heraf er portefoljen i lobet af 2011 reduceret med
1.531 mio.kr. til 405 mio.kr.

Tab og nedskrivninger udgjorde 112 mio.kr. i 2011 svarende til
9,6 % af den gennemsnitlige portefolje. Nedskrivningerne skyl-
des manglende betalingsevne hos pantebrevsdebitorer kombine-
ret med faldende overdaekning pa engagementerne som folge af
kursfald pa de belante pantebreve.




Afviklingen af pantebrevsfinansiering forventes fra 2012 og
fremad at forega i et reduceret tempo, da afviklingen primeert vil
besta af afdrag fra debitorer.

Pantebreve

Segmentet omfatter bankens egenbeholdning af private og er-
hvervspantebreve. Beholdningen af pantebreve belob sig ultimo
2011 til 3.154 mio.kr., hvilket er en stigning pa 1.039 mio.kr.
Foregelsen er et resultat af, at der er sket afvikling af pantebrevs-
finansiering, hvorefter de underliggende pantebreve er overtaget
af banken.

Bankens portefolje af private pantebreve udgor 2.313 mio.kr. og
omfatter bankens beholdning af pantebreve med pant i primeert
villaer, ejerlejligheder og sommerhuse. Ejendommene er belig-
gende i hele landet. Pantebrevene er hovedsageligt etableret gen-

nem et tidligere samarbejde med ejendomsmaeglere.

Erhvervspantebreve udger 841 mio.kr. og omfatter bankens
beholdning pantebreve med pant inden for boligudlejningsejen-
domme, erhvervsejendomme med kontor, handel og industri
samt grunde og blandet bolig/erhverv.

Portefoljen vaerdiansaettes lobende ved hjeelp af en cash flow ba-
seret prismodel, hvor der blandt andet indgar estimerede fortids-
indfrielser og kredittab. Der foretages individuelle nedskrivnin-
ger pa alle pantebreve i restance eller med kendte svaghedstegn.

Kreditrelaterede nedskrivninger udgjorde 226 mio.kr. i 2011
svarende til en nedskrivningsprocent pa 8,5 % af den gennem-
snitlige portefolje. Private pantebreve har veaeret negativt pavir-
ket af de fortsat darlige ekonomiske konjunkturer. Saledes sti-
ger antallet af privatpersoner, der er gaet i restance. Endvidere
har boligmarkedet i lobet af 2011 udviklet sig negativt, og det
har besveerliggjort muligheden for at realisere boliger. Dette har
oget presset pa veerdien af boliger, og i lobet af fjerde kvartal har
banken konstateret stigende tab i forbindelse med realisering af
de pantsatte ejendomme. Banken har derfor valgt at anlaegge en
mere forsigtig tilgang, hvor pantebreve nu nedskrives hurtigere
i tilfeelde af, at kunder gar i restance. Samlet har dette medfort
vaesentlig hojere nedskrivninger pa private pantebreve.

For sa vidt angar portefoljen af erhvervspantebreve, hvor der er
finansielle problemer, er nedskrivningerne beregnet efter reali-
sationsprincippet i stedet for efter det hidtidige cash flow princip.

Samlet for pantebrevsengagementerne er der saledes foretaget
nedskrivninger i fjerde kvartal 2011 svarende til 157 mio.kr.

Bankpakker mv.
I forste kvartal 2011 er den stillede garanti pa 107 mio.kr. over-
for Finansiel Stabilitet A/S afregnet.






Mikael Sundby, Direktor i Livsforsikring

Livsforsikring for Aim. Brand A/s

Livsforsikringsaktiviteterne i Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv
og Pension A/S omfatter livsforsikring, pensionsopsparing, pensi-
onsforsikring samt syge- og ulykkesforsikring. Pensionsaktivite-
terne i Alm. Brand Bank udger sammen med livsforsikringsaktivi-
teterne en feelles forretningsmaessig enhed — Pension. Resultatet af
syge- og ulykkesforsikring og bankaktiviteterne indgar i regnska-
bet for henholdsvis Skadeforsikring og Bank.

MARKED

Markedet for pension er opdelt i tre typer af ordninger:

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

. Firmaordninger, hvor medarbejdere obligatorisk eller valgfrit
er omfattet af en pensionsaftale mellem firmaet og en pensi-
onsudbyder

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

Produktudbuddet omfatter forsikringsdeekninger og forskellige
opsparingsformer. De vesentligste forsikringsformer er daekning
ved dodsfald, nedsat erhvervsevne, kritisk sygdom og hospitalsfor-
sikringer, mens opsparing omfatter kapitalpension, ratepension
eller livrenter.

Pensionsopsparing kan etableres i livsforsikringsselskaber, pensi-
onskasser og i pengeinstitutter (kapitalpension og ratepension) og
kan foretages efter to hovedprincipper: Gennemsnitsrenteprincip-
pet eller markedsrenteprincippet.

Gennemsnitsrenteprincippet betyder, at kunderne indgar i et in-
vesteringsfeellesskab, hvor alle kunder i en gruppe (rentegruppe)
far samme afkast, og afkastet fordeles og udjeevnes over tiden med
fastseettelse af en depotrente.

Markedsrenteprincippet betyder, at den enkelte kunde far det aktu-
elle markedsafkast af opsparingen.

Traditionel pensionsopsparing i livsforsikringsselskaber og pensi-
onskasser er baseret pa gennemsnitsrenteprincippet, og kunderne
har typisk en garanteret mindste udbetaling — en sakaldt ydelses-
garanti. Selskaberne er underlagt regler for, hvor stor en del af
overskuddet, der kan tilfalde selskabet — det sakaldte kontributi-
onsprincip. Alt evrigt overskud tilfalder over tid kunderne i form
af bonustilskrivning.

Opsparing i pengeinstitutter og i de sakaldte markedsrenteproduk-
ter (link-ordninger, livscyklus-ordninger mv.) i forsikringsselska-
ber og pensionskasser er derimod baseret pa markedsrenteprin-
cippet. I forsikringsselskaber og pensionskasser ejer kunden ikke
selv veerdipapirerne, men far individuelle andele af de fonde, som
selskabet investerer i. I pengeinstitutter kan kunden bade eje veer-
dipapirerne selv eller fa individuelle andele af fonde.

Markedsandel
Antallet af forsikringsaftaler i Alm. Brand Liv og Pension udger
95.000, hvoraf 63.000 er aftaler med lobende indbetaling af prae-

mie.

Malt pa lebende indbetalinger til fradragsberettigede forsikrings-
ordninger fordelt pa individuelle ordninger og arbejdsgiverordnin-
ger udgor livkoncernens markedsandel ca.:

¢ Individuelle kapitalpensionsordninger 9 %
*  Individuelle ratepensionsordninger 4 %
*  Forsikringer med lobende udbetalinger 5%
e Arbejdsgiverordninger <1%
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STRATEGI

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

Pension har fokus pa individuelle pensionsordninger samt pa
mindre og mellemstore firmaordninger. Malgruppen er privatper-
soner, indehavere af og ansatte i mindre erhvervsvirksomheder
samt landmeaend, som alle tilbydes et malrettet pensionskoncept.
Egentlige arbejdsmarkedspensioner er fravalgt.

Pensionsopsparingen foretages valgfrit efter kundens ensker og
behov i livsforsikringsselskabet eller i Alm. Brand Bank. Pensions-
midler i Alm. Brand Bank er deekket uden begraensning af indsky-
dergarantiordningen.

Livsforsikringsselskabet udbyder alle vaesentlige forsikringsdeek-
ninger og opsparingsformer, og produktudbuddet vurderes loben-
de. Herunder udbydes et gennemsnitsrenteprodukt med ydelsesga-
rantier. Garantier for nye ordninger fastszettes i overensstemmelse
med Finanstilsynets vejledning om afgivelse af garantier. Nye ord-
ninger baseres pa en rente pa 0,5 %.

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

I banken tilbydes veerdipapirdepoter, hvor den enkelte kunde ejer
veerdipapirerne direkte. Den vaesentligste del af opsparingen fore-
tages gennem Alm. Brands Investeringsordning. I Alm. Brands
Investeringsordning kan kunderne tilpasse investeringerne efter
deres personlige forhold og risikoprofil.

Kunden kan velge at lade Alm. Brand sorge for investeringerne
eller veelge selv at foretage investeringerne - helt eller delvist.

Investeringsstrategi

Investeringsstrategien fastlaegges seerskilt for egenkapitalmidler
og kundemidler. Egenkapitalens investeringsaktiver placeres som
udgangspunkt i korte, rentebaerende fordringer.




Investering af kundernes pensionsmidler sker under hensynta-
gen til produkternes karakter, herunder afgivne ydelsesgarantier.
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. For ek-
sempel benyttes swaps og swaptioner til at fa en passende balance
mellem investeringerne og forpligtelserne.

Opdeling af den garanterede portefolje

Kunder med gennemsnitsrenteprodukter er fra og med 2011 ble-
vet opdelt i et antal rentegrupper ud fra den rente, den enkelte
kundes garanterede ydelser er baseret pa. Fordelingen af investe-
ringerne afhaenger af rentegruppen og fastsaettes ud fra et onske
om at skabe hojest muligt afkast under hensyntagen til forpligtel-
serne og den tilhorende kapitalbinding og under hensyntagen til,
at produktet primeert henvender sig til kunder med lav risikovil-
lighed.

Uanset variationer i markedsafkastet tilstraebes det at fastseette en
depotrente uden store udsving fra ar til ar. Depotrenten fastseaettes
seerskilt for hver rentegruppe inden arets begyndelse. Alm. Brand
Liv og Pension har dog mulighed for at &ndre den udmeldte depot-
rente i lobet af perioden, hvis dette skonnes nodvendigt.

Samarbejdspartnere

Pa enkelte omrader har Alm. Brand Liv og Pension ud fra en
konkurrencemeessig eller okonomisk vurdering valgt at benytte
samarbejdspartnere i stedet for at udbyde produkter/service i eget
regi. For eksempel tilbydes sundhedsforsikring i samarbejde med
If Skadeforsikring under produktnavnet Alm. Brand Sundheds-
forsikring.

PRINCIPPER FOR EGENKAPITALAFKAST

Finanstilsynet fastseetter i kontributionsbekendtgerelsen retnings-
linjerne for forrentning af egenkapitalen. Det vil sige det afkast,
der kan opnas af den investerede kapital. Bekendtgerelsen er ble-
vet @endret med virkning fra og med 1. januar 2011.

Principperne for afkastberegningen til egenkapitalen er for 2011
blevet @endret som konsekvens af aendringerne i kontributionsreg-
lerne.

Kunderne er pr. 1. januar 2011 blevet opdelt i et antal kontri-
butionsgrupper ud fra rente, forsikringsrisiko og omkostninger.
Egenkapitalens risikotillaeg opgores for hver enkelt gruppe. Tilsva-
rende opgores eventuel skyggekonto, kollektivt bonuspotentiale,

kursvaern mv. pr. kontributionsgruppe.

Risikotilleegget for 2011 er fastsat til:

. Rentegrupper: 0,1 % af de gennemsnitlige livsforsikrings-
henseettelser for egen regning eksklusive kollektivt bonuspo-
tentiale og eventuel anvendelse af bonuspotentiale pa fripoli-
ceydelser

. Forsikringsrisikogrupper: 100 % af risikoresultatet for egen
regning efter bonus

. Ombkostningsgrupper: 100 % af omkostningsresultatet for
egen regning efter bonus

Risikotilleegget bliver alene opgjort ud fra den bonusberettigede
forsikringsbestand. For ikke bonusberettigede forsikringer, herun-
der livrenter uden ret til bonus, tilfalder resultatet — der kan veere

positivt eller negativt - egenkapitalen fuldt ud.

Finanstilsynet udsteder retningslinier for, hvornar risikotilleegget
kan indga i resultatet for det enkelte regnskabsar. Om risikotilleeg-
get for en kontributionsgruppe kan indtaegtsfores afhaenger af det
realiserede resultat i gruppen. Forenklet beskrevet er tildelingen af
risikotilleegget i rentegrupperne betinget af, at investeringsafka-
stet og frigivelse af merhenseettelser - positivt eller negativt - over-
stiger den gennemsnitlige rente, der ligger til grund for ydelsesga-
rantierne over for kunderne i den enkelte rentegruppe.

Safremt det opnaede resultat i en kontributionsgruppe ikke giver
mulighed for at indteegtsfore risikotillaegget, henfores den mang-
lende egenkapitalforrentning til en sakaldt "skyggekonto”. Skyg-
gekontoen kan betragtes som et tilgodehavende, som overfores til
egenkapitalen i takt med, at de efterfolgende ars resultater giver
mulighed herfor.
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Mio.kr. 2011 2010 2009 2008 2007

RESULTAT- Preemier 724 719 710 747 750
OPGORELSE  Investeringsafkast efter rentefordeling 856 786 780 37 57
Forsikringsydelser -1.057 -1.056 - 889 -981 -918

Andring i livsforsikringshenseettelser —-401 65 —-233 - 156 188

Andring i kollektivt bonuspotentiale 63 -292 —225 413 61
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -70 -73 -67 -72 -82

Resultat af genforsikring 1 2 5 12 17
Forsikringsteknisk resultat 116 151 81 0 73
Egenkapitalens investeringsafkast 21 30 58 43 31

Resultat for skat 137 181 139 43 104

Skat -32 -50 -26 -17 -35

Resultat efter skat 105 131 113 26 69

BALANCE Henseettelse til forsikringskontrakter, i alt 11.829 11.493 11.263 10.801 11.049
Egenkapital, i alt 1.026 1.122 1.192 1.079 903

Aktiver, i alt 13.624 13.131 12.691 12.101 12.168

NOGLETAL  Afkast for pensionsafkastskat 8.3% 7,6% 8.2% 1,1% 0,8%
Afkast for pensionsafkastskat af kundemidler 9,0% 8,1% 8.5% 0,8% 0,6%

Afkast for pensionsafkastskat af egenkapitalmidler 2,4% 3.2% 6,3% 6.2% 3.3%

Afkast efter pensionsafkastskat 7.2% 6,7% 7,0% 0,9% 0,7%
Omkostningsprocent af preemier 9.7% 10,1% 9,5% 9.7% 10,9%
Omkostningsprocent af hensaettelser 0,7% 0,7% 0,6% 0,7% 0,8%
Ombkostninger pr. forsikret (hele kr.) 820 811 723 748 824
Omkostningsresultat 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 0,0%
Forsikringsrisikoresultat 0,9% 0,5% 0,4% 0,5% 0,5%

Bonusgrad 4,5% 5,1% 2,1% 0,0% 4,0%
Ejerkapitalgrad 12,0% 12,7% 12,9% 11,9% 10,2%
Overdaekningsgrad* 5,1% 6,0% 6,2% 7.2% 4,2%
Solvensdaekning* 202% 227% 230% 252% 193%
Egenkapitalforrentning for skat 13.3% 16,6% 12,2% 4,4% 11,6%
Egenkapitalforrentning efter skat 10,1% 12,0% 9,5% 2,7% 7.7%
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger for skat 6,9% 7.3% 8,1% 1,2% -0,6%
Forrentning af ansvarlig lanekapital for skat - 2,7% -22% - 3,0% - 57% —4,6%

Hoved- og nogletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensions-
kasser. *Basiskapitalen er reduceret med foreslaet udbytte.




RESULTAT
Det samlede resultati 2011 for skat udgjorde 137 mio.kr. mod 181
mio.kr. i 2010.

Egenkapitalen har i 2011 faet tildelt fuldt risikotilleeg i tre af fire
rentegrupper, i omkostningsgruppen og i alle risikogrupper bort-
set fra risikogruppen vedrerende invaliditet. For invaliditetsrisiko-
gruppen er der kun sket delvis indteegtsforsel af risikotilleegget,
saledes at 5 mio.kr. er overfort til skyggekontoen for denne gruppe.

Resultatet er endvidere pavirket positivt af resultatet for ikke-bo-

nusberettigede livrenter, som gav et overskud pa 24 mio.kr.

Arets resultat svarer til en egenkapitalforrentning pa 13 % mod
17 %1i2010.

Ved sammenligning med 2010 skal det tages i betragtning, at re-
sultatet for 2010 indeholdt en tilbageforsel fra skyggekontoen pa

57 mio.kr.

Arets resultat er meget tilfredsstillende.

RESULTAT FOR SKAT (MIO.KR.)

2009 2010 2011

m Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2011

Endvidere er det meget tilfredsstillende, at det kollektive bonuspo-
tentiale udgor 454 mio.kr. pr. 31. december 2011 svarende til en
bonusgrad pa 4,5 %.

-

~

Mio.kr. 2011 2010
Egenkapitalens investeringsafkast 21 30
Resultat ikke bonusberettigede bestande 24 13
Risikotilleeg 97 81
Beregnet egenkapitalforrentning 142 124
Tilbagefort til/fra skyggekonto -5 57
Resultat for skat 137 181
KSaldo skyggekonto 5 Oj
Praemier

Bruttopreemieindtaegter udgjorde 724 mio.kr. mod 719 mio.kr.
aret for svarende til en stigning pa 0,6 %. Stigningen var lidt lavere
end forventet.

Indbetalingen til bankbaserede ordninger (investeringsordninger)
ersteget med 92,3 %. Stigningen var betydeligt hojere end forventet.

De samlede indbetalinger til pensioner inklusive investeringsord-
ninger i banken og preemieindteegter i livsforsikringsselskabet
udgjorde 1.081 mio.kr. mod 905 mio.kr. i 2010 svarende til en
stigning pa 19,5 %.

Udviklingen i pensionsindbetalinger blev samlet meget tilfredsstil-
lende set i lyset af selskabets veekststrategi.

BRUTTOPRZAZMIER (MIO.KR.)

2009 2010 2011



Investeringsafkast

Afkastet af investeringsaktiver tilhorende egenkapitalens depot
udgjorde 21 mio.kr. mod et afkast pa 30 mio.kr. for 2010, hvilket
medforte en afkastprocent pa 2,41 2011 mod 3,2 aret for.

Kundernes pensionsopsparing blevi 2011 forrentet med en depot-
rente pa mellem 3,65 % og 5,30 % athaengig af rentegruppe.

Afkastet - for pensionsafkastskat - af investeringsaktiver tilhoren-
de de forsikrede udgjorde 1.059 mio.kr. mod et afkast pa 925 mio.
kr.i2010. Afkastprocenten for pensionsafkastskat udgjorde 9,0 %
12011 mod 8,1 % 12010.

Arets afkast og fordelingen ultimo aret af investeringerne tilho-
rende de forsikrede udgjorde samlet:

Andel ultimo Afkast
Obligationer mv. 76 % 12,5 %
Aktier 10 % -10,3 %
Ejendomme 14 % 9,4 %
I alt 100 % 9,0 %

I betragtning af de vanskelige vilkar pa finansmarkederne er det
samlede absolutte afkast tilfredsstillende.

Afkastet pa finansielle instrumenter til (delvis) afdeekning af de
forsikringsmeessige forpligtelser er pavirket positivt af faldende
renter. Beholdningen bestar af swaps og swaptioner, som har givet
betydelige kursgevinster.

Afkastet pa obligationsbeholdningen er positivt pavirket af de fort-
sat faldende renter og dermed stigende kurser pa obligationsbe-
holdningen i tredje og fjerde kvartal.

Afkastet af aktiebeholdningen er pavirket af den negative udvik-
ling pa aktiemarkederne, herunder seerligt det danske aktiemarked.

Afkastet pa beholdningen af ejendomme ligger over det forven-
tede, hvilket primeert skyldes positiv veerdiregulering. Veerdian-
saettelsen af hovedkontorets ejendomme er sket efter vurderinger
af ekstern ejendomsmaegler. Selskabets ejendomme er vaerdiansat
med en gennemsnitlig forrentningsprocent pa 6,1.
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Forsikringsydelser
Forsikringsydelserne udgjorde 1.057 mio.kr. i 2011 mod 1.056
mio.kr. aret for.

Udbetalinger som folge af tilbagekob eller overforsel til andre pen-
sionsinstitutter ligger fortsat pa et lidt hojere niveau end forventet.

Forsikringsbestandens alder betyder, at udbetalingerne ved seed-
vanlig pensionering forventes at veere stigende.

Livsforsikringshenszttelser

Opgorelsen af livsforsikringshenseettelserne sker efter et markeds-
veerdiprincip med benyttelse af et forventet cash flow diskonteret
med den af Finanstilsynet offentliggjorte landespaendsjusterede
rentekurve, som skal benyttes, indtil de endelige Solvens II regler
foreligger.

En ny landespaendsjusteret rentekurve har fra og med december
2011 erstattet den tidligere sakaldte justerede rentekurve. Alm.
Brand har valgt at overga til den nye diskonteringskurve, idet af-
deekningsmulighederne dermed er blevet forbedret. Andringen
af diskonteringskurven har betydet en gevinst pa henseettelserne
i storrelsesordenen 160 mio.kr. i forhold til anvendelsen af den

gamle kurve.

Finanstilsynet udarbejdede og offentliggjorde herudover i foraret
2011 et benchmark for forventet levetid. Fra og med andet kvartal
2011 er levetidsforventningerne ved beregningen af livsforsik-
ringshenseettelserne derfor blevet tilpasset, sa niveauet svarer til
det nye benchmark. Andringen har betydet en lempelse af hen-
seettelserne for hoje aldre og en mindre styrkelse for lave aldre.

For bestanden af ikke bonusberettigede forsikringer - de sakaldte
hojt forrentede livrenter — har de nye levetidsforventninger betydet
en forbedring af resultatet pa ca. 18 mio.kr., som tilfalder egenka-
pitalen.

Henseettelserne for bestanden af bonusberettigede forsikringer er
kun pavirket marginalt af eendringen.

De samlede henseettelser er steget med 401 mio.kr. Stigningen kan
primeert henfores til faldende renter over hele rentekurven.

For én rentegruppe er der sket lan af bonuspotentiale pa fripolicer
pa 4 mio.kr. Som folge af det meget lille belob besluttede selskabet
at undlade at indfere kursveern for gruppen. Lanet er tilbagebetalt
pr. 1. januar 2012.




Kollektivt bonuspotentiale

Det kollektive bonuspotentiale er i 2011 reduceret med 63 mio.kr.
og udgoer dermed ultimo aret 454 mio.kr. svarende til 4,5 % af de
samlede hensaettelser.

Med opdeling i kontributionsgrupper opgores det kollektive bo-
nuspotentiale pr. gruppe. Pr. 1. januar 2012 har rentegrupperne
med de laveste gennemsnitlige renter den hejeste bonusgrad. I
den rentegruppe, hvor nye aftaler indtegnes, udger bonusgraden
primo 2012 for eksempel 6,9 %.

Omkostninger

Ombkostninger til erhvervelse og administration udgjorde 70 mio.
kr.i 2011 mod 73 mio.kr. i 2010. Omkostningerne i 2011 ligger
lidt lavere end forventet. Faldet i forhold til aret for skyldes lavere

administrationsomkostninger som folge af hojere effektivitet.

Omkostnings- og risikoresultat for egen regning
Omkostningsresultatet, som er forskellen mellem opkraevede om-
kostningsbidrag og faktiske omkostninger, udgjorde et overskud
pa 16 mio.kr. svarende til niveauet for 2010. Omkostningspro-
centen (omkostninger i forhold til bruttopraemier) var pa 9,7 mod
10,1 aret for. Omkostningerne pr. forsikret person var 820 kr. mod
811 kr. aret for. Omkostningsresultatet er meget tilfredsstillende.

Risikoresultatet, der er forskellen mellem opkraevede preemier til
risikodeekning og udgifter til erstatninger, udgjorde 70 mio.kr.
mod 52 mio.kr. i 2010. Af det samlede risikoresultat er 5 mio.kr.
overfort til skyggekontoen, som kan henfores til risikogruppen in-
validitet. Det samlede risikoresultat er meget tilfredsstillende.

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

RESULTATNOGLETAL
0,9%
0,4% 05%
0,0% 0,1% 0,1%
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Omkostningsresultat mmE Risikoresultat

Genforsikring

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

KAPTALFORHOLD
Efter foreslaet udbytte havde Alm. Brand Liv og Pension A/S pr. 31.
december 2011 en basiskapital pa 1.007 mio.kr., hvoraf de 120
mio.kr. er supplerende kapital. Ultimo 2010 udgjorde basiskapi-
talen 1.086 mio.kr.

Selskabets kapitalkrav udgjorde 500 mio.kr. mod 479 mio.kr. ul-
timo 2010. Selskabets overdeekning udgjorde saledes 507 mio.kr.
ultimo 2011 svarende til en solvensdaekning pa 202 %. Det indivi-
duelle solvensbehov var opgjort til 440 mio.kr.

Ultimo 2011 udgjorde livkoncernens egenkapital 1,0 mia.kr.
Overdeekningsgraden udgjorde 5,1 % ultimo 2011.



VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Nye kontributionsregler

Finanstilsynet udstedte i april maned 2010 en ny kontributions-
bekendtgorelse med ikrafttreedelse den 1. januar 2011. Bekendt-
gorelsen indeholder retningslinjer for, hvorledes overskuddet skal
fordeles mellem kunder og egenkapital og mellem kunderne ind-
byrdes.

Kunderne skal ifolge retningslinierne opdeles i et antal kontributi-
onsgrupper ud fra rente, forsikringsrisiko og omkostninger.

Selskabet har indfort folgende kontributionsgrupper:

Fire rentegrupper ud fra kundens gennemsnitlige grundlagsrente,
hvor grundlagsrenten er den rente, der benyttes ved beregningen
af garanterede ydelser:

. 0,50 % - 1,50 % (ny gruppe fra 1. april 2011)
. 1,50 %-2,50 %

. 2,50%-3,51%

. Over 3,51 %

Fire forsikringsrisikogrupper:

. Dodsfald

. Invaliditet

. Overlevelse (aldre livrenter)
. Overlevelse (nyere livrenter)

Herudover er der indfort en omkostningsgruppe. Gruppeindde-
lingen sikrer en rimelig fordeling af over- og underskud mellem
kunderne i gruppen.

Lidt forenklet kan man sige, at opdelingen svarer til, at Alm. Brand
Liv og Pension opdeles i et antal selskaber med hvert deres regn-
skab. Det betyder for eksempel, at egenkapitalens risikotillaeg op-
gores pr. kontributionsgruppe. Om egenkapitalen et givet ar opnar
risikotilleeg er ikke leengere entydigt defineret, da der godt kan op-

livsforsikring for alm. brand a/s

sta en situation, hvor nogle grupper kan yde risikotilleeg til egen-
kapitalen, mens andre ma overfore resultatet til en skyggekonto,
helt eller delvis.

For rentegrupperne betyder det ogsa, at investeringspolitikken
er tilpasset den enkelte gruppes forhold. En gruppe med en hoj
grundlagsrente vil alt andet lige have en storre andel rentebze-
rende fordringer og en lavere andel aktier end en gruppe med lav
grundlagsrente.

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

Depotrenterne for de fire rentegrupper hari 2011 udgjort:

Gruppe Depotrente p.a.
0,50 % - 1,50 % 3,65 %*)
1,50 % - 2,50 % 3,65 %
2,50%-3,51% 4,30 %
Over 3,51 % 5,30 %

*)Fra 1. april 2011

Nyt tegningsgrundlag og ny rentegruppe

Med virkning fra 1. april 2011 indferte selskabet et nyt tegnings-
grundlag baseret pa en rente pa 0,5 % mod tidligere 1,5 %. Samti-
dig indforte selskabet en ny rentegruppe "0,5 % - 1,5 %", hvor nye
kunder placeres.

Sammensatningen af investeringerne i denne gruppe forventes at
blive i niveauet 20 % aktier, 15 % ejendomme og 65 % obligatio-
ner. Denne sammensatning med tilhorende lave investeringsom-
kostninger vurderes at veaere attraktiv for en stor del af kunderne.

Beregningsrenten svarer til den af Finanstilsynet fastsatte maksi-
male nytegningsrente. Det er derfor forventningen, at eendringen
vil veere konkurrenceneutral.




’ ’ Opsparing til pension er vigtig for at sikre sig i det fremtidige velfeerdssam-

fund. Uanset hvor gammel man bliver, hvor risikovillig man er, eller hvordan

man gnsker at sikre sig selv og familien, har vi en lgsning, der passer.

Samtidig med nedseettelsen af beregningsrenten implementerede
selskabet et nyt tegningsgrundlag for livrenter, som tog udgangs-
punkt i Finanstilsynets udmeldinger omkring fremtidig forventet
levetid.

Abenhed og gennemsigtighed
Selskabet har investeret betydelige kreefter i at skabe abenhed og
gennemsigtighed for kunderne.

Losningen forbedres lobende, og senest blev der i juni maned 2011
implementeret en sakaldt "omkostningsmaler”, hvor potentielle
kunder pa en nem og tilgaengelig made kan fa oplyst omkostnin-
gerne ved at vaere kunde i Alm. Brand Liv og Pension.

Brancheorganisationen Forsikring & Pension har udarbejdet nog-
le feelles retningslinier omkring abenhed og gennemsigtighed, som
skal sikre sammenlignelighed pa tveers af selskaberne. Selskabet
folger branchestandarden og har implementeret denne fuldt ud.

Udlebsprocessen optimeret

Med en aldrende forsikringsbestand stiger antallet af aftaler, hvor
udlebstidspunktet, der typisk er pensionsalderen, nas. Processen
og kundekommunikationen i forbindelse med pensionering og
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udleb er blevet forbedret markant. Ud over bedre kundeoplevelse
giver det administrative besparelser.

Branchestandard for levetidskurve

Pr. 1.juli 2011 indferte Finanstilsynet en faelles branche-standard
for den forventede levetid for danske pensionsindbetalere. Leveti-
den har seerlig betydning for hensaettelsernes storrelse ved livs-
lange pensionsordninger.

Som neevnt under Livsforsikringshensaettelser ovenfor er levetids-
forventningerne ved beregningen af livsforsikringshenseettelserne
derfor blevet tilpasset, sa niveauet svarer til det nye benchmark.

De okonomiske konsekvenser af eendringen er begraenset, da Alm.
Brand Liv og Pension kun i mindre omfang har livslange forplig-
telser i portefoljen.

Skattereform og tilbagetraekningsreform
Med virkning fra og med 2012 er den maksimale fradragsberettige-
de indbetaling til ratepension nedsat fra 100.000 kr. til 50.000 kr.

Derudover er modregningsreglerne i efterlonnen blevet skeerpet
for pensionsmidler.



Selvom der fortsat er ubegraenset fradragsret for livrenter, er det
forventningen, at skattereformen vil pavirke den samlede pensi-

onsopsparing negativt.

Nye omkostningssatser

Selskabet har med virkning fra 1. oktober 2011 nedsat de omkost-
ninger, som kunderne betaler som en procentsats af indbetalinger.
Den faste manedlige omkostning er derimod foroget.

Safremt en kunde etablerer en ordning med lobende indbetalinger,
er det gjort gratis at flytte bestaende opsparing til Alm. Brand Liv
og Pension.

Samlet set er omkostningerne nedsat, og ved sammenligning via
omkostningsmalere pa internettet er selskabet seerdeles konkur-
rencedygtigt.

Det er derfor forventningen, at de lave omkostninger vil bidrage
positivt til veeksten i livsforsikringsselskabet.

Tilpasning af investeringsportefoljen
Efter indforelsen af rentegrupper blev den finansielle risiko og in-
vesteringssammenseaetningen i de enkelte rentegrupper tilpasset.

For rentegruppen over 3,51 % blev der for eksempel i januar ma-
ned 2011 indkebt renteswaps til at afdeekke renterisikoen i tilfeelde
af faldende renter.

Efterfolgende er der sket en aktiv lobende tilpasning af de enkelte
gruppers investeringssammensatning med henblik pa at sikre et
fremadrettet konkurrencedygtigt afkast, samtidig med at kapital-
kravet forseges holdt pa et passende niveau i forhold til indtjenin-
gen i selskabet.

livsforsikring for alm. brand a/s

Herunder er der sket en veesentlig omlaegning af obligationspor-
tefoljen

Selskabet havde ved arets begyndelse en betydelig andel af investe-
ringerne placeret i danske statsobligationer.

De kraftigt faldende renter pa danske statsobligationer har betydet,
at Alm. Brand Liv og Pension har valgt at reducere beholdningen
af danske statsobligationer til fordel for euro-swaps og realkredit-
obligationer. Med tilslutningen til den nye landespaendsjusterede
rentekurve har selskabet samtidig opnaet en bedre afdeekning af
den samlede renterisiko pa aktiver og passiver.

Omleaegningerne er sket efter opnéaelse af betydelige kursgevinster.

FORVENTNINGER
Der forventes i 2012 et resultat pa 90 mio.kr. for skat.

Om risikotillaegget kan opnas afheenger af resultatet i de enkelte
kontributionsgrupper, men det er forventningen, at der kan opnas
fuldt risikotilleeg for alle kontributionsgrupperi 2012.

Resultatet for rentegrupperne er afheengigt af udviklingen pa de
finansielle markeder.

Den samlede preemievolumen i Alm. Brand Liv og Pension forven-
tes kun at udvise beskeden veaekst i 2012.

Skattereformen forventes at pavirke veeksten negativt, mens oget
konkurrencedygtighed pa depotrente og lave omkostninger for-
ventes at bidrage positivt.




Christian Heick Serensen, Direktor i Marketing

Distributionen i Alm. Brand for Aim. Brand /s

ORGANISATION

Koncernens salgsorganisation er opdelt efter forretningsomrade
med betydeligt krydssalg og henvisninger mellem de enkelte salgs-
kanaler. Ligeledes deles fysiske lokationer i betydeligt omfang.

Landet er opdelt i fem regioner, der er malrettet salg og service til
det lokale kundesegment. Saledes sikres et neaert kendskab til kun-
derne og de lokale forhold samtidig med, at centraliserede stabs-
funktioner kan stotte op pa tveers af regionerne og sikre speciali-
serede ressourcer og dermed en optimal radgivning af kunderne.

Skadeforsikring

Assuranderer

Den primeere distributionskanal er assurandererne, der er specia-
liserede inden for privat-, landbrug- og erhvervskunder. Der er i alt
knap 300 assuranderer. Salget er fordelt med i niveauet 60 % pa
privatforsikringer og 40 % pa erhvervs- og landbrugsforsikringer.
Den enkelte erhvervs- og landbrugskunde forsikrer typisk for bety-
deligt storre summer end privatkunderne.

Privatassurandorerne er fysisk placeret dels pa 14 lokale kontorer
(salgscentre) dels pa det regionale hovedkontor. Privatassurande-
rerne arbejder primeert ude hos kunderne, idet salg og radgivning
foregar hjemme hos den enkelte kunde.

Erhvervs- og landbrugsassurandererne er ligeledes lokalt baseret,
men deler deres tid mellem kundebesog og radgivning via telefo-
nen, da kunderne i disse segmenter typisk har faste assurandorer
tilknyttet, der lobende radgiver kunden omkring behovet for ny- og
genkob.

Telemarketing (TM)

Aftaler med potentielle kunder sikres for en betydelig del af fem
telemarketingafdelinger fordelt pa de fem regioner. Herfra ringer
phonere til kunderne for at arrangere moder med en assurandor.
TM star for at aftale hovedparten af assurandermederne pa pri-
vatsegmentet, mens dette i mindre grad geelder pa erhvervs- og
landbrugssegmentet.

Kundeservicecentre (KSC)
Kunderadgiverne i koncernens fem KSC radgiver og seelger forsik-
ringer til privatsegmentet.

I takt med at kunderne ikke leengere benyttede de lokale forsik-
ringsbutikker, men snarere henvendte sig telefonisk ved behov
for radgivning, har Alm. Brand lukket de lokale kontorer. Det har
betydet, at aktiviteten i KCS er oget markant uden, at antallet af
medarbejdere er steget. Effektiviteten i centrene er séledes forbed-
ret betydeligt.

For at sikre optimal tilgeengelighed for erhvervs- og landbrugs-
kunderne serviceres disse blandt andet via koncernens to centrale
ServiceCentre - et for landbrugskunder i Arhus og et for erhvervs-
kunder i Roskilde. Fra disse centre radgives og saelges forsikringer,
der ikke kraever direkte involvering af en assurander.

Meglerdistribution

Ved salg via meeglere er det typisk maeglerne, der har kontakten
til kunden. Omkring 20 % af salget til erhvervskunderne sker via
maeglere, mens salget til landbruget via denne kanal er relativt
lille. Privatsegmentet bruger stort set ikke maeglere.

Alm. Brand har en centralt placeret afdeling, der er ansvarlig for
tilbudsgivning og servicering af maeglerne.
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Bank

Filialer

Alm. Brand Bank har 11 bankfilialer fordelt over hele landet. I
filialerne tilbydes et full-service koncept med radgivning og salg
af alle bankprodukter malrettet privatsegmentet. Ligeledes kan
banken tilbyde investeringsradgivning i filialerne ligesom, der er
tilknyttet pensionsradgivere til hver enkelt filial. Ved behov tilknyt-
tes en personlig radgiver til den enkelte kunde

Via koncernens centralt placerede Assets Management og Markets
afdelinger kan banken tilbyde mere komplekse investeringslosnin-
ger til kunder med dette behov.

Kundeservicecentre (KSC)

Bankkunderne serviceres via et centralt KSC, der radgiver kun-
derne om alle simple bankprodukter og besvarer sporgsmal. Ved
behov stilles kunden videre til egen personlige radgiver.

Pension

Assurandorer og pensionskonsulenter

Assuranderer og pensionskonsulenter arbejder i et taet samspil
med hensyn til salg af pensionslesninger til bade privat-, erhvervs-
og landbrugskunder. Bade assurandorer og konsulenter arbejder
ude hos den enkelte kunde, og arbejdsdelingen er typisk sadan, at
assuranderen formidler kontakten og handterer de mere simple
pensionsordninger, mens konsulenterne fokuserer pa de mere

komplekse ordninger.

Filialer

Pensionsradgiverne i filialerne arbejder typisk med udgangspunkt
i filialkunderne, og her er der et teet samspil med bankradgiverne,
der ofte har det overordnede kundeansvar og den primeere relation
til kunden.




Kundeservicecentre (KSC)
Servicering af kunderne understottes at et centralt placeret ser-
vicecenter, hvorfra mange af de mere tekniske sporgsmal besvares.

e-koncept i Alm. Brand

Alm. Brand har over de senere ar markant udviklet salg og service
via elektroniske medier. Udviklingen forventes at fortsaette og blive
intensiveret i de kommende ar.

Ud over information, service og salg via elektroniske medier har
koncernen kontakt til kunder og andre interesserede via Alm.
Brands Facebook.

www.almbrand. dk

Pa koncernens hjemmeside kan kunderne finde en rackke oplys-
ninger om Alm. Brand koncernen og koncernens produkter. End-
videre tager koncernens e-koncept udgangspunkt i hjemmesiden.

e-filial

Via koncernens hjemmeside kan kunderne blandt andet beregne
diverse forsikringstilbud. Erfaringen viser, at mange kunder forud
for det endelige kob ensker personlig radgivning, hvorfor Alm.
Brand har etableret et call-center, der alene har fokus pa at un-
derstottet kunder, der benytter nettet. Centret har abent for kun-
deradgivning og salg via nettet om aftenen og i weekender. Kon-
ceptet har vist sig saerdeles effektivt med hoj kundetilfredshed og
oget salg.

Ligeledes har koncernen udviklet mulighed for, at kunden kan fa
tilsendt og godkende sin police elektronisk, hvilket letter forret-
ningsgangen betydeligt — bade for kunden og for Alm. Brand.

Kundeoverblik

Pa hjemmesiden er udviklet et omrade, hvor kunden logger pa sit
eget, individuelle omrade med brug af NemlD. Pa sit private site
kan kunden fa et samlet overblik over alle sine aftaler med Alm.
Brand herunder forsikringsaftaler med policer, pensionsaftaler
samt bankprodukter.

Netbank og Netboks
Via Netbank kan kunden gennemfore bankforretninger herunder
overforsler, betaling af regninger, veerdipapirhandler mv.

Services via mobiltelefon
Via smartphones kan bankkunderne dels overvage kurserne pa
veerdipapirer dels handle disse direkte. Endvidere kan kunden gen-
nemfore betalinger mv.

Der sendes endvidere skadeforebyggende sms’er ud til forsikrings-
kunderne i forbindelse med varslinger om ekstremt vejrlig.

Skadeanmeldelser

Kunderne kan anmelde deres skader via nettet. Denne mulighed
benyttes af stadig flere kunder ikke mindst i situationer med vold-
somt pres pa telefonerne — typisk efter storre skadebegivenheder.

Koncernen vil fremadrettet udvikle hjemmesiden betydeligt, sa
kunderne i langt hojere grad kan radgives og serviceres via denne
hurtige og effektive kanal.

STRATEGI OG RESULTATER

Strategi

Distribution
Med henblik pa at effektivisere koncernens distribution har kon-
cernen over de seneste to ar gennemfort en proces, der har haft

fokus pa:

. Seelgernes kompetencer og effektivitet

. Reduktion af antallet af filialer og salgskontorer

. Forbedrede elektroniske salgsveerktojer

. Integration af internettet som salgs- og servicekanal

I den forbindelse er salgskanalerne fokuseret og forenklet saledes,
at filialerne dels er beskaret i antal dels ikke leengere tilbyder ska-
deforsikringssalg og —radgivning.



Fokuseringen af salgskanalerne er sket uden, at distributionssy-
nergien er blevet sveaekket, idet der er opbygget en steerk henvis-
ningskultur mellem assurandorer, pensionskonsulenter og filialer.

Yderligere har der veeret fokus pa at flytte salg og service fra relativt
dyre distributionskanaler til relativt billigere kanaler. Blandt andet
erderi2011 sket et gennembrud i forhold til salg og servicering af
kunderne via internettet. Samtidig fastholdes koncernens fokus pa
personligt salg og service, hvor dette har veerdi for kunden.

Kundeservicekvalitet

Men henblik pa at sikre en hoj kvalitet i serviceringen af kunderne
folger koncernen neje udviklingen i den enkelte distributionska-
nal og kvaliteten af den enkelte medarbejders kundekontakt. Pa
denne made kan koncernen dels male kundernes tilfredshed med
koncernens service dels coache den enkelte medarbejder til hele
tiden at forbedre kundehandteringen.

Resultater
De primeere mal for distributionen er:

. Minimum 20 % reduktion af distributionsomkostningerne
for Skadeforsikring og privatkundesegmentet i banken set i
forhold til 2008 uden en forringet kundeservice

. Oget salg af pensionsprodukter uden forringet service og ef-
fektivitet

Skadeforsikring

Salget af skadeforsikringsprodukter har veeret stort set konstant
siden 2008, mens distributionsomkostningerne er reduceret med
godt en fjerdedel. Det er dermed lykkes at reducere omkostninger-
ne betydeligt uden, at salget er mindsket.

Bank

De samlede distributionsomkostninger i banken er reduceret med
36 % blandt andet som folge af lukning af en reekke mindre be-
sogte filialer.

distributionen i alm. brand for alm. brand a/s
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Kunderne har store forvent-
ninger til os. Maske storre end
nogensinde for. De gar ikke
kun efter pris, men ogsa efter
et sted, hvor de kan fole sig
trygge og vaerdsatte. Vores
opgave er at vaere det sted,

og belgnningen er kundernes

loyalitet. , ’

Christian Heick Serensen

Liv og pension

Arbejdet med at oge afseetningen af pensionsprodukter lykkedes
for alvor i lobet af 2011. Séledes forbedredes salget med godt 30
% i forhold til 2010 samtidig med, at omkostningsniveauet er fast-
holdt.

Fokusomrader for 2012

De primeere mal for distributionen er:

. Konsolidering af de opnéede effektivitetsforbedringer

. Oget salg af skadeforsikringsprodukter samtidig med, at kva-
litet og omkostningsniveau fastholdes

. Oget aktivitet i bankfilialerne med fokus pa eget salg til og
service af privatkunderne

. Oget pensionssalg blandt andet via anseettelse af flere pensi-
onsradgivere og forbedring af kundeloyaliteten

. Udvikling af koncernens hjemmeside og andre veerktojer til
at understotte radgivning og service via elektroniske medier

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2011 _



Redegearelse for virksomhedsledelse for Aim. Brand a/s

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

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

Det er Alm. Brand A/S’ bestyrelses opfattelse, at god Corporate
Governance skal tage udgangspunkt i en helhedsbetragtning, sa
forholdet til og samspillet med samtlige interessenter tilgodeses.
Alm. Brand tilstraeber storst mulig gennemsigtighed og abenhed
og er saledes enig i grundprincipperne i anbefalingerne for god
Corporate Governance. Dette afspejles i selskabets ledelsespraksis,
der for langt den overvejende del folger anbefalingerne om god
Corporate Governance. Pa selskabets hjemmeside http://www.
almbrand.dk/abdk/OmAlmBrand/Investor/Koncerninformation/
Corporategovernance/index.htm) findes en detaljeret gennem-
gang af, hvorledes Alm. Brand forholder sig til hver enkelt anbe-
faling.

I det folgende vil der blive fokuseret pa de fa omrader, hvor Alm.
Brand har valgt ikke at folge anbefalingerne. Herefter beskrives
hovedelementerne i virksomhedens interne kontrol- og risikosty-
ringssystemer i forbindelse med regnskabsaflaeggelsesprocessen og
sammensatningen af virksomhedens ledelsesorganer.

FORKLARING PA FRAVIGELSE AF CORPORATE GOVERNANCE
ANBEFALINGERNE

Bestyrelsens sammensztning og organisering
For sa vidt angar rekruttering og valg af bestyrelsesmedlemmer
anbefales det blandt andet, at mindst halvdelen af bestyrelsens ge-

neralforsamlingsvalgte medlemmer skal veere uathzengige.

Alm. Brand af 1792 fmba ejer knapt 60 % af aktiekapitalen i Alm.
Brand A/S, og fem ud af syv generalforsamlingsvalgte medlemmer
indstilles af hovedaktionaeren. Det er ledelsens opfattelse, at ho-
vedaktionaerens og de ovrige aktionaerers interesser er sammen-
faldende.

De to ovrige generalforsamlingsvalgte medlemmer har ingen til-
knytning til hovedaktioneaeren.

De fem bestyrelsesmedlemmer, der er indstillet af hovedaktionee-
ren, er samtidig medlemmer af Alm. Brand af 1792 fmba'’s besty-
relse og er saledes valgt blandt medlemmerne af Alm. Brand af
1792 fmba’s repraesentantskab i henhold til foreningens vedteegt.

Det er med hensyn til mangfoldighed i selskabets ledelsesniveauer
i relation til blandt andet kon og alder endvidere Alm. Brand A/S’
bestyrelses opfattelse, at hverken kons- eller alderskvotering er den
rette losning, da den gor kvalifikationer sekundeere. Bestyrelsen er
imidlertid opmeaerksom pa det onskelige i om muligt at tilgodese
mangfoldighed i henseende til ken og alder og folger lobende kons-
og aldersfordelingen blandt koncernens ledere.

Selskabet offentliggor ikke oplysninger om de indstillede medlem-
mers baggrund, kompetencer og rekrutteringskriterier forud for
generalforsamlingen. Oplysninger om bestyrelsesmedlemmernes
ovrige direktions- og bestyrelsesposter mv. samt saerlige kompeten-
cer fremgar af arsrapporten. For nye kandidaters vedkommende
oplyses ovrige direktions- og bestyrelsesposter mv. ogsa i de fuld-
steendige forslag forud for ordinaere generalforsamlinger.

Alm. Brand A/S’ bestyrelse har nedsat to bestyrelsesudvalg (re-
visionsudvalget og aflonningsudvalget). Bestyrelsens formand og
neaestformand, der ikke kan betegnes som uafhaengige jf. ovensta-
ende, indgar i disse udvalg, hvorfor flertallet af udvalgenes med-
lemmer ikke er uafheengige. Bestyrelsen har bevidst truffet dette
valg og finder, at det sikrer stor fokus pa udvalgenes arbejde.



redegorelse for virksomhedsledelse for alm. brand a/s

Anne Mette Barfod, Direktor i @konomi

Henset til, at fem ud af syv generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer indstilles af hovedaktionaeren, har bestyrelsen i Alm.
Brand A/S ikke fundet det nodvendigt at nedsaette et nominerings-
udvalg.

Bestyrelsens og direktionens vederlag

Det anbefales, at vederlagsaftaler for direktionen, der indeholder
aftaler om variable londele, fastslar en ret for selskabet til i helt
seerlige tilfeelde at kraeve hel eller delvis tilbagebetaling af variable
londele, hvis disse er udbetalt pa et klart fejlagtigt grundlag. Be-
styrelsen har hidtil ment, at dette folger af dansk rets almindelige
grundsatninger, men fremover er der et lovkrav herom i lov om fi-
nansiel virksomhed, hvilket selskabet vil rette sig efter, neeste gang
aftalen med direktionen skal fornyes.

Det anbefales, at aftaler om fratraedelsesgodtgerelse maksimalt
udger en veerdi, der svarer til de sidste to ars vederlag. Bestyrelsen
har pa nuverende tidspunkt ikke fundet anledning til at @endre
i direktionens bestaende fratreedelsesordning, der indeholder en
fratraedelsesgodtgorelse, der svarer til tre ars vederlag samt et gen-
sidigt opsigelsesvarsel pa 12 maneder.

Det anbefales, at bestyrelsens vederlag for indeveaerende regn-
skabsar skal godkendes af generalforsamlingen. Bestyrelsen fin-
der, at det er tilstreekkeligt, at generalforsamlingen godkender
bestyrelsens vederlag for det forgangne ar som led i godkendelsen
af arsrapporten, og at formanden pa generalforsamlingen redegor
for bestyrelsens forventede vederlag for indeveerende regnskabsar.

Det er bestyrelsens vurdering, at Alm. Brand samlet lever op til kri-
terierne for god Corporate Governance, og at disse fa undtagelser
ikke er til ulempe eller strider imod aktionaerernes eller ovrige in-
teressenters interesser.




REGNSKABSAFLAGGELSESPROCESSEN

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar for Alm.
Brand koncernens risikostyring og kontrolorganisation i forbin-
delse med regnskabsafleeggelsesprocessen, herunder overholdelse
af relevant lovgivning og anden regulering i relation til regnskabs-
aflaeggelsen.

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

. Organisation

. Planer og budgetter

. Risiko for besvigelser

. Tilstedeveerelsen af interne regler og retningslinier

Bestyrelsen og direktionen fastlaegger og godkender overordnede
politikker, procedurer og kontroller pa veesentlige omrader i for-
bindelse med regnskabsaflaeggelsesprocessen. Revisionsudvalget
stotter bestyrelsen i dette arbejde.

Koncernens interne revision refererer og rapporterer direkte til
bestyrelsen og i overensstemmelse med den af intern revision
forelagte og af bestyrelsen vedtagne revisionsplan. Der revideres
stikprovevis pa alle forretningsgange og interne kontroller pa vee-
sentlige og risikofyldte omrader herunder arsrapporten og regn-
skabsaflaeggelsen.

Bestyrelsen og direktionen har vedtaget politikker, manualer, pro-
cedurer mv. inden for veesentlige omrader i forbindelse med regn-
skabsaflaeggelsen. Direktionen overvager lobende overholdelse af
relevant lovgivning og andre forskrifter og bestemmelser i forbin-
delse med regnskabsaflaeggelsen og rapporterer lobende herom til
bestyrelsen.

Risikovurdering

Bestyrelsens arbejdsplan sikrer, at bestyrelsen og direktionen
mindst én gang arligt foretager en overordnet vurdering af risici i
forbindelse med regnskabsaflaeggelsesprocessen. I den forbindelse
vurderer bestyrelsen konkret Alm. Brand koncernens organisa-
tion for sa vidt angar:

. Risikomaling og risikostyring

. Regnskabs- og budgetorganisation

. Intern kontrol

. Prokuraregler

. Funktionsadskillelse eller kompenserende foranstaltninger
. It-organisation og it-sikkerhed

Bestyrelsen tager som led i risikovurderingen arligt stilling til risi-
koen for besvigelser. Bestyrelsen gennemforer i denne forbindelse:

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

. Droftelse af ledelsesrapporteringen med henblik pa at fore-
bygge/identificere og reagere pa regnskabsmanipulation

Det etablerede revisionsudvalg understotter bestyrelsen i disse

vurderinger.

Risikostyring og regnskabsprocessen
Den daglige risikostyring varetages pa segmentniveau ud fra ri-
sikorammer udstukket af direktionen og godkendt af bestyrelsen.

Risikostyringen koordineres af en tveaergaende risikokomité be-
staende af direktionen samt de ansvarlige for Aktuariatet, Kre-
ditsekretariatet, Salgsorganisationen, Okonomiafdelingen og Risk
Management samt de forretningsansvarlige for Skadeforsikring,
Livsforsikring og Banken.



redegorelse for virksomhedsledelse for alm. brand a/s

’ ’ Vi patager os risiko for kunderne, og vi skal veere skarpe i vurderingen af

risikoen og prisen for den. Pa den made kan vi bade skabe veerdi til vores

aktionarer og sikre vores kunder pa langt sigt.

@konomiafdelingen er ansvarlig for udarbejdelse af periode- og
arsrapporter. De vaesentligste bidragsydere til regnskabsaflaeggel-
sen er skade- og livsforsikringsaktuariaterne, som er ansvarlige for
opgorelse af de forsikringsmaessige henseettelser, og Risk Manage-
ment, som er ansvarlig for opgorelse af koncernens finansielle ak-
tiver og finansielle forpligtelser. Herudover er Kreditsekretariatet
en veesentlig bidragyder vedrorende den regnskabsmeessige be-
handling af bankens udlan.

Beretningen udarbejdes af Investor Relations pa baggrund af in-
formationer fra en raekke afdelinger sd som @konomi, Asset Ma-
nagement og forretningsomraderne.

LEDELSESORGANER

I overensstemmelse med dansk lovgivning ledes Alm. Brand A/S
og koncernens datterselskaber (bortset fra enkelte single purpose
ejendomsselskaber) efter et tostrenget ledelsessystem med en be-
styrelse og en direktion. Medlemmerne af bestyrelse og direktion
i Alm. Brand A/S er neermere beskrevet i afsnittet Ledelseshverv.
Bestyrelsens og direktionens ansvar og opgaver er fastsat i besty-
relsens forretningsorden.

Anne Mette Barfod

9

Bestyrelsen bestar af syv generalforsamlingsvalgte medlemmer og
fire medarbejdervalgte medlemmer. Af de 11 bestyrelsesmedlem-
mer er ni maend og to kvinder. Bestyrelsesmedlemmernes alder,
anciennitet, ovrige ledelseshverv og saerlige kompetencer fremgar
af oversigten over ledelseshverv sidst i arsrapporten. Arne Nielsen
og Tage Benjaminsen anses for uathangige, da de ikke tillige er
medlemmer af selskabets hovedaktionaers bestyrelse.

I forbindelse med indstilling af nye bestyrelsesmedlemmer laegger
bestyrelsen med respekt for det delvise personsammenfald, der
er mellem bestyrelsen i selskabets hovedaktionaer, Alm. Brand af
1792 fmba, og bestyrelsen i Alm. Brand A/S, veegt pa, at folgende
kompetencer er repraesenteret i bestyrelsen som helhed: Generel
ledelsesmeessig erfaring, erfaring fra Alm. Brand koncernens kun-
desegmenter, erfaring med revisions- og regnskabsforhold saerligt
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 bestyrelsesformanden. Resul-

tatet af evalueringen indgar fremadrettet i bestyrelsesarbejdet.

Der er afholdt 12 bestyrelsesmoderi 2011.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2011 _



REVISIONSUDVALG

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

Revisionsudvalgene i alle selskaberne bestar af tre bestyrelsesmed-
lemmer:

. Arne Nielsen (formand)
. Jorgen H. Mikkelsen
. Boris N. Kjeldsen

Arne Nielsen lever efter bestyrelsens vurdering op til kravene om
uafhaengighed og kvalifikationer indenfor regnskabsveaesen el-
ler revision i revisorlovens § 31. Arne Nielsen har mange ars er-
hvervserfaring som statsautoriseret revisor for blandt andet finan-
sielle virksomheder.

Revisionsudvalgene stotter bestyrelserne i arbejdet og tilsynet
med:

. Regnskabsaflaeggelsesprocessen, herunder tilsyn med rigtig-
heden af de finansielle oplysninger i arsrapporter og delars-
rapporter samt med, om den anvendte regnskabspraksis er
relevant og konsekvent anvendt

. Intern kontrol og risikostyring. Herunder gennemgar og vur-
derer revisionsudvalgene mindst en gang om aret ledelsens
retningslinjer for identifikation, overvagning og styring af de
veesentligste risici. Udvalgene foretager tillige en vurdering
og gennemgang af de interne kontrol- og risikostyringssyste-
mer

. Intern og ekstern revision. Herunder gennemgar og drofter
udvalgene resultaterne af den interne og eksterne revisions
arbejde samt revisionens observationer og konklusioner
samt kontrollerer ekstern revisions uatheengighed, herunder
seerligt leveringen af yderligere tjenesteydelser. Udvalgene
forer endvidere kontrol med ledelsernes opfolgning pa den
interne og eksterne revisions rapporterede anbefalinger til
ledelserne

Revisionsudvalgenes arbejde er rettet mod stedfundne begiven-
heder og omfatter generelt ikke fremadrettede begivenheder som
forventninger og budgetter.

Revisionsudvalgene har afholdt fire moder i 2011. Revisionsud-
valgene rapporterer regelmaessigt til bestyrelserne. I revisionsud-
valgsmoderne deltager ud over revisionsudvalgene administreren-
de direktor Seren Boe Mortensen, koncernekonomidirektoren og
koncernrevisionschefen. Herudover deltager de valgte revisorer i
to arlige moder, hvor de ogsa har lejlighed til at holde mode med
revisionsudvalgene og koncernrevisionschefen uden den daglige
ledelses tilstedeveerelse.

AFLONNINGSUDVALG
Bestyrelserne i Alm. Brand A/S og Alm. Brand Forsikring A/S har
nedsat aflonningsudvalg i begge selskaber.

Aflonningsudvalgene bestar af fire bestyrelsesmedlemmer:

Alm. Brand A/S:

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

. Tage Benjaminsen

. Arne Nielsen

Alm. Brand Forsikring A/S:

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

. Seren Boe Mortensen

. Arne Nielsen
Aflenningsudvalgene stotter bestyrelserne i forbindelse med arbej-
det med lonpolitikken for bestyrelse, direktion og andre vaesentlige

risikotagere.

Begge aflonningsudvalg har afholdt to mederi 2011.



H R for Alm. Brand A/S

STRATEGI OG FORMAL

Alm. Brand ensker, at den enkelte medarbejder er engageret, soger
indflydelse og tager ansvar for tilrettelaeggelsen og udforelsen af
eget job. Alm. Brand ensker desuden handlekraftige og eksekveren-
de ledere, der har fokus pa udviklingen af forretningen, medarbej-
derne og sig selv hele tiden. Koncernen eonsker at differentiere sig
overfor sine kunder i forhold til konkurrenterne ved at udvikle den

enkelte medarbejder, sa god kundebetjening og service er i fokus.

100 % ENGAGEMENT
100 % engagerede medarbejdere er blandt koncernens fem pri-
maeere overordnede mal. Malet er ambitiost men centralt med hen-

blik pa at forbedre Alm. Brands finansielle rentabilitet.

Engagement er et udtryk for, hvor meget energi medarbejderne
investerer i virksomheden, og i hvilken grad deres motivation om-
seettes til effektiv forretningsorienteret handling og til at yde den
bedste service overfor kunderne.

Koncernen maler medarbejdernes engagement og tilfredshed to
gange arligt. En gang arligt gennemfores en ganske omfattende
engagements-, ledelses- og tilfredshedsmaling, der omfatter en
reekke sporgsmal vedrorende ledelse, kultur, image, udvikling og
engagement. En gang arligt gennemfores en mindre opfolgende
maling.

I forste kvartal 2011 gennemforte Alm. Brand den tredje engage-
mentsmaling, hvor resultatet blev pa 92 %, hvilket betragtes som
tilfredsstillende givet, at anden del af 2010 var praeget af afskedi-
gelser samt megen negativ presseomtale.

Den nyeste maling fra forste kvartal 2012 viste et resultat pa
93 %. Det forbedrede resultat deekker over en generel forbedret
tilfredshed blandt medarbejderne. Saledes steg bade arbejdsgleede,
loyalitet og tryghed med flere point, sa koncernens maling pa en
reekke omrader ligger over benchmark. Resultatet betragtes som
meget tilfredsstillende.

redegorelse for virksomhedsledelse / hr for alm. brand a/s

EKSEKVERENDE LEDERSKAB

God ledelse er afgorende for medarbejdernes trivsel og arbejdsglee-
de og dermed for resultaterne. Derfor har koncernen gennemfort et
omfattende uddannelsesforleb af koncernens ledere — det sakaldte
Eksekverende lederskab. I forleengelse af implementeringen af nye
lederkompetencer og det udviklingsforlob, der blev gennemfort i
2010, er der i forste halvdel af 2011 udarbejdet og gennemfort en
360° maling af alle ledere. Alle ledere fik en individuel tilbagemel-
ding, som efterfolgende blev fulgt op af den neermeste leder.

Mialet er at skabe en ny ledelseskultur med fokus pa handlingsori-
enteret ledelse, hvor der stilles krav til den enkelte leder om bade

at kunne lede forretningen, lede medarbejderne og lede sig selv.

KONCERNENS VARDIER

Alm. Sund Fornuft

Vi seetter os i kundens sted

Vi holder, hvad vi lover

Vi administrerer regler med sund fornuft

Gensidig respekt

Vi lytter til hinanden

Vi respekterer hinandens holdninger
Vi bruger hinandens viden og erfaring

Helhed og nzerhed

Vi teenker i helheder

Vi interesserer os for hinanden
Vi er tilgeengelige

Vilje til succes

Vi seetter ambitiose og realistiske mal
Vi vil udvikle os fagligt og personligt
Vi skaber resultater ssmmen




ALM. BRAND AKADEMI

Alm. Brand Akademi er omdrejningspunkt for koncernens kom-
petenceudvikling af medarbejdere og ledere. Udbuddet og kom-
pleksiteten af finansielle produkter er steget betydeligt de senere ar
samtidig med, at de juridiske forhold konstant @endres. Det stiller
store krav til koncernens medarbejdere om lobende uddannelse for

at sikre en optimal service og radgivning af kunderne.

Alm. Brand investerer betydelige ressourcer i intern uddannelse
af bade nye og eksisterende medarbejdere. For at skabe en synlig
platform for koncernens uddannelsesmaessige tiltag samler Alm.
Brand Akademi koncernens tilbud og fungerer som et "udstillings-
vindue” i forhold til den enkelte medarbejders uddannelsesmulig-
heder.

12011 er der blandt andet etableret en ny uddannelse i skriftlig
kommunikation, som et meget stort antal medarbejdere skal gen-
nemfore i 2012. Der er endvidere arbejdet med at sikre optimal
effekt af vores investering i uddannelse gennem opfolgning pa le-
dernes coachrolle i forhold til medarbejder under uddannelse pa
Forsikringsakademiet.

Endelig er Alm. Brand blandt de selskaber i branchen, der har taget
flest finansbachelorer i praktik, idet vi ser gode muligheder for re-
kruttering af netop kandidater fra denne nye bacheloruddannelse.

AFLONNINGSPOLITIK

Bestyrelsen

Bestyrelsen for Alm. Brand A/S aflonnes med faste arlige vederlag,
der tilstreebes afpasset efter bestyrelsesarbejdets omfang og det an-
svar, som er forbundet med bestyrelseshvervet. Menige bestyrel-
sesmedlemmer modtager 200.000 kr., mens formanden modtager
600.000 kr. og neestformanden 400.000 kr. Bestyrelsesmedlem-

mer, der er medlemmer af revisionsudvalget samt af bestyrelserne
i Alm. Brand Bank, Alm. Brand Forsikring og Alm. Brand Liv og
Pension oppebeerer yderligere 200.000 kr. T ovrigt far et menigt
medlem af bestyrelsen for Alm. Brand A/S et tilleeg pa 150.000 kr.
som medlem af Alm. Brand Banks bestyrelse.

Bestyrelsesmedlemmer aflonnes i overensstemmelse med selska-
bets aflonningspolitik ikke med incitamentsprogrammer.

Direktion

Direktionen for Alm. Brand A/S vederlag bestar af en lon, der
tilstraebes fastsat, sa den er konkurrencedygtig med aflonning af
tilsvarende hverv i den finansielle sektor. I tilleeg til lonnen ind-
betaler selskabet pensionsbidrag, ligesom firmabil, fri telefon og
andre saedvanlige lonsubstitutter indgar i vederlaget. Direktionens
vederlag reguleres hvert andet ar.

Direktionen modtog 6,3 mio.kr. i 2011 i vederlag.

Direktionen kan herudover modtage variabel aflonning (bonus),
der for tiden kan udgere op til 11 maneders lon baseret pa afka-
stet af egenkapitalen for de enkelte regnskabsar. Den i det enkelte
ar eventuelt optjente bonus indgar pa en bonuskonto, hvorfra der
udbetales en tredjedel, mens udbetaling af den resterende del af
bonuskontoen forudseetter gode resultater i de folgende ar. Bo-
nusordningen tilsigter saledes at fremme en langsigtet adfeerd, og
opnaelse af maksimal bonus forudseetter en ubrudt arrackke med
meget gode resultater. Direktionens variable aflonning er reguleret
af lov om finansiel virksomhed.

Bonusordningens maksimale storrelse pavirker ikke koncernens

omkostningsniveau vaesentligt.

Ordningen omfatter ikke aktieoptioner.



Denne ordning forventes at blive eéendret i 2012 i overensstem-
melse med @ndringerne i lov om finansiel virksomhed omkring
lonpolitik.

12011 modtog direktionen ikke bonus.

Oplysninger om aflonningspolitiken kan findes pa http://www.
almbrand.dk/abdk/OmAlmBrand/Investor/Koncerninformation/
Corporategovernance/index.htm

Ovrige ledere og specialister

For koncernens ovrige ledere og specialister har der igennem nogle
ar veeret etableret en bonusordning med bade feelles mal og indivi-
duelle mal. Ordningen er en integreret del af den almindelige lon-
regulering af denne gruppe medarbejdere og omfatter op til 200
personer.

Ligeledes har der i Alm. Brand Bank Markets og Alm. Brand Bank
Asset Management veeret etableret bonusordninger for regnskabs-
aret 2011 baseret pa performance mv.

Der er desuden etableret en bonusordning i kundeservicecentrene,
der er malrettet et forbedret salg og en oget service over for privat-
kunder.

Selskabet efterlevede i 2010 den i arsrapporten 2010 beskrevne
vederlagspolitik og har i 2011 efterlevet den oven for beskrevne
lonpolitik. Ordningerne vil fortsaette i 2012.
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Malet 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,
medarbejderne og sig selv.
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Aktionaerforhold for Aim. Brand A/s

MAL

Formalet med Alm. Brands Investor Relations arbejde er at sikre
relevant, preaecis og rettidig information til markedet med henblik
pa at skabe interesse, regelmeessig handel og en fair prisfastseet-
telse af Alm. Brand aktien. Investor Relations tilstreeber hele ti-
den at have en dyb indsigt i koncernens forhold og derved sikre,
at sporgsmal fra analytikere og investorer kan besvares hurtigt og
kompetent. Malsaetningen er, at Alm. Brand derved bliver opfat-
tet som troveerdig, tilgeengelig og professionel af aktiemarkedets
interessenter og at disse derved sikres et korrekt indblik i selskabets
finansielle position og de risici og muligheder, der ligger i selskabet.

Alm. Brands Investor Relations kommunikation foregar via:

. Afholdelse af moder med investorer, analytikere mv.

. Roadshows i forbindelse med regnskabsoffentliggorelser

. Deltagelse pa konferencer, seminarer mv.

. Hjemmeside med investorrettet information med mulighed
for at downloade regnskaber, preesentationer mv.

. Udsendelse af aktioneerblad til selskabets danske navnenote-
rede aktionaerer

AKTIVITETER

Direktionen prioriterer at mode selskabets investorer og analytike-
re i forbindelse med offentliggorelse af ars- og kvartalsregnskaber
samt ved afholdelse af forskellige konferencer og seminarer. I for-
bindelse med regnskabsoffentliggorelser deltager Investor Relati-
ons og Direktionen i Road Shows, hvor selskabeti 2011 har besogt
Danmark, Norden, England, USA samt en reekke andre europeei-
ske lande. Dertil kommer one-on-one-moder samt praesentationer
for sterre og mindre forsamlinger rettet mod professionelle inve-
storer i bade ind- og udland. I den ovrige del af aret tager Investor
Relations sig af henvendelser fra investorer og analytikere.

Seks analytikere fulgte Alm. Brand aktien ved arets udgang. Alle
selskabets faste analytikere er baseret i Danmark. Ud over de faste
analytikere folges aktien ad hoc af en reekke andre aktieanalyti-
kere.

Investorpraesentationer, der benyttes i forbindelse med Road
Shows, konferencer, seminarer mv. er tilgaengelige pa selskabets
hjemmeside. Praesentationer af selskabets hel- og delarsrapporter
er endvidere tilgeengelige pa webcast.

Analytiker deekning
Alm. Brand aktien daekkes lobende af folgende:

. Carnegie Bank
. Danske Bank

. SEB Enskilda

. Handelsbanken
. Nordea

. Sydbank

Analytikernes kontaktinformation findes pa koncernens hjemme-
side. Ligeledes offentliggor selskabet pa hjemmesiden, analytiker-
nes anbefalinger samt konsensusestimater forud for og efter hver
regnskabsmeddelelse.

AKTIEUDVIKLINGEN

Aktiekursen udviklede sig turbulent i lobet af 2011. Primo aret
var kursen pa 14 kr., og aktien sluttede aret pa kurs 8 kr. Der har
ikke veeret udbetalt udbytte i 2011.

Aktiemarkedet har generelt veret turbulent, hvilket ogsad har
pavirket udviklingen i Alm. Brand aktien. Finansielle aktier i al-
mindelighed og bankaktier i seerdeleshed har veeret hardt ramt af
usikkerheden pa de finansielle markeder samt af de afmattede oko-
nomiske konjunkturer. Seerligt for Danmark var aret kendetegnet
ved flere bankkonkurser, der for forste gang siden finanskrisens
udbrud blev gennemfort under Bankpakke III og saledes resulte-
rede i tab til kapitalindskydere i de pageeldende banker. Dette ogede
usikkerheden omkring den danske banksektor betydeligt. Uroen
tog til henover sommeren og efteraret, hvor specielt geeldskrisen
i Sydeuropa medforte store kursfald. Alm. Brand aktien naede et
lavpunkt i september, hvor kursen var nede i 6,5.



Nogletal

. Kurs/indre veerdi ultimo 2011: 0,34

. Gennemsnitlig daglig omsaetning 2011: ca. 1,5 mio.kr.
. Gennemsnitlig daglig omsaetning 2010: 0,9 mio.kr.

. Markedsveerdi ultimo 2011: 1,4 mia.kr.

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

Nedenfor ses udviklingen af Alm. Brand aktien i 2011.

Alm. Brand aktien i 2011

Kr./aktie
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KAPITALMALSATNING

Kapitalmalseetningen er baseret pa forventningerne til de fremad-
rettede kapitalkrav ifolge Basel III (banker) og Solvens II (forsik-
ringsselskaber). Kapitalmalseetningen har betydning for koncer-

nens fremadrettede udbyttepolitik.

Den endelige udformning af kapitalkravene indeholdt i savel Sol-
vens II og Basel III kan medfore aendringer i kapitalméalseetningen

for koncernen.

Kapitalmalseetningen resulterer i et kapitalbehov, som er vaesent-
ligt hojere end de krav til lovpligtig minimumskapital, der forven-
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tes fastlagt i de nye regelseet. Kapitalmélseetningen afspejler ledel-
sens onske om, at koncernens kapitalberedskab skal veere robust
nok til at kunne absorbere en rakke udefrakommende begiven-
heder. Disse udefrakommende begivenheder kunne eksempelvis
veere situationer med ekstremt vejrlig eller en laengere periode
med lavkonjunktur med deraf folgende tab og nedskrivninger pa

udlan i banken.

Det er endvidere ledelsens onske, at koncernen er tilstreekkelig ro-
bust til at kunne absorbere storre strukturelle fald i aktiekurser og
andrede renteniveauer, der i vaesentlig grad kan pavirke Livsfor-

sikring men ogséa koncernens ovrige aktiviteter.

Kapitalmalszetning i Skade- og Livsforsikring

Kapitalmalseetningen i Skadeforsikring og Livsforsikring er be-
regnet ud fra det forventede niveau for "Solvency Capital Require-
ments” ("SCR”) i henhold til Solvens II regelseettet tillagt en buffer,
som er beregnet ud fra et onske om at sikre tilstreekkelig kapital-

overdeekning.

Med henblik pa at gore kapitalmalsaetningen operationel for den
daglige ledelse og transparent over for selskabets aktioneerer er
den beregnede kapitalmalsaetning for skadeforsikring omregnet til

en fastlagt procentandel af bruttopreemierne.

Kapitalmalseetningen i Skadeforsikring resulterer i et forventet ni-
veau for SCR tillagt en kapitalbuffer pa 30 %, hvilket samlet svarer
til 45 % af bruttopreemierne. Kapitalbufferen medforer, at ska-
deforsikring — udover den forsigtighed, der allerede er indeholdt
i SCR regelsaettet — har beregnet en tilstrackkelig kapitaloverdeek-
ning 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. I det tilfeelde, at storme
eller andet ekstremt vejrlig ikke indtreeffer, indebaerer kapitalbuf-
feren, at Skadeforsikring kan absorbere knap to ar med en Combi-
ned Ratio pa niveau 105. Det vurderes, at der herigennem sikres
ledelsen mulighed for at iveerkseette nodvendige initiativer til at

imodega eventuelle yderligere negative haendelser.




For sa vidt angar Livsforsikring er kapitalmalsaetningen omregnet
til at udgoere en fastlagt procentandel af livsforsikringshensaettel-

serne.

Kapitalmalseetningen i Livsforsikring er fastsat under hensynta-
gen til, at SCR i Livsforsikring er meget volatil. Dette skyldes, at
aktiverne i Livsforsikring er folsomme overfor renteudsving, samt
at muligheden for at modregne kollektivt bonuspotentiale og for
lan pa fripolicer svinger med renteniveauer etc.

Kapitalmalseetningen pa Livsforsikring er pr. 31. december 2011
betydeligt storre end SCR beregnet pa det geeldende regelseaet, men
er fastlagt saledes, at den enskede overdeekning i forhold til SCR
er til stede under en rackke anforte stressscenarier. Herved kan
Livsforsikring modstéa udsving i renten, uden at kundernes afkast
bliver unedigt beskaret gennem tvangssalg eller en unedig og dyr
afdeekningsstrategi. Ledelsen har valgt at fokusere pa risikoen i
form af henseettelsernes volatilitet frem for at beregne kapitalmal-
saetningen ud fra preemieniveauer. Ledelsen har pa den baggrund
fastsat kapitalmalet for Livsforsikring til at udgere 9 % af livsfor-
sikringshensaettelserne.

Kapitalmalsaetning i banken

Kapitalmalseetningen i Alm. Brand Bank er beregnet ud fra le-
delsens onske om til enhver tid at have en kapitaloverdaekning i
forhold til det individuelle solvensbehov eller i forhold til det lov-
pligtige minimumskrav pa 8 % af de risikoveegtede aktiver, safremt
det lovpligtige minimumskrav viser sig at veere hojere end det
fastlagte individuelle solvensbehov. Herudover er kapitalmalsaet-
ningen fastlagt under hensyntagen til den skonnede effekt af de
kommende Basel I1I regler. Kapitalmalsaetningen opfyldes gennem
flere kapitalelementer som egenkapital, hybrid kernekapital og an-
svarlig kapital.

Basel III reglerne forventes at ville medfore krav om en egenkapi-
talprocent pa 10,5 af risikovaegtede aktiver, hvori der er indregnet
en kapitalbevaringsbuffer. Herudover forventes Basel III at med-
fore krav om yderligere 2,5 % i konjunkturbuffer til at imedega
fremtidige konjunkturudsving. Disse krav, der tidligst forventes at
geelde fra 2019, er pa nuverende tidspunkt allerede indarbejdet i
kapitalmalsaetningen for Alm. Brand Bank.

Kapitalmalsaetning Basiskapital
Mio.kr. pr. 31. december 2011 Mio.kr. pr. 31. december 2011
Skadeforsikring (45% af bruttopreemier) 2.147 Koncernegenkapital 4.206
Livsforsikring (9% af livsforsikringshensaettelserne) 1.020 Skatteaktiver -758
Alm. Brand Bank moder (18,4 % af risikoveegtede aktiver) *) 2.153 Supplerende kapital 1.753
Kapitalbinding minoritetsinteresser 21 Koncernens basiskapital i alt 5.201
Diversifikationseffekt -300
Kapitalméalsaetning i alt 5.041
*) beregnet som det individuelle solvensbehov pr. 31. december 2011 tillagt 3 %-point
Koncernens lovmessige kapitalkrav ultimo 2011 3.376
Overdaekning i forhold til lovmaessige kapitalkrav 1.825
Overdaekning i forhold til intern kapitalmalszatning 160

N




Kapitalmalsaetningen for Alm. Brand Bank er fastlagt til en kapi-
taloverdeekning, som svarer til en solvensprocent pa mindst 13,0,
men dog saledes at malsaetningen beregnes til at veere mindst 3
%-point hejere end det individuelle solvensbehov. Pa lidt laengere
sigt og senest i 2014 er det malsaetningen, at egenkapitalprocen-
ten som minimum skal udgere 10,5 % af de risikoveegtede aktiver.

Ultimo 2011 har ledelsen vedtaget at justere kapitalmalsaetningen
for sa vidt angar investering i bankens datterselskaber. Hidtil har
malseetningen veeret, at koncernen skal have kapital svarende til
summen af egenkapitaler i bankens bersnoterede datterselskaber
Alm. Brand Formue A/S og Alm. Brand Pantebreve A/S.12011 er
pantebrevene i Alm. Brand Pantebreve blevet handlet over i Alm.
Brand Bank A/S, og selskabet er i likvidation. Idet datterselskaber
medregnes i kapitalbelastningen hos i Alm. Brand Bank moder og
Alm. Brand Bank koncern, og da egenkapitalen i datterselskabet
Alm. Brand Formue A/S vil kunne realiseres til bogfort veerdi, har
ledelsen vurderet, at det er mere retvisende ikke at reservere ka-
pital til Alm. Brand Formue A/S ud over minoritetsinteressernes
andel af kapitalbelastningen.
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Koncernens samlede kapitalberedskab og kapitalmalseetning

Koncernen havde pr. 31. december 2011 et samlet kapitalbered-
skab pa 5.201 mio.kr. til at opfylde kapitalmalsaetningen. Heraf
bestod 1.753 mio.kr. af supplerende kapital i form af hybrid ker-

nekapital og ansvarlig lanekapital.

Koncernens kapitalkrav efter gaeldende solvensregler udger 3.376
mio.kr., hvilket giver en overdeekning pa 1.825 mio.kr. ultimo
2011.

Den interne kapitalmalseetning opgjort pr. 31. december 2011 ud-
gjorde 5.041 mio.kr. svarende til, at koncernen har en overdaek-

ning pa 160 mio.kr.

Koncernens udbytte er athaengigt af opfyldelsen af koncernens ka-
pitalmalsaetning, ligesom koncernens likviditetsforhold har indfly-
delse pa, om der udbetales udbytte. En del af koncernens basiskapi-
tal bestar af ansvarlig lanekapital samt hybrid kapital. Det er méalet
at indfri den supplerende kapital, nar det er muligt. For regnskabs-
aret 2011 vil der ikke blive udbetalt udbytte eller tilbagekobt aktier.

f
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LEDELSENS AKTIEBESIDDELSER
Bestyrelsens og direktionens aktiebesiddelser i Alm. Brand A/S udgjorde i 2011:

Stk. aktier Stk. aktier Kursveerdi
Bestyrelsen 01.01.2011 31.12.2011 31.12.2011 i DKK
Jorgen H. Mikkelsen 25.808 141.808 1.155.735
Boris N. Kjeldsen 5.470 5.470 44.581
Arne Nielsen 2.500 2.500 20.375
Per V. H. Frandsen 21.000 21.000 171.150
Tage Benjaminsen 10.790 10.790 87.939
Jorgen Henrik Christensen 12.750 12.750 103.913
Jan Skytte Pedersen 6.000 6.000 48.900
Per Dahlbom 4.020 4.020 32.763
Helle Lasby Frederiksen 2.400 2.400 19.560
Henning Kaffka 29.420 34.523 281.362
Susanne Larsen 8.480 10.503 85.599
Direktionen
Seren Boe Mortensen 30.529 32.632 265.951
Bestyrelsens og direktionens direkte og indirekte aktiebesiddelser i Alm. Brand A/S

KBestyrelsen og direktionen besidder ikke aktier i andre selskaber i Alm. Brand koncernen J




Der er ikke og har ikke veeret aktiebaserede incitamentsprogram-
mer for selskabets ledelse.

AKTIEN

Selskabets aktiekapital er nominelt 1.735 mio.kr. fordelt pa
173.500.000 stk. aktier. Aktiestorrelsen er 10 kr., og hver aktie
giver en stemme. Eksklusive Alm. Brand A/S egne aktier er antallet
af aktier 173.201.556 stk.

Alm. Brand A/S’ fondskode er DKO01525034-4 (ALMB).

EJERFORHOLD

Antallet af navnenoterede aktier var 163.860.087 stk. ved ud-
gangen af 2011. Kun Alm. Brand af 1792 fmba med en ejerandel
pa 58,1 % af aktiekapitalen ultimo 2011 har oplyst at eje mere
end 5 % af selskabet.

De navnenoterede aktioneerer udgjorde 94,4 % af aktiekapitalen.
Danske aktionaerer ejede ved udgangen af 2011 ca. 83 % af selska-
bets aktiekapital, hvoraf hovedaktioneeren tegner sig for 58 %. I lo-

bet af 2011 har der dog veeret en stigning i antallet af udenlandske
aktioneerer i selskabet. Specielt amerikanske og UK baserede aktio-
neerer har oget deres andel af den samlede aktiekapital, og den er
saledes steget fra samlet 3,2 % ultimo 2010 til 7,4 % ultimo 2011.

MEDARBEJDERAKTIER

Bestyrelsen for Alm. Brand A/S har for perioden ultimo marts
2011 til ultimo februar 2012 tilbudt koncernens medarbejdere
medarbejderaktier. Medarbejderaktierne tildeles mod nedgang i
kontantlennen og sker inden for rammerne i Ligningslovens § 7a,
stk. 1., nr. 2. Tildelingen af medarbejderaktier sker til markedskur-
sen ultimo februar 2012.

Grundet eendringen i skattelovgivningen tilbydes der ikke nye
medarbejderaktier for det kommende ar.

GENERALFORSAMLING

Den ordinere generalforsamling i Alm. Brand A/S afholdes den
26. april 2012, kl. 11.00 pa Radisson Blu Scandinavia Hotel,
Amager Boulevard 70, 2300 Kebenhavn S.

Ejerforhold 31. december 2011

Alm. Brand
af 1792 fmba 41,9%
58,1%

Danske investorer ekskl. hovedaktionaer 25,3%
Skandinavien ekskl. Danmark 2,4%

USA 4,8%

Storbritannien 2,6%

Qvrige 6,8%

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2011
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OFFENTLIGGJORTE SELSKABSMEDDELELSER I 2011
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Udleb af stabiliseringsperiode

Arsrapport 2010

Indberetning af ledende medarbejderes og disses naertstaende transaktioner med Alm. Brand A/S aktier
Indberetning af ledende medarbejderes og disses naertstaende transaktioner med Alm. Brand A/S aktier
Forleb af tildeling af medarbejderaktier

Ordineer generalforsamling den 27. april 2011

Resultat af ordineer generalforsamling

Ny adm. direktor i Alm. Brand Bank

Kvartalsrapport for 1. kvartal 2011

Indberetning af ledende medarbejderes og disses naertstaende transaktioner med Alm. Brand A/S aktier
Indberetning af ledende medarbejderes og disses naertstaende transaktioner med Alm. Brand A/S aktier
Alm. Brand Banks eksponering mod Fjordbank Mors

Halvarsrapport 2011

Alm. Brand A/S indskyder 200 mio.kr. i egenkapital i Alm. Brand Bank A/S

Finanskalender 2012

Kvartalsrapport for 3. kvartal 2011

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

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

2012

Offentliggorelse af arsrapport 2011

Ordineer generalforsamling

Offentliggorelse af kvartalsrapport for 1. kvartal 2012
Offentliggorelse af halvarsrapport 2012

Offentliggorelse af kvartalsrapport for 3. kvartal 2012




CSR - eller bare Alm. Sund Fornuft for Aim. Brand A/s

Alm. Brand onsker at drive forretning pa en ansvarlig og baere-
dygtig made. Alm. Brands vision er, at "vi skal tage hand om vores
kunder”. Det geelder ikke kun i kundeforhold, men ogsa i medar-
bejderforhold, miljo- og klimaforhold samt samfundsforhold gene-
relt.

Koncernens virksomhed og beroring med omverdenen er ikke
umiddelbart belastet af tunge miljomaessige problemstillinger el-
ler kritiske menneskeretlige udfordringer, som stiller seerlige krav
til Alm. Brands samfundsmaessige ansvarlighed.

Siden 2009 har Alm. Brand aflagt en formel rapportering om ind-
satsen pa CSR-omradet. Herunder er der formuleret konkrete mal
for det fremadrettede arbejde og etableret en systematisk overvag-
ning af udvikling og resultater.

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

Opfolgning pa mal

Alm. Brand havde som mal for 2011 at indlede arbejdet pa at
formulere en overordnet CSR-politik, der skal geelde for alle kon-
cernens forretningsomrader og -aktiviteter. Det endelige beslut-
ningsforslag forventes forelagt bestyrelsen til godkendelse i lobet
af 2012.

Et andet mal for 2011 var, at koncernen ville have undersogt og
overvejet, hvorvidt indstillinger pa projekter med udgifter pa 0,5
mio.kr. eller derover skal indeholde overvejelser omkring projek-
tets CSR-gevinster og -pavirkninger, herunder hvilken veegt dette
skal have pa den endelige beslutning om at gennemfore projektet.
I forste kvartal 2011 blev det besluttet, at alle projektindstillinger
over 0,5 mio.kr. skal indeholde sadanne overvejelser, og det blev
efterfolgende implementeret i koncernens standardskema for pro-
jektindstillinger.

SOCIALT ANSVAR

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

I forhold til medarbejdere tilbydes en bred vifte af tilbud af social,
helbredsmeessig og praktisk karakter. Alm. Brand stiller hoje fag-
lige og sociale krav til medarbejderne - dog altid med respekt for
"det hele menneske”, hvilket skaber den mest holdbare losning for
begge parter.

Alm. Brand skelner hverken blandt sine kunder eller ansatte efter
disses kon, hudfarve, samfundsmeessige tilhorsforhold eller politi-
ske og religiose overbevisning.

Kunderne

Som forsikringsvirksomhed erstatter Alm. Brand kundernes tabte
eller genetablerer det odelagte, safremt der er sket en daeknings-
berettiget skade. Er der tale om skader som folge af en pludselig,
akut opstaet, traumatisk haendelse sasom brand, reveri, overfald
eller feerdselsuheld, tilbyder Alm. Brand psykologibehandlinger
til plusKUNDER og dobbeltKUNDER, der har behov for krisehjaelp.
12010 sogte 391 forsikringstagere om krisehjeelp, mens tallet i
2011 var 375.

Kunderne tilbydes konkurrencedygtige finansielle produkter her-
under opsparings- og pensionsprodukter. Der laegges veegt pa at
give en radgivning, der tager udgangspunkt i den enkelte kundes

situation.

Medarbejdere
Koncernens sundhedspolitik skal fremme sundhed og trivsel bade

pa arbejde og i fritiden. Saledes giver koncernen blandt andet til-



skud til en reekke sportsaktiviteter samt kantine- og frugtordning.
Endvidere laegges veegt pa et sundt arbejdsmiljo, og der er tilknyt-
tet ergoterapeuter og arkitekter samt en seerlig service desk, der
skal forebygge og afhjeelpe fysiske gener. I 2010 var Arbejdstilsy-
net pa kontrolbesog i Alm. Brand syv gange uden, at det gav anled-
ning til anmeerkninger. Det udloste syv gronne smileys. I 2011 var

tallet to besog og et tilsvarende antal smileys.

Sygdomspolitikken skal sikre, at medarbejderen har et godt ar-
bejdsliv med lav sygdomsfrekvens og hojt velveere. Der afholdes sa-
ledes blandt andet sygefraveerssamtaler, lederne uddannes i stress-
forebyggelse og -handtering, og der sikres sundhedsforsikring til
alle medarbejdere. Sygefraveereti 2010 udgjorde 3,60 %, mens det
i 2011 var faldet til 3,40 %. Samtidig blev der i 2011 afholdt to
kurser i stresshandtering i samarbejde med en professionel stress
coach. I alt 38 medarbejdere deltog pa kurserne.

Koncernen har lobende dialog med kommuner og arbejdsformid-
lingskontorer og modtager personer i arbejdsprevning samt er
abne over for tilbud om fleksjob og skanejob. 22 medarbejdere var
i 2010 i fleksjob eller job med lontilskud, mens tallet 2011 var 20

medarbejdere.

Koncernen tager hvert ar elever fra folkeskolen og studerende fra
ungdomsuddannelserne i praktik. Alm. Brand havde i 2010 og
2011 henholdsvis fem og ni finansbachelorstuderende i praktik. I
2012 forventes tallet at vaere 10 praktikanter.

Seniorpolitikken sikrer medarbejdernes mulighed for i god tid at
planlaegge deres seniortid i koncernen. Ud over ekstra feriedage
kan medarbejderen veelge feerre arbejdstimer samt tilpasse ar-
bejdstiden efter eget behov. I 2005 var syv medarbejdere pa se-
niorordningen, mens dette antal var vokset til 26 i 2009 og 21 i
bade 2010 og 2011.

csr for alm. brand a/s

Nybagte modre og faedre far fuld lon i savel barsels- som foraeldre-
orlovsperioden. Samtidig har alle medarbejdere fem omsorgsdage
ud over de normale fem ferieuger.

MILJ@- OG KLIMAANSVAR

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

Varme, koling og elforbrug

Alm. Brand har fokus pa individuel klimastyring i kontoromrader
og pa bygningsniveau. Overvagning og styring af varme, koling
og ventilation sker i dag pa de fleste ejendomme og i lejemal med
selvsteendigt klimaanlaeg.

Alm. Brand fjerner lobende uonskede og miljobelastende stoffer
(sasom freon) i alle eksisterende kolesystemer og erstattet dem i
takt med de tekniske og ekonomiske muligheder med naturlige ko-
lemidler. Der satses fremover pa vandbarne koleanlaeg og fjernko-
lingsmuligheder pa koncernens ejendomme. Saledes er i dag over
50 % af den samlede koleeffekt uden freon.

Alm. Brand har gennem flere ar lobende overgaet til energibespa-
rende el-artikler. Det geelder for eksempel el-peerer, pc’ere, flad-
skeerme, printere etc. Der etableres lobende intelligent lysstyring
via bevaegelses- og dagslysfolere samt automatisk teend- og sluk-
funktioner. Koncernen har indfort lysstyring pa 60 % af alle area-
ler. Pa kundesiden opnar forsikringskunder med nye huse og deraf
folgende lavt energiforbrug lavere preemier i Alm. Brand.

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




Vand, papir, rengoring og affald

Alm. Brand installerer lobende vandbesparende armaturer i alle
ejendomme, hvor dette er muligt. Alm. Brand har i dag ikke et
praecist maleapparat til at dokumentere udviklingen i vandforbru-
get pa tveers af koncernens lokationer.

I lobet af de seneste fire ar har koncernen omlagt store dele af
papirforbruget til elektroniske losninger. Det geelder eksempelvis
kontoudskrifter, lonsedler og fakturaer samt brug af NemKonto
ved skadeudbetalinger.

12010 og 2011 er processen frem mod minimalt papirforbrug ac-
celereret. Forsikringsselskabet fremsender nu ikke leengere et seet
betingelser til kunden, blot fordi pageeldende @endrer forsikrings-
deekning, men alene i de tilfeelde hvor betingelserne er aendret.

Via koncernens e-filial pa www.almbrand.dk fremsender forsik-
ringsselskabet nu ogsa digitale forsikringstilbud og digitale policer,
ligesom kunderne kan acceptere tilbud online.

Endvidere arbejder koncernen med papirlest-kontor-lesninger,
hvor kundesager og breve scannes ind, hvilket bade medforer min-
dre papirforbrug og bedre kundeservice. I kontakten med savel
nye som eksisterende kunder anmoder koncernen om at fa oplyst
kundens e-mail adresse, saledes at sa meget kommunikation som
muligt kan ske via mail.

Overgangen til flere elektroniske dokumenter kan dog endnu ikke
males i det fysiske papirforbrug, men forventningen er, at Alm.
Brand inden for de naeste par ar har reduceret sit papirforbrug med
2-4 mio. A4-ark.

En stor del af Alm. Brands markedsforingsmateriale - for eksempel
brochurer og magasiner - produceres pa Svanemeerket, dvs. mil-

jovenligt papir.

Koncernen har i 2011 oget sit fokus hvad angar kildesortering af
papir, pap, flasker og byggeaffald ligesom restaffald fra kantinerne
samles og bruges til biomasse. Lavenergipzerer og lysstofror ind-
samles til genbrug pga. kvikselvsindholdet. Brugte batterier ind-

samles ligeledes og deponeres forsvarligt. I 2011 er der som noget
nyt startet kildesortering af elektronikaffald fordelt pa tre grupper:
Kablet skrot, it/PC elektronik skrot og evrig elektronikskrot. Alm.
Brand har i dag ikke et preecist maleapparat til at dokumentere
udviklingen i affaldsforbruget pa tveers af koncernens lokationer.

Alle de rengoringsmidler, der anvendes i koncernen, er enten Sva-
nemaerket eller maerket med EU norm 648/2004

Cc02

Koncernen onsker at reducere CO2 udledningen, men en samlet
opgorelse over udledningen eksisterer ikke for nuveerende. Blandt
tiltagene er firmacykler, pendlerordninger og oget brug af video-
konferencer.

Alm. Brand implementerede i 2009 en ny bilpolitik, som er blevet
fornyet i 2011. Alm. Brands bilpolitik indeholder et incitament til,
at medarbejdere med firmabil tager ansvar for og medvirker til, at
kore miljorigtigt. Bilpolitikken har siden implementeringen med-
virket til, at mange medarbejdere ved udskiftning af firmabil netop
veelger en mere miljorigtig bil, ogi 2011 er 79 % af alle nye firma-
biler placeret i miljoklasse A eller B.

Til forsikringskunderne har Alm. Brand indfert en reekke CO2-
reducerende tilbud. Saledes betyder for eksempel en lille bil eller et
lavt kerselsforbrug en billigere forsikring. Samtidig tilbydes kun-
der med el-biler en seerdeles attraktiv bilforsikringstarif sammen-
lignet med markedet i ovrigt. Endvidere yder Alm. Brand via hus-
forsikringen gratis forsikring af savel jord- som solvarmeanlaeg.

Alm. Brand Leasing radgiver private kunder omkring leasings-
bilernes miljoklasse og CO2-udledning og stiller losninger op for
erhvervskunder, der opfylder deres virksomheds regler og malsaet-
ninger for CO2-udledning. Kunder kan samtidig pa Alm. Brand
Leasings hjemmeside soge biler med maksimal ensket CO2 ud-
ledning og se miljoklassen pa hver leasingbil. Alm. Brand Leasing
lancerede forst leasing til private kunder i november 2011, hvorfor
der endnu ikke foreligger resultater for den leasede portefoljes for-
deling pa miljoklasserne. Disse forventes forsti 2012.



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 affaldssorte-
ring. Blandt investeringsforeningens kunder er Alm. Brand Liv og
Pension, der ved udgangen af 2011 havde investeret 52 mio.kr.
af kundernes livsforsikringsmidler i Alm. Brand Invest Miljotek-
nologi, hvilket er et fald pa 16 % i forhold til 2010, hvilket alene
skyldes et fald i veerdien af afdelingsbeviserne.

Opfoelgning pa 2010-initiativerne

Fra og med 1. januar 2011 har koncernen maélt el- og varmefor-
brug lebende, hvilket har givet mulighed for at monitorere udsving
i normalforbruget og med det samme udbedre fejl og mangler med
det formal fortsat at minimere energiforbruget i koncernen. Det
samlede energiforbrug (el og varme) til kontoromrader og byg-
ningsdrift er i 2011 opgjort i relativt forbrug pr. medarbejder og
ser ud som folger:

Forbrug pr. medarbejder Elforbrug (kWh) Varmeforbrug

Varmeforbruget opgores som det faktiske forbrug og eksklusive drift af it-maskinstue.
Der tages ikke hensyn til graddage.

Driftspersonalet er i 2011 efteruddannet i energioptimering og i
den nye teknologi, der lobende implementeres. Det er sket via et
tredages AMU-kursus i energioptimering.

12011 gik Alm. Brand i gang med at udskifte 4.100 m2 facade
pa Midtermolen 7 fra almindeligt glas til energibesparende sol- og
varmeafskermende glas. Samtidig blev der etableret et solcellean-
laeg pa 460 m2. Det er dimensioneret til at producere ca. 34.000
kWh om aret. Solcelleanlaegget forventes at veere i drift i andet
kvartal i 2012.

Alm. Brand forventede i 2011 at arbejde pa at sikre lokal forank-
ring af arbejdet med miljoforbedringer. Det skulle ske ved at sam-
menkéade arbejdsmiljoarbejdet med CSR arbejdet i den nye lovplig-
tige arbejdsmiljoorganisation.

csr for alm. brand a/s

I slutningen af 2011 pabegyndtes 'Projekt FOOT’. Formalet med
Projekt FOOT er at skabe et bedre indeklima og arbejdsmiljo for
medarbejderne, reducere omkostninger til el og varme og mindske
Alm. Brands fodaftryk pa miljoet.

Arbejdsmiljerepraesentanterne i Alm. Brand er blevet uddannet til
ogsa at veere "CSR-ambassadorer”. Det betyder, at de er ambas-
sadorer for det sociale ansvar og igangseetter gode initiativer for
indeklimaet i alle Alm. Brands afdelinger. Formalet med Projekt
FOOT er imidlertid, at alle medarbejdere tager ansvar. CSR-am-
bassadorerne vil ga foran i hver afdeling og gore kolleger opmaerk-
somme pa, hvordan afdelingen far et bedre indeklima ved at zendre
miljoadfeerd.

Projekt FOOT er indtil videre startet med to pilotprojekter i to ud-
valgte afdelinger i Servicecenter Erhverv i Roskilde og pa regions-
kontoret i Odense for derigennem at sikre den rigtige udrulning til
resten af koncernen. Fra 1. april starter Projekt FOOT op i resten
af organisationen.

SAMFUNDSANSVAR

Alm. Brand har siden grundleeggelsen i 1792 drevet forsikrings-
virksomhed og saledes overtaget kundernes risiko og sikret disse
erstatning i tilfaelde af skader. Koncernen har fokus pa, at hele for-

retningen drives samfundsmeessigt ansvarligt.

Forsikringssvindel

Alm. Brand ensker at opretholde det solidariske princip, som for-
sikringssystemet bygger pa. Det indebaerer blandt andet bekeem-
pelse af forsikringssvindel til gavn for de lovlydige kunder. I 2006
afslorede Alm. Brands skadeinspektorer forsikringssvindel for et
samlet belob pa 15,3 mio.kr. I 2011 var det tal steget til 42,4 mio.
kr.

Etiske investeringer

Alm. Brand har i starten af 2010 implementeret en etisk investe-
ringspolitik. Det betyder, at etiske kriterier vedrorende eksempelvis
menneskerettigheder, borns rettigheder, faglig organisering, an-
sattes sundhed og sikkerhed samt miljohensyn indgar pa lige fod
med andre faktorer i screeningen af selskaber.




Gavepolitik

Alm. Brand har i 2009 implementeret en gavepolitik, der omfat-
ter alle koncernens medarbejdere. Medarbejderne blev orienteret
om gavepolitikken via koncernens intranet, ligesom nye medarbej-
dere undervises i gavepolitikken pa introduktionskurset. Gavepo-
litikken ligger endvidere i personalehandbogen og i systemet for
koncernens forretningsgange. Politikken foreskriver blandt andet,
at ingen medarbejdere ma give eller tage imod gaver, bidrag eller
andet, der kan opfattes som forseg pa bestikkelse. I 2009 modtog
Compliance-officeren to indberetninger fra medarbejdere vedr.
gavepolitikken, mens tallene i 2010 og 2011 var henholdsvis tre
og to. I ingen af tilfeeldene har indberetningen givet anledning til
bemeerkninger.

Sponsorater

Som folge af Alm. Brands lokale forankring via filialer, salgscentre
og assurandorer tager koncernen et ansvar for udviklingen i savel
det lokale erhvervsliv som foreningsliv. Derfor stotter Alm. Brand
arligt adskillige lokale sportsklubber og andre lokale formal med
sponsorater for samlet ca. 1 mio.kr.

Donationer

Udover at tage ansvar som en naturlig del af den daglige forret-
ning, benytter koncernen sig af muligheden for at donere midler.
Alm. Brand har saledes de seneste ar doneret penge til Danmarks-
indsamlingen samt givet stotte til blandt andet Kreeftens Bekeem-
pelse, Dansk Rode Kors og Red Barnet. I 2011 stillede Alm. Brand
Leasing ogsa en leasingbil til radighed kvit og frit i ét ar som en
hyldest til en af hverdagens helte fra TV 2s 'Helte Galla 2011".

Videnoverforsel til gavn for samfundet

Alm. Brand er repreesenteret i en raekke 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 for eksempel:

. Skadeforsikrings erhvervsdirektor, der i 2011 var naestfor-
mand i bestyrelsen for Terrorforsikringspool for skadeforsik-
ring. Bestyrelsen administrerer en terrorforsikringsordning
for skadeforsikringsselskaber i Danmark, der forsikrer NBCR-
terrorrisici (dvs. kemiske og biologiske terrorskader, der ram-
mer forsikringskunder). Som folge af den post var direktoren
samtidig suppleant i Terrorforsikringsradet, der administre-
rer den statsgaranterede hjeelp i tilfeelde af terroranslag i
Danmark

. Skadeforsikrings chef for svindel, der i 2011 sad i Forsik-
ringssvindeludvalget under Forsikring & Pension. Udvalget
udveksler viden og erfaringer omkring bekeempelse af forsik-
ringssvindel og inden for hvilke rammer, det skal ske

. Skadeforsikrings privatdirektor, der i 2011 sad i en arbejds-
gruppe under Forsikring & Pension. Arbejdsgruppens for-
mal er at skabe indsigt hos og formidle branchens viden om
nedborsskader, searlige risikoomrader og skadebegraensende
tiltag til primeert myndighederne og landets kommuner. Det
sker reaktion pa de seneste par ars voldsomme vejrlig (blandt
andet skybrud) og deraf folgende forsikringsskader

. Koncernens adm. direktor, der i 2011 blev udvalgt til at
sidde i miljominister Ida Aukens nationale dialogforum for
klimatilpasninger, der tre gange i lobet af 2012 skal for at
diskutere udviklingen af nye innovative klimatilpasningslos-
ninger, herunder finansiering, nyteenkende og tveergaende
samarbejdsformer

FREMADRETTEDE INITIATIVER

. 12012 vil Alm. Brand implementere den vedtagne CSR-poli-
tik

. 12012 vil Alm. Brand som et pilotprojekt tilbyde private for-
sikringskunder, der har anmeldt et indbrud i en given perio-
de, en gratis installation af en tyverialarm. Abonnementet
betaler kunden efterfolgende selv, hvilket dog modsvares af
en reduktion i preemien pa forsikringen. Formalet er at tage
hand om kunderne og deres veerdier ved at forebygge nye
indbrud

. 12012 vil Alm. Brand via Projekt FOOT reducere el- og var-
meforbruget i hele organisationen med 5 % i lobet af 2012

. 12012 vil Alm. Brand styrke indsatsen mod forsikringssvin-
del. Det sker via implementeringen af Fraud Framework, der
statistisk kan beregne sandsynligheden for, at der er svindel
i de forsikringssager, der bliver anlagt. Nar det geelder forsik-
ringssvindel, sa undersoger Alm. Brand i dag 0,2 % af alle
anlagte skadesager. Med det nye system forventer koncernen
at heeve antallet af undersogte sager til 2,7 %
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt ars-
rapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011 for
Alm. Brand af 1792 fmba.

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med Internatio-
nal Financial Reporting Standards som godkendt af EU. Arsregn-
skabet er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksom-
hed. Ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

DIREKTION
Kobenhavn, den 28. februar 2012

Soren Boe Mortensen
Adm. direktor

BESTYRELSE
Kobenhavn, den 28. februar 2012

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet gi-
ver et retvisende billede af koncernens og foreningens aktiver og
passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt resultatet
af koncernens og foreningens aktiviteter og koncernens penge-
stromme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2011.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvi-
sende redegorelse for de forhold, beretningen omhandler, samt en
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
koncernen og foreningen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til repreesentantskabets godkendelse.

Boris N. Kjeldsen Henrik Christensen

Neestformand

Jorgen H. Mikkelsen
Formand

Jan S. Pedersen Per V. H. Frandsen Per Dahlbom

Helle L. Frederiksen Henning Kaffka



Revisionspategninger

INTERN REVISIONS ERKLARINGER

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Alm.
Brand af 1792 fmba for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2011, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse,
balance, egenkapitalopgorelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for savel koncernen som foreningen og pengestroms-
opgorelse for koncernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU.
Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsen har ansvaret for koncernregnskabet og arsregnskabet.
Vores ansvar er pa grundlag af vores revision at udtrykke en kon-

klusion om koncernregnskabet og arsregnskabet.

Den udforte revision

Revisionen er udfort pa grundlag af Finanstilsynets bekendtgorel-
se om revisionens gennemforelse i finansielle virksomheder mv. og
finansielle koncerner og i overensstemmelse med internationale
revisionsstandarder. Dette kreever, at vi planlaegger og udforer re-
visionen for at opna hoj grad af sikkerhed for, om koncernregnska-
bet og arsregnskabet er uden vesentlig fejlinformation.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte omra-
der.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opna
revisionsbevis for belob og oplysninger i koncernregnskabet og
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revi-
sors vurdering, herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinfor-
mation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revi-
sor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse
af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En re-

ledelsespategning / revisionspategninger

vision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skon er
rimelige samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2011 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011
i overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af foreningens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2011 samt af resultatet af foreningens aktivi-
teter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011 i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlaest ledel-
sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg
til den udforte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i le-
delsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Kebenhavn, den 28. februar 2012

Poul-Erik Winther
Koncernrevisionschef




DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til medlemmerne af Alm. Brand af 1792 fmba

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Alm.
Brand af 1792 fmba for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2011, der omfatter resultatopgoerelse, totalindkomstopgerelse,
balance, egenkapitalopgorelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for savel koncernen som foreningen og pen-
gestromsopgorelse for koncernen. Koncernregnskabet udar-
bejdes efter International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel
virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab,
der giver et retvisende billede i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU
samt for udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncernregn-
skab og et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfert revisionen i overensstemmelse med internationale stan-
darder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlov-
givning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt plan-
laegger og udforer revisionen for at opna hoej grad af sikkerhed
for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vasentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at
opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i koncernregnska-
bet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger
af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig
fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhe-
dens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der
giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men
ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksom-

hedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurde-
ring af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmeaessige skon er rimelige samt den samlede
praesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31.december 2011 samt af resultatet af koncernens aktiviteter
og pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2011 i overensstemmelse med International Financial Repor-
ting Standards som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret-
visende billede af foreningens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af foreningens
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011 i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlaest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger
i tilleeg til den udforte revision af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

Kobenhavn, den 28. februar 2012

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Henrik Priskorn Jens Ringbaek

Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Balance

Koncernen
Mio.kr. Note 2011 2010
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 0 82
Domicilejendomme 2 1.085 1.030
Udskudte skatteaktiver 3 758 660
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 51 35
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 362 190
Aktuelle skatteaktiver 6 6 2
Andre aktiver 7 1.515 2.006
udlan 8 10.217 12.485
Investeringsejendomme 9 433 451
Investeringsaktiver 10 29.314 29.292
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Passiver
Reserver, overfort resultat mv. 2.753 3.055
Minoritetsinteresser 1.825 2.077
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Indlan 19 7.946 8.592
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20 4.611 6.588
Passiver i alt 44.948 48.187
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balance / resultatopgorelse

Resultatopgorelse

Koncernen
Mio.kr. Note 2011 2010
Indtaegter
Preemieindtaegter 21 5.496 5.481
Renteindtaegter mv. 22 1.583 1.716
Gebyrindtaegter mv. 23 96 121
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 24 9 7
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 =il 6
Anden indkomst 26 36 25
Indtaegter i alt 7.219 7.356
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -4.908 -4.758
Renteudgifter 28 -645 -542
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -65 -41
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 29 -768 -660
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -1.270 -1.432
Omkostninger i alt -7.656 -7.433
Resultat af afgiven forretning 31 208 -134
AEndring i livsforsikringshensaettelser 32 -401 65
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 27 -279
Kursreguleringer 33 125 41
Pensionsafkastskat 34 -150 -114
Resultat for skat -628 -498
Skat 35 97 135
Resultat efter skat -531 -363
Resultat for skat fordeles saledes:
Alm. Brands andel af arets resultat -390 -322
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 36 -238 -176
Resultat for skat -628 -498
Resultat efter skat fordeles saledes:
Alm. Brands andel af arets resultat -296 -193
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 36 -235 -170
Resultat efter skat -531 -363
Totalindkomstopgorelse
Arets resultat -531 -363
Opskrivning domicilejendomme 36 11
Overfort til kollektivt bonuspotentiale -36 -13
Totalindkomst i alt -531 -365
Fordeles saledes:
Alm. Brands andel af arets resultat -296 -195
Minoritetsinteressernes andel af rets resultat -235 -170
Totalindkomst i alt -531 -365

Forsikringsteknisk resultat - skadeforsikring 37
Realiseret resultat - livsforsikring 38



Egenkapitalopgerelse

Opskriv-
Sikker- nings- Minori- Koncern-
heds- henleeg- Overfort Egen- tetsinte- egen-
Mio.kr. fonde gelser  resultat kapital resser kapital
Egenkapital pr. 1. januar 2010 182 0 3.153 3.335 1.599 4.934
Egenkapitalbevagelser i 2010:
Arets resultat 0 -193 -193 -170 -363
Tilbagefort opskrivning af domicilejendomme 0 11 11 11
Overfort kollektivt bonuspotentiale 0 -13 -13 -13
Skat af egenkapitalposteringer 0 0 0 0
Totalindkomst 0 0 -195 -195 -170 -365
Aktieemission pr. 30. december 2010 0 655 655
Salg af egne aktier i Aim. Brand A/S 0 5 5 4 9
Nedskrivning pa grund af sendring i ejerandel 0 -52 -52 -52
Omkostninger vedrerende aktieemission -37 -37 -26 -63
Kab og salg af egne aktier i dattervirksomheder =il -1 -3 -4
Skat af egenkapitalposteringer 0 0 0
FAEndring i minoritetsinteressers ejerandel 0 0 18 18
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 0 -280 -280 478 198
Egenkapital pr. 31. december 2010 182 0 2.873 3.055 2.077 5.132
Egenkapital pr. 1. januar 2011 182 0 2.873 3.055 2.077 5.132
Egenkapitalbevaegelser i 2011:
Arets resultat -296 -296 -235 -531
Opskrivning af domicilejendomme 36 36 36
Overfort kollektivt bonuspotentiale -36 -36 -36
Skat af egenkapitalposteringer 0 0
Totalindkomst 0 0 -296 -296 -235 -531
Salg af egne aktier i Aim. Brand A/S 1 1 1 2
Kab og salg af egne aktier i dattervirksomheder -2 -2 -6 -8
Nedskrivning pa grund af sendring i ejerandel -5 -5 -5
Skat af egenkapitalposteringer 0 0 0
AEndring i minoritetsinteressers ejerandel 0 0 -12 -12
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 0 -302 -302 -252 -554
Egenkapital pr. 31. december 2011 182 0 2.571 2.753 1.825 4.578

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. 2011 2010
Egenkapital pr. 31. december eksklusive minoriteter 2.753 3.055
Konsolidering af Pensionskassen under Aim. Brand A/S -4 -8
Koncernintern kursregulering -18 -18
Egenkapital efter Finanstilsynets regler eksklusive minoriteter 2.731 3.029

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



Pengestromsopgeorelse

egenkapitalopgorelse / pengestromsopgorelse

Mio.kr. 2011 2010
Likviditet fra drift
Indbetalte preemier 5.351 5.284
Udbetalte erstatninger -4.723 -4.512
Indbetalte renter, udbytter mv. 1.551 1.687
Udbetalte renter -487 -357
Modtaget vedrerende reassurance 33 -193
Indbetalte gebyrindtaegter 131 159
Udbetalte afgivne gebyrer -41 -41
Betalte omkostninger -1.378 -1.278
Betalt afkastskat -114 8
Kob af immaterielle aktiver, inventar, it-anlaeg mv. -68 7
Modtaget andre ordingere indteegter 37 23
Betalte/modtagne skatter 4 9
Likviditet fra drift 296 796
FEndringer i investeringsplacering
Keb og ombygning af ejendomme 53 -5
Salg/keb af kapitalandele 194 20
Salg/afdrag pa pantebreve og udlan 1.269 1.336
Salg/keb af obligationer 97 -1.183
FEndringer i investeringsplacering 1.613 168
FEndringer i finansiering
@vrige henszettelser -18 1
Salg/keb af egne aktier og omkostninger ved emission 2 -54
Salg/keb af datterselskaber (aendring i minoriteter) -12 18
Efterstillede kapitalindskud 0 =
Aktieemission 0 655
FEndring af udstedte obligationer 0 6.006
FEndring af indlan -647 -2.271
FEndring af geeld til kreditinstitutter -1.980 -4.744
/AEndring i anden gaeld -1 0
KEndringer i finansiering -2.656 -390
Fndringer i likvide midler -747 574
Likvide midler primo 1.954 1.380
Likvide midler ultimo 1.207 1.954
Likvide midler bestar af folgende regnskabsposter:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 139 379
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfor note 11 478 767
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jeevnfor note 11 590 808
1.207 1.954




Segment rapportering, balance

2011
Elimi-

Mio.kr. Note Skade Bank Liv Qvrige nering | alt
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 0 0 0 0 0
Domicilejendomme 2 0 0 0 0 1.085 1.085
Udskudte skatteaktiver 3 171 579 0 21 -13 758
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 51 28 0 -28 51
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 336 0 26 0 362
Aktuelle skatteaktiver 6 0 156 0 8 -158 6
Andre aktiver 7 695 774 208 296 -458 1.515
Udlan 8 0 10.217 0 0 0 10.217
Investeringsejendomme 9 22 0 1.496 0 -1.085 433
Investeringsaktiver 10 9.056 8.599 11.622 94 -57 29.314
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 888 105 75 0 1.068
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 23 129 139 26 -178 139
Aktiver i alt 10.303 21.393 13.624 520 -892 44,948
Passiver
Reserver, overfort resultat mv. 2.152 1.093 1.026 176 -1.694 2.753
Minoritetsinteresser 0 141 0 0 1.684 1.825
Koncernegenkapital 12 2.152 1.234 1.026 176 -10 4.578
Efterstillede kapitalindskud 13 149 1.430 120 250 -445 1.504
Henseettelser til forsikringskontrakter 14 7.368 0 11.829 0 19.197
Andre hensaettelser 15 19 9 0 0 28
Udskudte skatteforpligtelser 16 0 0 13 46 -13 46
Udstedte obligationer 17 0 6.000 0 32 6.032
Aktuelle skatteforpligtelser 6 136 0 22 0 -158 0
Andre passiver 18 326 566 315 16 -217 1.006
Indlan 19 0 7.995 0 0 -49 7.946
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20 153 4.159 299 0 0 4.611
Passiver i alt 10.303 21.393 13.624 520 -892 44,948

2010
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
udian 8 0 12.485 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
Henseettelser til forsikringskontrakter 14 6.920 0 11.493 0 18.413
Andre hensaettelser 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




segment rapportering

Segment rapportering, resultatopgerelse

2011
Elimi-

Mio.kr. Note Skade Bank Liv Qvrige nering 1 alt
Indtaegter
Praemier 21 4.772 0 724 0 5.496
Renteindtaegter mv. 22 268 877 438 23 -23 1.583
Gebyrindtaegter mv. 23 0 131 0 0 -35 96
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 24 1 0 82 0 -74 9
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 0 -1 -6 0 6 -1
Anden indkomst 26 0 36 0 0 36
Indteegter i alt 5.041 1.043 1.238 23 -126 7.219
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -3.851 0 -1.057 0 -4.908
Renteudgifter 28 -134 -513 -6 -15 23 -645
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -18 0 -28 -54 35 -65
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 29 0 -768 0 0 -768
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -757 -517 -70 0 74 -1.270
Omkostninger i alt -4.760 -1.798 -1.161 -69 132 -7.656
Resultat af afgiven forretning 31 207 0 1 0 208
AEndring i livsforsikringshenseettelser 32 0 0 -401 0 -401
FAEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 0 63 0 -36 27
Kursreguleringer 33 -28 -430 547 -4 40 125
Pensionsafkastskat 34 0 0 -150 0 -150
Resultat for skat 460 -1.185 137 -50 10 -628
Skat 35 -116 235 -32 10 97
Resultat efter skat 344 -950 105 -40 10 -531

2010
Indtaegter
Preemier 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 =71e) 7
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 0 6 7 0 -7 6
Anden indkomst 26 2 23 0 0 25
Indteegter 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 T 0 79 -1.432
Omkostninger i alt -4.687 -1.680 -1.162 -64 160 -7.433
Resultat af afgiven forretning 31 -136 0 2 0 -134
AEndring i livsforsikringshensaettelser 32 0 0 65 0 65
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 0 -292 0 13 -279
Kursreguleringer 33 -22 -346 428 -76 57 41
Pensionsafkastskat 34 0 0 -114 0 -114
Resultat for skat 207 -865 181 -84 63 -498
Skat 35 -51 222 -50 14 135
Resultat efter skat 156 -643 131 -70 63 -363
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Noter

noter

2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 1 Immaterielle aktiver
Software 0 0 0 82 0 82
Goodwill 0 0 0 0 0 0
Immaterielle aktiver ultimo 0 0 0 82 0 82
Software
Anskaffelsessum primo 338 0 338 338 52 390
Avrets tilgang 0 0 0 0 0 0
Arets afgang 0 0 0 0 -52 -52
Anskaffelsessum ultimo 338 0 338 338 0 338
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -256 0 -256 -220 -52 -272
Afskrivninger -82 0 -82 -36 0 -36
Tilbagefort af tidligere ars af- og nedskrivninger 0 0 0 0 52 52
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo -338 0 -338 -256 0 -256
Software ultimo 0 0 0 82 0 82
Goodwill
Anskaffelsessum primo 0 0 49 49
Arets tilgang 0 0 0 0
Arets afgang 0 0 -49 -49
Anskaffelsessum ultimo 0 0 0 0
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo 0 0 -49 -49
Afskrivninger 0 0 0 0
Nedskrivninger 0 0 0 0
Tilbagefort af tidligere ars af- og nedskrivninger 0 0 49 49
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo 0 0 0 0
Goodwill ultimo 0 0 0 0
Koncernen har ultimo 2011 fuldt nedskrevet investeringen i skadeforsikringssystemet.
Note2 Domicilejendomme
Anskaffelsesvaerdi primo 0 1.062 1 1.062
Avrets tilgang 0 7 0 1
Arets afgang 0 0 Sl Sl
Anskaffelsesveerdi ultimo 0 1.069 0 1.062
Akkumulerede opskrivninger primo 0 71 2 60
Arets opskrivninger 0 4 0 15
Tilbagefort af tidligere ars opskrivninger
via egenkapitalen 0 -40 -2 -4
Akkumulerede opskrivninger ultimo 0 35 0 71
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo 0 -103 0 -87
Arets nedskrivninger 0 0 0 -20
Tilbagefort af tidligere ars nedskrivninger
via resultatopgorelsen 0 84 0 4
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo 0 -19 0 -103
Domicilejendomme ultimo 0 1.085 0 1.030




2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Omvurderet veerdi primo 0 1.030 3 1.035
Avrets tilgang 0 7 0 1
Arets afgang 0 0 -1 -1
Veerdiregulering indregnet via resultatopgerelsen 0 84 0 -16
Veerdiregulering indregnet via egenkapitalen 0 -36 =2 11
Omvurderet veerdi ultimo 0 1.085 0 1.030
Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme 6,00% 6,02%
Koncernens domicilejendomme er i livkoncernen klassificeret som investeringsejendomme, hvorfor reklassifikation alene er foretaget i koncernbalancen.
Note 3 Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver primo 145 501 -6 20 660 106 407 -6 14 521
Regulering vedrerende forrige ar 5 -6 0 0 = 16 =il 0 0 1
Arets zendring 21 84 -7 1 99 23 109 0 6 138
Udskudte skatteaktiver ultimo 171 579 -13 21 758 145 501 -6 20 660
Udskudt skat pa inventar mv. 64 2 0 7 73 38 2 0 7 47
Udskudt skat pa aktier og obligationer 0 0 0 0 0 0 -7 0 0 -7
Udskudt skat pa ejendomme 0 0 -14 0 -14 0 0 -7 0 -7
Udskudt skat pa goodwill 78 0 1 0 79 78 0 1 0 79
Udskudt skat pa leasingaktiver 0 119 0 0 119 0 104 0 0 104
Udskudt skat pa henszettelser 29 0 0 2 31 29 7 0 3 39
Udskudt skat pa fremfert underskud 0 458 0 12 470 0 395 0 10 405
Udskudte skatteaktiver ultimo 171 579 -13 21 758 145 501 -6 20 660
Der er foretaget aktivering af udskudt skat under hensyntagen til den fremtidige indtjening og muligheden for udnyttelse. Koncernens samlede skatteaktiv udger
ultimo 2011, 819 mio.kr., hvoraf der er aktiveret 758 mio.kr.
Note 4 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsessum primo 29 45 29 29 45 29
Tilgang 18 0 18 0 0 0
Afgang 0 0 0 0 0 0
Anskaffelsessum ultimo 47 45 47 29 45 29
Op- og nedskrivninger primo 6 -10 6 0 =17 0
Udbytte -1 -2 -1 0 0 0
Avrets resultat -1 -6 -1 6 7 6
Opskrivning pga. &ndring i ejerandel 0 1 0 0 0 0
Op- og nedskrivninger ultimo 4 -17 4 6 -10 6
Kapitalandele i associerede virksomheder ultimo 51 28 51 35 35 35
Kapitalandele i joint ventures
Anskaffelsessum primo 0 0 60 60
Afgang 0 0 -60 -60
Anskaffelsessum ultimo 0 0 0 0
Op- og nedskrivninger primo 0 0 -43 -43
Arets resultat 0 0 0 0
Afgang 0 0 43 43
Op- og nedskrivninger ultimo 0 0 0 0
Kapitalandele i joint ventures ultimo 0 0 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder ultimo 51 28 0 51 35 35 0 35

Kapitalandele i associerede virksomheder udgeres af Invest Administration A/S, Nordic Corporate Investments A/S, Cibor Invest A/S og Hirlap Finans ApS. Alm. Brands
ejerandel udger 50% i Invest Administration A/S, 25% i Nordic Corporate Investment A/S, 33% i Cibor Invest A/S og 25% i Hirlap Finans. Herudover indgér 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 Alm.
Brands investering i EDC-udvikling a/s. Alm. Brands ejerandel pa 50% blev solgt i 2010.



noter

2011 2010

Nettoind- Aktiver Forpligtel- Nettoind- Aktiver Forpligtel-
Hovedtal for associerede virksomheder taegter ialt serialt teegter ialt ser i alt
Invest Administration A/S 14 14 3 16 12 3
Nordic Corporate Investments A/S 18 185 60 14 184 65
Cibor Invest A/S 1 177 108 2 =
Hirlap Finans ApS 0 0 1 0 1 1
EDC-udvikling a/s 0 0 0 0 0 0
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 5 Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelse 0 24 24 0 24 24
Genforsikringsandel af preemiehenszsttelse 6 0 6 5 0 5
Genforsikringsandel af erstatningshenszettelse 330 2 332 158 3 161
Genforsikringsandele af
forsikringskontrakter ultimo 336 26 362 163 27 190
Genforsikringsandel af livsforsikringshensaettelse
Primo 24 24 27 27
Arets aendring 0 0 -3 -3
Ultimo 24 24 24 24
Genforsikringsandel af preemiehensaettelse
Primo 5] 0 5 2 0 2
Arets afgivne preemier -338 0 -338 -238 0 -238
Arets betalinger til reassurance 339 0 339 241 0 241
Diskontering 0 0 0 0 0 0
Ultimo 6 0 6 5] 0 5]
Genforsikringsandel af erstatningshensaettelse
Primo 158 3 161 101 4 105
Afgang ved salg 0 0 0 0 0 0
Kursregulering 0 0 0 0 0 0
Arets afgivne erstatninger 540 -25 515 96 -30 66
Arets modtagne betalinger fra reassurance -368 24 -344 -40 29 -1
Diskontering 0 0 0 1 0 1
Ultimo 330 2 332 158 3 161

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 ifolge 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

reassurandererne.

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 falsomhed over for zendringer i forudsaetninger som bruttoerstatningerne.

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

enhver tid.

Note 6  Aktuelle skatteaktiver

Aktuelle skatteaktiver primo -74 116 -48 8 2 -86 92 -9 13 10
Regulering af skat vedrerende forrige ar -5 6 0 0 1 -16 13 0 0 -3
Afregnet skat vedrerende forrige ar 79 -122 48 -8 -3 102 -107 9 -13 -9
Betalt skat vedr. regnskabsaret 1 3 3 0 7 0 2 2 0 4
Beregnet skat af arets resultat -137 153 -25 8 -1 -74 116 -50 8 0
Aktuelle skatteaktiver ultimo -136 156 -22 8 6 -74 116 -48 8 2




2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 7  Andre aktiver
Tilgodehavende hos forsikringstagere 104 0 29 0 133 114 0 29 0 143
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 5 0 0 0 5 21 0 0 0 21
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 122 0 2 0 124 0 0 9 0 9
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 172 0 0 259 0 190 0 0 250 0
Andre tilgodehavender 98 0 1 31 104 73 0 28 38 111
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 0 231 0 0 231 0 458 0 0 458
Driftsmidler 28 97 0 0 125 30 47 0 0 77
Qvrige aktiver 0 93 0 0 93 15 108 43 0 166
Pensionskassen under Aim. Brand A/S 0 0 0 4 4 0 0 0 8 8
Midlertidigt overtagne aktiver 0 156 0 0 156 0 513 0 0 513
Tilgodehavende renter 142 190 160 2 493 149 163 136 1 448
Periodeafgraensninger 24 7 16 0 47 29 7 16 0 52
Andre aktiver ultimo 695 774 208 296 1.515 621 1.296 261 297 2.006
Driftsmidler
Anskaffelsessum primo 222 68 0 290 223 74 0 297
Avrets tilgang 16 79 0 95 11 23 0 34
Arets afgang -122 -21 0 -143 -12 -29 0 -41
Anskaffelsessum ultimo 116 126 0 242 222 68 0 290
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -192 -21 0 -213 -186 -26 0 -212
Arets afskrivninger -9 -18 0 -27 -1 -10 0 -21
Afskrevet pa arets afgang 113 10 0 123 5 15 0 20
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo -88 -29 0 -117 -192 -21 0 -213
Driftsmidler ultimo 28 97 0 125 30 47 0 77
Fremtidige minimumsleasingydelser for operationelle leasingaktiver
Lobetid inden for 1 ar 13 13 11 11
Lobetid mellem 1 ar og 5 ar 83 83 30 30
Lobetid over 5 ar 0 0 0 0
| alt 96 96 41 41
Alm. Brand har afdaekket pensionsforpligtelser i Pensionskassen under Alm. Brand A/S.
Diskonteringssats ved regnskabsérets begyndelse 2,10% 2,45%
Forventet afkast af ordningens aktiver ved regnskabsarets begyndelse 2,50% 3,60%
Forpligtelsens nutidsvaerdi primo -112 -115
Renteomkostninger -2 -3
Udbetalte ydelser 12 12
Aktuarmaessig gevinster/tab pa forpligtelse -28 -6
Forpligtelsens nutidsveerdi ultimo -130 =112
Dagsveerdi af ordningens aktiver primo 120 124
Forventet afkast af ordningens aktiver 3 4
Udbetalte ydelser -12 -12
Aktuarmaessig gevinster/tab pa ordningens aktiver 23 4
Dagsvzerdi af ordningens aktiver ultimo 134 120
Forpligtelsens nutidsveerdi -130 -112
Dagsveerdi af ordningens aktiver 134 120
Nettoaktiv indregnet i balancen 4 8
Renteomkostninger -2 -3
Forventet afkast af ordningens aktiver 3 4
Aktuarmaessig gevinster/tab indregnet -5 -2
Omkostninger indregnet i resultatopgerelsen -4 -1
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2011 2010
Mio.kr. Skade Bank I alt Skade Bank | alt
Nettoaktiv primo 8 9
Ombkostninger indregnet i resultatopgerelsen -4 -1
Nettoaktiv indregnet i balancen 4 8
Forventet afkast af ordningens aktiver 3 4
Aktuarmeessig gevinster/tab pa ordningens aktiver 23 4
Faktisk afkast af ordningens aktiver 26 8
Note 8 Udlan
Udlan til dagsveerdi 3.154 3.154 2.190 2.190
Udlan til amortiseret kostpris 7.063 7.063 10.295 10.295
Udlan ultimo 10.217 10.217 12.485 12.485
Udlan til dagsveerdi
Pantebreve 3.154 3.154 2.190 2.190
Udlan til dagsveerdi ultimo 3.154 3.154 2.190 2.190
Pantebreve males til dagsveerdi ved brug af en veerdianseettelsesmodel, der estimerer nutidsveerdien af de forventede fremtidige pengestremme. Veerdiansaettelsen
er dels baseret pa observerbare markedsdata (renter) og dels pa forventninger til fremtidige indfrielses- og tabsprocenter.
Udlan til amortiseret kostpris
Udlan 8.559 8.559 11.389 11.389
Leasing 116 116 193 193
8.675 8.675 11.582 11.582
Nedskrivninger mv. -1.612 -1.612 -1.287 -1.287
Udlan til amortiseret kostpris ultimo 7.063 7.063 10.295 10.295
Bruttoinvestering i finansiel leasing
Labetid inden for 1 ar 53 53 78 78
Lobetid mellem 1 og 5 ar 68 68 120 120
Lobetid over 5 ar 4 4 9 9
125 125 207 207
Ikke indtjent finansiel indkomst -9 -9 -14 -14
Nettoinvestering i finansiel leasing ultimo 116 116 193 193
Nettoinvestering i finansiel leasing
Lobetid inden for 1 ar 51 51 76 76
Lobetid mellem 1 og 5 ar 62 62 110 110
Lobetid over 5 ar 3 3 7 7
Nettoinvestering i finansiel leasing ultimo 116 116 193 193
Heraf ikke garanteret restveerdi = = = =
Nedskrivninger pa finansielle leasingkontrakter 4 4 5 5
Veerdi af udldn hvor der er indtruffet objektiv indikation for veerdiforringelse
Individuel vurdering
Udlan fer nedskrivning 2.866 2.866 3.193 3.193
Nedskrivninger mv. -1.562 -1.562 -1.196 -1.196
Individuel vurdering ultimo 1.304 1.304 1.997 1.997
Gruppevis vurdering
Udlan fer nedskrivning 5.078 5.078 6.904 6.904
Nedskrivninger mv. -50 -50 -91 -91
Gruppevis vurdering ultimo 5.028 5.028 6.813 6.813
Udlan efter nedskrivning i alt ultimo 6.332 6.332 8.810 8.810

Til afdeekning af dagsveerdien pa fastforrentede udlan anvendes periodisk afledte finansielle instrumenter som led i risikostyringen, jeevnfer note 47.




2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 9 Investeringsejendomme
Regnskabsmaessig veerdi primo 24 1.457 451 23 1.449 440
Arets tilgang 0 36 29 0 6 5
Arets afgang 0 -34 -34 0 0 0
Avrets vaerdireguleringer -2 37 -13 1 2 6
Investeringsejendomme ultimo 22 1.496 433 24 1.457 451
Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme 6,83% 6,09% 6,39% 6,07% 6,30% 6,63%
Gennemsnitlig afkastprocent, boligejendomme 6,00% 6,00% 6,43% 6,00%
Gennemsnitlig afkastprocent, samlet 6,83% 6,09% 6,36% 6,07% 6,79% 6,58%
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 534 0 2.000 0 2.534 684 1 3.890 0 4.575
Realkreditobligationer 8.014 7.999 8.025 34 24.072 7.391 8.997 5.730 0 22.118
Andre fastforrentede fordringer 147 51 382 57 580 115 23 264 57 402
Andre variabelt forrentede fordringer 236 0 34 2 272 98 0 131 2 231
Borsnoterede aktier 0 365 576 0 941 0 461 899 0 1.360
Unoterede aktier 8 184 210 1 403 23 194 231 1 449
@vrige 117 0 395 0 512 20 0 137 0 157
Investeringsaktiver ultimo 9.056 8.599 11.622 94 29.314 8.331 9.676 11.282 60 29.292
Koncernens beholdning af barsnoterede og unoterede aktier havde pr. 31. december 2011 en markedsveerdi pa 1.344 mio.kr. (2010: 1.809 mio.kr.)
En vaesentlig del af koncernens aktieeksponering opnas ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter som optioner og futures. Den samlede aktie-
eksponering inklusive afledte finansielle instrumenter var 1.936 mio.kr. pr. 31. december 2011 (2010: 2.156 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 0 400 0 0 400 0 595 0 0 595
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 488 105 75 668 0 877 15 88 980
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker ultimo 0 888 105 75 1.068 0 1.472 15 88 1.575
Lobetidsfordeling:
Anfordringstilgodehavender 0 478 0 0 478 0 767 0 0 767
Til og med 3 maneder 0 410 105 75 590 0 705 15 88 808
Over 3 maneder og til og med 1 ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ultimo 0 888 105 75 1.068 0 1.472 15 88 1.575
Tilgodehavender hidrerende fra segte kobs- og tilbagesalgsforretninger:
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 0 0 0
Andre tilgodehavender 0 0 0 0
Ultimo 0 0 0 0
Note 12  Koncernegenkapital
Reserver, overfort resultat mv. 4.578 5.132
Reserver, overfort resultat mv. 4.578 5.132
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Mio.kr. 2011 2010
Solvensopgorelse

Kernekapital efter fradrag 3.967 4.890
Basiskapital efter fradrag 3.926 4.589
Vaegtede poster med kreditrisiko 11.683 13.866
Vaegtede poster med markedsrisiko 1.851 1.815
Vaegtede poster med operationel risiko 534 558
Vezegtede poster i alt 14.068 16.239
Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster i alt 28,2% 30,1%
Solvensprocent 27,9% 28,3%
De risikoveegtede poster er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Antal aktier

Afstemning af antal aktier (1.000 stk.)

Udstedte aktier primo 173.500 17.350
Egne aktier primo -421 -515
Antal aktier primo 173.079 16.835
Udstedte medarbejderaktier 579 94
Arets kob/salg aktier -456 0
Aktieemission 0 156.150
Udstedte aktier ultimo 173.500 173.500
Egne aktier ultimo -298 -421
Antal aktier ultimo 173.202 173.079
Egne aktier

Egne aktier primo 0 0
Veerdiregulering 3 O]
Arets kob 3 0
Arets salg -6 7
Salg af tegningsretter 0 -2
Egne aktier ultimo 0 0
Nominel veerdi primo 4 41
Arets kab 5 0
Arets salg -6 -7
Salg af tegningsretter 0 -38
Tildeling af tegningsretter 0 38
Kapitalnedszettelse 0 -30
Nominel veerdi ultimo 3 4
Beholdning primo (1.000 stk.) 421 515
Arets kab 456 0
Arets salg -579 -94
Salg af tegningsretter 0 -3.793
Tildeling af tegningsretter 0 3.793
Beholdning ultimo (1.000 stk.) 298 421
Procentdel af aktiekapital ultimo 0,2% 0,2%




2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv @vrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 13  Efterstillede kapitalindskud
Ansvarlig lanekapital
Var. forrentet st. lan med udlgb 9. maj 2013 0 100 0 0 100 0 100 0 0 100
Var. forrentet st. lan med udlgb 9. maj 2014 0 100 0 0 100 0 100 0 0 100
Var. forrentet st. 1an med udleb 3. dec. 2015 0 200 0 0 200 0 200 0 0 200
Var. forrentet st. 1an med udleb 15. mar. 2020 0 0 120 0 0 0 0 120 0 0
Var. forrentet st. 1an med udleb 15. mar. 2020 149 0 0 0 149 149 0 0 0 149
Var. forrentet st. Ian med udlgb 7. sep. 2017 0 0 0 250 0 0 0 0 250 0
Ansvarlig lanekapital ultimo 149 400 120 250 549 149 400 120 250 549
Hybrid Ianekapital
Fast forrentet staende lan med ubestemt Igbetid 175 100 175 100
Statsligt kapitalindskud, staende Ian i DKK med
ubestemt lobetid 855 855 854 854
Hybrid lanekapital ultimo 1.030 955 1.029 954
Sikring af renterisiko til dagsveerdi 0 0 0
Efterstillede kapitalindskud ultimo 149 1.430 120 250 1.504 149 1.429 120 250 1.503
Renter af efterstillede kapitalindskud 5 117 4 14 122 4 116 4 13 120
Ekstraordinzere afdrag 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Omekostninger ved optagelse af kapitalindskud 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

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

Den ansvarlige lanekapital i banksegmentet er variabelt forrentet med en tre maneders CIBOR med et tilleeg i intervallet 1,05%-2,20%-point og seks maneders CIBOR med

et tilleeg pa 1,00%-point.

Den ansvarlige lanekapital i livsegmentet er variabelt forrentet med en tre maneders EURIBOR med et tilleeg 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 tillaeg af 2,70%-point. Som led i risikostyringen er dagsveerdien af den hybride kernekapital afdeekket ved hjeelp af afledte finansielle

instrumenter, jf. note 47.

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 tillaeg pa 4,0%-point.

Af den efterstillede kapital i koncernen pa 1.504 mio.kr. er der ved opgerelsen af basiskapitalen indregnet 1.428 mio.kr.efter de geeldende regler.

Note 14  Henszettelser til forsikringskontrakter

Preemiehenszettelse 1.831 0 1.831 1.831 0 1.831
Livsforsikringshenszettelse 0 11.332 11.332 0 10.931 10.931
Erstatningshensaettelse 5.537 43 5.580 5.089 45 5.134
Kollektivt bonuspotentiale 0 454 454 0 517 517
Henszettelser til forsikringskontrakter ultimo 7.368 11.829 19.197 6.920 11.493 18.413
Preemiehensaettelse

Preemiehenseettelse primo 1.831 1.831 1.801 1.801
Valutakursregulering 0 0 0 0
Arets modtagne praemier 4.746 4.746 4.771 4.771
Arets indteegtsforte preemier -4.772 -4.772 -4.762 -4.762
Diskontering (lobetidsforkortelse) alle ar 7 7 9 9
Kursregulering alle ar 19 19 12 12
Praemiehensaettelse ultimo 1.831 1.831 1.831 1.831




noter

Mio.kr. 2011 2010

Livsforsikringshenszettelse

Livsforsikringshensaettelse primo 10.931 10.994
Akkumuleret veerdiregulering primo -766 -490
Retrospektive hensaettelser primo 10.165 10.504
Justering for negativ bonus 0 -167
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv -4 -2
Bruttopraemier 724 719
PAL kompensation (brutto) 0 0
Rentetilskrivning 371 289
Nulstilling negativ bonus 10 10
Forsikringsydelser -1.063 -1.057
Omekostningtillzeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -84 -84
PAL omkostninger 0 0
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -92 -48
FEndring pga. eendret renteniveau og dedelighed (Livrenter) 0 1
Andet 11 0
Retrospektive hensaettelser ultimo 10.038 10.165
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 1.294 766
Livsforsikringshensaettelse ultimo 11.332 10.931
Garanterede ydelser 10.153 9.272
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 786 1.084
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 393 5175
Livsforsikringshensaettelse ultimo 11.332 10.931
Mio.kr. 2011

Bonuspo- Bonuspo-
Garan- tentiale pa tentiale pa
terede fremtidige fripolice-

ydelser praemier ydelser lalt
Livsforsikringshensaettelser pr. grundlag
Rentegruppe 0 -42 106 18 82
Rentegruppe 1 3.333 577 323 4.233
Rentegruppe 3 1.598 59 40 1.697
Rentegruppe 4 5.115 44 12 5.171
Bonusberettigede bestande ultimo 10.004 786 393 11.183
Rentegruppe L66/U74 149 0 0 149
Ikke bonusberettigede bestande ultimo 149 0 0 149
Livsforsikringshenszaettelse ultimo 10.153 786 393 11.332
Mio.kr. 2010
Livsforsikringshensaettelser pr. grundlag
G82 2% 1.935 855 528 3.318
G82 3% 1.023 116 48 1.187
G82 3,49% 1.933 61 37 2.031
G82 5% 3.971 52 -38 3.985
G82 8%-16% 0 0 0 0
L66 4,5% 1 0 0 1
Ugaranteret 232 0 0 232
Bonusberettigede bestande ultimo 9.095 1.084 575 10.754
L66 13,6% 1 0 0 1
U74 12%-20% 176 0 0 176
Ikke bonusberettigede bestande ultimo 177 0 0 177
Livsforsikringshenszaettelse ultimo 9.272 1.084 575 10.931

Henseettelserne i Alm. Brand Liv og Pension A/S opgeres til markedsveerdi ud fra et forventet cash flow diskonteret med Finanstilsynets offentliggjorte landespaends-
justerede rentekurve.




Mio.kr. 2011 2010

Garanterede ydelser er opgjort med tilleg i

henhold til bekendtgerelse om finansielle

rapporter for forsikringsselskaber § 66 stk. 5

svarende til, at der som minimum afszettes en

veerdi svarende til den garanterede tilbagekabsvaerdi.

Tilleegget er opgjort med indregnet sandsynlighed

for tilbagekob og udger i alt 62 7

Uden indregning af sandsynlighed for tilbagekob

udger tilleegget 62 7

Ved opgerelsen af livsforsikringshensaettelser il

markedsveerdi er indregnet et risikotilleeg pa 12,00% 12,00%
2011 2010

Mio.kr. Skade Bank Liv @vrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt

Erstatningshensaettelse

Erstatningshensaettelse primo 5.089 45 5.134 4.830 44 4.874

Betalte erstatninger vedrerende indeveerende ar -2.220 -1.059 -3.279 -2.050 -1.055 -3.105

Betalte erstatninger vedrerende tidligere ar -1.531 0 -1.531 -1.5622 0 -1.5622

Forventet skadesudgift indeveerende ar 4.058 1.057 5.115 3.850 1.056 4.906

FEndring i erstatninger vedrgrende tidligere ar -207 0 -207 -148 0 -148

Diskontering (lebetidsforkortelse) alle ar 121 0 121 114 0 114

Kursregulering alle ar 189 0 189 58 0 58

Afdaekning af inflationsrisiko 38 0 38 -43 0 -43

Erstatningshensaettelse ultimo 5.537 43 5.580 5.089 45 5.134

Under anvendt regnskabspraksis er det beskrevet, hvorledes forventningen til den fremtidige inflation er fastlagt.

vendt en inflationsfaktor pa 3,47%.

. Pa henszettelser til arbejdsskade er der ultimo 2011 an-

Mio.kr. 2006 2007 2008 2009 2010 2011 1 alt
Aflobstrekant brutto
Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af aret 2.824 3.241 3.604 3.756 3.887 4.126
1 &r senere 3.021 3.511 3.684 3.737 3.810
2 ar senere 2.962 3.558 3.661 3.777
3 ar senere 2914 3.536 3.723
4 ar senere 2914 3.523
5 ar senere 2.924

2.924 3.523 3.723 3.777 3.810 4.126 21.883
Udbetalt til dato -2.659 -3.193 -3.207 -3.133 -2.974 -2.186 -17.352
Henszettelse ultimo for diskontering 265 330 516 644 836 1.940 4.531
Diskonteringseffekt -1 -2 -5 -7 -1 -23 -49
Akkumuleret veerdisendring syge- og ulykkesforsikring 2 5] 6 7 8 11 39

266 333 517 644 833 1.928 4.521

Reserver fra 2005 og tidligere 1.016
Bruttoerstatningshenszsttelser ultimo 5.537
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Mio.kr. 2006 2007 2008 2009 2010 2011 1 alt
Aflobstrekant, for egen regning
Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af aret 2.802 3.234 3.589 3.703 3.811 3.559
1 ar senere 3.004 3.498 3.671 3.680 3.768
2 ar senere 2.945 3.540 3.639 3.712
3 ar senere 2.900 3.520 3.704
4 ar senere 2.906 3.510
5 ar senere 2.915
2.915 3.510 3.704 3.712 3.768 3.559 21.168
Udbetalt til dato -2.651 -3.186 -3.201 -3.123 -2.954 -1.864 -16.979
Henseettelse ultimo for diskontering 264 324 503 589 814 1.695 4.189
Diskonteringseffekt -1 -2 -5 -8 -1 -23 -50
Akkumuleret veerdizendring syge- og ulykkesforsikring 4 6 8 6 9 15 48
267 328 506 587 812 1.687 4.187
Reserver fra 2005 og tidligere 1.021
Erstatningshensaettelser ultimo, for egen regning 5.208
Tabellen viser den historiske udvikling i den vurderede endelige forpligtelse (summen af udbetalinger og henszettelser) for det enkelte skadear fra 2006 til og med 2011.
De viste forpligtelser er opgjort uden diskontering, hvorved udsving pa grund af sendringer i diskonteringsrenter og -metoder elimineres. Arbejdsskade samt syge- og
ulykkesforsikring indgar dog med diskonterede storrelser. Udviklingen praesenteres brutto og for egen regning.
2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Udiskonterede forventede cashflow
Livsforsikringshenszettelse brutto
Cashflow 1 ar eller mindre 394 394 333 333
Cashflow over 1 ar og mindre end 5 ar 1.617 1.617 1.470 1.470
Cashflow over 5 ar 12.746 12.746 13.713 13.713
Erstatningshensaettelse brutto
Cashflow 1 ar eller mindre 1.823 43 1.866 1.902 45 1.947
Cashflow over 1 ar og mindre end 5 ar 1.587 0 1.587 1.502 0 1.502
Cashflow over 5 ar 1.500 0 1.500 1.511 0 1.511
Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale primo 517 517 225 225
Arets henszettelse via resultatopgerelsen -63 -99 292 279
Overfort fra opskrivningshenlzeggelser
fra egenkapitalen 0 36 0 13
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 454 454 517 517

Opgorelse af erstatningshensaettelserne
For alle brancher, bortset fra arbejdsskade, estimeres og indregnes den fremtidige inflation implicit i henszettelsesmodellerne. Forventningen til den fremtidige
inflation anvendt pa henszettelser vedrarende arbejdsskade bestar dels af et inflationselement, dels af et reallenselement.

Cashflowet for udbetalingen af henszettelser for de seneste 10 skadear estimeres for alle brancher og dette tilbagediskonteres med Finanstilsynets landespaends-
justerede rentekurve. P& arbejdsskade diskonteres endvidere henszettelser pa skadear eeldre end 10 ar.

Henseettelsernes folsomhed

Social inflation kan fa stor indvirkning pa resultatet og pa erstatningshenszettelsernes storrelse. Social inflation kan f.eks. veere en tendens til, at domstolene oger
erstatningsudmalinger, en eendring i sagsbehandlingen hos de offentlige myndigheder, som medferer hgjere erstatningsbeleb og lovgivningseendringer som pavirker
ydelsesniveauet, ogsé med tilbagevirkende kraft.

Den sociale inflation pavirker iszer erstatningsniveauet pa arbejdsskade-, auto- og ansvarsforsikringer. Nar der afseettes diskonterede henseettelser, er forvent-
ningen til fremtidig inflation og diskonteringsrenten pa de langhalede brancher falsomme over for sendringer.

Hensaettelsernes tilstraekkelighed

Erstatningshensaettelserne er opgjort efter aktuarmaessige metoder og under hensyntagen til at forsege at undga savel aflebstab som aflebsgevinst. Henseettelserne
udger saledes pa tidspunktet for deres opgerelse det bedste sken over de fremtidige erstatningsudgifter vedrarende dette og tidligere skadear.
Erstatningshensaettelserne genberegnes hver maned, og dermed vurderes niveauet til enhver tid at veere tilstraekkeligt.



2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 15  Andre henszettelser
Henseettelse til jubilzeer, fratreedelse mv. 19 2 21 21 2 23
Henszeettelser til tab pa garantier 0 7 7 0 108 108
Andre hensattelser ultimo 19 9 28 21 110 131
Henseettelse til jubileeer, fratraedelse mv. primo 21 2 23 22 3 25
Nye og regulerede henszettelser -5 -1 -6 -1 0 -1
Arets tilbageforte henszettelser -2 0 -2 =2 =1l -3
Arets forbrugte henszsttelser =il 0 =il =l 0 =1l
Diskonteringseffekt 6 1 7 3 0 3
Henseettelse il jubilaeer, fratraedelse mv. ultimo 19 2 21 21 2 23
Hensaettelser til tab pa garantier primo 108 108 65 65
Arets henszettelser 7 7 45 45
Avrets tilbageforte henszettelser 0 0 =2 =2
Arets forbrugte henszsttelser -108 -108 0 0
Henseettelser til tab pa garantier ultimo 7 7 108 108
Andre henseettelser daekker over hensaettelse til: Henszettelse til jubileeer, fratraedelse mv. er opgjort ved en skennet sandsynlighed for, at der sker udbetaling.
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 vedrerende genbeskatning af i Danmark fratrukne udenlandske underskud. Genbeskatningsforpligtelsen udger
maksimalt 316 mio.kr.
Belobet forfalder til betaling, safremt den internationale sambeskatning opheeves inden 2015.
Note 17  Udstedte obligationer
Variabelt forrentet I&n i DKK med udleb 30.06.2013 6.000 0 6.000 6.000 0 6.000
Medarbejderobligationer 0 32 32 0 32 32
Udstedte obligationer ultimo 6.000 32 6.032 6.000 32 6.032
Note 18  Andre passiver
Geeld til forsikringstagere 15 0 0 0 15 47 0 0 0 47
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 0 0 10 0 10 0 0 7 0 7
Geeld i forbindelse med genforsikring 0 0 1 0 1 4 0 1 0 5]
Geeld til tilkknyttede virksomheder 129 54 6 2 0 78 49 14 13 0
Negativ markedsveerdi af afledte
finansielle instrumenter 0 324 0 0 324 0 439 0 0 439
Midlertidig overtagne passiver 0 50 0 0 50 0 454 0 0 454
Anden geeld 182 136 298 14 604 250 214 305 53 794
Periodeafgraensningsposter 0 2 0 0 2 0 3 1 0 4
Andre passiver ultimo 326 566 315 16 1.006 379 1.159 328 66 1.750
Note 19  Indlan
Pa anfordring 3.430 3.389 4.366 4.373
Med opsigelsesvarsel 3.563 3.563 3.285 3.285
Tidsindskud 11 3 24 11
Seerlige indlansformer 991 991 923 923
Indlan ultimo 7.995 7.946 8.598 8.592
Note 20 Geeld til kreditinstitutter
og centralbanker
Centralbanker 0 0 0 0 0 0
Kreditinstitutter 153 4.159 299 4.611 32 6.542 14 6.588
Geeld til kreditinstitutter
og centralbanker ultimo 153 4.159 299 4.611 32 6.542 14 6.588
Heraf forfalder om mere end 5 ar 0 0 0 0 0 0 0 0
Geeld hidrerende fra segte salgs- og tilbagekabsforretninger:
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 0 574 574



noter

2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 21  Przemieindtaegter
Bruttopraemier 4.746 724 5.470 4.770 719 0 5.489
FEndring i preemiehenszettelse 26 0 26 -8 0 0 -8
Pramieindtaegter i alt 4.772 724 5.496 4.762 719 0 5.481
Direkte forsikring tegnes alene i Danmark
Praemieindtzegter, livsforsikring
Lebende praemier 603 603 629 629
Engangspraemier 121 121 90 90
Praemieindtaegter, livsforsikring i alt 724 724 719 719
Individuelt tegnede forsikringer 349 349 345 345
Forsikringer tegnet i anseettelsesforhold 203 203 210 210
Gruppelivsordninger 172 172 164 164
Preemieindtaegter, livsforsikring i alt 724 724 719 719
Antal forsikringer (1.000 stk.)
Individuelt tegnede forsikringer 70 70 74 74
Forsikringer tegnet i anseettelsesforhold 7 7 7 7
Gruppelivsordninger 65 65 65 65
Forsikringerne er alle tegnet med bonusordning. Livsforsikringsselskabet tegner alene direkte dansk forretning.
Note 22  Renteindtzegter mv.
Kapitalandele 2 0 14 0 16 1 0 18 0 19
Obligationer 233 264 373 5] 871 243 299 423 22 983
Pantesikrede udlan 0 180 0 0 180 0 172 0 0 172
Andre udlan 0 455 0 0 455 0 556 0 0 556
Indlan i kreditinstitutter 4 19 2 4 28 6 6 1 0 10
Qvrige investeringsaktiver 29 -41 49 14 33 37 -69 1 34 -24
Renteindtaegter mv. i alt 268 877 438 23 1.583 287 974 443 56 1.716
Note 23  Gebyrindtaegter mv.
Veerdipapirhandel og depoter 116 81 133 96
Betalingsformidling 5] 5] 7 7
Lanesagsgebyrer 1 1 1 1
Garantiprovision 6 6 7 7
Qvrige gebyrer og provisioner 35 35 39 39
Udbytter 11 11 14 14
Afgivne gebyrer og provisioner -43 -43 -43 -43
Gebyrindtaegter mv. i alt 131 96 158 121
Note 24  Andre indtsegter fra investeringsvirksomhed
Huslejeindteegter 2 109 7 2 140 33
Drift- og vedligeholdelse - udlejede lejemal -1 -20 9 -1 -50 -21
Drift- og vedligeholdelse - tomme lejemal 0 = = 0 -5 -5
Andre indteegter
fra investeringsvirksomhed i alt 1 82 9 1 85 7
Note 25 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder -1 -6 0 -1 6 7 0 6

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, Cibor Invest 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 p& koncernniveau.
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Note 26 Anden indkomst
Indteegter fra byggesagkyndige 0 0 0 2 0 2
Qvrige 0 36 36 0 23 23
Anden indkomst i alt 0 36 36 2 23 25
Note 27  Erstatningsudgifter
Udbetalte erstatninger -3.751 -1.058 -4.809 -3.572 -1.055 -4.627
/Endring i erstatningshenszettelse -100 1 -99 -130 -1 -131
Erstatningsudgifter i alt -3.851 -1.057 -4.908 -3.702 -1.056 -4.758
Aflgbsresultat, brutto 206 206 147 147
Aflgbsresultat, afgiven forretning -53 -53 -8 -8
Aflgbsresultat, netto 153 153 139 139
| aflebsresultatet indgar veerdiregulering af inflationsswaps, der afdeekker inflationsrisikoen vedrerende arbejdsskadeforsikring.
Udbetalte ydelser, livsforsikring
Forsikringssummer ved ded -85 -85 -90 -90
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -17 -17 -16 -16
Forsikringssummer ved invaliditet -7 -7 -7 -7
Forsikringssummer ved udlgb -211 -211 -221 -221
Pensions- og renteydelser -309 -309 -306 -306
Tilbagekob -337 -337 -325 -325
Kontant udbetalte bonusbelob -93 -93 -90 -90
Udbetalte ydelser, livsforsikring i alt -1.059 -1.059 -1055 -1055
Note 28  Renteudgifter
Kreditinstitutter og centralbanker 0 -106 0 0 -106 0 -90 0 0 -90
Indlan og anden geeld 0 -125 0 0 -124 0 -152 0 0 -129
Udstedte obligationer 0 -163 0 -1 -160 0 -61 0 -1 -57
Efterstillede kapitalindskud -5 -117 -4 -14 -122 -4 -116 -4 -13 -121
@vrige renteudgifter -2 -2 -2 0 -6 = -2 0 -20 -23
Diskontering forsikringskontrakter -127 0 0 0 -127 -122 0 0 0 -122
Renteudgifter i alt -134 -513 -6 -15 -645 -127 -421 -4 -34 -542
Note 29  Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Individuel vurdering
Nedskrivninger henholdsvis vaerdiregulering
i arets lob -776 -776 -661 -661
Tilbageforsel af nedskrivninger foretaget
i tidligere regnskabsar 88 88 146 146
Individuel vurdering i alt -688 -688 -515 -515
Gruppevis vurdering
Nedskrivninger henholdsvis veerdiregulering
i arets lob -23 -23 -53 -53
Tilbageforsel af nedskrivninger foretaget
i tidligere regnskabsar 65 65 34 34
Gruppevis vurdering i alt 42 42 =) =iE)
Endeligt tabt, ikke tidligere nedskrevet -152 -152 -152 -152
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer 30 30 26 26
Qvrige tab og henseettelser 0 0 0 0
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender i alt -768 -768 -660 -660
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Note 30  Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Tegningsprovisioner -147 0 -1 0 -148 -157 0 -4 0 -161
Qvrige erhvervelsesomkostninger -362 0 -33 0 -395 -427 0 -30 0 -457
Administrationsomkostninger -248 -517 -36 0 -727 -255 -599 -39 0 -814
Erhvervelses- og
administrationsomkostninger i alt -757 -517 -70 0 -1.270 -839 -599 -73 0 -1.432
Lon 909 991
Pension 131 142
Lonsumsafgifter mv. 100 94
Lonninger, pension mv. i alt 1.140 1.227

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

Gennemsnitlig antal medarbejdere 1.572 1.725
Heraf:

Vederlag til direktion (i 1.000 kr.)

Lon 5.024 4.804
Pensionsordninger 1.322 1.250
Vederlagt til direktion i alt 6.346 6.054
Vederlag til bestyrelse (i 1.000 kr.)

Bestyrelseshonorar Alm. Brand A/S Koncern 3.240 3.135
Repraesentantskabshonorar 3.045 3.080
Bestyrelseshonorar Alm. Brand af 1792 fmba 260 440
Vederlag til bestyrelse i alt 6.545 6.655

Der er ikke optjent bonus til direktionen vedrarende 2011. Vederlag til direktionen omfatter vederlag til administrerende direktor Seren Boe Mortensen.

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 fratreedelsesgodtgerelse svarende til 36 maneders vederlag.

Der er etableret en bonusordning for Alm. Brand Koncernens gverste ledelse, herunder direktionen. Bonusordningen for direktionen og den gverste ledelse er, sammen
med Alm. Brands bonusordning for ledere og specialister, neermere beskrevet i kapitlet medarbejdere og udvikling. Bonusordningernes starrelse pavirker ikke omkost-

ningsniveauet vaesentligt og omfatter ikke aktieoptioner.

Vederlag til noglepersoner (1.000 kr.)

Fast lon 17.512
Pension 2.126
Vederlag til naglepersoner i alt 19.638
Antal ngglepersoner 6

Vederlaget i 2011 indeholder lon og fratreedelsesgodtgerelse il tidligere oskonomidirektor. Der er ikke udbetalt bonus til naglepersoner.
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Revisionshonorar (i 1.000 kr.)
Deloitte - Revision 1.641 1.411 588 721 4.361 1.370 1.442 535 702 4.049
Deloitte - andre erklseringsopgaver 199 578 5l 0 828 183 523 13 2.400 3.119
Deloitte - skatteradgivning 0 13 0 464 477 0 0 0 412 412
Deloitte - Andre ydelser 591 9.424 34 251 10.300 1.058 2.000 0 104 3.162
Revisionshonorar i alt 2.431 11.426 673 1.436 15.966 2.611 3.965 548 3.618 10.742
Note 31  Resultat af afgiven forretning
Afgivne genforsikringspraemier -337 -25 -362 -235 -27 -262
Modtaget genforsikringsdaekning 368 24 392 40 27 67
FEndring i genforsikringsandele af
forsikringskontrakter 172 -1 171 55 -1 54
Provisioner og gevinstandele fra
genforsikringsselskaber 4 8 7 4 3 7

Resultat af afgiven forretning i alt 207 1 208 -136 2 -134
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Note 32 /Endring i livsforsikringshensaettelser
Garanterede ydelser -735 -735 -410 -410
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 298 298 287 287
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 182 182 187 187
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv -146 -146 1 1
FAEndring i livsforsikringshenseettelser i alt -401 -401 65 65
Note 33  Kursreguleringer
Investeringsaktiver
Kapitalandele -1 -109 -141 -4 -251 1 -16 136 -86 121
Investeringsforeningsandele 0 -2 -17 0 -19 0 7 53 0 60
Obligationer 87 -17 338 0 408 34 -81 290 10 237
Andele i kollektive investeringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pantesikrede udlan 0 -98 0 0 -98 0 -277 0 0 -277
Qvrige investeringsaktiver 97 -193 311 0 215 12 24 -57 0 -21
Valutakursreguleringer 0 -11 0 0 -11 0 -3 0 0 -3

183 -430 491 -4 244 47 -346 422 -76 117
Grunde og bygninger
Investeringsejendomme -2 0 56 0 6 1 0 6 0 10
Domicilejendomme 0 0 0 0 84 0 0 0 0 -16

181 -430 547 -4 334 48 -346 428 -76 111
Diskontering forsikringskontrakter -209 0 0 0 -209 -70 0 0 0 -70
Kursreguleringer i alt -28 -430 547 -4 125 -22 -346 428 -76 41
/AEndringer i dagsveerdier baseret pa veerdiansaettelsesmodeller og indregnet i resultatopgorelsen
Pantebreve 0 127 0 0 127 0 22 0 0 22
Unoterede aktier -1 0 16 0 15 2 0 2 0 4
Investeringsejendomme -2 0 56 0 6 1 0 6 0 10
Domicilejendomme 0 0 0 0 84 0 0 0 0 -16
| alt -3 127 72 0 232 3 22 8 0 20
Note 34 Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat vedrerende tidligere ar -1 -1 0 0
Pensionsafkastskat vedrarende aret -149 -149 -114 -114
Pensionsafkastskat i alt -150 -150 -114 -114
Note 35 Skat
Beregnet skat af arets resultat -137 153 -25 8 -1 -74 116 -50 8 0
Regulering af skat vedrerende forrige ar 0 0 0 0 0 0 -2 0 0 -2
Betalt endelig udbytteskat 0 -2 0 0 -2 0 -1 0 0 -1
Regulering af udskudt skat 21 84 -7 2 100 23 109 0 6 138
Skat i alt -116 235 -32 10 97 -51 222 -50 14 135
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 forrige ar -0,8% -0,5% -0,2% -0,7% -0,3% -7,5% -1,7% 0,0% -0,2% 0,2%
Regulering af skat vedrerende forrige ar 0,8% 0,5% 0,2% 0,7% 0,3% 7,5% 1,7% 0,0% 0,4% -0,1%
Skattemaessige reguleringer 0,2% -5,2% -1,6% 0,0% -9,4% -0,4% 0,7% 2,6% 0,3% 0,3%
Effektiv skatteprocent 25,2% 19,8% 23,4% 25,0% 15,6% 24,6% 25,7% 27,6% 25,5% 25,4%
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Note 36  Minoritetsinteressernes andel af arets resultat
Minoritetsinteressernes andel af resultat for skat
Alm. Brand A/S -213 -173
Alm. Brand Formue A/S -31 -25 4 -3
Alm. Brand Pantebreve A/S 0 0 0 0
Minoritetsinteressernes andel af resultat for skat -31 -238 4 -176
Minoritetsinteressernes andel af resultat efter skat
Alm. Brand A/S -209 -167
Alm. Brand Formue A/S -32 -26 4 -3
Alm. Brand Pantebreve A/S 0 0 0 0
Minoritetsinteressernes andel af resultat efter skat -32 -235 4 -170
Note 37  Forsikringsteknisk resultat - skadeforsikring
Motor- Motor- Brand- Brand-

Syge- og | Arbejds- | koretojs- | koretojs- | & losore- | & losore- Anden

ulykkes- skade forsikring | forsikring | forsikring, | forsikring, | Ansvars- direkte 2011
Mio.kr. forsikring | forsikring | ansvar kasko privat erhverv | forsikring | forsikring i alt
Bruttopreemier 547 268 544 832 1.076 1.172 91 216 4.746
Bruttopreemieindtaegter 553 268 543 833 1.076 1.160 91 248 4.772
Bruttoerstatningsudgifter -292 -116 -505 -406 -923 -1.364 -72 -173 -3.851
Bruttodriftsomkostninger -88 -43 -45 -175 -177 -175 -15 -39 -757
Resultat af afgiven forretning -4 -3 -2 0 59 159 -1 -1 207
Forsikringsteknisk rente 4 2 5 7 9 10 1 2 40
Forsikringsteknisk resultat i alt 173 108 -4 259 44 -210 4 37 411
Antal erstatninger 11.323 2.376 14.186 42.557 84.280 34.561 2.059 25.548 216.890
Erstatningsfrekvens 0,036 0,083 0,039 0,142 0,203 0,284 0,044 0,110 0,119
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i
1.000 kr. 29 107 29 11 11 40 28 8 19

Motor- Motor- Brand- Brand-

Syge- og | Arbejds- | koretojs- | koretojs- | & losore- | & losore- Anden

ulykkes- skade forsikring | forsikring | forsikring, | forsikring, | Ansvars- direkte 2010
Mio.kr. forsikring | forsikring | ansvar kasko privat erhverv | forsikring | forsikring ialt
Bruttopreemier 494 279 542 851 1.103 1.181 95 225 4.770
Bruttopreemieindtaegter 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 =1 -3 -3 0 =9 =119 =1 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
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader i
1.000 kr. 31 91 29 11 12 36 22 9 18

Direkte forsikring tegnes alene i Danmark
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Note 38  Realiseret resultat - livsforsikring

Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 116 151
Overforsel af investeringsafkast 64 55
Pensionsafkastskat 150 114
AEndring i kollektivt bonuspotentiale -63 292
FEndring i bonuspotentiale pa fripoliceydelser -4 0
Resultat af ikke bonusberettigede bestande -24 -13
Tilskrivning af bonus 68 54
Afkast egenkapitaldepot -21 -30
Afkast syge- og ulykkesforsikrings depot -52 -25
Det realiserede resultat 234 598
Egenkapitalens afkastkrav

Ubetingede andele:

Det faktiske investeringsafkast for pensionsafkastskat 21 30
Resultat af ikke bonusberettigede bestande 24 13
Resultat af syge- og ulykkesforsikring 22 1
Ubetingede andele 67 44
Betingede andele:

Risikoforrentning 0,5% af de gennemsnitlige livsforsikringshenszettelser 11 54
100% af omkostningsresultat f.e.r. 16 15
25% af risikoresultat f.e.r. 70 13
Betingede andele 97 82
Avrets resultat for skat 164 126
Overfort til skyggekonto -5 57
Arets resultat for skat inklusive syge- og ulykkesforsikring 159 183
Arets resultat for skat eksklusive syge- og ulykkesforsikring 137 181
Note 39  Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler

Garantiforpligtelser 1.545 1.888

Koncernens selskaber har indgaet leasing-, leje- og serviceaftaler vedrerende it og lokaler med en samlet ydelse pa 68 mio.kr. fordelt over en femérig 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 ovrige
eventualforpligtigelser bl.a. omfatter garantier overfor Det Private Beredskab samt Garantifonden for Indskydere og Investorer. Samlet har Alm. Brand Bank A/S ikke
balancefarte garantiforpligtelser bestaende af finansgarantier, tabsgarantier for realkreditudian mv. for i alt 1,0 mia.kr.

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrarende ejendomme pé 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 Kjebenhavnske 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 Kjgbenhavnske Re koncernen i 2009 har keber pataget sig at frinolde
Alm. Brand A/S for garantiforpligtelserne.

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Alm. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Alm. Brand A/S forpligter sig til at indbetale sddanne ordinzere og
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 matte 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 Aim. Brand A/S
givet tilsagn om at tilfere Aim. Brand Bank den forngdne kapital, séledes at Aim. Brand Bank til enhver tid overholder solvensreglerne. Tilsagnet kan, afheengigt
af Aim. Brand A/S' gkonomiske stilling maksimalt udgere 1 til 2 mia.kr. Banken har samlet modtaget 1,6 mia.kr. saledes at der er 400 mio.kr. tilbage af garantien.

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.



noter

2011 2010
Mio.kr. Skade Liv Qvrige | alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 40  Sikkerhedsstillelser
Bogferte veerdier af aktiver, der tjener til sikkerhed for forsikringsmaessige hensaettelser
Likvide beholdninger 0 472 472 0 209 209
Obligationer 7.090 10.303 17.393 6.639 10.230 16.869
Kapitalandele og investeringsforeningsandele 0 1.382 1.382 0 1.160 1.160
Tilgodehavende renter 44 119 163 97 124 221
Ejendomme, ejerpantebreve 0 85 85 0 97 97
Kapitalandele i datterselskaber 0 320 0 0 308 0
Sikkerhedsstillelser ultimo 7.134 12.681 19.495 6.736 12.128 18.556

Pengepolitiske modparter i Danmarks Nationalbank kan kun opna kredit, mod at de stiller sikkerheder i form af pantseetning af godkendte veerdipapirer.
Som led i den lobende forretning er der ultimo 2011 stillet obligationer til sikkerhed over for Danmarks Nationalbank til en kursveerdi af 899 mio.kr. (2010: 739 mio.kr.).

Note 41  Neertstaende parter

Alm. Brand af 1792 fmba Koncernen anser folgende for at veere naertstaende parter:
+ Alm. Brand Formue A/S (ej helejet dattervirksomhed)

* Invest Administration A/S (associeret selskab)

+ Nordic Corporate Investment A/S (associeret selskab)

- Cibor Invest A/S (associeret selskab)

+ Hirlap Finans ApS (associeret selskab)

Direktion og bestyrelse i Alm. Brand A/S

+ Noglepersoner i Aim. Brand A/S

Neertstdende parter omfatter ligeledes direktionens, bestyrelsens og naglepersoners relaterede familiemedlemmer, samt endvidere selskaber, hvori personkredsen har
veesentlige interesser.

Alm. Brand Koncernen varetager administrative opgaver for Aim. Brand af 1792 fmba.

Der er indgaet aftaler om forrentning af lobende mellemvaerender 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 Alm. Brand A/S.
For oversigt over dattervirksomheder og associerede virksomheder mv. henvises til selskabsoversigten.

Alm. Brand Koncernen har tvaergaende funktioner, som lgser faelles 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 indebaerer, at der er indgaet en raekke aftaler mellem banken og koncernens
ovrige selskaber, ligesom der lobende foretages en raekke transaktioner mellem banken og den ovrige koncern. Alle aftaler og transaktioner mellem koncernen og
banken finder sted pa ssedvanlige markedsbaserede vilkér eller p4 omkostningsdaekkende basis i overensstemmelse med gaeldende lovgivning for koncerninterne
transaktioner.

Alm. Brand Koncernen har desuden indgaet en kapitalforvaltningsaftale med Alm. Brand Bank A/S, hvilket betyder, at en betydelig del af koncernens aktiver er under for-
valtning i banken. Vederlaget for denne administration og kapitalforvaltning er fastsat pa sasedvanlige markedsbaserede vilkar, eller hvor der ikke findes et entydigt
marked, pa omkostningsdaekkende basis.

Der foretages reassurancedaekning for Alm. 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
209 mio.kr. i markedsveerdi, hvilket svarer til under 5% i ejerandel. Dades A/S' administrerende direktor er naestformand i Selskabet og bestyrelsesmedlem i Alm.
Brand Liv og Pension. Investeringen er omfattet af lov om finansiel virksomhed § 78 og er godkendt og folges af bestyrelsen i Alm. Brand Liv og Pension.

Selskabet har derudover indgaet 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 arlige honorar er i niveauet 2 mio.kr. Det er ledelsens vurdering, at totaladministrationsaftalen er indgéet 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 vaeret folgende transaktioner mellem Alm. Brand Koncernen og de nzertstaende parter:

Mio.kr.

2011

Alm. Brand

Selskaber

kontrolleret af

Alm. Brand datterselskaber Direktion og bestyrelses-

af 1792 fmba (ikke 100% ejet) Noglepersoner bestyrelse i A/S medlemmer

Salg af ydelser 44 638 3 2 1
Kab af ydelser 11 825 0 0 0
Rente- og gebyrindtaegter 0 21 0 0 0
Rente- og gebyrudgifter 18 0 1 1 1
Tilgodehavender 0 325 2 6 17
Geeld 320 0 36 32 0
Sikkerhedsstillelser 0 0 4 1 16
Rentesatser 2,2-3,3% 2,2-5,5% 2,95-3,2%
Mio.kr. 2010
Salg af ydelser 358 708 - & 0
Kob af ydelser 718 1.661 - 1 0
Rente- og gebyrindtaegter 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%

Herudover er der ikke foretaget veesentlige koncerninterne transaktioner.

Kab og salg af ydelser, der omfatter forsikringsmaessige ydelser samt levering af bankprodukter i form af 1an, garantier, kreditter samt kob/salg af pantebreve mv., sker
pé koncernens saedvanlige markedsbaserede vilkér, 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.

2011 2010
Amor- Amor-
Dags- tiseret Dags- tiseret

Mio.kr. veerdi  kostpris | alt veerdi  kostpris | alt
Note 42  Klassifikation af finansielle instrumenter
Finansielle aktiver
Statsobligationer 2.534 0 2.534 4.575 0 4.575
Realkreditobligationer 24.072 0 24.072 22.118 0 22.118
Andre fastforrentede fordringer 580 0 580 402 0 402
Andre variabelt forrentede fordringer 272 0 272 231 0 231
Borsnoterede aktier 941 0 941 1.360 0 1.360
Unoterede aktier 403 0 403 449 0 449
Qvrige investeringsaktiver 512 0 512 157 0 157
Tilgodehavende hos forsikringstagere 0 133 133 0 143 143
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 0 5 5 0 21 21
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 0 124 124 0 9 9
Andre tilgodehavender 0 104 104 0 111 111
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 231 0 231 458 0 458
@vrige aktiver 0 93 93 0 166 166
Pensionskassen under Aim. Brand A/S 0 4 4 0 8 8
Midlertidigt overtagne aktiver 0 156 156 0 513 513
Tilgodehavende renter 493 0 493 448 0 448
Periodeafgraensninger 0 47 47 0 52 52
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 1.068 1.068 0 1.575 1.575
Kassebeholdning og anfordringstiigodehavender 0 139 139 0 379 379
Udlan 3.154 7.063 10.217 2.190 10.295 12.485
Finansielle aktiver ultimo 33.192 8.936 42.128 32.388 13.272 45.660




noter

2011 2010
Amor- Amor-
Dags- tiseret Dags- tiseret

Mio.kr. veerdi  kostpris | alt veerdi  kostpris 1 alt
Finansielle passiver
Efterstillede kapitalindskud 0 1.504 1.504 0 1.503 1.503
Udstedte obligationer 0 6.032 6.032 0 6.032 6.032
Geeld til forsikringstagere 0 15 15 0 47 47
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 0 10 10 0 7 7
Geeld i forbindelse med genforsikring 0 1 1 0 5 5
Geeld til tilkknyttede virksomheder 0 0 0 0 0 0
Negativ markedsveerdi af afledte
finansielle instrumenter 324 0 324 439 0 439
Anden geeld 45 559 604 100 694 794
Periodeafgraensningsposter 0 2 2 0 4 4
Indlan 0 7.946 7.946 0 8.592 8.592
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 4.611 4.611 0 6.588 6.588
Finansielle passiver ultimo 369 20.680 21.049 539 23.472 24.011
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Dagsvaerdimaling af finansielle instrumenter
Noterede kurser
Finansielle aktiver
Udlan 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Obligationer 8.878 8.050 9.114 93 26.078 8.224 9.021 8.860 59 26.107
Aktier 0 365 433 0 798 0 461 596 0 1.057
Andre aktiver 1 0 104 0 105 0 0 99 0 99
Finansielle aktiver i alt 8.879 8.415 9.651 93 26.981 8.224 9.482 9.555 59 27.263
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 0 0 1.186 0 1.186 15 0 1.025 0 1.040
Aktier 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Andre aktiver 259 421 370 2 1.051 169 621 143 1 933
Finansielle aktiver i alt 259 421 1.556 2 2.237 184 621 1.168 1 1.973
Andre passiver 0 369 0 0 369 0 539 0 0 539
Finansielle passiver i alt 0 369 0 0 369 0 539 0 0 539
Ikke-observerbare data
Finansielle aktiver
Udlan 0 3.154 0 0 3.154 0 2.190 0 0 2.190
Obligationer 53 0 141 0 194 49 0 131 0 180
Aktier 8 184 353 1 546 23 194 534 1 752
Andre aktiver 0 0 80 0 80 0 0 30 0 30
Finansielle aktiver i alt 61 3.338 574 1 3.974 72 2.384 695 1 3.152
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

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi indeholder pantebreve, der males til dagsveerdi ved brug af en veerdianszettelsesmodel. Obligationer til dagsveerdi

omfatter erhvervsobligationer, der veerdiansaettets til noterede priser eller ud fra observerbare data. Aktier mv. omfatter barsnoterede aktier, der veerdiansaettes til

noterede priser, samt unoterede aktier, hvor input er baseret pé ikke direkte observerede markedsdata. Andre aktiver indeholder tilgodehavende renter samt

positive veerdier af afledte finansielle instrumenter, som veerdianszettes ud fra observerbare data. Andre passiver indeholder skyldige renter samt negative veerdier
af afledte finansielle instrumenter, der veerdiansaettes ud fra observerbare data.

Rating af obligationer

Rated AAA 8.115 6.721 8.568 34 23.438
Rated AA- til AA+ 632 959 1.353 0 2.944
Rated A- til A+ 184 328 230 0 742
@vrige 0 42 290 0 332
Obligationer til dagsvaerdig ultimo 8.931 8.050 10.441 34 27.456




2011 2010
Aktiver og Aktiver og
geeld til geeld til
amor- amor-
Dags- tiseret Dags- tiseret
Mio.kr. vaerdi  kostpris | alt veerdi  kostpris | alt
Note 43  Afkast af finansielle instrumenter
Renteindtaegter mv. 903 680 1.583 914 802 1.716
Gebyrindtaegter mv. 12 84 96 105 16 121
Anden indkomst 2 34 36 3 22 25
Indteegter i alt 917 798 1.715 1.022 840 1.862
Renteudgifter -132 -513 -645 -121 -421 -542
Kursreguleringer 128 -3 125 46 -5 41
Resultat for skat 913 282 1.195 947 414 1.361
Dags- Indregnet Dags- Indregnet
Mio.kr. veerdi veerdi veerdi veerdi
Note 44 Dagsveerdi af finansielle instrumenter
Finansielle aktiver til dagsvaerdi veerdireguleret over resultatopgorelsen
Statsobligationer 2.534 2.534 4.575 4.575
Realkreditobligationer 24.072 24.072 22.118 22.118
Andre fastforrentede fordringer 580 580 402 402
Andre variabelt forrentede fordringer 272 272 231 231
Borsnoterede aktier 941 941 1.360 1.360
Unoterede aktier 403 403 449 449
@vrige investeringsaktiver 512 512 157 157
Tilgodehavende hos forsikringstagere 133 133 143 143
Tilgodehavende hos forsikringsmeeglere 5 5 21 21
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 124 124 9 9
Andre tilgodehavender 104 104 111 111
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 231 231 458 458
Qvrige aktiver 93 93 166 166
Pensionskassen under Aim. Brand A/S 4 4 8 8
Midlertidigt overtagne aktiver 156 156 513 513
Tilgodehavende renter 493 493 448 448
Periodeafgraensninger 47 47 52 52
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 1.068 1.068 1.575 1.575
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 139 139 379 379
Udlan 10.228 10.217 12.510 12.485
Finansielle aktiver til dagsveerdi ultimo 42.139 42.128 45.685 45.660




noter

2011 2010
Dags- Indregnet Dags- Indregnet
Mio.kr. veerdi veerdi veaerdi veerdi
Finansielle passiver til dagsvaerdi vaerdireguleret over resultatopgorelsen
Efterstillede kapitalindskud 1.504 1.504 1.503 1.503
Udstedte obligationer 6.032 6.032 6.032 6.032
Genforsikringsdepoter 0 0 0 0
Geeld til forsikringstagere 15 15 47 47
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 10 10 7 7
Geeld i forbindelse med genforsikring 1 1 5] 5
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Negativ markedsveerdi af afledte
finansielle instrumenter 324 324 439 439
Anden geeld 604 604 794 794
Periodeafgraensningsposter 2 2 4 4
Indlan 8.304 7.946 8.642 8.592
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 4.611 4.611 6.588 6.588
Finansielle passiver til dagsvaerdi ultimo 21.407 21.049 24.061 24.011

Kassebeholdning og anfordringstiigodehavender hos centralbanker har en forholdsvis kort labetid, og indregnede veerdier til amortiseret kostpris forudsaettes at svare
til dagsveerdier.

Mellemveerender med kreditinstitutter er indregnet til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsvaerdier forudseettes at veere den renteniveauafhaengige veerdiregulering,
som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter der var geeldende, da mellemvasrenderne 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 veerdier stemmer overens med dagsveerdier.

Forskellen mellem dagsveerdier og de indregnede veerdier af Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris forudsaettes at svare til den renteniveauafheengige
kursregulering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter der var geeldende, da udlanene blev etableret. Andringer i kredit-
kvaliteten tages ikke i betragtning, da disse sendringer forudsaettes at indga i nedskrivninger pa udlan for savel indregnede vaerdier som dagsvaerdier.

Dagsveerdien af indlan og anden geeld forudsaettes at svare til den renteniveauafhaengige kursregulering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter
med de markedsrenter der var geeldende, da indlanene blev etableret.

Udstedte obligationer og efterstillede kapitalindskud males til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsveerdier forudseettes at veaere den renteniveauafhaengige kursregu-
lering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med markedsrenter, da udstedelserne blev etableret. Andringer i dagsveerdier pa grund af sendring i

bankens egen kreditvaerdighed tages ikke i betragtning.

Regulering til dagsvaerdier for finansielle aktiver og forpligtelser viser et samlet ikke-indregnet urealiseret tab pa 346,7 mio.kr. ultimo 2011. Reguleringen kan primaert
henfores til Efterstillede kapitalindskud.

| anvendt regnskabspraksis er opgerelsen af dagsvaerdier nsermere beskrevet for de poster, som indregnes til dagsveerdi.



2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Note 45 Lobetidsfordeling pa finansielle instrumenter
Obligationer
Udleb om 1 &r eller mindre 1.603 3.814 350 34 5.801 582 2.019 331 0 2.932
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 5.012 1.376 2.597 0 8.985 4.311 1.866 2.334 0 8.511
Udlob efter 5 &r 2.316 2.860 7.494 59 12.672 3.395 5.136 7.350 59 15.883
Obligationer ultimo 8.931 8.050 10.441 93 27.458 8.288 9.021 10.015 59 27.326
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Udlgb om 1 &r eller mindre 23 129 139 26 139 17 16 54 381 379
Udleb efter 1 &r og mindre end 5 ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Udlob efter 5 ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kassebeholdning og anfordringstiigodehavender
ultimo 23 129 139 26 139 17 16 54 381 379
Udlan og tilgodehavender
Udlgb om 1 ar eller mindre 231 4.548 136 75 4.990 135 7.259 53 88 7.535
Udleb efter 1 &r og mindre end 5 ar 0 1.427 0 0 1.427 0 1.477 0 0 1.477
Udleb efter 5 ar 0 5.130 0 0 5.130 0 5.221 0 0 5.221
Udlan og tilgodehavender ultimo 231 11.105 136 75 11.547 135 13.957 53 88 14.233
Indlén og gaeld til kreditinstitutter og centralbanker
Udleb om 1 &r eller mindre 168 11.294 310 0 11.731 83 10.603 22 0 10.715
Udleb efter 1 &r og mindre end 5 ar 0 156 0 0 148 0 3.911 0 0 3.898
Udleb efter 5 ar 0 704 0 0 704 0 626 0 0 626
Indlan og geeld til kreditinstitutter og centralbanker
ultimo 168 12.154 310 0 12.583 83 15.140 22 0 15.239
Udstedte obligationer
Udlob efter 1 ar og mindre end 5 ar 6.000 32 6.032 6.000 32 6.032
Udstedte obligationer ultimo 6.000 32 6.032 6.000 32 6.032

De faktiske udlgbstidspunkter kan afvige fra de kontraktmaessige 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 46  Kreditrisici
Kreditrisici pa typer af finansielle aktiver

Statsobligationer 534 0 2.000 0 2.534 684 1 3.890 0 4.575
Realkreditobligationer 8.014 7.999 8.025 34 24.072 7.391 8.997 5.730 0 22.118
Andre fastforrentede fordringer 147 51 382 57 580 115 23 264 57 402
Andre variabelt forrentede fordringer 236 0 34 2 272 98 0 131 2 231
Qvrige investeringsaktiver 117 0 395 0 512 20 0 137 0 157
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 336 0 26 0 362 163 0 27 0 190
Tilgodehavende hos forsikringstagere 104 0 29 0 133 114 0 29 0 143
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 5 0 0 0 5 21 0 0 0 21
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 122 0 2 0 124 0 0 9 0 9
Andre tilgodehavender 98 0 1 31 104 73 0 28 38 111
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle

instrumenter 0 231 0 0 231 0 458 0 0 458
@vrige aktiver 0 93 0 0 93 15 108 43 0 166
Tilgodehavende renter 142 190 160 2 493 149 163 136 1 448
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 0 888 105 75 1.068 0 1.472 15 88 1.575
Kassebeholdning og anfordringstiigodehavender 23 129 139 26 139 17 16 54 381 379
Udlan 0 10.217 0 0 10.217 0 12.485 0 0 12.485
Maksimal kreditrisiko ultimo 9.878 19.798 11.298 227 40.939 8.860 23.723 10.493 567 43.468
Koncernens eksponering mod kreditrisici udgeres primeert af finansielle tiigodehavender som pantebreve og evrige 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 tilgodehavender i forbindelse med forsikring pa i alt:

Nedskrivninger primo 58 58 48 48
Arets samt tilbagefarte nedskrivninger 15 15 10 10
Nedskrivninger ultimo 73 0 0 0 73 58 0 0 0 58




noter

2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I 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 9,7% 9,7% 9,3% 9,3%
Industri og rastofindvinding 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Energiforsyning 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Bygge og anlaeg 0,5% 0,5% 0,7% 0,7%
Handel 0,6% 0,6% 0,6% 0,6%
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 8,2% 8,2% 18,2% 18,2%
Fast ejendom 21,5% 21,5% 20,7% 20,7%
Qvrige erhverv 6,4% 6,4% 4,3% 4,3%
| alt erhverv 47,3% 47,3% 54,2% 54,2%
Private 52,7% 52,7% 45,8% 45,8%
| alt 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Nedskrivninger
Individuel vurdering
Nedskrivninger primo 1.304 1.304 1.789 1.789
Nedskrivninger i rets lob 777 777 661 661
Tilbageforsel af nedskrivninger -88 -88 -146 -146
Endeligt tabt (afskrevet) -423 -423 -1.000 -1.000
Nedskrivninger individuel vurdering ultimo 1.570 1.570 1.304 1.304

1

Gruppevis vurdering
Nedskrivninger primo 91 91 72 72
Nedskrivninger i rets lob 23 23 53 53
Tilbageforsel af nedskrivninger -64 -64 -34 -34
Nedskrivninger gruppevis vurdering ultimo 50 50 91 91
Nedskrivninger i alt 1.620 1.620 1.395 1.395
Renteindteegter vedrgrende nedskrevne udlan
og tilgodehavender mv. 16 16 21 21
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 208 208 199 199
Inkasso 89 89 79 79
Uerholdelig fordring 2.577 2.577 3.178 3.178
| alt 2.874 2.874 3.456 3.456
Nedskrivninger mv.
Bobehandling 134 134 122 122
Inkasso 63 63 49 49
Uerholdelig fordring 1.373 1.373 1.133 1.133
| alt 1.570 1.570 1.304 1.304
Udlan og andre tilgodehavender efter nedskrivninger 1.304 1.304 2.152 2.152
Veerdi af sikkerheder for udlan som ved individuel
vurdering er veerdiforringet 1.339 1.339 1.805 1.805




2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Beskrivelse af sikkerheder
Veerdi af sikkerheder
Fast ejendom, privat 49 49 52 52
Fast ejendom, erhverv 908 908 721 721
Kontanter og let realiserbare veerdipapirer 312 312 1021 1021
Biler 29 29 11 11
Andre sikkerheder 41 41 0 0
Veerdi af sikkerheder ultimo 1339 1339 1805 1805

Sikkerheder er vaerdiansat ud fra falgende:

Private beboelsesejendomme; 80-95% afhaengigt af ejendomstype, beliggenhed, stand og vurderet omsaettelighed.

Kontanter og let realisable veerdipapirer; 80-95% af officiel kursveerdi nar denne foreligger, og af vurderet kursveerdi i evrige tilfaelde.
Losore, biler; 65-85% afhaengigt af type, model og alder.
Losere, andre sikkerheder; baseret pa individuel vurdering.

Veerdien af sikkerhederne er opgjort til nutidsveerdi. | 2011 er metoden til opgerelse af nedskrivninger zendret for ejendoms- og landbrugsengagementer med finansielle
problemer. Beregningen af sikkerhedernes veerdi sker her pa grundlag af realisationsveerdi ved salg inden for seks maneder.

Realiserede sikkerheder og betingelse herfor
Veerdi af realiserede sikkerheder

Fast ejendom, privat 74 74 64 64
Fast ejendom, erhverv 31 31 467 467
Veerdipapirer 1210 1210 489 489
Biler 13 13 48 48
Veerdi af realiserede sikkerheder i alt 1328 1328 1068 1068
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 veerdien 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 abenbar risko for at blive umiddelbart forringet. Szerligt 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 13 13 28 28
3-6 maneder 2 2 8 8
6-12 maneder 10 10 3 3
Over 12 maneder 2 2 8 8
Restancer ultimo 27 27 47 47
Veerdi af sikkerheder for udlan som er i restance 462 462 1004 1004
Beskrivelse af sikkerheder for udlan som er i restance

Veerdi af sikkerheder

Fast ejendom, privat 122 122 421 421
Fast ejendom, erhverv 266 266 554 554
Kontanter og let realiserbare veerdipapirer 24 24 11 11
Biler 21 21 18 18
Andre sikkerheder 29 29 0 0
Veerdi af sikkerheder ultimo 462 462 1.004 1.004
Den samlede veerdi af sikkerheder pa balancedagen 6.605 6.605 7.916 7.916
Beskrivelse af sikkerheder pa balancedagen

Veerdi af sikkerheder

Fast ejendom, privat 2.278 2.278 2.986 2.986
Fast ejendom, erhverv 3.445 3.445 2.539 2.539
Kontanter og let realiserbare veerdipapirer 435 435 1.645 1.645
Biler 326 326 549 549
Andre sikkerheder 121 121 197 197
Veerdi af sikkerheder ultimo 6.605 6.605 7.916 7.916
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2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I alt Skade Bank Liv Qvrige | alt
Kreditkvalitet
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi - opdelt pa
bonitetskategorier
Udlan med normal bonitet 1.791 1.791 1.414 1.414
Udlan med visse svaghedstegn 258 258 154 154
Udlan med veesentlige svagheder 345 345 144 144
Udlan med objektiv indikation for veerdiforringelse 1.659 1.659 1.040 1.040
Restgzeld i alt for kursreguleringer mv. 4.053 4.053 2.752 2.752
Kursreguleringer mv. -899 -899 -562 -562
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi ultimo 3.154 3.154 2.190 2.190
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - opdelt
pa bonitetskategorier
Udlan med normal bonitet 3.840 3.840 6.344 6.344
Udlan med visse svaghedstegn 1.296 1.296 659 659
Udlan med veesentlige svagheder 63 63 1.388 1.388
Udlan med objektiv indikation for veerdiforringelse 3.476 3.476 3.191 3.191
Bruttoudlan i alt for nedskrivninger mv. 8.675 8.675 11.582 11.582
Nedskrivninger mv. -1.612 -1.612 -1.287 -1.287
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris ultimo 7.063 7.063 10.295 10.295
Garantidebitorer - opdelt pa bonitetskategorier
Garantidebitorer med normal bonitet 755 755 1.086 1.086
Garantidebitorer med visse svaghedstegn 104 104 47 47
Garantidebitorer med veesentlige svagheder 6 6 57 57
Udlan med objektiv indikation for veerdiforringelse 169 169 265 265
Garantidebitorer i alt for henszettelser v. 1.034 1.034 1.455 1.455
Henszettelser mv. -7 -7 -108 -108
Garantidebitorer ultimo 1.027 1.027 1.347 1.347

Redegerelse om udlansudviklingen i henhold til lov om statsligt kapitalindskud kan findes pa koncernens hjemmeside, www.almbrand.dk/bankpakkell.

117




2011 2010
Mio.kr. Skade Bank Liv Qvrige I alt Skade Bank | alt
Note 47 Regnskabsmazessig sikring
Som led i risikostyringen anvendes afledte finansielle instrumenter til regnskabsmaessig sikring af dagsveerdien pa visse finansielle aktiver og forpligtelser.
Arten af det sikrede
Fastforrentede udlan i DKK
- Til amortiseret kostpris 10 10 265 265
- Til justeret amortiseret kostpris (regnskabsmaessig vaerdi) 10 10 269 269
Geeld til kreditinstitutter i EUR
- Til amortiseret kostpris 2.267 2.267 3.764 3.764
- Til justeret amortiseret kostpris (regnskabsmeessig veerdi) 2.268 2.268 3.766 3.766
Hybrid kernekapital i DKK
- Til amortiseret kostpris 0 0 0 0
- Til justeret amortiseret kostpris (regnskabsmaessig veerdi) 0 0 0 0
Arten af sikringsinstrumenter
For fastforrentede udlan i DKK
Renteswaps i DKK
- Dagsveerdi 0 0 -4 -4
- Syntetisk hovedstol 10 10 265 265
For geeld til kreditinstitutter i EUR
Valutaswaps i DKK/EUR
- Dagsveerdi 0 0 1 1
- Syntetisk hovedstol 2.267 2.267 3.764 3.764
For hybrid kernekapital i DKK
Renteswaps i DKK
- Dagsveerdi 0 0 0 0
- Syntetisk hovedstol 0 0 0 0
Indregnet over resultatopgorelsen
Veerdiregulering af sikrede aktiver og forpligtelser -3 -3 -5 -5
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 3 3 5] 5]

Dagsveerdiafdeekningen har veeret meget effektiv for hele aret og i hele Iebetiden. Med "meget effektiv' menes, at veerdigendringerne pé sikringsinstrumenterne svarer til

veerdigendringerne pa det sikrede inden for en greense pa 80-125%.

2011

Pct. af

egen-
Mio.kr. Skade Bank Liv-EK Qvrige lalt kapital
Note 48  Folsomhedsoplysninger
Folsomhedsoplysninger, koncernen
Risiko pa egenkapital ved enkeltstaende heendelse
Rentestigning pé 0,7 pct. point -1 29 -10 0 8 0,2%
Rentefald p& 0,7 pct. point -24 -29 10 0 -43 -0,9%
Aktiekursfald pa 12 pct. -2 -57 0 0 -59 -1,3%
Ejendomsprisfald pa 8 pct. -2 -1 0 0 -13 -0,3%
Maksimalt valutakurstab med 99,5 pct.
sandsynlighed pa 10 dage 0 -2 0 0 -2 0,0%
Tab pa modparter pa 8 pct. -3 -17 0 0 -20 -0,4%
Tab pa kredit pa 8 pct. -80 -28 -5 -113 -2,5%
Katastrofeskader:
- én "100-ars skade" -212 0 0 0 -212 -4,6%
- to "100-ars skader" -368 0 0 0 -368 -8,0%

*) Den regnskabsmaessige renterisiko p& banken ved en rentezendring pa 0,7 pct-point udgjorde 41 mio.kr. pr. 31. december 2011. Ejendomsrisikoen i banken

vedrorer ejendomme i direkte besiddelse.

Ovenstaende er en beskrivelse af de vaesentligste risici i Alm. Brand Koncernen. Raekkefolgen af de beskrevne risikofaktorer er ikke udtryk for risicienes sterrelse

eller betydning. De viste risici vedrerende Liv-EK er eksklusive risikoen pa veerdipapirer tilharende forsikringstagerne.
I note 50 Risikostyring findes en naemere beskrivelse af de risici, som koncernen har pataget sig.
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Folsomhedsoplysninger, livselskabet

Maksimum

pavirkning af
bonuspotentiale
pa fripoliceydelser

Maksimum

Maksimum for @ndring i pavirkning af
Minimum pavirkning af anvendt bonus- anvendt bonus-
pavirkning af kollektiv potentiale pa potentiale pa
Mio.kr. basiskapitalen bonuspotentiale fripoliceydelser fripoliceydelser
Haendelse:

Rentestigning pa 0,7 pct. point -5 89 249 2
Rentefald pa 0,7 pct. point -70 -58 -205 6
Aktiekursfald pa 12 pct. 0 -147 0 2
Ejendomsprisfald pa 8 pct. 0 -101 0 1
Valutarisiko (VaR 99,5 pct.) 0 -5 0 0
Tab pa modparter pa 8 pct. 0 -102 0 0
Fald i dedelighedsintensiteten pa 10 pct. -42 0 5 0
Stigning i dedelighedsintensiteten p& 10 pct. 37 0 =5 0
Stigning i invalideintensiteten pa 10 pct. -21 0 -7 0
2011 2010 2009 2008 2007

Note 49 Nogletal vedrorende bankkoncernen
Solvensprocent 16,8% 18,8% 16,0% 12,6% 11,7%
Kernekapitalprocent 11,0% 16,2% 12,9% 6,8% 9,4%
Egenkapitalforrentning for skat -94,5% -67,2%  -321,7% -45,4% 15,2%
Egenkapitalforrentning efter skat -75,8% -50,0%  -243,7% -37,2% 11,5%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,08 0,31 0,17 0,14 1,40
Renterisiko -0,9% 1,1% 8,4% 11,6% 8,7%
Valutaposition 5,3% 4,6% 3,0% 43,3% 72,7%
Valutarisiko 0,2% 0,1% 0,1% 0,5% 0,6%
Udlan i forhold til indlan 148,0% 160,2% 149,8% 159,2% 146,7%
Udlan i forhold til egenkapital 8,3 71 9,3 14,0 8,9
Arets udlansvaekst -18,2% -15,8% -14,3% 1,0% 30,4%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 319,6% 256,8% 104,1% 93,0% 36,7%
Summen af store engagementer 42,8% 69,1% 73,9% 163,0% 177,6%
Arets nedskrivningsprocent 6,0% 4,3% 7,9% 1,7% -0,3%

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



NOTE 50 Risikostyring

Styring af Alm. Brand koncernens risici er et vaesentligt ledelses-
maessigt fokusomrade, da en ikke kontrolleret udvikling i forskelli-
ge risici kan pavirke koncernens resultater samt solvens og dermed
de fremtidige forretningsmuligheder veesentligt.

Bestyrelsen fastsaetter og godkender den overordnede politik for
koncernens patagelse af risici, ligesom bestyrelsen fastlaegger de
overordnede rammer samt den nedvendige rapportering. Direktio-
nen i de enkelte datterselskaber fastleegger pa dette grundlag den
operationelle risikostyring.

Alm. Brand koncernen patager sig en raekke risici. Dels de meget
forskellige forretningsmaessige risici forbundet med driften af de
forskellige forretningsomrader og dels de mere ensartede finan-
sielle risici forbundet med handteringen af koncernens betydelige
likviditetsflow og investeringsstrategi.

I Alm. Brand er der etableret en tvaergaende risikokomité, som har
til formal at sikre koordination og ensartethed i koncernens selska-
ber i forhold til patagelse, opgerelse og rapportering af risici. Der-
udover er der etableret en tveergaende investeringskomité, der skal
sikre, at koncernens investeringer og markedsrisici er inden for de
af bestyrelsen fastsatte rammer og politikker i de enkelte selskaber.
Bestyrelsen har fastsat benchmark og investeringsramme for hver
enkelt aktivklasse, hvorved den enskede risikoprofil sikres. Inden
for denne risikoprofil beslutter direktionen i de enkelte selskaber
den endelige investeringspolitik.

Endvidere er der etableret en godkendelseskomité 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 forretningsmeessige risici administreres i de
enkelte forretningsomrader. Ledelsen af de respektive forretnings-
omrader er dermed ansvarlig for at identificere, kvantificere og
overvage alle relevante risici inden for forretningsomradet samt
for at udforme og implementere relevante kontroller og strategier
til handtering af risiciene.

Den lobende identificering og overvagning af markedsrisici sker i
samspil mellem de enkelte forretningsomrader og den tveergaende
risikoafdeling, der har et koordinerende ansvar for risikostyring
af markedsrisici pa koncernniveau. Risikoafdelingen foretager
dagligt opgoerelser og kontroller af markedsrisici for forretnings-
omraderne.

En tveergaende compliancefunktion er etableret for at sikre, at
Alm. Brand overholder geeldende love, regler, internt fastsatte reg-
ler og retningslinjer samt etiske standarder.

Uafheengigt af de fastlagte kontroller foretager den interne revi-
sion lebende en selvsteendig, uafhaengig gennemgang af koncer-
nens kontrolprocedurer og overvager, om de af ledelsen udstukne
retningslinjer overholdes.

INDIVIDUELT SOLVENSBEHOV

Bestyrelserne i Alm. Brand af 1792 fmba, Alm. Brand A/S, Alm.
Brand Forsikring A/S, Alm. Brand Bank A/S og Alm. Brand Liv og
Pension A/S forholder sig labende til de individuelle solvensbehov.

Alm. Brand Forsikring A/S og Alm. Brand Liv og Pension A/S an-
vendte i 2011 QIS standardmodellen til opgerelse af sojle I risici
(Forsikringsrisici, markedsrisici og operationelle risici), samt en
reekke stress tests til kvantificering af solvensbehovet til ovrige
risici. Processen indebeerer, at nar de samlede risici er opgjort,
fratraekkes en diversifikationseffekt, da sandsynligheden for at
alle risici indtreeffer samtidig er minimal. Derudover modregnes
det forventede resultat. For Alm. Brand Liv og Pension modreg-
nes alene det resultat, der knytter sig til de ubetingede andele - dvs.
selskabets afkast af egenkapitalen samt den ikke bonusbaerende
forretning. Nar Alm. Brand Liv og Pension A/S ikke fradrager de
betingede andele - dvs. selskabets risikotilleeg - skyldes det, at det
formentligt bortfalder det pageaeldende ar, safremt solvensscenari-
erne indtraeffer. Seerligt er der som livsforsikringsselskab endvide-
re mulighed for at fratraekke kollektiv bonuspotentiale samt bonus
pa fripolicer i det samlede individuelle solvensbehov.

Til beregning af det individuelle solvensbehov i banken anvendes
en stresstest, som tager udgangspunkt i sandsynlighedsmetoden.
Bankens tilgang er, at der forst reserveres kapital til at deekke den
generelle risiko pa bankens portefolje. Herefter reserveres der kapi-
tal til at deekke ekstraordineere risikoelementer i form af:

. Kunder med lidt forringet bonitet (visse svaghedstegn)
. Kunder med veesentlige svagheder, men uden nedskrivninger
og/eller henseettelser

. Kunder med OIV-markering med og uden nedskrivning/hen-
saettelse
. Pantebreve og pantebrevsfinansiering

I den endelige kapitalreservation for de ekstraordineere risikoele-
menter fratraekkes den generelle tabsrisiko. Argumentet herfor er,
at der i beregningen af den individuelle solvens for disse er taget
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hojde for samtlige risici. Den generelle tabsrisiko reserveres derfor
reelt kun pa utvivlsomt gode engagementer samt engagementer
med normal bonitet.

I henhold til Finanstilsynets Vejledning om tilstraekkelig basiska-
pital og solvensbehov for kreditinstitutter beregnes der yderligere
tilleeg til koncentrationsrisici. Det skal bemaerkes, at nedskrivnin-
ger og hensattelser er fratrukket i opgerelsen af den individuelle
solvens saledes, at disse ikke belaster banken dobbelt.

Til opgorelse af det individuelle solvensbehov for positioner med
markedsrisiko tages der ligeledes udgangspunkt i Finanstilsynets
Vejledning om tilstreekkelig basiskapital og solvensbehov for kre-
ditinstitutter. Vejledning inddeler markedsrisikoomradet i rente-,
aktie-, valuta, modparts-, koncentrations- og ejendomsrisici. Ri-
sici relateret til eiendomme opgores i Alm. Brand Bank A/S under
kreditrisikoomradet, mens de ovrige risici opgeres under markeds-
risikoomradet.

Opgorelsen af operationel risiko er baseret pa basisindikatormeto-
den, der opger den operationelle risiko, som 15 % af de gennem-
snitlige nettorenteindtaegter og ikke-renterelaterede nettoindteeg-
ter over de seneste tre ar.

I Alm. Brand Forsikring A/S pagar der desuden udvikling af en
partiel intern model, som fremadrettet skal anvendes til udregning
af individuelt solvensbehov i Alm. Brand Forsikring. Den partielle
interne model er baseret pa Alm. Brands egne data, og er dermed
skraeddersyet til risikobilledet i Alm. Brand.

Alm. Brand koncernen har opgjort det samlede individuelle sol-
vensbehov til 3.316 mio.kr.

Principperne for beregningen af det individuelle solvensbehov
for Alm. Brand Bank, Alm. Brand Liv & Pension samt Alm. Brand
Forsikring kan findes i Alm. Brand koncernens Risiko- og Kapital-
styringsrapport for 2011 pa http://www.almbrand.dk/abdk/Om-
AlmBrand/Investor/Risiko-ogkapitalstyring/index.htm

MAL OG STRATEGI

For at understotte koncernens langsigtede forretningsmeessige
mal patages en raekke forskellige kalkulerede risici. Der er veesent-
lig forskel pa indholdet af de risici, som er knyttet til de enkelte
forretningsomrader, men overordnet set kan risikoparametrene
uanset forretningsenhed opdeles i fire hovedtyper af risici:

. Forretningsrisici

. Finansielle risici

. Likviditetsrisici

. Operationelle risici

En oversigt med folsomhedsoplysninger for koncernens vigtigste
forretningsrisici og finansielle risici fremgéar af nedenstaende tabel.

-~

Folsomhedsoplysninger, koncernen

Risko pa egenkapital ved enkeltstdende heendelse

Mio.kr. Skade

Pct. af \

Rentestigning pa 0,7 %-point -11
Rentefald pa 0,7 %-point -24
Aktiekursfald pa 12 pct. -2
Ejendomsprisfald pa 8 pct. -2
Maksimalt valutakurstab med 99,5 pct.

sandsynlighed pa 10 dage 0
Tab pa modparter pa 8 pct. -3
Tab pa kredit pa 8 pct. -80
Katastrofeskader:

- én “100-arsskade” -212
- to “100-arsskader” -368

\_

egen-
Bank Liv-EK Qvrige lalt kapital
29 -10 0 8 0,2
-29 10 0 -43 -0,9
-57 0 0 -59 -1,3
-11 0 0 -13 -0,3
-2 0 0 -2 -0,0
-17 0 0 -20 -0,4
-28 - 0 -113 -2,5
0 0 -212 -4,6

0 0 -368 -8,0

Den regnskabsmeessige renterisiko pa banken ved en rentezendring pa 0,7 %-point udgjorde 41 mio.kr. pr. 31. december 2011. Ejendomsrisikoen i banken

vedrorer ejendomme i direkte besiddelse.

noter
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FORRETNINGSRISICI

Alm. Brand leegger veegt pa at identificere, male og styre de for-
retningsmeessige risici, og for alle forretningsmaessige risici er der
defineret preecise retningslinjer for, hvor store risici det enkelte for-
retningsomrade 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 offent-
lige sektor. Acceptpolitikken indeholder regler for, hvilke typer og
hvilke storrelser af risici, der kan indtegnes pa den enkelte kon-
trakt.Det er vurderingen, at de sterste risici pa indtegnede pro-
dukter ligger pa arbejdsskade, ejendom og bilforsikringer. For de
indtegnede risici foretages en opgerelse og vurdering af muligt
sammenfald af policer (kumul), der kan rammes i samme skade-
begivenhed.

Reassurance

Med henblik pa at reducere risikoen for tab ved forsikringsbegiven-
heder reassureres risici, der overstiger fastlagte maksimale belob.
Reassuranceprogrammet skal sikre, at en enkelt skadebegivenhed
eller en tilfeeldig ophobning af sterre skader ikke kan medfore et
uacceptabelt tab af kapital, ligesom programmet skal begraense
storrelsen af udsving i det forsikringstekniske resultat.

Reassuranceprogrammet, og herunder fastlaeggelse af koncer-
nens egetbehold ved forskellige skadebegivenheder, vedtages hvert
ar af direktion og bestyrelse. Behovet for reassurance vurderes
lobende pa baggrund af erfaringer med programmets effektivitet,
ligesom markedserfaringer, selskabets kapitalberedskab samt pri-
serne for reassurancedeekning indgar i vurderingen.

Reassuranceprogrammet for 2012 er tegnet efter tilsvarende ret-
ningslinjer som i 2011, hvilket med baggrund i reduktion i den
samlede katastroferisiko har medfort et fald i behov for katastro-
fereassurance for Alm. Brand. Der er samtidig indfert en raekke
mindre deekningsmeessige forbedringer pa tveers af det samlede

reassuranceprogram.

For 2012 har Alm. Brand kebt katastrofereassurance op til 4,1
mia.kr. med et egetbehold pa 75 mio.kr. Daekningen for tingskader
udgoer op til 400 mio.kr., mens deekninger for personskader ved
ulykke- og arbejdsskader daekker op til 700 mio.kr. Egetbeholdet
er pa henholdsvis 30 mio.kr. og 20 mio.kr. pr. begivenhed. Der
er yderligere tegnet en frekvensdaekning pa store tingskader, der
deekker storre brandskader mellem 5 mio.kr. og 30 mio.kr. Daek-
ningen treeder dog forst i kraft, nar Alm. Brand mindst har haft
erstatninger for 150 mio.kr. i dette interval.

Der er ligeledes kobt en deekning til opsamling af "mellemskader”
for skybrud og snetryk, der daekker ved samlede skader for mellem
85 mio.kr. og 210 mio.kr. Motor (kasko og ansvar) samt ansvar
generelt er daekket samlet med et egetbehold pa 20 mio.kr.

Den storste enkeltrisiko i skadeforsikring er risikoen for tab som
folge af storm/orkan. Denne risiko vurderes ved hjeelp af en reekke
stormscenarier baseret pa portefoljens eksponering og pa en be-
regnet sandsynlighed. Disse viser, at det nuvaerende reassurance-
program som minimum yder deekning for skader som folge af en
200-ars storm.

Alm. Brands risiko ved en terrorbegivenhed anses for stort set deek-
ket af den sakaldte terror-pool og garantiordning fra staten samt
af reassuranceprogrammet efter eget behold i de pageaeldende pro-
grammer eller for undtaget i de forsikrede risici.

BANKVIRKSOMHED

Alm. Brand Banks strategi er fokuseret pa udlansvirksomhed mal-
rettet mod privatkunder, leasing samt Asset Management og Mar-
kets, hvilket afspejles i de typer af risici, som banken patager sig.
Overordnet kan de risici, der patages i banken, inddeles i forret-
ningsrisici 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 vaegt pa at identificere, male og styre de
risici, der er specielt knyttet til dette omrade, seerligt kreditrisici. Til
brug herfor udarbejdes retningslinjer for bankens langivning, som
er samlet i en kreditpolitik.
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Kreditpolitik

Bankkoncernens kreditpolitik med tilhorende retningslinjer be-
skriver risikoprofilen samt de rammer, der udger fundamentet for
bevillinger af udlan og garantistillelser samt patagelse af andre
kreditmaessige risici. Retningslinjerne for kreditgivningen skal
sikre, at bankkoncernen agerer som et forsvarligt og seriost penge-
institut over for alle kunder, samarbejdspartnere, offentlige myn-
digheder og konkurrenter. Det er bankkoncernens Kreditsekreta-
riat, der har det overordnede ansvar for vurdering af og opfoelgning
pa kreditrisiciene, bade pa den enkelte kunde og pa portefoljer af
udlan.

Kreditpolitikken og retningslinjerne er tilpasset bankens strategi.
Retningslinjerne indeholder specifikke rammer for dels de enkelte
produkter, som banken udbyder, dels ud fra de kundesegmenter,
som aftager bankens udlansprodukter. Det er bankens malsaet-
ning, at indtjeningen pa de enkelte produkter og kundesegmenter
skal modsvare de tilherende risici og kravet til kapitalforrentning.

Bankkoncernens fremadrettede strategi pa udlan er rettet mod pri-
vatkunder, men portefoljen indeholder fortsat udlan til erhvervs-
og landbrugskunder. Erhvervs- og landbrugskundeportefoljerne
vil over den kommende arreaekke blive afviklet.

Bankens udlan til privatkunder bygger pa radighedsberegninger
og for en stor dels vedkommende pa anvendelse af kreditscorings-
modeller, som er blevet udviklet gennem en arrzekke, og som til
stadighed udvikles og forbedres pa baggrund af erfaringer og kon-
junkturmeessige eendringer.

Safremt udviklingen i enkeltengagementer og i objektive indikato-
rer vurderes at give anledning til nedskrivning af engagementer-
nes veerdi, foretages de nodvendige nedskrivninger efter de herfor
fastsatte regler og pa baggrund af en vurdering af eventuelle sik-
kerheders realisationsveerdi og forventede realisationstidspunkt.

De seneste ars betydelige nedskrivninger og fravalg af forretnings-
omrader har medfort en markant stramning af vilkarene for udlan
og en tilsvarende indsneevring af de forretningsomrader, banken
fremover onsker at agere pa.

Som beskrevet i afsnittet om bankvirksomhed er der stor usikker-
hed knyttet til tab og nedskrivninger pa Alm. Brand Banks udlan
og pantebreve i de kommende ar.

LIVSFORSIKRING

I Alm. Brand Liv og Pension er det selskabets politik, at der ikke
tegnes deekninger uden afgivelse af individuelle helbredsoplysnin-
ger. Der er dermed foretaget et bevidst fravalg af typiske arbejds-
markedspensioner, hvor deekning kan etableres uden individuelle

helbredsoplysninger.

De veesentligste forsikringsmeessige risici knytter sig til forsikrin-
ger med garanteret gennemsnitlig ydelse. Indtil 1994 blev forsik-
ringerne udstedt med en garanteret ydelse beregnet ved brug af
en rente pa 4,5 % efter pensionsafkastskat. Fra 1994 til 1999 an-
vendtes en rente pa 2,5 % efter pensionsafkastskat, hvorefter den
fra 1999 har ligget pa 1,5 %. Renten blev igen nedsat den 1. april
2011, nu til 0,5 %.

I overensstemmelse med kontributionsbekendtgorelsen er Alm.
Brand Liv og Pensions bestand opdelt i fire grupper svarende til de
fire niveauer for ydelsesgarantien. Denne opsplitning indebeerer,
at bufferne alene kan anvendes til at deekke tab inden for den til-
hoerende gruppe og ikke for hele portefoljen. Dette betyder isoleret
set, at selskabets risiko er oget. Imidlertid imodegas denne risiko
af et individuelt afdeekningsprogram for hver rentekontributions-
gruppe. Risikoen males eksplicit pa hver af de fire grupper, som
ogsa har sin egen investeringssammensatning, 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
rentezendringer saledes delvist blive modsvaret af tilsvarende aen-
dringer i veerdien af de forsikringsmeessige hensettelser og det
kollektive bonuspotentiale. Egenkapitalen kan dog blive vaesentligt
pavirket, hvis det nedvendige afkast til at opfylde de garanterede

forpligtelser ikke opnas i gennemsnit over forsikringernes lobetid.
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De investeringsaktiver, som modsvarer egenkapitalen i Alm. Brand
Liv og Pension, er udskilt i et separat depot. Dette depot har ultimo
2011 en forholdsvis kort varighed, hvilket begraenser risikoen for
kursfald som folge af udsving i renten.

FINANSIELLE RISICI
Finansielle risici handteres i de enkelte forretningsomrader, men er
under lobende overvagning af den tvaergaende koncernfunktion.

Markedsrisici

Alm. Brand koncernens investeringsaktiver veerdianseettes lo-
bende til dagsveerdi, hvilket betyder, at koncernens egenkapital
og resultat pavirkes af udviklingen pa finansmarkederne. Kon-
cernen patager sig gennem handel og placeringer samt som led i
den lobende likviditetsstyring forskellige former for markedsrisici.
Koncernen anvender lobende afledte finansielle instrumenter til at
styre og reducere markedsrisiciene.

Formalet med den finansielle risikostyring er at afbalancere den
samlede finansielle risiko pa savel aktiver som passiver for heri-
gennem at opna en tilfredsstillende afvejning af afkast og risiko.
Risikostyringsmalet opnas gennem risikostyringspolitikker, der
fastleegger retningslinjer for eksponering mod forskellige typer af
finansielle risici. Investerings- og risikostyringspolitikken for de
enkelte selskaber i koncernen er tilpasset de forhold, som selska-
berne agerer under.

Beholdningen af investeringsaktiver er underlagt markedsrisici
i form af blandt andet renterisici, valutakursrisici samt prisrisici
ved eksempelvis endringer i aktiekurser eller priser pa fast ejen-
dom.

Renterisici
Renterisici er risici for veerdiudsving pa rentebaerende finansielle
instrumenter som folge af rentezendringer.

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

I Alm. Brand Forsikring samt i Alm. Brand Liv og Pension er rente-
risikoen begraenset af, at der foretages en tilneermelsesvis match-
ing af risikoen pa aktiver og passiver, der har modsatrettet ekspo-
nering mod renterisiko. Alm. Brand Liv og Pension har udviklet
en Asset Liability Management- model til at styre sammenhangen
mellem aktiver og passiver, hvor der er lagt greenser ind for risiko-
villigheden.

I Alm. Brand Bank koncernen kan risici som folge af renteaen-
dringer opdeles i 1) veerdiudsving pa fastforrentede rentebaerende
finansielle instrumenter, 2) pengestromsrisici knyttet til variabelt
forrentede instrumenter, 3) genplaceringsrisikoen pa fastforren-
tede instrumenter samt 4) at det kun i et vist omfang vurderes
muligt at overveelte rentestigninger pa udlanskunderne. Disse
risici styres ved et passende match mellem verdiudviklingen pa
aktiver og passiver og mellem de fremtidige ind- og udgaende pen-
gestromme.

En stor del af bankkoncernens renterisici er afledt af beholdningen
af pantebreve. Til opgerelse og styring af renterisici afledt af pan-
tebrevsbeholdningen anvendes en intern model, hvor der blandt
andet korrigeres for forventede fortidsindfrielser af pantebrevene.
Som en del af bankens strategi afdeekkes renterisici afledt af pan-
tebrevene inden for fastlagte graenser.

Valutakursrisici

Det er koncernens investeringsstrategi at have begraensede netto-
positioner i fremmed valuta. Positioner afdeekkes som hovedregel
ved anvendelse af valutaterminsforretninger og valutaswaps.

Valutaeksponeringen er hovedsageligt begreenset til aktiviteterne i
det bersnoterede datterselskaber Alm. Brand Formue samt et be-
graenset antal abne valutapositioner i banken.

Bankens udlan er hovedsageligt i danske kroner, og der knytter sig
saledes ikke valutakursrisici af neevneveerdig grad til disse.
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Prisrisici

Koncernen patager sig en kalkuleret eksponering mod aktierisici,
der fastlaegges pa baggrund af investeringsstrategien og kapital-
grundlaget. Aktieeksponeringen udgeres af bersnoterede og uno-
terede kapitalandele samt afledte finansielle instrumenter i form
af futures og optioner. Eksponeringen mod aktierisici er primeaert
begraenset til beholdninger i koncernens livsforsikringsselskab og
Alm. Brand Bank koncernen.

Koncernen er derudover eksponeret mod andringer i priserne pa
fast ejendom gennem ejendomsinvesteringer i koncernens livsfor-
sikrings- og skadeforsikringsselskab. Tilsvarende er koncernen in-
direkte eksponeret mod priserne pa ejendomme gennem udlanet i

banken med pant i ejendomme.

Hovedparten af ejendomsinvesteringerne udgores af domicilejen-
domme, mens der derudover foretages direkte ejendomsinvesterin-
ger i primeert kontorejendomme samt investering i ejendomsaktier.
Den valgte risikoprofil i forbindelse med kob og salg af ejendomme
fokuserer pa hoj sikkerhed og stabilt afkast med et langsigtet per-
spektiv. Risikostyringen af ejendomsinvesteringerne tager derud-
over udgangspunkt i rammer for de samlede ejendomsinvesterin-
ger samt rammer for eksponering pa enkelt-ejendomme.

Vedrerende bankens indirekte eksponering mod ejendomme er ri-
siciene i den forbindelse beskrevet under kreditpolitikken.

Inflationsrisici

I Alm. Brand Forsikring er udbetalingerne til fremtidige arbejds-
skadeerstatninger afhaengige af lenudviklingen. Dette indregnes
ved opgorelse af henseettelser til arbejdsskader ved anvendelse af
forventningerne til den fremtidige udvikling i lentallet. Dermed
fas en eksponering mod inflationsrisici, idet en kraftigere inflation
medforer oget lonudvikling, som resulterer i storre erstatninger.
For at reducere denne risiko har Alm. Brand Forsikring indgaet
inflationsswaps, der afdaekker storstedelen af inflationsrisikoen pa
arbejdsskadehenseettelserne under forudseetning af en stabil ud-

vikling i reallonnen.

Qvrige kreditrisici

Kreditrisici soges begreenset ved at begraense eksponeringen over
for enkeltmodparter samt over for grupper af modparter, der har
samme karakteristika.

Alm. Brand koncernen har lobende betydelige forsikringstilgode-
havender samt tilgodehavender hos reassuranderer. Forsikrings-
tilgodehavender er sikret gennem en spredning pa en meget stor
kreds af forsikringstagere, mens tilgodehavender hos reassuran-
dorer sikres ved krav om en minimumsrating fra anerkendte ra-
tingbureauer. I det omfang tilgodehavender ikke vurderes at kun-

ne inddrives, nedskrives disse eller afskrives endeligt.

Alm. Brand koncernen investerer i meget begrzenset omfang i er-
hvervsobligationer, hvoraf storstedelen er ratede fra AAA til BBB
(Investment grade). Dette sikrer, at investeringsaktivernes kredi-

trisici begraenses.

LIKVIDITETSRISICI

I Alm. Brand Forsikring samt Alm. Brand Liv og Pension er li-
kviditetsrisikoen begraenset. Den storste likviditetsrisiko i Liv og
Pension er, at et stort antal kunder samtidig gerne vil flytte deres
pensionsopsparing. Hvis dette scenarie skulle blive aktuelt, kan
risikoen i en vis udstreekning reduceres ved at indfere kursveern.
Skadeforsikring er under storst likviditetspres efter en storm. Li-
kviditetsrisikoen er dog begreenset af, at preemieindbetalingerne i
selskaberne er forudbetalte. 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 likvi-
diteten ud fra savel kortsigtede som langsigtede likviditetsbehov.

Den kortsigtede likviditetsstyring skal sikre, at Alm. Brand Bank
til enhver tid lever op til lovgivningens krav, herunder pejlemaer-
kerne i Finanstilsynets Tilsynsdiamant. Dette sikres ved dels at
neutralisere neert forestaende likviditetspavirkninger og saledes
holde likviditeten inden for de af bestyrelsen udstukne rammer,
dels at sikre et beredskab i form af indskudsbeviser og uudnyttede

pengemarkedslines hos storre markedsdeltagere.
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Den langsigtede likviditetsstyring skal sikre, at Alm. Brand Bank
ikke kommer i en situation, hvor der er uforholdsmaessigt store
omkostninger forbundet med at finansiere bankens drift. En vee-
sentlig andel af bankens nuvearende funding, udgeres af stats-
garanterede obligationer udstedt under Bankpakke II til samlet 6
mia.kr., og disse forfalder 30. juni 201 3. Senest pa dette tidspunkt
vil banken derfor have behov for at refinansiere sin nuveerende fi-
nansiering. Storrelsen af dette behov vil veere atheengigt af udvik-
lingen i den samlede udlansbalance, tab og nedskrivninger, indlan
fra bankens kunder samt udviklingen inden for fremtidige krav til
kapital og solvens samt den generelle okonomiske udvikling.

Overholdelse af den langsigtede strategi opnas gennem internt
definerede rammer for finansieringssammensatningen, herunder
finansieringskilder og forfaldsstrukturen for disse.

Banken soger i forste halvar 2012 om at blive godkendt til at
udnytte Nationalbankens tiltag pa likviditetsomradet, der giver
muligheden for at hente likviditet i Nationalbanken mod udlan
som sikkerhed. Det vurderes, at banken med deltagelse i Natio-
nalbankens likviditetstiltag vil have et steerkt likviditetsberedskab.
Banken forventer at kunne tilbagebetale fundingen udstedt under
Bankpakke II uden at komme i konflikt med hverken Tilsynsdia-
manten eller lovkravene, idet der forventes en fortsat reduktion af
udlanene, mens indlanene forventes at blive foroget.

Banken har en malseetning om at have en likviditetsmaessig over-
deekning pa mindst 50 % i forhold til 10 %-kraveti §152 i lov om
finansiel virksomhed. Der er udarbejdet en detaljeret politik for
bankens likviditetsrisici og en beredskabsplan i tilfeelde af, at li-
kviditeten kommer under malet pa 50 % i overdeekning. Gennem
2011 er der ikke registreret overskridelser af bankens méalseetning
for likviditetsoverdeekningen. Ved udgangen af 2011 havde ban-
ken en overdaekning af 10 % kravet pa 327 % eller en likviditets-
procent pa 427.

OPERATIONELLE RISICI

Der foretages lobende vurdering af Alm. Brand koncernens ope-
rationelle risici med henblik pa at sikre de nedvendige sikkerheds-
foranstaltninger, kontroller og beredskab. Omfanget af disse for-
anstaltninger balanceres imod de omkostninger, der er forbundet
med tiltagene. Sikkerhedstiltag vurderes saledes i forhold til mu-
lige trusler og disses sandsynlighed samt de forretningsmeessige
konsekvenser, der kan opsta, hvis truslerne effektueres.

Alm. Brand koncernen har en raekke kontrolprocedurer i form
af arbejdsrutiner, forretningsgange og afstemningsprocesser, der
er forankret savel decentralt som centralt i organisationen. Disse
procedurer, den organisatoriske funktionsadskillelse mellem udfe-
rende og kontrollerende afdelinger samt uddannelse af personale
er med til at minimere de operationelle risici.

Koncernens kontinuerlige arbejde med informationssikkerhed er
funderet i en it-sikkerhedspolitik, der er udstukket, vedtaget og
arligt revurderes af bestyrelsen. Politikken fastlaegger de overord-
nede krav til it-sikkerhed med det formal at sikre, at den samlede
it-anvendelse sker sikkert og kontrolleret. Politikken er operationa-
liseret i blandt andet sikkerhedsretningslinjer, vejledning til bru-
gerne, i form af tekniske og administrative foranstaltninger samt
forretningsgange.

De centrale banksystemer udvikles og driftes af Bankdata. Kon-
cernens ovrige it-systemer udvikles under egen styring, driftes pri-
meert af egne medarbejdere og er fysisk placeret hos IBM Danmark
indtil medio 2012, hvor alt udstyr hjemtages til egne maskinstuer.

I tilfeelde af en beredskabssituation med et leengerevarende fysisk
eller it-maessigt nedbrud er der udarbejdet planer for fortsat drift
og reetablering af koncernens vasentligste forretningsfunktioner.
Udgangspunktet er en rakke malsatninger for koncernens be-
redskab, som er godkendt af bestyrelsen. Malseetningerne er im-
plementeret i form af en centralt styret beredskabsorganisation,
evakueringsplaner, beredskabshandbeger for de enkelte forret-
ningsomrader, et robust grundleggende it-teknisk setup og foku-
sering pa standardisering af savel processer som it.

Som led i intern revisions arbejde indgar en revision af, at udstuk-
ne arbejdsrutiner, forretningsgange og kontroller er udarbejdet,
implementeret og folges pa betryggende vis. Som et supplement til
den interne revision foretages ekstern it-revision pa koncernens it-
systemer, og i den forbindelse indhentes der revisionserklaeringer
fra Bankdata og IBM Danmark A/S.

Pa  http://www.almbrand.dk/abdk/OmAlmBrand/Investor/Risi-
ko-ogkapitalstyring/index.htm er koncernens risikoprofil og -sty-
ring naermere beskrevet.
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Koncern- og arsregnskabet udarbejdes ud fra visse seerlige forud-
seetninger, der medforer brug af regnskabsmeessige skon. Disse
skon foretages af selskabets ledelse i overensstemmelse med regn-
skabspraksis og pa baggrund af historiske erfaringer samt forud-
seetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og realistiske.

De vesentligste skon vedrerer forsikringsmeessige forpligtelser,
opgorelse af dagsveerdier for unoterede finansielle instrumenter,
maling af udskudte skatter, hensatte forpligtelser samt udlan og
tilgodehavender.

Ud over disse forudsaetninger er bankkoncernen pavirket af seerli-
ge risici og usikkerheder vedrerende behovet for nedskrivninger pa
udlan mv. samt likviditet, som kan fore til, at de faktiske resultater

kan afvige fra skennene.

SKADEFORSIKRING

Vejrligsskader

Skybruddet, som ramte Kobenhavnsomradet 2. juli 2011, har re-
sulteret i 8.400 skadeanmeldelser og det samlede erstatningsbelob
er forelobigt opgjort til 630 mio.kr. Antallet af skader og seerligt
omfanget af den enkelte skade overstiger, hvad Alm. Brand tid-
ligere har oplevet af skybrudsskader, hvorfor de hidtil anvendte
modeller for estimering af denne type skader har vist sig utilstraek-
kelige. Gennemsnitsskaderne er 80 % dyrere end ved skybruddet
den 14. august 2010 og ved arets afslutning var der stadigveek 40
% af skaderne, som ikke var afsluttet. Estimatet pa 630 mio.kr. er
dog det bedste skon for skadens storrelse pa nuverende tidspunkt.

LIVSFORSIKRING

Alm. Brand Liv og Pension har fokus pa afdekningen 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
renteeendringer saledes delvist blive modsvaret af tilsvarende aen-
dringer i veerdien af de forsikringsmeessige henseettelser og det
kollektive bonuspotentiale. Egenkapitalen kan dog blive vaesentligt
pavirket, hvis det nedvendige afkast til at opfylde de garanterede
forpligtelser ikke opnas i gennemsnit over forsikringernes lobetid.

Med virkning fra og med 2012 er den maksimale fradragsberetti-
gede indbetaling til ratepension nedsat fra 100.000 kr. til 50.000
kr. Derudover er modregningsreglerne i efterlonnen blevet skeer-
pet for pensionsmidler. Selvom der fortsat er ubegrzenset fradrags-

ret for livrenter er det forventningen at skattereformen vil pavirke
den samlede pensionsopsparing negativt.

BANKVIRKSOMHED

Nedskrivninger pa udlan

For nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender er der vae-
sentlige 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 fastlaeggel-
sen af storrelsen af de forventede betalinger, herunder realisati-
onsveerdier af sikkerheder og forventede dividendeudbetalinger
fra boer, ogsa undergivet veaesentlige skon.

En fortsat negativ og ikke forudset udvikling i samfundsekonomi-
en kan pavirke de enkelte kunders betalingsevne. Herunder kan
veerdierne af de sikkerheder, der ligger til grund for opgerelsen af
bankens sikkerheder, medfere behov for yderligere nedskrivninger
pa iseer udlan til aktiviteter inden for finansiering af fast ejendom
og landbrug.

Herudover foretages der lobende @endringer i de regelseet, der dan-
ner baggrund for opgerelse af nedskrivningsbehovet i banken. An-
dringer, der efterfolgende indfores, kan medvirke til at ege behovet
for nedskrivninger pa bankens udlan, uanset der ikke umiddelbart
er indtruffet forhold i relation til kundernes betalingsevne eller sik-
kerhedsstillelse, der burde tilsige en sadan foreget nedskrivning.

Kapitalforhold

Alm. Brand Bank har pr. 31. december 2011 opgjort en solvens
pa 16,8 og et individuelt solvensbehov pa 15,4. I forhold til lovens
krav har banken séledes en overdeekning pa 155 mio.kr. Dette er
efter koncernens opfattelse ikke en tilstraekkelig buffer til at ime-
dega de forretningsmeessige risici, der fortsat pahviler bankens
aktiviteter.

Alm. Brand A/S har derfor pr. 28. februar 2012 besluttet at ind-
skyde yderligere 300 mio.kr. i egenkapital i Alm. Brand Bank,
hvilket alt andet lige pr. 31. december 2011 ville betyde, at den
faktiske solvens var pa 19,4 % svarende til en overdeekning pa i alt
455 mio.kr. i forhold til lovens minimumskrav.

Alm. Brand A/S forpligtede sig i sommeren 2010 til at tilfore Alm.
Brand Bank tilstreekkelig kapital, saledes at Alm. Brand Bank til
enhver tid opfylder det hojeste af solvenskravet og det individuelle
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solvensbehov for banken. Denne forpligtelse er maksimeret til 2
mia.kr. Efter overforslen af kapital den 28. februar 2012 udestar
der 400 mio.kr.

Det er ledelsens opfattelse, at banken efter det seneste kapitaltil-
skud er tilstreekkeligt kapitaliseret til at imodega de forretnings-
maessige risici, der pahviler bankens aktiviteter, herunder et mu-
ligt yderligere fremtidigt nedskrivningsbehov.

Likviditetsforhold

Banken skal i 2012 og 2013 tilbagebetale funding for samlet
9,9 mia.kr. herunder statsgaranteret funding for 6,0 mio.kr. For
at sikre en tilstreekkelig likviditet frem til juni 2013 og frem har
banken fastlagt en detaljeret plan, der omfatter reduktion af udlan,
tiltreekning af nye indlan samt i et vist omfang belaning af udlan
i Nationalbanken i overensstemmelse med reglerne herom. Gen-
nemforelsen af hidtidige iveerksatte aktiviteter vedrerende reduk-
tion af lan samt tiltreekning af nye indlan, er forlobet som planlagt.

Ledelsen folger likviditeten og de iveerksatte tiltag teet og har sik-
ret, at denne er stresset i et omfang sa ogsa vaesentlige afvigelser
(manglende afvikling af udlan eller vanskelighed ved tiltraekning
af nye indlan) fra det forventede udfald ikke vil medfore utilsig-

tede vanskeligheder for banken. Det er pa denne baggrund ledel-
sens opfattelse, at planen i tilstreekkeligt omfang vil sikre bankens
muligheder for rettidig tilbagebetaling af al forfalden funding samt
en tilstreekkelig likviditetsmeessig overdeekning i forhold til lovgiv-
ningens krav ogsa efter juni 201 3, hvor de sidste statsgaranterede
obligationer skal tilbagebetales.

OVRIGE AKTIVITETER

Likviditetsforhold

Moderselskabet Alm. Brand A/S har jf. oven for en forpligtelse pa
yderligere 400 mio.kr. til at indskyde kapital i Alm. Brand Bank. Li-
kviditeten hertil sikres via udbytte fra datterselskabet Alm. Brand
Forsikring.

FOLSOMHEDSOPLYSNINGER

For at understotte de langsigtede forretningsmeessige mal patages
en rakke forskellige kalkulerede risici. De vigtigste forretningsri-
sici og finansielle risici fremgar af nedenstaende tabel.

I note 50 Risikostyring pa side 120 til side 126 gennemgas de en-
kelte risici.

Folsomhedsoplysninger, koncernen

Risko pé egenkapital ved enkeltstaende haendelse
Rentestigning pa 0,7 %-point

Rentefald pa 0,7 %-point

Aktiekursfald pa 12 pct.

Ejendomsprisfald pa 8 pct.

Maksimalt valutakurstab med 99,5 pct.
sandsynlighed pa 10 dage

Tab pa modparter pa 8 pct.
Tab pa kredit pa 8 pct.

\_

Mio.kr. Skade

Katastrofeskader:
- én “100-arsskade” -212
- to “100-arsskader” -368

Pct. af \

egen-

Bank Liv-EK Ovrige Talt kapital
29 -10 0 8 0,2
-29 10 0 -43 -0,9
-57 0 0 -59 -1,3
-11 0 0 -13 -0,3
-2 0 0 -2 -0,0
-17 0 0 -20 -0,4
-28 -5 0 -113 -2,5
-212 -4,6

0 0 0 -368 -8,0

Den regnskabsmaessige renterisiko pa banken ved en rentezendring pa 0,7 %-point udgjorde 41 mio.kr. pr. 31. december 2011. Ejendomsrisikoen i banken

vedrorer ejendomme i direkte besiddelse.
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/ENDRING I REGNSKABSM ASSIGE SKON

Finanstilsynet har offentliggjort en landespeendsjusteret rente-
kurve i december 2011 og denne er anvendt til opgerelsen af de
forsikringsmeessige henseettelser i Alm. Brand Forsikring A/S og
Alm. Brand Liv og Pension A/S. Den @ndrede rentekurve har iso-
leret set betydet en gevinst i livsforsikringsselskabet pa 160 mio.kr.,
som tilfalder kunderne via kollektivt bonuspotentiale. Herudover
er hensettelser vedr. syge- og ulykkesforsikring positivt pavirket
med ca. 10 mio.kr. I skadeforsikringsselskabet betyder eendringen

en gevinst pa 45 mio.kr. pa hensaettelserne.

Finanstilsynet udarbejdede og offentliggjorde herudover i foraret
2011 et benchmark for forventet levetid. Fra og med andet kvar-
tal 2011 er levetidsforventningerne ved beregningen af livsforsik-
ringshensaettelserne derfor blevet tilpasset, sa niveauet svarer til
det nye benchmark. For bestanden af ikke bonusberettigede for-
sikringer har de nye levetidsforventninger betydet en forbedring
af resultatet pa ca. 18 mio.kr., som tilfalder egenkapitalen. Hen-
saettelserne for bestanden af bonusberettigede forsikringer er kun

pavirket marginalt af eendringen.

PAL-satsen er fra primo 2012 foreget fra 15 % til 15,3 %. Henseet-
telserne beregnes som et diskonteret cash-flow, hvor den fremad-
rettede risikofrie rente efter PAL anvendes, med det resultat at hen-
saettelserne oges. Dette er indarbejdet i regnskabet ultimo 2011 og
forer til en oget henseettelse pa knap 10 mio.kr.

Af de 994 mio.kr. i samlede nedskrivninger udgjorde 637 mio.kr.
nedskrivninger i fjerde kvartal. Heraf skyldtes ca. 400 mio.kr. en
andring af metoden (aendring af de regnskabsmaessige skon) for
opgorelsen af nedskrivninger pa ejendoms- og landbrugsengage-
menter med finansielle problemer. Beregning af sikkerhedernes
veerdi sker herefter pa grundlag af realisationsveerdi ved salg inden
for seks méaneder. Det skal dog understreges, at det ikke er bankens
intention at forfelge en sadan strategi. Hidtil har banken opgjort
nedskrivningsbehovet pa baggrund af en cash flow beregning ud
fra de lagte strategier for det enkelte engagement. Den anvendte
metode forventes at blive i overensstemmelse med Finanstilsynets

kommende beregningsmetode.

noter
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GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med Internatio-
nal Financial Reporting Standards som godkendt af EU. Arsregn-
skabet for foreningen afleegges i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse om finansielle

rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

De yderligere danske oplysningskrav til arsregnskaber er for kon-
cernen fastlagt i IFRS-bekendtgorelsen for finansielle virksomhe-
der udstedt i henhold til lov om finansiel virksomhed. For forenin-

gen er oplysningskravene fastlagt i lov om finansiel virksomhed.

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (DKK), der anses for at
veere den primeere valuta for koncernens aktiviteter og den funk-
tionelle valuta for moderselskabet.

Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet er beskrevet
nedenfor. Anvendt regnskabspraksis for foreningen er beskrevet i

tilknytning til foreningens arsregnskab.

/ENDRING I REGNSKABSMASSIGE SKON

Finanstilsynet har offentliggjort en landespaendsjusteret rente-
kurve i december 2011 og denne er anvendt til opgerelsen af de
forsikringsmeessige henseettelser i Alm. Brand Forsikring A/S og
Alm. Brand Liv og Pension A/S. Den andrede rentekurve har iso-
leret set betydet en gevinst i livsforsikringsselskabet pa 160 mio.kr.,
som tilfalder kunderne via kollektivt bonuspotentiale. Herudover
er hensattelser vedr. syge- og ulykkesforsikring positivt pavirket
med ca. 10 mio.kr. I Skadeforsikringselskabet betyder seendringen

en gevinst pa 45 mio.kr. pa henseettelser.

Finanstilsynet udarbejdede og offentliggjorde herudover i foraret
2011 et benchmark for forventet levetid. Fra og med andet kvar-
tal 2011 er levetidsforventningerne ved beregningen af livsforsik-
ringshenseettelserne derfor blevet tilpasset, sa niveauet svarer til
det nye benchmark. For bestanden af ikke bonusberettigede for-

sikringer har de nye levetidsforventninger betydet en forbedring
af resultatet pa ca. 18 mio.kr., som tilfalder egenkapitalen. Hen-
saettelserne for bestanden af bonusberettigede forsikringer er kun
pavirket marginalt af eendringen.

PAL-satsen er fra primo 2012 foreget fra 15 % til 15,3 %. Hen-
saettelserne beregnes som et diskonteret cash flow, hvor den frem-
adrettetede risikofrie rente efter PAL anvendes med det resultat
at henseettelserne oges. Dette er indarbejdet i regnskabet ultimo
2011, og forer til en aget hensaettelse pa knap 10 mio.kr.

Af de 994 mio.kr. i samlede nedskrivninger udgjorde 637 mio.kr.
nedskrivninger i fjerde kvartal. Heraf skyldtes ca. 400 mio.kr. en
andring af metoden (aendring af de regnskabsmeessige skon) for
opgorelsen af nedskrivninger péa ejendoms- og landbrugsengage-
menter med finansielle problemer. Beregning af sikkerhedernes
veerdi sker herefter pa grundlag af realisationsveerdi ved salg inden
for seks maneder. Det skal dog understreges, at det ikke er bankens
intention at forfolge en sadan strategi. Hidtil har banken opgjort
nedskrivningsbehovet pa baggrund af en cash flow beregning ud
fra de lagte strategier for det enkelte engagement. Den anvendte
metode forventes at blive i overensstemmelse med Finanstilsynets
kommende beregningsmetode.

IMPLEMENTERING AF NYE OG ANDREDE STANDARDER SAMT
FORTOLKNINGSBIDRAG

Arsrapporten for 2011 er aflagt i overensstemmelse med de nye
og @ndrede standarder (IFRS/IAS) samt nye fortolkningsbidrag
(IFRIC), der geelder for regnskabsar, der begynder 1. januar 2011.
Implementeringen af de ovrige nye og endrede standarder samt
fortolkningsbidrag i arsregnskabet for 2011 har ikke medfort een-
dringer i regnskabspraksis.

STANDARDER OG FORTOLKNINGSBIDRAG, DER ENDNU IKKE
ER TRADT I KRAFT

Pa tidspunktet for offentliggorelse af dette arsregnskab er folgende
nye eller eendrede standarder og fortolkningsbidrag endnu ikke
tradt i kraft og derfor ikke indarbejdet i arsregnskabet:
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IFRS 7, Finansielle instrumenter: Oplysninger (Enhancing di-
sclosures about transfers of financial assets) (oktober 2010).
/Endringen oger oplysningskravene i IFRS 7 for transaktio-
ner, som involverer overdragelse af finansielle aktiver, men
hvor overdrageren bibeholder en grad af "fortsat involvering”
i aktivet. Andringerne traeder i kraft for regnskabsar, der be-
gynder 1. juli 2011 eller senere. Andringerne er endnu ikke
godkendt til brug i EU.

IFRS 9, Finansielle instrumenter: Klassifikation og maling
(Finansielle aktiver) (november 2009). IFRS 9 omhandler
den regnskabsmeessige behandling af finansielle aktiver i
relation til klassifikation og maling. I henhold til IFRS 9 af-
skaffes kategorierne "holde-til-udleb” og "finansielle aktiver
disponible for salg”. Der etableres en ny valgfri kategori for
egenkapitalinstrumenter, der ikke besiddes med henblik pa
salg, og som ved forste indregning klassificeres i denne ka-
tegori "dagsveerdi med veerdiregulering via anden totalind-
komst”. Fremover skal finansielle aktiver saledes klassificeres
enten som "maling til amortiseret kostpris” eller "dagsvaerdi
via resultatet”, eller — hvis der er tale om egenkapitalinstru-
menter, som opfylder kriterierne herfor —som "dagsveerdi via
anden totalindkomst”. Standarden traeder i kraft for regn-
skabsar, der begynder 1. januar 2013 eller senere. Standar-
den er endnu ikke godkendt til brug i EU.

IFRS 9, Finansielle instrumenter: Klassifikation og maling (Fi-
nansielle forpligtelser) (oktober 2010). Andringen til IFRS 9
tilfojer bestemmelser vedrerende klassifikation og maling af fi-
nansielle forpligtelser samt opher af indregning. Storstedelen
af bestemmelserne i IAS 39 vedrerende indregning og maling
af finansielle forpligtelser er overfort uaendret til IFRS 9. IFRS
9 indeholder dog folgende eendringer til bestemmelserne:

D Undtagelsen i IAS 39, hvorved afledte finansielle in-
strumenter relateret til unoterede aktiver i visse til-
feelde kunne males til kostpris, ophaves. Efter IFRS 9
skal alle afledte finansielle instrumenter saledes males
til dagsveerdi.

. Virksomheder, som veaelger at male finansielle forpligtel-
ser til dagsveerdi (dagsveerdi-optionen), skal efter IFRS
9 praesentere den del af periodens andring i dagsveer-
dien, som kan henfores til 2endringer i virksomhedens
egen kreditvaerdighed i anden totalindkomst.

Bestemmelserne om opher af indregning er overfort uaendret fra
IAS 39 til IFRS 9. IFRS 9 treeder i kraft med virkning for regnskabs-
ar, der begynder 1. januar 2013 eller senere. Standarden er endnu
ikke godkendet til brug i EU.

. IFRS 10, Koncernregnskaber (maj 2011). IFRS 10 preecise-

rer, hvornar en virksomhed skal konsolideres. Standarden
erstatter afsnit vedrorende konsolidering i IAS 27, Koncern-
regnskaber og separate regnskaber. Der er pa visse punkter
tale om veesentlig mere vejledning med henblik pa at afgore,
om der foreligger kontrol over en anden virksomhed. IFRS 10
fastslar, at kontrol foreligger, nar folgende forhold er opfyldt:

. Bestemmende indflydelse over virksomheden
. Risiko forbundet med eller ret til variable afkast
. Evne til at anvende bestemmende indflydelse pa virk-

somheden til at pavirke afkast

Standarden traeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar
2013 eller senere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

. IFRS 11, Feelleskontrollerede aktiviteter og joint ventures

(maj 2011). IFRS 11 omhandler den regnskabsmeessige be-
handling af joint ventures. Der kan ikke laengere frit veelges
mellem pro-rata-konsolidering eller indregning efter indre
veerdis metode. Hvilken metode, der fremadrettet skal an-
vendes, afheenger af bade formelle forhold og substansmaes-
sige forhold. Standarden treeder i kraft for regnskabsar, der
begynder 1. januar 2013 eller senere. Standarden er endnu
ikke godkendet til brug i EU.
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IFRS 12, Oplysning om involvering i andre virksomheder
(maj 2011). TIFRS 12 preeciserer oplysningskrav vedro-
rende bade konsoliderede og ikke konsoliderede virksomhe-
der, joint ventures og associerede virksomheder. Hensigten
med IFRS 12 er at kraeve oplysninger, der gor det muligt for
regnskabsbrugere at vurdere grundlaget for kontrol, even-
tuelle begreensninger vedrorende konsoliderede aktiver og
forpligtelser, risici forbundet med deltagelse i ikke konsolide-
rede virksomheder samt minoritetsinteressers involvering i
konsoliderede virksomheders aktiviteter. Standarden traeder
i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar 2013 eller se-
nere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

IFRS 13, Dagsveerdimaling (maj 2011). IFRS 13 samler
definitionen af maling til dagsveerdi. Standarden erstatter
den vejledning om maling af dagsveerdi, der findes i andre
standarder. IFRS 13 sikrer hermed en ensartet definition af
dagsveerdi. Standarden traeder i kraft for regnskabsar, der
begynder 1. januar 2013 eller senere. Standarden er endnu
ikke godkendt til brug i EU.

IAS 19, Personaleydelser (juni 2011). Andringen preeciserer
indregning af fratreedelsesgodtgoerelser. Den regnskabsmees-
sige behandling af fratreedelsesgodtgoerelser endres, og der
skelnes herunder mellem godtgerelser udbetalt for udfort ar-
bejde og godtgerelser udbetalt i forbindelse med fratraedelse.
Standarden traeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. ja-
nuar 2013 eller senere. Standarden er endnu ikke godkendt
til brug i EU.

IAS 1, Preesentation af arsregnskaber (juni 2011). Andrin-
gen preeciserer, at poster, der er prasenteret under anden
totalindkomst, skal grupperes ud fra om de efterfolgende for-
ventes recirkuleret til resultatopgerelsen. Standarden traeder
i kraft for regnskabsar, der begynder den 1. juli 2012 eller
senere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

Pa tidspunktet for offentliggorelse af dette arsregnskab foreligger
der herudover en raekke nye eller aendrede standarder og fortolk-
ningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke
er indarbejdet i arsregnskabet. Det er ledelsens vurdering, at disse
ikke vil fa veesentlig indvirkning pa arsregnskabet for de kommen-
de regnskabsar.

KONSOLIDERING

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet samt de tilknyttede
selskaber, hvori moderselskabet besidder flertallet af stemmeret-
tighederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse.
Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af
stemmerettighederne eller pa anden made udever betydelig, men
ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksom-
heder.

Koncernregnskabet er udarbejdet ved sammendrag af ensartede
poster i de enkelte selskabers resultatopgerelser og balancer. Der
foretages eliminering af koncerninterne indtaegter, omkostninger,
mellemverender, aktiebesiddelser samt gevinster og tab ved trans-
aktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Regnskaber for datterselskaber, som afleegger arsrapporter efter
anden lovgivning, er tilpasset til den af koncernen anvendte regn-
skabspraksis.

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet indregnes de tilknyttede
virksomheders regnskabsposter fuldt ud uanset ejerandel. Minori-
tetsinteressernes forholdsmeaessige andel af de tilknyttede virksom-
heders resultat og egenkapital vises som szerskilte poster i resultat-
opgorelse og balance.

Kob af virksomheder

Nyerhvervede eller solgte dattervirksomheder indregnes i kon-
cernregnskabet fra overtagelsestidspunktet hhv. frem til afstael-
sestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke.

Ved kob af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvoref-
ter den tilkebte virksomheds identificerede aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser indregnes i balancen til dagsveerdi pa overta-
gelsestidspunktet.
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Nar anskaffelsessummen overstiger dagsveerdien af de overtagne
nettoaktiver, aktiveres forskelsbelobet som goodwill under imma-
terielle aktiver. Goodwill testes arligt for vaerdiforringelse.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om malingen
af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser eller eventual-
forpligtelser, sker forste indregning pa grundlag af forelobige op-
gjorte dagsveerdier. Safremt det efterfolgende viser sig, at identi-
ficerbare aktiver, forpligtelser eller eventualforpligtelser havde en
anden dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet end forst antaget,
reguleres goodwill indtil 12 maneder efter overtagelsen. Effekten
af reguleringen indregnes i primoegenkapitalen og sammenlig-
ningstal tilpasses.

KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER

Koncerninterne ydelser afregnes pa markedsvilkar eller omkost-
ningsdeekkende basis. Lobende mellemveaerender forrentes pa
markedsbaserede vilkar. Koncerninterne handler med veerdipapi-
rer og andre aktiver afregnes til markedspriser.

FREMMED VALUTA

Aktiver og passiver i fremmed valuta indregnes til Danmarks Nati-
onalbanks offentliggjorte valutakurs pa balancedagen. Indteegter
og udgifter i fremmed valuta indregnes til de pa transaktionstids-
punktet geeldende valutakurser. Valutakursreguleringer indreg-
nes i resultatopgorelsen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder omregnes
resultatopgoerelsen til gennemsnitlige valutakurser for de enkelte
maneder og balancen til balancedagens valutakurs.

Valutakursregulering, der opstar ved, at egenkapitalen i udenland-
ske dattervirksomheder ved arets begyndelse omregnes til balan-
cedagens kurs, indregnes i egenkapitalen. Forskelle, der opstar
som folge af omregning af udenlandske dattervirksomheders re-
sultatopgerelser til gennemsnitskurs og balanceposter til balance-
dagens kurs, reguleres ligeledes over egenkapitalen.

GENERELLE PRINCIPPER FOR INDREGNING OG MALING
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil tilfalde koncernen, og aktivets veaerdi kan
males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga koncernen,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Ef-
terfolgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost i det efterfolgende.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtje-
nes, mens omkostninger indregnes med de belob, der kan henfo-
res til regnskabsaret. Veerdireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen, medmindre andet er
anfort i anvendt regnskabspraksis.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og ri-
sici, der fremkommer inden arsrapporten aflaegges, og som be- el-
ler afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Ved kob eller salg af finansielle aktiver og forpligtelser anvendes
afregningsdatoen som indregningsdatoen. Andringer i veerdien af
det erhvervede eller solgte aktiv i perioden mellem handelsdatoen
og afregningsdatoen indregnes som et finansielt aktiv eller en fi-
nansiel forpligtelse. Safremt det erhvervede efter forste indregning
males til kostpris eller amortiseret kostpris, indregnes veerdieen-
dringer i perioden mellem handelsdatoen og afregningsdatoen
ikke.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kost-
pris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente over lobeti-
den. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fra-
drag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning
af forskellen mellem kostpriser og det nominelle belob. Herved
fordeles kurstab og -gevinst over labetiden.

noter
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BALANCE

Immaterielle aktiver

Goodwill

Ved forste indregning maéles goodwill til dagsveerdi opgjort som for-
skellen mellem anskaffelsessummen og dagsveerdien af de over-
tagne nettoaktiver. Der foretages arligt test for veerdiforringelse, og
eventuel nedskrivning indregnes i resultatopgerelsen.

Software

Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger eller til en eventuel lavere genindvindingsveerdi.
Software afskrives linezert over en forventet levetid pa hejst fem ar.

Ved opgorelsen af kostprisen indregnes alle omkostninger, som
direkte kan henfores til udviklingen af software, og som sandsyn-
ligvis vil frembringe okonomiske fordele til koncernen. Alle ovrige
omkostninger omkostningsfores lobende. Af- og nedskrivninger
indregnes under administrationsomkostninger.

Grunde og bygninger

Grunde og bygninger ejet af koncernen er opdelt i investerings-
ejendomme og domicilejendomme. Domicilejendomme omfatter
de ejendomme, hvor Alm. Brand i al veesentlighed udnytter ejen-
dommen til administrative formal. @vrige ejendomme er klassifice-
ret som investeringsejendomme.

Der foretages arligt en intern vurdering af dagsveerdien af grunde
og bygninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til en dagsveerdi, der er opgjort
pa grundlag af Finanstilsynets retningslinier. Dagsveerdien be-
regnes pa grundlag af afkastmetoden, hvilket betyder, at den en-
kelte ejendom veerdiansaettes pa grundlag af et forventet normalt
driftsbudget og en afkastprocent. Den beregnede veerdi reguleres
for kortvarige forhold, som a&ndrer ejendommens indtjening. Den
regulerede beregnede veerdi svarer til dagsveaerdien.

Veerdireguleringer af investeringsejendomme indregnes i resultat-
opgerelsen for det regnskabsar, hvor eendringen er opstaet.

Domicilejendomme

Domicilejendomme males til en omvurderet veerdi svarende til
dagsveerdien pa vurderingstidspunktet med fradrag af akkumu-
lerede afskrivninger og veerdireguleringer. Dagsveaerdien opgores
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 bereg-
nede veerdi reguleres for kortvarige forhold, som andrer ejen-
dommens indtjening. Den regulerede beregnede veerdi svarer til
dagsveerdien.

Domicilejendomme afskrives linezert over ejendommenes forven-
tede brugstider, som vurderes at veere 60 ar. Afskrivninger bereg-
nes under hensyntagen til den forventede restveerdi og indregnes i
resultatopgoerelsen under administrationsomkostninger.

Opskrivninger med tilleeg eller fradrag af den skattemaessige effekt,
heraf ejendomme Kklassificeret som domicilejendomme, foretages
over egenkapitalen som opskrivningshenlaeggelser. Nar en foreta-
gen opskrivning ikke laeengere kan opretholdes, tilbagefores denne.
Nedskrivninger, som ikke modsvarer tidligere opskrivninger, fore-
tages via resultatopgerelsen.

Den del af opskrivningerne, som kan henfores til bonusberettigede
forsikringskontrakter, overfores herefter til kollektivt bonuspoten-
tiale i henhold til de anmeldte kontributionsregler.

Afkastmetoden

I driftsbudgettet er indregnet lejeindteegter ved fuld udlejning, idet
eventuel tomgangsleje eller anden manglende lejeindtaegt mod-
regnes i den beregnede veerdi. I lighed hermed er i driftsbudgettet
indregnet en forventet normal vedligeholdelse pa ejendommen.
Eventuelle storre forventede renoveringsarbejder, opretningsopga-
ver eller istandseettelser modregnes i den beregnede veerdi.

Afkastprocenten fastseettes ud fra de geeldende markedsforhold for
den pageeldende ejendomstype under hensyntagen til vedligehol-
delsesstand, beliggenhed, anvendelse, lejekontrakter mv.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males i
koncernregnskabet efter den indre veerdis metode (equity meto-



NOTE 52 Anvendt regnskabspraksis - fortsat

den), hvilket indebaerer, at kapitalandelene males til moderselska-
bets forholdsmeessige andel af den regnskabsmeessige indre veaerdi
i selskabet pa balancedagen opgjort efter koncernens regnskabs-
principper.

Genforsikringsandele fra forsikringskontrakter

Genforsikringens andel af de forsikringsmeaessige henseettelser er
opgjort som de beleb, som i henhold til indgaede genforsikrings-
kontrakter kan forventes modtaget fra genforsikringsselskaber.

Koncernen vurderer lobende sine genforsikringsaktiver for veerdi-
forringelse. Hvis der er en klar indikation af veerdiforringelse, ned-
skrives den regnskabsmeessige veerdi af aktivet.

Driftsmidler

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

. Biler 5ar
. Inventar 3-5ar
. It-anlaeg 3-5ar

Til kostprisen indregnes anskaffelsesprisen samt direkte henfor-
bare omkostninger.

Indretning af lejede lokaler aktiveres og afskrives over en forventet
brugsperiode pa hojst fem ar under hensyntagen til den forventede
restveerdi.

Investeringsaktiver

Investeringsaktiver omfatter finansielle aktiver til dagsveerdi. Klas-
sificeringen afhaenger af det formal, som investeringerne blev er-
hvervet med henblik pa. Ledelsen fastseetter klassificeringen af
sine investeringer ved forste indregning og revurderer denne ved
udgangen af hver regnskabsperiode.

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

Finansielle instrumenter, der indgéar i handelsbeholdningen, ma-
les til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen. For
finansielle instrumenter, der ikke indgar i handelsbeholdningen,
foretages der en vurdering af, om dagsveerdien kan opgeres pali-
deligt.

For hovedparten af de unoterede aktier og beholdningen af pan-
tebreve vurderes det, at dagsveerdier kan opgores tilstreekkeligt
palideligt ved anvendelse af anerkendte veerdianseettelsesmetoder.
Disse aktiver males pa den baggrund til dagsveerdi med veerdire-
gulering over resultatopgerelsen. De unoterede aktier, hvor det
vurderes, at dagsveerdien ikke kan opgores tilstraekkeligt palideligt,
males i stedet til kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger.

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

Finansielle aktiver indregnes eller opherer med at veere indregnet
pa afregningsdatoen.

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

Unoterede finansielle aktiver males til dagsveerdi ved brug af aner-
kendte veerdiansaettelsesmetoder. Pa unoterede aktiver, der forval-
tes eksternt, beregner kapitalforvalter en skennet markedsveerdi
ud fra en estimeret nutidsveerdi af forventede fremtidige penge-
stromme.
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Realiserede og urealiserede gevinster og tab, som matte opsta som
folge af eendringer i dagsveerdien for kategorien finansielle aktiver
til dagsveerdi, indregnes i resultatopgerelsen i den periode, hvor
de opstar.

Solgte veaerdipapirer i forbindelse med repo-forretninger, der sam-
tidigt med salget er kebt tilbage pa et senere aftalt tidspunkt, for-
bliver i balancen. Modtagne belob indregnes som geeld til erhver-
veren og forrentes som aftalt. Veerdipapirerne males, som var de
stadig indregnet i balancen, og savel kursreguleringer som renter
mv. indregnes i resultatopgerelsen. Kobte veaerdipapirer i forbindel-
se med reverse-forretninger, der samtidig med kobet er solgt tilba-
ge pa et senere aftalt tidspunkt, indregnes ikke i balancen. Afgivne
belob indregnes som et tilgodehavende og forrentes som aftalt.

Afledte finansielle instrumenter

For visse af de fastforrentede aktiver og forpligtelser er dagsveer-
dien, som led i risikostyringen, afdaekket ved hjeelp af afledte fi-
nansielle instrumenter. Afledte finansielle instrumenter males ved
forste indregning til kostpris. Efter forste indregning males afledte
finansielle instrumenter til dagsveerdien pa balancedagen.

Andringen i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for afdeekning af
dagsveerdien af et indregnet aktiv eller forpligtelse, indregnes i re-
sultatopgerelsen sammen med de eendringer i dagsveerdien af det
afdeekkede aktiv eller den afdeekkede forpligtelse, som kan henfo-
res til den risiko, der er afdaekket.

Andringen i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der
er klassificeret som og opfylder kriterierne for effektiv sikring af
fremtidige pengestromme, indregnes direkte pa egenkapitalen.
Nar de sikrede pengestromme realiseres, indregnes de akkumule-
rede aendringer som en del af kostprisen for de pageaeldende trans-
aktioner.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelser-
ne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes eendringer
i dagsveerdien lobende i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Udléan og tilgodehavender

Udlan og tilgodehavender, som prissattes pa aktive markeder, ma-
les til dagsveerdi. De omfattede udlan og tilgodehavender skal, sa-
vel ved forste indregning som efterfolgende, males til dagsveerdi.
Dagsveerdien beregnes ved brug af en vaerdiansaettelsesteknik, der
er i overensstemmelse med almindeligt anerkendte metoder for
prisfastseettelse af finansielle instrumenter.

@vrige udlan og andre tilgodehavender males til amortiseret kost-
pris. Beholdningen males ved forste indregning til dagsveerdi med
tilleeg af de transaktionsomkostninger og fradrag for de modtagne
gebyrer og provisioner, som er direkte forbundet med erhvervelsen
eller udstedelsen af det finansielle instrument. Efter forste indreg-
ning reguleres de neevnte udlan og andre tilgodehavender lobende
til amortiseret kostpris.

Der foretages en lobende vurdering af, om der er en objektiv indika-
tion for, at virksomhedens udlan og andre tilgodehavender opgjort
til amortiseret kostpris er veerdiforringede. Hvis der er indtruffet en
objektiv indikation for veerdiforringelse, vurderes behovet for ned-
skrivning pa udlanet eller tilgodehavendet. En eventuel nedskriv-
ning er beregnet ud fra forskellen mellem den regnskabsmeessige
veerdi for nedskrivningen og nutidsveerdien af de forventede frem-
tidige betalinger fra udlanet eller tilgodehavendet. For ejendoms- og
landbrugsengagementer med finansielle problemer anvendes dog
et realisationsprincip.

Gruppevise nedskrivninger

For udlan og tilgodehavender, der ikke er individuelt nedskrevet,
foretages en gruppevis vurdering af, om der for gruppen er ind-
truffet objektiv indikation for veerdiforringelse. Den gruppevise
vurdering foretages pa grupper af udlan og tilgodehavender, der
har ensartede karakteristika med hensyn til kreditrisiko.

Den gruppevise vurdering foretages ved en segmenteringsmodel,
som er udviklet af foreningen Lokale Pengeinstitutter, der forestar
den lobende vedligeholdelse og udvikling. Segmenteringsmodellen
fastleegger sammenhzngen i de enkelte grupper mellem konsta-
terede tab og et antal signifikante forklarende makroekonomiske
variable via en linezer regressionsanalyse. Blandt de forklarende
makroekonomiske variable indgar arbejdsleshed, boligpriser, ren-
te, antal konkurser/tvangsauktioner m.fl.
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Den makrookonomiske segmenteringsmodel er i udgangspunktet
beregnet pa baggrund af tabsdata for hele pengeinstitutsektoren.
Banken har derfor vurderet, om model-estimaterne skal tilpasses
kreditrisikoen for bankens egen udlansportefolje.

Denne vurdering har medfort en tilpasning af modelestimaterne
til egne forhold, hvorefter det er de tilpassede estimater, som dan-
ner 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 frem-
kommer det enkelte udlans bidrag til den gruppevise nedskrivning.
Nedskrivningen beregnes som forskellen mellem den regnskabs-
maessige veerdi og den tilbagediskonterede veerdi af de forventede
fremtidige betalinger.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter males ved forste indregning
til dagsveerdi og efterfolgende til amortiseret kostpris og omfatter
alle tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker, herun-
der tilgodehavender i forbindelse med eegte kobs- og tilbagesalgs-
forretninger.

Kassebeholdninger og anfordringstilgodehavender
Kassebeholdninger og anfordringstilgodehavender males ved forste
indregning til dagsveerdi og efterfolgende til amortiseret kostpris.

Sikkerhedsfonde

Opforte sikkerhedsfonde kan alene anvendes til fordel for de for-
sikrede. For sikkerhedsfond 2 gaelder endvidere, at den alene kan
anvendes efter tilladelse fra Finanstilsynet.

Der er afsat udskudt skat af koncernens sikkerhedsfonde.

Udbytte

Udbytte afsaettes forst som en forpligtelse i regnskabet pa det tids-
punkt, hvor dette vedtages pa generalforsamlingen. Det udbytte,
som foreslas udbetalt for regnskabsaret, vises som en saerskilt post
under egenkapitalen.

Egne aktier
Kob og salg af egne aktier fores direkte pa egenkapitalen under
andre reserver.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud omfatter geeldsforpligtelser, der i til-
feelde af likvidation eller konkurs i henhold til lanevilkarene
forst kan honoreres efter fyldestgorelse af de ovrige kreditorkrav.
Efterstillede kapitalindskud indregnes til dagsveerdi svarende til
modtaget vederlag med fradrag af afholdte direkte henforbare
omkostninger. Efterfolgende 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 Kkostpris indregnes til
dagsveerdi svarende til modtaget vederlag med fradrag af afholdte
direkte henforbare omkostninger. Efterfolgende males udstedte ob-
ligationer til amortiseret kostpris ved anvendelse af den effektive
rentes metode.

Hensettelser til forsikringskontrakter

Przemie- og erstatningshenseettelser males til diskonteret veerdi,
hvis det er af veesentlig betydning for henseettelsernes storrelse.
Den anvendte diskonteringssats er den af Finanstilsynet offentlig-
gjorte landespaendsjusterede og lobetidsatheengige diskonterings-
sats for den givne varighed.

Premiehensettelser

Przemiehenseettelser males som det bedste skon over erstatnings-
udgifterne for fremtidige skader i den ikke aflobne del af forsik-
ringsperioden inklusiv alle direkte og indirekte omkostninger til
administration og skadebehandling. Preemiehensattelse udger
dog som minimum et belob svarende til en periodisering af de op-
kreevede preemier. Der foretages diskontering af praemiehenseet-
telser pa ejerskifteforsikringer.

Prezemiehenseettelser vedrorende syge- og ulykkesforsikringer er
opgjort efter markedsveerdiprincipper. De beregnes som forskel-
len mellem nutidsveerdien af selskabets forpligtelser af indgaede
syge- og ulykkesforsikringsaftaler og nutidsveerdien af de praemier,
som forsikringstagerne skal betale i fremtiden, idet der er anvendt
bedste skon over forsikringsrisici, omkostninger til administration
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og skadebehandling af forsikringer samt den forrentning, der kan
opnas i markedet. Henseettelserne er beregnet under forudseet-
ning af en lavere dedelighed og invaliditet end i selskabets nyteg-
ningsgrundlag. Nedseettelsen er skonnet pa baggrund af selska-
bets erfaringer omkring skadeprocenter pa henholdsvis ded og
invaliditet samt omkostninger set i forhold til forudseetningerne i
nytegningsgrundlaget. Aktuaren foretager lobende vurderinger af,
om de benyttede forudsaetninger i markedsveerdigrundlaget stadig

er gaeldende for selskabets bestand.

Livsforsikringshensettelser

Livsforsikringshenseettelser opgores til markedsveerdi ud fra et
forventet cash flow diskonteret med Finanstilsynets offentliggjorte
landespeendsjusterede rentekurve. I markedsveerdiforventnin-
gerne indregnes et risikotilleeg, svarende til risikoen for udsving
i storrelsen af og betalingstidspunkterne for de garanterede ydel-
ser. Aktuaren foretager lobende 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 skennet pa
baggrund af selskabets erfaringer omkring skadeprocenter pa
henholdsvis ded og invaliditet samt faktiske omkostninger set i for-

hold til forudsaetningerne i nytegningsgrundlaget.

Livsforsikringshenseettelser opdeles i hensaettelser til garanterede
ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige preemier samt bonuspoten-

tiale pa fripoliceydelser.

Livsforsikringshenseettelserne er opgjort til markedsveerdi ud fra
en individuel beregning for hver enkelt forsikring. Der tillaegges
endvidere optjent, men endnu ikke tilskrevet bonus for den enkelte
forsikring. For andele friholdt for pensionsafkastbeskatning er der

anvendt en diskonteringssats uden fradrag af pensionsafkastskat.

Henseettelserne er generelt beregnet under forudseetning af en la-
vere dodelighed og invaliditet end i selskabets nytegningsgrundlag.
Nedseettelsen er skennet pa baggrund af en empirisk analyse fore-
taget pa selskabets bestand.

Henseettelser til de garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at
betale ydelser, der er garanteret forsikringstageren. Hensaettelser
til de garanterede ydelser beregnes som forskellen mellem nutids-
veerdien af de ydelser, der er garanteret forsikringen samt nutids-
veerdien af de forventede fremtidige udgifter til administration af
forsikringen med fradrag af nutidsveerdien af de aftalte fremtidige
praemier. Hensaettelsen indeholder et skonnet belob til deekning af
fremtidige ydelser foranlediget af allerede indtrufne skader samt
et skonnet belob til indtrufne, men endnu ikke anmeldte skader.
De garanterede ydelser er opgjort med tilleeg, saledes at der som
minimum afsattes en veerdi svarende til den garanterede tilbage-

kobsveerdi.

Bonuspotentialet pa fremtidige preemier omfatter forpligtelser til
at yde bonus vedrorende aftalte preemier, som endnu ikke er for-
faldne. Bonuspotentialet pa fremtidige preemier opgeres for be-
standen af bonusberettigede forsikringer som forskellen mellem
veerdien af de garanterede fripoliceydelser og veaerdien af de garan-
terede ydelser. Garanterede fripoliceydelser er de ydelser, der er ga-
ranteret forsikringen, hvis policen omtegnes til fripolice. Vaerdien
af de garanterede fripoliceydelser beregnes som nutidsveerdien af
de garanterede fripoliceydelser tillagt nutidsveerdien af de forven-
tede fremtidige udgifter til administration af fripolicerne. Fastseet-
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. Bo-
nuspotentialet pa fripoliceydelser er beregnet som veerdien af
forsikringstagernes opsparing med fradrag af hensettelse til de
garanterede ydelser og bonuspotentialet pa fremtidige praemier.
Fastseettelsen af, om bonuspotentialet pa fripolicer skal styrkes,

sker pr. forsikring.
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Erstatningshenscttelser

Erstatningshenseettelser omfatter de belob, der ved regnskabspe-
riodens udleb er hensat til betaling af kendte, men endnu ikke
afviklede erstatninger samt belob til indtrufne, men endnu ikke
anmeldte skader. De estimeres generelt ved hjeelp af statistiske
metoder pa baggrund af de historiske udbetalingsforlob samt ud-
viklingen i sagsreserverne. Pa arbejdsskade er indfort en seaerskilt
model, der primeert baserer sig pa kendelser og sagsbehandler-
estimater pa enkeltskadeniveau. Desuden beregnes en henseettelse
til deekning af forventede fremtidige revisioner af afgjorte og ikke-
afgjorte sager samt en henseettelse til genoptagelser og fremtidige
efteranmeldelser af indtrufne skader. Herudover indgar en vurde-
ring af evrige faktorer, som pavirker niveauet for de nedvendige er-
statningshenseettelser, sa som aendringer i retspraksis, interne pro-
cesser, inflation samt enkeltstaende ekstreme skadebegivenheder.

Erstatningshenseettelserne indeholder endvidere belob til deek-
ning af direkte og indirekte omkostninger, som skennes at vere
nedvendige i forbindelse med afvikling af erstatningsforpligtelser-
ne. Estimationen af henseettelsen tager udgangspunkt i de direkte
og indirekte omkostninger, der i et normalt skadear anvendes til
henholdsvis anlaeggelse af nye skader samt behandling og afslut-
ning af gamle skader. I beregningerne indgar forholdet mellem be-
talte erstatninger og ultimo erstatningshenseettelserne inklusive
indtrufne, men endnu ikke anmeldte skader.

Cash flowet for udbetalingen af henseettelserne for de ti seneste
skadear estimeres for alle brancher og dette tilbagediskonteres med
finanstilsynets nye landespaendsjusterede rentekurve. Pa arbejds-
skade diskonteres endvidere henseettelser pa skadear aeldre end ti ar.

For alle brancher, bortset fra arbejdsskade, estimeres og indregnes
den fremtidige inflation implicit i hensaettelsesmodellerne. For-
ventningen til den fremtidige inflation anvendt pa henseettelser
vedrorende arbejdsskade bestar dels af et inflationselement, dels
af et reallonselement.

Flere af de forudseetninger og sken, som indgar i beregningen af
erstatningshenseettelserne, har en indbyrdes afhaengighed. Den
veaesentligste sammenheng findes mellem forudseetninger om in-
flation og rente, men effekten af andring i inflationsforudseetnin-
gen vil ikke pavirke opgerelsen af erstatningshenseettelserne med
samme effekt som en andring i diskonteringssatsen.

For skader vedrerende syge- og ulykkesforsikringer opgeres hen-
saettelsen til nutidsveerdien af de forventede fremtidige betalinger.
Erstatningshenseettelserne vedrorende syge- og ulykkesforsikrin-
ger indeholder endvidere belob til deekning af direkte og indirekte
omkostninger, som skennes at veere nodvendige i forbindelse med
afvikling af erstatningsforpligtelserne. For kendte erstatninger
foretages en individuel vurdering af udbetalingstiden. Skennet af
omkostninger foretages pa baggrund af den gennemsnitlige varig-
hed pa de etablerede udbetalinger samt en vurdering af sagsom-
kostninger til behandling af erstatningssager pr. ar.

Henseettelserne for aktuelle invaliderenter opgeres individuelt,
idet der for hver enkelt forsikring foretages en vurdering af ud-
betalingens varighed. Den beregnede hensettelse foroges med et
tilleeg, som afspejler risikoen for forleengelse af den forventede ud-
betalingsvarighed f.eks. som folge af nye helbredsoplysninger. Det
anvendete tilleeg vurderes lobende ud fra empirisk erfaring.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale omfatter forpligtelser til at yde bonus
ud over de bonusbelob, som er tilfort livsforsikringshenseettelserne.
Belobet er ikke fordelt til den enkelte forsikringstager.

Test af hensettelsernes tilstrekkelighed

Erstatningshenszettelserne er opgjort efter aktuarmaessige meto-
der og under hensyntagen til at forsege at undga savel aflobstab
som aflobsgevinst. Hensaettelserne udgoer saledes pa tidspunktet
for deres opgorelse det bedste skon over de fremtidige erstatnings-
udgifter vedrorende dette og tidligere skadear. Erstatningshensaet-
telserne genberegnes hver maned og dermed vurderes niveauet til
enhver tid at veere tilstraekkeligt.
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Der foretages diskontering af den hensatte forpligtelse, safremt
diskonteringen har en veaesentlig betydning for storrelsen af for-
pligtelsen.

Langsigtede personaleforpligtelser

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

Leobende omkostninger til pensionsopsparing mv. for medarbejdere
i koncernen behandles som bidragsbaserede ordninger. I bidrags-
baserede pensionsordninger indbetaler koncernen faste bidrag og
har ingen forpligtelse til at betale yderligere bidrag. Der er fuld af-
deekning af forpligtelserne.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser males ved forste indregning til
dagsveerdi. Efterfolgende males forpligtelserne til amortiseret kost-
pris.

Genforsikringsdepoter omfatter modtagne belob, som henstar til
deekning af andre forsikringsselskabers forsikringsmeessige for-
pligtelser over for koncernens reassuranceselskaber.

Depoter vedrerende finansiel reassurance indeholder modtagne
praemier med fradrag af udbetalte erstatninger svarende til selska-
bets forpligtelser i henhold til indgaede kontrakter.

Indlan

Indlan indregnes til amortiseret kostpris og omfatter alle indlan,
herunder forpligtelser i forbindelse med aegte salgs- og tilbage-
kobsforretninger samt kunders margintilgodehavender i forbin-
delse med futures- og optionsforretninger.

Geeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter males til amortiseret kostpris og omfatter
blandt andet forpligtelser i forbindelse med aegte salgs- og tilba-
gekobsforretninger samt margintilgodehavender i forbindelse med
futures- og optionsforretninger.

RESULTATOPGORELSE

Przemieindtaegter

Bruttopreemier omfatter forfaldne preemier vedrorende forsikrin-
ger og kontrakter, hvor risikoperioden er pabegyndt inden regn-
skabsarets udgang.

Preemieindtaegter for egen regning er arets bruttopraemier regu-
leret for bevaegelser i preemiehensaettelser og med fradrag af gen-
forsikringens andel. Den del af eendringen af prezemiehensaettelser,
som kan henfores til diskontering, er overfort til renteudgifter mv.
Den del af eendringen af preemiehenseettelser, som kan henfores
til eendring i den anvendte diskonteringssats efter inflation, er
overfort til kursreguleringer.

Preemier vedrorende livsforsikring omfatter arets forfaldne pree-
mier og kapitalindskud med fradrag af arbejdsmarkedsbidrag.

Renteindtaegter mv.
Under renteindteegter og udbytter mv. indgar de i regnskabsaret
modtagne udbytter, optjente renter mv.

Herudover indgar rentelignende gebyrer og provisioner, der er en
integreret del af den effektive rente pa finansielle aktiver, der males
til amortiseret kostpris. Endelig indregnes den del af eendringen i
praemie- og erstatningshenseettelser, som kan henfores til diskon-
tering.

Gebyrindtzegter mv.

Gebyrer mv. periodiseres over transaktionernes levetid og indreg-
nes i resultatopgoerelsen med de belob, der vedrerer regnskabspe-
rioden.
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Andre indteegter fra investeringsvirksomhed

I regnskabsposten indgar driftsresultatet af investeringsejendom-
me efter fradrag af de omkostninger, som er forbundet med admi-
nistrationen heraf.

Anden indkomst
Indtaegter vedrorende aktiviteter, som ikke kan henfores til selska-
bets primeere aktiviteter, opfores under anden indkomst.

Erstatningsudgifter

Erstatningsudgifter indeholder forsikringsarets betalte erstatnin-
ger reguleret for bevaegelser i erstatningshenseettelser svarende til
kendte og forventede erstatningsudgifter vedrorende éret.

Belob til deekning af udgifter til besigtigelse og vurdering samt
ovrige direkte eller indirekte omkostninger til personaleadmi-
nistration mv. forbundet med skadebehandlingen er indeholdt i
regnskabsposten. Endvidere indgar aflobsresultatet vedrerende
tidligere ar.

Koncernens indirekte omkostninger forbundet med skadebehand-
ling er fordelt mellem erstatningsudgifter og administrationsom-
kostninger ud fra fordelingsnegler baseret pa skennet ressource-
anvendelse.

Den del af @endringen af erstatningshenseettelser, som kan hen-
fores til diskontering, er overfort til renteudgifter mv. Den del af
andringen af erstatningshensaettelser, som kan henfores til e&en-
dring i den anvendte diskonteringssats efter inflation, er overfort
til kursreguleringer.

Alm. Brand har indgéet swaps, der delvist afdeekker arbejdsskade-
henseettelserne mod andringer i de fremtidige lontal forudsat en
stabil veekst i erstatningsudbetalingernes realveerdi. Veerdiregule-
ringen af disse swaps indgar under erstatningsudgifter.

Forsikringsydelser vedrorende livsforsikring omfatter arets forfald-
ne forsikringsydelser, udbetalte belob ved tilbagekob samt kontant
udbetalte bonusbelob.

Andre udgifter fra investeringsvirksomhed

Regnskabsposten indeholder belob forbundet med forvaltning af
investeringsaktiver. Kurtage og provisioner ved kob og salg af vaer-
dipapirer indregnes under kursreguleringer.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender omfatter nedskrivnin-
ger pa udlan og tilgodehavender, hvor der er objektiv indikation pa
veerdiforringelse og hensattelser pa garantier. I regnskabsposten
indgar endvidere veerdiregulering af midlertidigt overtagne akti-
ver i forbindelse med afvikling af engagementer.

Erhvervelses- og administrationsomkostninger

Den andel af de forsikringsmeessige driftsomkostninger, der kan
henfores til erhvervelse og fornyelse af forsikringsbestanden, op-
fores under erhvervelsesomkostninger. Erhvervelsesomkostninger
udgiftsfores som hovedregel pa tidspunktet for forsikringens ikraft-
treeden.

Administrationsomkostninger vedrorer de udgifter, som er forbun-
det med at administrere selskabets aktiviteter. Administrationsom-

kostninger periodiseres, saledes at de omfatter regnskabsaret.

Driftsomkostninger vedrorende domicilejendomme opfores i kon-
cernens resultatopgerelse under administrationsomkostninger.
Der indregnes ikke husleje vedrerende selskabets domicilejen-
domme i koncernens resultatopgerelse, men udgiften indgar i de
enkelte segmentregnskaber.

Andre omkostninger
Omkostninger vedrorende aktiviteter, som ikke kan henfores til
selskabets primeere aktiviteter, opfores under andre omkostninger.

Resultat af afgiven forretning

For reassurancekontrakter indeholdende en kombination af fi-
nansielle vilkar og traditionelle vilkar med risikooverforsel fore-
tages en periodiseret indteegtsforsel af risikopraemien under pree-
mieindteegter. Periodiseringen sker pa grundlag af kontrakternes
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veerdi ultimo aret. Realiserede tab vedrerende disse kontrakter
medtages efter regulering for @endringer i finansielle depoter under
erstatningsudgifter.

Afgivne genforsikringspreemier og modtaget genforsikringsdeek-
ning periodiseres og indgar i resultatopgerelsen efter samme prin-
cipper, som anvendes for de tilsvarende poster under bruttoforret-
ningen.

Andringer i den afgivne forretning, som kan henfores til diskon-
tering, er overfort til renteudgifter mv., mens endringer, som kan
henfores til &ndring i den anvendte diskonterings- sats, er overfort
til kursreguleringer.

Kursreguleringer

Kursreguleringer indeholder samtlige realiserede og urealiserede
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 livsforsikringsaktiviteter, 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, for-
skydning i udskudt skat samt regulering vedrerende tidligere ar.
Andring i udskudt skat som folge af eendringer i skattesats indreg-
nes ligeledes i posten.

Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser indregnes i balancen med
det belob, der kan beregnes pa grundlag af arets forventede skat-
tepligtige indkomst reguleret for tidligere ars fremforte skattemaes-
sige underskud.

Der indregnes udskudt skat efter den balanceorienterede geelds-
metode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skat-
temaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa
grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balanceda-
gens lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forven-
tes udlest som aktuel skat.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsbe-
rettigede 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 skatteforplig-
telser. Det revurderes pa hver balancedag, hvorvidt det er sandsyn-
ligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstraekkelig skattepligtig
indkomst til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

SEGMENTOPLYSNINGER

Forretningssegmenter er koncernens primeere segment, mens det
geografiske segment er det sekundaere, hvilket skyldes, at koncer-
nen i al veesentlighed deekker det danske marked. Segmentoplys-
ningerne folger koncernens interne rapportering og afspejler en
risikoopdeling pa relevante forretningsomrader.

Under ledelsens beretning gives mere detaljerede oplysninger om
segmenterne.



NOTE 52 Anvendt regnskabspraksis - fortsat

PENGESTROMSOPGORELSE

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

Pengestromme fra driftsaktivitet omfatter resultatopgerelsens po-
ster reguleret for ikke kontante driftsposter. Realiserede gevinster
og tab ved salg af materielle anleegsaktiver eller investeringsakti-
ver indgar under pengestromme fra investeringsaktivitet.

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter aendringer i
koncerninterne mellemvearender samt nettoinvestering i investe-
ringsaktiver, herunder realiserede gevinster og tab ved afheendelse
af disse.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter finansiering fra
aktioneerer samt finansiering ved optagelse af kort- og langfristede
lan.

Likvider omfatter kontantbeholdninger samt anfordringsindesta-
ender i pengeinstitutter.

Disclaimer

Prognosen er baseret pa rente- og kursniveauet medio februar 2012.
Alle ovrige forventninger vedrorende fremtiden er alene baseret pa
den information, der var kendt pa offentliggerelsestidspunktet. Med-
delelse indeholder fremadrettede udsagn om selskabets forventninger
til den fremtidige okonomiske udvikling og resultater og andre ud-
sagn, som ikke er historiske kendsgerninger. Sadanne fremadrettede
udsagn er baseret pa en reekke forudsaetninger og forventninger, der
afspejler selskabets nuveerende synspunkter og antagelser, men som
i sagens natur er beheeftet med betydelige risici og usikkerheder, her-
under forhold, som ligger uden for selskabets kontrol. De faktiske og
fremtidige resultater og udviklingen kan afvige vaesentligt fra, hvad
der er angivet eller forudsat i disse udsagn. Som eksempler pa forhold,
der kan pavirke den fremtidige udvikling og resultatet i savel kon-
cernen som de enkelte forretningsomrader, kan neevnes sendringer
i konjunkturforholdene pa de finansielle markeder, i lovgivningen,
i konkurrencesituationen, pa genforsikringsmarkedet og pa ejen-
domsmarkedet, uventede begivenheder som voldsomt vejrlig eller ter-
rorbegivenheder, tab pa debitorer, storre @endringer af skadeforlobet,
uventede resultater af retssager mv.

De ovenfor naevnte risikofaktorer er ikke udtemmende. Investorer og
andre, der tager beslutninger pa grundlag af informationen i denne
rapport, ber selv overveje hvilke usikkerheder, der kan have betyd-
ning.

Arsrapporten er oversat til engelsk. I tilfzelde af uoverensstemmelser
mellem den danske og den engelske version, er den danske version
geeldende.

~
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Balance

Forening
Mio.kr. Note 2011 2010
Aktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1 2.377 2.673
Udlan til tilknyttede virksomheder 250 250
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder i alt 2.627 2.923
Investeringsaktiver 2 91 57
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 38
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 8 10 10
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 101 105
Investeringsaktiver i alt 2.728 3.028
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1 0
Tilgodehavender i alt 1 0
Tilgodehavende renter 4 2 1
Andre aktiver i alt 2 1
Aktiver i alt 2.731 3.029
Passiver
Overfort resultat 2.731 3.029
Egenkapital i alt 5) 2.731 3.029
Passiver i alt 2.731 3.029
Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler 6
Personaleomkostninger 7
Revisionshonorar 8
Neertstaende parter 9



balance / resultatopgorelse

Resultatopgerelse

Forening
Mio.kr. Note 2011 2010
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 10 -295 -320
Renteindtaegter og udbytter mv. 11 19 55}
Kursreguleringer 12 0 10
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed 13 -21 -8
Investeringsafkast i alt -297 -263
Arets resultat -297 -263
Resultat efter skat foreslaes disponeret saledes:
Overfort resultat -297 -263
Totalindkomstopgorelse
Arets resultat -297 -263
Opskrivning domicilejendomme 0 -1
Totalindkomst i alt -297 -264

Fordeles saledes:
Overfort resultat -297 -264




Egenkapitalopgerelse

Overfort Egen-
Mio.kr. resultat kapital
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
Egenkapitalbevaegelser i alt -264 -264
Egenkapital pr. 31. december 2010 3.029 3.029
Egenkapital pr. 1. januar 2011 3.029 3.029
Egenkapitalbevaegelser i 2011:
Arets resultat -297 -297
Totalindkomst -297 -297
Kob og salg af egne aktier i dattervirksomheder -1 -1
Egenkapitalbevaegelser i alt -298 -298
Egenkapital pr. 31. december 2011 2.731 2.731




egenkapitalopgerelse / noter

Noter

Mio.kr. 2011 2010

Note 1  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anskaffelsessum primo 2.225 1.318
Arets tilgang 0 907
Anskaffel Jm ultimo 2.225 2.225
Op- og nedskrivninger primo 448 769
Avrets resultat -290 -233
Op- og nedskrivninger af kapitalandele i Aim. Brand A/S -6 -88
Op- og nedskrivninger ultimo 152 448
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo 2.377 2.673

Regnskabsmaessig veerdi specificeres saledes:
Alm. Brand A/S 2.377 2.673
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo 2.377 2.673

Note 2 Investeringsaktiver

Erhvervsobligationer, Aim. Brand Bank 57 57
Realkreditobligationer 34 0
Investeringsaktiver ultimo 91 57

Note 3 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Anfordringsindlan, Aim. Brand Bank 10 10
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender ultimo 10 10

Note 4 Tilgodehavende renter
Tilgodehavende renter obligationer 2 1

Tilgodehavende renter ultimo 2 1

Note 5 Egenkapital
Overfort resultat 2.731 3.029
Egenkapital ultimo 2.731 3.029

Solvensopgorelse

Kernekapital efter fradrag 2.345 2.636
Basiskapital efter fradrag 1.958 2.244
Vaegtede poster med kreditrisiko 1.623 1.902
Vaegtede poster i alt 1.623 1.902
Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster i alt 144,5% 138,6%
Solvensprocent 120,7% 117,9%

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 sadanne ordinzere og
ekstraordinzere bidrag, som de til enhver tid méatte 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 Aim. Brand A/S for de udgifter, som selskabet til enhver tid matte afholde i henhold til disse forpligtigelser.




2011 2010

Note 7  Personaleomkostninger

Lon 3 4
Personaleomkostninger i alt 3 4
Vederlag til repraesentantskabet (i 1.000 kr.) 3.045 3.080
Vederlag til bestyrelsen (i 1.000 kr.) 260 440
Vederlag i alt 3.305 3.520

Note 8 Revisionshonorar
Deloitte (i 1.000 kr.):
Revision 96 85

Revisionshonorar i alt 96 85

Note 9 Nzertstaende parter

Alm. Brand af 1792 fmba anser folgende for at veere neertstaende parter:

+ Selskabets direktion og bestyrelse samt disse personers relaterede familiemedlemmer
» Selskaber kontrolleret af medlemmer af direktionen eller bestyrelsen

+ @vrige selskaber i Aim. Brand Koncernen

Transaktioner med naertstaende parter:

Alm. Brand Koncernen har tveergdende 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 primeer bankforbindelse for Alm. Brand Koncernen. Det indebzerer, at der er indgaet en reekke aftaler mellem banken og koncernens
ovrige selskaber, ligesom der lobende foretages en raekke transaktioner mellem banken og den ovrige 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.

Der er indgaet aftaler om forrentning af lebende mellemvaerender pa markedsvilkar mellem koncernselskaber.

Alm. Brand af 1792 fmba har indskudt ansvarlig lanekapital i Aim. Brand A/S.

Alm. Brand af 1792 fmba har i 2011 godtgjort Alm. Brand A/S 16 mio.kr. til daekning af opfyldelsesforpligtelsen i Pensionskassen under Alm. Brand A/S.

Herudover er der ikke foretaget vaesentlige koncerninterne transaktioner.
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2011 2010
Note 10 Indteegter fra tilknyttede virksomheder
Alm. Brand A/S -295 -320
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder i alt -295 -320
Resultatet indgar i felgende poster:
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder -295 -320
Indteegter fra tilknyttede virksomheder i alt -295 -320
Note 11 Renteindtaegter og udbytter mv.
Rente Alm. Brand Bank 4 4
Jvrige renter 15 51
Renteindtaegter og udbytter mv. i alt 19 55
Note 12  Kursreguleringer
Obligationer 0 10
Kursreguleringer i alt 0 10
Note 13  Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed
Omkostninger tilknyttede virksomheder =l -2
@vrige omkostninger -20 -6
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed i alt -21 -8

NOTE 14 Anvendt regnskabspraksis

GENERELT
Arsregnskabet er aflagt efter lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

Koncernregnskabet for Alm. 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 folger 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 2010.




Nogletalsdefinitioner

Resultat for skat x 100

Egenkabpitalforrentning for skat =
Gennemsnitlig egenkapital

Arets resultat x 100

Egenkapitalforrentning efter skat =
Gennemsnitlig egenkapital

Ved beregningen af egenkapitalforrentningen tages der hensyn til udbytter, arets kapitaludvidelser og eventuelle andre egenkapitalposteringer, saledes at

disse indgar med en forholdsmeessig andel.

Nogletal Alm Brand A/S, moderselskab

Indre veerdi pr. aktie — Egenkapital x 100
Antal aktier ultimo

Arets resultat efter skat x 100

Gennemsnitligt antal aktier

Resultat pr. aktie =

Ved opgorelsen af gennemsnitligt antal aktier tages der hojde for eventuelle aktie- og tegningsoptioner.

Arets resultat efter skat x 100

Resultat pr. aktie, udvandet =
Gennemsnitligt antal aktier

Borskurs/Indre veerdi - Borskurs

Indre veerdi pr. aktie

Nogletal Skadeforsikring

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

Bruttoerstatningsudgifter x 100

Bruttoerstatningsprocent =
Bruttopraemieindtaegter

Forsikri ssi if ke i 1
Bruttoomkostningsprocent _ orsikringsmaessige driftsomkostninger x 100

Bruttopraemieindtaegter

Nettogenforsikringsprocent _ Resultat af genforsikring x 100

Bruttopraemieindtaegter

(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmeessige

. . 4 " -
Combined ratio _ driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100

Bruttopraemieindtaegter

(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmeessige
driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100

Operating ratio =
Bruttopreemieindteegter + Forsikringsteknisk rente

Bruttopreemieindtaegter reguleres for bonus og preemierabatter.



nogletalsdefinitioner

Nogletal vedrorende bankvirksomhed er regnet i henhold til bekendtgoerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmeegler-selskaber m.fl.:

Nogletal Bankvirksomhed

Rentemarginal - Nettorenteindteegter

Gennemsnitlige rentebaerende aktiver — gennemsnitlige rentebzerende passiver

Arets nedskrivningsprocent = Arets nedskrivninger x 100

Udlan + garantier + nedskrivninger

Indtjening pr. omkostningskrone = Indteegter

Omkostninger

Nogletal Livsforsikring

Nogletal vedrerende Livsforsikring er regnet i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser.

Alm. Brand af 1792 fmba &rsrapport 2011 m



Ledelseshverv og sarlige kompetencer

Bestyrelse

LEDELSESHVERV

Gardejer

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

Formand for bestyrelsen:

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

Danish Agro Trading A/S

Tomrermester Soren Gliese-Mikkelsen A/S
Aller Molle A/S

Landbrugets Storkeb A/S

Bestyrelsesmedlem:

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

Hesselbjerg Agro A/S

Vilomix Holding A/S

DLA International Holding A/S

Dan Agro Holding A/S

Direktor:
J.H.M. Holding ApS
Hesselbjerg Agro Holding ApS

SZARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmeessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter
Erfaring med revisions- og regnskabsforhold

(seerligt med henblik pa deltagelse i revisionsudvalget)

LEDELSESHVERV

Administrerende direktor
BORIS N. KJELDSEN
Neestformand

Fodt 1959

Indtradt 2002

Neestformand 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

Formand for bestyrelsen:
Breinholt Consulting A/S
Breinholt Invest A/S

DATEA A/S

Kemp & Lauritzen A/S
Sigvald Madsen Holding A/S

Bestyrelsesmedlem:

Benny Johansen & Senner A/S

DAVISTA Komplementarselskab A/S

DAVISTA K/S

Ejendomsforeningen Danmark (naestformand)

Direktor:

DADES A/S (adm.dir.)

DAVISTA Komplementarselskab A/S
DAVISTA K/S

SARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmeessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter
Erfaring med revisions- og regnskabsforhold

(seerligt med henblik pa deltagelse i revisionsudvalget)
Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i juridiske forhold



LEDELSESHVERV

Advokat

HENRIK CHRISTENSEN
Fodt 1950

Indtradt 2010

Bestyrelsesmedlem:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Hverv uden for Alm. Brand koncernen

Formand for bestyrelsen:

Baltic Agro Group A/S

Hjallerup Tree og Speerfabrik A/S
0.J. Malerentreprise A/S

T.E. Gruppen A/S

Torben Enggaard Holding A/S

Bestyrelsesmedlem:

Anelin A/S

Boulevarden 1 Invest ApS

Carl Pedersen A/S Aalborg

Larsen & Serensen Holding A/S
Musikhuset Jomfru Ane Gade ApS
Restaurationsselskabet af 1.11.1996 ApS

Direktor:

Advokatanpartsselskabet Henrik Christensen
Boulaw 8 ApS

VGH Nr. 277 ApS

Interessent:
Fortuna I/S

Likvidatorhverv:
Stiholt Nord Holding ApS

SZARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmeessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter
Erfaring med revisions- og regnskabsforhold

Indsigt i juridiske forhold

ledelseshverv og seerlige kompetencer

LEDELSESHVERV

Direktor

JAN SKYTTE PEDERSEN
Fodt 1956

Indtradt 2010

Bestyrelsesmedlem:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Hverv uden for Alm. Brand koncernen

Bestyrelsesmedlem:

Energimidt Holding A.M.B.A.

Energimidt Renewables A/S

Herm. Rasmussen A/S Holding

Herm. Rasmussen A/S

Herm. Rasmussen A/S Malerforretning

Herm. Rasmussen A/S Erhvervsejendomme

K/8 Papirfabrikken

Malerfirmaet Fr. Nielsen og Seon, Skanderborg, Aktieselskab
Ringvejens Autolakereri A/S

Silkeborg IF Invest A/S

Gustav Hansen Holding A/S

Gustav Hansen Murer og Entreprenorer A/S

Fast Entreprise A/S

Den Selvejende Institution Silkeborg Fodbold College

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

SARLIGE KOMPETENCER
Generel ledelsesmeessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter
Indsigt i finansielle forhold




LEDELSESHVERV

Godsejer

PER V.H. FRANDSEN
Fodt 1952

Indtradt 2009

Bestyrelsesmedlem:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Hverv uden for Alm. Brand koncernen

Formand for bestyrelsen:
"Sia"” Per Frandsen Latvia

SZARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmeessig erfaring
Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter
Indsigt i finansielle forhold

LEDELSESHVERV

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

SZARLIGE KOMPETENCER

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter

LEDELSESHVERV

Erhvervsassurandor
PER DAHLBOM
Medarbejdervalgt
Fodt 1958

Indtradt 2009

Bestyrelsesmedlem:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

SZARLIGE KOMPETENCER

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter

LEDELSESHVERV

Markedschef, Erhverv
HENNING KAFFKA
Medarbejdervalgt
Fodt 1965

Indtradt 2010

Bestyrelsesmedlem:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond
SARLIGE KOMPETENCER

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter



ledelseshverv og seerlige kompetencer

Direktion

LEDELSESHVERV Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand Bank A/S
Administrerende direktor

SOREN BOE MORTENSEN Formand for bestyrelsen udnzvnt af direktionen:
Ansat i Alm. Brand siden 1987 Pensionskassen under Alm. Brand A/S
Indtradt i direktionen i 1998
Adm. direktor fra december 2001 Hverv uden for Alm. Brand koncernen
Fodt 1955
Formand for bestyrelsen:
Adm. direktor: Forsikringsakademiet A/S
Alm. Brand A/S
Alm. Brand af 1792 fmba Bestyrelsesmedlem:

Forsikring & Pension (nzestformand)
Formand for bestyrelsen:
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
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S

157




Selskabsoversigt

. Egen-
Arets kapital Ejer-
resultat ultimo andel

FORENINGEN
Alm. Brand af 1792 fmba, Kebenhavn -297 2.731
HOLDING Holding -499 4.089 58%
Alm. Brand A/S, Kebenhavn
SKADEFORSIKRING Forsikring 449 3.178 58%
Alm. Brand Forsikring A/S, Kebenhavn It-drift og udvikling -22 43 58%
Alm. Brand Service ApS, Kebenhavn
LIVSFORSIKRING Forsikring 121 1.087 58%
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, Kebenhavn Ejendom 153 1.406 58%
Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, Koebenhavn
BANK OG FINANSIERING Bank -918 1.093 58%
Alm. Brand Bank A/S, Kebenhavn Bilfinansiering og leasing 0 233 58%
Alm. Brand Leasing A/S, Koebenhavn Investering 0 0 58%
Alm. Brand Pantebreve A/S, Kobenhavn Investering -57 258 26%
Alm. Brand Formue A/S, Kebenhavn
I koncernen indgar endvidere tre ejendomsselskaber, der er 100% ejet af
Alm. Brand Bank. Selskaberne er stiftet i 2010 i forbindelse med overta-
gelsen af en reekke ejendomme i midlertidig besiddelse.
OVRIGE SELSKABER Finansiering 0 1 58%
Alm. Brand Preemieservice A/S, Kobenhavn Holding 0 1 58%
Asgaard Finans A/S, Kebenhavn
ASSOCIEREDE SELSKABER Administration 3 11 29%
Invest Administration A/S Investering 13 125 15%
Nordic Corporate Investments A/S Handel, industri og investering 0 0 15%
Hirlap Finans ApS Investering -1 69 19%

Cibor Invest

Ejerandel angiver Alm. Brand af 1792 fmba’s direkte eller indirekte
ejerandel.



selskabsoversigt
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