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Repreesentantskab?

REGION KOBENHAVN

Advokat Jesper Bach, Verlose

Direktor Bengt Axel Bay, Rungsted Kyst
Administrationschef Gotfred Blom, Verlose
Direktor Peter Thrane Borregard, Frederikssund
Gardejer Erling Aabye Dam, Gudhjem
Salgsdirektor Pernille Solvig Graux, Humlebaek
©konomichef Mogens Hansen, Kvistgaard
Direktor Nils Hartmann, Klampenborg

Advokat Lars Heilesen, Klampenborg

Direktor Karsten Hillestrom, Charlottenlund
Adm. direktor Boris Nergaard Kjeldsen, Kgs. Lyngby
Direktor Jens Landbo-Berthelsen, Hornbaek
Advokat Peter Ulrik Linde, Fredensborg
Generalsekreteer Ebbe Lorentzen, Frederiksberg
Direktor Jacob Lund, Gudhjem

Cand.polit. Allan Malskaer, Valby

Direktor Per Olesen, Klemensker

Gardejer Jorn Peter Rasmussen, Skibby
Direktor, fabrikant Henrik C. Schmidt, Hersholm
Advokat Jens Thoregaard, Frederikssund

Gardejer Ole Wagner, Vejby

REGION SJALLAND
Snedkermester Hans Otto Albrechtsen, Slagelse

Direktor Soren Ammitzbell, Roskilde

1) Opgjort medio februar 2015
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©konomidirektor Jorgen Baekgaard, Faxe
Gardejer Lars Fausing, Sollested

Direktor Erik Verner Frisch, Holbaek

Godsejer Gustav Garth-Griiner, Glumso

Direktor Lars Uffe Hansen, Maribo

Int. Sales Executive Dorthe Haugaard, Jyllinge
Hofjeegermester Charlotte Riegels Hjorth, Herlufmagle
Gardejer Troels Larsen, Herlufmagle

Direktor Ib Larsen, Slagelse

Gardejer Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen, Herfolge
Godsejer Claus de Neergaard, Herlufmagle
Murermester, ingenior Jorgen Nielsen, Nykebing F
©konomichef Erika Snor, Bjaeverskov

Gardejer Ole Strange, Roskilde

Advokat Peter Thykier, Solred Strand

Tandlsege Kit Vibe-Hastrup Iuel, Soro

REGION SYD

Adm. direktor Povl Baunbeek, Svendborg
Direktor Anders Borg-Hansen, Billund
Godsejer Per V.H. Frandsen, Sommersted
Direktor Martin Frederiksen, Odense

Direktor Mads Dam Jensen, Esbjerg

Adm. direktor Kristian Kristensen, Bronderslev

Direktor Torben Lindvang, Aabenraa



Gardejer Johan Madsen, Haderslev

Gardejer Hans Sommer Moller, Norre Nebel

ProduktionschefJette Bendstrup Nielsen, Svendborg

Godsejer Jorgen Petersen, Stenstrup

Gardejer Peder S.A. Philipp, Ribe

Direktor Palle Rasmussen, Esbjerg

Direktor Per Schack, Odense

Direktor Henning Schmidt-Petersen, Sonderborg
Radg. Ingenior Knud Sibbesen, Aabenraa
Gardejer Karl Thorup, Redding

Godsejer Lars N.B. Ulrich, Stenstrup

REGION JYLLAND OST

Godsejer B. Kirkebaekke Christensen, Allingabro
Direktor Claus Edelgaard, Farup

Gardejer Hans Geemelke, Orsted

Direktor Ole Bredgaard Jacobsen, Horsens
Direktor Claus Jespersen, Brabrand

Direktor Paul Vilfred Johansen, Kolding
Halinspektor Jorgen Korshej, Breedstrup
Gardejer Jorgen Skovdal Larsen, Vejle

Medlem af folketinget Leif Mikkelsen, Silkeborg
Gardejer Frede Mikkelsen, Silkeborg
Tomrermester Benny Munk, Vejle

Direktor Lars Moller, Tranbjerg

Gardejer Asger Bank Moller Christensen, Jordrup

REPRASENTANTSKAB

Gardejer Knud Erik Nielsen, Give
Advokat Carsten Meyer Petersen, Risskov
Direktor Jan Skytte Pedersen, Silkeborg
Adm. direktor Bjarne Stenberg, Horsens
El-installater Ole Stroh, Kolding

REGION JYLLAND NORD

Advokat Henrik Christensen, Aalborg

Direktor Carsten Enggaard, Aalborg

Adm. chef Lars Frej, Hjorring

Direktor Claus Frelund, Skive

Proprieteer Lars Jensen, Hals

Gardejer Kristian Kirk Jensen, Thisted

Borgmester Mogens Jespersen, Hadsund

Godsejer FL. Fuglede Jorgensen, Lokken

Gardejer Lauge Kjelsmark, Holstebro

Adm.dir. Lars Klinkby, Hjorring

Statsaut. ejd.mgl. Niels Kofoed, Herning
Murermester Borge Juul Kristensen, Dronninglund
Landmand Jens Peter Lemmergaard Lunden, Hirtshals
Direktor Tina Schmidt Madsen, Herning

Gardejer Jens Mortensen, Viborg

Advokat Ib @stergaard Nielsen, Nykeobing M.
Direktor Jorgen Pedersen, Aalborg

Direktor Henrik Svenningsen, Nibe
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Bestyrelsen

Jan Skytte Brian Egested Henrik Christensen Jorgen Hesselbjerg
Pedersen Medarbejdervalgt Fodt 1950 Mikkelsen
Fodt 1956 Fodt 1969 Indtradt 2010 Formand
Indtradt 2010 Indtradt 2014 Fodt 1954

Indtradt 1994



Per Viggo Hasling
Frandsen

Fodt 1952
Indtradt 2009

Lars Christiansen
Medarbejdervalgt
Fodt 1971
Indtradt 2013

Helle Lisby
Frederiksen
Medarbejdervalgt
Fodt1962
Indtradt 2010

Boris Nergaard
Kjeldsen
Neestformand
Fodt 1959
Indtradt 2002



Koncernoversigt

Alm. Brand af1792 fmba

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Forsikring Alm. Brand Bank

Alm. Brand Liv og Pension ~ : Alm. Brand Leasing

Administrerende direktor

Soren Boe Mortensen

Fodt 1955

Ansat i Alm. Brand siden 1987
Indtradt i direktionen i 1998
Adm. direktor fra december 2001
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Alm. Brands hovedaktivitet er der stottes
af de to forretningsomrader inden for

samt

Ledelsens
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Alm. Brand af 1792 fmba

FORMAL

Alm. Brand af 1792 er en forening med begraenset an-
svar. Foreningens medlemmer er skadeforsikrings-
tagerne i Alm. Brand koncernen. Foreningens formal
er at opretholde og viderefere Alm. Brand som aktiv
finansiel virksomhed ved at eje aktiemajoriteten i Alm.
Brand A/S og derved — direkte eller indirekte — eje aktier
ieteller flere selskaber, der driver finansiel virksomhed.

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

MAL OG STRATEGI

Det er foreningens hensigt at fastholde en majoritets-
ejerandel 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 repraesentant-
skabsmeade.

Alm. Brand af 1792 har ikke til hensigt at udvide ejer-
andelen i forhold til de knap 60 % af de stemmeberet-
tigede aktieri Alm. Brand A/S, som foreningen ejeri dag.

Foreningen vil, sdfremt der matte opsta mulighed for
en konsolidering i branchen, i hvert enkelt tilfeelde vur-
dere, om en sadan konsolidering vil veere til fordel for
Alm. Brand koncernens strategiske position. Safremt
dette matte vare tilfeeldet, kan det ikke udelukkes, at
foreningen efter en droftelse i og vedtagelse af Reprae-
sentantskabet vil nedbringe sin ejerandel tilunder 50 %.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

Foreningen ensker, at Alm. Brand udvikler sig positivt.
Herved forstas, at Alm. Brand styrker sin position som
en mellemstor finansiel koncern pa det danske mar-
ked. Den vil i lighed med de ovrige aktionaerer fokusere
pa, at Alm. Brand drives pa et rentabelt grundlag, det
vil sige optimere indtjeningen over tid og give et mar-
kedsmeessigt afkast til aktionsererne. Foreningen har en
interesse i, at kursen pa Alm. Brand A/S aktien afspejler
veerdien af koncernen.

Foreningen ensker over de kommende ar atter at opar-
bejde en selvsteendig formue ved siden af aktieposten i
Alm. Brand A/S saledes, at foreningen vil kunne anvende
denne til at fastholde sin ejerandel i Alm. Brand A/S ved
eventuelle fremtidige kapitaludvidelser i Alm. Brand
A/S. Dette kan sikre, at foreningens interesser fortsat kan
varetages samtidig med, at Alm. Brand har tilstreekkeligt
kapitalgrundlag til at udvikle forretningen.

Nar foreningen har fiet opbygget en tilstraekkelig stor
selvsteendig formue, vil foreningen anvende en del af
sin fremtidige indtjening direkte til fordel for forenin-
gens medlemmer. Dette kunne ske ved skadeforebyg-
gende foranstaltninger, services eller ved direkte udbe-
talinger til forsikringstagerne.

LEDELSE

Repreesentantskabet i Alm. Brand af 1792 fmba veelges
af skadeforsikringstagerne i Alm. Brand koncernen. Re-
preesentantskabet veelger foreningens bestyrelse. Valg-
reglerne er fastlagt i foreningens vedtaegter.



ALM. BRAND AF 1792 FMBA

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

aktiviteter beskrives.

Det enkelte repraesentantskabsmedlem har til opgave
aktivt at arbejde for foreningens udvikling ved deltagel-
seiledelsen af foreningen samt ved at veere ambassader
for Alm. Brand.

Pr. 1. januar 2015 bestod Repraesentantskabet af 93 per-
soner.

I valgreglerne er der lagt veegt pa, at sammensaetningen
af Repraesentantskabet afspejler den geografiske forde-
ling af Alm. Brands skadeforsikringskunder. Inden for
hvert af de geografiske omrader far de tre forsikrings-
grupper — privat, landbrug og erhverv - lige stor reprae-
sentation. Valgkredsene — ved valg af repreesentanter —
er defineret pa basis af Alm. Brands fem regioner plus
Bornholm. I hver af de fem valgkredse vaelges 18 reprae-
sentanter, mens der pa Bornholm veelges tre.

Der afholdes valg til Repraesentantskabet hvert fjerde
ar. Stemmeret til valgene har alle skadeforsikringstage-
re, der har veeret kunder i hele valgaret. Valgene annon-
ceres i landsdekkende dagblade samt pa koncernens
hjemmeside, og alle skadeforsikringstagere, der ikke er
knyttet til eller virker for en konkurrerende finansiel
virksomhed, har mulighed for at stille op og blive ind-
valgt i Repraesentantskabet.

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

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

OKONOMISK OVERBLIK

Arets resultat for skat for Alm. Brand af 1792 koncer-
nen blev et overskud pa 421 mio.kr. mod et overskud
pa 384 mio.kr. i 2013. Resultaterne efter skat udgjorde
henholdsvis et overskud pa 368 mio.kr. i 2014 og 225
mio.kr.i2013.

Foreningens resultat for skat og eksklusive minoriteter
udgjorde et overskud pa 252 mio.kr. og er ssmmensat
af foreningens egne aktiviteter, der gav et overskud pa
30 mio.kr. og af foreningens andel af overskuddet i Alm.
Brand A/S pa 222 mio.kr.

Foreningens resultat for skat eksklusive dattervirksom-
heder er ssmmensat af renteindteegter og kursregule-
ringer pa 37 mio.kr. samt administrationsomkostninger
pa 7 mio.kr. inklusive omkostninger til Repraesentant-
skabet pa ca. 4 mio.kr.

Foreningen ejer 100.790.890 stk. aktier a 10 kr. i Alm.
Brand A/S svarende til 59,4 % af aktierne i Alm. Brand
A/S. Aktierne veerdianseettes til indre veerdi. Kursveerdi-
en ultimo 2014 af foreningens andel af Alm. Brand A/S
udgjorde 3,3 mia.kr.

I perioden fra 1. januar 2015 til regnskabets underskri-
velse er der ikke indtradt veesentlige forhold, som for-
rykker vurderingen af regnskabet.

Regnskabet indstilles til godkendelse pa Repraesentant-

skabets ordingere samling, der atholdes den 25. marts
2015.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Koncern

Forening

Mio. kr. 2014 2013 2012 2011 2010
Indtaegter

Skadeforsikring 5.058 5.031 4.866 4.772 4.762
Liv og Pension 1.243 928 903 724 719
Bank 602 708 852 1.008 1.132
Investering mv. 736 655 726 715 743
Samlede indtegter 7.639 7.320 7.347 72119 7.356
Resultat koncern

Skadeforsikring 651 763 853 460 207
Liv og Pension 78 86 90 137 181
Bank -264 - 444 - 480 -1.185 - 865
Ovrige aktiviteter - 45 -21 —41 - 40 -21
Resultat for skat 421 384 422 -628 -498
Skat =58 =159 -94 97 135
Resultat efter skat 368 225 328 -531 -363
Resultat eksklusive minoriteter

Resultat for skat 277 286 277 -390 =&
Skat =59 -161 -98 94 129
Resultat efter skat 218 125 179 -296 -193
Henseettelser til forsikringskontrakter, i alt 19.449 18.627 19.768 19.197 18.413
Koncernegenkapital 5.247 5.066 4.879 4.578 5.132
Aktiver, i alt 39.176 39.629 42.602 44.948 48.187
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.590 1.585 1.592 1.572 1.725
Egenkapitalforrentning for skat 8,1% 7,7% 8,7% —-12,9% -9,9%
Egenkapitalforrentning efter skat 7,1% 4,5% 6,7% —10,9% -7,2%
Resultat for skat 252 153 177 -297 -263
Skat - - - - -
Resultat efter skat 252 153 177 -297 -263
Aktiver, i alt 3.279 3.041 2.902 2.731 3.029
Egenkapital 3.279 3.041 2.902 2.731 3.029




KAPITALGRUNDLAG
Egenkapitalen eksklusive minoriteter i Alm. Brand af
1792 fmba udger 3.279 mio.kr. ultimo 2014 mod 3.041
mio.kr. ultimo 2013.

Alm. Brand af 1792 koncernen er omfattet af reglerne
om kapitaldeekning i kapitaldeekningsbekendtgerelsen
(FICOD 1I). Solvensprocenten for Alm. Brand af 1792
koncernen pr. 31. december 2014 udger 32,4 %.

Idet et ansvarligt lan pa 250 mio.kr. til Alm. Brand A/S
ikke leengere kunne medregnes fuldt ud i kapitalgrund-
laget i Alm. Brand A/S, blev der etableret et nyt ansvar-
ligt 1an med samme hovedstol. Det nye lan indgar fuldt
ud ikapitalgrundlaget for Alm. Brand A/S, idet betingel-
serne opfylder kravene herfor. Det oprindelige ansvar-
lige lan blev samtidigt indfriet.

AKTIVITETER I 2014
Der blev afholdt ordineert repraesentantskabsmede i
marts 2014.

I 2014 afholdtes en raekke meder pa regionalt niveau
dels mellem regionsdirektoren i Alm. Brand og repree-
sentanterne i den pageldende region dels mellem de
regionale repreesentanter, formand og neestformand
for bestyrelsen samt koncerndirekteren. PA mederne
orienteredes repraesentanterne om Alm. Brand koncer-
nens udvikling og resultater.

ALM. BRAND AF 1792 FMBA

FORVENTNINGER

Foreningen forventer i 2015 et koncernresultat for skat
i niveauet 560-570 mio.kr. fra koncernens fremadret-
tede aktiviteter, hvori indgar et resultat for foreningen
1 niveauet 10 mio.kr. Der forventes et underskud i ni-
veauet 300-350 mio.kr. fra aktiviteterne under afvik-
ling i banken.

Resultatet fra aktiviteter under afvikling forventes at
blive ugendret i forhold til 2014. Der forventes en for-
bedring af basisindtjeningen, hvor lavere fundingom-
kostninger pavirker positivt, til gengeeld forventes der
hajere tab og nedskrivninger, da landbrugskunder igen
12015 forventes at give hoje nedskrivninger som folge af
forventede lavere afregningspriser.

Den ogede uro pa de finansielle markeder i 2015 samt
de negative danske renter oger usikkerheden forbundet
med de forventede resultater veesentligt. Forventnin-
gerne er baseret p4, at situationen med negative renter
i Danmark er af begraenset varighed. Herudover er der
seerligt for aktiviteterne under afvikling usikkerhed for-
bundet med de forventede resultater, og de atheenger
blandt andet af konjunkturernes udvikling og de gene-
relle markedsvilkar.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Alm. Brand 2014 .. sins

KONCERNENS RESULTAT

Alm. Brands samlede resultat blev et overskud pa
401 mio.kr. for skat, hvilket er bedre end senest forven-
tet.Resultatet fordelersig med et overskud pa 737 mio.kr.
fra de fremadrettede aktiviteter, mens aktiviteter under
afvikling gav et underskud pa 336 mio.kr.

Set i forhold til forventningerne primo 2014 er resul-
tatet veesentligt bedre end forventet. Med en egenka-
pitalforrentning pa 9 % lever resultatet dog ikke op til
malsetningen om et afkast af egenkapitalen pa pen-
gemarkedsrenten plus 10 %. Resultatet er saledes ikke
fuldt tilfredsstillende.

Bestyrelsenindstiller,atderudbetalesudbytte pa 0,50 kr.
pr. aktie svarende til 87 mio.kr.

Skadeforsikring

Koncernens skadeforsikringsaktiviteter kom ud af 2014
med et meget tilfredsstillende resultat pa 651 mio.kr.
Det tekniske resultat var seerdeles positivt, hvor bade
den underliggende forretning og storskader har veaeret
bedre end forventet. Vejrliget harigen i 2014 veeret pree-
get af en mild vinter, men modsat ramt af skybrud flere
steder i Danmark herunder et storre, der ramte Koben-
havn i august. Investeringsresultatet har veeret negativt
preeget af renteudviklingen.

Combined Ratio blev pa 85,5, hvoraf omkostningspro-
centen udgjorde 15,6. Aflebsgevinster forbedrede Com-
bined Ratio med 2,6 %-point i 2014, hvilket er lavere
end i 2013. Den underliggende Combined Ratio blev
77,0, hvilket er bedre end forventet.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

401 mio.kr.

Overskud for skat

Preemieveeksten blev pa 0,5 %, hvilket er som seneste
forventede. Konkurrencen er blevet skeerpet i 2014 saer-
ligt pa bilforsikringer.

Liv og Pension
Liv- og pensionsaktiviteterne gav et tilfredsstillende
overskud pa 78 mio.kr.

De lebende indbetalinger har bade i 2013 og 2014
veeret negativt pavirket af skattereformen, hvor fradrag
for indbetalinger til kapitalpensioner er afskaffet. 1 2014
blev veeksten pa 1,0 %, hvilket er lidt lavere end 2013.

Derimod har selskabet en hej veekst i engangsind-
betalinger som folge af, at flere kunder vaelger at samle
deres opsparinger hos Alm. Brand Liv og Pension.

Liv og Pension fik i 2014 et tilfredsstillende omkost-
nings- og risikoresultat samt investeringsafkast. De
positive resultater har medfort, at det kollektive bonus-
potentiale i 2014 er blevet yderligere styrket samtidig
med, at Liv og Pension har kunnet tilbyde en hej depot-



85,5

Combined Ratio i Skadeforsikring

rente. Samlet er det kollektive bonuspotentiale foraget
med 85 mio.kr. til 912 mio.kr., og bonusgraden var ul-
timo 2014 pa 9,8 %.

Depotrenten for 2015 er fastholdt pa 4,00 % for nye
kunder til trods for, at renten i lobet af 2014 er faldet
betydeligt. Depotrenten er fortsat blandt de bedste i
markedet.

Bank

Resultatet for skat af koncernens bankaktiviteter blev et
underskud pa 275 mio.kr. mod et underskud i 2013 pa
469 mio.kr. Resultatet er forbedret betydeligt, men er
fortsat ikke tilfredsstillende.

Resultatet for skat af bankens fremadrettede aktiviteter
blev et overskud pa 61 mio.kr. Bankens nedskrivninger
i 2013 var pavirket af en ekstraordineer kreditgennem-
gang af privatkunderne, mens nedskrivningerne i 2014
har ligget pa et mere normaliseret niveau med en ned-
skrivningsprocent pa 0,7.

ALM. BRAND 2014 FOR ALM. BRAND

0.5 %

Preemiestigning i Skadeforsikring

Resultatet er pavirket af enkelte engangsindtaegter, her-
under en regnskabsmeessig regulering relateret til likvi-
dationen af Alm. Brand Formue.

Der har veeret et aget aktivitetsniveau i den fremadret-
tede del af banken, og nye udlan oversteg i 2014 afvik-
lingen af 1an fra eksisterende kunder. Banken oplever
dog, at konkurrencen om de bedste kunder er stigende.

Resultatet af bankens aktiviteter under afvikling blev et
underskud pa 336 mio.kr. mod 379 mio.kr. i 2013. For-
bedringen skyldes et bedre resultat for nedskrivninger.
Nedskrivningerne er pa niveau med 2013 og er nega-
tivt pavirket af forveerringen af forholdene for bankens
landbrugskunder.

Justeret for tab og nedskrivninger og eksklusive salget
af pantebreve til Skadeforsikring jf. nedenfor er afvik-
lingsportefoljen reduceret med ca. 0,6 mia.kr., hvilket
er bedre end forventet.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Hoved- og nogletal for Alm. Brand

Mio. kr. 2014 2013 2012 2011 2010
Koncern Indtegter
Skadeforsikring 5.058 5.031 4.866 4.772 4.762
Liv og Pension 1.243 928 903 724 719
Bank 602 708 852 1.008 1.132
Investering mv. 735 653 726 714 728
Samlede indtaegter 7.638 7.320 7.347  7.218 7.341
Resultat eksklusive minoriteter
Skadeforsikring 651 763 853 460 207
Liv og Pension 78 86 90 137 181
Bank, fremadrettede aktiviteter 61 -90 - 47 -164 - 869
©Ovrige aktiviteter -53 -28 -36 -40 -54
Resultat for skat, fremadrettede aktiviteter 737 731 860 393 -535
Bank, aktiviteter under afvikling -336 -379 —472 -990 -
Resultat for skat 401 352 388 -597 -535
Skat -53 -159 -94 98 135
Resultat efter skat 348 193 294 -499 -400
Resultat koncern
Resultat for skat, koncern 409 372 419 -622 -538
Skat -53 -159 -94 97 135
Resultat efter skat, koncern 356 213 325 -525 -403
Henseettelser til forsikringskontrakter, i alt 19.449 18.627 19.678 19.197 18.413
Koncernegenkapital 4.847 4.676 4.500  4.202 4.750
Heraf minoritetsinteresser - 153 137 113 160
Aktiver, i alt 39.118 39.580 42.559 44913 48.149
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.590 1.585 1.592 1.572 1.725
Egenkapitalforrentning for skat 8,6% 8,0% 92% -13,.8% -16,4%
Egenkapitalforrentning efter skat 7.,4% 4,4% 7,0% -11,6% -12,3%
Moderselskab Resultat for skat 335 188 273  -509 —414
Skat 13 5 11 10 14
Arets resultat 348 193 284 -499 -400
Aktiver, i alt 5.187 4.874 4.711 4.436 4.992
Investeringsaktiver, i alt 5.080 4.772 4.623 4.365 4.919
Aktiekapital 1.735 1.735 1.735 1.735 1.735
Egenkapital 4.847 4.523 4.363 4.089 4.590
Geeld 50 61 52 51 106
Egenkapitalforrentning for skat* 8,6% 7,9% 89% -13,7% -16,4%
Egenkapitalforrentning efter skat 7.,4% 4,3% 6,7% -11,6% -12,3%
Nogletal Udbytte pr. aktie** 0,5 - - - -
Resultat pr. aktie 2,0 1,1 1,7 -2.9 -24
Resultat pr. aktie, udvandet 2,0 1,1 1,7 -2.9 -24
Indre veerdi pr. aktie 29 27 25 24 27
Borskurs ultimo 32,7 241 14,0 8,15 14,2
Borskurs/Indre veerdi 1,14 0,91 0,55 0,34 0,53
Antal aktier ultimo (1.000 stk.) 169.623 170.655 172.790 173.202 173.079
Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.) 170.194 171.587 173.123 173.140 16.882

* Egenkapitalforrentningen i moderselskabet er beregnet for skat i tilknyttede virksomheder.
**Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Resultatet af Pensionskassen under Alm. Brand A/S indgar ikke leengere i konsolideringen af Alm. Brand koncernen, men er indregnet i
Alm. Brand A/S moderselskabet. Sammenligningstal er tilpasset i overensstemmelse hermed.



VAESENTLIGE BEGIVENHEDER

Supplerende kapital

Den 27. februar 2014 godkendte bestyrelsen i Alm.
Brand af 1792 fmba, at Alm. Brand A/S indfriede det ek-
sisterende ansvarlige lan pa 250 mio.kr., idet dette ikke
leengere opfyldte betingelserne for indregning i kapital-
grundlaget. Samtidig blev det mellem Alm. Brand af
1792 fmba og Alm. Brand A/S aftalt, at der blev etableret
et nyt ansvarligt 1an pa 250 mio.kr.

Den 20. marts 2014 indfriede Alm. Brand Bank de reste-
rende 226 mio.kr. af den statslige hybride kernekapital.

Salg af pantebreve fra Alm. Brand Bank A/S til Alm.
Brand Forsikring A/S

Alm. Brand Forsikring A/S gennemforte den 11. decem-
ber 2014 keb af pantebreve for samlet 1,9 mia.kr. fra
Alm. Brand Bank. Transaktionen medforer, at likvidite-
ten og aktivsammenseetningen i koncernen optimeres,
uden at risikoen oges. Samtidig reduceres koncernens
fundingbehov betydeligt. Transaktionen forventes med
det nuveerende renteniveau at have en positiv effekt pa
koncernens resultat pa 30 mio.kr. i 2015.

Transaktionen indeholder en optionsaftale, der sikrer
Alm. Brand Forsikring A/S mod fremtidige kredittab.
Alm. Brand Forsikring kan saledes tilbagesaelge pante-
breve til banken, hvis debitor ikke opfylder betalings-
forpligtelserne. Banken beholder dermed den kredit-
meessige risiko, mens Skadeforsikring alene har den
markedsmeessige risiko forbundet med investeringen i
pantebrevene.

Skadeforsikrings investeringsportefelje optimeres, sa-
ledes at investeringsresultatet forventes at blive forbed-
ret med 20 mio.kr. i 2015, uden at markedsrisikoen for-
oges.

I banken reducerer salget af pantebreve behovet for
funding med ca. 2,3 mia.kr., og aftalen medforer derfor,
at fundingomkostningerne falder. Disse positive ele-
menter modsvares delvist af, at banken mister afkastet
pa de pantebreve, der fraseelges. Med de nuveerende pri-
ser pa fastrenteindlan vil bankens resultat blive forbed-
ret med 10 mio.kr. i 2015, mens bankens solvensbehov
relateret til pantebrevene vil veere ueendret.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

I perioden 1. januar 2015 til arsregnskabets underskri-
velse er der ikke indtradt veesentlige forhold, som for-
rykker vurderingen af arsrapporten.

ALM. BRAND 2014 FOR ALM. BRAND

FORVENTNINGER
For 2015 forventes et samlet resultat for skat pa 200-
300 mio.kr. for skat.

Forventningerne til koncernens fremadrettede aktivi-
teter er et overskud pa 550-600 mio.kr. for skat, mens
aktiviteter under afvikling forventes at give et under-
skud pa 300-350 mio.kr.

Mio.kr. 2015
Samlet forventet resultat 200-300
Fremadrettede aktiviteter 550-600
Skadeforsikring 500
Liv og Pension 75
Bank 40
©Ovrige aktiviteter -50
Aktiviteter under afvikling -300til -350

Forventningerne til Skadeforsikring afspejler en
Combined Ratio pa 90-91 og en omkostningsprocent i
niveauet 16 %. Resultatet i Liv og Pension forventes at
vere pa niveau med 2014. Resultatet af bankens frem-
adrettede aktiviteter forventes at blive lidt lavere end
i 2014 og afspejler, at 2014 var positivt pavirket af en-
gangsindtaegter. Ovrige aktiviteter forventes at belebe
sig til en udgift pa S0 mio.kr.

Resultatet fra aktiviteter under afvikling forventes
at blive ugendret i forhold til 2014. Der forventes en
forbedring af basisindtjeningen, hvor lavere funding-
omkostninger pavirker positivt, til gengeeld forventes
der hojere tab og nedskrivninger, da landbrugskunder
igen i 2015 forventes at give haje nedskrivninger som
folge af forventede lavere afregningspriser.

Den ogede uro pa de finansielle markeder i 2015 samt
de negative danske renter oger usikkerheden forbundet
med de forventede resultater veesentligt. Forventnin-
gerne er baseret p4, at situationen med negative renter
i Danmark er af begraenset varighed. Herudover er der
seerligt for aktiviteterne under afvikling usikkerhed for-
bundet med de forventede resultater, og de atheenger
blandt andet af konjunkturernes udvikling og de gene-
relle markedsvilkar.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Vi har sa meget tiltro til vores resultater
og vores SAMLEDE forretning, at vi

igen er klar til at udbetale udbytte

til aktionaererne.

Soren Boe Mortensen,
Adm. direktor



DIREKTIONENS BERETNING FOR ALM. BRAND

Pas godt pa
de gode veerdier

For Alm. Brand blev 201 4 pa mange mader et ar, der var
bedre end forventet. I forhold til vores forventninger i
starten af dret, sd har alle forretningsomraderne klaret
sig som forventet eller bedre end forventet.

Det var imidlertid ogsa et ar, hvor de makrookonomiske
forhold havde stor betydning for koncernens resultater.
12014 faldt renterne til et nyt historisk lavpunkt, hvil-
ket har pavirket alle tre forretningsomrader negativt.
Ligeledes blev dansk landbrug hardt ramt af den russi-
ske handelsboykot og af det markante fald i den kine-
siske eftersporgsel efter mejeriprodukter, hvilket ramte
bankens nedskrivninger pa landbrugsudlan.

Ikke desto mindre betyder et flot resultat i Skadefor-
sikring, et godt resultat i Pension med hej vaekst og en
bank, der bliver bedre dag for dag, at vi fastholder den
positive udvikling, der nu karakteriserer Alm. Brand.
Underskuddet fra bankens afviklingsaktiviteter gor
dog, at vi fortsat ikke er tilfredse med det samlede re-
sultat.

Ud over de okonomiske resultater har Alm. Brand over
de sidste to ar markant foreget kundetilfredsheden.

Vi er ligeledes nu i en situation, hvor bestyrelsen kan
indstille til generalforsamlingen, at der udbetales ud-
bytte til aktiongererne.

Derfor er jeg alt i alt godt tilfreds med den udvikling, vi
harvisti2014.

Til gengeeld er starten pa 2015 noget bekymrende.
Landbrugets problemer fortseetter med foroget styrke,
og en losning ses ikke umiddelbart i horisonten. Hertil
kommer usikkerheden pa de finansielle markeder med
pres pa den danske krone og tilherende negative eller
uhort lave renter, der pavirker koncernens indtjening
negativt.

Flot skaderesultat

Vi fik et meget tilfredsstillende forsikringsteknisk re-
sultat af koncernens skadeforsikringsaktiviteter. Med
en Combined Ratio pa 85,5 er vi kommet meget bedre
ud af 2014, end vi normalt forventer. Overordnet set
gleeder vi os over en lavere skadefrekvens pa den un-
derliggende forretning, hvor seerligt feerre indbrud og
biluheld har hjulpet os. Herudover var storskaderne la-
vere end forventet.

Vi har over de seneste ar lebende tilpasset vores for-
sikringsbetingelser og -priser, sd de bedre afspejler de
skader, vi faktisk oplever. Herudover har stadig flere af
vores kunder selvrisiko pa deres forsikringer, hvilket be-
tyder, at kunderne selv klarer smaskaderne, og derved
fiernes en masse administration med meget lille veerdi
for kunderne. Sammen med generelle effektiviseringer
har det betydet, at Alm. Brand Forsikring er blandt de
mest omkostningseffektive selskaber i Danmark.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Vejrliget har vist sig fra bade sin gode og sin darlige side.
2014 blev det varmeste ar nogensinde i Danmark. Det
har betydet, at vi har haft meget milde vintre, hvor vi
normalt ser mange is-, sne og frostskader. Derimod op-
levede vi flere skybrud, hvor serligt et storre skybrud
over Kebenhavn gav mange dyre skader.

Regeringen og kommunerne har stor fokus pa at sikre
vores samfund mod klimagendringer og gor en stor ind-
sats for at forebygge skader. Alligevel ma vi konstatere,
at nar Danmark rammes af de mere ekstreme vejrfaeno-
mener, sa sker der fortsat mange skader. Sa indsatsen er
bestemt ikke slut endnu — og kan med fordel foreges fra
alle sider.

I Alm. Brand har vores udvidede vandskadedsekning
givet kunderne oget tryghed. Ligeledes har Alm. Brand
sammen med den evrige branche keempet for at for-
bedre kundernes situation og deekninger ved storm-
flodsskader. Endvidere hjelper vi vores kunder til at
forebygge skader. Saledes ser vi for eksempel, at vores
indsats til forebyggelse af brande og andre skader nu be-
gynder at have effekt.

Endelig tilpasser vi os det &endrede vejrlig med lebende
forbedringer af vores genforsikringsprogram.

VaekstiLiv og Pension og i banken
Bade i Liv og Pension og i banken er der en malsaetning
om, at forretningsomfanget skal vokse.

I Liv og Pension har vi et rigtig godt udgangspunkt for at
skabe veekst. Vi kunne i 201 4 tilbyde vores kunder den
hojeste depotrente pa private ordninger, og vi har fast-
holdt den heje depotrente for nye kunderi2015. Sam-
tidig er omkostningerne for kunden blandt de laveste
og bonusgraden er en af de hojeste i branchen.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

Derimod har vi haft sverere ved at holde vaeksten pa
de lebende preemieindbetalinger i pension. Eftersom
Alm. Brand Liv og Pension var meget steerk pa kapital-
pensionsomradet, slas vi stadig med eftervirkningerne
af skattereformen, der fjernede skattefradraget pa disse.
Sa selvom stadig flere nye og nuveerende kunder samler
deres pensionsopsparinger hos os, s mangler vi stadig
tilstreekkelig veekst i de lebende preemieindbetalinger.

For banken blev 201 4 aret, hvor vi begyndte at rappor-
tere seerskilt pa resultaterne i vores fremadrettede bank.
Vi kan nu vise positive resultater for de bankaktiviteter,
som vi satser pa.

Finanskrisen beted, at danskerne afviklede geeld. Lige-
ledes har de meget lave renter medfort, at mange af vo-
res kunder har konverteret bankgeeld til realkreditlan
via vores samarbejdspartner Totalkredit. Det pavirkede
vaeksten af udlan til private kunder i Alm. Brand Bank.

12014 sa vi for forste gang i mange ar, at nyudlanet for
privatkunderne var storre end deres afvikling af geeld.
Samtidig er antallet af kunder, der har Alm. Brand Bank
som deres hovedbankforbindelse, vokset markant over
de seneste ar. Herudover er aktiviteten i Finansielle
Markeder og Leasing oget betydeligt, hvor omsaetnin-
gen alene i Leasing er fordoblet over de seneste ar.

Stigende konkurrence og fokus pa kunderne

Fokus i vores KUNDEN FORST-strategi er at sikre vores
kunder en service, der ikke bare er ordentlig, men som
er sublim. Nar vi i dag — godt to ar efter strategiens in-
troduktion - kigger pa vores kundetilfredsmalinger, sa
er det gleedeligt at konstatere, at kunderne i alle forret-
ningsomrader giver os markant mere positive tilbage-
meldinger. Faktisk er kundetilfredshedstallene fordob-
let i koncernen som helhed. Vi har ogsa kunnet male
det direkte ved en halvering af antallet af nye klager i
forsikringsankengevnet.
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I 2014 lancerede Alm. Brand en ny markedsforings-
kampagne under overskriften "Pas godt pa de gode veer-
dier”. Overskriften passer til alle vores kunder, uanset
om det er en forsikrings-, pensions- eller bankkunde.
Kampagnen er et udtryk for, at vi ensker, at vores kun-
der skal veere opmeerksomme pa, hvad der er vigtigt i
deres liv, og at vi som selskab kan hjeelpe med at passe
pa deres veerdier og det, de holder af.

Nar vi kigger pa tveers af vores forretningsomrader, sa
er det tydeligt, at konkurrencen i 2014 er blevet in-
tensiveret. Kundeservice er en afgerende parameter i
forhold til at fastholde vores kunder, men vi kan ogsa
konstatere, at priserne i stigende grad er en afgerende
konkurrenceparameter. Den relativt lave vaekst i vores
skadeforretning er blandt andet pavirket af, at der saer-
ligt pa bilforsikringer er stigende konkurrence.

Vi arbejder pa at blive endnu bedre til at prissaette den
enkelte kundes risiko. I konkurrencen om kunderne
skal vi kunne stille en konkurrencedygtig pris, men vi
vil ikke ga pa kompromis med vores krav til indtjening
pa vores produkter. Samtidig forventer vi, at vi med en
fortsat mere preecis prisseetning af produkterne til den
enkelte kunde kan fa en sterre andel pa nogle marke-
der, som vi ikke tidligere har satset pa.

I banken er det meget glaedeligt, at vi nu ser stigende
optimisme blandt kunderne. Det betyder dog ogs4, at
konkurrencen om de bedste kunder vokser. Ligeledes
ser vi bade pa veerdipapirhandel og leasing af privat-
biler oget konkurrence mellem selskaberne og — for sa
vidt angar leasing — et oget antal af udbydere.

Makrookonomien viste teender

Nar vi ser tilbage pa 2014, star seerligt de historisk lave
renter og en landbrugssektor under fornyet pres meget
tydeligt.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

Rentefaldet har pavirket alle vores forretningsomra-
der negativt. Koncernen har haft en storre portefolje af
hojtforrentede realkreditobligationer. Eftersom rente-
udviklingen har medfort en betydelig stigning i konver-
teringerne, har det pavirket afkastet negativt.

I Skadeforsikring har vi ydermere leenge ligget til sti-
gende renter, hvorfor vii 201 3, hvor renten steg, havde
flotte investeringsresultater. [ 2014 sa vi den modsatte
udvikling, og det har givet nogle betydelige tab pa inve-
steringsresultatet.

Pa pensionsomradet er det - pa trods af den lave rente -
lykkedes at fastholde den attraktive depotrente for bade
eksisterende og nye kunder samtidig med, at bonusgra-
den er aget. Som et af de fa selskaber i branchen har vi
valgt fortsat at tilbyde vores pensionskunder mulighed
for at fa en ydelsesgaranti, ligesom de frit kan velge at
investere deres pensionsmidler i markedsprodukter. Vi
mener, at det for nogle kunder er en fordel at have deres
pension i et garanteret produkt, hvor de ikke risikerer,
at pensionen svinder i veerdi, og de dermed ikke kan
forudse deres skonomiske situation som pensionister.

Den anden store begivenhed i 2014 var den russiske
handelsboykot og faldende kinesisk eftersporgsel ef-
ter seerligt mejeriprodukter. Det har pavirket hele den
danske landbrugssektor, der igen slas med darlige af-
regningspriser.

Den negative pavirkning af landbruget viste sig i tredje
kvartal, og vi har i fjerde kvartal taget betydelige ned-
skrivninger pa vores landbrugskunder. Som neevnt ser
vi den uheldige udvikling accelerere ind i 201 5, hvorfor
vi for 2015 har eget forventningerne til bankens ned-
skrivninger pa landbrugskunderne. Til gengeeld forven-
ter vi forbedringer pa udlan til erhvervsejendomme og
pantebreve samtidig med, at driften i afviklingsforret-
ningen udvikler sig positivt.



Tid til udbytte

Effekterne af finanskrisen har fyldt meget i Alm. Brand
og ikke mindst i vores resultater. Sidste gang vi udlod-
dede kapital til aktionaererne vari2008.

I de seks ar, der er gaet, har hele Alm. Brand koncernen
veeret igennem en omfattende spareplan med effektivi-
sering af den lebende drift, ligesom forretningsgrund-
laget er gennemgaet og optimeret. Vi har fravalgt en
reekke forretningsomrader, hvor vi ikke mente, at vi
havde de rette kompetencer til at opna en optimal for-
retning. Endvidere er der blevet arbejdet malrettet med
at definere, kortleegge og begraense koncernens samlede
risici.

Vi har igangsat vores ambitisse KUNDEN FORST-stra-
tegi, hvor fokus er pa kundetilfredshed og kundeservice
samtidig med, at de ekonomiske og effektiviserings-
maessige mal holdes for gje. Endelig har vi styrket og
optimeret vores kapitalgrundlag, sa Alm. Brand i dag er
en effektiv, velfungerende og malrettet forretning med
seerdeles tilfredse kunder.

Det er pa denne baggrund, at vi nu kan kvittere for vo-
res aktionerers tailmodighed. Det udbytte, som vi har
foreslaet, er relativt begreenset i forhold til den over-
skydende kapital og afspejler usikkerheden pa de fi-
nansielle markeder som folge af presset pa kronen samt
usikkerheden omkring de kommende Solvens II regler.
Selvom vi ikke forventer det, vil en seenkning af rente-
kurven kreeve egede forsikringshensattelser og kapital.
Vi har dog sa meget tiltro til vores resultater og vores
samlede forretning, at viigen er klar til at udbetale over-
skydende kapital til vores aktioneerer.

2015 ret forude

12015 vil vi se effekterne af salget af ikke restante pan-
tebreve fra banken til Skadeforsikring. Vi forventer, at
transaktionen vil forbedre koncernens resultat med 30
mio.kr.,, uden at vi har eendret vores risiko. Ligeledes vil
de seneste ars tilbagebetaling af hybrid kernekapital og
ansvarlig lanekapital samt nedbringelse af aftaleindlan
pavirke bankens resultater positivt.

DIREKTIONENS BERETNING FOR ALM. BRAND

Det er ogsa i 2015 og 2016, at vi skal vise effekten af
vores KUNDEN FORST-strategi, der nu har vaeret vores
rettesnor i to ar. Vi forventer, at den positive udvikling
af kundetilfredsheden, de betydelig feerre klager og en
mere preecis prisseetning af den enkelte kunde, vil styr-
ke ikke alene vores konkurrencedygtighed, men ogsa
pavirke, hvor leenge vores kunder ensker at forblive i
Alm. Brand.

Pa samme made vil en eget kommunikation via veer-
dikampagner, en oget presseindsats samt en malret-
tet kommunikation til den enkelte kunde styrke Alm.
Brands synlighed og kundens veerdioplevelse af at veere
hos os.

Vi har en strategi, der sikrer fokus pa kundens vigtigste
behov—en anbefalelsesveaerdig service, en veerdigivende
radgivning og en ordentlig behandling i alle forhold. Vi
har en effektiv forretning, som vi fortsat effektiviserer —
blandt andet via digitalisering.

Nar det er sagt, sa bliver 2015 et hardt ar.

Konkurrencen er markant stigende pa alle vores mar-
keder. Samtidig ser vi makrogkonomiske forhold bade
i Danmark og i verden omkring os, der giver helt nye og
alvorlige udfordringer — herunder ikke mindst de histo-
risk lave og negative renter, presset pa den danske krone
og de fortsat betydelige handelsbarrierer, der er opstaet
mellem EU og Rusland.

Ikke desto mindre foler vi os godt kledt pa til at tage
kampen op, til at gere det bedre og til at holde Alm.
Brand helt fremme.

Med venlig hilsen

Soren Boe Mortensen
Adm. direktor

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Skadefo T’Sikring for Alm. Brand

Skadeforsikring er koncernens kerneforretning. Alm.
Brand er det fjerdestorste skadeforsikringsselskab pa
det danske marked med bruttopreemieindtaegter, der
arligt beleber sig til godt 5 mia.kr. og med en markeds-
andel pa 10 %. Skadeforsikring fokuserer udelukkende
pa det danske marked med seerligt fokus pa segmen-
terne privatkunder, sma og mellemstore erhvervsvirk-
somheder, ejendomsejere og -administratorer, land-
brug samt den offentlige sektor. Koncernen har bevidst
fravalgt at fokusere pa sterre industri- og marinekun-
der, da konkurrencen om disse kunder primeert sker pa
nordisk plan.

ORGANISATION OG SALG

Ved udgangen af 2014 havde Skadeforsikring knap
400.000 privatkunder, hvoraf ca. 200.000 var plus-
kunder, der har stort set alle deres forsikringer hos Alm.
Brand. Erhvervs- og landbrugsportefoljen bestar af
knap 100.000 kunder.

Salget af forsikringer sker primeert via assuranderer,
kundeservicecentre og forsikringsmeeglere. Med intro-
duktion af onlinesalg i andet halvar 2014 forventes
et stigende salg direkte via koncernens hjemmeside.
Distributionen til privatsegmentet sker primeert via
assuranderer og kundeservicecentre, mens erhvervs-
og landbrugskunderne hovedsageligt bliver betjent af
assurandorer, servicecentre og forsikringsmaeglere.
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Tabellen nedenfor viser fordelingen af salget for 2014.

Privat Erhverv Landbrug Total

Assurandorer 59% 75% 74%  66%
Kundeservicecentre 41% 10% 20% 28%
Maglere 0% 15% 6% 6%
Assuranderer

Den primeere distributionskanal er assurandererne,
der er specialiseret inden for privat-, erhvervs- og land-
brugskunder. Salget er fordelt med omkring 49 % pa
privatforsikringer og 51 % pa erhvervs- og landbrugsfor-
sikringer.

Privatassurandererne er fysisk placeret dels pa 14 lokale
kontorer (salgscentre), dels pa de lokale regionskonto-
rer. Privatassurandererne arbejder primeert ude hos
kunderne, idet salg og radgivning typisk foregar hjem-
me hos den enkelte kunde.

Erhvervs- og landbrugsassurandererne er ligeledes
lokalt baseret, da kunderne i disse segmenter typisk
har faste assuranderer tilknyttet, der lebende med ud-
gangspunkt i en risikovurdering radgiver kunden om-
kring behovet for ny- og genkeb.

Assuranderernes aftaler med potentielle kunder sikres
blandt andet af fem telemarketingafdelinger fordelt pa
de fem regioner. Herfra ringer phonere til kunderne for
atarrangere meder med en assurander. Der eride sene-
ste ar investeret i it-veerktojer for at forbedre og effekti-
visere den samlede telemarketingindsats.
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I 2014 har konkurrencesituationen vaeret
hard, og mcerkes iser fra de etablerede
spillere pa markedet. Alm. Brand oNSKER dog
ikke at ga pa kompromis med lonsomheden.

Jesper Morch Sorensen,
Direktor i Skadeforsikring



Resultat for fjerde kvartal

+  Resultat for skat: 202 mio.kr. (125 mio.kr.i 2013)

«  Forsikringsteknisk resultat: 257 mio.kr. (74 mio.kr.
12013)

. Combined Ratio: 79,9 (94,21 2013)

- Erstatningsprocent: 59,1 (108,01 2013)

«  Ombkostningsprocent: 15,1 (15,11 2013)

«  Underliggende Combined Ratio: 72,8 (75,8 1 2013)

Resultatet i fjerde kvartal er meget tilfredsstillende og
med veesentligt feerre erstatningsudgifter end forven-
tet. I forhold til samme periode sidste ar er resultatet
positivt pavirket af et vaesentligt bedre forleb pa vejr-
ligsskader og negativt pavirket af investeringsafkastet.

Praemier

Bruttopreemieindteegterneikvartalet blev pa 1.276 mio.kr.
mod 1.267 mio.kr. i ssmme periode 2013 svarende til en
vaekst pa 0,7 %. Privatsegmentet havde en veekst pa 0,5 %,
mens erhvervssegmentet havde en veekst pa 1,0 % set i
forhold til sidste ar.

Erstatninger

De samlede bruttoerstatninger udgjorde i fierde kvartal
755 mio.kr. mod 1.369 mio.kr. i ssmme periode 2013,
hvor erstatningerne i 2013 var steerkt pavirket af efter-
arets storme. Renses for effekten af genforsikring, ud-
gjorde skadeforlebet 64,8 % i 2014 mod 79,1 % i 2013,

202 mio.kr

Resultat for skat (125 mio.kr. i 2013)

79,9

Combined Ratio (94,21 2013)

59,1

Erstatningsprocent (108,01 2013)

hvor skadeforlebet i 2013 var pavirket af to gange udgif-
ten til selvbeholdet pa katastrofegenforsikringen.

Aflebsgevinsten for egen regning var pa 29 mio.kr. i
fierde kvartal 2014 mod 64 mio.kr. i samme periode
sidste ar. Aflebsgevinsterne i kvartalet kan hovedsage-
ligt henfores til personskaderelaterede brancher og til
bygningsforsikring.

Storskader udgjorde 89 mio.kr. mod 68 mio.kr. i 2013
svarende til 7,0 %-point af Combined Ratio.

Omkostninger
Omkostningerne udgjorde 192 mio.kr. i kvartalet mod
191 mio.kr. i samme periode 2013.

Investeringsresultat

Resultatet efter overforsel til forsikringsteknisk resul-
tat udgjorde minus 55 mio.kr. i fierde kvartal 2014 mod
en gevinst pa 51 mio.kr. i samme periode 2013. Inve-
steringsafkastet for overfersel til forsikringsteknisk
resultat udgjorde minus 45 mio.kr. mod en gevinst pa
67 mio.kr. i fierde kvartal 2013. Udviklingen skyldes
primeert kurstab pa realkreditobligationer som folge af
stigende risikotilleeg i forhold til statsobligationer samt
rentefald i de leengere varigheder, hvor risikoprofilen
har veeret eksponeret mod stigende renter.

257 mio.kr

Forsikringsteknisk resultat (74 mio.kr. i 2013)

15,1

Omkostningsprocent (15,11 2013)



Kundeservicecentre

Kunderadgiverne i koncernens fem regionale kunde-
servicecentre radgiver og seelger forsikringer til privat-
segmentet.

For at sikre optimal tilgeengelighed og service for er-
hvervs- og landbrugskunderne serviceres disse blandt
andet via koncernens to centrale servicecentre - et for
landbrugskunder i Aarhus og et for erhvervskunder i
Roskilde. Fra disse centre radgives og salges forsikrin-
ger, der ikke kreever direkte involvering af en assuran-
dor.

Maeglerdistribution

Ved salg via forsikringsmaeglere er det typisk disse, der
har kontakten til kunden. Omkring 15 % af salget til er-
hvervskunderne sker via maeglere, mens salget til land-
bruget via denne kanal er ca. 6 %. Privatsegmentet bru-
ger stort set ikke maeglere.

Alm. Brand har en centralt placeret afdeling, der er an-
svarlig for tilbudsgivning og servicering af meeglerne.

MARKED

Ifolge brancheforeningen Forsikring & Pensions offi-
cielle statistik har det samlede marked for direkte dansk
forsikring haft en beskeden veekst pa 1,7 % fra tredje
kvartal 2013 til tredje kvartal 2014. Det svarer stort set
til den gennemsnitlige indeksregulering af preemierne.

SKADEFORSIKRING FOR ALM. BRAND

Alm. Brands samlede markedsandel er i samme periode
faldetmed 0,2 %-point til 10,2 %. Den eendrede markeds-
andel deekker over en ueendret markedsandel pA motor-
koretojsforsikringer, en lille fremgang pa erhvervs-
forsikring, en lille tilbagegang pa privat samt en lidt
starre tilbagegang pa syge og ulykke. Tilbagegangen
pa syge og ulykke skyldes en stor veekst i markedet,
hvor Alm. Brand preemieindtegt kun er vokset med
2,1 %-point.

Privat

Forsikringsmarkedet for privatforsikringer malt i
bruttopreemier udviste i 2014 et fald pa 0,4 % (fra tredje
kvartal 2013 til tredje kvartal 2014).

Markedet for bilforsikringer i Danmark har haft en til-
bagegang i bruttopraeemieindtaegterne pa 2,2 %. Dette
skal sesiforhold til, at deri 2014 for andet ari treek blev
sat rekord i antallet af nyindregistrerede personbiler
svarende til i alt 189.000 i 2014 mod 182.000 i 2013.
Den samlede personbilpark er steget med 2 %. Hvor ny-
salget tidligere var domineret af mikrobiler, var salget af
biler i mini og det lille mellemklassesegment stigende i
2014. Biler i sidstnaevnte segmenter er typisk dyrere at
forsikre end mikrobiler, sa nar preemieindteegterne al-
ligevel er faldet, skyldes det den skaerpede konkurren-
cesituation pa bilforsikringsmarkedet. Konkurrencen
meerkes iseer fra de etablerede spillere pa markedet.

Markedsandel (%)
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I slutningen af 2014 gik Forsikring & Pension i luften
med en opdateret version af forsikringsguiden.dk. Her-
med er der sikret den almindelige forbruger adgang til
en sammenligningsportal, som ikke kun fokuserer pa
pris, men ogsa pa mere kvalitative parametre. Indtil
videre er det muligt at sammenligne indbo-, hus-, bil-
og ulykkesforsikringer pa tvers af det danske marked,
og portalen forventes yderligere udbygget med fritids-
husforsikring i forste halvdel af 2015. Alm. Brand er p.t.
repraesenteret pa portalen med de tre hovedprodukter
indbo-, hus- og bilforsikringer og forventer inden ud-
gangen af 2015 ogsa at veere repreesenteret med ulyk-
kesforsikringer og fritidshusforsikringer.

Erhverv

Bruttopreemieindtaegterne for direkte forsikring i Dan-
mark pa erhvervsforsikringsomradet eksklusive bilfor-
sikringer eri 2014 faldet med 1,6 %.

Smd og mellemstore erhvervsvirksomheder

Markedet for forsikring af sma og mellemstore er-
hvervsvirksomheder har ikke gennemgaet de store
forandringer gennem de senere ar. Dansk erhvervsliv
er fortsat preeget af lav veekst som folge af den generelle
okonomiske afmatning, som Danmark i en arrekke
har befundet sig i. Den lave vaekst afspejles ogsa pa er-
hvervsforsikringsmarkedet. Alm. Brand har fastholdt
markedsandelen.

I 2014 har konkurrencesituationen veeret hard. Forsik-
ringsudbyderne accepterer lavere priser end tidligere
med henblik pa at tiltreekke nye kunder. Generelt op-
leves det, at flere udenlandsk ejede forsikringsselskaber
har aget fokus pa det danske erhvervsforsikringsomra-
de, hvilket har intensiveret konkurrencen.

SKADEFORSIKRING FOR ALM. BRAND

De storre forsikringsmeeglere har over de seneste ar fo-
kuseret pa oget ensretning og standardvilkar over for
forsikringstagerne, og den primeere konkurrencepara-
meter bliver dermed indsneevret til forsikringspreemien
for kunder i dette segment. Denne tendens kan fore til
forskydninger af markedsandelene i de kommende ar.
Alm. Brand ensker ikke at ga pa kompromis med lon-
somheden og selskabets betingelser for at imedekom-
me dette.

Landbrug

Alm. Brand har en ledende position som forsikringsud-
byder til dansk landbrug med en ansldet markedsandel
iniveauet 30 %.

Udviklingen mod sterre, men faerre landbrugsbedrifter
fortseetter. Antallet af bedrifter er i dag under 39.000 og
er de senere ar faldet med ca. 1.000 bedrifter om aret.
De enkelte bedrifter bliver i stedet storre med feerre be-
skeeftigede og med storre og mere automatiske maski-
ner.

Alm. Brand har i en arraekke arbejdet med at forebygge
skader i samarbejde med de enkelte landmeend. Sile-
des gennemfores der lobende el-tjek og el-termografe-
ring af bedrifterne med henblik pa at reducere mulige
brandkilder. Ledige bygninger omtegnes fra nyverdi-
forsikring til sumforsikring, hvilket betyder en lavere
erstatning til kunden, men ogsa lavere premier som
folge af den lavere risiko.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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STRATEGI

Kunder

Skadeforsikrings formal er at udvikle, radgive om, seelge
og administrere lonsomme forsikringslasninger af hoj
kvalitet og derved sikre og tage hand om kunderne.
Dette skal ske ved at tilbyde kunderne en sublim kun-
deservice, et steerkt engagement i kundernes verden
samt ordentlighed og fornuft, nar det kommer til priser,
fleksibilitet og ikke mindst deekning.

Alm. Brand har i 2014 via koncernens hjemmeside lan-
ceret en raekke nye digitale losninger, som gor betjenin-
gen enklere for kunden. For privatkunder lanceredes
onlinesalg af en reekke privatforsikringsprodukter, og
for erhvervs- og landbrugskunder lanceredes portalen
”Mit overblik”, der bla. giver kunden et enkelt overblik
over kobte forsikringsdeekninger og status pa eventu-
elle skadesager. Alm. Brand fortseetter udbygningen af
de digitale losninger og vil lobende sikre, at kundernes
onsker til betjening og dialog med deres forsikringssel-
skab understottes.

Pa privatomradet er malgruppen kunder bosat i Dan-
mark med et behov for en bredere vifte af forsikrings-
produkter.

Pa erhvervsomradet er den primaere malgruppe sma og
mellemstore erhvervsdrivende, ejendomsejere og -ad-
ministratorer, landbrug samt den offentlige sektor.

For Alm. Brand er malet, at kunderne samler flest mu-
lige produkter og forbliver loyale tilfredse kunder.
Fastholdelse af loyale og tilfredse kunder er derfor et
veesentligt indsatsomrade for at bibeholde selskabets
position i markedet. Alm. Brand har gennem flere ar
systematisk malt kundetilfredsheden ved hjaelp af Net
Promoter Score-metoden (NPS). Malingerne viser, at de
forskellige indsatser har baret frugt, og at kundetilfreds-
heden er tydeligt forbedret gennem de seneste to ar.

Som en af indsatserne i denne strategi er fokus pa den
gode dialog med kunderne aget yderligere i 2014. Malet
er at sikre kunderne en sublim kundeservice og skade-
behandling og derigennem oge kundeloyaliteten.

Alm. Brand har igen i 2014 oplevet et yderligere fald i
antallet af anlagte klager til Ankengevnet for Forsikring,
hvor antallet nu er pa det laveste niveau i over ti ar.

Kundefastholdelsesprocent, privat
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Produktudvikling

Alm. Brand arbejder kontinuerligt med at udvikle nye
og tilpasse eksisterende produkter for at kunne tilbyde
kunderne seerlige fordele.

Madnedlige betalinger

I november 2014 introducerede Alm. Brand mulighe-
den for, at kunderne kan vaelge manedlige betalinger for
hovedparten af deres forsikringer. Den nye produktfor-
bedring giver kunderne den fordel, at de kan forbedre
deres likviditet ved at dele forsikringspraemierne opi12
rater, hvor det tidligere kun var muligt at opdele i to el-
ler fire rater.

Ny indboforsikring

Alm. Brand har i tredje kvartal revideret familieforsik-
ringen. I forbindelse med revisionen har produktet skif-
tet navn til "Indboforsikring” for at understrege, at dels
daekker forsikringen indbo og ikke skader pa familiens
medlemmer, og dels deekker forsikringen bade familier
og enlige.

Samtidigt er produktet blevet udvidet, si Id-sikring nu
er en permanent deekning pa forsikringen. Idet identi-
tetstyverier ofte sker og udvikler sig pa baggrund af ty-
veri af kort (Dankort mv.), er deekningen forbedret med
let adgang til en kortspeerrefunktion via kundens digi-
tale overblik pa almbrand.dk.

Med den nye indboforsikring blev ogsa indfert en mere
differentieret prisseetning i forhold til kundens bopeel,
sa den preecise adresse spiller en storre rolle for kun-
dens pris end tidligere. Desuden indfortes ogsa andre
prissetningsparametre, som sammen med den geo-
grafiske placering sikrer den risikomaessigt rigtige pris
til kunderne. Generelt har projektet betydet, at Alm.
Brands konkurrencedygtighed er oget pa iseer lejlig-
hedssegmentet.

Udvidelse af rejseforsikringen

Den offentlige rejsesygesikring bortfaldt den 1. august
2014. Alm. Brand har derfor udvidet deekningen pa den
private rejseforsikring, s kunderne er deekket som de
var, for den offentlige deekning bortfaldt.
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Ny netbank-indbrudsforsikring inkl. Id-sikring

Alm. Brand introducerede i marts 2014 en forsikring til
deekning af netbanksindbrud hos erhvervs- og land-
brugskunderne. Deekningen sikrer de direkte ekono-
miske formuetab pa netbankkonti uanset, hvori verden
netbanksindbruddet er konstateret. Daekningen af det
direkte formuetab er kombineret med en radgivnings-
tjeneste, der sikrer kunderne radgivning om praeven-
tive tiltag.

Som en yderligere tilleegsdeekning til netbanksforsik-
ringen tilbyder Alm. Brand en deekning i tilfeelde af, at
virksomheder bliver udsat for identitetstyveri. Id-sik-
ringen har til formal at forebygge, opdage og begrense
skaderne i tilfeelde af et Id-tyveri.

Nyt skadeforebyggende tiltag for olie- og gylletanke
Alm. Brand tilbyder i samarbejde med et ledende dansk
alarmselskab en sensor, der kan male og alarmere i til-
feelde af tab af vaesker fra olie- og gylletanke. De nye
olie- og gyllesensorer udbydes til Alm. Brands land-
brugskunder til en meget favorabel pris som endnu et
element i Alm. Brands skadeforebyggende tiltag.

Strategiske mal for perioden 2013-2016

Alm. Brand er i dag et af de mest effektive og lonsomme
skadeforsikringsselskaber i Danmark. Denne position
skal fastholdes og styrkes yderligere. Derfor blev der i
2012 lagt en ny strategi, som bygger videre pa de opna-
ede resultater.

Skadeforsikring arbejder efter folgende strategiske mal
frem mod 2016:

- Egenkapitalen i Skadeforsikring skal forrentes med
20 % plus pengemarkedsrenten

«  En Combined Ratio pa maksimalt 92

«  Selskabets markedsandel skal fastholdes pa mini-
mum 10 %

- Arlig effektivitetsforbedring pa 2,5 %



Egenkapitalen i Skadeforsikring skal forrentes med 20 %
plus pengemarkedsrenten

Egenkapitalen i Skadeforsikring eri 2014 forrentet med
30 % og saledes veesentligt over malsaetningen.

Combined Ratio pd maksimalt 92

Den samlede Combined Ratio faldt i 2014 til 85,5 og
er dermed fortsat meget gunstig set i forhold til mal-
setningen pa 92. Den underliggende Combined Ratio
blevi 2014 forbedret yderligere til 77,0 mod 78,8 i 2013.
Malseetningen for den underliggende Combined Ratio
eriniveauet 80.

Arbejdet med at sikre lensomheden fortsaetter. Alm.
Brand har en relativ stor bestand af bygningsforsik-
ringer pa erhvervs- og landbrugsmarkedet, hvor lon-
somheden ikke er god nok. Der er i 2014 arbejdet med
at omtegne en del af kunderne til et nyt bygningsfor-
sikringsprodukt, der ud over nye betingelser ogsa har
medfort hajere priser og hejere selvrisiko. Indtjeningen
pa bygningsforsikring er fortsat lav i forhold til risici-
ene og den allokerede kapital, og fokus pa at forbedre
lensomheden pa bygningsforsikringsprodukterne vil
fortseette i 2015. Malet er, at hver enkelt kundegruppe
og produkt giver et fornuftigt overskud.

SKADEFORSIKRING FOR ALM. BRAND

Markedsandelen skal fastholdes pa minimum 10 %
Alm. Brand vil fastholde — og gerne oge — selskabets
markedsandel pa det danske skadeforsikringsmarked.
Markedsandelen har veeret svagt faldende i 2014 og er
nu 10,2 %. Faldet skyldes seerligt markedets vaekst pa
sundhedsforsikringsprodukter, som udbydes via en
ekstern leverandoer. Her er markedsandelen faldet med
0,5 %-point til 5,5 %.

Pa erhvervsomradet er markedsandelen oget med
0,1 %-point til 12,5 %, mens markedsandelen pa privat er
faldet med 0,1%-point til 10,3 %. Pa bilforsikringsomra-
det,hvorkonkurrencen harveeretintensiveret deseneste
ar, har Alm. Brand fastholdt sin markedsandel pa 11,1 %.

Et vigtigt element i Alm. Brands bestraebelser pa at
bevare eller oge markedsandelen er at styrke kundeop-
levelsen yderligere, sa den gennemsnitlige kundeleve-
tid forleenges. Alm. Brand er aben over for strategiske
samarbejdspartnere, der kan udvide tilgangen til nye
segmenter og forleenge varigheden af kunderelatio-
nerne.

Egenkapitalforrentning (%) Combined Ratio Bruttoomkostningsprocent
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Arlig effektivitetsforbedring pad 2,5 %

Mailet er en arlig effektivitetsforbedring pa 2,5 % frem
til ultimo 2016, hvilket vil svare til en omkostningspro-
cent i niveauet 15.

Stigende konkurrence betyder dog, at preemieindtaeg-
terne i 2014 ikke er steget som forventet, og dette ser
ud til at fortseette i de kommende ar. Den lavere vaekst
i kombination med den steerkt stigende lensumsafgift
pavirker omkostningsprocenten, og forventningen for
2016 er derfor en omkostningsprocent i niveauet 16.

Malsetningen om at sikre yderligere effektivitets-
forbedringer fortseetter dog, og serligt har koncernen
fokus pa digitalisering af alle kundevendte processer og
en lebende optimering af evrige processer.

Malet er at etablere lasninger, som kan gore det nem-
mere og hurtigere for kunderne at kebe forsikringer og
servicere sig selv, hvis de ensker dette. Dette kan ske
bade via internettet og via Alm. Brands nye app, som
blev lanceret til privatkunder i 2014. Digitaliseringen
skal sikre, at Alm. Brand ogsa i fremtiden kan tilbyde
konkurrencedygtige priser til kunderne samtidig med,
at kvaliteten og tilgeengeligheden forbliver hej. Samti-
digt vil Alm. Brand forbedre servicen og den personlige
betjening for de kunder, der ensker dette.

Som et led i strategien har Alm. Brand i 2014 startet
digitaliseringen af kommunikation og dokumentation
i de kundevendte forretningsprocesser i Skadeforsik-
ring. Digitaliseringsprojektet giver en betydelig effek-
tivitetsforbedring, da al skriftlig kundekommunikation
og dokumentation tilgas digitalt i ét system pa tveers
af bagvedliggende administrationssystemer. Det giver
bade kunden og kundebetjeneren fuldt overblik over
historikken i et sagsforleb, hvilket betyder en mere
effektiv dialog og en bedre kundeoplevelse. Systemet er
ved at blive implementeret i hele organisationen og for-
ventes fuldt indfort ultimo 2015.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

RESULTAT

Resultatet af koncernens skadeforsikringsaktiviteter i
2014 blev et overskud for skat pa 651 mio.kr. mod 763
mio.kr. i 2013. Resultatet er meget tilfredsstillende og
bedre end forventet. Det svarer til en forrentning af
egenkapitalen for skat pa 30 % mod 35 % i 2013.

Arets resultat skal ses i lyset af et negativt investerings-
afkast pa 93 mio.kr., hvor deri 2013 var et positivt afkast
pa 121 mio.kr. Investeringsresultatet er ikke tilfredsstil-
lende.

Det forsikringstekniske resultat blev et overskud pa 744
mio.kr. mod 642 mio.kr. i 2013. Resultatet er primeert
en folge af en forbedret underliggende forretning og be-
tydeligt feerre udgifter til storskader end forventet, men
samtidigt ogsa feerre aflobsgevinster end i 2013.

Combined Ratio blev pa 85,5 i 2014 mod 87,4 i 2013.
Den underliggende forretning udvikler sig fortsat po-
sitivt med en Combined Ratio pa 77,0 i 2014 mod 78,8
i 2013. Dette er bedre end forventet, idet malet for
den underliggende forretning er en Combined Ratio i
niveauet 79-80.

2014 2013 2012 2011

Combined Ratio,

underliggende forretning 77,0 78,8 79,7 80,2
Vejrligsskader 4,2 3,7 2,1 6,9
Storskader 5.8 7.2 6,2 6,8
Genetableringspremie 1,1 1,8 0,2 1,6
Aflobsresultat -2,6 -4,1 -49 -3,2
Combined Ratio 85,5 87,4 83,3 92,3
Praemier

Bruttopreemierne udgjorde 5.058 mio.kr. mod 5.031
mio.kr. i 2013 svarende til en vaekst pa 0,5 %, hvilket er
lidt lavere end forventet ved indgangen til 2014. Den
lavere preemievaekst skyldes skaerpet konkurrence, spe-
cielt pa bilforsikringer. Fastholdelsesraten ligger dog
fortsat pa et hojt niveau pa privatsegmentet. Omtegnin-
gen af bygningsforsikringerne i erhvervssegmentet har
pavirket kundeafgangen negativt specielt for de kunder
hvor der, var behov for de sterste preemiestigninger.



Resultat-
opgorelse

Balance

Nogletal

Mio.kr. 2014 2013 2012 2011 2010
Bruttopreemieindteegter 5.058 5.031 4.866  4.772 4.762
Forsikringsteknisk rente 5 9 13 40 33
Erstatningsudgifter -3.579 -3.769 -3.180 -3.845 -3.702
Forsikringsmassige driftsomkostninger —-787 -803 -790 -763 -839
Resultat af genforsikring 47 174 - 86 207 — 136
Forsikringsteknisk resultat 744 642 823 411 118
Renter og udbytter mv. 202 233 245 262 283
Kursgevinster og -tab — 20l -24  -106 -28 =)
Administrationsomkostninger i forbindelse

med investeringsvirksomhed -21 -22 —23 -18 =19
Forrentning af forsikringsmaessige hensettelser =53 -66 -86 -167 =155
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente -93 121 30 49 87
Andre ordineere poster 0 0 0 0 2
Resultat for skat 651 763 853 460 207
Skat -161 -221 -214 -116 =5l
Resultat efter skat 490 542 639 344 156
Aflobsresultat 131 207 235 153 139
Henszettelser til forsikringskontrakter, i alt 7.571 7.553 7215  7.368 6.920
Forsikringsaktiver 298 608 143 336 163
Egenkapital, i alt 2.423 2.184 2.441 2.152 1.808
Aktiver, i alt 10.868 10.661 10.579 10.348 9.383
Bruttoerstatningsprocent 70,8% 74,9% 65,4% 80,6% 77,8%
Nettogenforsikringsprocent -09% - 3,5% 1,7% —4,3% 2,8%
Skadeforleb 69,9% 71,4% 67,1% 76,3% 80,6%
Bruttoomkostningsprocent 15,6% 16,0% 16,2% 16,0% 17,6%
Combined Ratio 85,5% 87,4% 83,3% 92,3% 98,2%
Operating Ratio 85,3% 87,3% 83,1% 91,5% 97,6%
Relativt aflebsresultat 2,5% 4,3% 4,4% 3,3% 3,3%
Egenkapitalforrentning for skat 29,5% 35,0% 38,7% 23,2% 11,9%
Egenkapitalforrentning efter skat 22,2% 24.9% 29,0% 17,4% 9,0%
Solvensdeekning* 2,8 2,7 2,8 2,6 2,7

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

sionskasser.

* Den angivne solvensdaekning er for Alm. Brand Forsikring A/S, og kapitalgrundlaget er reduceret med foreslaet eller udbetalt udbytte.
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Skadeforleb

I 2014 blev bruttoerstatningsprocenten pa 70,8 mod
74,9 i 2013, mens de samlede bruttoerstatninger blev
3.579 mio.kr. mod 3.769 mio.kr. aret for. Resultatet i
2013 var kraftigt pavirket af de to storme i oktober og
december 2013. Samlet har vejrlig og storskader pa-
virket Combined Ratio for egen regning i 2014 positivt
med 0,9 %-point i forhold til 2013.

Renses for resultatet af genforsikring, udgjorde skade-
forlebet 69,9 %1 2014 mod 71,4 %1 2013.

Vejrligsskader

Danmark blev ramt af to sterre skybrud i 2014. Den 23.
maj blev Vest- og Midtjylland ramt, mens Storkeben-
havn blev ramt den 31. august. Samlet forventer Alm.
Brand en bruttoerstatningsudgift i niveauet 150 mio.kr.
for de to skybrud. Dermed bliver ingen af de to skybrud
tilneermelsesvist sa dyre som det, der ramte Storkeben-
havnijuli 2011.

Samletsetudgjordeerstatningsudgifternetil vejrligsska-
der for egen regning 210 mio.kr. i 2014 mod 187 mio.kr.
i 2013. Vejrligsskaderne pavirker dermed Combined
Ratio med 4,2 %-point i 2014 mod 3,7 %-point i 2013.
Et forventet normalniveau er 4 %. Dermed blev 2014
dyrere i vejrligsskader end 2013, hvilket dels skyldes de
to skybrud i maj og august, dels at deri 2014 var en raek-
ke mindre skybrud samt skader efter lynnedslag, som
bade i antal og omfang var storre end i 2013.

Storskader

Erstatningsudgifterne til storskader for egen regning
udgjorde 292 mio.kr. i 2014 mod 364 mio.kr. i 2013.
Storskaderne pavirker dermed Combined Ratio med
5,8 %-point i 2014 mod 7,2 %-point i 2013. Resultatet i
2014 er usedvanligt godt, idet et forventet normalni-
veau udger godt 8 %.

Underliggende forretning

Den underliggende forretning udvikler sig fortsat po-
sitivt, hvilket er en folge af de gennemforte aktiviteter
for at forbedre forholdet mellem pris og risiko, som
lebende gennemforesi Alm. Brand. Antallet afanmeldte
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skader ligger knapt 5 % lavere end i 2013, og skadefre-
kvensen er i 2014 faldet for de fleste produkter og spe-
cielt for tyveriskader og autoforsikring. Dette skyldes
dels et generelt fald i antallet af indbrud og trafikuheld i
Danmark, dels at Alm. Brand lebende har skeerpet ind-
tegningspolitikken, indfert hejere selvrisici og radgivet
kunderne omkring skadebegraensende tiltag.

Diskonteringseffekt

Renten, som anvendes ved diskontering af hensaettel-
serne, er igennem hele 2014 og specielt i andet halvar
faldet yderligere i forhold til niveauet i 2013. Samlet
over hele aret har dette dog kun betydet en foregelse af
erstatningsprocenten pa 0,1 %-pointiforhold til sidste ar.

Aflobsresultat
Der har veret aflebsgevinster for egen regning pa
131 mio.kr. mod 207 mio.kr. i 2013. Aflebsgevinsterne
kommer primeert fra personrelaterede skader samt fra
ansvarsskader.

Alm. Brand foretog i arets forste kvartal en opregule-
ring af forventningen til udgifterne pa stormene Allan
og Bodil fra 2013. Begge opreguleringer var fuldt deekket
af selskabets genforsikringsprogram, men medferte en
genetableringspraemie i niveauet 50 mio.kr.

Omkostninger

De samlede omkostninger i 2014 udgjorde 787 mio.kr.
mod 803 mio.kr.i2013. Omkostningsprocenten udgjor-
de 15,6 mod 16,0 i 2013. Det er savel erhvervelses- som
administrationsomkostninger, der har veret lavere end
forventet ved arets begyndelse. De lavere erhvervelses-
omkostninger deekker dog over et mindre salg end for-
venteti2014.

Nettogenforsikringsprocenten

Arets nettogenforsikringsprocent blev pa minus 0,9
mod minus 3,5 i 2013 (indteegter). Arets nettoindteegt
skyldes en veesentlig opskrivning i arets forste kvartal
af de forventede erstatninger til de to storme Allan og
Bodil i efteraret 2013. Renset for afleb pa tidligere ar ud-
gor nettogenforsikringsprocenten 4,0.



Investeringsresultat
Resultatet efter overforsel til forsikringsteknisk resultat
udgjorde minus 93 mio.kr. mod plus 121 mio.kri 2013.

Alm. Brands risikoprofil har i perioden veeret ekspone-
ret mod stigende renter, og resultatet skyldes hovedsa-
geligt markante rentefald i 2014. Den 10-arige danske
statsrente blev mere end halveret og faldt ca. 1,2 %-
point over aret. Tabet kan herudover henfores til, at en
del af aktiverne har veeret placeret i obligationer med
hoj kuponrente, og som folge heraf har effekten af labe-
tidsforkortelser resulteret i negative kursreguleringer.
Samtidig har en veesentlig del af denne obligations-
beholdning veaeret placeret i realkreditobligationer,
hvor risikotilleegget i forhold til statsobligationer er aget
ifjerde kvartal 2014, hvilket har medfert kurstab.

Renterisikoen pa aktiverne er delvist tilpasset rente-
risikoen pa henseettelserne. Ultimo 2014 udgjorde net-
torenterisikoen ved et rentefald pa 1 %-point et tab pa
84 mio.kr., hvor en vaesentlig del af den negative ren-
terisiko kommer af forskellig varighed af cashflowet fra
erstatningshensaettelserne pa arbejdsskadeforsikring
og de tilherende investeringsaktiver. Alm. Brand for-
venter at implementere en ny model for disse henseet-
telser i lobet af forste halvar 2015, og modellen forven-
tes at medfere en kortere varighed pa cashflowet for
hensattelserne.

SKADEFORSIKRING FOR ALM. BRAND

Aktivbeholdningen blev i 2014 spredt over flere aktiv-
typer med henblik pa at opna et hojere afkast pa len-
gere sigt. Medio aret blev eksponeringen mod globale
aktier eget, og i slutningen af aret kebte Alm. Brand For-
sikring hovedparten af Alm. Brand Banks beholdning af
ikke restante pantebreve.

Pantebrevstransaktionen indeholder en optionsaftale,
der sikrer Alm. Brand Forsikring mod kredittab. Skade-
forsikringsselskabet kan saledes tilbageselge pantebre-
ve til banken, hvis pantebrevenes debitor ikke opfyl-
der betalingsforpligtelserne. Banken beholder dermed
den kreditmaessige risiko, mens Alm. Brand Forsikring
alene har den markedsmaessige risiko forbundet med
investeringen i pantebrevene.

Investeringsaktiverne er altovervejende placeret i dan-
ske rentebeerende aktiver, hvoraf hovedparten er real-
kreditobligationer. Skadeforsikring har derudover en
mindre andel af strategiske aktier, som understotter
forretningen.

Effekten af udviklingen i arbejdsskadeindekset pa hen-
seettelserne afdeekkes ved brug af inflationsswaps. Der
hari 2014 veeret et mindre tab pa afdeekningen.

Fordeling investeringsaktier

2%

- Aktier

Pantebreve

- Realkreditobligationer
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Privat

Det forsikringstekniske resultat for 2014 eksklusive
forsikringsteknisk rente udgjorde et overskud pa 401
mio.kr. mod et overskud pa 352 mio.kr. i 2013. Combi-
ned Ratio udgjorde 84,8 mod 86,5 i 2013. Resultatet er
meget tilfredsstillende.

Praemieindteaegten for hele 2014 steg med 0,6 % til 2.642
mio.kr, hvilket er pa niveau med forventningerne.

Kundefastholdelsesprocenten ligger i 2014 fortsat haijt,
men er svagt faldende pga. foreget konkurrence. Den lave
veekst skyldes iseer skeerpet priskonkurrence pa biler.

Bruttoerstatningsprocenten udgjorde 68,3 mod 70,2 i
2013, hvilket er bedre end forventet.

Privat

Mio.kr. 2014 2013
Bruttopreemieindtegter 2.642 2.626
Bruttoerstatningsudgifter -1.805 -1.845
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -459 -467
Resultat af genforsikring 23 38
Forsikringsteknisk resultat*) 401 352
Aflobsresultat 59 99
Bruttoerstatningsprocent 68,3% 70,2%
Nettogenforsikringsprocent -0,9% -1,5%
Skadeforleb 67,4% 68,7%
Bruttoomkostningssprocent 17,4% 17,8%
Combined Ratio 84,8% 86,5%

*) Eksklusive forsikringsteknisk rente

Skadeforlobet udgjorde 67,4 % mod 68,7 %1 2013.

De samlede vejrligsskader for 2014 udgjorde 59 mio.kr.
for egen regning mod 52 mio.kr.i 2013. Vejrligsskaderne
pavirker Combined Ratio for 2014 med 2,2 %-point,
hvilket er samme niveau som i 2013.

Der har veeret en stigning i antallet af storskader i for-
hold til 2013, men erstatningsudgifterne for egen reg-
ning er faldet til 59 mio.kr. fra 85 mio.kr. i 2013 og pa-

SKADEFORSIKRING FOR ALM. BRAND

virker Combined Ratio positivt med 1 %-point. Samlet
er erstatningerne til storskader veesentligt lavere end
forventet primo aret.

Den underliggende skadeprocent udvikler sig fortsat
positivt. Forlebet pa bilforsikringer er meget tilfreds-
stillende, og der ses fortsat en faldende skadefrekvens
pa de fleste avrige brancher. For rejseforsikring ses
dog en stigende skadefrekvens efter bortfaldet af den
offentlige rejsesygeforsikring pr. 31. august 2014, hvor
Alm. Brand valgte gratis at udvide deekningen, sd kun-
derne er sikret pa rejser i samme omfang som tidligere.

Ombkostningsprocenten udgjorde 17,4 mod 17,8 i 2013.

Aflebsresultatet for egen regning udgjorde en gevinst pa
59 mio.kr. mod 99 mio.kr. i 2013. Aflebsresultatet skyl-
des primeert gevinster pa personrelaterede skader.

Nettogenforsikringsprocenten blev minus 0,9 i 2014
mod minus 1,51 2013 (indteegter).

Erhverv

Det forsikringstekniske resultat eksklusive forsikrings-
teknisk rente udgjorde et overskud pa 338 mio.kr. mod
et overskud i 2013 pa 281 mio.kr. Combined Ratio ud-
gjorde 86,0 mod 88,4 i 2013. Resultatet er meget til-
fredsstillende.

Resultatet er positivt pavirket af en fortsat forbedring af
den underliggende forretning og et godt forleb pa stor-
skaderne.

Bruttopreemieindtaegten udgjorde 2.416 mio.kr. mod
2.405 mio.kr. i 2013 svarende til en stigning pa 0,5 %,
hvilket er lidt lavere end forventet. Omtegningen af
bygningsforsikring har medfert en kundeafgang pa
erhvervssegmentet, der var hejere end forventet. Kun-
deafgangen har dog primeert veeret pa de kunder, hvor
deres historiske skadeforleb har givet anledning til de
storste stigninger. Modsat er der som ventet opnaet
en oget gennemsnitspreemie pa bygningsforsikring. Pa
trods af den foragede afgang skennes det, at Alm. Brand
har fastholdt markedsandelen.
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Bruttoerstatningsprocenten udgjorde 73,4 mod 80,0 i
2013, hvor erstatningsprocenten for 2013 er steerkt pa-
virket af de to efterarsstorme. Renses for effekten af gen-
forsikring (nettogenforsikringsprocenten), udgjorde
skadeforlobet 72,4 %1 2014 mod 74,4 %1 2013.

Erhverv

Mio.kr. 2014 2013
Bruttopreemieindtaegter 2.416 2.405
Bruttoerstatningsudgifter -1.774  -1.924
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -328 -336
Resultat af genforsikring 24 136
Forsikringsteknisk resultat*) 338 281
Aflgbsresultat 72 108
Bruttoerstatningsprocent 73,4% 80,0%
Nettogenforsikringsprocent -1,0% -5,6%
Skadeforleb 72.,4% 74,4%
Bruttoomkostningssprocent 13,6% 14,0%
Combined Ratio 86,0% 88.,4%

*) Eksklusive forsikringsteknisk rente

De samlede vejrligsskader for egen regning udgjorde 151
mio.kr. i 2014 svarende til en erstatningsprocent pa 6,2
mod 5,71 2013.

Storskaderne for egen regning udgjorde 233 mio.kr.
mod 280 mio.kr. i 2013. Samlet er erstatningerne til
storskader veesentligt lavere end forventet primo aret.

Resultaterne for bygningsforsikringer til erhvervs- og
landbrugskunder lever fortsat ikke op til koncernens
indtjeningskrav, selv om der er sket forbedringer i for-
lobet af den underliggende forretning i 2014. Derfor har
Alm. Brand i 2014 lebende omtegnet en del af kunderne
til nye betingelser i kombination med hejere selvrisiko
og preemieforhojelser. Arbejdet vil — under hensynta-
gen til den stigende konkurrence — fortseette, indtil por-
tefoljen giver det enskede resultat.
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Aflebsresultatet for egen regning udgjorde en gevinst
pa 72 mio.kr. mod 108 mio.kr. i 2013. Gevinsterne kom-
mer hovedsageligt fra arbejdsskade og ansvarsbrancher,
hvor der er lang afviklingstid.

Omkostningsprocenten udgjorde 13,6 mod 14,0 i 2013.
Ombkostningsprocenten blev lidt bedre end forventet.

Arets nettogenforsikringsprocent blev pa minus 1,0
mod minus 5,6 i 2013 (indteegter).

VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Keb af pantebreve fra Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Forsikring A/S gennemforte den 11. decem-
ber 2014 kab af pantebreve for samlet 1,9 mia.kr. fra Alm.
Brand Bank. Med kebet optimeres investeringsporte-
foljen, og investeringsresultatet for Skadeforsikring for-
ventes at blive forbedret med 20 mio.kr. i 2015.

Transaktionen indeholder en optionsaftale, der sikrer
Alm. Brand Forsikring A/S mod fremtidige kredittab, og
selskabet har siledes alene den markedsmeessige risiko
forbundet med investeringen i pantebrevene.

FORVENTNINGER

Samlet set forventes skadeforsikringsaktiviteterne at
give et resultat for skat i niveauet 500 mio.kr. i 2015 sva-
rende til en Combined Ratio i niveauet 90-91.

Ombkostningerne forventes at ligge i niveauet 16 %.

Preemieindtaegterne forventes i 2015 at veere usendret i
forhold til 2014.

Den ogede uro pa de finansielle markeder i 2015 samt
de negative danske renter oger usikkerheden forbundet
med de forventede resultater veesentligt. Forventnin-
gerne er baseret p4, at situationen med negative renter i
Danmark er af begreenset varighed.



Vil du veere med til at stoppe cykeltyven?
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Viudveelger1.500 cyklister,
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Liv Og Pen8i0n for Alm. Brand

Liv og Pension omfatter livsforsikring, pensionsopspa-
ring pa garanterede produkter og pensionsforsikring.
I tilbuddet til kunderne omfatter forretningsomradet
Pension ogsa markedsrentebaseret pensionsopsparing
ibanken.

Resultatet af de markedsbaserede pensionsordninger
indgar i bankens regnskab.

Pension har fokus pa individuelle pensionsordninger
samt pa mindre og mellemstore firmaordninger. Mal-
gruppen er privatpersoner, indehavere af og ansatte i
mindre erhvervsvirksomheder samt landmaeend, som
alle tilbydes et malrettet pensionskoncept. Egentlige ar-
bejdsmarkedspensioner er fravalgt.

Antallet af forsikringsaftaler i Liv og Pension udger godt
90.000, hvoraf 60.000 er aftaler med lebende indbeta-

ling af preemie.

Malt pa lebende indbetalinger udger Liv og Pensions
markedsandel ca.:

« Individuelle alders- og

kapitalpensionsordninger 6%
« Individuelle ratepensionsordninger 3%
«  Forsikringer med lobende udbetalinger 5%
«  Arbejdsgiverordninger <1%
ORGANISATION OG SALG

Distributionen sker gennem koncernens eget distribu-
tionsnet. Salg via meeglere er fravalgt, primeert fordi sel-
skabets malgruppe ligger uden for det kundesegment,
som maeglerne typisk repreesenterer.
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Assuranderer og pensionskonsulenter
Assuranderer og pensionskonsulenter arbejder i et teet
samspil med hensyn til salg af pensionslesninger til pri-
vat-, erhvervs- og landbrugskunder. Bade assuranderer
og konsulenter arbejder ude hos den enkelte kunde, og
arbejdsdelingen er typisk sadan, at assuranderen for-
midler kontakten og handterer de mere simple pensi-
onsordninger, mens konsulenterne fokuserer pa kom-
plekse ordninger. De seneste ar er der sket en udvidelse
afantallet af pensionskonsulenter, hvilket er en vaesent-
lig arsag til fremgangen i pensionssalget. Ved udgangen
af 2014 er det samlede antal pensionskonsulenter 22.

Filialer

Pensionsradgiverne i filialerne arbejder typisk med
udgangspunkt i filialkunderne og i et teet samspil med
bankradgiverne, der typisk har det overordnede kun-
deansvar og den primeaere relation til kunderne.

Kundeservicecenter

Servicering af kunderne understottes at et centralt pla-
ceret servicecenter, hvorfra mange af de mere tekniske
sporgsmal besvares.

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

« Individuelle ordninger uden begraensninger, der
kan veere firma- eller privatbetalt

«  Firmaordninger, hvor medarbejdere obligatorisk
eller valgfrit er omfattet af en pensionsaftale mel-
lem firmaet og en pensionsudbyder

«  Arbejdsmarkedstilknyttede ordninger, hvor med-
lemskab af et specifikt selskab eller pensionskasse
er tvungent
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Alm Brand
LIV & PENSION

Vores hoje depotrente vil sammen
med de lave omkostningssatser
UNDERSTOTTE selskabets vaekststrategi.

Mikael Sundby,

Direktor i Liv og Pension



Resultat for fjerde kvartal

«  Resultat for skat: 8 mio.kr. (15 mio.kr. i 2013)

- Samlede indbetalinger til pension steget med 29,1 %
« Risikoresultat: 11 mio.kr. (10 mio.kr. i 2013)

«  Omkostningsresultat: -2 mio.kr. (-1 mio.kr. i 2013)

« Investeringsafkast af kundemidler: 6,1 % p.a.

«  Gennemsnitlig bonusgrad faldet fra 10,7 % til 9,8 %

Praemier

Indbetalinger til garanterede ordninger
Praemieindbetalingerne til garanterede ordninger i Liv
og Pension udgjorde 364 mio.kr. mod 273 mio.kr.i 2013
svarende til en stigning pa 33,3 %.

Indbetalinger til markedsordninger
Indbetalinger til investeringsordninger i banken ud-

gjorde 121 mio.kr. mod 102 mio.kr. i 2013 svarende til en
stigning pa 18,6 %.

8 mio.kr.
I

Resultat for skat (15 mio.kr. i 2013)

11 mio.kr

Risikoresultat (10 mio.kr. i 2013)

Pensionsindbetalinger i alt

De samlede pensionsindbetalinger udgjorde 485 mio.
kr. mod 375 mio.kr. i 2013 svarende til en stigning pa
29,3 %.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelserne udgjorde 322 mio.kr. mod 537
mio.kr. i 2013. Faldet skyldes ekstraordineger stor be-
taling af statsafgift i 2013, hvor selskabet gennemforte
storstedelen af omlegningen af kapitalpensioner til al-
derspensioner.

29.1%

Samlede indbetalinger til pension steget med 29,1 %

-2 mio.kr.

Ombkostningsresultat (0 mio.kr. i 2013)



Produktudbuddet omfatter forsikringsdeekninger og
forskellige opsparingsformer. De veaesentligste forsik-
ringsformer er deekning ved dedsfald, nedsat erhvervs-
evne, kritisk sygdom og hospitalsforsikringer, mens
opsparing omfatter alderspension, ratepension eller
livrenter.

Langt den storste del af markedet er baseret pa prin-
cippet om skattefradrag pa indbetalingstidspunktet
og beskatning pa udbetalingstidspunktet. De senere
ar er mulighederne for skattefradrag blevet beskaret
markant. I 2014 har der veeret fuld fradragsret for liv-
renter, et fradragsloft pa 50.900 kr. for ratepension og
ingen fradrag for kapitalpension. For 2014 er det muligt
at indbetale op til 28.100 kr. til alderspension, hvor der
ikke er fradrag for indbetalingen, men skattefrihed ved
udbetalingen.

Pensionsopsparing kan etableres i livsforsikringsselska-
ber, pensionskasser og i pengeinstitutter (alderspension
og ratepension) og kan foretages efter to hovedprincipper:

«  Gennemsnitsrenteprincippet, hvor kunderne ind-
gar i et investeringsfaellesskab. Kunderne i hver
gruppe (rentegruppe) far samme afkast, og afkastet
fordeles og udjeevnes over tiden med fastseettelse af
en depotrente. Til disse ordninger er der knyttet en
ydelsesgaranti

«  Markedsrenteprincippet, hvor den enkelte kunde
far det aktuelle markedsafkast af opsparingen

Selskaber med gennemsnitsrenteordninger er under-
lagt regler for, hvor stor en del af overskuddet der kan
tilfalde selskabet — det sakaldte kontributionsprincip.
Alt evrigt overskud tilfalder over tid kunderne i form af
bonustilskrivning.

Opsparing i pengeinstitutter og de sakaldte markeds-
renteprodukter (link-ordninger, livscyklusordninger
mv.) i forsikringsselskaber og pensionskasser er deri-
mod baseret pd markedsrenteprincippet. Kunden kan
selv eje sine veerdipapirer eller fa individuelle andele af
de fonde, som selskabet investerer i.

LIV OG PENSION FOR ALM. BRAND

STRATEGI

Pension ensker at udbygge positionen som en attraktiv
pensionsudbyder, der leegger veegt pa at give kunderne
individuel radgivning, overblik og valgfrihed pa tveers
af seedvanlige brancheskel mellem forsikring og bank.

Pensionsopsparingen foretages valgfrit efter kundens
onsker og behovilivsforsikringsselskabet eller i banken.

En reekke pensionsselskaber pa markedet har gennem
de seneste ar i stadig sterre omfang tilskyndet kun-
derne til at omleegge bestaende ordninger til markeds-
produkter, hvilket typisk letter henseettelsesbehovet for
selskabet. Der vurderes dog fortsat at veere et marked
og et kundebehov, der bedst daekkes af gennemsnits-
renteproduktet med ydelsesgarantier. Det er derfor
fortsat strategien i Alm. Brand Liv og Pension at udbyde
gennemsnitsrenteprodukter, saledes at kundebehovet
imedekommes bedst muligt. Som folge af selskabets
steerke kapitalsituation og store investeringsbuffere er
gennemsnitsprodukter fortsat rentable pa lige fod med
markedsrenteprodukter.

Produkter

Livsforsikringsselskabet udbyder alle veesentlige for-
sikringsdeekninger og opsparingsformer, og produkt-
udbuddet vurderes lebende. Garantier for ordninger
fastseettes i overensstemmelse med Finanstilsynets vej-
ledning om afgivelse af garantier. Nye aftaler baseres pa
enrente pa 0,5 %.

I banken tilbydes vaerdipapirdepoter, hvor den enkelte
kunde ejer veerdipapirerne direkte. Den vesentligste
del af opsparingen foretages gennem Alm. Brand Inve-
steringsordning. P4 investeringsordningen kan kun-
derne tilpasse investeringerne efter deres personlige
forhold og risikoprofil. Kunden kan veelge at lade Alm.
Brand serge for investeringerne eller veaelge selv at fore-
tage investeringerne - helt eller delvist.

Alle produkter i banken er baseret pa markedsrente-
princippet.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Principper for egenkapitalafkast

Finanstilsynet fastsetter i kontributionsbekendtge-
relsen retningslinjerne for forrentning af egenkapita-
len. Det vil sige det afkast, der kan opnas af den inve-
sterede kapital.

Forrentningen af egenkapitalen er ssmmensat af det
direkte afkast pd egenkapitalmidlerne og et risiko-
tilleg.

Kunderne er opdelt i et antal kontributionsgrupper
ud fra rente, forsikringsrisiko og omkostninger. Egen-
kapitalens risikotilleeg opgeres for hver enkelt gruppe.
Tilsvarende opgeres eventuel skyggekonto, kollektivt
bonuspotentiale, kursveern mv. pr. kontributions-

gruppe.
Risikotilleegget for 2014 er fastsat til:

«  Rentegrupper: 0,15 % af de gennemsnitlige livs-
forsikringshenseettelser for egen regning eksklu-
sive kollektivt bonuspotentiale og eventuel an-
vendelse af bonuspotentiale pa fripoliceydelser

«  Forsikringsrisikogrupper: 100 % af risikoresulta-
tet for egen regning efter bonus

«  Omkostningsgrupper: 100 % af omkostningsre-
sultatet for egen regning efter bonus

Risikotillaegget bliver alene opgjort ud fra den bonus-
berettigede forsikringsbestand. For ikke bonusberet-
tigede forsikringer, herunder livrenter uden ret til
bonus, tilfalder resultatet — der kan veere positivt eller
negativt — egenkapitalen fuldt ud.

Finanstilsynet udsteder retningslinjer for, hvornar
risikotilleegget kan indga i resultatet for det enkelte
regnskabsar. Om risikotilleegget for en kontributions-
gruppe kan indteegtsfores, atheenger af det realiserede
resultat i gruppen. Forenklet beskrevet er tildelingen
af risikotilleegget i rentegrupperne betinget af, at in-
vesteringsafkastet og frigivelse af merhensettelser —
positivt eller negativt - overstiger den gennemsnitlige
rente, der ligger til grund for ydelsesgarantierne over
for kunderne i den enkelte rentegruppe.

Safremt det opnaede resultat i en kontributionsgrup-
pe ikke giver mulighed for at indteegtsfore risikotil-
leegget, henfores den manglende egenkapitalforrent-
ning til en sakaldt "skyggekonto”. Skyggekontoen kan
betragtes som et tilgodehavende, som overferes til
egenkapitalen i takt med, at de efterfolgende ars re-
sultater giver mulighed herfor.

Risikotilleegget for 2015 er fastsat til:

«  Rentegrupper: 0,15 % af de gennemsnitlige livs-
forsikringshenseettelser for egen regning eksklu-
sive kollektivt bonuspotentiale og eventuel an-
vendelse af bonuspotentiale pa fripoliceydelser

«  Forsikringsrisikogrupper: 100 % af risikoresulta-
tet for egen regning efter bonus

«  Omkostningsgrupper: 100 % af omkostningsre-
sultatet for egen regning efter bonus

+  Resultatet af Forenede Gruppeliv inklusive provi-
sionsbetalinger

For 2015 ses resultatet af Forenede Gruppeliv at vaere
indregnet fuldt ud i sidste punkt, hvor en del af resul-
tatet tidligere var indeholdt i omkostnings- og risiko-
resultatet.



Samarbejdspartnere

Pa enkelte omrader er der ud fra en konkurrencemaes-
sig eller okonomisk vurdering benyttet samarbejds-
partnere i stedet for at udbyde produkter/service i eget
regi.

Investeringsstrategi

Egenkapitalmidler

Det direkte afkast af egenkapitalen opnas gennem inve-
stering af egenkapitalmidlerne. Disse placeres som ud-
gangspunkt i korte, rentebaerende fordringer.

Kundemidler i garanterede ordninger

Investering af kundernes pensionsmidler sker under
hensyntagen til produkternes karakter, herunder af-
givne ydelsesgarantier. Der investeres primaert i obliga-
tioner, aktier og fast ejendom. En mindre del placeres i
kreditobligationer og obligationer i emerging markets.
Derudover investeres i afledte finansielle instrumenter.
For eksempel benyttes swaps og swaptioner til at fa en
passende balance mellem risiciene pa investeringerne
og forpligtelserne.

Opdeling af den garanterede portefolje

Kunder med gennemsnitsrenteprodukter blev fra og
med 2011 opdelt i et antal rentegrupper ud fra den ren-
te, den enkelte kundes garanterede ydelser er baseret
pa. Fordelingen af investeringerne afhenger af rente-

gruppen og fastseettes ud fra et enske om at skabe hejest
muligt afkast under hensyntagen til forpligtelserne og
den tilherende kapitalbinding og under hensyntagen
til, at produktet primeert henvender sig til kunder med
lav risikovillighed.

Uanset variationer i investeringsafkastet tilstreebes det
at fastseette en depotrente uden store udsving fra ar til
ar. Depotrenten fastsaettes seerskilt for hver rentegruppe
inden arets begyndelse. Alm. Brand Liv og Pension har
dog mulighed for at eendre den udmeldte depotrente i
lobet af perioden, hvis dette skennes nedvendigt.

Strategimal 2013 til 2016

Mal: Forbedrede kundeoplevelser

I trad med koncernens strategi vil en meget veesentlig
del af Pensions fokus de kommende &r veere pa at for-
bedre kundeoplevelsen og dermed sikre tilfredse og
loyale kunder.

Der har igen i 2014 veeret sat seerligt fokus pa kundetil-
fredsheden i forbindelse med telefonisk kontakt. Alm.
Brand har gennem flere ar systematisk malt kundetil-
fredsheden ved hjeelp af Net Promoter Score- metoden
(NPS), og malingerne viser en saerdeles positiv udvik-
ling, og resultaterne for den seneste periode er bedre
end forventet.

Egenkapitalforrentning (%)
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Mal: 12 % veekst i lobende indbetalinger ud over infla-
tionen

Det er koncernens strategi at sikre vaekst i pensionsind-
betalingerne bade i Liv og Pension og i markedsbasere-
de ordninger i banken. I banken skal veeksten primeert
ske i Alm. Brands Investeringsordning.

Mailseetningen var, at portefoljen af lobende indbetalin-
ger til Liv og Pension skulle stige med 12 %. Skatterefor-
men har imidlertid haft en veesentlig negativ effekt pa
de lobende praemieindbetalinger i bade 2013 og 2014.
Malsaetningen justeres derfor til en stigning pa 8 % ud
over inflationen i perioden 2013-2016.

Iperioden 2013-2014 har der veeret en samlet vaekstide
lobende preemier pa 2,3 %. Veeksten ligger lidt under det
forventede justeret for effekten af skattereformen. Der
eri 2014 foretaget en strategisk omorganisering i salgs-
leddet med henblik pa at sikre storre fokus pa indteg-
ning af nye kunder med lebende preemier.

Liv og Pension kunne i 2014 tilbyde kunderne en depot-
rente pa mellem 4,00 % og 6,00 %, hvilket var blandt de
hojeste i markedet. Depotrenten er for en enkelt rente-
gruppe haevet med 0,50 %, og ellers er de fastholdt usen-
dret for 2015 og vil fortsat veere blandt de hejeste i mar-
kedet. Depotrenterne er som udgangspunkt geldende
for hele 2015, men kan @endres i lobet af aret.

LIV OG PENSION FOR ALM. BRAND

Den hoje depotrente vil sammen med attraktive om-
kostningssatser understotte selskabets veekststrategi.
Herudover forventes det at reducere omfanget af over-
forsler/tilbagekeb, hvilket vil virke portefeljebevarende.

Mal: Egenkapitalforrentning pd 10 % plus pengemar-
kedsrenten

Malseetningen for Liv og Pension er at kunne levere en
egenkapitalforrentning pa 10 % plus pengemarkedsren-
ten i 2016. Malet skal nas dels gennem fortsat gode re-
sultater i Liv og Pension, dels som folge af en reduktion
i kapitalforbruget.

Liv og Pension har i 2014 givet et afkast pa 9 %, hvilket
var som forventet.

RESULTAT
Det samlede resultat i 2014 for skat udgjorde 78 mio.kr.
mod 86 mio. kr.1i2013.

Resultatet er sammensat af et omkostnings- og risiko-
resultat pa 62 mio.kr., et renteresultat pa 16 mio.kr.,
et resultat af ikke-bonusberettigede livrenter pa minus
3 mio.kr. og endelig egenkapitalens investeringskast pa
2 mio.kr.

Samlede indbetalinger, Pension (mio.kr.)
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Egenkapitalen har i 2014 faet tildelt fuldt risikotilleeg
for alle kontributionsgrupper. Der er uendret en skyg-
gekonto paialt12 mio.kr.

Arets resultat svarer til en egenkapitalforrentning pa
9 %, hvilket er useendret i forhold til 2013.

Arets resultat er tilfredsstillende for aret som helhed,
selvom sidste kvartal endte lidt under forventningerne.
I sidste kvartal var det dels et mindre end forventet af-
kast af egenkapitalens midler og dels opdateringen af
Finanstilsynets benchmark for levetider, som gjorde, at
selskabet endte lidt under det forventede.

Endvidere er det tilfredsstillende, at det kollektive bo-
nuspotentiale er foreget med 85 mio.kr. til 912 mio.kr.
pr. 31. december 2014 svarende til en gennemsnitlig bo-
nusgrad pa 9,8 %.

Praemier

Indbetalinger til garanterede ordninger
Preemieindbetalingerne til garanterede ordninger i
livsforsikringsselskabet udgjorde 1.243 mio.kr. mod
928 mio.kr. aret for svarende til en stigning pa 34,0 %.
Stigningen skyldes primeert engangsindbetalinger fra
et stigende antal nye kunder, der har valgt at overfore
deres bestadende pensionsopsparing fra andre pensions-
institutter til Alm. Brand. Engangsindbetalingerne er
saledes steget fra 302 mio.kr.i 2013 til 611 mio.kr.i 2014
svarende til en stigning pa102,3 %.

De lobende premieindbetalinger er steget fra 626
mio.kr. i 2013 til 632 mio.kr. i 2014 svarende til en stig-
ning pa 1,0 %.

I forbindelse med skattereformen i 2012 blev fradrag til
kapitalpension afskaffet med virkning fra og med 2013.
Samlet har skattereformen haft en negativ indflydelse
pa de lebende praeemieindbetalinger med et beleb, der
vurderes til at veere i storrelsesordenen 25-30 mio.kr. i
2013 og yderligere ca. 10 mio.kr.i 2014.

Der forventes en meget behersket effekt af skatterefor-
meni2015.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

Indbetalinger til markedsrenteordninger

Indbetalinger til markedsrenteordninger i banken (in-
vesteringsordninger) udgjorde 402 mio.kr. mod 345
mio.kr. dret for svarende til en stigning pa 16,5 %. Stig-
ningen er meget tilfredsstillende.

Pensionsindbetalinger i alt

De samlede indbetalinger til pensioner inklusive in-
vesteringsordninger i banken og preemieindtaegter i
livsforsikringsselskabet udgjorde 1.645 mio.kr. mod
1.273 mio.kr. i 2013 svarende til en stigning pa 29,2 %.

Udviklingen i de samlede pensionsindbetalinger er, un-
der hensyntagen til skattereformens negative indvirk-
ning, tilfredsstillende og bedre end forventet.

Forsikringsydelser
De samlede forsikringsydelser udgjorde inklusive stats-
afgiftenialt 1185 mio.kr. mod 2.239 mio.kr. i 2013.

I forbindelse med skattereformen i 2012 fik kunder med
kapitalpension mulighed for i 2013 at afgiftsberigtige
deres ordninger til en afgiftssats pa 37,3 % mod normalt
40 %. Efterfolgende er denne mulighed blevet forleenget
til ogsa at geelde i 2014 og 2015. En stor del af kunderne
valgte i 2013 at folge anbefalingen om at tage imod dette
tilbud, hvor der saledes blev betalt 962 mio.kr. i stats-
afgift. I 2014 valgte flere kunder at tage imod tilbuddet,
hvorfor der pa kundernes vegne er indbetalt 172 mio.kr.
i statsafgift.

Der forventes en meget behersket effekt af skatterefor-
meni2015.

Risikoresultat

Risikoresultatet, der er forskellen mellem opkrevede
preemier til risikodeekning og udgifter til erstatninger,
udgjorde 64 mio.kr. i 2014 mod 71 mio.kr. i 2013. Det
samlede risikoresultat er meget tilfredsstillende.

Omkostninger

Omkostninger til erhvervelse og administration ud-
gjorde 84 mio.kr.i 2014 mod 81 mio.kr.i2013. Udviklin-
gen skyldes hojere erhvervelsesomkostninger og skal
saledes ses i lyset af selskabets vaekststrategi.



Resultat-
opgorelse

Balance

Nogletal

Mio.kr. 2014 2013 2012 2011 2010
Preemier 1.243 928 903 724 719
Investeringsafkast efter rentefordeling 945 253 856 856 786
Forsikringsydelser -1.185 -2.239 -973 -1.057 -1.056
Forsikringsmeessige driftsomkostninger -84 -81 =79 -70 =78
Resultat af genforsikring -4 =3 3 1 2
/Andring i livsforsikringshenszettelser -722 1.650 -495 —-401 65
Andring i kollektivt bonuspotentiale -85 —-240 =187 63 -292
Statsafgift af ufordelte reserver =32 -185 = = =
Forsikringsteknisk resultat 76 83 78 116 151
Egenkapitalens investeringsafkast 2 3 12 21 30
Resultat for skat 76 86 90 137 181
Skat -21 -21 -19 =82 -50
Resultat efter skat 57 65 71 105 131
Egenkapitalens afkastkrav

Egenkapitalens afkastkrav 2 3 12 21 30
Resultat af ikke bonusberettigede bestande =3 0 =9 24 13
Renteresultat 16 11 11 11 -
Omkostningsresultat =2 3 3 16 15
Risikoresultat 64 71 78 70 66
Overfort til/fra skyggekonti 0 =2 -5 -5 57
Resultat for skat**) 77 86 90 137 181
Henseettelse til forsikringskontrakter, i alt 11.878 11.074 12.463 11.829 11.493
Egenkapital, i alt 818 1.011 946 1.026 1.122
Aktiver, i alt 13.976  12.993 14.366 13.624 13.131
Afkast for pensionsafkastskat 9,2% 2,3% 7,9% 8,3% 7,5%
Afkast for pensionsafkastskat af kundemidler 10,0% 2,5% 8,5% 9,0% 8,1%
Afkast for pensionsafkastskat af egenkapitalmidler 0,2% 1,2% 1,3% 2,2% 2,9%
Omkostningsprocent af praemier 6,7% 8,7% 8,7% 9,7% 10,1%
Omkostningsprocent af hensaettelser 0,9% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7%
Omkostninger pr. forsikret (hele kr.) 1.096 1.026 961 820 811
Omkostningsresultat -0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1%
Forsikringsrisikoresultat 0,8% 0,7% 0,7% 0,9% 0,5%
Bonusgrad 9,8% 9,2% 5,8% 4,5% 5,1%
Ejerkapitalgrad 10,6% 13,0% 10,6% 12,0% 12,7%
Overdeekningsgrad (Solvens I)* 4,9% 5,3% 5,6% 5,1% 6,0%
Solvensdeekning (Solvens I)* 197% 210% 211% 202% 227%
Egenkapitalforrentning for skat 9,2% 8,8% 9,7% 13,3% 16,6%
Egenkapitalforrentning efter skat 6,8% 6,7% 7,6% 10,1% 12,0%
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger for skat  9,6% 1,1% 6,9% 6,9% 7,3%
Forrentning af ansvarlig lanekapital for skat -1,7% -1,7% -22% -2,7% —2.2%

Hoved- og nogletal er udarbejdet med udgangspunkt i bekendtgorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvergaende

pensionskasser.

*Kapitalgrundlaget er reduceret med foreslaet udbytte.

**Resultat for skat i moderselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, som er inklusive afkast efter skat af investering i Investeringsforeningen

EMD local currency.



Omkostningsresultat

Omkostningsresultatet, som er forskellen mellem op-
kreevede omkostningsbidrag og faktiske omkostnin-
ger, udgjorde et underskud pa 2 mio.kr. mod et plus pa
3 mio.kr. i 2013. Det lavere omkostningsresultat er dels
en folge af feerre omkostningsbidrag som folge af en an-
talsmaessig reduktion af bestanden, og dels et resultat
af enkelte gebyrreduktioner. Omkostningsprocenten
(omkostninger i forhold til bruttopreemier) var pa 6,7
mod 8,7 aret for. Omkostningerne pr. forsikret person
var 1.096 kr. mod 1.026 kr. aret for. Omkostningsresul-
tatet er tilfredsstillende.

Genforsikring
Resultatet af genforsikring udgjorde et underskud pa
4 mio.kr.

Investeringsafkast af egenkapitalen

Afkastet af investeringsaktiver tilherende egenkapi-
talen udgjorde 2 mio.kr. mod et afkast pa 3 mio.kr. for
2013.

Arets afkast svarer til en afkastprocent pa 0,2.

Egenkapitalens midler investeres primeert i meget
korte obligationer. Afkastet er ikke tilfredsstillende
og er negativt pavirket af blandt andet det meget lave
renteniveau.

Investeringsafkast af kundemidler

De samlede investeringsaktiver tilherende kunderne
belob sig ved periodens udgang til 12,5 mia.kr. Investe-
ringsaktiverne er placeret i obligationer, aktier og ejen-
domme.

Afkastet af investeringsaktiverne tilherende kunderne
udgjorde 1.162 mio.kr. mod et afkast pa 302 mio.kr. i
2013.

Arets afkast er meget positivt pavirket af et betydeligt
rentefald, der har givet store kursgevinster pa savel
obligationer som renteafdaekninger. Da rentefaldet ogsa
har betydet en veasentlig foregelse af forpligtelserne, er
afkastet ikke fuldt tilfredsstillende.

Afkastet er opgjort for pensionsafkastskat, men efter
investeringsomkostninger.

Betaling af statsafgift som folge af skattereformen er
sket ved at realisere realkreditobligationer, sa andelen
af realkreditobligationer i forhold til de samlede inve-
steringsaktiver er faldet i lebet af aret.

Obligationer
Obligationer udgor ved arets udgang samlet 73 % af den
samlede portefolje af kundemidler. Afkastet i 2014 ud-
gjorde 11,8 %.

Fordeling investeringsaktier

14%

Ejendomme

Aktier

- Obligationer



Det tilfredsstillende obligationsafkast er opnéet pa bag-
grund af gevinster pa samtlige obligationstyper, men
iseer stats-, kredit- og indeksobligationer har performet
flot som folge af det store rentefald i 2014.

Afledte finansielle instrumenter til delvis afdekning
af de forsikringsmaessige forpligtelser har bidraget po-
sitivt til afkastet som folge af det faldende renteniveau.

Aktier

Aktier udger ved arets udgang samlet 14 % af den samle-
de portefolje af kundemidler. Afkastet i 2014 udgjorde
6,1%.

Aktieafkastet er positivt pavirket af den gunstige udvik-
ling pa finansmarkederne, men er ikke fuldt tilfredsstil-
lende, da iseer nordiske aktier har underperformet.

Ejendomme

Ejendomme udger ved arets udgang samlet 13 % af por-
tefoljen af kundemidler. Afkastet i 2014 udgjorde 2,8 %,
hvilket er mindre end det budgetterede afkast. Det
skyldes en negativ veerdijustering af ejendommene i
lobet af 2014.

LIV OG PENSION FOR ALM. BRAND

Livsforsikringshensattelser

Opgorelsen af livsforsikringshenseettelserne sker efter
et markedsveerdiprincip med benyttelse af et forventet
cashflow diskonteret med den af Finanstilsynet offent-
liggjorte rentekurve. Det 10-drige punkt pa rentekur-
ven ultimo 2014 udgjorde 0,99 % mod 2,24 % pr. ultimo
2013.

De samlede henseettelser er steget med 722 mio.kr. Stig-
ningen kan primeert henfores til den faldende rente.

Ud over den i 2014 betalte statsafgift er der hensat
32 mio.kr. i ekstraordinger statsafgift. Belebet forfalder
til betaling i maj 2015 og kan henfores til afgift af ufor-
delte reserver for kunder, der har valgt at afgiftsberig-
tige deres kapitalpensionsordning,.

Kollektivt bonuspotentiale

Det kollektive bonuspotentiale er i 2014 foroget med
85 mio.kr. og udgjorde dermed ultimo aret 912 mio.kr.
svarende til en bonusgrad pa 9,8 % mod 9,2 % ultimo
2013.

Med opdeling i kontributionsgrupper opgeres det kol-
lektive bonuspotentiale pr. gruppe.

Bonusgraden i de enkelte rentegrupper er meget til-
fredsstillende.

Rentegruppe

U74* Ialt

0 1 2 3

Grundlagsrente (% p.a.) 0,5-1,5 1,5-2,5 2,5-3,5 3,5-4,5

Depotrente 2014 (% p.a.) 4,00 4,50 5,00 6,00

Depotrente 2015 (% p.a.) 4,00 5,00 5,00 6,00
Investeringsaktiver (mia.kr.) 0,1 4,8 1,9 1,2 4.4 12,5
Bonusgrad (%) 11,6 19,3 7,6 3,3 9,8
Afkast (%) 5,4 13,7 8,0 11,0 10,0
Obligationer 100% 59% 53% 77% 78% 67%
Aktier 0% 24% 20% 8% 3% 14%
Ejendomme 0% 17% 14% 11% 9% 13%
Rentederivater 0% 0% 13% 4% 10% 6%

*Ikke-bonusberettigede bestande
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VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Renteniveauet

I lobet af 2014 er renten dykket til et historisk lavt
niveau. Finanstilsynets diskonteringskurve er faldet
med omkring 130 basispunkter i den lange ende, hvil-
ket ma betragtes som ganske voldsomt i lyset af, at ren-
ten ved arets begyndelse allerede var meget lav set i et
historisk perspektiv.

Alm. Brand Liv og Pension har gennem hele 2014 fast-
holdt den overordnede investeringsstrategi og har vee-
ret i stand til at forbedre bonusgraden. Denne steerke
okonomiske situation betyder ogsd, at det individuelle
solvensbehov har veeret pent under minimumssol-
venskravet gennem hele perioden.

Solvens og hensattelsesprincipper

Det var Finanstilsynets plan, at de nye solvensregler
skulle indferes med virkning fra 1. januar 2015. I lebet
af 2014 stod det imidlertid klart, at processen ville blive
forsinket, og den blev derfor udsat til 1. januar 2016.

De nye solvensregler byder pa andre og hejere stress-
tests af aktiverne, men til gengeeld ogsd en sendring i be-
regningen af henseettelserne, der forbedrer selskaber-
nes okonomiske buffere. Disse eendringer kan anvendes
allerede nuiberegningen af solvenskravet, men der fin-
des ogsa simplere overgangsregler, der kan anvendes til
og med 2015.

Konkret betyder eendringen i hensettelsesberegnin-
gen, at der skal tages hejde for kundernes forventede
genkebs- og fripoliceadfeerd i de cashflows, der ligger
til grund for hensaettelserne. Dette giver et noget mere
komplekst beregnings-setup.

Der pagar for neerveerende et storre arbejde for pa til-
svarende vis at tilpasse de danske regnskabsregler, sa-
ledes at henseettelsesprincipperne heri ensrettes med
principperne fra solvensreglerne. Regnskabsreglerne
skal tilsvarende eendres med virkning fra 1. januar 2016.

For at veere pa forkant med regeleendringerne indledte
Alm. Brand Liv og Pension i efteraret 2013 et samarbejde
med it-leveranderen Schantz med henblik pa at udvik-
le et beregnings-setup, der kan handtere genkebs- og
fripoliceadfeerden i hensettelsesberegningerne. Dette
samarbejde mundede ud i, at Alm. Brand Liv og Pension

LIV OG PENSION FOR ALM. BRAND

som et af de forste selskaber i Danmark er overgaet til
de nye solvensprincipper, idet disse blev implemente-
ret primo 2014.

Dette betyder ogsa, at Alm. Brand Liv og Pension er
komfortable med udsigterne til de regnskabs- og sol-
vensmeessige endringer, der indferes i 2016, idet sel-
skabet allerede har implementeret hovedparten af det
beregningsmaessige setup.

Nyt levetidsbenchmark

Finanstilsynet har i 2014 offentliggjort nyt benchmark
for de restlevetider, som anvendes til opgorelse af livs-
forsikringshensaettelserne.

Liv og Pension har med virkning fra den 31. december
2014 implementeret det nye benchmark. For de bonus-
berettigede bestande har det betydet en foragelse af
henseettelserne pa 14 mio.kr. Denne foregelse er finan-
sieret af det kollektive bonuspotentiale. For de ikke bo-
nusberettigede bestande er hensettelsen foraget med
2mio.kr. Denne forogelse er finansieret af egenkapitalen.

FORVENTNINGER

Der forventes i 2015 et resultat i niveauet 75 mio.kr. for
skat. Afkastet af investeringsaktiverne tilherende egen-
kapitalen forventes ikke at bidrage til resultatet pga. det
meget lave renteniveau for korte obligationer.

Der forventes en vaekst i labende preemier i niveauet 4 %
i2015.

Om det fulde risikotilleeg kan opnas, atheenger af resul-
tatet i de enkelte kontributionsgrupper. Det er forvent-
ningen, at der kan opnas risikotilleeg for alle kontribu-
tionsgrupperi 2015.

Resultatet for rentegrupperne er atheengig af udviklin-
gen pa de finansielle markeder, men bidrager alene til
ombkring 20 % af det samlede forventede resultat.

Den agede uro pa de finansielle markeder i 2015 samt
de negative danske renter oger usikkerheden forbundet
med de forventede resultater veesentligt. Forventnin-
gerne er baseret pa, at situationen med negative renter i
Danmark er af begreenset varighed.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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B (l nk for Alm. Brand

Alm. Brand Banks aktiviteter er opdelt i fremadrettede
aktiviteter og aktiviteter under afvikling.

Den fremadrettede bank er landsdeekkende med godt
50.000 privatkunder malt pa husstande. Banken til-
byder produkter og radgivning, der deekker finansielle
behov hos privatkunder, ligesom der tilbydes leasing af
biler til privat- og erhvervskunder. Bankens fremadret-
tede aktiviteter bestar herudover af Finansielle Marke-
der, som omfatter handel med og analyse af obligatio-
ner, aktier og valuta (Markets) samt kapitalforvaltning
(Asset Management).

Bankens aktiviteter under afvikling bestar af engage-
menter inden for landbrug, erhverv samt pantebreve.

ORGANISATION OG SALG

Bankens 50.000 kunder betjenes af knap 90 bank-,
investerings- og pensionsradgivere fordelt pa 11 filia-
ler, mens der pa hovedkontoret arbejder godt 40 med
arbejdere til kundehandtering og udvikling af privat-
omradet. I Finansielle Markeder er der beskeftiget
ca. 45 medarbejdere, mens der i Leasing er beskaeftiget
ca. 25 medarbejdere.

I bankens filialer tilbydes kunderne et full-service-
koncept med radgivning og salg af alle bankprodukter
malrettet privatsegmentet. Banken tilbyder ogsa inve-
steringsradgivning, ligesom der er tilknyttet pensions-
radgivere til hver enkelt filial. Banken leegger veegt pa at
tilbyde kompetent personlig radgivning til den enkelte
kunde.

Banken kan via Asset Management og Markets tilbyde
mere komplekse investeringslesninger til kunder med

dette behov.

Bankkunderne serviceres ligeledes via et centralt kun-
deservicecenter, der radgiver kunderne om alle almin-
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delige bankprodukter og besvarer kundehenvendel-
ser. Ved behov stilles kunden videre til egen, personlig
radgiver.

Distribution af billeasing foretages direkte til private via
hjemmesiden almbrandleasing.dk samt via samarbejde
med bilimporterer og bilforhandlere over hele landet.
Distribution til erhvervssegmentet foretages via egne
konsulenter.

Banken har herudover aktiviteter under afvikling, som
bestar af engagementer inden for landbrug, erhverv
samt pantebreve. Der er et betydeligt fokus pa at afvikle
defravalgte forretningsomrader med feerrest mulige tab.

Organisatorisk handteres afviklingsportefoljen af ca. 25
medarbejdere. Afviklingen er centraliseret pa hoved-
kontoret.

MARKED

Privat

Hos den private forbruger kunne der i 2014 spores lidt
storre optimisme end i 2013. Generelt har privatkun-
derne dog fortsat stor fokus pa nedbringelse af bank-
geeld samt pa at oge deres opsparing.

Boligmarkedet hari 2014 haft det bedre end meget leen-
ge. Den skrobelighed, som tidligere har omgivet bolig-
markedet, er blevet betydelig mindre. Iseer i Storkeben-
havn og enkelte storre byer ser det ud til, at der er god
robusthed i markedet med bade bedre omsaettelighed
og bedre priser. Men der er stadig omrader, hvor omsaet-
teligheden reelt naesten ikke er til stede. De geografiske
forskelle i boligmarkedet er blevet storre i 2014, og det
er vurderingen, at det er en udvikling, som vil fortseette.
Udviklingen pa boligmarkedet far selvfolgelig stor be-
tydning for den private bankkunde, som skal tage hojde
for dette i sine privatekonomiske beslutninger. Dette
placerer bankens kunderadgivere i en position, hvor de
kan hjeelpe med at radgive og skabe tryghed for kunden.



Kunderne skal opleve banken
som blandt de bedste pa service,
radgivning og prisvilkar.

Kim Bai Wadstrom,
Direktor i Bank



Resultat for fjerde kvartal

«  Resultat for skat og eksklusive minoriteter:
-113 mio.kr. (-104 mio.kr. i 2013)
«  Fremadrettede aktiviteter: -14 mio.kr.
(-20 mio.kr. i 2013)
«  Aktiviteter under afvikling: -99 mio.kr.
(-84 mio.kr.i 2013)
«  Resultat for nedskrivninger: -34 mio.kr.
(-6 mio.kr. i 2013)
«  Tab ognedskrivninger: 81 mio.kr.
(98 mio.kr.12013)
«  Rentemarginalen for bankkoncernen: 1,7 %
(1,6 %12013)

Fremadrettede aktiviteter

Resultatet for nedskrivninger i de fremadrettede ak-
tiviteter udgjorde et underskud pa 14 mio.kr. mod et
overskud pa 24 mio.kr. i fierde kvartal 2013. Udviklin-
gen skyldes primeert negative kursreguleringer.

Indteegter

Bankens indteegter i de fremadrettede aktiviteter er
faldet med 10 mio.kr. til 140 mio.kr. mod 150 mio.kr. i
2013. Udviklingen skyldes faldende handelsindtaegter
i Finansielle Markeder, hvilket delvist er modsvaret af
ogede indteegter fra leasingaktiviteterne.

- 113 mio.kr.

Resultat for skat (-104 mio.kr. i 2013)

Basisresultat
Basisresultatet er faldet med 6 mio.kr. til 24 mio.kr.
mod 30 mio.kr. i fjerde kvartal 2013.

Kursreguleringer
Kursreguleringerne udgjorde et kurstab pa 38 mio.kr.
mod et kurstab pa 2 mio.kr. i flerde kvartal 2013. Ud-
viklingen skyldes primeert kurstab pa realkreditobli-
gationer som folge af stigende risikotilleeg i forhold til
statsobligationer.

Nedskrivninger
Nedskrivningerne udgjorde 0 mio.kr. mod 44 mio.kr. i
fierde kvartal 2013.

Aktiviteter under afvikling

Resultatet for skat af bankens aktiviteter under afvik-
ling udgjorde et underskud pa 99 mio.kr. mod et un-
derskud pa 84 mio.kr. i fierde kvartal 2013. Nedskriv-
ningerne udgjorde 81 mio.kr. mod 54 mio.kr. i fierde
kvartal 2013.

- 34 mio.kr.
.

Resultat for nedskrivninger (-6 mio.kr. i 2013)



Banken har oplevet en generelt tiltagende investerings-
lyst hos den private kunde, hvilket i 2014 har resulteret
ien stigning i forretningsomfanget med private pa inve-
steringsomradet.

Forbedringen pa boligmarkedet og stigende aktivitet
hos den private forbruger har betydet, at konkurrencen
om de gode kunder er skeerpet betydeligt i andet halvar
af 2014. Dette har resulteret i generelt faldende udlans-
renter - seerligt pa boligfinansiering. Der er ikke noget,
som tyder pa, at konkurrencesituationen vil eendre sig
vaesentligt i 2015.

Finansielle Markeder

2014 blev et volatilt ar pa finansmarkederne. Selvom
aktierne sluttede aret positivt, matte investorerne gen-
nem tre voldsomme perioder, hvor markedet faldt
naesten 10 % hver gang. Selvom de danske renter gene-
relt endte dret i nye lave rekorder, matte realkreditmar-
kedet igennem et par harde perioder med voldsomme
rentestigninger. Det er ikke forventningen, at 2015 bli-
ver et meget roligere ar pa finansmarkederne.

Den finansielle krise har efterladt samfundet med he-
jere opsparingskvoter, og kombineret med den stigende
finansielle volatilitet placerer det Finansielle Markeders
radgivnings- og kapitalforvaltningsydelser i centrum.

Finansielle Markeder har i 2014 bade oplevet en vok-
sende kundebase i Marketsomradet samt mere kapital
under forvaltning fra eksterne kunder i Asset Manage-
ment. Vaeksten sker dog under en stadig hardere pris-
konkurrence.

Leasing

Markedet for privatleasing af biler har i 2014 oplevet en
stor veekst. Markedet er samlet set steget, og samtidig
var der flere aktorer, som blev aktive i 2014. Det er fort-
sat iseer sma og mellemstore biler, der privatleases.

Markedet for leasing af biler til erhverv var i 2014 i det
store hele uendret ssmmenholdt med 2013.

BANK FOR ALM. BRAND

STRATEGI

Bankens strategi er at understotte Alm. Brands malseet-
ning om pa udvalgte kundesegmenter at tilbyde sam-
lede finansielle losninger for kunder pa tveers af forsik-
ring, pension og bank.

Bankens strategi har fokus pa tre segmenter:

.  Privatkunder
. Finansielle Markeder
«  Leasing

Alm. Brand Bank ensker at veere primaer bank for sine
kunder. Der er ensidigt fokus pa kunder, som bor i ejer-
bolig eller andelsbolig samt kunder med storre radgiv-
ningsbehov inden for investering og pension. Malet er
at hjeelpe kunderne til at have overskud i hverdagen,
hvilket opnas ved at gere bankforretninger ukomplice-
rede og enkle. Bankens losninger er sammensat, sd de
er i god balance mellem kundens ekonomiske formaen
og risikovillighed. Privatomradet har et taet samarbejde
med Finansielle Markeder inden for investering og for-
mueforvaltning.

Finansielle Markeder samarbejder med finansielle og
institutionelle kunder samt privatkunder med et behov
for investeringsradgivning eller investeringsforvalt-
ning. Strategien er bygget op omkring fokus pa reelle
aktiver, hvor der tilbydes radgivning, som kan gere en
forskel for kunderne. Der leegges veegt pa et gensidigt
personligt og tillidsfuldt forhold mellem radgiver og
kunder.

Pa leasingomradet arbejdes der malrettet pa at blive
danskernes foretrukne leasingselskab. Strategien er
at udbyde attraktive leasinglesninger til det danske
erhvervsliv og privatpersoner. Der er fokus pa at veere
fleksible og lydher overfor kundens ensker samtidig
med, at der ydes en ekstraordinger god service og pro-
fessionel radgivning.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Alm Brand BANK

I er mere veerd
for banken_
end I tror.

Alm. Brand Bank er et godt sted at starte, ogsa nar
det handler om at stille krav.

Mange er utilfredse med deres bank. Selv om man meder op med en god ekonomi, er man
“den lille”. Banken dikterer. Banken stiller krav.

I Alm. Brand Bank er det lige modsat. Vi opfordrer dig til at stille krav. Er du parat til at samle dine
bankforretninger hos os, vil vi straekke os langt for at finde en losning, der passer til dine ensker.
Start med at booke et uforpligtende mede.

Se mere pa almbrand.dk/stilkrav eller ring 96 10 17 54 Pas godt pa de gode vaerdier

Alm. Brand Bank Kege, Torvet 6-8, 4600 Koge

Annonce for Alm. Brand Banks ”Stil Krav”-kampagne



Kunderne skal opleve banken som blandt de bedste pa
service, radgivning og prisvilkar. Kunderne skal have
okonomisk attraktive lesninger, der skaber veaerdi for
kunden, for herigennem at skabe langvarige kunderela-
tioner. Malet er at sikre kunderne enkle og problemfrie
processer samt radgivning af hej kvalitet - nar kunderne
har et behow.

Kundetilfredsheden males systematisk ved hjelp af
Net Promoter Score-metoden (NPS), og tilfredsheden er
aleneilebet af 2014 forbedret fra 30 til 40.

Strategimal 2013 til 2016

Banken arbejder med en raekke forskellige mal for at age
indtjeningen og derved fremadrettet at kunne levere et
tilfredsstillende resultat.

Mal: Antallet af Pluskunder i banken skal fordobles
Malet skal nas ved at fokusere pa bade nuveerende og
potentielle kunder - ikke mindst i forhold til evrige
kunder i Alm. Brand koncernen. Malet skal kunne nds
inden for den eksisterende omkostningsstruktur og sa-
ledes uden vaesentlige ekstra omkostninger.

Det eri 2014 lykkedes at oge antallet af Pluskunder med
10 %. Pluskunder er de kunder, som har Alm. Brand
Bank som deres primere bank, og som har et forret-
ningsomfang pa minimum 150.000 kr. Konkurrencen
om de gode bankkunder er imidlertid hard, og en del
af de nye Pluskunder er derfor skabt ved aktivt mersalg
til eksisterende delkunder, der derved er blevet full-
servicekunder.

BANK FOR ALM. BRAND

Mal: Indtjening pr. omkostningskrone pa over 1,11 2016
I 2014 udgjorde indtjeningen pr. omkostningskrone
0,56 mod 0,38 i 2013. Nogletallet er pavirket af hoje
nedskrivninger. Forbedringen mod 2016 skal skabes
bade ved en stigende basisindtjening i de fremadret-
tede aktiviteter og ved reduktion i nedskrivninger og
fundingomkostninger.

Mal: Forogelse af rentemarginalen med over 1 %-point i
2016

Mailet er, at koncernens rentemarginal skal udgere
mindst 2,4 % i 2016. I 2014 udgjorde rentemarginalen
1,7 %, hvilket er 0,1 %-point hejere end 2013. Forbedrin-
gen frem mod 2016 skal primeert skabes ved reduktion
i fundingomkostningerne samt afvikling eller rentefor-
hejelse af de lavest forrentede udlan i afviklingsporte-
foljen.

Mal: 10 % drlig reduktion af afviklingsportefoljen
Eksklusive det i 2014 gennemforte salg af ikke restante
pantebreve lykkedes det at nedbringe afviklingspor-
tefoljen eksklusive nedskrivninger med 561 mio.kr.
svarende til 12 % af portefoljen primo 2014.1 2013 blev
portefoljen nedbragt med 11 %. Reduktionen af afvik-
lingsportefoljen forleber generelt lidt bedre end for-
ventet.

Mal: Overskud i 2016

Bankens mal er at give et samlet overskud i 2016, samti-
dig med at egenkapitalforrentningen i de fremadrettede
aktiviteter skal udgere 10 % plus pengemarkedsrenten.

Net Promoter Score (NPS)
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Resultat-
opgorelse

Balance

Nogletal

KONCERNTAL

Mio.kr. 2014 2013 2012 2011
FREMADRETTEDE AKTIVITETER:

Netto rente- og gebyrindteegter, Privat 182 179 177 172
Handelsindteegter (ekskl. kursreguleringer) 212 240 172 224
Ovrige indtaegter 137 89 63 55
Indteegterialt 531 508 412 451
Omkostninger 344 -368 -364 -368
Afskrivninger -91 -52 -33 -18
Basisresultat 96 88 15 65
Kursreguleringer -31 -33 3 -96
Resultat af kapitalandele 17 -2 -6 0
Alm. Brand Formue (bankens ejerandel) -4 -25 =2 -28
Resultat for nedskrivninger 78 28 10 -59
Nedskrivninger -17 -118 -57 -105
Resultat for skat, fremadrettede aktiviteter 61 -90 47 -164
Heraf opherende aktiviteter 17 -6 13 -8
AKTIVITETER UNDER AFVIKLING:

Resultat for nedskrivninger -76 -123 -49 -101
Nedskrivninger -260 -256 -423 -889
Resultat for skat, aktiviteter under afvikling -336 -379 472 -990
Samlet resultat for skat og minoritetsinteresser -275 -469 -519 -1.154
Skat 116 77 128 236
Arets resultat for minoritetsinteresser -159 -392 -391 -918
Minoritetsinteresser 11 26 39 -32
Arets resultat, koncern -148 -366 -352 -950
Udlan, fremadrettede aktiviteter 2.585 2.568 2.754 3.158
Udlén, aktiviteter under afvikling 2.069 4772  5.642 7.059
Indlan 11.076 10.936 11.325 7.995
Egenkapital 1.744 1.696 1.169 1.234
Heraf minoritetsinteresser 0 193 173 141
Balance 14411 16.296 17.903 21.393
Antal ansatte omregnet til heltid, gennemsnit 258 263 275 286
Rentemarginal 1,7% 1,6% 1,4% 1,6%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,56 0,38 0,42 0,08
Arets nedskrivningsprocent 2,1% 2,1% 2,8% 6,0%
Solvensprocent 17,8% 18,4% 18,5% 16,8%
Egenkapitalforrentning for skat -17,3% -33,8% -41,6% -94,5%
Egenkapitalforrentning efter skat -10,0% -27,9% -30,6% -75,8%




Banken havde i 2014 et underskud pa 275 mio.kr.,
hvoraf resultatet i aktiviteter under afvikling udgjorde
et underskud pa 336 mio.kr. Det er serligt i bankens
aktiviteter under afvikling, at forbedringen skal skabes
frem til 2016.

Egenkapitalforretningen i bankens fremadrettede akti-
viteter udgjorde 9 % i 2014, hvilket er teet pa malseetnin-
gen for 2016.

RESULTAT

Bankens resultat for skat og eksklusive minoriteter for
2014 blev et underskud pa 275 mio.kr. mod et under-
skud pa 469 mio.kr.i2013.

Resultatet i de fremadrettede aktiviteter blev et over-
skud pa 61 mio.kr., hvilket er lidt lavere end senest for-
ventet, men fortsat tilfredsstillende.

Aktiviteter under afvikling gav et underskud pa 336
mio.kr., hvilket ikke er tilfredsstillende, men inden for
det forventede interval.

For nedskrivninger havde banken et overskud pa
2 mio.kr., hvilket er en forbedring pa 97 mio.kr. sam-
menlignet med 2013.

Bankens samlede nedskrivninger i 2014 udgjorde 277
mio.kr. mod 374 mio.kr. i 2013. Af nedskrivningerne i
2014 kan 260 mio.kr. henfores til aktiviteter under af-
vikling.

Rentemarginalen var for bankkoncernen 1,7 % i 2014 og
er 0,1 %-point hejere end 2013.

Med salget af for 1,9 mia.kr. ikke restante pantebreve til
Alm. Brand Forsikring A/S i december 2014 fik banken
reduceret behovet for funding med ca. 2,3 mia.kr.

Derudover har banken i 2014 indfriet de resterende 226
mio.kr. i statslig hybrid kernekapital samt indfriet 300
mio.kr. i supplerende kapital.

BANK FOR ALM. BRAND

FREMADRETTEDE AKTIVITETER

Resultatet for skat er steget med 151 mio.kr. sammenlig-
net med 2013 og udgjorde et overskud pa 61 mio.kr. Den
positive udvikling er ssmmensat bade af en forbedring i
resultatet for nedskrivninger samt af et fald i nedskriv-
ningerne.

Nedskrivninger udgjorde 17 mio.kr. i 2014 mod 118 mio.kr.
i 2013. Nedskrivningerne befinder sig i 2014 pa et nor-
maliseret niveau og udger 0,7 % af den gennemsnitlige
portefolje.

Resultatet for nedskrivninger blev 78 mio.kr., hvilket er
en forbedring pa 50 mio.kr. sammenlignet med 2013.
Udviklingen skyldes dels en forbedring i resultateffek-
terne fra ejerskabet af det tidligere Alm. Brand Formue
A/S dels et forbedret basisresultat.

Basisresultatet udgjorde i 2014 et overskud pa 96 mio.kr.
mod et overskud pa 88 mio.kr. i 2013. Den positive ud-
vikling er drevet af stigende indtjening fra leasingporte-
foljen samt faldende omkostninger. Modsat har et fald i
handelsindteegterne bidraget negativt til udviklingen.

Indtegter

Indtegterne udgjorde 531 mio.kr.i2014. Sammenlignet
med 2013 er indtegterne steget med 23 mio.kr. svaren-
detil en vaekst pa 5 %. Stigningen kan henfores til ovrige
indteegter, der primeert deekker bankens leasingaktivi-
teter.

Netto rente- og gebyrindtaegter fra bankens privatkun-
der udgjorde 182 mio.kr. i 2014 mod 179 mio.kr. i 2013.
Stigningen er svag, men andet halvar 2014 bed pa vaekst
i udlanseftersporgsel fra privatkunderne, hvilket kun
har ndaet at have en begreenset effekt pa netto rente- og
gebyrindteegteri 2014.

Handelsindteaegter eksklusive kursreguleringer eri 2014
faldet med 28 mio.kr. til 212 mio.kr. mod 240 mio.kr. i
2013. Faldet skyldes primeert, at gebyrerne i 2013 var
positivt pavirket af en flot performance i bankens kapi-
talforvaltningsaktiviteter.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Ovrige indtegter, der primaert deekker over leasing-
aktiviteter, er steget med 54 % til 137 mio.kr. sammen-
lignet med 2013. Den positive udvikling i 2013 er fortsat
i 2014, hvor der er skabt en paen portefoljevaekst og be-
stilt knap 20 % flere biler end i 2013.

Som et resultat af veeksten inden for operationel leasing
er bankens afskrivninger steget med 39 mio.kr. til 91
mio.kr. sammenlignet med 52 mio.kr. i 2013.

Omkostninger

Ombkostninger udgjorde 344 mio.kr. i 2014 og er fal-
det med 7 % svarende til 24 mio.kr. sammenlignet med
2013. Omkostninger er sammensat af udgifter til perso-
nale og administration pa 334 mio.kr. i 2014 mod 354
mio.kr. i 2013 samt andre driftsudgifter primeert til Ind-
skydergarantifonden pa 10 mio.kr.i 2014 mod 14 mio.kr.
i2013.

Kursreguleringer
Kursreguleringerne udgjorde et kurstab pa 31 mio.kr. i
2014 mod et kurstab pa 33 mio.kr.i 2013.

De renterelaterede kursreguleringer udgjorde i 2014
et kurstab pa 57 mio.kr. mod et kurstab pa 40 mio.kr. i
2013. Kurstabet kan henfores til bankens obligationsbe-
holdning, hvorafen del har veeret placeret i obligationer
med hoj kuponrente, og som folge heraf har effekten af
lobetidsforkortelser resulteret i negative kursregule-
ringer. Samtidig har en veesentlig del af denne obligati-
onsbeholdning veret placeret i realkreditobligationer,
hvor risikotilleegget i forhold til statsobligationer er
oget 1 fierde kvartal 2014, hvilket har medfort kurstab
til banken. Bankens obligationsbeholdning har i 2014
givet et afkast pa 1,2 % mod 1,7 % i 2013. Afkastet i 2014
er tilfredsstillende sammenholdt med markedsudvik-
lingen.

De aktierelaterede kursreguleringer udgjorde en kurs-
gevinst pa 14 mio.kr. i 2014 mod en kursgevinst pa
9 mio.kr.i2013.

De valutarelaterede kursreguleringer udgjorde en kurs-

gevinst pa 12 mio.kr. i 2014 mod et kurstab pa 2 mio.kr.
i2013.
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Nedskrivninger

Nedskrivninger i bankens fremadrettede aktiviteter ud-
gjordei2014 en udgift pa 17 mio.kr. mod en udgift pa 118
mio.kr.i2013. Nedskrivningerne vari 2013 praeget af en
ekstraordineer kreditgennemgang og befinder sigi 2014
pa et normaliseret niveau.

Forretningsaktiviteter

Privat

Resultatet for skat udgjorde i 2014 et underskud pa
40 mio.kr. mod et underskud pa 155 mio.kr. i 2013. Re-
sultatforbedringen pa 115 mio.kr. er primeert drevet af
et markant fald i nedskrivningerne samt faldende om-
kostninger.

Privat

Mio.kr. 2014 2013
Indtaegter 182 180
Ombkostninger -204 -215
Resultat for nedskrivninger -22 -35
Nedskrivninger -18 -120
Resultat for skat -40 -155

Udviklingen i antallet af Pluskunder, der bruger banken
som primeer bankforbindelse, fortsatte den paene vaekst
fra 2013 og er steget med 10 % i 2014. Samtidig er den
gennemsnitlige indtjening pa Pluskunderne steget med
6 % 12014 sammenlignet med 2013.

Efter flere ar med en faldende udlansportefolje i privat-
segmentet lykkedes det i 2014 at vende udviklingen.
Det samlede udlan til privatkunderne er steget med 108
mio.kr.i2014 og udger 2,4 mia kr. ultimo perioden. Ud-
viklingen er bade sammensat af en stigende bruttotil-
gang i udlan og et fald i eksisterende kunders nedbrin-
gelse af udlan.

Yderligere har banken i 2014 haft en betydelig veekst i
portefoljen af formidlede Totalkreditlan. Portefoljen er
steget med godt 24 % svarende til mere end 1 mia.kr. og
udgjorde 5,2 mia.kr. ultimo aret.



Pensionsomradet udviklede sig tilfredsstillende i 2014,
hvor det er lykkedes at fa den samlede pensionsformue
i banken til at vokse med godt 5 %. Formuen i bankens
portefoljeplejeprodukt - Investeringsordning - er alene
steget med mere end 17 %.

Finansielle Markeder

Resultatet for skat udgjorde 47 mio.kr. i 2014 mod 87
mio.kr. i 2013. Resultatet er praeget af faldende indteeg-
ter blandt andet fra kapitalforvaltningsaktiviteterne,
hvor deri 2013 blev leveret en flot performance.

Derudover har uroen pa de finansielle markeder resul-
teret i faldende indteegter blandt andet som folge af la-
vere handelsaktivitetsniveau.

Et fald i omkostningerne pa 12 mio.kr. til 93 mio.kr. har
kun i mindre grad kunnet opveje indtegtsudviklingen,
hvilket har betydet, at basisresultatet er faldet fra 99
mio.kr.i2013 til 53 mio.kr.i2014.

Finansielle Markeder

Mio.kr. 2014 2013
Indteegter 146 204
Omkostninger -93 -105
Basisresultat 53 99
Kursreguleringer -7 -15
Resultat af kapitalandele 0 1
Resultat for nedskrivninger 46 85
Nedskrivninger 1 2
Resultat for skat 47 87

BANK FOR ALM. BRAND

Finansielle Markeder oplever en stadig voksende kun-
debase i Markets-omradet og mere kapital under for-
valtning i Asset Management fra eksterne midler. I
Asset Management er der ca. 30 mia.kr. under forvalt-
ning, hvoraf eksterne midler udger mere end 8 mia.kr.
De eksterne midler under forvaltning er i 2014 oget
med mere end 1 miakr.,, og det er malet at fortseette
veeksten i de kommende ar.

Leasing
Resultat for skatudgjordei 2014 et overskud pa 4 mio.kr.
og er forbedret med 3 mio.kr. ssmmenlignet med 2013.

Leasing

Mio.kr. 2014 2013
Indteegter 136 86
Ombkostninger -41 -33
Afskrivninger -91 -52
Resultat for skat 4 1

1 2014 blev der skabt en portefoljeveekst fra leasingak-
tiviteterne pa 189 mio.kr., og der blev bestilt knap 20 %
flere biler end i 2013. Det er bade leasing til privatkun-
der samt erhvervssegmentet, som har drevet den posi-
tive portefoljeudvikling. De samlede leasingaktiver ud-
gjorde 509 mio.kr. ultimo 2014 mod 320 mio.kr. ultimo
2013.

Udlan til privatkunder (mia.kr.)

2.4 2.3 2.4

2012 2013 2014

Totalkreditportefolje (mia.kr.)

5,2
4,2
3,7 |

2012 2013 2014
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Portefoljeveeksten har resulteret i, at indteegterne i 2014
er steget med 50 mio.kr. til 136 mio.kr. sammenlignet
med 2013. Indtaegterne er i 2014 positivt pavirket af en
engangsindtegt pa service, som delvist modsvares af
ogede omkostninger pa 8 mio.kr. ssmmenlignet med
2013. De agede omkostninger skyldes primeert udgifter
til nyt it-system.

Afskrivninger er som folge af den egede portefolje ste-
get med 39 mio.kr. til 91 mio.kri 2014.

Ovrige

Ovrige aktiviteter bestar af bankens Treasury-funktion
samt ejerandelen i det tidligere Alm. Brand Formue A/S.
Omradet havdei 2014 et overskud pa 50 mio.kr. for skat
mod et underskud pa 23 mio.kr. i 2013.

Det forbedrede resultat er drevet af stigende indteeg-
ter pa 29 mio.kr.,, som primaert vedrerer bankens fun-
dingstruktur. Derudover er resultatet i 2014 positivt
pavirket af en regnskabsmeessig regulering pa 17 mio.kr.
i forbindelse med likvidation af Alm. Brand Formue.

ovrige

Mio.kr. 2014 2013
Indtaegter 67 38
Ombkostninger —6 -15
Basisresultat 61 23
Kursreguleringer -24 -18
Resultat af kapitalandele 17 -3
Alm. Brand Formue (bankens ejerandel) -4 -25
Resultat for skat 50 -23

AKTIVITETER UNDER AFVIKLING

Bankens aktiviteter under afvikling bestar hoved-
sageligt af engagementer inden for landbrug, erhverv
og pantebreve. Der har i 2014 veeret stor forskel i mar-
kedsudviklingen pa de enkelte segmenter.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

Inden for landbrug har melke- og svineproducen-
terne i 2014 haft vanskelige vilkar og oplevet faldende
indtjening. Russiske importrestriktioner som folge af
Ukraine-krisen samt Kinas markante fald i indkeb af
mejeriprodukter har vaeret medvirkende til at skabe en
ubalance mellem udbud og efterspargsel, hvilket har
resulteret i faldende afregningspriser pa svineked og
meelk.

Pa erhvervssegmentet opleves der generelt stadig et
vist pres pa lejeniveauet, om end der kan konstateres
positive tendenser i lejeniveauet pa de bedst beliggende
ejendomme. Ligeledes har 2014 veeret preeget af stigen-
de salgspriser pa de bedst beliggende ejendomme i de
storre byer.

Udviklingen pa pantebrevssegmentet folger generelt
udviklingen pa boligmarkedet, hvor 2014 i Storkeben-
havn og enkelte starre byer har veret praeget af hojere
omsettelighed og bedre priser. Omvendt er der ogsa
omrader i Danmark, hvor der neesten ikke findes ko-
bere. Der hari 2014 veeret konstateret et fald i antallet af
tvangsaktioner, samtidig med at der er oplevet et fald i
restancer pa bade privat- og erhvervspantebreve.

Resultatet af bankens aktiviteter under afvikling ud-
gjorde i 2014 et underskud pa 336 mio.kr. mod et un-
derskud pa 379 mio.kr. i 2013. Resultatet er inden for
de senest udmeldte forventninger om et underskud pa
325-375 mio.kr., men ikke tilfredsstillende.

Omradet er praeget af veesentlige nedskrivninger, som i
2014 udgjorde 260 mio.kr. mod 256 mio.kr. i 2013. Re-
sultatet for nedskrivninger udgjorde i 2014 et under-
skud pa 76 mio.kr. og er forbedret med 47 mio.kr. sam-
menlignet med 2013.

Det samlede udlan i afviklingsportefoljen er i 2014 fal-
det med 2,7 mia.kr. til 2,1 mia.kr. og udgoer 45 % af ban-
kens samlede udlansportefolje. Justeret for salget af
pantebreve til Alm. Brand Forsikring samt tab og ned-
skrivninger er udlansportefeljen reduceret med knap
0,6 mia.kr., hvilket er bedre end forventet.



Landbrug

Siden 2010 har landbrug veeret en del af bankens afvik-
lingsportefolje. Der har veeret arbejdet malrettet med
at nedbringe krediteksponeringen i segmentet over de
seneste ar, og som en naturlig konsekvens af dette har
den tilbageveerende portefolje loabende haft en svagere
og svagere kreditbonitet.

Bankens landbrugskunder har generelt en hoj geelds-
setning, og i en rekke engagementer er der en an-
strengt likviditet. Den nuverende situation med lave
afregningspriser pa svinekad og meelk er med til at for-
veerre vilkarene yderligere.

Banken havde ultimo 2014 knap 80 landbrugskunder,
der fordeler sig med ca. 45 % svinelandbrug, ca. 45 %
meelkeproducenter og ca. 10 % agerbrug. Bankens brut-
toudlan til landbrugssegmentet udger 1.323 mio.kr.
ultimo 2014. Udlanet er opgjort til en bogfert veerdi pa
668 mio.kr., og de akkumulerede nedskrivninger udger
saledes 655 mio.kr. ultimo 2014.

Portefoljen er i 2014 reduceret med 152 mio.kr. til 668
mio.kr. ultimo 2014. Fratrukket tab og nedskrivninger
er udlan til landbrug faldet med 37 mio.kr.

Nedskrivninger udgjorde 115 mio.kr. i 2014 og er praeget
af, at banken i fjerde kvartal har eget de gruppevise ned-
skrivninger med 80 mio.kr. De agede gruppevise ned-
skrivninger kan henfoeres til faldende afregningspriser
pa svinekod og maelk. De samlede gruppevise nedskriv-
ninger pa landbrugssegmentet udger 114 mio.kr.

BANK FOR ALM. BRAND

Banken havde allerede i de senest udmeldte forvent-
ninger for 2014 taget hejde for den forveerrede mar-
kedsudvikling.

Erhverv

Portefoljen bestar af udlan til finansiering af investe-
ringsejendomme, udlan til erhvervsvirksomheder samt
ejendomsudviklingsprojekter.

Den samlede portefolje eri 2014 faldet med 361 mio.kr.
til 1.094 mio.kr. ultimo 2014. Tab og nedskrivninger ud-
gjorde 8 mio.kr. og er positivt pavirket af, at der i fjerde
kvartal 2014 har veeret tilbageforte nedskrivninger pa
en raekke engagementer.

Pantebreve

Segmentet omfatter bankens egenbeholdning af privat-
og erhvervspantebreve samt pantebrevseksponering
via en optionsaftale med Alm. Brand Forsikring. Efter
salget af pantebreve belab egenbeholdningen sig ultimo
2014 til 307 mio.kr., mens pantebrevseksponeringen
via optionsaftalen ultimo 2014 udgjorde 1,9 mia.kr.

Kreditrelaterede nedskrivninger pa pantebreve belab
sigi2014 til137 mio.kr.,hvoraf 95 mio.kr.vedrerte privat-
pantebreve og 42 mio.kr. erhvervspantebreve.

Iforhold til den samlede krediteksponering har banken
en relativt hej eksponering i pantebreve sammenlignet
med banksektoren generelt.

Krediteksponering Tab og nedskrivninger Ialt

Mio.kr. 2013 2014  Portefoljeandeli% 1.kvt. 2.kvt. 3.kvt. 4.kvt. 2014 Nedskr. i %2
Landbrug 820 668 11,2 11 18 15 72 115 15,5
Erhverv 1.455 1.094 14,2 25 0 10 -27 8 0,6
Pantebreve 2.497 307 34,0 27 42 31 36 136 9,7
Udlan ialt 4.772 2.069 45 63 60 56 80 259 7,6
Krediteksponering via

optionsaftale pa pantebreve » - 1.874 - - - - 1 1 0,1
Aktiviter under afvikling 4.772  3.943 - 63 60 56 81 260 6,0

# Tab og nedskrivninger i procent af den gennemsnitlige portefolje i 2014. Procenten kan ikke sammenlignes med nedskrivningsprocenten i hoved- og negletalsoversigt.

Y Nedskrivninger indeholder kreditrelaterede kursreguleringer pa pantebreve.
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BALANCE

Udlan

Bankens udlan udgjorde 4,7 mia.kr. ultimo 2014 mod
7,3 mia.kr. ultimo 2013 svarende til et fald pa 2,6 mia.kr.
Heraf udger salget af pantebrevsportefoljen 1,9 mia.kr.

Eksklusive koncerninterne udlan og nedskrivninger er
udlanet i de fremadrettede aktiviteter steget med 126
mio.kr. og i aktiviteter under afvikling faldet med 561
mio.kr. eksklusive salget af pantebrevsportefoljen.

Indlan
Ultimo 2014 havde banken indlan for 11,1 mia.kr. mod
10,9 mia.kr. ultimo 2013.

Banken oplever fortsat en positiv forskydning af indlan
fra fastforrentede hejrenteindlan mod lavere forrente-
de variable indlan. Det variabelt forrentede indlan er i
2014 steget med godt 10 %.

Det er en del af bankens strategi at nedbringe det fast-
forrentede indlan markant i 2015, hvilket vil pavirke
bankens rentemarginal positivt.

LIKVIDITET

Ved udgangen af 2014 udgjorde bankens likviditet 6,4
mia.kr., og den likviditetsmeessige overdeekning ud-
gjorde 4,9 mia.kr., hvilket svarer til 323 % i forhold til
lovkravet. Justeret for provenuet fra pantebrevstrans-
aktionen har banken nominelt en usendret likviditets-
overdaekning sammenholdt med ultimo 2013.

Ledelsen folger likviditeten teet, og den likviditetsmees-
sige overdeekning vil blive nedbragt veesentligt i lobet af
2015.

KAPITALRESERVATION TIL KREDITRISICI
Bankkoncernens samlede kapitalreservation til kredit-
risici er i 2014 steget med 90 mio.kr. og udgjorde 3.239
mio.kr. ultimo 2014 mod 3.149 mio.kr. ultimo 2013.

Kapitalreservationen svarede til 37 % af kreditekspone-
ringen pr. 31. december 2014, hvilket er en stigning pa
4 %-point sammenlignet med ultimo 2013.

Indldan/udlan (mia.kr.)

10,4

10,4 10,9

2010 2011 2012 2013

Bl ndin
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Pa den fremadrettede portefolje udgjorde kapital-
reservationen 21 % af krediteksponeringen, og pa afvik-
lingsportefoljen udgjorde kapitalreservationen 45 % af
krediteksponeringen. Stigningen i kapitalreservationen
kan blandt andet henfores til aget reservation pa pante-
brevseksponeringen samt landbrugsportefoljen.

Af bankkoncernens samlede kapitalreservation ultimo
2014 udgjorde de akkumulerede nedskrivninger 1.458
mio.kr. mod 1.454 mio.kr. ultimo 2013. De akkumule-
rede nedskrivninger var ultimo 2014 opdelt med 266
mio.kr. pd den fremadrettede portefolje og 1.192 mio.kr.
pa afviklingsportefoljen. Hertil kommer 806 mio.kr. i
dagsveerdiregulering pa pantebrevene.

TILSYNSDIAMANTEN
Banken efterlever ultimo 2014 de fem greenseverdier
i Finanstilsynets tilsynsdiamant.

Udviklingen i bankens veerdier i tilsynsdiamanten er
som forventet.

Kapitalreservation til kreditrisici

BANK FOR ALM. BRAND

Store engagementer Udlansveekst
Graenseveerdi <125 % Graenseveerdi < 20 %
2014 2013 2014 2013

31% 32% -35% -11%
Funding ratio Ejendomseksponering
Graenseveerdi <1 Graenseveerdi < 25%
2014 2013 2014 2013
0,40 0,57 19% 15%

Likviditetsoverdekning
Greaenseveerdi > 50%

2014 2013

323% 202%

VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Kapitalindskud og indfrielse af statslig hybrid
kernekapital

Den 27. februar 2014 indsked Alm. Brand A/S 400
mio.kr. i egenkapital i Alm. Brand Bank A/S. Kapital-
indskuddet er benyttet til at indfri de resterende 226
mio.kr. af den statslige hybride kernekapital. Herudover
er kapitalindskuddet benyttet til delvist at modsvare
effekten af de nye kapitaldeekningsregler, som tradte i
kraft den 1. januar 2014.

31.12.2014 31.12.2013
Kredit- Balance- Akkumulerede Nodvendi Samlet Reservation/ Samlet Reservation/

eksponering®  vaerdi nedskrivninger® kapital reservation kredit- | reservation kredit-
Mio.kr. eksponering eksponering
Fremadrettede
portefolje 2.806 2.540 266 317 583 21% 500 18%
Afviklings-
portef@l)e 5.941 2.069 1.998 650 2.648 45% 2.625 39%
Ialt - ekskl.
reverse-
forretninger 8.747 4.609 2.264 967 3.231 37% 3.125 33%
Reverse-
forretninger
samt koncern-
interne
transaktioner 45 45 - 8 8 18% 24 18%
1alt koncern 8.792 4.654 2.264 975 3.239 37% 3.149 33%

¥ Bruttoudlan, restgeeld pa pantebreve samt krediteksponering via optionsaftale med Alm. Brand Forsikring.

Y Inklusive kursregulering af pantebreve

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Indfrielse af supplerende kapital

Den 9. maj 2014 og 3. juni 2014 indfriede banken hen-
holdsvis 100 mio.kr. og 200 mio.kr. i supplerende ka-
pital. Indfrielserne pavirkede ikke bankens kapital-
forhold, da disse lan som folge af CRD IV ikke kunne
medregnes i bankens kapitalgrundlag.

Alm. Brand Formue

Pa en ekstraordinger generalforsamling i datterselska-
bet Alm. Brand Formue A/S den 18. marts 2014 blev det
vedtaget at likvidere selskabet. Den 12. september 2014
blev likvidationsprovenu til selskabets aktiongerer ud-
betalt og endelig likvidation foretaget.

Salg af pantebreve til Alm. Brand Forsikring

Alm. Brand Bank gennemforte den 11. december 2014
en handel, hvor banken solgte for 1,9 mia.kr. af bankens
ikke-restante pantebreve til Alm. Brand Forsikring.
Transaktionen giver en betydelig reduktion i bankens
behov for funding.

Transaktionen indeholder en optionsaftale, der sikrer
Alm. Brand Forsikring mod fremtidige kredittab. Ban-
ken beholder saledes den kreditmeessige risiko, mens
Skadeforsikring alene har den markedsmeessige risiko
forbundet med investeringen i pantebrevene. Der er
indgaet en administrationsaftale, hvor banken forestar
handteringen af pantebrevene.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

FORVENTNINGER

Banken forventer i 2015 et overskud for skat i de frem-
adrettede aktiviteter i niveauet 40 mio.kr. efter nedskriv-
ninger, som forventes at udgere i niveauet 20 mio.kr.

Resultatet for skat i aktiviteter under afvikling forven-
tes at udgoere et underskud i niveauet 300-350 mio.kr.,
hvor forventningen om en fortsat negativ udvikling i
landbrugets afregningspriser pavirker resultatet nega-
tivt.

Det er forventningen, at bankens afviklingsportefolje
vil blive reduceret i niveauet 200 mio.kr. i 2015 efter
nedskrivninger.

Den agede uro pa de finansielle markeder i 2015 samt
de negative danske renter oger usikkerheden forbundet
med de forventede resultater veesentligt. Forventnin-
gerne er baseret pa, at situationen med negative renter
i Danmark er af begreenset varighed. Herudover er der
seerligt for aktiviteterne under afvikling usikkerhed for-
bundet med de forventede resultater, og de athaenger
blandt andet af konjunkturernes udvikling og de gene-
relle markedsvilkar.
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I<unden for Alm. Brand

Det er Alm. Brands overbevisning, at den ypperste
kundeservice og de mest tilfredse kunder er afgerende
for den fremadrettede succes. Derfor lancerede kon-
cernen i 2012 strategien KUNDEN FORST, hvor fokus
er pa at sikre tilfredse og loyale kunder via hoj kvalitet,
faglighed og tilgeengelighed, gode produkter til den
rigtige pris samt en serdeles god kundeservice.

Alm. Brand har som udgangspunkt opdelt distribu-
tions- og kundeserviceansvaret i fem regioner. Disse
har ansvaret for malrettet salg og service til det lokale
kundesegment. Saledes sikres et neert kendskab til
kunderne og de lokale forhold, samtidig med at cen-
traliserede stabsfunktioner kan stette op pa tveers af
regionerne og sikre specialiserede ressourcer og en
optimal radgivning af kunderne.

Salgsorganisationen i den enkelte region er opdelt
efter forretningsomrade. Der er fokus pa krydssalg og
henvisninger mellem de enkelte salgskanaler. Lige-
ledes deles fysiske lokationer i betydeligt omfang.

Herudover har meglerafdelingen, Finansielle Marke-
der og Leasing et selvsteendigt distributionsansvar.

Strategien, med tilherende mal, leber frem til og med
2016.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

STRATEGISKE INDSATSOMRADER 1 2014

For 2014 har indsatsen seerligt veeret koncentreret pa
tre omrader, der skal sikre kunderne en bedre ople-
velse:

. Sublim kundeservice

. Digitalisering

. Marketing og branding
Sublim kundeservice

Ambitionen er at levere sublim kundeservice i alle
sammenhaenge. For at sikre fokus og resultater blev
der i 2013 etableret en organisatorisk enhed, der skal
supportere, inspirere og udfordre alle enheder i kon-
cernen i forhold til at forbedre kundeservicen. Alle
medarbejdere i koncernen skal gennemga et service-
treenings- og uddannelsesforlob med efterfolgende
certificering. I 2014 har ca. 360 medarbejdere, herun-
der alle ledere, gennemfort forlebet. I lobet af 2015 og
starten af 2016 vil alle medarbejdere have vaeret igen-
nem treening og certificering.

For alle medarbejdere er der etableret servicemalin-
ger. Det geelder bade salgs- og servicekanaler og inter-
ne funktioner. Erfaringerne efter de forste ar er gode,
og der er skabt nogle dokumenterbare og betydelige
forbedringer i den service, som kunderne oplever.
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Kundernes oplevelse af Alm. Brand og den modtagne
service males ved brug af NPS (Net Promoter Score), og
malingen foretages, nar en kunde har haft en konkret
oplevelse med Alm. Brand. Mélet for hele strategipe-
rioden (fra 2013 til og med 2016) er at forbedre scoren
med ti point. I lebet af 2013 blev scoren gennemsnitligt
forbedret med fem point, ogilebet af 2014 er den sam-
lede forbedring kommet op pa 10 point, sa koncernens
NPS nu er oppe pa 31.

Medarbejdernes engagement og evne til at udleve stra-
tegien til gleede for kunderne har overgaet bade for-
ventningerne og malsetningerne.

Digitalisering

Et af midlerne til at yde sublim kundeservice er effek-
tive systemunderstottede processer. Alm. Brand har
over de senere ar markant udviklet salg og service via
elektroniske medier.

Kunderne efterlyser mere og mere selvbetjening, og
det er malet, at godt en tredjedel af alle kundevendte
processer skal veere digitale ved udgangen af 2016.

Dette skal sikres ved f.eks. at gore det muligt for kun-
derne at kobe alle hovedprodukter og sndre i eksi-
sterende produkter online uden menneskelig ind-
blanding fra Alm. Brands side. Hvis kunderne ensker
det, skal der i visse tilfeelde vaere mulighed for digital
skadebehandling fra start til slut. Kunderne tilbydes
ligeledes et fuldt digitalt overblik over samtlige enga-
gementer med Alm. Brand. De digitale processer sik-
rer hurtigere og enklere kundeservice samtidig med,
at kvaliteten loftes.

Hovedparten af kundernes digitale kontakt sker via
koncernens hjemmeside, hvor der findes en rseekke op-
lysninger om Alm. Brand generelt og koncernens pro-
dukter. Antallet af kunder, der via internettet onsker
en dialog om keb af forsikringer, eller som har behov
for service, er i 2014 steget med godt 12 %. Alm. Brand
har ligeledes udviklet en mulighed for, at kunderne
kan f3 tilsendt og godkende tilbud og policer elek-
tronisk, hvilket letter forretningsgangen betydeligt —
bade for kunderne og for Alm. Brand.

Net Promoter Score (NPS)
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Ud over information, service og salg via elektroniske
medier har koncernen kontakt til kunder og andre
interessenter via Alm. Brands tilstedeveerelse pa so-
ciale medier sisom Facebook, Trust Pilot og LinkedIn.

For at sikre, at koncernen udvikler sig tilfredsstillende
pa det digitale omrdde, beregnes lobende en digitalise-
ringsgrad. Digitaliseringsgraden er primeert et udtryk
for,ihvor stor grad kunderne har taget de digitale selv-
betjeningslesninger til sig. Ultimo 2014 var digitalise-
ringsgraden pa 24 % i forhold til en baseline pa 5 % i
2012. Udviklingen er derfor tilfredsstillende i forhold
til malet om en digitaliseringsgrad pa 33 % i 2016.

Mit Kundeoverblik

Privatkunderne kan via hjemmesiden logge pa deres
eget, individuelle omrade ved brug af NemID. Her kan
kunderne fa et samlet overblik over alle deres aftaler
med Alm. Brand, herunder forsikringsaftaler med po-
licer, pensionsaftaler samt bankprodukter. I 2014 har
godt 150.000 kunder valgt at anvende denne mulig-
hed. Det er en stigning pa 10 % i forhold til aret for.

I februar maned 2014 fik ogsa erhvervs- og landbrugs-
kunder adgang til Mit Kundeoverblik.

Skadeforsikring

Pa skadeforsikringsomradet er deri 2014 blevet udvik-
let et nyt system til digitalisering af kundekommuni-
kationen. Det betyder enklere, hurtigere og langt mere
effektiv handtering af dokumenter, e-mails, sms’er mv.
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Systemet er i lobet af efteraret 2014 implementeret i
de forste afdelinger og vil i lebet af den kommende
periode blive implementeret i alle relevante omrader.
Efter fuld indfasning vil systemet betyde markante
forbedringer i bade kundeoplevelse og effektivitet.

Kunderne kan ligeledes anmelde deres skader via in-
ternettet. Muligheden benyttes af stadig flere kunder,
ikke mindst i situationer med voldsomt pres pa telefo-
nerne — typisk efter storre skadebegivenheder.

I december maned 2014 blev det muligt at tegne priva-
te skadeforsikringer online. Det vurderes dog, at langt
de fleste kunder fortsat ensker personlig kontakt ved
tegning af forsikringer, sa forventningen til nyt salg via
ren selvbetjeningslesning er i 2015 beskeden. Pa len-
gere sigt kan online-lesninger komme til at spille en
betydelig rolle.

I november maned blev en ny forsikrings-app lance-
ret. App’en indeholder en guide, som kan veere til stor
hjeelp for bade kunder og ikke-kunder pa rejser, ved
trafikuheld, ved storm/skybrud, identitetstyveri mv.
For kunder giver app’en et overblik over skadeforsik-
ringer, sd man kan kontrollere sine deekninger pa sin
smartphone, hvis der sker noget, mens man er hjem-
mefra.

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



Bank

Pa selvbetjeningsomradet har bankkunderne i 2014
faet en ny og endnu mere brugervenlig Netbanklos-
ning, der sammen med Mobilbank-lesningen giver
kunderne en nem og effektiv adgang til informationer,
betalinger, investering mv.

Pa smartphones kan bankkunderne via app’en Mo-
bilbank dels overvage kurserne pa verdipapirer, dels
handle disse direkte. Endvidere kan kunderne se deres
konti og gennemfore betalinger mv.

Banken har i lebet af 2014 oplevet en nettostigning pa
mere end 4.000 aktive Mobilbank-brugere. Der var
sdledes knap 13.000 aktive brugere ved udgangen af
2014.

Marketing og branding

Som en del af grundlaget for strategien mod 2016 er
derudarbejdet en positioneringsanalyse af Alm. Brand
for at fa et opdateret billede af virksomhedens position
pd markedet. Analysen viste, at Alm. Brands kende-
tegn blandt andet er ordentlighed, historie og stabili-
tet. Dette onsker Alm. Brand fremadrettet at signalere
endnu steerkere. Samtidig er der dog for nogle en ople-
velse af, at Alm. Brand ikke fremstar helt tidssvarende.

Alm. Brand har over de seneste ar forbedret kunde-
servicen og kundeoplevelsen markant. Med dette ud-
gangspunkt og positionsanalysen in mente har kon-
cernen onsket at markere forandringen tydeligt til
markedet.

KUNDEN FOR ALM. BRAND

Ud over lanceringen af KUNDEN FORST-strategien har
koncernen formuleret sin identitet - der kaldes “Alm.
Brand for kunden - siden 1792”, og som seetter ord pa,
hvilke egenskaber der differentierer Alm. Brand fra
sine konkurrenter og saledes, hvad kunden kan for-
vente sig i Alm. Brand.

Med henblik pa ogsa eksternt at gere opmaerksom
pa de positive eendringer i Alm. Brand har koncernen
skiftet logo, skrifttype samt farve- og billedstil. Det nye
visuelle udtryk - der benaevnes "Kleedt pa til kunden”
skal vise et moderne, abent og serviceminded Alm.
Brand samtidig med, at den finansielle ordentlighed
og radder tilbage til 1792 er fastholdt i udtrykket.

Endelig lancerede koncernen primo 2014 en ny mar-
kedsferingskampagne under navnet "Pas godt pa de
gode veerdier”. Kampagnen er todelt, hvor den ene del
er en annoncekampagne, der med billeder fra hver-
dagen opfordrer kunderne til at nyde livet og det, de
holder af — mens Alm. Brand samtidigt hjeelper med
at passe godt pa det, kunderne holder af. I den anden
del melder Alm. Brand sig ind i samfundet og opfor-
dreriblandt andet tv-kampagner, pa de sociale medier
og i pressen danskerne til at tage en debat om, hvilke
veerdier de onsker sig skal veere geeldende i det danske
samfund.

Kampagnens budskaber passer til Alm. Brands forret-
ning, idet finansielle aftaler kreever, at alle holder det,
de lover og ikke snyder pa veegten. Formalet er blandt
andet, at synliggore at det ikke er acceptabelt for ek-
sempel at skrive ekstra pa skadeanmeldelsen, idet de
eerlige derved kommer til at betale for de uzerlige.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Alm. Brand ensker, at den enkelte medarbejder er enga-
geret, soger indflydelse og tager ansvar for tilrettelaeg-
gelsen og udferelsen af eget job. Desuden ensker Alm.
Brand handlekraftige ledere, der hele tiden har fokus
pa udviklingen af forretningen, medarbejderne og sig
selv. Koncernens mal er at differentiere sig over for sine
kunder i forhold til konkurrenterne ved at udvikle den
enkelte medarbejder, sa sublim kundeservice er i fokus.

OGET ARBEJDSGLADE

For at kunne yde den bedste kundeservice er hoj ar-
bejdsgleede en vaesentlig parameter. Hoj arbejdsgleede
kommer til udtryk ved, hvor meget energi medarbej-
derne investerer i virksomheden, og i hvilken grad de-
res motivation omseettes til effektiv, forretningsorien-
teret handling og til at yde den bedste service over for
kunderne.

I koncernens strategi KUNDEN FORST er et af mélene
derfor at sikre og udbygge det solide fundament, der er
opbygget omkring den enkelte medarbejders arbejds-
glede.

Over en arreekke har selskabet anvendt et maleverktoj,
der pa basis af en lang reekke relevante parametre ud-
trykker arbejdsglaeden som et indekstal pa en skala fra
0-100. Malingen ijanuar 2015 viste, at arbejdsgleeden er
steget til 79, hvilket eri den hoje ende af kategorien "hoj
arbejdsgleede”. For strategiperioden, der leber til ud-
gangen af 2016, er malet en arbejdsgleede pa 78.

Sammenlignet med de fleste andre store selskaber i

finanssektoren ligger Alm. Brand pa et hejt niveau.
Malet skal nas ved at fastholde den heje arbejdsgleede
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blandt koncernens mest tilfredse medarbejdere og
samtidig age arbejdsgleeden i de omrader, der befinder
sig i den lavere ende af indekset. Resultatet for januar
2015 er meget tilfredsstillende, og fokus i det fremadret-
tede arbejde vil ligge i at fastholde det hoje niveau.

Koncernen maler arbejdsgleeden to gange arligt. Den
ene maling er mere omfattende og indeholder en raekke
sporgsmal vedrerende ledelse, kultur, image, udvikling
og engagement. Arets anden maling er en mindre, op-
folgende maling.

EKSEKVERENDE LEDERSKAB

God ledelse er afgorende for at sikre medarbejdernes
trivsel, arbejdsglaede og ikke mindst koncernens resul-
tater.

Koncernens ledelsesudvikling tager afseet i en leder-
kompetencemodel med 12 lederkompetencer, sa det
sikres, at alle ledere far et solidt feelles fundament, der
statter op om koncernens strategi og den enkeltes be-
hov for konkrete lederkompetencer. Strukturen bygger
pa et antal obligatoriske tiltag samt en raekke mere indi-
viduelt behovsorienterede forleb for den enkelte leder.
Der er udviklet et seerskilt programforleb med henblik
pa at sikre, at nye ledere i koncernen kleedes godt pa til
at varetage deres lederrolle. Dette program er afviklet
for forste gang i 2014.

I 2014 blev treening og certificering af alle koncernens
ledere i den del af koncernens strategi, der handler om
kundeservice, afsluttet, sa lederne er kledt pa til at
hjeelpe medarbejderne med at levere sublim kundeser-
vice.



HR FOR ALM. BRAND

KONCERNENS VARDIER ER MALRETTET KUNDEN Alm_ SUun d fO rmu ft
Koncernens verdier har i mange ar veeret et so-

lidt feelles fundament for de holdninger og den
adfeerd, medarbejderne folger internt og eks- Vi saetter os i kundens sted
ternt, og som dermed gennemsyrer Alm. Brand.

Vi holder, hvad vi lover
Vi administrerer regler med
sund fornuft

Gensidig respekt

Vi lytter til kunden

Virespekterer kundens oplevelser
Vi bruger hinandens viden og
erfaring

Helhed og neerhed

Vi interesserer os for kunden
Vi ser pa kundens samlede situation
Vi er tilgaengelige

Vilje til succes

Vi setter ambitiose og realistiske mal
Vi udvikler os fagligt og personligt
Vi skaber resultater sammen



ALM. BRAND AKADEMI

Alm. Brand Akademi er omdrejningspunkt for koncer-
nens kompetenceudvikling af medarbejdere og ledere.
Udbuddet og kompleksiteten af finansielle produkter
er steget betydeligt de senere ar samtidig med, at de ju-
ridiske forhold konstant sendres. Det stiller store krav til
koncernens medarbejdere om lebende uddannelse for
at sikre en optimal service og radgivning af kunderne.

Koncernen investerer betydelige ressourcer i intern
uddannelse af bade nye og eksisterende medarbejdere.
For at skabe en synlig platform for koncernens uddan-
nelsesmeessige tiltag samler Alm. Brand Akademi kon-
cernens tilbud og fungerer som et "udstillingsvindue” i
forhold til den enkelte medarbejders uddannelsesmu-
ligheder.

I 2014 startede treeningen af samtlige medarbejdere i
den del af den nye strategi, der handler om kundeser-
vice. Denne treening vil fortseette til medio 2016.

LONPOLITIK
Bestyrelsen
Bestyrelsen for Alm. Brand A/S aflennes med faste arlige
vederlag, der tilstreebes afpasset efter bestyrelsesarbej-
dets omfang og det ansvar, som er forbundet med be-

styrelseshvervet.

Formand 700.000
Neaestformand 450.000
Menigt bestyrelsesmedlem 250.000
Seerskilt vederlag for medlemmer af bestyrelsen i:

Alm. Brand Forsikring A/S 40.000
Alm. Brand Liv og Pension A/S 40.000
Alm. Brand Bank A/S 160.000
Seerskilt vederlag for deltagelse i revisionsudvalget:

Formand 80.000
Medlem 40.000
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De enkelte bestyrelsesmedlemmers samlede vederlag
fremgar af note 30 til regnskabet.

Bestyrelsesmedlemmer aflennes i overensstemmelse
med selskabets aflonningspolitik ikke med incita-
mentsprogrammer.

Direktionen

Vederlaget til direktionen for Alm. Brand A/S bestar af
en lon, der tilstreebes fastsat, sa den er konkurrencedyg-
tig med aflenning af tilsvarende hverv i den finansielle
sektor. I tilleeg til lonnen indbetaler selskabet pensions-
bidrag, ligesom firmabil, fri telefon og andre seedvanlige
lonsubstitutter indgar i vederlaget. Som en fast del af
den fastelon er deri 2012 i overensstemmelse med kon-
cernens lonpolitik etableret en aktieoptionsordning for
direktionen. Direktionens vederlag reguleres hvert an-
det ar.

Direktionen modtog 8,3 mio.kr. i 2014 i vederlag. I ve-
derlaget indgar veerdien af aktieoptioner.

Som en del af den faste lon modtog direktionen i 2014
samlet 213.248 aktieoptioner med en kursveerdi pa
tildelingstidspunktet pa 777.012 kr., hvoraf 384.770
kr. vedrerer regnskabsaret 2013. Herudover er der for
andet halvar optjent 399.713 kr. vedrerende aktieopti-
onsordningen. Tildelingen af optioner sker i henhold til
retningslinjerne i henholdsvis marts og september. Der
er ikke udbetalt kontante bonusbeleb til direktionen i
2014.

Oplysninger om aflenningspolitikken kan findes pa
almbrand.dk/corporategovernance.



ovrige ledere og specialister
For koncernens ledelsesgruppe (ABKO) blev der som en
fast del af lennen i 2012 i overensstemmelse med kon-
cernens lonpolitik etableret en aktieoptionsordning.
Ordningen er pr. 1. april 2014 udvidet til at omfatte
ledelsen i Alm. Brand Bank A/S.

For koncernens ovrige ledere og specialister har der
igennem nogle ar veeret etableret en bonusordning med
bade feelles og individuelle mal. Ordningen er en inte-
greret del af den almindelige lonregulering af denne
gruppe medarbejdere og omfatter op til 200 personer.

Der er desuden etableret en bonusordning i kundeser-
vicecentrene, der er malrettet et forbedret salg og en
oget service over for privatkunder.

Selskabet efterlevede i 2013 den i arsregnskabet 2013
beskrevne lonpolitik og har i 2014 efterlevet den oven
for beskrevne lenpolitik.

Aktieoptionsordningen

Pa generalforsamling den 30. april 2014 blev videre-
forelsen af aktieoptionsordningen til direktionen og
den overste ledelsesgruppe godkendt.

Folgende geelder for ordningen:

«  Aflenningsprogrammet omfatter tildeling af aktie-
optioner som en del af den faste lon og kan maksi-
malt andrage 13 % af den faste lon

«  Personkredsen, der er omfattet af aflanningspro-
grammet, er medlemmer af koncernens ledelses-
gruppe (ABKO). Personkredsen udgjorde ved arets
udgang 19 personer

HR FOR ALM. BRAND

« Da der er tale om en fastlonsordning, leegges der
ikke malsaetninger eller principper til grund for til-
delingen

. Aktieoptionerne tildeles pr. den 8. handelsdag ef-
ter offentliggerelse af henholdsvis halv- og helars-
regnskaberne

«  Udnyttelsesprisen vil andrage et simpelt gennem-
snit af gennemsnitskursen for en aktie i Alm. Brand
A/Spaden 5., 6.og 7. handelsdag efter offentligge-
relse af fornaevnte halv- og helarsregnskaber med
et tilleeg pa 10 %

«  Markedsverdien af den aktiebaserede aflenning
kan - opgjort som 13 % af de omfattedes lon i to ar -
opgores til 10 mio.kr.

«  De tildelte optioner er endeligt optjent pa tilde-
lingstidspunktet. Optionerne kan tidligst udnyttes
36 maneder efter tildelingen og skal senest udnyt-
tes 50 maneder efter tildelingen

Der hari 2014 veeret tildelt aktieoptioner to gange. For-
ste gang var efter arsregnskabet for 2013, hvor der den
11. marts 2014 blev tildelt i alt 604.472 stk. aktieoptio-
ner med en udnyttelseskurs pa 29,16 kr. pr. aktie. Den
anden tildeling af aktieoptioner var efter halvarsregn-
skabet for 2014, hvor der den 2. september 2014 blev til-
delt 577.021 stk. aktieoptioner med en udnyttelseskurs
pa 34,78 kr. pr. aktie.

Aktieoptionsordningen fortsetter i den nuveerende
form til den 31. marts 2016, hvorefter den vil fortseette
som en ordning baseret pa variabel lon i overensstem-
melse med § 77ailov om finansiel virksomhed.

Inote 30 til arsregnskabet er der yderligere oplysninger
om de tildelte optioner.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

85



86

Redegorelse for
virksomhedsledelse i am s

Alm. Brand er omfattet af Komitéen for god selskabs-
ledelses anbefalinger, der er offentliggjort pa corporate-
governance.dk.

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

Det er bestyrelsens opfattelse, at god Corporate Gover-
nance skal tage udgangspunkt i en helhedsbetragtning,
sa forholdet til og samspillet med samtlige interessenter
tilgodeses. Alm. Brand tilstraeber storst mulig gennem-
sigtighed og abenhed og er siledes enig i grundprincip-
perne i anbefalingerne for god Corporate Governance.
Dette afspejles i selskabets ledelsespraksis, der for langt
den overvejende del folger anbefalingerne om god Cor-
porate Governance. P4 hjemmesiden almbrand.dk/cor-
porategovernance findes en detaljeret gennemgang af,
hvorledes Alm. Brand forholder sig til hver enkelt an-
befaling.

I det folgende gennemgds de fa omrader, hvor anbefa-
lingerne ikke er fulgt. Herudover beskrives hovedele-
menterne i de interne kontrol- og risikostyringssyste-
mer i forbindelse med regnskabsaflaeggelsesprocessen
og sammensatningen af koncernens ledelsesorganer.

FORKLARING PA FRAVIGELSE AF CORPORATE GOVERNANCE-
ANBEFALINGERNE

Overtagelsesforsog

Det anbefales, at selskabet etablerer en beredskabs-
procedure for overtagelsesforseg. Alm. Brand har ikke
etableret en beredskabsprocedure, idet det vurderes,
at overtagelsesforsog ikke er realistiske med den nuvee-
rende ejerstruktur.
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Bestyrelsens sammensa@tning og organisering

Det anbefales, at selskabet i vedtegterne fastsaetter en
aldersgreense for medlemmerne af bestyrelsen. Besty-
relsens forretningsorden har i en arreekke indeholdt en
aldersgraense for det enkelte medlem pa 70 ar, hvorfor
det er fundet unedvendigt ogsa at fastseette denne i ved-
taegterne.

For sd vidt angar rekruttering og valg af bestyrelses-
medlemmer anbefales det blandt andet, at mindst halv-
delen af bestyrelsens generalforsamlingsvalgte med-
lemmer skal veere uathaengige.

Alm. Brand af 1792 fmba ejer knapt 60 % af aktiekapita-
len i Alm. Brand A/S, og fem ud af otte generalforsam-
lingsvalgte medlemmer er indstillet af hovedaktionze-
ren. Det er ledelsens opfattelse, at hovedaktionaerens og
de ovrige aktiongerers interesser er sammenfaldende.

Ovrige generalforsamlingsvalgte medlemmer har ingen
tilknytning til hovedaktionzeren.

De fem bestyrelsesmedlemmer, der er indstillet af hoved-
aktioneeren, er samtidig medlemmer af Alm. Brand af
1792 fmba’s bestyrelse. Disse er valgt blandt medlem-
merne af Alm. Brand af 1792 fmba’s repraesentantskab i
henhold til foreningens vedtaegt.

Der offentliggores ikke oplysninger om de indstillede
medlemmers baggrund, kompetencer og rekrutterings-
kriterier forud for generalforsamlingen. Oplysninger
om blandt andet bestyrelsesmedlemmernes ovrige
direktions- og bestyrelsesposter samt seerlige kompe-
tencer fremgar af arsregnskabet. For nye kandidaters
vedkommende oplyses ovrige direktions- og bestyrel-
sesposter mv. ogsa i de fuldsteendige forslag forud for
ordinzre generalforsamlinger.



Bestyrelsen har nedsat to bestyrelsesudvalg (revisions-
udvalget og aflonningsudvalget). Bestyrelsens formand
og neestformand, der ikke kan betegnes som uatheen-
gige, jf. ovenstaende, indgar i disse udvalg, hvorfor fler-
tallet af udvalgenes medlemmer ikke er uathengige.
Bestyrelsen har truffet dette valg for derved at sikre stor
fokus pa udvalgenes arbejde.

Eftersom fem ud af otte generalforsamlingsvalgte be-
styrelsesmedlemmer indstilles af hovedaktionzeren,
har bestyrelsen ikke fundet det nedvendigt at nedszette
et nomineringsudvalg. Ved udvelgelse og indstilling
af de uatheengige kandidater folges anbefalingen om at
tage hensyn til behovet for fornyelse og til behovet for
mangfoldighed i relation til bl.a. alder, international er-
faring og kon, ligesom bestyrelsen inddrager ekstern as-
sistance ved udveelgelsen af de uathaengige kandidater.

Bestyrelsens og direktionens vederlag

Det anbefales, at aftaler om fratreedelsesgodtgorelse
maksimalt udger en veerdi, der svarer til de sidste to
ars vederlag. Bestyrelsen har pa nuveerende tidspunkt
ikke fundet anledning til at eendre i direktionens besta-
ende fratraedelsesordning, der indeholder en fratree-
delsesgodtgarelse, der svarer til tre ars vederlag samt et
gensidigt opsigelsesvarsel pa 12 méaneder. Der er i lon-
politikken indfert en graense for fratraedelsesgodtgoerel-
ser svarende til to ars lon geeldende for aftaler, der ind-
gas eller genforhandles fra den 1. januar 2011.

Det anbefales, at bestyrelsens vederlag for indevaeren-
de regnskabsar skal godkendes af generalforsamlingen.
Bestyrelsen finder, at det er tilstraekkeligt, at generalfor-
samlingen godkender bestyrelsens vederlag for det for-
gangne ar som led i godkendelsen af arsregnskabet, og
at formanden pa generalforsamlingen redegor for be-
styrelsens forventede vederlag for indeveerende regn-
skabsar.

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

REGNSKABSAFL/EGGELSESPROCESSEN

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar
for Alm. Brands risikostyring og kontrolorganisation i
forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen, her-
under overholdelse af relevant lovgivning og anden re-
gulering i relation til regnskabsafleeggelsen.

REDEGORELSE FOR VIRKSOMHEDSLEDELSE FOR ALM. BRAND

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

«  Organisation

- Planer og budgetter

- Risiko for besvigelser

«  Tilstedeverelse af interne regler og retningslinjer

Bestyrelsen og direktionen fastleegger og godkender
overordnede politikker, procedurer og kontroller pa
vaesentlige omrader i forbindelse med regnskabsaflaeg-
gelsesprocessen. Revisionsudvalget stotter bestyrelsen i
dette arbejde. Direktionen overvager lebende overhol-
delse af relevant lovgivning og andre forskrifter og be-
stemmelser i forbindelse med regnskabsafleeggelsen og
rapporterer labende herom til bestyrelsen.

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 for-
retningsgange og interne kontroller pa vaesentlige og
risikofyldte omrader, herunder arsregnskabet og regn-
skabsafleeggelsen.

Risikovurdering

Bestyrelsens arbejdsplan sikrer, at bestyrelsen og direk-
tionen mindst én gang arligt foretager en overordnet
vurdering af risici i forbindelse med regnskabsaflaeg-
gelsesprocessen. I den forbindelse vurderer bestyrelsen
konkret koncernens organisation for sa vidt angar:

«  Risikomaling og risikostyring

- Regnskabs- og budgetorganisation

«  Intern kontrol

«  Prokuraregler

«  Funktionsadskillelse eller kompenserende foran-
staltninger

«  Tt-organisation og it-sikkerhed

Bestyrelsen tager som led i risikovurderingen arligt stil-
ling til risikoen for besvigelser. Bestyrelsen gennemfo-
rer i denne forbindelse:

«  Droftelse af ledelsens eventuelle incitament til el-
ler motiv for regnskabsmanipulation eller anden
besvigelse

« Droftelse af ledelsesrapporteringen med henblik
pa at forebygge/identificere og reagere pa regn-
skabsmanipulation
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Det etablerede revisionsudvalg understotter bestyrel-
sen i disse vurderinger.

Risikostyring og regnskabsprocessen

Den daglige risikostyring varetages pa segmentniveau
ud fra risikorammer udstukket af direktionen og god-
kendt af bestyrelsen.

Risikostyringen koordineres af en tvaergaende risiko-
komité bestdende af direktionen samt de ansvarlige for
aktuariatet, kreditsekretariatet, salgsorganisationen,
okonomiafdelingen og Risk Management samt de for-
retningsansvarlige for Skadeforsikring, Liv og Pension
samt Bank.

Okonomiafdelingen er ansvarlig for udarbejdelse af
ars- og delarsregnskaber. De veesentligste bidragsydere
til regnskabsaflaeggelsen er skade- og livsforsikringsak-
tuariaterne, som er ansvarlige for opgerelse af de for-
sikringsmaessige hensattelser, og Risk Management,
som er ansvarlig for opgerelse af koncernens finansielle
aktiver og finansielle forpligtelser. Herudover er kredit-
sekretariatet en veesentlig bidragsyder vedrerende den
regnskabsmeessige behandling af bankens udlan.

Beretningen udarbejdes af Investor Relations pa bag-
grund af informationer fra en raekke afdelinger sa som
©konomi og forretningsomraderne.

Der henvises i ovrigt til note 54 risikostyring og note 55
veesentlige regnskabsmeessig sken, forudseetninger og
usikkerheder, for neermere gennemgang af koncernens
risici.

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 bestyrelse og en
direktion. Medlemmerne af bestyrelsen og direktio-
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nen i Alm. Brand A/S er neermere beskrevet i afsnittet
Ledelseshverv og serlige kompetencer. Bestyrelsens og
direktionens ansvar og opgaver er fastsat i bestyrelsens
forretningsorden.

Bestyrelsen bestar af otte generalforsamlingsvalgte
medlemmer og fire medarbejdervalgte medlemmer.
Af de 12 bestyrelsesmedlemmer er ni meend og tre
kvinder. Bestyrelsesmedlemmernes alder, anciennitet,
ovrige ledelseshverv og seerlige kompetencer fremgar
af oversigten over ledelseshverv sidst i arsregnskabet.
Ebbe Castella, Karen Sofie Hansen-Hoeck og Arne Niel-
sen anses for uathaengige, da de ikke tillige er medlem-
mer af selskabets hovedaktioneers bestyrelse.

Pa Alm. Brand A/S’s ordinaere generalforsamling den 27.
april 2015 udtraeder Arne Nielsen af bestyrelsen. Pa ge-
neralforsamlingen indstiller bestyrelsen direktor Anet-
te Eberhard som nyt uatheengigt medlem. Bestyrelsen
vil herefter besta af otte maend og fire kvinder.

I forbindelse med indstilling af nye bestyrelsesmedlem-
mer laegger bestyrelsen vaegt pd, at felgende kompeten-
cer er repreesenteret i bestyrelsen som helhed: generel
ledelsesmaessig erfaring, erfaring fra Alm. Brand-kon-
cernens kundesegmenter, erfaring med revisions- og
regnskabsforhold seerligt med henblik pa deltagelse i
revisionsudvalget, indsigt i finansielle forhold, indsigt i
juridiske forhold og indsigt i ekonomiske forhold.

Bestyrelsen evaluerer sine samlede kompetencer og sin
arbejdsform en gang arligt. Evalueringen ledes af be-
styrelsesformanden. Resultatet af evalueringen indgar
fremadrettet i bestyrelsesarbejdet.

Der er atholdt ni bestyrelsesmoder i 2014.
En yderligere beskrivelse af koncernens ledelses- og

organisatorisk struktur findes pa: almbrand.dk/abdk/
OmAlmBrand/Omkoncernen/index.htm.



REVISIONSUDVALG

Bestyrelserne i Alm. Brand A/S, Alm. Brand Forsikring
A/S, Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S
og Alm. Brand Bank A/S har nedsat revisionsudvalg.

Revisionsudvalgene i alle selskaberne bestar af tre be-
styrelsesmedlemmer:

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

Arne Nielsen lever efter bestyrelsens vurdering op til
kravene om uafhaengighed og kvalifikationer inden for
regnskabsvesen eller revision i revisorlovens § 31. Arne
Nielsen har mange ars erhvervserfaring som statsauto-
riseret revisor for blandt andet finansielle virksomhe-
der.

Revisionsudvalgene stotter bestyrelserne i arbejdet og
tilsynet med:

«  Regnskabsafleeggelsesprocessen, herunder tilsyn
med rigtigheden af de finansielle oplysningeri ars-
og delarsregnskaber samt med, om den anvendte
regnskabspraksis er relevant og konsekvent an-
vendt

- Intern kontrol og risikostyring. Herunder gen-
nemgar og vurderer revisionsudvalgene mindst én
gang om aret ledelsens retningslinjer for identifi-
kation, overvagning og styring af de veesentligste
risici. Udvalgene foretager tillige en vurdering og
gennemgang af de interne kontrol- og risikosty-
ringssystemer

« 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 uathengighed, herunder seerligt
leveringen af yderligere tjenesteydelser. Udvalgene
forer endvidere kontrol med ledelsernes opfolg-
ning pa den interne og eksterne revisions rappor-
terede anbefalinger til ledelserne

REDEGORELSE FOR VIRKSOMHEDSLEDELSE FOR ALM. BRAND

Revisionsudvalgene har atholdt fire meder i 2014. Re-
visionsudvalgene rapporterer regelmsessigt til be-
styrelserne. I revisionsudvalgsmederne deltager ud
over medlemmerne af revisionsudvalgene koncernre-
visionschefen og de valgte revisorer. Herudover indkal-
der revisionsudvalgene andre til at deltage i behandlin-
gen af udvalgte punkter pa dagsordenerne.

AFLONNINGSUDVALG
Bestyrelserne i Alm. Brand A/S og Alm. Brand Forsik-
ring A/S har nedsat aflenningsudvalg i begge selskaber.

Aflenningsudvalgene bestar af folgende bestyrelses-
medlemmer:

Alm. Brand A/S:

« Jorgen H. Mikkelsen (formand)

«  Boris N.Kjeldsen

«  Arne Nielsen

- Susanne Larsen (medarbejdervalgt bestyrelses-
medlem)

Alm. Brand Forsikring A/S:

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

«  Soren Boe Mortensen

«  Arne Nielsen

Aflenningsudvalgene stotter bestyrelserne i forbindelse
med arbejdet med lenpolitikken for bestyrelse, direk-

tion og andre vaesentlige risikotagere.

Aflenningsudvalgene har hver aftholdt to mederi 2014.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

89



90

Kapitalforhold gram s

Tilstreekkelige og tilfredsstillende kapitalforhold er
grundlaget for, at Alm. Brand kan patage sig risici pa
vegne af sine kunder. For at understotte koncernens
langsigtede forretningsmeessige mal patages en raekke
forskellige kalkulerede risici. Koncernens risici er yder-
ligere beskrevet i note 54 Risikostyring og note 55 Vee-
sentlige regnskabsmaessige skon, forudsaetninger og
usikkerheder.

Bestyrelserne i Alm. Brands datterselskaber har ansva-
ret for, at der sker en identificering og kvantificering af
de vigtigste risici. Det lovmaessige solvenskrav sikrer, at
selskaberne er tilstraekkeligt kapitaliseret til at kunne
daekke negative haendelser i de kommende 12 maneder,
uden at kundernes fordringer kompromitteres.

Koncernens datterselskaber har fastsat kapitalmalsaet-
ninger, som giver yderligere luft i forhold til de solvens-
meaessige krav til kapital. Ved halvéaret 2014 blev der in-
kluderet et tilleeg i koncernens kapitalmalsaetning, som
specifikt relaterer sig til den ekstraordingere risiko, der er
forbundet med afviklingsbanken. Efter denne korrektion
vurderer ledelsen, at kapitalmalssetningen tilstraekkeligt
afspejler koncernens risici samt de aktuelle legale krav.

Direktionen serger for, at bestyrelsens anvisninger ud-
fores i praksis i det enkelte selskab, ligesom den sorger
for at advisere de respektive bestyrelser om vaesentlige
endringer i forudsaetningerne for kapitalkravet eller
storrelsen pa dette.

Kapital- og risikoforhold er grundigere beskrevet i kon-

cernens Risiko- og Kapitalstyringsrapport for 2014 pa
almbrand.dk/risiko.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

KAPITALGRUNDLAG

Koncernens kapitalgrundlag pa 4.843 mio.kr. bestar af
egenkapital og herefter supplerende kapital. Den sup-
plerende kapital bestar bade af hybrid kapital og an-
svarlig kapital.

12014 er andelen af supplerende kapital i kapitalgrund-
laget nedbragt betydeligt. Dels har banken tilbagebetalt
den resterende del af statslig hybrid kernekapital, og
dels har de nye kapitaldeekningsregler (CRD 1V) redu-
ceret veerdien af supplerende kapital i opgoerelsen.

Ved udgangen af 2014 udgjorde den supplerende ka-
pital 522 mio.kr. Den supplerende kapital bestar af fol-
gende:

Supplerende kapital
Verdi i
kapital-
Mio.kr. Veerdi (brutto) grundlaget
Hybridkapital (Bank) 175 123
Efterstillet kapital (Alm. Brand A/S) 250 250
Efterstillet kapital (Skadeforsikring) 149 149
Ialt 574 522

INDIVIDUELT SOLVENSBEHOV

Det individuelle solvensbehov beregnes for alle selska-
ber under tilsyn i koncernen. Ansvaret for opgerelsen af
solvensbehovet i de enkelte datterselskaber er forankret
idisse, mens det overordnede modelansvar findesiden
tveergdende afdeling Risk Management. Denne tilgang
sikrer, at risici bliver vurderet, hvor den relevante eks-
pertise er til stede. Risk Management understotter pro-
cessenialle datterselskaberne ved at opgere markedsri-
sikoen pa aktiverne og derefter pa koncernniveau ved at
konsolidere datterselskabernes solvensbehov.



Salget af pantebreve fra banken
til Skadeforsikring forbedrer
indtjeningen uden at risikoen oges.

Anne Mette Barfod,
Koncernskonomidirektor
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Det samlede solvensbehov for Alm. Brand opgeres som
summen af solvensbehovene i de enkelte datterselska-
ber. Solvensbehovet for koncernen er opgjort til 2.940
mio.kr., og overdeekningen til lovkravet ultimo 2014 var
saledes pa 1.903 mio.kr.

Forsikringsaktiviteter

Alm. Brand Forsikring A/S har udviklet en partiel intern
kapitalmodel, som fra og med ultimo 2012 anvendes
til udregning af individuelt solvensbehov via input til
beregningerne af “preemie- og reserverisici” samt “na-
turkatastroferisici”. Den partielle interne kapitalmodel
er designet, sa den afspejler forretningsstrukturen samt
genforsikringsdeekninger og er baseret pa selskabets
egne data. Modellen omfatter alle brancher undtagen
arbejdsskade og ulykke og er udviklet til at give det
mest retvisende risikobillede.

Der har veeret lobende dialog omkring modellen med
Finanstilsynet, og det forventes, at modellen opnar
endelig Solvens II godkendelse, nar direktivet treeder i
kraft. Pr. 1. januar 2014 overgik selskabet fra at anvende
en virksomhedstilpasset QIS-beregningsmetodik til at
anvende den interne model i kombination med en stan-
dard solvensberegning (SSB), som specificeret i Finans-
tilsynets "Bekendtgerelse om solvens og driftsplaner”
af 3. december 2013, pa evrige risici.
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Det individuelle solvensbehov til Alm. Brand Forsik-
ring A/S var ultimo 2014 pa 1.255 mio.kr., mens Solvens
I kravet udgjorde 803 mio.kr. Kapitalgrundlaget ud-
gjorde 2.313 mio.kr., og der var saledes en overdeekning
iforhold til solvensdeekningen pa1.058 mio.kr.I forhold
til Solvens I kravet udgjorde solvensdeekningen 2,8.
Kapitalgrundlaget er reduceret med foresldet udbytte
pa 400 mio.kr.

12014 er Alm. Brand Liv og Pension A/S overgaet til at
anvende den brancheudviklede model for levetids-
risiko, som foelger Solvens II principperne. I forbin-
delse med opgerelse af solvensbehovet indregnes der
i henseettelserne genkebs- og fripoliceintensiteter. In-
tentionen hermed er at sikre, at investeringsbuffere i
henseattelserne bliver retvisende, sa f.eks. kunder med
bonuspotentiale, der forventer at genkebe deres ord-
ninger eller omskrive til fripolice, ikke giver anledning
til investeringsbuffere. Og modsat, at der til de hoje ga-
rantier ikke foretages hensettelser til forpligtelser, som
pga. genkab eller fripoliceomskrivning bortfalder.

Det individuelle solvensbehov var ultimo 2014 pa 360
mio.kr., mens Solvens I kravet udgjorde 472 mio.kr.
Kapitalgrundlaget udgjorde 930 mio.kr., og der var séle-
desen overdeekningiforhold tillovkravet pa 458 mio.kr.
svarende til en solvensdeekning pa 197 %. Kapitalgrund-
laget er reduceret med foreslaet udbytte pa 50 mio.kr.



Implementering af Solvens II

Implementeringen af Solvens II direktivet er udskudt
til primo 2016. Som konsekvens heraf har det danske
Finanstilsyn offentliggjort en ny bekendtgerelse om
solvens og driftsplaner for forsikringsselskaber. Denne
bekendtgorelse indeholder den beregningsmetodik,
der skal anvendes til opgerelse af solvensbehovet, ind-
til Solvens II treeder i kraft. Alm. Brand har de seneste
ar arbejdet pa at kunne opfylde alle krav, som Solvens
II forventes at indeholde. Der er en labende dialog med
Finanstilsynet om Solvens II. Det er forventningen, at
Solvens II kravet for koncernen som helhed ikke vil af-
vige vaesentligt fra det nuveerende individuelle solvens-
krav ud fra de beregningsforudseetninger, der kendes p.t.

I forbindelse med indferslen af Solvens II pr. 1. januar
2016 bliver der ogsa indfert en ny rentekurve, hvilket er
en risikofaktor, da denne endnu ikke kendes. Rentekur-
ven skal anvendes til diskontering af henszettelser og vil
dermed have en direkte pavirkning af overdeekningen
af kapitalkravet. Den kommende Solvens II rentekurve
kan blive lavere end den nuveerende diskonteringskur-
ve fra Finanstilsynet og dermed forege forsikringssel-
skabernes hensettelser.

Bankaktiviteter

Alm. Brand Bank A/S overgik den 1. januar 2013 til at
anvende Finanstilsynets 8+ metode til opgerelsen af
det tilstreekkelige kapitalgrundlag. Opgorelsen efter 8+
metoden tager udgangspunkt i 8 % af den samlede risi-
koeksponering, hvortil der opgores et sgjle 2-tilleeg for
risici, der vurderes at ligge ud over sojle 1-kravet.

KAPITALFORHOLD FOR ALM. BRAND

P4 kreditomradet specificerer vejledningen metoder til
opgorelse af sajle 2-tilleeg for eksponeringer, der udger
mere end 2 % af kapitalgrundlaget samt for kreditrisi-
kokoncentration mod henholdsvis brancher og indi-
viduelle eksponeringer. Herudover stilles krav om, at
der opgores sojle 2-tilleeg efter en ikke specificeret me-
tode pa svage engagementer mindre end 2 % af kapital-
grundlaget.

Ud over de specificerede tilleeg pa kreditomradet reser-
verer banken sojle 2-tilleeg pa landbrugs- og erhvervs-
eksponeringer, pantebreve samt privatportefoljen.

Opgorelsen af det tilstraeekkelige kapitalgrundlag pa
markedsrisikoomradet folger Finanstilsynets 8+ me-
tode som angivet i vejledningen. Risici relateret til ejen-
domme opgeres i banken under kreditrisikoomradet.

Derudover foretager banken en reservation til opera-
tionelle risici og indtjeningsrisici. Opgerelsen af opera-
tionel risiko er baseret pa basisindikatormetoden, hvor
den operationelle risiko opgeres som 15 % af de gen-
nemsnitlige nettorenteindteegter og ikke-renterelate-
rede nettoindteegter over de seneste tre ar. Indtjenings-
risikoen opgores efter 8+ metoden, hvor der settes krav
om, at der reserveres kapital, hvis basisindtjeningen er
lavere end 1 % af udlanet.

Ultimo 2014 udgjorde bankens kapitalgrundlag 1,6
mia.kr., og egenkapitalen udgjorde 1,7 miakr. Den
samlede risikoeksponering udgjorde 8,5 mia.kr., og
solvensprocenten udgjorde saledes 19,3, mens kerne-
kapitalprocenten udgjorde 19,3. Bankens individuelle
solvensbehov er opgjort til 14,4 %, og bankens solvens-
procent oversteg dermed det individuelle solvensbehov
med 4,9 %-point.
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Kapitalgrundlaget for bankkoncernen udgjorde 1,5
mia.kr., og egenkapitalen udgjorde 1,7 mia.kr. Den sam-
lederisikoeksponering udgjorde 8,7 mia.kr. ultimo peri-
oden. Solvensprocenten udgjorde saledes 17,8 og kerne-
kapitalprocenten 17,8. Bankkoncernens individuelle
solvensbehov er opgjort til 14,0 %, og solvensprocenten
oversteg dermed det individuelle solvensbehov med
3,8 %-point.

KAPITALMALS £TNING

Alm. Brand skal til enhver tid have et solidt og tilstraek-
keligt kapitalgrundlag for altid at kunne tage hand om
koncernens kunder.

Kapitalmalseetningen resulterer i et kapitalbehov, som
er vesentligt hejere end kravene til lovpligtig mini-
mumskapital. Kapitalmalssetningen afspejler ledelsens
onske om, at koncernens kapitalberedskab skal veere
robust nok til at kunne absorbere en raekke udefrakom-
mende begivenheder. Disse udefrakommende begiven-
heder kunne eksempelvis veere situationer med eks-
tremt vejrlig eller eendringer i konjunkturerne, som far
en vaesentlig negativ effekt pa bankens udlan.

Det er endvidere ledelsens onske, at koncernen er til-
streekkelig robust til at kunne absorbere storre struktu-
relle fald i aktiekurser og sendrede renteniveauer, der
i veesentlig grad kan pavirke Liv og Pension, men ogsa
koncernens ovrige forretningsomrader.

Ved halvaret 2014 blev der inkluderet et tillaeg i kapital-
malsetningen, som specifikt relaterer sig til den ekstra-
ordingere risiko, der er forbundet med afviklingsban-
ken. Tilleegget er opgjort til 13 % af afviklingsbankens
udlan. I december 2014 solgte banken for 1,9 mia.kr.
pantebreve til Skadeforsikring. Den kreditmeessige risi-
ko er imidlertid usendret, og tilleegget beregnes siledes
pa koncernens samlede pantebrevseksponering inklu-
sive veerdien af de pantebreve, som Skadeforsikring har
kobt.

Den interne kapitalmalseetning opgjort pr. 31. decem-
ber 2014 udgjorde 4.632 mio.kr. svarende til, at koncer-
nen har en overdeekning pa 211 mio.kr. mod 906 mio.kr.
ultimo 2013. Faldet relaterer sig dels til effekten af nye
kapitaldeekningsregler, dels til indfrielse af statslig hy-
brid kernekapital samt etablering af det neevnte tilleeg
vedrorende afviklingsbanken.

Kapitalmalsaetning Kapitalgrundlag
Mio.kr. pr. 31. december 2014 Mio.kr. pr. 31. december 2014
Skadeforsikring (40% af bruttopreemier) 2.023 Egenkapital 4.847
Liv og Pension (8,50% af livsforsikringshenseettelserne) 928 Skatteaktiver -526
Bank (17,4% af risikoeksponeringen) ” 1.475 Supplerende kapital 522
A/S tilleeg afviklingsportefoljen (13% af nettoudlan) 506 Koncernens kapitalgrundlag i alt 4.843
Diversifikationseffekt -300
Kapitalmalsatning i alt 4.632
*) Beregnet som det individuelle solvensbehov tillagt 3 %-point dog mindst 16 %
Koncernens lovmassige kapitalkrav ultimo 2014 2.940
Overdakning i forhold til lovmassige kapitalkrav 1.903
Overdakning i forhold til intern kapitalmalsatning 211
Foresliet udbytte 87
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Principper for fastleeggelse
af kapitalmalscetning

Skadeforsikring samt Liv og Pension
Kapitalmalseetningen i Skadeforsikring samt Liv og
Pension er beregnet ud fra det forventede niveau for
“Solvency Capital Requirements” ("SCR”) i henhold til
Solvens II regelseettet tillagt et risikotilleeg, som er be-
regnet ud fra et onske om at sikre tilstreekkelig kapital-
overdaekning.

Med henblik pa at gere kapitalmalseetningen opera-
tionel for den daglige ledelse og transparent over for
selskabets aktiongerer er den beregnede kapitalmal-
setning for Skadeforsikring omregnet til en fastlagt
procentandel af bruttopraemierne.

Alm. Brand Forsikring A/S bruger en intern kapitalmo-
del til at beregne visse input til estimeringen af indivi-
duel solvens. Solvenskravet er lavere ved anvendelse af
input fra den interne kapitalmodel end standardmo-
dellen, da den interne model er baseret pa Alm. Brands
faktiske risikoprofil.

Kapitalmalseetningen i Skadeforsikring beregnes som
40 % af bruttopreemierne. Kapitalbufferen medferer, at
Skadeforsikring — ud over den forsigtighed, der allerede
er indeholdt i regelseettet for beregningen af solvensbe-
hovet — har beregnet en tilstraekkelig kapitaloverdsek-
ning til at modsta en 200-ars begivenhed.

For sa vidt angar Liv og Pension er kapitalmalsaetningen
omregnet til at udgere en fastlagt procentandel af livs-
forsikringshenseettelserne.

Kapitalmalseetningen for Liv og Pension udger 8,50 %
af livsforsikringshensaettelserne ultimo 2014. Kapital-
malseetningen nedjusteres til 8,25 % pr. 1. januar 2015.
Der fokuseres pa risikoen i form af hensettelsernes
volatilitet frem for at beregne kapitalmalseetningen ud
fra preemieniveauer. I takt med, at der sker afgang af
bestandens haje garantier og tilgang af nye forsikringer
pa lave garantier, falder risikoen pa selskabets bestand.
Kapitalmalseetningen for Liv og Pension justeres derfor
saledes, at den i 2016 vil vaere reduceret til 8 % ved en
trinvis aftrapning med 0,25 %-point pr. ar.

Kapitalmalseetningen pa Liv og Pension er betydelig
storre end solvensbehovet, men er fastlagt saledes, at

den onskede overdaekning i forhold til solvensbehovet
er til stede under en raekke anforte stressscenarier. Her-
ved kan Liv og Pension modsta udsving i renten, uden
at kundernes afkast bliver unedigt beskaret gennem
tvangssalg eller en unedig og dyr afdeekningsstrategi.

Alm. Brand Bank

Kapitalmalseetningen i Alm. Brand Bank er beregnet
ud fra ledelsens enske om til enhver tid at have en ka-
pitaloverdeekning i forhold til det individuelle solvens-
behov eller i forhold til det lovpligtige minimumskrav,
safremt det lovpligtige minimumskrav viser sig at veere
hejere end det fastlagte individuelle solvensbehov. Her-
udover er kapitalmadlsetningen fastlagt under hensyn-
tagen til implementeringen af Basel IlI-reglerne i CRD
IV / CRR. Kapitalmalsaetningen kan opfyldes gennem
flere kapitalelementer som egenkapital, hybrid kerne-
kapital og ansvarlig kapital.

CRD IV / CRR medforer krav om en minimumskapital
pa 8 % af den samlede risikoeksponering, en kapitalbe-
varingsbuffer pa 2,5 % og en konjunkturbuffer pa op til
2,5 % til at imedega fremtidige konjunkturudsving. Im-
plementeringen af CRD IV / CRR vil ske gradvist frem
mod 2019, hvor reglerne skal veere fuldt indfaset, og det
lovpligtige minimumskrav kan dermed udgere op til 13
%12019.

Som felge heraf har Alm. Brand Bank justeret kapital-
malsaetningen, sa den opgeres pa basis af det storste af
det individuelle solvensbehov eller det lovpligtige mi-
nimumskrav pa 13 %. Hertil leegges en overdsekning pa
3 %-point séledes, at kapitalmalssetningen altid vil ud-
gore mindst 16 % af den samlede risikoeksponering.

Alm. Brand koncernen
Bankens kapitalmalseetninger inkluderer ikke til fulde
risiko forbundet med bankens udlan under afvikling.

For at kvantificere usikkerheden i afviklingsbanken er
der indfert et tilleeg til den eksisterende kapitalmal-
seetning. Kapitalmalseetningen i Alm. Brand A/S foreges
med et tilleeg pa 13 % af det bogferte udlan under af-
vikling samt den bogferte veerdi af de pantebreve, som
banken har en en tilbagekebsforpligtelse pa overfor
Alm. Brand Forsikring,.
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Aktiongerforhold i um s

Alle aktioneerrettede aktiviteter koordineres i Investor
Relationsafdelingen. Formalet er at sikre relevant, prae-
cis og rettidig information til markedet med henblik pa
at skabe interesse, regelmeessig handel og en fair pris-
fastsettelse af Alm. Brand aktien. Investor Relations
tilstraeber at have en dyb indsigt i koncernens forhold
og derved sikre, at spargsmal fra analytikere og investo-
rer kan besvares hurtigt og kompetent. Malsaetningen
er, at Alm. Brand opfattes som troveerdig, tilgeengelig og
professionel af aktiemarkedets interessenter, og at disse
derved sikres et korrekt indblik i selskabets finansielle
position og derisici og muligheder, derliggeriselskabet.

Investor Relations kommunikation foregar via:

« Atholdelse af meder med investorer, analytikere
mv.

«  Lobende atholdelse af roadshows

«  Deltagelse pa konferencer, seminarer mv.

«  Hjemmeside med investorrettet information med
mulighed for at downloade regnskaber, preesenta-
tioner mv.

«  Udsendelse af aktionaerblad til selskabets danske
navnenoterede aktionaerer

«  Webcasts og telekonferencer i forbindelse med of-
fentliggarelsen af hel- og delarsrapporter

AKTIVITETER

Direktionen prioriterer at mede selskabets investo-
rer og analytikere i forbindelse med offentliggorelse
af ars- og delarsregnskaber samt ved atholdelse af for-
skellige konferencer og seminarer. I forbindelse med
regnskabsoffentliggarelser deltager ledelsen og Inve-
stor Relations i roadshows og hari 2014 veeret i Norden,
England, USA samt en raekke centraleuropeeiske lande.
Dertil kommer one-on-one-mader samt praesentatio-
ner for storre og mindre forsamlinger rettet mod pro-
fessionelle og private investorer i bade ind- og udland. I
den ovrige del af aret tager Investor Relations sig af hen-
vendelser fra investorer og analytikere.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

Alm. Brand har en forholdsmeessig hej andel af private
aktioneerer. Investor Relation har i 2014 medt private
aktioneerer i Aarhus og Kebenhavn pa Dansk Aktionaer-
forenings InvestorDagen. Indsatsen fortseettes i de kom-
mende ar.

Investorpraesentationer, der benyttes i forbindelse med
roadshows, konferencer, seminarer mv., er tilgeengelige
pa selskabets hjemmeside. Praesentationer af selskabets
hel- og delarsregnskaber er endvidere tilgeengelige pa
webcast.

Analytikerdekning

Alm. Brand deekkes af Carnegie Bank og Danske Bank.
Det er fortsat vanskeligt at opnd analytikerdeekning pa
small- og MidCap-aktier, hvilket Alm. Brand ogsa er
ramt af.

Analytikernes kontaktinformation findes pa Alm.
Brands hjemmeside. Ligeledes offentliggeres analyti-
kernes anbefalinger samt kursmal pa hjemmesiden.

AKTIEUDVIKLINGEN

Aktiekursen har igen i 2014 vaeret stigende. Primo dret
var kursen pa 24,20 kr., og aktien sluttede aret pa kurs
32,70 kr. Aktien er siledes steget med 35,1 % i 2014.
Arets hojeste noterede kurs var pa 34,00 kr.

Med en stigning pa 35,1 % i 2014 har Alm. Brand aktien
atter i 2014 udviklet sig mere positivt end markedet ge-
nerelt, hvor OMX C20 CAP-indekset er steget med 18 %.

Den gennemsnitlige daglige omsaetning har fortsat den
positive udvikling fra 2013. Med en gennemsnitlig dag-
lig omsaetning pa over 6,8 mio.kr. er den daglige omseet-
ningen saledes ca. 1,6 mio.kr. bedre end i 2013.



AKTIONARFORHOLD FOR ALM. BRAND

Nogletal AKTIEN

«  Kurs/indre veerdi ultimo 2014: 1,14 (0,911 2013) Selskabets aktiekapital er nominelt 1.735 mio.kr. fordelt

«  Gennemsnitlig daglig omseetning 2014: 6,8 mio.kr. Pa 173.500.000 stk. aktier. Aktiestorrelsen er 10 kr., og
(5,2 mio.kr.i2013) hver aktie giver én stemme. Alm. Brand har i lebet af

«  Markedsvaerdi ultimo 2014: 5,7 mia.kr. (4,2 mia.kr. 2014 kebt egne aktier til afdeekning af koncernens ak-
12013) tieoptionsordning. Ved udgangen af 2014 var antallet af

aktier justeret for egne aktier pd 169.662.649 stk.
Alm. Brand aktien indgar i NASDAQ’s Mid Cap-indeks.

Alm. Brand A/S’ fondskode er DK001525034-4 (ALMB).
Nedenfor ses udviklingen af Alm. Brand aktien i 2014 sam-
menholdt med udviklingen i OMX C20 CAP-indekset.

Udviklingen af Alm. Brand aktien i 2014 sammenholdt med udviklingen i OMX C20 indekset
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EJERFORHOLD

Antallet af navnenoterede aktier var ved udgangen af
2014 pa 164.229.927 stk. eksklusive egne aktier. Alm.
Brand A/S er et datterselskab under foreningen Alm.
Brand af 1792 fmba, og foreningen var - med en ejeran-
del pa 59,4 % - den eneste aktionaer med en ejerandel pa
mere end 5 %.

De navnenoterede aktionzerer udgjorde 96,8 % af aktie-
kapitalen ved udgangen af 2014. Alm. Brand er et pri-
meert danskejet selskab. Ud af aktierne i fri handel (eks-
klusive hovedaktioneeren) ejede danske aktioneerer

68 %, og andelen er saledes godt 4 %-point lavere end
ultimo 2013. Andelen af udenlandske aktionzrer er til-
svarende steget i labet af aret, hvor seerligt andelen af
USA-investorer er steget. Generelt har der ogsa veret
god interesse fra amerikanske og europziske investorer.

Ud af de frit omseettelige aktier ejes 37 % i dag af pri-
vate aktioneerer. Det en stigning pa 1 %-point i forhold
til ultimo 2013. De institutionelle investorer er faldet
tilsvarende og ejede ved arets udgang ca. 55 % af de frit
omseettelige aktier.

Geografisk fordeling ekskl. Alm. Brand af1792 fmba
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AKTIONARFORHOLD FOR ALM. BRAND

Ledelsens aktiebesiddelser

Bestyrelsens og direktionens aktiebesiddelser i Alm. Brand A/S udgjorde i 2014:

Stk. aktier pr. 01.01.2014

Stk. aktier pr. 31.12.2014

Neaertbeslegtede Neaertbeslegtede
Personligt parter Personligt parter

Bestyrelsen
Jorgen H. Mikkelsen, Formand 125.369 116.439 130.369 131.439
Boris N. Kjeldsen, Neestformand 5.480 0 8.651 0
Arne Nielsen 5.900 14.100 10.400 14.100
Ebbe Castella 1.000 0 2.000 0
Helle Lasby Frederiksen 2.400 0 2.400 0
Brian Egested 110 0 110 0
Jan Skytte Pedersen 12.000 75.000 12.000 75.000
Henrik Christensen 0 12.750 0 12.750
Karen Sofie Hansen-Hoeck 0 0 0 0
Lars Christiansen 277 0 277 0
Per V. Frandsen 21.000 0 31.000 0
Susanne Larsen 10.548 0 10.548 0

Direktionen
Seren Boe Mortensen 34.697 1.173 34.697 1.173

Direktionen har samlet faet tildelt aktieoptioner, der giver ret til keb af op til 590.468 aktier.

UDLODNINGSPOLITIK

Alm. Brands kapitalgrundlag sammenholdt med ka-
pitalmalseetningen afger potentialet for udbytte. I et
normalt ar vil koncernens resultater medfore en op-
bygning af kapital, der overstiger koncernens kapital-
malsaetning.

Kapitalbehovet og derved udlodningspotentialet af-
passes de planlagte aktiviteter, herunder investeringer,
seerlige risici eller manglende indtjening.

Udlodninger gennemfores i Alm. Brand som kontante
udbyttebetalinger.

12013 og 2014 er en del af den opbyggede kapital benyt-
tet til at indfri statslig hybrid kernekapital og til at ime-
dega nye kapitaldeekningsregler (CRD IV). Ved halvaret
2014 blev kapitalmalseetningen tilpasset, s den tager
hojde for den ekstraordineere risiko, der er i forbindelse
med bankens afviklingsaktiviteter.

Ved udgangen af 2014 var en kapitaloverdeekning pa 211
mio.kr. Udviklingen pa de finansielle markeder samt
usikkerhed om Solvens Il implementeringen begreenser
udlodningspotentialet. Bestyrelsen foreslar et udbytte
pa 0,50 kr. pr. aktie, hvilket svarer til en udlodning pa 87
mio.kr. Udbyttet udger 24,9 % af arets resultat.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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General forsamling

Den ordingre generalforsamling i Alm. Brand A/S atholdes mandag den 27. april 2015,
kl. 11.00 pa Tivoli Hotel og Congress Center, Arni Magnussons Gade 2-4, 1577 Kebenhavn V.

Offentliggjorte selskabsmeddelelser i 2014

27.02.2014 Arsrapport 2013

11.03.2014 Udstedelse af optioner

20.03.2014 Indfrielse af statslig hybrid kernekapital

04.04.2014 Indkaldelse til ordinger generalforsamling

30.04.2014 Resultat af ordinzer generalforsamling den 30. april 2014
30.04.2014 Forleengelse af aktiebaseret aflenningsprogram
21.05.2014 Delarsrapport 1. kvartal 2014

21.08.2014 Deldrsrapport 1. halvar 201 4

02.09.2014 Udstedelse af optioner

15.10.2014 Finanskalender 2015

20.11.2014 Delarsrapport, 3. kvartal 201 4

05.12.2014 Salg af pantebreve fra Alm. Brand Bank A/S til Alm. Brand Forsikring A/S

Handelsindberetninger

27.02.2014 Indberetning af transaktioner med Alm. Brand.aktier
11.03.2014 Indberetning af transaktioner med Alm. Brand.aktier
21.08.2014 Indberetning af transaktioner med Alm. Brand.aktier
21.08.2014 Indberetning af transaktioner med Alm. Brand.aktier
02.09.2014 Indberetning af transaktioner med Alm. Brand.aktier
04.09.2014 Indberetning af transaktioner med Alm. Brand.aktier
15.12.2014 Indberetning af transaktioner med Alm. Brand.aktier
Finanskalender 2015

25.02.2015 Offentliggoarelse af arsrapport 2014

27.04.2015 Ordinger generalforsamling

12.05.2015 Offentliggorelse af delarsrapport for 1. kvartal 2015
20.08.2015 Offentliggarelse af delarsrapport for 1. halvar 2015

11.11.2015 Offentliggorelse af delarsrapport for 3. kvartal 2015



AKTIONARFORHOLD / CSR FOR ALM. BRAND

CSR —eller bare
Alm Sund F Ornl/lﬁ for Alm. Brand

Alm. Brands vision er ”Vi tager hand om vores kunder”.
“Tager hand om” geelder ikke kun i kundeforhold, men
ogsd i medarbejderforhold, milje- og klimaforhold samt
samfundsforhold generelt.

Alm. Brand ensker at drive forretning pa en ansvarlig
og beeredygtig made. Koncernens virksomhed og bere-
ring med omverdenen er dog ikke umiddelbart belastet
af tunge miljemeessige problemstillinger eller kritiske
menneskeretlige udfordringer, som stiller seerlige krav
til Alm. Brands samfundsmeessige ansvarlighed.

Der er siden 2009 blevet aflagt en formel rapportering
om indsatsen pa CSR-omradet. Herunder er der for-
muleret konkrete mal for det fremadrettede arbejde og
etableret en systematisk overvagning af udvikling og
resultater.

OPFOLGNING PA MAL FOR 2014

Klima- og energirapportering

Styrke koncernens klima- og energistyring samt klima-
rapportering. Koncernen har i 2014 udarbejdet sit
forste ikke-reviderede klimaregnskab for koncernens
ejendomme og kontorer. Klima- og energirapporterin-
gen er bygget op omkring anerkendte konventioner og
kan anvendes til afrapportering til eksempelvis Global
Compact (COP-rapport), CDP og Energiindeks Dan-
mark.

Projekt FOOT

Reduktion af det samlede printforbrug med 5 % i 2014.
Malet er ndet, idet printbruget i forhold til i 2013 faldt
med knap 17 % som folge af fremdriften i digitaliserin-
gen af de kundevendte processer. Papirforbruget blev
reduceret med 3,2 mio. ark papir, hvilket svarer til en
CO?%e-besparelse pa 18,2 ton.

Reduktion af det samlede elforbrug med 1% i 2014. Ogsa
hernaedekoncernenimalmedenreduktionpaknap 3 %.
Elforbruget blev reduceret med 64.400 kWh, hvilket
svarer til et fald i CO%e-udledningen pa 24,5 ton.

Fokus pd motion og bevcegelse pa arbejdet. Der er gen-
nemfort forskellige “nudging”-initiativer med fokus pa
at blive mere fysisk aktiv i lebet af arbejdsdagen. Der
er ogsa uddelt ca. 300 elastikband, som bruges til sma
gymnastikpauser ude i afdelingerne. Der er gennemfort
et lokalt forsag, hvor arbejde kombineres med gature
pa et lebeband, og der er ogsa gennemfort en "Health
Camp”, som er et intensivt sundhedsforleb til kickstart
af gode motionsvaneri fritiden.

Ligestilling mellem kennene

Understotte maltal for det underrepraesenterede kon og
implementeringen af koncernpolitikken for omradet.
Koncernens HR-partnere har i deres lebende dialoger
med forretningen udfordret lederne pa at sikre kens-
balance i forbindelse med rekrutteringen og pa at fa
spurgt ind til interessen for ledelse hos serligt kvinder
i forbindelse med den arlige medarbejderudviklings-
samtale. Udviklingen af et forlederkursus er sendret til
etablering af et screenings- eller afklaringsforlob med
bl.a. samtaler og test. Opgaven er udskudt til 2015. Det
samme geelder kommunikationstiltag med henblik pa
at oge antallet af kvindelige ledere.

Implementering af CSR-politik

Implementering af en overordnet CSR-politik, der geel-
der for alle koncernens forretningsomrader og —aktivi-
teter. Arbejdet med at formulere og implementere poli-
tikken pagar stadig.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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SOCIALT ANSVAR

Alm. Brand ensker at tage hand om kunderne ved at til-
byde kvalitetsprodukter og -services, der sikrer hjelp,
nar skaden er sket, handtering af og radgivning om-
kring penge- og lanesager samt opsparingsprodukter.

I forhold til medarbejdere tilbydes en bred vifte af til-
bud af social, helbredsmeessig og praktisk karakter. Der
stilles hoje faglige og sociale krav til medarbejderne, dog
altid med respekt for "det hele menneske”, hvilket ska-
ber den mest holdbare lasning for begge parter.

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

Kunderne

Som forsikringsvirksomhed erstatter Alm. Brand kun-
dernes tab eller genetablerer det odelagte, saifremt der
er sket en deekningsberettiget skade. Er der tale om ska-
der som folge af en pludselig, akut opstaet, traumatisk
heendelse sasom brand, reveri, overfald eller feerdsels-
uheld, tilbyder Alm. Brand psykologbehandlinger til
Pluskunder og Dobbeltkunder, der har behov for krise-
hjeelp. 12013 sogte 439 forsikringstagere om krisehjeelp,
mens talleti 2014 var faldet til 364.

Kunderne tilbydes konkurrencedygtige finansielle pro-
dukter, herunder opsparings- og pensionsprodukter.
Der laegges vaegt pa at give en radgivning, der tager ud-
gangspunkt i den enkelte kundes situation.

Medarbejdere

Koncernens sundhedspolitik skal fremme sundhed og
trivsel bade pa arbejde og i fritiden. Saledes giver kon-
cernen blandt andet tilskud til en reekke sportsaktivite-
ter samt kantine- og frugtordning.

Endvidere laegges veegt pa et sundt arbejdsmiljo, og der
tilbydes radgivning af fysioterapeut og arkitekter samt
en serlig service desk, der skal forebygge og athjelpe
fysiske gener. Koncernen har ansat en arbejdsmiljochef,
derlobende folger op pa arbejdsmiljoet i organisationen.

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

Der er i 2014 gennemfort ca. 150 ergonomiske kon-
sultationer med det formal at forebygge eller athjeelpe
problemer med beveegeapparatet. Viden fra konsulta-
tionerne har medfort, at der fremover indkebes en ny
og ergonomisk bedre kontorstolemodel til erstatning af
gamle, udtjente kontorstole.

De seneste tre dr har Arbejdstilsynet gennemfort fire
arlige kontrolbesog i Alm. Brand, uden at det gav anled-
ning til anmaerkninger. Hvert ar har koncernen faet fire
gronne smileys.

Sygdomspolitikken skal sikre, at medarbejderen har et
godt arbejdsliv med lav sygdomsfrekvens og hejt vel-
veere. Der afholdes saledes blandt andet sygefraveers-
samtaler, lederne informeres om stressforebyggelse og
-handtering, og der sikres sundhedsforsikring til alle
medarbejdere.

Sygefraveeret opgeres som egen sygdom fratrukket
langtidssygdom og barn syg. Alm. Brand har sat som
malseetning, at det gennemsnitlige antal sygedage frem
mod 2016 skal falde med én dag til 4,84 fraveersdage. I
2014 faldt det gennemsnitlige fraveer pr. medarbejder
for andet ar i treek til nu 5,25 dage mod gennemsnitlig
5,72 dagei2013.

Fra 2014 tilbydes alle gravide medarbejdere arbejds-
miljeradgivning fra koncernens arbejdsmiljochef og fy-
sioterapeut. De gravide kan fa rad omkring ergonomi pa
arbejdspladsen, aflastning og hvile samt et tilbud om at
lane en seerlig stol, der modvirker den ogede belastning.

Koncernen har lebende dialog med kommuner og ar-
bejdsformidlingskontorer og modtager personer i ar-
bejdsprovning samt er abne over for tilbud om fleksjob
og skanejob. 19 medarbejdere var i 2013 i fleksjob eller
job med lentilskud, mens tallet i 2014 var 18 medarbej-
dere.

Koncernen tager hvert ar studerende fra ungdomsud-
dannelserne i praktik. Alm. Brand havde i 2013 fem
finansbachelorstuderende i praktik. I 2014 havde kon-
cernen ligeledes fem praktikanter fra finansbachelor-
studiet.



Seniorpolitikken sikrer medarbejdernes mulighed for
i god tid at planleegge deres seniortid i koncernen. Ud
over ekstra feriedage kan medarbejderen velge feerre
arbejdstimer samt tilpasse arbejdstiden efter eget be-
hov. I 2013 var 19 medarbejdere pa seniorordningen,
mens dette antal var steget til 20 2014.

Nybagte modre og feedre far fuld lon i savel barsels- som
foreeldreorlovsperioden. Samtidig har alle medarbejde-
re fem omsorgsdage ud over de normale fem ferieuger.

Ligestilling mellem kennene

Istarten af 2013 vedtog Folketinget en lov, der skal sikre
en mere ligelig fordeling af maend og kvinder i virk-
somhedernes forskellige ledelseslag. Alm. Brand vedtog
derfor sidste ar en koncernpolitik for omradet.

I henhold til loven er et ken underrepreesenteret, nar
det udger mindre end 40 %. Primo 2014 var kensfor-
delingen m/k i Alm. Brand A/S’ bestyrelse 87 %/13 %
svarende til syv meend og en kvinde, idet medarbejder-
valgte bestyrelsesmedlemmer efter loven ikke teeller
med. Alm. Brand A/S har opstillet et maltal for kensfor-
delingen i bestyrelsen pa 75 %/25 % inden foraret 2017.

Nar det geelder konsfordelingen m/k pa koncernens ov-
rige ledelsesniveauer, si udgjorde den primo 2014 128
mend og 41 kvinder svarende til 76 %/24 %. For at sikre,
at det kvindelige kon ikke er underrepraesenteret, bety-
der det, at antallet af kvindelige ledere skal oges med 27
ved et usendret samlet antal ledere i koncernen.

Foratrealisere dette mal og for at understotte implemen-
teringen af koncernpolitikken er der planlagt en raekke
initiativer. I 2013 forestod koncernens HR-afdeling en
gennemgang af Alm. Brands jobannoncer med hen-
blik pa at sikre en balance i sprogbruget, saledes at bade
mandlige og kvindelige ansogere blev ansporet til at soge
de pageeldende jobs. Samtidig er der planlagt yderligere
initiativer og mal for 2015 inden for eksempelvis emplo-
yer branding, rekruttering, ferlederkurser/talentspot-
ting samt interne aktiviteter og kommunikation.

CSR FOR ALM. BRAND

MILJO- OG KLIMAANSVAR

Alm. Brand onsker at tage hand om miljoet og klimaet.
Der arbejdes sdledes hen mod at formindske det for-
ureningsmeessige “fodaftryk”, koncernen efterlader pa
miljo og klima. Miljo- og klimaindsatsen har i mange ar
veeret styret af almindelig sund fornuft snarere end af
en formaliseret og nedskrevet miljo- og klimapolitik.

Varme, koling og elforbrug

Koncernen har fokus pa individuel klimastyring i kon-
toromrader og pa bygningsniveau. Overvagning og sty-
ring af varme, koling og ventilation skeridag pa de fleste
ejendomme og ilejemal med selvsteendigt klimaanlseg.

12014 er der udskiftet cirkulationspumper til varmean-
leeg og varmt vand pa 10 lokationer, ligesom varmeauto-
matik er udskiftet med mulighed for fiernovervagning
pa 17 lokationer. I varmecentralerne pa Midtermolen
1, 3 og 5 er hovedpumper til varmeanlegget udskiftet
med nye og mere energieffektive pumper.

Pa Midtermolen 1 og 3 er der installeret ny LED-belys-
ning som led i ny lejerindretning. Der er endvidere isat
nye, energieffektive ruder med indbygget solafskaerm-
ning pa en halv etage. Det er planen lebende at udfere
detiresten af bygningen.

Generelt udskiftes ved ombygning og nybygning til
energieffektive installationer og materialer, hvilket re-
ducerer energiforbruget til bygningsdrift. Alm. Brand
har endvidere fokus pa at optimere arealer i forhold til
brug, saledes at overfladige arealer undgas, og unoedigt
energiforbrug spares.

Ved arsskiftet 2011/2012 blev den nyetablerede, energi-
besparende facade med integrerede solceller pa hoved-
kontoret taget i brug. Den nye facade deemper varme-
belastningen og nedsetter kolebehovet med ca. 20.000
kWh pr. ar. Solcelleanlaegget, der er integreret i facaden,
har en designet arlig elproduktion pa ca. 32.000 kWh.
Solcellerne har i 2014 produceret 27.400 kWh, hvilket
svarer til 3,3 % af hovedkontorets elforbrug.
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Der fiernes lobende uonskede og miljobelastende stof-
fer sasom freon i alle eksisterende kolesystemer, og dis-
se erstattes i takt med de tekniske og ekonomiske mu-
ligheder med naturlige kelemidler. Der satses fremover
pa vandbarne koleanlaeg og fiernkelingsmuligheder pa
koncernens ejendomme. Siledes er i dag over 75 % af
den samlede koleeffekt uden freon. Eksempelvis blev
et nyt eksternt serverrum i Kebenhavn sat i drift i 2013.
Her blev traditionel keleteknologi (freon m.fl.) erstattet
af frikel i form af primeert vandkeling.

Koncernen er gennem flere ar lebende overgaet til
energibesparende elartikler. Det geelder for eksempel
elpeerer, "tynde klienter” frem for stationaere pc’ere,
fladskeerme, printere etc. Der etableres lobende intel-
ligent lysstyring via bevaegelses- og dagslysfelere samt
automatisk teend- og slukfunktioner. Der er indfort lys-
styring pa 60 % af alle arealer.

Koncernens samlede energiforbrug (el og varme) til
kontoromrader og bygningsdrift de seneste tre ar ser
ud som folger:

Energiforbrug pr. medarbejder

Resultat Resultat Mail Resultat

(kwh/medarbejder) 2012 2013 2014 2014
Elforbrug - med servere 1.910 1.831 1.812 1.784
Varmeforbrug" 2.872 2.538 2.168
"Varmeforbruget opgeres som det faktiske forbrug og er ikke klimakorrigeret,
dvs. graddage korrigeret. 2014 har veeret et meget varmt ar, og derfor er varme-
forbruget lavt.

Siden 2009 har koncernen deltaget i WWF Verdensna-
turfondens arlige globale sluk lyset-event, Earth Hour,
hvor lyset i koncernens kontorer og store reklameskilt
pa Radhuspladsen slukkes.

Vand, papir, rengoring og affald

Der bliver lebende installeret vandbesparende armatu-
rer i alle ejendomme, hvor dette er muligt. Koncernen
har i dag ikke et preecist maleapparat til at dokumente-
re udviklingen i vandforbruget pa tvaers af koncernens
lokationer og har for nuveerende valgt ikke at bruge res-
sourcer pa dokumentationen af vandforbruget.
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Ilobet af de seneste fem ar har koncernen omlagt store
dele af papirforbruget til elektroniske lesninger. Det
geelder eksempelvis kontoudskrifter, lensedler og fak-
turaer samt brug af NemKonto ved skadeudbetalinger.

De seneste ar er processen frem mod minimalt papir-
forbrug accelereret. Forsikringsselskabet fremsender
nu ikke leengere et seet betingelser til kunden, blot fordi
pageldende eendrer forsikringsdeekning, men alene i
de tilfeelde, hvor betingelserne er sendret.

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

Endvidere arbejdes der med papirlese kontorlesnin-
ger, hvor kundesager og breve scannes ind, hvilket bade
medferer mindre papirforbrug og bedre kundeservice.
I kontakten med savel nye som eksisterende kunder an-
moder koncernen om at fa oplyst kundens e-mail, sa-
ledes at s meget kommunikation som muligt kan ske
via mail.

Som en del af koncernens strategi, KUNDEN FORST, der
blev lanceret i 2012, er der en malsaetning om, at 33 %
af alle kundevendte processer skal vaere fuldt digitale
i 2016. Digitalisering bidrager ogsa til CSR-malsaetnin-
gen, da den medferer en reduktion i papirforbruget.
Det skyldes eksempelvis arbejdet med at fa kunderne
til at tilmelde sig elektronisk post. Kunderne modtager
en e-mail, nar der er forsikringsdokumenter i Mit Kun-
deoverblik pa almbrand.dk frem for at modtage forsik-
ringspapirerne i deres postkasse.

Alm. Brands "digitaliseringsgrad” var ved indgangen til
2012 pa ca. 6 %, mens den i 2014 var steget til ca. 24 %.

12014 implementerede Alm. Brand den digitale losning
Mit kundeoverblik for erhvervs- og landbrugskunder.
Via en selvbetjeningsplatform og brug af NemID har
kunderne adgang til et realtidsoverblik over deres for-
sikringsengagement i Alm. Brand. De kan ogsa bestille
tilkeb, annullere og sendre forsikringer, deekninger, for-
sikringssummer og selvrisici. Mit Kundeoverblik kan
ogsa seettes op til at informere om relevante forsikringer
og deekninger, som kunderne ikke har i forvejen.



Ved udgangen af 2015 forventes ca. 20.000 erhvervs- og
landbrugskunder aktivt at bruge E/L Mit kundeoverblik.
Losningen betyder, at en storre del af kommunikatio-
nen med erhvervs- og landbrugskunder vil ske digitalt.
Derved spares savel papir som den fysiske udbringning
af breve. Alene besparelsen ved digital fremsendelse af
policer forventes arligt at udgere over 1 mio. ark papir.

Det samlede forbrug af print har kunnet opgores siden
2012. Som led i Projekt FOOT blev der derfor fastlagt et
mal for 2014 om en reduktion af det samlede printfor-
brug med 5 %. Det mal blev mere end indfriet, idet den
samlede reduktion i 2014 blev pa 16 % - primeert som
folge af den igangveerende digitalisering af de kunde-
vente processer. Malet er, at koncernen i de kommende
ar fortsat skal reducere det samlede printforbrug,.

Koncern
Forbrug Forbrug Mal  Forbrug
2012 2013 2014 2014
Print (mio.stk.) 20,8 19,5 18,5 16,3

Den overvejende del af Alm. Brands markedsforings-
materiale f.eks. brochurer og magasiner, der produce-
res eksternt, trykkes pa papir, der bade er Svanemeerket
(dvs. papir, der horer til det mindst belastende for miljo
og sundhed i forhold til ssmmenlignelige papirproduk-
ter) og FCS-meerket (dvs. papir fra treeer, der kommer
fra beeredygtig skovdrift).

Koncernen har siden 2011 aget sit fokus, hvad angar kil-
desortering af papir, pap, flasker og byggeaffald, ligesom
restaffald fra kantinerne samles og bruges til biomasse.
I 2014 indferte koncernen kildesortering af madrester i
kantinen pa hovedkontoret, hvor mere end 600 med-
arbejdere spiser dagligt. Via to restaffaldscontainere til
henholdsvis organisk og ikke-organisk affald og et bio-
suganlaeg bliver 90 % af restproduktionen i kantinen nu
genbrugt til biomasse. Tilsvarende indsamles lavener-
gipeerer og lysstofrer til genbrug pga. kvikselvsindhol-
det, ligesom brugte batterier indsamles og deponeres
forsvarligt.

Siden 2011 har koncernen kildesorteret elektronikaffald
fordelt pa tre grupper: kablet skrot, it-/pc-elektronik-
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skrot og ovrig elektronikskrot. Alm. Brand haridagikke
et preecist maleapparat til at dokumentere udviklingen i
affaldsforbruget pa tveers af koncernens lokationer.

Koncernen anvender kun rengeringsmidler, der er Sva-
nemeerket eller tilsvarende.

Co?
Koncernen onsker at reducere CO%-udledningen, hvor
tiltagene blandt andet er firmacykler, pendlerordnin-
ger og eget brug af videokonferencer. Der eksisterer dog
ikke for nuveerende en samlet opgorelse over udlednin-
gen.

Koncernens bilpolitik indeholder et incitament til, at
medarbejdere med firmabil tager ansvar for at kere mil-
jorigtigt. Bilpolitikken har siden implementeringen i
2009 medvirket til, at medarbejderne ved udskiftning
af deres firmabil netop vealger en mere miljorigtig bil.
Koncernens bilflade er som folge af den implementere-
de politik pa miljgomradet blevet vaesentligt optimeret
gennem de seneste ar. I dag er ca. 80 % af bilerne katego-
riseret i miljoklasse A++, A+, A eller B.

Til forsikringskunderne er der indfert en raekke CO?-
reducerende tilbud. Saledes vil for eksempel kunder
med en lille bil eller et lavt kerselsforbrug have en billi-
gere bilforsikring. Endvidere ydes der via husforsikrin-
gen gratis forsikring af savel jord- som solvarmeanleeg,.

Alm. Brand Leasing raddgiver private kunder om leasing-
bilernes miljoklasser og CO*-udledning og stiller los-
ninger op for erhvervskunder, der opfylder deres virk-
somheds regler og malsetninger for miljebelastning.
Kunderne kan pa hjemmesiden soge biler med maksi-
mal ensket CO?-udledning og se miljoklassen pa hver
leasingbil. I 2014 var over 88 % af alle nye leasingbiler til
private placeret i miljoklasse A++, A+ eller A.

Erhvervskunderne stiller store krav til radgivning om-
kring valg af biler til deres bilflade og er blevet veesent-
lig mere bevidste om miljepavirkningen. Alm. Brand
Leasings radgivning af disse kunder indeholder derfor
altid elementer af, hvordan virksomheden via valg og
udskiftning af bilfliden kan reducere miljepavirknin-
gen og samtidig lese virksomhedens transportbehov
optimalt.
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Projekt FOOT

Ultimo 2011 lancerede koncernen "Projekt FOOT”, hvis
formal er at skabe et bedre indeklima og arbejdsmilje
for medarbejderne, reducere omkostningerne til el og
varme samt mindske det miljemeessige fodaftryk. Pro-
jekt FOOT sammenkaeder arbejdsmiljo- og miljoarbej-
det med CSR og gennemfores af den lovpligtige arbejds-
miljoorganisation, som star for de lokale adfserdsmaes-
sige forandringsprocesser.

Arbejdsmiljerepraesentanterne i Alm. Brand blev i 2011
uddannet til at veere "CSR-ambassaderer” og har leben-
de modtaget uddannelse i formidling. Siden 2012 har
Projekt FOOT bidraget til en reduktion af koncernens
elforbrug og forbrug af printpapir.

12014 satte Projekt FOOT fokus pa motion og beveegelse
pa arbejdspladsen. Forskellige “nudging”-initiativer
skulle bl.a. fa flere til at tage trappen frem for elevato-
ren og til at bruge de sma ventepauser ved printeren
eller kopimaskinen til at streekke muskler og lemmer.
Formalet var at forebygge eller reducere risikoen for
arbejdsskader, der kan forekomme som folge af stadig
mere stillesiddende arbejde.

Arbejdsmiljechefen har i 2014 uddelt ca. 300 elastik-
band til afdelinger, der ofte har meget stillesiddende
arbejde og som derfor har indfert sm4, daglige gym-
nastikpauser. Samtidig har arbejdsmiljegrupperne ar-
bejdet aktivt med at fa medarbejderne til at bruge kon-
tormeblernes variationsmuligheder og derigennem
reducere belastningen af bevaegeapparatet.

Pa regionskontoret i Aalborg har de gennemfort et for-
sog med at kombinere arbejde og en gatur pa et lobe-
band. Det er faldet sa positivt ud, at der primo 2015 er
rekvireret yderligere to lebebdnd til kontorets medar-
bejdere.

Arbejdsmiljechefen arrangerede sidste ar i samarbejde
med Alm. Brands Sportsforening en “Health Camp”.
Det var et intensivt sundhedsforleb, der havde til for-
mal at hjeelpe medarbejdere med at saette actions bag
sundhedsintensionerne. 20 medarbejdere deltog i
Kebenhavn, og et lignende forleb teenkes gennemfort i
Aarhusilebet af 2015.
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SAMFUNDSANSVAR

Alm. Brand har siden grundlseggelsen i 1792 drevet
forsikringsvirksomhed og siledes overtaget kunder-
nes risiko og sikret disse erstatning i tilfeelde af skader.
Koncernen har fokus pa, at hele forretningen drives
samfundsmeessigt ansvarligt, uden dog at have en for-
maliseret og nedskrevet overordnet politik for sam-
fundsansvar, herunder menneskerettigheder. Koncer-
nen har dog serskilte politikker for gaver, Corporate
Governance og forsikringssvindel.

Kunder

I 2014 udgjorde udgifter til storm-, brand-, vand- og
tyveriskader pa Privat, Erhverv og Landbrug knap 40 %
af koncernens samlede bruttoerstatningsudgifter. Det
er Alm. Brands formal at tage hand om kunderne i disse
situationer, men ikke alt kan erstattes. De skader, der
rammer kunderne hardest psykisk, er tyveri, brand og
vandskader. Derfor gor Alm. Brand ogsda meget for at
minimere kundernes risiko for at fa skader.

Som led i en reekke skadeforebyggende tiltag over for
private husforsikringskunder har Alm. Brand siden
2013 tilbudt gratis installation af tyverialarmer. Kun-
derne er herudover sikret mulighed for at kebe vand-
skadedetektorer samt tyverisikrede vindues- og dorlase
til meget fordelagtige priser. I omegnen af 1.600 private
forsikringskunder har siden 2013 valgt at benytte sig af
tilbuddet om alarminstallation.

Koncernen fortsatte sidste ar de skadeforebyggende til-
tag fra 2013 rettet mod landbrugskunder. Via et samar-
bejde med Kemp & Lauritzen tilbyder Alm. Brand over
de kommende ar mere end 6.200 landbrugskunder en
gratis termografering med det formal at fa reduceret
antallet af brande i landbruget som folge af anteending
i eltavler og elektriske anlseeg. Termografering er en in-
frared optagelse med et varmefolsomt kamera, der vi-
ser, hvor en landbrugsejendoms el-net er overbelastet.
Alene i 2014 fik 600 landbrugskunder glaede af dette
skadeforbyggende tilbud fra Alm. Brand.



Pasgodtpa | dinbedste ven

Kampagne “Pas godt pa de gode veerdier”



’Pas godt pa de gode verdier’

Istarten af 2014 lancerede koncernen en ny, landsdaek-
kende holdningskampagne under overskriften ’Pas
godt pa de gode veerdier’. Gennem bl.a. presseaktivite-
ter, reklamefilm og -annoncer samt aktiviteter pa kon-
cernens hjemmeside og sociale medier inviterede Alm.
Brand danskerne til en debat om vores faelles veerdier
i Danmark — herunder rlighed og ordentlighed — og
den veerdimeessige udvikling i samfundet. Kampagnen
spurgte bl.a. ind til holdningen omkring cykeltyveri og
heeleri.

En efterfolgende undersegelse blandt 600 danske tv-
reklame-seere har vist, at bl.a. reklamefilmene skabte
selvrefleksion hos danskerne. Saledes svarede hver
tredje seer, at filmene havde faet dem til at teenke over
egen adfeerd i forhold til samfundets veerdier. Mere end
hver tiende svarede, at de havde talt med familie, ven-
ner eller kolleger om filmene. Knap hver fjerde fandt det
samtidig meget relevant, at Alm. Brand blander sigiden
offentlige debat.

Forsikringssvindel

Alm. Brand ensker at opretholde det solidariske prin-
cip, som forsikringssystemet bygger pa. Det indebaerer
blandt andet bekeempelse af forsikringssvindel til gavn
for de lovlydige kunder. I 2013 afslerede Alm. Brands
skadeinspekteorer forsikringssvindel for et samlet beleb
pa 38 mio.kr. 12014 var det tal steget til 42 mio.kr.

Etiske investeringer

Koncernen implementerede i 2014 en ny politik for
socialt ansvarlige investeringer. Den erstatter dermed
koncernens etiske investeringspolitik fra 2010. Den nye
politik deekker i lighed med den tidligere alle koncer-
nens selskaber og aktiviteter. Politikken anviser, at kon-
cernens investeringer skal sikre hojest muligt afkast pa
lang sigt under hensyntagen til risikoen og en reekke
etiske, sociale og miljemaessige forhold.
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Eksempelvis foreskriver politikken, at der ikke ma in-
vesteres i producenter og seelgere af konventionsomfat-
tede vaben sasom klyngeammunition og anti-personel-
miner.

Der ma heller ikke investeres i aktier og obligationer
udstedt af virksomheder, der gentagne gange og bevidst
bryder lovgivningen i de lande, hvor de opererer. Virk-
somhederne skal som minimum overholde FNs Global
Compact-principper inden for menneske- og arbejdsta-
gerrettigheder, miljo og antikorruption.

Endvidere foreskriver politikken, at der kun ma investe-
res i obligationer fra lande, der udviser god regerings-
forelse med respekt for menneske- og arbejdstagerret-
tigheder samt fokus pa beeredygtig veekst i samfundet.
Lande, der er ramt af sanktioner, som Danmark har til-
tradt, fraveelges. Koncernen udelukker samtidig lande,
derialvorlig grad overtraeder internationale konventio-
ner, som Danmark har tiltradt.

Interessekonflikter

Der blev i 2009 implementeret en politik for modta-
gelse af gaver, deltagelse i arrangementer og lignende,
der omfatter alle koncernens medarbejdere. Disse skal
sikre, at der ikke opstar mistanke om interessekonflik-
ter. Det pahviler derfor alle medarbejdere at indberette
gaver og arrangementer over et vist belab.

Udvalgte ledere og medarbejdere bliver labende orien-
teret om de eksisterende regler pa omradet, ligesom
nye medarbejdere undervises i reglerne pa introduk-
tionskurset. Den geeldende politik indgar endvidere i
personalehandbogen og i systemet for koncernens for-
retningsgange.

I 2014 modtog Compliance Officeren syv indberetnin-
ger fra medarbejdere vedr. gavepolitikken, mod fire
indberetninger i 2013. Indberetningerne har ikke givet
anledning til bemerkninger.



Whistleblower-ordning

12014 etablerede koncernen en whistleblower-ordning
som led i implementeringen af ny lovgivning. Her har
medarbejdere mulighed for anonymt at indberette
overtraedelse eller mistanke om overtreedelse af den
finansielle lovgivning udfert af ansatte eller bestyrelses-
medlemmer i Alm. Brands selskaber. Whistleblower-
ordningen er forankret hos Compliance-afdelingen, der
i 2014 ikke modtog nogle indberetninger.

Sponsorater

Som folge af Alm. Brands lokale forankring via filialer,
salgscentre og assuranderer tager koncernen et an-
svar for udviklingen i savel det lokale erhvervsliv som
foreningsliv. Derfor stotter Alm. Brand arligt adskil-
lige lokale sportsklubber - f.eks. fodboldklubben AGF
og handboldklubben Bjerringbro-Silkeborg, der begge
stiller attraktive erhvervsnetveerk til radighed for sine
sponsorer - og andre lokale formal med sponsorater.

Banken indgik i 2013 en firearig partneraftale med
Dansk Svemmeunion. Partneraftalen, der bygger pa
princippet om ’noget-for-noget’, bestar i, at de lokale
svemmeklubber skal bane vejen for nye Pluskunder i
banken blandt klubbernes medlemmer mod at modta-
ge et variabelt beleb for hver indgdet kundeaftale. Sam-
tidig modtager Dansk Svemmeunion som led i aftalen
et fast arligt beleb til de danske elitesvemmere.

Donationer

Alm. Brand Fond har via Alm. Brands filialer og salgs-
centre uddelt 4.500 gratis 112 Brandslukkere til danske
husstande. Det er en lille brandslukker pa storrelse med
en harspray, og den er saerdeles velegnet til at slukke
mindre brande - f.eks. i hjemmet. Samtidig har sprayen
den fordel, at den ikke odelaegger elektriske produkter,
fiernsyn mv. som konventionelle skumslukkere gor.

Som led i "Pas godt pa de gode veerdier”-kampagnen re-
krutterede Alm. Brand 1.500 cyKklister til et landsdaek-
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kende cykeleksperiment, der leber i hele 2015. Cykli-
sterne skal teste, hvorvidt en steerk keedelas kan stoppe
cykeltyven og reducere risikoen for cykeltyverier. Ved
eksperimentets afslutning kan testpersonerne beholde
cykellasen.

Interessen for eksperimentet var overveeldende, og
knap 30.000 danskere havde meldt sig som test-
personer. De, der ikke kom med i eksperimentet, kunne
stemme pa en donation fra Alm. Brand til et cykeltyveri-
forebyggende projekt. Vinderen blev et projekt i Fureso
Kommune, der modtog en donation pa 285.000 kr. til
opstilling af wirelas-cykelstativer pa Hareskov Station.

1 2014 gennemforte filialen i Lyngby ligesom i 2013 en
indsamling blandt kunder og medarbejdere til fordel
for "Stet brysterne’. Resultatet blev denne gang en do-
nation pa ca. 5.000 kr. til kampen mod brystkreeft, der
arligt rammer neesten 5.000 kvinder typisk over 50 ar,
og som medferer omkring 1.200 dedsfald hvert ar.

12011 indgik Alm. Brand en aftale med firmaet Baisikeli
om, at det i fremtiden keber de stjilne cykler, forsik-
ringsselskabet far ind. Baisikelis formal er at skabe bze-
redygtig cykelindustri i Afrika. Halvdelen af cyklerne
fra Alm. Brand vil blive sendt til Mozambique, og den
anden halvdel vil blive solgt herhjemme for at finan-
siere Baisikelis aktiviteter. I 2013 solgte Alm. Brand 352
cykler til Baisikeli, mens det tal i 2014 var faldet til 299.

Den Mobile Blodbank

Alm. Brand hjelper dagligt forsikringstagere, der har
veeret udsat for sygdom eller ulykke, med at komme til-
bage til livet og hverdagen. Koncernens medarbejdere
bidrager ogsa individuelt ved to gange arligt at donere
blod til Den Mobile Blodbank. I perioden 2003-2014
har Alm. Brands medarbejdere doneret 1.880 portioner
blod. I 2014 donerede medarbejderne 224 portioner
blod.
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Vi passer godt pa svemning i Danmark

Alm. Brand Bank vil gerne bidrage til og engagere sig i det samfund, vi lever i. Vi vil
gerne passe godt pa de gode veerdier. Og en af de mange gode veerdier i Danmark er
netop de mange lokale sportsforeninger. Derfor har vi valgt at indga et partnerskab
med Dansk Svemmeunion. Som partner for Dansk Sveammeunion stetter vi op om
landsholdet og de lokale svammeklubber i Danmark.

” Partnerskabet med
Alm. Brand Bank betyder
ikke kun okonomisk stotte
[ til landsholdet - men ogsd
1 til klubberne. Det er en
speendende mdde at forn,
et klassisk sponsorat pa.
I Klubstatten betyder
meget for mig, sd jeg er
allerede blevet kunde i
~ Alm. Brand Bank
iLyngby.”

JEANETTE OTTESEN

Side i brochure for Alm. Brand, Bank



Videnoverforsel til gavn for samfundet

Alm. Brand er repraesenteret i en raekke forskellige fag-
lige udvalg i og uden for branchen. Her stiller koncer-
nens eksperter deres viden om emner, der har relevans
for forsikringstagere specifikt og borgere i samfundet
generelt, til radighed. Det geelder for eksempel:

«  Skadeforsikrings erhvervsdirektor er neestformand
i bestyrelsen for Terrorforsikringspool for skade-
forsikring. Bestyrelsen administrerer en terror-
forsikringsordning for skadeforsikringsselskaber
i Danmark, der forsikrer NBCR-terrorrisici (dvs.
kemiske og biologiske terrorskader, der rammer
forsikringskunder). Som folge af den post er er-
hvervsdirektoren samtidig suppleant i Terrorfor-
sikringsradet, der administrerer den statsgarante-
rede hjeelp i tilfeelde af terroranslag i Danmark

«  Skadeforsikringschefen for svindel sidder i Forsik-
ringssvindeludvalget under Forsikring & Pension.
Udvalget udveksler viden og erfaringer omkring
bekempelse af forsikringssvindel og inden for
hvilke rammer, det skal ske. Skadeforsikringsche-
fen indtradte endvidere i 2013 i Samarbejdsudval-
get Politi & Forsikring under Forsikring & Pension

«  Skadeforsikrings privatdirektor sidderien arbejds-
gruppe under Forsikring & Pension. Arbejdsgrup-
pens formal er at skabe indsigt hos og formidle
branchens viden om nedbersskader, serlige risiko-
omrader og skadebegrensende tiltag til primeert
myndighederne og landets kommuner. Det sker
som en reaktion pa de seneste par ars voldsomme
vejrlig (blandt andet skybrud) og deraf folgende
forsikringsskader

CSR FOR ALM. BRAND

INITIATIVER FOR 2015

Formulere og implementere en overordnet CSR-
politik, der skal geelde for alle koncernens forret-
ningsomrader og -aktiviteter

Koncernens 2015-mal for el- og papirbesparelse af-
tales med arbejdsmiljorepreesentanterne pa FOOT
Camp i februar

Alm. Brand vil udfere det lovpligtige energisyn i
henhold til artikel 8 i EU’s direktiv om energief-
fektivisering. Til det har Alm. Brand et rigtig godt
grundlag i form af detaljerede energiregistreringer
og tidligere gennemgange af bygninger med hen-
blik p4 at identificere energieffektiviseringer
Koncernen vil udarbejde et ikke-revideret klima-
regnskab for 2014, som efterfolgende offentligge-
res pa almbrand.dk

Etablering af et screenings- eller afklaringsforleb
med bl.a. samtaler og tests rettet mod mandlige og
kvindelige medarbejdere med lederambitioner og
-potentiale

Artikler i medarbejderavisen, der skildrer mandli-
ge og kvindelige lederes hverdag og erfaringer som
leder

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2014 for Alm. Brand af 1792 fmba.

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som god-
kendtaf EU. Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed. Ledelsesberetningen
er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed.

DIREKTION
Kobenhavn, den 25. februar 2015

Soren Boe Mortensen
Adm. direktor

BESTYRELSE
Kobenhavn, den 25. februar 2015

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
foreningens aktiver og passiver, finansielle stilling pr. 31.
december 2014 samt resultatet af koncernens og for-
eningens aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2014.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse
en retvisende redegorelse for udviklingen i koncernens
og foreningens aktiviteter og ckonomiske forhold, samt
en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerheds-
faktorer, som koncernen og foreningens kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til Repraesentantskabets god-
kendelse.

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen Boris Nergaard Kjeldsen Henrik Christensen
Formand Nestformand
Per Viggo Hasling Frandsen Jan Skytte Pedersen Lars Christiansen

Brian Egested

Alm. Brand af 1792 fmba arsrapport 2014
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LEDELSESPATEGNING / REVISIONSPATEGNINGER

Revisionspategninger

INTERN REVISIONS ERKLARINGER

Pitegning pa koncernregnskabet og arsregnskabet
Viharrevideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
Alm. Brand af 1792 fmba for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2014, der omfatterresultat -og totalindkomst-
opgorelse, balance, egenkapitalopgerelse, segmen-
trapportering og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for savel koncernen som foreningen
og pengestromsopgorelse for koncernen. Koncern-
regnskabet udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU. Arsregn-
skabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsen har ansvaret for koncernregnskabet og ars-
regnskabet. Vores ansvar er pa grundlag af vores revi-
sion at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Den udferte revision

Revisionen er udfort pa grundlag af Finanstilsynets be-
kendtgerelse om revisionens gennemforelse i finansiel-
le virksomheder mv. og finansielle koncerner og i over-
ensstemmelse med internationale revisionsstandarder.
Dette kreever, at vi planlegger og udferer revisionen for
at opna hoj grad af sikkerhed for, om koncernregnska-
bet og arsregnskabet er uden veesentlig fejlinformation.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risiko-
fyldte omrader.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlin-
ger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysnin-
ger i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger aftheenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinforma-
tion i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderin-
gen overvejer revisor 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 pas-
sende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke
en konklusion om effektiviteten af virksomhedens in-
terne kontrol. En revision omfatter endvidere vurde-

ring af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige
samt den samlede preesentation af koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

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 2014 samt af re-
sultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 i over-
ensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at drsregnskabet giver
et retvisende billede af foreningens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resulta-
tet af foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2014 i overensstemmelse med lov om fi-
nansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gen-
nemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysnin-
gerne iledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kobenhavn, den 25. februar 2015

Poul-Erik Winther
Koncernrevisionschef
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DEN UAFHAZANGIGE REVISORS ERKL/ERINGER

Til medlemmerne i Alm. Brand af 1792 fmba
Pitegning pa koncernregnskabet og arsregnskabet
Viharrevideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
Alm. Brand af 1792 fmba for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2014, der omfatterresultat -og totalindkomst-
opgorelse, balance, egenkapitalopgerelse, segmen-
trapportering og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for savel koncernen som foreningen
og pengestromsopgorelse for koncernen. Koncern-
regnskabet udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU. Arsregn-
skabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og ars-
regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncern-
regnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bers-
noterede finansielle selskaber, samt for udarbejdelse af
et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen
har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncern-
regnskab og et arsregnskab uden veesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om kon-
cernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og yderli-
gere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever,
at vi overholder etiske krav samt planlegger og udfe-
rer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om
koncernregnskabet og arsregnskabet er uden veesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlin-
ger for at opna revisionsbevis for belob og oplysnin-
ger i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger atheenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinforma-
tion i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderin-
gen overvejer revisor 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 pas-
sende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke
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en konklusion om effektiviteten af virksomhedens in-
terne kontrol. En revision omfatter endvidere vurde-
ring af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige
samt den samlede preesentation af koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

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 2014 samt af re-
sultatet af koncernens aktiviteter og pengestromme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 i over-
ensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver
et retvisende billede af foreningens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resulta-
tet af foreningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2014 i overensstemmelse med lov om fi-
nansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gen-
nemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysnin-

gerne iledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Koebenhavn, den 25. februar 2015

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Henrik Wellejus
Statsautoriseret revisor

Kasper Bruhn Udam
Statsautoriseret revisor
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Balance

Koncernen
Mio.kr. Note 2014 2013
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 0 0
Domicilejendomme 2 1.053 1.058
Udskudte skatteaktiver 3 526 556
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 44 42
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 322 631
Aktuelle skatteaktiver 6 9 0
Andre aktiver 7 2.494 1.857
Udlan 8 6.528 7.340
Investeringsejendomme 9 542 428
Investeringsaktiver 10 26.457 26.676
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 952 678
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 249 363
Aktiveri alt 39.176  39.629
Passiver
Reserver, overfort resultat mv. 3.279 3.061
Minoritetsinteresser 1.968 2.005
Koncernegenkapital 12 5.247 5.066
Efterstillede kapitalindskud 13 249 775
Hensattelser til forsikringskontrakter 14 19.449 18.627
Andre henszttelser 15 37 32
Udskudte skatteforpligtelser 16 40 40
Udstedte obligationer 17 21 31
Aktuelle skatteforpligtelser 6 0 40
Andre passiver 18 1.311 1.459
Indlan 19 10.850 10.850
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20 1.972 2.709
Passiveri alt 39.176  39.629
Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler 41
Sikkerhedsstillelser 42
Neertstaende parter 43
Klassifikation af finansielle instrumenter 44
Afkast af finansielle instrumenter 45
Dagsveerdi af finansielle instrumenter 46
Modregning 47
Lobetidsfordeling pa finansielle instrumenter 48
Kreditrisici 49
Markedsrisici 50
Folsomhedsoplysninger 51
Nogletal vedrerende bankkoncernen 52
Vasentlige minoritetsinteresser 53
Risikostyring 54
Vaesentlige regnskabsmeessige skon,
forudsaetninger og usikkerheder 55
Anvendt regnskabspraksis 56
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Resultat- og totalindkomstopgerelse

BALANCE / RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Koncernen
Mio.kr. Note 2014 2013
Resultatopgorelse
Indtaegter
Praemieindtaegter 21 6.301 5.959
Renteindtaegter mv. 22 1.077 1.173
Gebyrindtagter mv. 23 114 114
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 24 1 -4
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 4 2
Anden indkomst 26 142 77
Indtaegteri alt 7.639 7.321
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -4.764  -6.008
Renteudgifter 28 -289 -372
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -63 -36
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 29 -141 -196
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -1.343  -1.336
Omkostningeri alt -6.600  -7.948
Resultat af afgiven forretning 31 43 171
Andring i livsforsikringshenseettelser 32 -722 1.650
/Andring i kollektivt bonuspotentiale -102 -429
Kursreguleringer 33 306 -352
Pensionsafkastskat 34 -171 -49
Resultat for skat, fortsettende aktiviteter 393 364
Skat, fortseettende aktiviteter 35 -53 -158
Resultat efter skat, fortsettende aktiviteter 340 206
Resultat af opherende aktiviteter 28 19
Resultat efter skat 368 225
Resultat for skat fordeles siledes:
Alm. Brands andel af arets resultat 277 286
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 36 144 98
Resultat for skat 421 384
Resultat efter skat fordeles saledes:
Alm. Brands andel af arets resultat 218 125
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 36 150 100
Resultat efter skat 368 225
Totalindkomstopgerelse
Arets resultat 368 225
Poster som kan blive omklassificeret til resultatet 0 0
Poster som ikke kan blive omklassificeret til resultatet:
Opskrivning domicilejendomme 15 -4
Overfort til kollektivt bonuspotentiale -15 4
Genmaling af ydelsesbaserede pensioner 7 -1 0
Skat af anden totalindkomst 0 0
Anden totalindkomst i alt -1 0
Totalindkomst i alt 367 225
Fordeles saledes:
Alm. Brands andel af arets totalindkomst 217 125
Minoritetsinteressernes andel af arets totalindkomst 150 100
Totalindkomst i alt 367 225
Forsikringsteknisk resultat - Skadeforsikring 37
Realiseret resultat - Liv og Pension 38
Segmentregnskab for Skade 89
Segmentregnskab for Bank 40
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Egenkapitalopgorelse

Mino-
Sikker-  Over- ritets- Koncern-
heds- fort Egen- inter- egen-
Mio.kr. fonde resultat Kkapital esser _ kapital
Egenkapital pr. 1. januar 2013 182 2.741 2.923 1.956 4.879
Egenkapitalbevaegelseri2013:
Arets resultat 125 125 100 225
Opskrivning af domicilejendomme -4 -4 -4
Overfort kollektivt bonuspotentiale 4 4 4
Skat af anden totalindkomst 0 0 0
Totalindkomst 0 125 125 100 225
Aktieoptionsordning 8 8 1 4
Kob og salg af egne aktier -24 -24 =1L -42
Kob og salg af egne aktier i dattervirksomheder -1 -1 -4 -5
Opskrivning pa grund af eendring i ejerandel 32 32 32
Regulering af udskudt skat sikkerhedsfonde (25% til 22%) 8 8 8 6
Skat af egenkapitalposteringer 0 0 0
Andring i minoritetsinteressers ejerandel 0 0 -33 -33
Egenkapitalbevagelserialt 0 138 138 49 187
Egenkapital pr. 31. december 2013 182 2.879  3.061 2.005 5.066
Egenkapital pr. 1. januar 2014 182 2.879  3.061 2.005 5.066
Egenkapitalbevaegelseri2014:
Arets resultat 217 217 150 367
Opskrivning af domicilejendomme 15 15 15
Overfort kollektivt bonuspotentiale -15 -15 -15
Skat af anden totalindkomst 0 0 0
Totalindkomst 0 217 217 150 367
Aktieoptionsordning 3 3 2 5
Kob og salg af egne aktier -17 -17 -11 -28
Kob og salg af egne aktier i dattervirksomheder =1l =1l 0 -1
Opskrivning pa grund af eendring i ejerandel 16 16 16
Skat af egenkapitalposteringer 0 0 0
Andring i minoritetsinteressers ejerandel 0 0 -178 -178
Egenkapitalbevaegelserialt 0 218 218 -37 181
Egenkapital pr. 31. december 2014 182 3.097 3.279 1.968 5.247

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

udskudt skatteforpligtelse af sikkerhedsfondene.
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Pengestromsopgeorelse

EGENKAPITALOPGORELSE / PENGESTROMSOPGORELSE

Koncernen

Mio.kr. 2014 2013
Likviditet fra drift
Indbetalte praemier 6.213 5.901
Udbetalte erstatninger -5.102  -5.671
Indbetalte renter, udbytter mv. 1.374 1.208
Udbetalte renter -201 -306
Modtaget vedrerende reassurance 285 -204
Indbetalte gebyrindtaegter 90 138
Udbetalte afgivne gebyrer -17 -27
Betalte omkostninger -1.908  -1.346
Betalt afkastskat -49 -153
Modtaget andre ordinre indtegter 142 77
Betalte/modtagne skatter -73 -10
Likviditet fra drift 754 -393
Andringer i investeringsplacering
Kob af immaterielle aktiver, inventar, it-anlaeg mv. -208 -135
Kob og ombygning af ejendomme -140 -35
Salg/keb af kapitalandele 376 233
Salg/afdrag pa pantebreve og udlan 723 1.206
Salg/keb af obligationer -34 1.637
Andringer i investeringsplacering 717 2.906
Andringer i finansiering
Salg/keb af egne aktier -17 -42
Salg/keb af datterselskaber (eendring i minoriteter) -37 -32
Ansvarlig lanekapital, Efterstillede kapitalindskud -527 -730
Aktieoptioner 5 4
Andring af udstedte obligationer -10  -2.000
Andring af indlan 4 -387
Andring af geeld til kreditinstitutter -736 528
Andringianden geeld 7 2
Andringer i finansiering -1.311  -2.657
Zndringerilikvide midler 160 -144
Likvide midler primo 1.041 1.185
Likvide midler ultimo 1.201 1.041
Likvide midler bestar af folgende regnskabsposter:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 249 363
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jevnfor note 11 157 433
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker jevnfor note 11 795 245

1.201 1.041
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Segmentrapportering, balance

2014
Elimi-

Mio.kr. Note Skade Liv  Bank Ovrige nering Lalt
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 0 0 0 0 0
Domicilejendomme 2 0 0 0 0 1.053 1.053
Udskudte skatteaktiver 3 219 0 300 15 -8 526
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 0 44 0 44
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 298 24 0 0 322
Aktuelle skatteaktiver 6 0 0 150 43 -184 9
Andre aktiver 7 742 1.190 711 300 -449 2.494
Udlan 8 1.874 0 4.654 0 6.528
Investeringsejendomme 9 18 1.417 160 0 -1.053 542
Investeringsaktiver 10 7.671 11.291 7.437 134 -76  26.457
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 100 757 95 952
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 46 224 198 7 -226 249
Aktiveri alt 10.868 14.246 14.411 594 -943 39.176
Passiver
Reserver, overfort resultat mv. 2.423 818 1.744 262 -1.968 3.279
Minoritetsinteresser 0 0 0 0 1.968 1.968
Koncernegenkapital 12 2.423 818 1.744 262 [ 5.247
Efterstillede kapitalindskud 13 149 120 175 250 -445 249
Hensattelser til forsikringskontrakter 14 7.571 11.878 0 0 19.449
Andre henszettelser 15 24 0 13 0 37
Udskudte skatteforpligtelser 16 0 8 0 40 -8 40
Udstedte obligationer 17 0 0 0 21 21
Aktuelle skatteforpligtelser 6 166 18 0 0 -184 0
Andre passiver 18 526 640 204 21 -80 1.311
Indlan 19 0 0 11.076 0 -226 10.850
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20 9 764 1.199 0 0 1.972
Passiverialt 10.868 14.246 14.411 594 -943 39.176

2013
Aktiver
Immaterielle aktiver 1 0 0 0 0 0
Domicilejendomme 2 0 0 0 0 1.058 1.058
Udskudte skatteaktiver 3 214 0 336 14 -8 556
Kapitalandele i associerede virksomheder 4 0 40 42 0 -40 42
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 5 608 23 0 0 631
Aktuelle skatteaktiver 6 0 0 166 9 -175 0
Andre aktiver 7 598 506 880 334 -461 1.857
Udlan 8 0 0 7.340 0 7.340
Investeringsejendomme 9 16 1.433 37 0 -1.058 428
Investeringsaktiver 10 9.220 10.850 6.562 100 -56  26.676
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 11 0 0 611 67 678
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 5 141 88 14 -120 363
Aktiveri alt 10.661 12.993 16.297 538 -860 39.629

=9 9

Passiver
Reserver, overfort resultat mv. 2.184 1.011 1.503 196 -1.833 3.061
Minoritetsinteresser 0 0 193 0 1.812 2.005
Koncernegenkapital 12 2.184 1.011 1.696 196 -21 5.066
Efterstillede kapitalindskud 13 149 120 701 250 -445 775
Henszettelser til forsikringskontrakter 14 7.553 11.074 0 0 18.627
Andre hensattelser 15 22 0 10 0 32
Udskudte skatteforpligtelser 16 0 8 0 40 -8 40
Udstedte obligationer 17 0 0 0 31 31
Aktuelle skatteforpligtelser 6 198 17 0 0 -175 40
Andre passiver 18 402 404 757 30 -134 1.459
Indlan 19 0 0 10.936 0 -86 10.850
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 20 153 359 2.197 0 2.709
Passiveri alt 10.661 12.993 16.297 547 -869  39.629
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Segmentrapportering, resultatopgerelse

SEGMENTRAPPORTERING

2014
Elimi

Mio.kr. Note Skade Liv _ Bank Ovrige nering Ialt
Indtegter
Praemier 21 5.058 1.243 0 0 6.301
Renteindtaegter mv. 22 229 399 450 18 -19 1.077
Gebyrindtegter mv. 23 0 0 152 0 -38 114
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 24 0 50 -1 0 -48 1
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 0 3 4 0 -3 4
Anden indkomst 26 0 0 142 0 142
Indtegterialt 5.287 1.695 747 18 -108 7.639
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -3.579  -1.185 0 0 -4.764
Renteudgifter 28 -75 -3 -216 -14 19 -289
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -21 -35 0 -45 38 -63
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 29 0 0 -141 0 -141
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -787 -84 -520 0 48  -1.343
Omkostningeri alt -4.462 -1.307 -877 -59 105  -6.600
Resultat af afgiven forretning 31 47 -4 0 0 43
Andring i livsforsikringshensaettelser 32 0 -722 0 0 -722
/Andring i kollektivt bonuspotentiale 0 -117 0 0 15 -102
Kursreguleringer 33 -221 704 -162 35 -50 306
Pensionsafkastskat 34 0 -171 0 0 -171
Resultat for skat, fortsettende aktiviteter 651 78 -292 -6 -38 393
Skat, fortsettende aktiviteter 35 -161 -21 116 13 -53
Resultat efter skat, fortsettende aktiviteter 490 57 -176 7 -38 340
Resultat af opherende aktiviteter 28 28
Resultat efter skat 490 57 -148 7 -38 368

2013
Indtegter
Premier 21 5.031 928 0 0 58989
Renteindtaegter mv. 22 236 399 539 16 -17 1.173
Gebyrindtegter mv. 23 0 0 175 0 -61 114
Andre indtaegter fra investeringsvirksomhed 24 1 64 -8 0 -61 -4
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 25 0 5 2 0 25 2
Anden indkomst 26 0 0 77 0 77
Indtegterialt 5.268 1.396 785 16 -144 7.321
Omkostninger
Erstatningsudgifter 27 -3.769  -2.239 0 0 -6.008
Renteudgifter 28 -61 -3 -313 -12 17 -372
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -22 -55 0 -20 61 -36
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 29 0 0 -196 0 -196
Erhvervelses- og administrationsomkostninger 30 -803 -81 -513 0 61 -1.336
Omkostningeri alt -4.655 -2.378 -1.022 -32 139 -7.948
Resultat af afgiven forretning 31 174 -3 0 0 171
Andring i livsforsikringshensaettelser 32 0 1.650 0 0 1.650
Andring i kollektivt bonuspotentiale 0 -425 0 0 -4 -429
Kursreguleringer 33 -24 -105 -227 28 -24 -352
Pensionsafkastskat 34 0 -49 0 0 -49
Resultat for skat, fortsettende aktiviteter 763 86 -464 12 -33 364
Skat, fortseettende aktiviteter 35 -221 -21 79 5 -158
Resultat efter skat, fortsettende aktiviteter 542 65 -385 17 -33 206
Resultat af opherende aktiviteter 19 19
Resultat efter skat 542 65 -366 17 -33 225
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OVERSIGT OVER NOTER / NOTER

Noter

2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note 1 Immaterielle aktiver
Software 0 0 0 0
Immaterielle aktiver ultimo 0 0 0 0
Software
Anskaffelsessum primo 323 323 323 323
Anskaffelsessum ultimo 323 323 323 323
Akkumulerede af- og
nedskrivninger primo -323 -323 -323 -323
Akkumulerede af- og
nedskrivninger ultimo -323 -323 -323 -323
Software ultimo 0 0 0 0
Der har ikke vaeret bevaegelser pa immaterielle aktiveri aret.
Note2 Domicilejendomme
Anskaffelsesveerdi primo 1.084 1.085
Arets tilgang 8 0
Arets afgang 0 -1
Anskaffelsesveerdi ultimo 1.092 1.084
Akkumulerede opskrivninger primo 52 56
Arets opskrivninger 20 1
Tilbagefort af tidligere ars opskrivninger
via egenkapitalen -5 -5
Akkumulerede opskrivninger ultimo 67 52
Akkumulerede af- og nedskrivninger primo -78 -82
Arets nedskrivninger -29 -6
Tilbagefort af tidligere ars nedskrivninger
via resultatopgerelsen 1 10
Akkumulerede af- og nedskrivninger ultimo -106 -78
Domicilejendomme ultimo 1.053 1.058
Omvurderet veerdi primo 1.058 1.059
Arets tilgang 8 0
Arets afgang 0 -1
Verdiregulering indregnet via resultatopgerelsen -28 4
Verdiregulering indregnet via egenkapitalen 15 -4
Omvurderet verdi ultimo 1.053 1.058
Gennemsnitlig afkastprocent, kontorejendomme 5,89% 5,98%

Koncernens domicilejendomme er i livkoncernen klassificeret som investeringsejendomme, hvorfor reklassifikation alene er foretaget i
koncernbalancen.

Dagsvaerdien for domicilejendomme beregnes efter afkastmetoden pa baggrund af de enkelte ejendommes driftsafkast og et til ejendommen knyt-
tet forrentningskrav, der afspejler de handler, der har fundet sted pa ejendomsmarkedet op til vurderingstidspunktet. Den fremkomne dagsvaerdi

korrigeres for deposita, mer- eller mindreleje, leje for uudlejede arealer samt udskudte vedligeholdelsesarbejder og nedvendige udgifter til indret-
ning.

Der har ikke vaeret eendringer i de anvendte metoder for opgerelse af dagsveerdier i indevarende ar.

I periodens resultat indgar et urealiseret tab pa 28 mio.kr. under kursreguleringer.

De vaesentligste ikke-observerbare input anvendt ved opgerelsen af dagsvaerdien er folgende:
Afkastkrav 5,89%

Leje pr.m’ i kr. 1.090
En stigning i afkastkravet vil medfore et fald i ejendommenes dagsveerdi, mens en stigning i leje pr. m” i forhold til de anvendte forudsztninger vil

medfore en stigning i ejendommenes dagsveerdi. En generel stigning i leje pr. m” i de omréder, hvori koncernens investeringsejendomme er belig-
gende, vil alt andet lige medfore et mindre fald i afkastkravet.
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2014 2013

Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt

Note 3 Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver primo 214 -8 336 14 556 237 29 420 17 665
Regulering vedrerende forrige ar 0 0 -1 1 0 0 0 -1 0 -1
Arets eendring 5 0 -35 0 -30 -23 1 -83 -3 -108
Udskudte skatteaktiver ultimo 219 -8 300 15 526 214 -8 336 14 556
Udskudt skat pa immaterielle aktiver mv. 122 0 S 129 118 0 2 6 126
Udskudt skat pa ejendomme 0 -9 11 0 2 0 29 2 0 =7
Udskudt skat pa goodwill 69 1 0 0 70 69 1 0 0 70
Udskudt skat pa leasingaktiver 0 0 85 0 85 0 0 133 0 133
Udskudt skat pa hensattelser 28 0 7 2 37 27 0 7 2 36
Udskudt skat pa fremfort underskud 0 0 195 8 203 0 0 192 6 198
Udskudte skatteaktiver ultimo 219 -8 300 15 526 214 -8 336 14 556

Der er foretaget aktivering af udskudt skat under hensyntagen til den fremtidige indtjening og muligheden for udnyttelse. Koncernens samlede
skatteaktiv ultimo 2014 udger 535 mio.kr., hvoraf der er aktiveret 526 mio.kr.

Note4 Kapitalandeleiassocierede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessum primo 45 39 39 45 39 39
Tilgang 0 0 0 0 0 0
Afgang -45 0 0 0 0 0
Anskaffelsessum ultimo 0 39 39 45 39 39
Op- og nedskrivninger primo &5 3 3 =9 5| 5|
Udbytte 2 -2 -2 -1 -4 -4
Arets resultat 3 4 4 5 2 2
Op- og nedskrivninger ultimo 0 5 5 -5 3 3
Kapitalandele i associerede

virksomheder ultimo 0 44 44 40 42 42

Kapitalandele i associerede virksomheder udgeres af Nordic Corporate Investments A/S og Cibor Invest A/S. Alm. Brands ejerandel udger 25%
iNordic Corporate Investment A/S og 33% i Cibor Invest A/S. Hirlap Finans ApS er likvideret i 201 4. Alm. Brand Formue A/S som har varet delvist
ejet af sosterselskabet Alm. Brand Liv og Pensions A/S er likvidereti201 4.

For- For-

Nettoind- Aktiver pligtel- Nettoind- Aktiver pligtel-

Hovedtal for associerede virksomheder tegter ialt serialt tegter ialt serialt
Nordic Corporate Investments A/S 12 156 26 14 155 26
Cibor Invest A/S 2 167 114 1 163 110
Hirlap Finans ApS 0 - - 0 0 1

Det vurderes, at de enkelte associerede virksomheder ikke er vaesentlige for koncernen. De associerede virksomheder har ubegranset ret til at
overfore midler til virksomhedens investorer i form af udbytter mv.

Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt

Note5 Genforsikringsandele af forsikringskontrakter
Genforsikringsandel af

livsforsikringshenseettelse 0 21 21 0 21 21
Genforsikringsandel af

premiehensattelse 7 0 7 7 0 7
Genforsikringsandel af

erstatningshensaettelse 291 3 294 601 2 603
Genforsikringsandele af

forsikringskontrakter ultimo 298 24 322 608 23 631
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Genforsikringsandel af livsforsikringshenseattelse
Primo 21 21 19 19
Arets @endring 0 0 2 2
Ultimo 21 21 21 21
Genforsikringsandel af prasmiehensettelse
Primo 7 0 7 8 0 8
Arets afgivne praeemier -353 0 -353 -386 0 -386
Arets betalinger til reassurance 353 0 353 385 0 385
Diskontering 0 0 0 0 0 0
Ultimo 7 0 7 7 0 7
Genforsikringsandel af erstatningshenszttelse
Primo 601 2 603 135 2 137
Arets afgivne erstatninger 394 -10 384 552 -14 538
Arets modtagne
betalinger fra reassurance -704 11 -693 -86 14 -72
Diskontering 0 0 0 0 0 0
Ultimo 291 3 294 601 2 603

Alm. Brand modtager automatisk oplysninger om sendringer 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 ekonomiske vanske-
ligheder (run-off).

Hvis securityratingen for en reassurander bliver nedjusteret til under niveauet ved indtegning af en kontrakt, har Alm. Brand ifelge kontrakten
mulighed for at opsige samarbejdet. Der registreres eventuelle commutationsforslag/-aftaler til mindre end 100% af skadereserven, og der
tages hejde for eventuelle tvister, koncernen matte have med reassurandererne.

Pa baggrund af ovenstaende vurderes det ved periodeafslutning, om der er nogle tilgodehavender fra reassuranderer, hvor betaling er tvivlsom.
Hvis der vurderes at veere tvivlsomme poster, nedskrives der til tab. Alm. Brand har ikke vaesentlige koncentrationer af kreditrisici pa reassuran-

dorer.

Reassurance opgeres pa baggrund af bruttoerstatningerne med udgangspunkt i de givne selvbehold. Der henvises til afsnittet om risikoforhold og
narmere beskrivelse af selvbeholdene. Reassurance har en tilsvarende folsomhed over for 2endringer i forudssetninger som bruttoerstatningerne.

Der er en direkte sammenhang mellem reassurance og bruttohenszttelserne, hvorfor niveauet af reassurancehenszattelserne vurderes til at vaere
tilstraekkelige til enhver tid.

Note 6 Aktuelle skatteaktiver

Aktuelle skatteaktiver primo -198 -17 166 9 -40 -280 -19 286 17 4
Regulering af skat vedrerende forrige ar 0 0 3 -2 1 0 0 0 0 0
Afregnet skat vedrorende forrige ar 198 17 -169 -7 39 280 19 -286 -17 -4
Betalt skat vedr. regnskabsaret 0 2 1 30 33 0 5 3 0 8
Beregnet skat af arets resultat -166 -20 149 13 -24 -198 -22 163 9 -48
Aktuelle skatteaktiver ultimo -166 -18 150 43 9 -198 -17 166 9 -40
Note 7 Andre aktiver

Tilgodehavende hos forsikringstagere 104 23 0 0 127 104 34 0 0 138
Tilgodehavende hos forsikringsmaglere 10 0 0 0 10 18 0 0 0 18
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 39 0 0 0 39 0 0 0 0 0
Tilgodehavende hos

tilknyttede virksomheder 165 0 0 252 0 142 0 0 285 0
Andre tilgodehavender 49 32 0 38 88 43 20 0 38 69
Positiv markedsvzardi af afledte finansielle

instrumenter 166 1.003 27 0 1.196 152 307 180 0 639
Driftsmidler 6 0 510 0 516 5 0 301 0 306
Ovrige aktiver 114 0 54 0 168 0 0 73 0 73
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 0 0 0 8 8 0 0 0 9 9
Midlertidigt overtagne aktiver 0 0 30 0 30 0 0 205 0 205
Tilgodehavende renter 75 110 83 2 269 117 125 115 2 357
Periodeafgraensningsposter 14 22 7 0 43 17 20 6 0 43
Andre aktiver ultimo 742 1.190 711 300 2.494 598 506 880 334 1.857
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Driftsmidler
Anskaffelsessum primo 97 390 487 111 207 318
Arets tilgang 5 342 347 0 212 212
Arets afgang -2 -53 -55 -14 -29 -43
Anskaffelsessum ultimo 100 679 779 97 390 487
Akkumulerede af- og
nedskrivninger primo -92 -86 -178 -98 -49 -147
Arets afskrivninger -3 -91 -94 -4 -51 -55
Nedskrivninger 0 0 0 0 -1 -1
Afskrevet pa arets afgang 1 17 18 10 15 25
Akkumulerede af- og
nedskrivninger ultimo -94 -160 -254 -92 -86 -178
©vrige mellemvaerender vedr. operationel leasing -9 -9 -3 -3
Driftsmidler ultimo 6 510 516 5 301 306
Fremtidige minimumsleasingydelser for operationelle leasingaktiver
Lobetid inden for 1 ar 24 24
Lobetid mellem 1 ar og S ar 275 275 121 121
Lobetid over 5 ar 5 5
Ialt 304 304 127 127
Alm. Brand har afdaekket pensionsforpligtelser i Pensionskassen under Alm. Brand A/S.
Forpligtelsens nutidsveerdi primo -120 -134
Renteomkostninger -1 -1
Udbetalte ydelser 10 12
Aktuarmaessig gevinster/tab fra finansielle forudsaetninger -2 =3}
Aktuarmaessig gevinster/tab fra demogratiske forudsatninger 2 3
Aktuarmaessig gevinster/tab fra erfaringsmassige reguleringer -9 3
Forpligtelsens nutidsveerdi ultimo -120 -120
Dagsverdi af ordningens aktiver primo 129 140
Forrentning af pensionsaktiverne 1 1
Afkast af aktiverne (eksklusive beleb indregnet i netto renteudgifter) 8 -3
Udbetalte ydelser -10 -11
Ekstraordinaer indtaegt 0 2
Dagsveerdi af ordningens aktiver ultimo 128 129
Forpligtelsens nutidsveerdi -120 -120
Dagsveerdi af ordningens aktiver 128 129
Nettoaktiv indregnet i balancen 8 9
Netto renteindtaegt 0 0
Ekstraordinzere indtaegter 0 2
Indregnet i resultatopgoerelsen 0 2
Genmaling af ydelsesbaserede pensionsordninger
Afkast af pensionsordningens aktiver eksklusive
beleb indregnet i netto renteomkostninger 8 -3
Aktuarmaessig gevinster/tab fra finansielle forudssetninger -2 -3
Aktuarmaessig gevinster/tab fra demogratiske forudsatninger 2 3
Aktuarmeessig gevinster/tab fra erfaringsmaessige reguleringer -9 3
Indregnet i anden totalindkomst -1 0
Indregnet i resultatopgerelse og anden totalindkomst -1 2
Ordningens aktiver bestar udelukkende af likvider (under 1 mio.kr.) og obligationer vaerdiansat til officiel markedskurs.
Pensionsforpligtelserne er opgjort baseret pd tolgende aktuarmaessige forudsatninger
Diskonteringssats ved regnskabsarets begyndelse 1,00% 0,51%
Forventet inflation 2,00% 2,00%
Gennemsnitlig restlevetid i ar for pensionsmodtagere*
Mend 8,8 8,7
Kvinder 11,6 11,0

*) Baseret pa Finanstilsynets opdaterede benchmark for dedelighed
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NOTER

Pensionskassen er en ydelsesbaseret afviklingskasse. Der er ingen bidragsbetalende medlemmer, sa alle medlemmer er enten egenpensionister
eller gtefaellepensionister. Alle ydelser er livsbetingede lobende ydelser oprindeligt fastlagt som en procent af en pensionsgivende gage. Ydelserne
reguleres to gange arligt. Reguleringssatsen fastsattes som udviklingen i nettoprisindekset med fradrag af 1% p.a.

Administrationen af Pensionskassen forestas af Alm. Brand A/S, der baerer de hermed forbundne omkostninger. Udgifter til revision samt myndig-
hedsgebyrer og afgifter daekkes af Pensionskassen. Alm. Brand A/S har forpligtet sig til at betale pensionsbidrag fastsat af Pensionskassens ansvars-
havende aktuar samt ekstraordineere bidrag, nar Finanstilsynet matte forlange dette. Alm. Brand af 1 792 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. Pensionskassen ledes af en bestyrelse,
der bestar af otte bestyrelsesmedlemmer, hvoraf halvdelen vzlges af og blandt de stemmeberettigede medlemmer af Pensionskassen.

Pensionskassen er eksponeret for en rackke risici sasom levetidsrisici, renterisici og inflationsrisici.

Ved opgerelse af pensionsforpligtelsen benyttes en forventet levetid. Hvis denne levetidsforventning endres, vil vaerdien af pensionsforpligtelsen
stige eller falde afhaengig af, om levetiden stiger eller falder. Hvis den faktiske levetid overstiger den forventede levetid, vil det betyde en udgift for
pensionskassen, mens en faktisk lavere levetid vil betyde en indtaegt.

Pensionskassens forpligtelser beregnes udfra de forventede ydelser diskonteret med en af Finanstilsynet offentlig rentesats (1 0-ars punktet pa
diskonteringskurven) med korrektion for de gaeldende regler for ydelsesregulering. En renteendring vil pavirke verdien af bade aktiver og
passiver. Forskellen pa denne pavirkning udger renterisikoen.

Reguleringen af ydelserne sker med udviklingen i nettoprisindekset med fradrag af 1 %-point. Ved opgerelsen af henseettelserne benyttes en
forventet arlig stigning i nettoprisindekset pa 2 %. Hvis den forventede fremtidige udvikling i nettoprisindekset seendres, vil det betyde en aendring
iveerdien af pensionshenszattelserne. Er den faktiske regulering hejere end den forventede, vil det betyde en udgift for Pensionskassen. Omvendt
vil en lavere reguleringssats betyde en indtaegt.

De aktuarmaessige forudsaetninger for fastsettelse af pensionsforpligtelsen omfatter diskonteringsrente, forventet inflation og forventede leve-
tider. Nedenstaende folsomhedsanalyse er beregnet ud fra sandsynlige @ndringer i de respektive forudsatninger, som er til stede ved arsafslut-
ningen, mens alle andre variable holdes fast.

Hvis diskonteringsrenten er 100 basispoint hajere (lavere), vil pensionsforpligtelsen falde med 8 mio.kr. (stige med 9 mio.kr.).

Hvis inflationen er 1% point hejere (lavere), vil pensionsforpligtelsen stige med 9 mio.kr. (falde med 8 mio.kr.).

Hvis den gennemsnitlige restlevetid falder med 0,4 ar (stiger) for bade meend og kvinder, vil pensionsforpligtelsen falde med 5 mio.kr. (stige med
5 mio.kr.).

Folsomhedsanalysen er ikke nedvendigvis en afspejling af den faktiske @ndring i forpligtelsen, da det er usandsynligt, at eendringer i én forud-
seetning vil forekomme isoleret fra eendringer i andre forudsaetninger. Nutidsveerdien af pensionsforpligtelsen i ovenstaende folsomhedsanalyse
er beregnet pa samme made som ved beregningen af pensionsforpligtelsen indregnet i balancen.

Den anvendte metode for folsomhedsanalysen og de forudsatninger, der indgar heri, er ueendret i forhold til tidligere ar.

Da pensionskassen er en afviklingskasse forventes ingen bidrag til ordningen neeste ar.
Den gennemsnitlige vaegtede varighed af pensionsforpligtelsen pr. 31. december 2014 er 7,5 ar (2013: 7,3 ar).

2014 2013
Mio.kr. Skade  Liv Bank Ovrige Ialt Skade  Liv Bank Ovrige Ialt
Note 8 Udlin
Udlan til dagsverdi 1.874 307 2.181 2.497 2.497
Udlan til amortiseret kostpris 0 4.347 4.347 4.843 4.843
Udlan ultimo 1.874 4.654 6.528 7.340 7.340
Udlan til dagsvaerdi
Pantebreve 1.874 307 2.181 2.497 2.497
Udlan til dagsveerdi ultimo 1.874 307 2.181 2.497 2.497

Af arets samlede dagsveerdiregulering for pantebreve pa -62 mio.kr. (201 3: -246 mio.kr.) kan -135 mio.kr. henfores til kredittab
(2013:-177 mio.kr.)
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Udlan til amortiseret kostpris
Udlan 5.746 5.746 6.236 6.236
Leasing 48 48 52 52
5.794 5.794 6.288 6.288
Nedskrivninger mv. -1.447 -1.447 -1.445 -1.445
Udlan til amortiseret kostpris ultimo 4.347 4.347 4.843 4.843
Bruttoinvestering i finansiel leasing
Lobetid inden for 1 ar 28 28 30 30
Lobetid mellem 1 og 5 ar 22 22 24 24
Lobetid over S ar 1 1 1 1
51 51 55 55
Ikke indtjent finansiel indkomst -3 -3 -3 -3
Nettoinvestering i finansiel leasing ultimo 48 48 52 52
Nettoinvestering i finansiel leasing
Lobetid inden for 1 &r 28 28 30 30
Lobetid mellem 1 og 5 ar 20 20 22 22
Lobetid over 5 ar 0 0 0 0
Nettoinvestering i finansiel leasing ultimo 48 48 52 52
Heraf ikke garanteret restverdi - - - -
Nedskrivninger pa finansielle leasingkontrakter -1 -1 0 0
Veerdi af udlin hvor der er indtruffet objektiv indikation for veerdiforringelse
Individuel vurdering
Udlan for nedskrivning 2.040 2.040 2.093 2.093
Nedskrivninger mv. -1.293 -1.293 -1.328 -1.328
Individuel vurdering ultimo 747 747 765 765
Gruppevis vurdering
Udlan for nedskrivning 3.060 3.060 3.727 3.727
Nedskrivninger mv. -153 -153 -118 -118
Gruppevis vurdering ultimo 2.907 2.907 3.609 3.609
Udlan efter nedskrivning i alt ultimo 3.654 3.654 4.374 4.374
Note9 Investeringsejendomme
Regnskabsmeessig veerdi primo 16 1.433 37 428 16 1.436 0 393
Arets tilgang 0 11 135 138 0 10 48 58
Arets afgang 0 -8 -6 -14 0 -11 -7 -17
Arets veerdireguleringer 2 -19 -6 -10 0 -2 -4 -6
Investeringsejendomme ultimo 18 1.417 160 542 16 1.433 37 428
Gennemsnitlig afkastprocent, kontor-
ejendomme 6,87% 6,01% 6,33% 6,73% 6,05% 6,33%
Gennemsnitlig afkastprocent, bolig-
ejendomme 6,00% 6,00% 5,89% 6,00%
Gennemsnitlig afkastprocent, samlet 6,87% 6,01% 6,30% 6,73% 6,04% 6,30%

En del af livkoncernens investeringsejendomme anvendes af koncernen som domicilejendomme, hvorfor ejendommene i koncernbalancen er
Kklassificeret som domicilejendomme, jeevnfer note 2.

Investeringsejendomme i Skade og Liv:

Dagsveerdien for investeringsejendomme beregnes efter afkastmetoden pa baggrund af de enkelte ejendommes driftsafkast og et til ejendommen
knyttet forrentningskrav, der afspejler de handler, der har fundet sted pa ejendomsmarkedet op til vurderingstidspunktet. Den fremkomne dags-
veerdi korrigeres for deposita, mer- eller mindreleje, leje for uudlejede arealer samt udskudte vedligeholdelsesarbejder og nedvendige udgifter til

indretning.
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Der har ikke veeret sendringer i de anvendte metoder for opgerelse af dagsverdier i indeverende ar.
I periodens resultat indgar et urealiseret tab pa 7 mio.kr. under kursreguleringer.

De vaesentligste ikke-observerbare input anvendt ved opgerelsen af dagsvaerdien er folgende:
Afkastkrav 6,87%
Leje pr.m” ikr.1.269

En stigning i afkastkravet vil medfore et fald i ejendommenes dagsvzrdi, mens en stigning i leje pr. m” i forhold til de anvendte forudsztninger vil
medfore en stigning i ejendommenes dagsveerdi. En generel stigning i leje pr. m” i de omréider, hvori koncernens investeringsejendomme er belig-
gende, vil alt andet lige medfere et mindre fald i afkastkravet.

Investeringsejendomme i Bank:

Investeringsejendomme omfatter parcelhuse og udlejningsejendomme, som ikke forventes solgt indenfor 12 méaneder. Parcelhuse vaerdiansaettes
pabaggrund af eksterne vurderingsmeend. Udlejningsejendomme veerdianseettes pa baggrund af en cashflow model, som tager hojde for et afkast-
krav, der er atheengig af beliggenhed, lejeres bonitet, lejekontrakternes lebetid og anvendelsesmulighed mm. Udlejningsejendomme suppleres
med veerdiansattelse fra eksterne vurderingsmaend, safremt ejendommen vurderes at veere sveer omseettelig. Seenkes vurderingerne af parcel-
husene med 15 %, og oges afkastkravet pa udlejningsejendomme med 1 %-point, betyder det en eendring af dagsveerdien pa 21,3 mio.kr.

2014 2013
Mio.kr. Skade  Liv Bank Ovrige Ialt Skade  Liv Bank Ovrige Ialt
Note 10 Investeringsaktiver
Statsobligationer 0 2.793 23 0 2.816 70 2110 149 0 2.329
Realkreditobligationer 7.508 6.993 7.091 57  21.649 8.801 7.367  5.657 41 21.866
Andre fastforrentede fordringer 53 342 87 75 482 241 373 150 56 764
Andre variabelt forrentede fordringer 101 83 0 2 186 100 27 0 2 129
Borsnoterede aktier 0 861 83 0 944 0 763 403 0 1.166
Unoterede aktier 8 212 153 0 373 8 207 203 1 419
ovrige 1 7 0 0 7 0 3 0 0 3
Investeringsaktiver ultimo 7.671 11.291 7.437 134 26457 9.220 10.850 6.562 100 26.676

Koncernens beholdning af bersnoterede og unoterede aktier havde pr. 31. december 201 4 en markedsveerdi pa 1.317 mio.kr. (201 3:1.585 mio.kr.).
En vaesentlig del af koncernens aktieeksponering opnas ved anvendelse af afledte finansielle instrumenter som optioner og futures. Den samlede
aktieeksponering inklusive afledte finansielle instrumenter var 2.570 mio.kr. pr. 31. december 2014 (201 3: 2.347 mio.kr.). Bankens beholdning af
afledte finansielle instrumenter indregnes under andre aktiver samt andre passiver. Der henvises til bankens arsrapport for yderligere specifika-
tion af positionerne.

Note 11 Tilgodehavender hos kreditinstitutter

og centralbanker

Tilgodehavender pa opsigelse

hos centralbanker 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 100 757 95 952 0 0 611 67 678
Tilgodehavender hos kreditinstitutter

og centralbanker ultimo 0 100 757 95 952 0 0 611 67 678
Lobetidsfordeling:

Anfordringstilgodehavender 0 0 157 0 157 0 0 433 0 433
Til og med 3 maneder 0 100 600 95 795 0 0 178 67 245
Over 3 maneder og tilog med 1 ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ultimo 0 100 757 95 952 0 0 611 67 678
Tilgodehavender hidrorende fra &gte kobs- og tilbagesalgsforretninger:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 0 178 178
Andre tilgodehavender 0 0 0 0
Ultimo 0 0 178 178
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Mio.kr. 2014 2013

Note 12 Koncernegenkapital

Reserver, overfort resultat mv. 5.247 5.066
Koncernegenkapital ultimo 5.247 5.066
Solvensopgerelse

Kernekapital efter fradrag 4124 4.360
Kapitalgrundlag efter fradrag 3.553 3.802
Vagtede poster med kreditrisiko 8.946 9.377
Vagtede poster med markedsrisiko 1.413 2.154
Vagtede poster med operationel risiko 619 451
Vagtede posteri alt 10.978 11.982
Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede posteri alt 37,6% 36,4%
Solvensprocent 32,4% 31,7%

Opgorelsen af kapitalgrundlaget er foretaget i henhold til FICOD II regelszettet.

Antal aktier

Afstemning af antal aktier (1.000 stk.)

Udstedte aktier primo 173.500 173.500
Egne aktier primo -2.845 -710
Antal aktier primo 170.655 172.790
Arets kob/salg aktier -993 -2.135
Udstedte aktier ultimo 173.500 173.500
Egne aktier ultimo -3.838 -2.845
Antal aktier ultimo 169.662 170.655
Egne aktier

Egne aktier primo 0 0
Veardiregulering -28 -42
Arets keb 28 42
Egne aktier ultimo 0 0
Nominel veerdi primo 28 7
Arets keb 10 21
Nominel veerdi ultimo 38 28
Beholdning primo (1.000 stk.) 2.845 710
Arets keb 993 2.135
Beholdning ultimo (1.000 stk.) 3.838 2.845
Procentdel af aktiekapital ultimo 2,2% 1,6%
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note 13 Efterstillede kapitalindskud
Ansvarlig lanekapital
Variabelt forrentet staende lan
med udleb 9. maj 2014 0 0 0 0 0 0 0 100 0 100
Variabelt forrentet staende lan
med udleb 3. december 2015 0 0 0 0 0 0 0 200 0 200
Variabelt forrentet staende lan
med udleb 15. marts 2020 0 120 0 0 0 0 120 0 0 0
Variabelt forrentet staende lan
med udleb 15. marts 2020 149 0 0 0 149 149 0 0 0 149
Variabelt forrentet staende lan
med udleb 1. april 2024 0 0 0 250 0 0 0 0 250 0
Ansvarlig lanekapital ultimo 149 120 0 250 149 149 120 300 250 449
Hybrid lanekapital
Fast forrentet staende lan med ubestemt lebetid 175 100 175 100
Statsligt kapitalindskud, staende lan i
DKK med ubestemt lobetid 0 0 226 226
Hybrid lanekapital ultimo 175 100 401 326
Sikring af renterisiko til dagsvaerdi 0 0 0
Efterstillede kapitalindskud ultimo 149 120 175 250 249 149 120 701 250 775
Renter af efterstillede kapitalindskud 2 2 19 13 21 2 2 71 11 73
Heraf amortisering af omkostninger 0 0 0 0 0 0 0 1 1
Ekstraordineere afdrag 0 0 426 0 426 0 0 630 0 630
Ombkostninger ved optagelse
af kapitalindskud 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Den ansvarlige lanekapital i skadeforsikring er variabelt forrentet med en tre maneders EURIBOR med et tillaeg pa 1,80%-point. Den ansvarlige
lanekapital i Liv og pension 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

afdaekket ved hjalp af afledte finansielle instrumenter.

Det statslige kapitalindskud i form af hybrid kernekapital er udstedt den 24. september 2009 med en rentesats pa11,01%.
Den resterende del pa 226 mio.kr. blev indfriet i 2014, og den statslige hybride kernekapital er herefter fuldt indfriet.

Den ansvarlige lanekapital i segmentet ovrige er variabelt forrentet med en tre maneders CIBOR med et tilleeg pa 5,0%-point.

Af den efterstillede kapital i koncernen pa 249 mio.kr. er der ved opgorelsen af kapitalgrundlaget indregnet 197 mio.kr.efter de geeldende regler.

Note 14 Hensattelser til forsikringskontrakter

Praeemiehenszettelse 1.858 0 1.858 1.858 0 1.858
Livsforsikringshenszttelse 0 10.920 10.920 0 10198 10.198
Erstatningshenszttelse 5.713 46 5.759  5.695 49 5.744
Kollektivt bonuspotentiale 0 912 912 0 827 827
Henszttelser til forsikrings-

kontrakter ultimo 7.571 11.878 19.449 7.553 11.074 18.627
Preemiehenszettelse

Preemiehenseettelse primo 1.858 1.858 1.877 1.877
Arets modtagne praeemier 5.035 5.035 5.019 5.019
Arets indteegtsforte preemier -5.056 -5.056  -5.033 -5.033
Diskontering (lebetidsforkortelse) alle ar 1 1 3 3
Kursregulering alle ar 20 20 -8 -8
Premiehensettelse ultimo 1.858 1.858 1.858 1.858
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Mio.kr. 2014 2013
Livstorsikringshensettelse
Livsforsikringshenszettelse ultimo foregaende ar 10.198 11.832
Andring i anvendelse af bonuspotentiale pa fripolicer primo 0 0
Livsforsikringshenszettelse primo 10.198 11.832
Akkumuleret veerdiregulering ultimo foregaende ar -1.201 -1.661
Andring i anvendelse af bonuspotentiale pa fripolicer primo 0 0
Akkumuleret veerdiregulering primo -1.201 -1.661
Retrospektive hensettelser ultimo foregaende ar 8.997 10.171
Primoregulering som folge af bl.a. kontributionsflytning 1 0
Retrospektive henseettelser primo 8.998 10.171
Justering for negativ bonus 0 0
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv -7 11
Bruttopraemier 1.243 928
PAL kompensation (brutto) 0 0
Rentetilskrivning 354 270
Nulstilling negativ bonus 14 14
Forsikringsydelser -1.186 -2.240
Ombkostningtillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -76 -81
PAL omkostninger 0 0
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -71 -71
Andring pga. eendret renteniveau og dedelighed (Livrenter) 0 0
Andet -1 -5
Retrospektive henseettelser ultimo 9.268 8.997
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 1.652 1.201
Livsforsikringshenseettelse ultimo 10.920 10.198
Garanterede ydelser 9.289 8.244
Bonuspotentiale pa fremtidige preemier 1.209 1.216
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 422 738
Livsforsikringshenseettelse ultimo 10.920 10.198
Mio.kr. 2014
Bonus- Bonus-
poten-  poten-
tialepa tiale pa
Garan-  frem- fri-
terede tidige police-
ydelser premier ydelser Talt
Livstorsikringshenseettelser pr. grundlag
Rentegruppe 0 2.606 1.167 382 4.155
Rentegruppe 1 1.528 25 22 1.575
Rentegruppe 2 1.062 11 14 1.087
Rentegruppe 3 3.971 6 4 3.981
Bonusberettigede bestande ultimo 9.167 1.209 422 10.798
Rentegruppe L66/U74 122 0 0 122
Ikke bonusberettigede bestande ultimo 122 0 0 122
Livsforsikringshenszattelse ultimo 9.289 1.209 422 10920
Mio.kr. 2013
Livsforsikringshensettelser pr. grundlag
Rentegruppe O 1.551 1.144 602 3.297
Rentegruppe 1 1.484 43 92 1.619
Rentegruppe 2 1.047 18 29 1.094
Rentegruppe 3 4.036 11 15 4.062
Bonusberettigede bestande ultimo 8.118 1.216 738 10.072
Rentegruppe L66/U74 126 0 0 126
Ikke bonusberettigede bestande ultimo 126 0 0 126
Livsforsikringshenszttelse ultimo 8.244  1.216 738 10.198
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NOTER

Hensattelserne i Alm. Brand Liv og Pension A/S opgeres til markedsvaerdi ud fra et forventet cashflow diskonteret med Finanstilsynets offentlig-

gjorte landespaendsjusterede rentekurve.

Garanterede ydelser er opgjort med tilleeg i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber § 66 stk. 5 svarende til,
at der som minimum afsattes en vaerdi svarende til den garanterede tilbagekebsvaerdi.

Mio.kr. 2014 2013
Tillegget er opgjort med indregnet sandsynlighed

for tilbagekeb og udgeri alt 157 71
Uden indregning af sandsynlighed for tilbagekeb

udger tillegget 157 71
Ved opgerelsen af livsforsikringshensattelser til

markedsveerdi er indregnet et risikotillaeg pa 12,00% 12,00%
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt  Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Erstatningshensettelse

Erstatningshenszttelse primo 5.695 49 5.744  5.338 45 5.383
Betalte erstatninger

vedrerende indeveerende ar -1.807 -1.188 ALYV =ILYRY 2AZY -4.162
Betalte erstatninger

vedrerende tidligere ar -2.025 0 -2.025 -1.354 0 -1.354
Forventet skadesudgift indeveerende ar 3.403 1.185 4588  3.977  2.239 6.216
Andringi erstatninger

vedrerende tidligere ar 176 0 176 -208 0 -208
Diskontering (lebetidsforkortelse) alle ar 47 0 47 55 0 55
Kursregulering alle ar 308 0 308 -142 0 -142
Afdaekning af inflationsrisiko -84 0 -84 -48 0 -48
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv 0 0 0 0 4 4
Erstatningshensattelse ultimo 5.713 46 5.759 5.695 49 5.744

Under anvendt regnskabspraksis er det beskrevet, hvorledes forventningen til den fremtidige inflation er fastlagt. Pa hensaettelser til arbejdsskade

er der ultimo 201 4 anvendt en inflationsfaktor pa 2,78%.

Mio.kr. 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Ialt
Aflobstrekant brutto
Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af aret 3.756 3.887 4.126 3.268 4.004 3.433
1 ar senere 3.737 3.810 4.271 3.152 4.285
2 dr senere 3.777 3.867 4.280 3.158
3 ar senere 3.784  3.818 4.301
4 ar senere 3.750  3.830
5 ar senere 3.762

3.762 3.830 4.301 3.158 4.285 3.433  22.769
Udbetalt til dato -3.393 -3.414 -3.823 -2.667 -3.371 -1.803 -18.471
Hensattelse ultimo for diskontering 369 416 478 491 914  1.630 4.298
Diskonteringseffekt 0 -1 -1 -2 -4 -5 -13
Akkumuleret veerdizendring syge- og ulykkesforsikring 6 7 5 5 8 10 41

375 422 482 494 918 1.635 4.326

Reserver fra 2008 og tidligere 1.387
Bruttoerstatningshenszttelser ultimo 5.713
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Mio.kr. 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Ialt
Aflobstrekant, for egen regning
Estimerede akkumulerede erstatninger
Slutningen af aret 3.703 3.810  3.558 3.246  3.467 3.362
1 ar senere 3.680 3.768 3.542 3.120 3.442
2 ar senere 3.712 3.817 3.556 3.114
3 dr senere 3.722 3.773 3.575
4 ar senere 3.690 3.793
5 dr senere 3.718

3.718 3.793 3.575 3.114 3.442 3.362 21.004
Udbetalt til dato -3.380 -3.380 -3.109 -2.639 -2.697 -1.801 -17.006
Hensattelse ultimo for diskontering 338 413 466 475 745 1.561 3.998
Diskonteringseffekt 1 -1 -1 -2 -4 -5 -12
Akkumuleret veerdieendring syge- og ulykkesforsikring 7 8 4 3 7 9 38

346 420 469 476 748 1.565 4.024

Reserver fra 2008 og tidligere 1.399
Erstatningshenszattelser ultimo, for egen regning 5.423

Tabellen viser den historiske udvikling i den vurderede endelige forpligtelse (summen af udbetalinger og hensattelser) for det enkelte skadear fra

2009 til og med 201 4. De viste forpligtelser er opgjort uden diskontering, hvorved udsving pa grund af endringer i diskonteringsrenter og

-metoder elimineres. Arbejdsskade samt syge- og ulykkesforsikring indgar dog med diskonterede storrelser. Udviklingen praesenteres brutto og

for egen regning.

2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Udiskonterede forventede cashflow
Cashflow 1 ar eller mindre 248 248 249 249
Cashflow over 1 ar og mindre end 5 ar 1.260 1.260 1.239 1.239
Cashflow over 5 ar 10.978 10.978 11.095 11.095
Cashflow 1 ar eller mindre 1.926 46 1.972 2.120 49 2.169
Cashflow over 1 ar og mindre end 5 ar 1.536 0 1.536 1.670 0 1.670
Cashflow over 5 ar 1.386 0 1.386 1.453 0 1.453
Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale primo 827 827 586 586
Arets henseettelse via resultatopgerelsen 117 121 425 429
Kontributionsgruppe flytning primo 0 0 1 1
Overfort fra opskrivningshenlaggelser
fra egenkapitalen 0 -4 0 -4
FAB statsafgift af ufordelte henszttelser -32 -32 -185 -185
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 912 912 827 827
Mio.kr. 2014

Rente- Rente- Rente- Rente- Risiko-
gruppe gruppe gruppe gruppe  grup-
0 1 2 3 perne Ialt

Kollektivt bonuspotentiale pr. rentegruppe
Primo 419 234 90 73 11 827
Andring til primo* 35 A3 &9 =3 0 0
Primo, Korrigeret 454 211 81 70 11 827
Andring i kollektivt bonus 29 60 =7/ 35 117
FAB statsafgift af ufordelte henszttelser -10 -5 -3 -14 0 -32
Arets henseettelser 19 55 -10 21 0 85
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 473 266 71 91 11 912
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Mio.kr. 2013

Rente- Rente- Rente- Rente- Risiko-
gruppe gruppe gruppe gruppe  grup-

0 1 2 3 perne Lalt
Kollektivt bonuspotentiale pr. rentegruppe
Primo 273 201 73 30 10 587
Andring til primo* 32 -19 -12 -1 0 0
Primo, korrigeret 305 182 61 29 10 587
Andring i kollektivt bonus 141 80 58 145 1 425
FAB statsafgift af ufordelte henseettelser -27 -28 -29 -101 0 -185
Arets henszttelser 114 52 29 44 1 240
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 419 234 90 73 11 827
* Flyt mellem kontributionsgrupper og @ndring i anvendt bonuspotentiale pa fripolicer
Mio.kr. 2014 2013
Bonusgrad pr. rentegruppe
Rentegruppe O 11,6% 12,8%
Rentegruppe 1 19,3% 15,3%
Rentegruppe 2 7,6% 8,9%
Rentegruppe 3 3,3% 2,4%

Opgorelse af erstatningshensettelserne
For alle brancher, bortset fra arbejdsskade, estimeres og indregnes den fremtidige inflation implicit i hensattelsesmodellerne. Forventningen til
den fremtidige inflation anvendt pa henszattelser vedrerende arbejdsskade bestar dels af et inflationselement, dels af et reallonselement.

Cashflowet for udbetalingen af henseettelser for de seneste ti skadear estimeres for alle brancher, og dette tilbagediskonteres med Finanstilsynets
landesp@ndsjusterede rentekurve. Pa arbejdsskade diskonteres endvidere henszettelser pa skadear aeldre end ti ar.

Henszettelsernes folsomhed

Social inflation kan fa stor indvirkning pa resultatet og pa erstatningshensattelsernes storrelse. Social inflation kan f.eks. veere en tendens til, at
domstolene oger erstatningsudmalinger, en @ndring i sagsbehandlingen hos de offentlige myndigheder, som medferer hojere erstatningsbeleb
og lovgivningsandringer, som pavirker ydelsesniveauet, ogsa med tilbagevirkende kraft.

Den sociale inflation pavirker iseer erstatningsniveauet pa arbejdsskade-, auto- og ansvarsforsikringer. Nar der afseettes diskonterede hensattelser,
er forventningen til fremtidig inflation og diskonteringsrenten pa de langhalede brancher folsomme over for @ndringer.

Henszttelsernes tilstrekkelighed

Erstatningshensattelserne er opgjort efter aktuarmaessige metoder og under hensyntagen til at forsege at undga savel aflebstab som aflebsgevinst.
Hensettelserne udger saledes pa tidspunktet for deres opgerelse det bedste skon over de fremtidige erstatningsudgifter vedrerende dette og tid-
ligere skadear. Erstatningshenseettelserne genberegnes hver maned, og dermed vurderes niveauet til enhver tid at veere tilstreekkeligt.

2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note 15 Andre hens®ttelser
Henseettelse til jubileeer, fratreedelse mv. 24 2 26 22 2 24
Henszettelser til tab pa garantier 0 11 11 0 8 8
Andre hens®ttelser ultimo 24 13 37 22 10 32
Henszttelse til
jubilzeer, fratraedelse mv. primo 22 2 24 19 2 21
Nye og regulerede hensattelser 10 0 10 5 0 5
Arets tilbageforte henszettelser -3 0 -3 =1l 0 =1l
Arets forbrugte hensaettelser -7 0 -7 -1 0 -1
Diskonteringseffekt 2 0 2 0 0 0
Henszttelse til
jubilzeer, fratraedelse mv. ultimo 24 2 26 22 2 24
Henszettelser til tab pa garantier primo 8 8 7 7
Arets hensettelser 6 6
Arets tilbageforte henszettelser =& =& =& =&
Hensattelser til tab pa garantier ultimo 11 11 8 8

Hensattelse til jubileer, fratreedelser mv. er opgjort ved en skennet sandsynlighed for, at der sker udbetaling.
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2014 2013

Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt

Note 16 Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat pa sikkerhedsfonde 8 40 40 8 40 40
Udskudte skatteforpligtelser ultimo 8 40 40 8 40 40

Der pahviler selskabet en eventuel skatteforpligtelse vedrerende genbeskatning af i Danmark fratrukne udenlandske underskud. Genbeskat-
ningsforpligtelsen udger maksimalt 316 mio.kr.

Det er forventningen, at koncernen i forbindelse med aflevering af selvangivelsen for 201 4, medio 2015, udtraeder af international sambe-

skatning, hvorved forpligtelsen bortfalder.

Note 17 Udstedte obligationer
Medarbejderobligationer 0 21 21 0 31 31

Udstedte obligationer ultimo 0 21 21 0 31 31

Note 18 Andre passiver

Geeld til forsikringstagere 7 0 0 0 7 9 0 0 0 9
Geld i forbindelse med direkte forsikring 1 10 0 0 11 0 13 0 0 13
Geeld i forbindelse med genforsikring 23 6 0 0 29 86 11 0 0 97
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 8 28 11 0 33 32 22 12 0
Repo-/reverse-forretninger,

negative veerdier 0 0 0 0 0 0 0 177 0 177
Negativ markedsveerdi af afledte

finansielle instrumenter 244 269 38 0 551 0 6 234 0 240
Midlertidig overtagne passiver 0 0 1 0 1 0 0 166 0 166
Anden geeld 249 347 137 10 710 272 342 157 18 755
Periodeafgraensningsposter 2 0 0 0 2 2 0 1 0 2
Andre passiver ultimo 526 640 204 21 1.311 402 404 757 30 1.459

Note 19 Indlan

Pa anfordring 4.504 4.280 4.030 3.953
Med opsigelsesvarsel 5.394 5.394 5.643 5.643
Tidsindskud 0 -2 0 -9
Seerlige indlansformer 1.178 1.178 1.263 1.263
Indlan ultimo 11.076 10.850 10.936 10.850

Note 20 Geld til kreditinstitutter

og centralbanker

Centralbanker 0 0 1.003 1.003 0 0 1.003 1.003
Kreditinstitutter 9 764 196 969 153 359 1.194 1.706
Geld til kreditinstitutter

og centralbanker ultimo 9 764 1.199 1.972 153 359 2197 2.709
Lobetidsfordeling:

Anfordringsgeeld 9 764 102 0 875 158 359 103 0 615
Til og med 3 maneder 0 0 2 0 2 0 0 772 0 772
Over 3 maneder og tilog med 1 ar 0 0 1.004 0 1.004 0 0 317 0 317
Over 1 ar og tilog med 5 ar 0 0 18 0 18 0 0 1.003 0 1.003
Over 5 ar 0 0 73 0 73 0 0 2 0 2
Ultimo 9 764 1.199 0 1.972 153 359 2.197 0 2.709
Gald hidrorende fra agte salgs- og tilbagekobsforretninger:

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 0 772 772
Anden geeld 0 0 0 0
Ultimo 0 0 772 772
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note21 Premieindtegter
Bruttopraemier 5.034 1.243 6.277 5.018 928 5.946
/Andring i preemiehensattelse 24 0 24 13 0 13
Premieindtagteri alt 5.058 1.243 6.301 5.031 928 5.959
Direkte forsikring tegnes alene i Dk
Preemieindtagter, liv og pension
Lobende preemier 632 632 626 626
Engangspramier 611 611 302 302
Preemieindteegter, liv og pension i alt 1.243 1.243 928 928
Individuelt tegnede forsikringer 624 624 453 453
Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold 416 416 277 277
Gruppelivsordninger 203 203 198 198
Preemieindteegter, liv og pension i alt 1.243 1.243 928 928
Antal forsikringer (1.000 stk.)
Individuelt tegnede forsikringer 61 61 63 63
Forsikringer tegnet i ansaettelsesforhold 7 7 7 7
Gruppelivsordninger 67 67 72 72
Forsikringerne er alle tegnet med bonusordning. Livsforsikringsselskabet tegner alene direkte dansk forretning.
Note22 Renteindtegter mv.
Kapitalandele 1 22 0 0 23 1 23 0 0 24
Obligationer 180 309 102 5 592 194 313 134 5 642
Pantesikrede udlan 6 0 137 0 143 0 0 175 0 175
Andre udlan 0 0 241 0 241 0 0 266 0 266
Indlan i kreditinstitutter 0 0 1 0 1 0 0 1 0 1
@vrige investeringsaktiver 42 68 -31 13 77 41 63 -37 11 65
Renteindtegter mv. i alt 229 399 450 18 1.077 236 399 539 16 1.173
Renteindtaegter hidrerende fra segte kebs- og tilbagesalgsforretninger:
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 0 0 0
Udlan og andre tilgodehavender 0 0 0 0
Note 23 Gebyrindtaegter mv.
Verdipapirhandel og depoter 125 87 145 84
Betalingsformidling 4 4 4 4
Garantiprovision 3 3 6 6
Qvrige gebyrer og provisioner 42 42 40 40
Udbytter 1 1 7 7
Afgivne gebyrer og provisioner -23 -23 -27 -27
Gebyrindtaegter mv. i alt 152 114 175 114
Note 24 Andre indteegter fra investeringsvirksomhed
Huslejeindtaegter 2 102 2 33 2 128 1 45
Drift- og vedligeholdelse - udlejede lejemal -2 -29 -1 -7 -1 -49 -1 -26
Drift- og vedligeholdelse - tomme lejemal 0 -23 -2 -25 0 -15 -8 -23
Andre indtegter
frainvesteringsvirksomhed i alt 0o 50 -1 1 1 64 -8 -4
Note 25 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultat af kapitalandele i
associerede virksomhederi alt 3 4 4 5 2 2

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter koncernens andele af resultatet i Nordic Corporate Investments A/S og Cibor
Invest A/S. Alm. Brand Liv og Pension A/S' andel af sosterselskabet Alm. Brand Formue A/S er indregnet som kapitalandel i associeret virksomhed.
Andelen er elimineret pa koncernniveau. Alm. Brand Formue A/S er likvidereti 201 4.
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note 26 Anden indkomst
Qvrige 142 142 77 77
Anden indkomst i alt 142 142 77 77
Note 27 Erstatningsudgifter
Udbetalte erstatninger -3.829 -1.188 -5.017  -3.277 -2.239 -5.516
/Andring i erstatningshenszttelse 250 3 253 -492 0 -492
Erstatningsudgifteri alt -3.579 -1.185 -4.764  -3.769 -2.239 -6.008
Aflebsresultat, brutto -174 -174 207 207
Aflebsresultat, afgiven forretning 305 305 0 0
Aflebsresultat, netto 131 131 207 207
Iaflebsresultatet indgar veerdiregulering af inflationsswaps, der afdaekker inflationsrisikoen vedrerende arbejdsskadeforsikring.
Udbetalte ydelser, liv og pension
Forsikringssummer ved ded -77 -77 -87 -87
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -21 -21 -21 -21
Forsikringssummer ved invaliditet -8 -8 -7 -7
Forsikringssummer ved udleb -172 -172 -353 -353
Pensions- og renteydelser -309 -309 -307 -307
Tilbagekab -482 -482 -1.334 -1.334
Kontant udbetalte bonusbeleb -119 -119 -130 -130
Udbetalte ydelser, liv og pension i alt -1.188 -1.188 -2.239 -2.239
Note 28 Renteudgifter
Kreditinstitutter og centralbanker 0 0 -1 0 -1 0 0 -3 0 -3
Indlan og anden geeld 0 0 -195 0 -195 0 0 -227 0 -227
Udstedte obligationer 0 0 0 -1 3 0 0 -11 -1 -8
Efterstillede kapitalindskud -2 -2 -19 -13 -21 -2 -2 -71 -11 -73
©vrige renteudgifter -25 -1 -1 0 -27 -2 -1 -1 0 -4
Diskontering forsikringskontrakter -48 0 0 0 -48 -57 0 0 0 -57
Renteudgifterialt -75 -3 -216 -14 -289 -61 -3 -313 -12 -372
Renteudgifter hidrerende fra aegte salgs- og tilbagekabsforretninger:
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 0 0 0
Indlan og anden geeld 0 0 0 0
Note 29 Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.
Individuel vurdering
Nedskrivninger henholdsvis vaerdiregulering
iarets leb -331 -331 =838 =838
Tilbageforsel af nedskrivninger foretaget
itidligere regnskabsar 205 205 121 121
Individuel vurdering i alt -126 -126 -212 -212
Gruppevis vurdering
Nedskrivninger henholdsvis vaerdiregulering
iarets leb -118 -118 -51 -51
Tilbageforsel af nedskrivninger foretaget
i tidligere regnskabsar 83 83 63 63
Gruppevis vurdering i alt -35 -35 12 12
Endeligt tabt, ikke tidligere nedskrevet -26 -26 -37 -37
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer 46 46 41 41
@vrige tab og henszettelser 0 0 0 0
Nedskrivning pa udlin og tilgodehavenderi alt -141 -141 -196 -196
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note 30 Erhvervelses- og administrationsomkostninger
Tegningsprovisioner -145 -3 0 0 -148 -144 -3 0 0 -147
@vrige erhvervelsesomkostninger -407 -45 0 0 -452 -405 -40 0 0 -445
Administrationsomkostninger -235 -36 -520 0 -743 -254 -38 -513 0 -744
Erhvervelses- og
administrationsomkostningeri alt -787 -84 -520 0 -1.343 -803 -81 -513 0 -1.336
Lon 952 931
Pension 140 136
Lonsumsafgifter mv. 122 112
Aktiebaseret vederleggelse 5 4
Lonninger, pension mv. i alt 1.219 1.183
En del af arets lonudgifter er fordelt som skadebehandlingsomkostninger og indgar derfor under erstatningsudgifter.
Gennemsnitlig antal medarbejdere 1.590 1.585
Vederlag til direktion og bestyrelse (i 1.000 kr.)
Lon 5.751 5.518
Pensionsordninger 1.728 1.650
Aktiebaseret vederleggelse 792 770
Vederlag til direktion i alt 8.271 7.938
Honorar til bestyrelse 4.951 3.692
Repraesentantskabshonorar 3.720 2.555
Vederlag til direktion og bestyrelse i alt 16.942 14.185
Alm. Brand koncern vederlag til bestyrelse (i 1.000 kr.)
Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen (Formand) 980 800
Boris Norgaard Kjeldsen (Naestformand) 730 600
Jan Skytte Pedersen 490 87E
Henrik Christensen 270 200
Per Viggo Hasling Frandsen 250 200
Helle Lasby Frederiksen (Medarbejdervalgt) 250 200
Lars Christiansen (Medarbejdervalgt) 250 137
Brian Egested (Medarbejdervalgt, indtradti2014) 170 0
Henning Kaffka (udtradti2014) 81 200
Per Dahlbom (udtradti2013) 0 67
Vederlag til bestyrelse i alt 3.471 2.779
Antal personer i direktionen 1 1
Antal personer i bestyrelsen 8 8

Vederlag til noglepersoner iledelsen indeholder vederlag til administrerende direkter Seren Boe Mortensen.

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

ombkostninger 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 fratraedelse foranlediget
af Alm. Brand A/S berettiget til at modtage en fratraedelsesgodtgerelse svarende til 36 maneders vederlag.

Vederlag til noglepersoner i ledelsen (i 1.000 kr.)

Lon 22.970
Pensionsordninger 4.439
Aktiebaseret vederleggelse 2.314
Vederlag til noglepersoneriledelsen i alt 29.723

1

2

7.626
3.946
1.995
3.567

Noglepersoner i ledelsen er de medarbejdere, der har direkte eller indirekte indfyldelse pa og ansvar for planleegning og gennemferelse af samt

kontrol med aktiviteterne i koncernen i overensstemmelse med IAS 24.

Ivederlag for 201 4 indgar fratraedelsesvederlag til negleperson.
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Mio.kr. 2014 2013
Vederlag til risikotagere (1.000 kr.)

Fast lon 29.147 31.007
Pension 3.633 3.811
Variabel lon 100 50
Aktiebaseret vederlaeggelse 1.002 806
Vederlag til risikotagere i alt 33.882 35.674
Antal risikotagere 26 28

Risikotagere er de medarbejdere som, i overensstemmelse med bekendtgerelse om lenpolitik og oplysningsforpligtelser om aflenning, har
vaesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil.

Vederlag til risikotagere indeholder len mv. i forbindelse med fratraedelser.
Der er udbetalt engangsvederlag til risikotagere, men der er ikke udbetalt bonus.

Aktiebaseret vederleggelse

Der er etableret en aktieoptionsordning for den overste ledelsesgruppe i Alm. Brand koncernen, dog undtaget ledergruppen i Alm. Brand Bank A/S.
Ordningen, der alene kan udnyttes ved keb af de pageeldende aktier (egenkapitalordning), giver ret til at kebe et antal aktier i Alm. Brand A/S til en
forud aftalt pris. De tildelte optioner er endeligt optjent pa tildelingstidspunktet. Hvis optionerne ikke er udnyttet senest 50 maneder efter tilde-

lingen, bortfalder de.

Aktieoptionsprogrammet er en del af den faste lon og udger maksimalt 13 % af denne. Aktieoptionsprogrammet fortszetter i den nuvarende
form frem til 31. marts 201 6. Udnyttelseskursen fastsaettes som et simpelt gennemsnit af berskursen pa 5., 6. og 7. handelsdag efter
offentliggorelse af hel- eller halvarsrapporter med et tilleg pa 10 %.

Udestaende aktieoptioner kan specificeres saledes:

Antal aktie- Udnyttel- Dagsveerdi pa til-
optioner seskurs delingstidspunktet Udlebsdato

Tildelt den 4. september 2012 328.130 15,39 3,01 04.11.16
Tildelt den 8. marts 2013 922.610 20,06 2,28 08.05.17
Tildelt den 3. september 2013 906.705 20,42 2,32 03.11.17
Tildeltden 11. marts 2014 604.472 29,16 3,48 11.05.18
Tildelt den 2. september 201 4 577.021 34,78 3,82 02.11.18

Den vejede gennemsnitlige resterende kontraktlige lobetid er 3 ar, 5 maneder og 28 dage.

Selskabet har indkebt 3.837.351 stk. aktier i forbindelse med optionsprogrammet.

12014 er der tildelt aktieoptioner den 11. marts og 2. september. Den skennede dagsveerdi udgjorde henholdsvis 3,48 kr. og 3,82 kr. pr. option.
De skoennede dagsveerdier pa tildelingstidspunktet er opgjort ved anvendelse af Black & Scholes-modellen til veerdianseettelse af optioner. Verdi-

anseettelsen er baseret pa folgende forudseetninger:

2014 2013 2012

11.03.14 02.09.14 08.03.13 03.09.13 04.09.12

Aktiekurs pa tildelingstidspunktet (kr. pr. aktie) 26,51 31,62 18,24 18,56 13,99
Udnyttelseskurs (kr. pr. aktie) 29,16 34,78 20,06 20,42 15,39
Forventet volatilitet (%) 23,56 22,59 2271 26,48 3587
RisikofTri rente (%) 0,62 0,30 0,60 0,89 0,60
Forventet udbytterate (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Periode til udleb (Antal ar) 3 3 3 3 3

Den forventede volatilitet er opgjort ud fra den historiske volatilitet pa aktiekursen for moderselskabets aktier set over de seneste 12 maneder.

Periode til udleb er opgjort ud fra den forst mulige udnyttelse af aktieoptionen.
Resultatfort aktiebaseret vederleggelse hidrerende fra egenkapitalordning 5

Heraf vedrorer 3 mio.kr. perioden 1.juli 2014 - 31. december 201 4. Tildelingen for denne periode sker i marts 201 5.
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Revisionshonorar (i 1.000 kr.)
Deloitte - revision 937 549 994 588 3.068 1.117 567 1.197 720 3.601
Deloitte - andre erkleringsopgaver 41 107 183 0 331 93 121 575 0 789
Deloitte - skatteradgivning 0 0 0 427 427 0 0 9 551 560
Deloitte - andre ydelser 500 0 103 297 900 695 22 344 284 1.345
Revisionshonorari alt 1.478 656 1.280 1.312 4.726 1.905 710 2.125 1.555 6.295
Note 31 Resultat af afgiven forretning
Afgivne genforsikringspraemier -353 -21 -374 -387 -22 -409
Modtaget genforsikringsdeekning 702 11 713 87 14 101
/Andring i genforsikringsandele af
forsikringskontrakter -310 0 -310 466 2 468
Provisioner og gevinstandele fra
genforsikringsselskaber 8 6 14 8 3 11
Resultat af afgiven forretning i alt 47 -4 43 174 -3 171
Note 32 Andringilivsforsikringshens=ttelser
Garanterede ydelser -1.047 -1.047 2.142 2.142
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 8 8 -285 -285
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 318 318 -223 -223
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv -1 -1 16 16
/ndring i livsforsikringshensattelserialt -722 -722 1.650 1.650
Note 33 Kursreguleringer
Investeringsaktiver
Kapitalandele 5 103 18 16 127 1 384 20 32 405
Investeringsforeningsandele 0 0 3 0 3 0 1 -2 0 -1
Obligationer =1l 228 -40 19 186 -116 -304 -45 -4 -465
Andele i kollektive investeringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pantesikrede udlan 0 0 -61 0 -61 0 0 -246 0 -246
©vrige investeringsaktiver 105 390 -86 0 409 -58 -182 58 0 -182
Valutakursreguleringer 0 0 10 0 10 0 0 -8 0 -8
109 721 -156 35 674 -173 -101 -223 28 -497
Grunde og bygninger
Investeringsejendomme 0 -17 -6 0 -10 -1 -4 -4 0 -9
Domicilejendomme 0 0 0 0 -28 0 0 0 0 4
109 704 -162 35 636 -174 -105 =227 28 -502
Diskontering forsikringskontrakter -330 0 0 0 -330 150 0 0 0 150
Kursreguleringeri alt -221 704 -162 35 306 -24 -105 -227 28 -352

Andringeri dagsvaerdier baseret pd verdiansattelsesmodeller og indregnet i resultatopgorelsen

Pantesikrede udlan 0 0 74 0 74 0 0 -69 0 -69
Kapitalandele (unoterede aktier) 0 6 11 0 17 2 0 14 0 16
Investeringsejendomme 0 -17 -6 0 -10 -1 -4 -4 0 -9
Domicilejendomme 0 0 0 0 -28 0 0 0 0 4
ILalt 0 -11 79 0 53 1 -4 -59 0 -58
Koncernens modparter er primert finansielle institutioner med hej kreditvaerdighed, hvor der sker daglig sikkerhedsudveksling. Det er derfor
koncernens vurdering, at en kreditjustering ikke giver anledning til en veesentlig anderledes veaerdiansattelse.

Note 34 Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat vedrorende tidligere ar 2 2 -3 -3
Pensionsafkastskat vedrerende aret -173 -173 -46 -46
Pensionsafkastskatialt -171 -171 -49 -49
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note 35 Skat, fortsettende aktiviteter
Beregnet skat af arets resultat -166 -20 149 13 -24 -198 -22 163 9 -48
Regulering af skat vedrerende forrige ar 0 0 2 0 2 0 0 -1 -1 -2
Betalt endelig udbytteskat 0 -1 (0] 0 -1 0 0 0 0 0
Regulering af udskudt skat 5 0 -35 0 -30 23 1 -83 =3 -108
Skat, fortsaettende aktiviteteri alt -161 -21 116 13 -53 -221 -21 79 5 -158
Effektiv skatteprocent
Aktuel skatteprocent 24,5% 24,5% 24,5% 24,5% 24,5% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
Regulering af udskudt skat forrige ar 0,0% 0,0% 0,0% -3,7% -0,2% 0,0% 0,0% 0,2% -0,1% 0,2%
Regulering af skat vedrerende forrige ar 0,0% 0,5% 0,6% 3,7% -0,1% 0,0% -0,3% 0,0% 0,1% 0,0%
Aktivering af
skattemeessige underskud fra tidligere ar 0,0% 0,0% 15,1% 0,0% -11,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Skattemaessige reguleringer 0,2% 1,8% -0,4% -0,4% 0,0% 3,9% -0,9% -7,3% -5,0% 20,2%
Effektiv skatteprocent 24.,7% 26,8% 39,8% 24.1% 13,2% 29,0% 23,9% 17,5% 20,0% 45,4%
Note 36 Minoritetsinteressernes andel af arets resultat
Minoritetsinteressernes andel af resultat for skat
Alm. Brand A/S 136 78
Alm. Brand Formue A/S 11 8 25 20
Minoritetsinteressernes andel af resultat for skat 11 144 25 98
Minoritetsinteressernes andel af resultat efter skat
Alm. Brand A/S 142 80
Alm. Brand Formue A/S 11 8 25 20
Minoritetsinteressernes andel af resultat efter skat 11 150 25 100
Note 37 Forsikringsteknisk resultat - Skadeforsikring
Motor- | Motor- | Brand- | Brand-

Syge- og | Arbejds- | keretojs- | koretojs- | & losere- | & losore- Anden

ulykkes- [ skade |forsikring|forsikring|forsikring,|forsikring,| Ansvars- | direkte 2014
Mio.kr. forsikring| forsikring| ansvar kasko privat | erhverv [forsikring|forsikring ialt
Bruttopraemier 592 312 503 860 1.150 1.305 100 212 5.034
Bruttopraeemieindtaegter 594 307 511 862 1.162 1.296 99 227 5.058
Bruttoerstatningsudgifter -292 -178 -463 -430 -885 -1.148 -22 -161 -3.579
Bruttodriftsomkostninger -94 -49 -78 -134 -179 -204 -16 -33 -787
Resultat af afgiven forretning -5 -3 -2 0 29 28 0 0 47
Forsikringsteknisk rente 0 1 1 1 1 1 0 0 5
Forsikringsteknisk resultati alt 203 78 -31 299 128 -27 61 33 744
Antal erstatninger 11.270 2.820 14.789 43.130 69.087 22.484 1.778 23.414 188.772
Erstatningsfrekvens 0,036 0,098 0,040 0,139 0,168 0,186 0,038 0,103 0,103
Gennemsnitlig erstatning for
indtrufne skaderi1.000 kr. 27 82 28 10 12 42 19 7 18
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Motor- | Motor- | Brand- | Brand-

Syge- og | Arbejds- | keretojs- | koretojs- | & losere- | & losore- Anden

ulykkes- | skade |forsikring| forsikring|forsikring,|forsikring,| Ansvars- | direkte 2013
Mio.kr. forsikring| forsikring| ansvar kasko privat | erhverv [forsikring|forsikring ialt
Bruttopraemier 580 315 520 858 1.155 1.283 97 210 5.018
Bruttopraemieindtaegter 580 314 527 852 1.142 1.279 97 240 5.031
Bruttoerstatningsudgifter -358 -160 -437 -441 -892 -1.316 -18 -147 -3.769
Bruttodriftsomkostninger -94 -51 -83 -137 -184 -205 -16 -33 -803
Resultat af afgiven forretning -7 -3 -2 0 48 139 -1 0 174
Forsikringsteknisk rente 1 1 1 2 2 2 0 0 9
Forsikringsteknisk resultati alt 122 101 6 276 116 -101 62 60 642
Antal erstatninger 12.769 3.080 | 15253 [ 46406 | 94.463 | 40.853 1.974 | 23.626 |238.424
Erstatningsfrekvens 0,041 0,108 0,041 0,150 0,226 0,333 0,042 0,104 0,104
Gennemsnitlig erstatning for
indtrufne skaderi1.000 kr. 25 77 29 10 10 32 26 7 17
Direkte forsikring tegnes alene i Danmark
Mio.kr. 2014 2013
Note 38 Realiseret resultat - Liv og Pension
Forsikringsteknisk resultat af Liv og Pension 74 83
Overforsel af investeringsafkast 49 1
Pensionsafkastskat 171 49
Andring i kollektivt bonuspotentiale 117 425
Afgiftsberigtigelse af akkumuleret vaerdiregulering -15 -122
Andring i bonuspotentiale pa fripoliceydelser 0 0
Resultat af ikke bonusberettigede bestande 3 0
Tilskrivning af bonus 194 75
Afkast egenkapitaldepot -2 -3
Afkast syge- og ulykkesforsikrings depot -57 4
Det realiserede resultat 534 512
Egenkapitalens afkastkrav
Ubetingede andele:
Det faktiske investeringsafkast for pensionsafkastskat 2 3
Resultat af ikke bonusberettigede bestande -3 0
Resultat af syge- og ulykkesforsikring 10 32
Ubetingede andele 9 35
Betingede andele:
Risikoforrentning 0,1% af de gennemsnitlige livsforsikringshenseettelser 16 11
100% af omkostningsresultat f.e.r. -2 8
100% af risikoresultat f.e.r. 63 71
Betingede andele 77 85
Arets resultat for skat 86 120
Overfort til skyggekonto 0 -2
Arets resultat for skat inklusive syge- og ulykkesforsikring 86 118
Arets resultat for skat eksklusive syge- og ulykkesforsikring 78 86
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Principper for egenkapitalafkast
Finanstilsynet fastsaetter i kontributionsbekendtgerelsen retningslinjerne for forrentning af egenkapitalen.

Principperne for egenkapitalforrentningen eri 201 4 uaendrede i forhold til 201 3.
Forrentningen af egenkapitalen er sammensat af det direkte afkast pa egenkapitalmidlerne og et risikotillaeg.

Kunderne er opdelt i et antal kontributionsgrupper ud fra rente, forsikringsrisiko og omkostninger. Egenkapitalens risikotilleeg opgeres for hver
enkelt gruppe. Tilsvarende opgares eventuel skyggekonto, kollektivt bonuspotentiale, kursveern mv. pr. kontributionsgruppe.

Risikotilleegget for 201 4 er fastsat til:

. Rentegrupper: 0,15 % af de gennemsnitlige livsforsikringshenszettelser for egen regning eksklusive kollektivt bonuspotentiale og eventuel
anvendelse af bonuspotentiale pa fripoliceydelser

. 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, herunder livrenter
uden ret til bonus, tilfalder resultatet - der kan vzere positivt eller negativt - egenkapitalen fuldt ud.

Finanstilsynet udsteder retningslinjer for, hvornar risikotilleegget kan indga i resultatet for det enkelte regnskabsar. Om risikotilleegget for en
kontributionsgruppe kan indtaegtsfores afhaenger af det realiserede resultat i gruppen. Tildelingen af risikotilleegget i rentegrupperne er saledes
betinget af, at investeringsafkastet (inklusive eventuelle eendringer i merhenszettelser til sikring af ydelsesgarantier) overstiger den gennemsnitlige
rente, der ligger til grund for kundernes ydelsesgarantier i den enkelte rentegruppe.

Safremt det opnaede resultat i en kontributionsgruppe ikke giver mulighed for at indteegtsfere risikotillaegget, henfores den manglende egenkapital-

forrentning til en sakaldt skyggekonto. Skyggekontoen kan betragtes som et tilgodehavende, som overfores til egenkapitalen i takt med,
at de efterfolgende ars resultater giver mulighed herfor.

Note 39 Segmentregnskab for Skade

2014 2013
Mio.kr. Privat Erhverv Ialt Privat Erhverv Ialt
Bruttopraemieindtaegter 2.642 2.416 5.058 2.626 2.405 5.031
Bruttoerstatningsudgifter -1.805 -1.774  -3.579 -1.845 -1.924  -3.769
Forsikringsmassige driftsomkostninger -459 -328 -787 -467 -336 -803
Resultat af genforsikring 23 24 47 38 136 174
Forsikringsteknisk resultat
eksklusive forsikringsteknisk rente 401 338 739 352 281 633
Aflebsresultat 59 72 131 99 108 207
Bruttoerstatningsprocent 68,3% 73,4% 70,8% 70,2% 80,0% 74,9%
Nettogenforsikringsprocent -0,9% -1,0% -0,9% -1,5% -5,6% -3,5%
Skadeforlob 67,4%  72,4%  69,9% 68,7% 744%  71,4%
Bruttoomkostningsprocent 17,4% 13,6% 15,6% 17,8% 14,0% 16,0%
Combined Ratio 84,8% 86,0%  85,5% 86,5% 88,4%  87,4%

Skadeforsikring er opdelt i Privat og Erhverv. Privat omfatter koncernens salg af forsikringer til private husstande solgt gennem egne salgskanaler
samt koncernens syge/og ulykkesaktiviteter juridisk placeret til Alm. Brand Liv og Pension. Erhverv omfatter koncernens salg til landbrugs- og
erhvervsvirksomheder solgt gennem egne salgskanaler samt samarbejdspartnere. Ledelsesrapporteringen pa Privat og Erhverv bestar alene af en
rapportering af forsikringsteknisk resultat.

Transaktioner mellem segmenterne afregnes pa markedsniveau. Kriterier for indregning og maling er i overensstemmelse med koncernens regn-
skabspraksis. De anvendte regnskabslinier er i overensstemmelse med hovedtalsoversigten i beretningen og som er beskrevet under Anvendt regn-

skabspraksis.

Der henvises til ledelsesberetningen for yderligere beskrivelse af segmenter og organisationsgrundlaget.
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NOTER

Mio.kr. 2014
Note 40 Segmentregnskab for Bank Fortsaet-
tende Aktivi-
Finan- aktivi- teter Fortset- Ophe-
sielle teterfor under tende rende
Mar- afvik-  afvik- aktivi- aktivi-
Privat Leasing keder Ovrige ling ling teter teter Ialt
Netto rente- og gebyrindtaegter 182 0 0 0 182 -1 171 0 171
Handelsindtaegter (eksklusive kursreguleringer) 0 0 143 65 208 0 208 4 212
@vrige indtaegter 0 136 1 0 137 5 142 0 142
Indtaegterialt 182 136 144 65 527 -6 521 4 525
Ombkostninger -204 -41 -93 -6 -344 -88 -432 0 -432
Afskrivninger 0 -91 0 0 -91 0 -91 0 -91
Basisresultat -22 4 51 59 92 -94 -2 4 2
Kursreguleringer 1 0 -8 -24 -31 3 -28 3 -25
Resultat af kapitalandele 0 0 0 0 0 15 15 21 36
Resultat for nedskrivninger -21 4 43 35 61 -76 -15 28 13
Nedskrivninger og
kreditrelaterede kursreguleringer -19 1 1 0 -17 -260 -277 0 -277
Resultat for skat -40 5 44 35 44 -336 -292 28 -264
Udlan 2.401 47 92 45 2.585 2.069 4.654 0 4.654
Obligationer 0 0 3.997 3.204 7.201 0 7.201 0 7.201
Leasing aktiver 0 509 0 0 509 0 509 0 509
Andre aktiver 5 149 81 1.640 1.875 172 2.047 0 2.047
Aktiveri alt 2.406 705 4.170 4.889 12.170 2.241 14411 0 14.411
Mio.kr. 2013
Netto rente- og gebyrindtaegter 179 0 0 0 179 -17 162 0 162
Handelsindtaegter eksklusive kursreguleringer 0 0 197 24 221 0 221 30 251
@vrige indtaegter 1 86 1 0 88 3 91 0 91
Indtaegterialt 180 86 198 24 488 -14 474 30 504
Ombkostninger -215 -33 -105 -16 -369 -96 -465 -3 -468
Afskrivninger 0 -52 0 0 -52 0 -52 0 -52
Basisresultat -35 1 93 8 67 -110 -43 27 -16
Kursreguleringer 0 0 SIFS -18 =33 SIS -48 -8 -56
Resultat af kapitalandele 0 0 1 -2 -1 2 1 0 1
Resultat for nedskrivninger -35 1 79 -12 33 -123 -90 19 -71
Nedskrivninger og
kreditrelaterede kursreguleringer -120 0 2 0 -118 -256 -374 0 -374
Resultat for skat -155 1 81 -12 -85 -379 -464 19 -445
Udlan 2.293 52 138 137 2.620 4.719 7.339 0 7.339
Obligationer 0 0 2.407 2.826 5.233 0 5.233 723 5.956
Leasing aktiver 0 320 0 0 320 0 320 0 320
Andre aktiver 5 143 56 1.739 1.943 398 2.341 341 2.682
Aktiverialt 2.298 515 2.601 4.702 10.116 5.117 15.233 1.064 16.297
Generelt:

Segmentregnskabet er i overensstemmelse med bankens interne rapportering. Alle aktiviteter er placeret i Danmark. Aktiver er placeret under de
forretningsomrader, som de driftsmaessigt relaterer sig til. Al funding aftages af bankens Treasury funktion, som indgar under segmentet @vrige,
og som er ansvarlig for bankens funding og likviditet. Transaktioner mellem segmenterne afregnes pa markedsniveau. Kriterier for indregning og
maling er i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis. De anvendte regnskabslinjer er i overensstemmelse med hovedtalsoversigten i

beretningen og som er beskrevet under Anvendt regnskabspraksis.

Forretningsomrdder:

Segmentregnskabet er opdelt pa bankens forretningsomrader og opdeles overordnet pa fortsaettende aktiviteter og aktiviteter under afvikling.
De fortsaettende aktiviteter indgar i den fremadrettede strategi for banken og er omrader, hvor banken ensker at udvide sin forretningsvolumen.
Aktiviteter under afvikling bestar af engagementer, som ikke indgar i den fremadrettede strategi og er et omrade, hvor banken pa en forsvarlig og
okonomisk hensigtsmassig made ensker at reducere sin eksponering. De enkelte forretningsomrader er beskrevet nedenfor.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

145



Mio.kr. 2014 2013

Privat:
Foretager radgivning og salg af finansielle produkter til bankens privatkunder bade via filialer placeretil1 storre danske byer og via internettet.
Der arbejdes pa tvaers at segmenterne sa kunderne far optimale lesninger herunder i forbindelse med formueradgivning og placering.

Leasing:
Tilbyder operationel leasing af person- og varebiler til erhverv samt administration af bilflader for erhvervsvirksomheder. Endvidere tilbydes
operationel leasing af personbiler til private. Forretningsomradet er placeret i Alm. Brand Leasing A/S, som er datterselskab af banken.

Finansielle Markeder:

Forretningsomradet bestar af Markets og Asset Management. Markets varetager alle bankens aktiviteter pa de finansielle markeder. Der ydes radgiv-
ning om og gennemfores kab og salg af veerdipapirer og valuta. Afdelingen laver desuden analyser af udviklingen pa rente- og aktie- og valutamar-
kederne. Asset Management har formuer under forvaltning for bade institutionelle og private investorer.

gvrige:

Indeholder bankens Treasury funktion, som har ansvaret for bankens sammenszetning af funding og likviditetsstyring, herunder bankens egen-
beholdning. Som udgangspunkt aftager Treasury al funding, som bankens ovrige forretningsomrader anskaffer, og Treasury soger for allokering og
afregning over for de enkelte forretningsomrader. Funding allokeres til en pris svarende til de faktiske omkostninger for at skaffe fundingen,
hvortil der tilleegges et spread til deekning af administrationsomkostninger og eventuelle risici.

Afvikling:

Indgar som det eneste forretningsomrade under aktiviteter under afvikling og bestar af engagementer inden for sma og mellemstore erhvervs-
kunder, landbrug, ejendomsudviklingsprojekter, pantebreve samt en portefolje af bilfinansieringskontrakter. Engagementerne soges lobende ned-
bragt hvilket forventes at straekke sig over en arraekke.

Note 41 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Garantiforpligtelser 1.235 1.150

Koncernens selskaber har indgdet leje- og serviceaftaler vedrerende it og lokaler med en samlet ydelse pa 64 mio.kr. fordelt over en femarig periode.

Som led i den almindelige bankdrift har Alm. Brand Bank en raekke eventualforpligtigelser, som i overensstemmelse med IFRS 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 evrige eventualforpligtigelser bl.a. omfatter garantier overfor Det Private Beredskab samt Garantifonden for Indskydere og
Investorer. Samlet har Alm. Brand Bank A/S ikke balanceforte garantiforpligtelser bestaende af finansgarantier, tabsgarantier for realkreditudlan
mv. forialt 0,7 mia.kr.

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrerende ejendomme pa i alt 9 mio.kr.
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S har en momsreguleringsforpligtelse vedrerende ejendomme pa i alt 2 mio.kr.

Alm. Brand A/S har afgivet garanti over for ILU (Institute of London Underwriters) for kontrakter indtegnet pa vegne af Kjebenhavnske Re's
engelske datterselskab The Copenhagen Reinsurance Company (U.K.) Ltd. (Cop. Re UK Ltd.). Garantien dakker forsikringskontrakter vedrerende
Marine Aviation and Transport (MAT) indtegnet gennem ILU i perioden 3. april 1989 til 1. juli 1997.1forbindelse med salget af Kjobenhavnske Re
koncernen i 2009 har keber pataget sig at friholde 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
sadanne ordinzre og ekstraordinzre bidrag, som de til enhver tid matte veere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte
vere aftalt med Finanstilsynet. Alm. 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.

Koncernen er som aktiv finansiel koncern part i en raekke retssager. Sagerne vurderes lebende, og der foretages de nedvendige henszettelser. Det er
ledelsens vurdering, at disse sager ikke vil pafere koncernen veesentlige yderligere tab.
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note 42 Sikkerhedsstillelser
Bogforte vaerdier af aktiver, der tjener til sikkerhed for forsikringsmessige henszttelser
Likvide beholdninger 0 265 265 0 285 285
Obligationer 7.193 10.271 17.464 7.272 10.088 17.360
Kapitalandele og
investeringsforeningsandele 0 861 861 0 969 969
Pantsikrede udlan 78 0 78 0 0 0
Tilgodehavende renter 42 67 109 41 89 130
Ejendomme, ejerpantebreve 0 62 62 0 71 71
Kapitalandele i datterselskaber 0 1.320 0 0 316 0
Sikkerhedsstillelser ultimo 7.313 12.846 18.839 7.313 11.818 18.815

Pengepolitiske modparter i Danmarks Nationalbank kan kun opna kredit, mod at de stiller sikkerheder i form af pantsaetning af godkendte
veerdipapirer.

Som led i den lebende forretning er der over for Danmarks Nationalbank samt Clearstream ultimo 201 4 stillet obligationer til sikkerhed med en
samlet kursveerdi pa 1.875 mio.kr. (2013:1.429 mio.kr.). 12013 blev der stillet udlan til sikkerhed med en belaningsverdi pa 478 mio.kr., men
denne facilitet bortfaldt 1.juli 201 4.

Til sikkerhed for henholdsvis positiv og negativ dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter er der ultimo 201 4 modtaget kontanter for 121 mio.kr.
og afgivet kontanter for 879 mio.kr. (2013:1 mio.kr. og 852 mio.kr.)

Ved repoforretninger, det vil sige salg af vaerdipapirer, hvor der samtidig treeffes aftale om tilbagekeb pa et senere tidspunkt, forbliver veaerdipa-
pirerne pa balancen, og det modtagne vederlag indregnes som geeld. Verdipapirer i repoforretninger behandles som aktiver stillet som sikkerhed
for forpligtelser. Modparten har ret til at saelge eller genbelane de modtagne veerdipapirer.

Ved reverseforretninger, det vil sige keb af vaerdipapirer, hvor der samtidig treaeffes aftale om tilbagesalg pa et senere tidspunkt, har koncernen ret til
at selge eller genbelane vaerdipapirerne. Verdipapirerne indregnes ikke i balancen, og det afgivne vederlag indregnes som tilgodehavende.

Aktiver modtaget som sikkerhed i forbindelse med reverseforretninger kan videreszlges til tredje mand. Hvis dette er tilfeeldet, kan der som folge
af regnskabsreglerne opsta en negativ beholdning. Denne fores under "Andre passiver."

Aktiver solgt som led i repoforretninger:
Obligationer til dagsvaerdi 0 759

Aktiver kebt som led i reverseforretninger:
Obligationer til dagsvaerdi 0 177

Note 43 Nertstiende parter

Alm. Brand fmba koncernen anser folgende for at vaere neertstaende parter:

Alm. Brand Formue A/S (ej helejet dattervirksomhed, likvideret pr. 4. september 201 4)
Nordic Corporate Investment A/S (associeret selskab)

Cibor Invest A/S (associeret selskab)

Direktion og bestyrelse i Alm. Brand A/S

Noglepersoner i Alm. Brand A/S

Neertstaende parter omfatter ligeledes direktionens, bestyrelsens og neglepersoners relaterede familiemedlemmer samt endvidere selskaber, hvori
personkredsen har vasentlige interesser.

Alm. Brand koncernen varetager administrative opgaver for Alm. Brand af 1792 fmba.

Der er indgaet aftaler om forrentning af lobende mellemvaerender mellem koncernens selskaber pa markedsvilkar.
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Alm. Brand af 1 792 fmba har erhvervet hybrid kapital udstedt i Alm. Brand Bank A/S.

Alm. Brand af 1 792 fmba har indskudt ansvarlig lanekapital i Alm. Brand A/S. Det hidtidige lan pa 250 mio.kr. blev indfrieti 201 4 og blev erstat-
tet af et nyt ansvarligt lin med samme hovedstol.

For oversigt over dattervirksomheder og associerede virksomheder mv. henvises til selskabsoversigten.

Alm. Brand koncernen har tveergaende funktioner, som loser feelles administrative opgaver for koncernens selskaber. 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 evrige koncern. 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 forvaltning i banken, ligesom en betydelig del af koncernens handel med veerdipapirer foretages gennem Alm. Brand Bank
til markedsvzerdi.

Alm. Brand Bank solgte den 11. december 201 4 ikke restante pantebreve for en samlet bogfort vaerdi pa 1,9 miakr. til Alm. Brand Forsikring.
Transaktionen indeholder en optionsaftale, og Alm. Brand Forsikring kan tilbageseelge pantebreve til banken, hvis debitor ikke opfylder betalings-
forpligtelserne. Banken beholder dermed den underliggende kreditmessige risiko pa pantebrevene, mens markedsmaessige risici er overgaet til Alm
Brand Forsikring, herunder risikoen for rentesendringer og fortidsindfrielser. Pantebrevene er ikke laengere indregnet i bankens balance, da der er
overfort vaesentlige risici og fordele til Alm. Brand Forsikring.

Der er indgaet en administrationsaftale mellem Alm. Brand Bank og Alm. Brand Forsikring omkring handtering af pantebrevsportefoljen. 1201 4
har banken modtaget administrationshonorar pa 0,6 mio.kr. samt optionspraemie pa 2 mio.kr. Optionen har en markedsvzerdi pa 1,4 mio.kr.
pr-31.december 201 4.

Der foretages reassurancedaekning for Alm. Brand koncernen pa faelles basis.

Som led i sin almindelige investeringsvirksomhed har Alm. Brand Liv og Pension erhvervet en minoritetsaktiepost i Dades A/S pa knap 209 mio.kr.
imarkedsveerdi, hvilket svarer til under 5% i ejerandel. Dades A/S' administrerende direktor, Boris Norgaard Kjeldsen, er neestformand i Alm. Brand
A/S og bestyrelsesmedlem i Alm. Brand Liv og Pension A/S. Investeringen er omfattet af lov om finansiel virksomhed § 78 og er godkendt og folges
af bestyrelsen i Alm. Brand Liv og Pension A/S.

Koncernen 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 koncernen, herunder administra-
tion, regnskab og rapportering, udlejning, tilsyn og teknisk bistand. Det arlige honorar er i niveauet 2 mio.kr. Det er ledelsens vurdering, at total-
administrationsaftalen er indgaet pa markedsvilkar.

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

Der har ud over det ydede vederlag til bestyrelse og direktion mv. i regnskabsaret vaeret folgende transaktioner mellem Alm. Brand koncernen og

de neertstaende parter:

Mio.kr. 2014
Selskaber
Alm. Brand kontrolleret af

Alm.Brand  datterselskaber Direktion og bestyrelses-

af1792fmba  (ikke 100% ejet) Noglepersoner  bestyrelseiA/S medlemmer

Salg af ydelser 364 2 2 3 1
Kob af ydelser 348 1 0 0 0
Rente- og gebyrindtaegter 0 4 0 0 0
Rente- og gebyrudgifter 17 0 1 1 0
Tilgodehavender 0 0 1 2 1
Geeld 335 0 29 41 0
Sikkerhedsstillelser 0 0 1 1 0
Rentesatser 2,33-8,5% 2,33-8,5% 5,28%
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Mio.kr. 2013
Selskaber

Alm. Brand kontrolleret af

Alm.Brand datterselskaber Direktion og bestyrelses-

af1792fmba  (ikke 100%ejet)  Neglepersoner  bestyrelseiA/S medlemmer

Salg af ydelser 66 1.271 1 5 1
Kab af ydelser 66 1.399 0 0 0
Rente- og gebyrindtaegter 0 20 0 0 0
Rente- og gebyrudgifter 15 0 1 1 0
Tilgodehavender 0 403 2 1 1
Geeld 312 0 32 46 0
Sikkerhedsstillelser 0 0 2 1 0
Rentesatser 1,7-8,5% 1,7-8,5% 5,26%

Kob og salg af ydelser, der omfatter forsikringsmaessige ydelser samt levering af bankprodukter i form af lan, garantier, kreditter samt keb/salg af
pantebreve mv. sker pa koncernens seedvanlige markedsbaserede vilkar, dog saledes at medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer opnar seed-
vanlige medarbejdervilkar. Geeld omfatter indlan i banken, pensionsdepoter i bank og liv mv. Der er ikke i regnskabsaret eller i det foregaende
regnskabsar udgiftsfert tab eller foretaget nedskrivning pa mellemvaerender med naertstaende parter.

Mio.kr. 2014 2013
Note 44 Klassifikation af finansielle instrumenter Amor- Amor-

Dags- tiseret Dags- tiseret

veerdi kostpris Talt veerdi kostpris Talt
Finansielle aktiver til dagsvaerdi
Statsobligationer 2.816 0 2.816 2.329 0 2.329
Realkreditobligationer 21.649 0 21.649 21.866 0 21.866
Andre fastforrentede fordringer 482 0 482 764 0 764
Andre variabelt forrentede fordringer 186 0 186 129 0 129
Borsnoterede aktier 944 0 944 1.166 0 1.166
Unoterede aktier 373 0 373 419 0 419
Investeringsejendomme 542 0 542 428 0 428
©vrige investeringsaktiver 7 0 7 3 0 3
Lan og tilgodehavender
Tilgodehavende hos forsikringstagere 0 127 127 0 138 138
Tilgodehavende hos forsikringsmeeglere 0 10 10 0 18 18
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 0 39 39 0 0 0
Andre tilgodehavender 0 88 88 0 69 69
Positiv markedsvaerdi af afledte finansielle
instrumenter 1.196 0 1.196 639 0 639
©vrige aktiver 0 168 168 0 73 73
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 0 8 8 0 9 9
Midlertidigt overtagne aktiver 30 0 30 205 0 205
Tilgodehavende renter 269 0 269 357 0 357
Periodeafgraensninger 0 43 43 0 43 43
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 952 952 0 678 678
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 0 249 249 0 363 363
Udlan 2.181 4.347 6.528 2.497 4.843 7.340
Finansielle aktiver ultimo 30.675 6.031 36.706 30.802 6.234  37.036
Finansielle passiver
Efterstillede kapitalindskud 0 249 249 0 775 775
Udstedte obligationer 0 21 21 0 31 31
Geeld til forsikringstagere 0 7 7 0 9 9
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 0 11 11 0 13 13
Geeld i forbindelse med genforsikring 0 29 29 0 97 97
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0 0 0
Negativ markedsveerdi af afledte
finansielle instrumenter 551 0 551 240 0 240
Midlertidig overtagne passiver 1 0 1 166 0 166
Anden geeld 35 675 710 39 716 755
Periodeafgransningsposter 0 2 2 0 2 2
Indlan 0 10.850 10.850 0 10.850 10.850
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 1.972 1.972 0 2709 2.709
Finansielle passiver ultimo 587 13.816 14.403 445 15202 15.647
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Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt

Dagsverdimaling af finansielle instrumenter

Niveau 1

. ielle akti
Udlan 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Obligationer 7.609 9.383 7.201 132 24.250 9.158 9.127 5.956 97 24282
Aktier 0 861 83 0 944 0 763 403 0 1.166
Andre aktiver 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finansielle aktiver i alt 7.609 10.244 7.284 132 25.194 9.158 9.890 6.359 97 25.448

. iell .
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
Niveau 2

. ielle akti
Udlan 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Obligationer 0 702 0 2 704 0 625 0 2 627
Aktier 0 0 138 0 138 0 0 189 0 189
Andre aktiver 242 1.120 110 2 1.472 269 435 295 2 0909
Finansielle aktiver i alt 242 1.822 248 4 2.314 269 1.060 484 4 1.815
Midlertidig overtagne passiver 0 0 1 0 1 0 0 166 0 166
Andre passiver 244 269 73 0 586 0 6 273 0 279
Finansielle passiveri alt 244 269 74 0 587 0 6 439 0 445
Niveau 3
Udlan 1.874 0 307 0 2.181 0 0 2.497 0 2.497
Obligationer 53 126 0 0 179 54 125 0 0 179
Aktier 8 212 15 0 235 8 207 14 1 230
Investeringsejendomme 18 1.417 160 0 542 16 1.433 37 0 428
Midlertidigt overtagne aktiver 0 0 30 0 30 0 0 205 0 205
Finansielle aktiveri alt 1.953 1.755 512 0 3.167 78 1.765 2.753 1 3.539
Andre passiver 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0
Finansielle passiveri alt 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0

Der er tre niveauer for dagsvaerdimaling:

Niveau 1 er baseret pa officielle (ikke-korrigerede) kurser pa aktive markeder.

Niveau 2 omfatter finansielle instrumenter, hvor veerdianseettelsen er baseret pa input, der direkte eller indirekte er observeret for instrumentet.
Niveau 3 indeholder finansielle instrumenter, hvor inputtet ikke er baseret pa direkte observerede markedsdata.

Der har ikke vaeret overforsel mellem kategorierne i vaerdiansaettelseshierarkieti 2013 eller 201 4.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi indeholder pantebreve, som opgeres ved brug af en vaerdiansattelsesmodel, der estimerer nutids-
veerdien af de forventede fremtidige pengestromme. Veerdianseettelsen er dels baseret pa observerbare markedsdata (renter) og dels pa forventnin-
ger til fremtidige indfrielses- og tabsprocenter. Ved maling til dagsvaerdien benyttes en swaprentekurve tillagt 50 basispunkter samt indfrielsesfor-
ventninger i niveauet 0 %-9 % athaengig af restlebetid og forventede tabsprocenter i niveauet 0,75 %-4,25 % afthaengig af ejendomstype og sikkerheds-
meassig placering. @ges den gennemsnitlige indfrielsesforventning med 1 %-point, og eges de forventede tabsprocenter med 0,5 %-point, betyder
det en @endring af dagsvaerdien for markedsveerdimodellen med 560 t.kr. Der henvises endvidere til note 56.

Obligationer til dagsvaerdi omfatter erhvervsobligationer, der veerdianseettes til noterede priser.
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Aktier mv. omfatter bersnoterede aktier, der veerdiansettes til noterede priser samt unoterede aktier, hvor inputtet er baseret pa ikke direkte
observerede markedsdata. Bankens unoterede aktier bestar af sektorejede selskaber samt aktier, som er modtaget i forbindelse med kreditforsvar.
For unoterede aktier i sektorejede selskaber, hvor der sker omfordeling af aktierne, anses omfordelingen for at udgere det primaere marked for
aktierne. Dagsveerdien fastsaettes som omfordelingskursen, og aktierne indgar som niveau 2. For ovrige unoterede aktier i sektorejede selskaber
samt aktier modtaget i forbindelse med kreditforsvar, hvor observerbare input ikke umiddelbart er tilgeengelige, er veerdianseettelsen forbundet
med skon, hvori indgar oplysninger fra selskabernes regnskaber, erfaringer fra handler med aktier i de pagaeldende selskaber samt input fra kvali-
ficeret ekstern part.

Midlertidigt overtagne aktiver omfatter parcelhuse og udlejningsejendomme, som forventes solgt indenfor de nzeste 12 maneder. Aktiver i midler-
tidig besiddelse veerdiansaettes efter ssamme metode som investeringsejendomme, dog anvendes anskaffelsessummen, hvis denne er lavere. Seen-
kes vurderingerne af parcelhusene med 15 %, og eges afkastkravet pa udlejningsejendomme med 1 %-point, betyder det en @endring af dagsvaer-
dien pa 3,1 mio.kr.

Andre aktiver indeholder tilgodehavende renter for 83 mio.kr. samt positive veerdier af afledte finansielle instrumenter for 27 mio.kr. Verdi-
ansattelse af renter folger normale periodiseringsprincipper. Vaerdiansattelsen af afledte finansielle instrumenter sker ved anvendelse af noterede
kurser fra et aktivt marked samt ved anvendelse af generelt accepterede veerdiansattelsesmodeller med observerbare data, herunder rentekurver,
volatiliteter og aktieindeks.

Midlertidig overtagne forpligtelser omfatter foranstaende lan pa ejendomme i midlertidig besiddelse. Dette er primaert geeld til realkreditinsti-
tutter.

Andre passiver indeholder skyldige renter samt negative verdier af afledte finansielle instrumenter. Veerdiansaettelse af renter folger normale
periodiseringsprincipper. Vaerdiansattelsen af afledte finansielle instrumenter sker ved anvendelse af noterede kurser fra et aktivt marked samt

ved anvendelse af generelt accepterede vaerdiansettelsesmodeller med observerbare data, herunder rentekurver, volatiliteter og aktieindeks.

Vedrerende investeringsejendomme henvises til note 9 Investeringsejendomme.

2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Udvikling i niveau 3 finansielle instrumenter
Udlan
Regnskabsmeessig veerdi primo 0 0 2497 0 2497 0 0 2930 0 2.930
Arets tilgang 1.883 0 0 0 1.883 0 0 35 0 35
Arets afgang -6 0 -2.129 0 -2.135 0 0 -222 0 -222
Realiserede kursreguleringer 0 0 -135 0 -135 0 0 -177 0 -177
Urealiserede kursreguleringer -3 0 74 0 71 0 0 -69 0 -69
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 1.874 0 307 0 2.181 0 0 2.497 0 2.497
Kursreguleringer indregnet
iresultatopgerelsen 0 0 -61 0 -64 0 0 -246 0 -246
Obligationer
Regnskabsmzessig verdi primo 54 125 0 0 179 53 149 0 0 202
Arets tilgang 0 2 0 0 2 0 2 0 0 2
Arets afgang 0 0 0 0 0 0 -26 0 0 -26
Realiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer -1 -1 0 0 -2 1 0 0 0 1
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 53 126 0 0 179 54 125 0 0 179
Kursreguleringer
indregnet i resultatopgerelsen -1 -1 -2 1 0 1
Aktier
Regnskabsmeessig veerdi primo 8 207 14 1 230 9 209 11 1 230
Arets tilgang 0 1 0 1 0 1 0 0 1
Arets afgang 0 0 0 -1 -1 0 0 -1 0 -1
Realiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer 0 4 1 0 5 =1l = 4 0 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 8 212 15 0 235 8 207 14 1 230
Kursreguleringer
indregnet i resultatopgerelsen 0 4 1 0 5 =1l =3 4 0 0
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2014 2013

Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt

Midlertidigt overtagne aktiver

Regnskabsmeessig veerdi primo 0 0 205 0 205 0 0 136 0 136
Arets tilgang 0 0 3 0 3 0 0 138 0 138
Arets afgang 0 0 -174 0 -174 0 0 -62 0 -62
Realiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer 0 0 -4 0 -4 0 0 -7 0 -7
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 0 0 30 0 30 0 0 205 0 205
Kursreguleringer
indregnet i resultatopgerelsen 0 0 -4 0 -4 0 0 =7 0 -7
Andre passiver
Regnskabsmaessig veerdi primo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Arets tilgang 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0
Arets afgang 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Realiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0
Kursreguleringer
indregnet i resultatopgoerelsen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
For primo til ultimo specifikation vedrerende investeringsejendomme henvises til note 9.
Kursreguleringer indregnes i resultatopgerelsen under kursreguleringer.
Rating af obligationer
Rated AAA 7.043 8.785 6.750 57  22.635 7.934 8.855 5.274 41 22.104
Rated AA- til AA+ 566 419 20 0 1.005 1.038 308 17 0 1.363
Rated A- til A+ 0 372 122 0 494 188 260 109 0 557
Qvrige 53 635 309 77 999 52 454 556 58 1.064
Obligationer til dagsvaerdig ultimo 7.662 10.211 7.201 134 25133 9.212 9.877 5.956 99  25.088
Mio.kr. 2014 2013
Note 45 Afkastaf finansielle instrumenter Aktiver Gald Aktiver Geeld
tilamor- til amor- tilamor- til amor-

Dags- tiseret tiseret Dags- tiseret tiseret

vaerdi kostpris kostpris Lalt vaerdi kostpris kostpris Lalt
Renteindtaegter mv. 818 259 0 1.077 904 269 0 1.173
Gebyrindtaegter mv. forvaltning 42 0 0 42 42 0 0 42
Gebyrindtaegter mv. ovrige 39 33 0 72 35 37 0 72
Anden indkomst -2 144 0 142 -1 78 0 77
Indtaegterialt 897 436 0 1.333 980 384 0 1.364
Renteudgifter -73 0 -216 -289 -59 0 -313 -372
Kursreguleringer
eksklusive kredittab pa pantebreve 443 0 0 443 -175 0 0 -175
Kredittab pa pantebreve -137 0 0 -137 -177 0 0 -177
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 0 -141 0 -141 0 -196 0 -196
Resultat for skat 1.130 295 -216 1.209 569 188 -313 444
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Mio.kr. 2014 2013
Note 46 Dagsvaerdi af finansielle instrumenter Ind- Ind-
Dags- regnet Dags-  regnet
verdi  vaerdi verdi verdi
Finansielle aktiver til dagsvaerdi
Statsobligationer 2.816 2.816 2.329 2.329
Realkreditobligationer 21.649 21.649 21.866  21.866
Andre fastforrentede fordringer 482 482 764 764
Andre variabelt forrentede fordringer 186 186 129 129
Borsnoterede aktier 944 944 1.166 1.166
Unoterede aktier 373 373 419 419
Investeringsejendomme 542 542 428 428
©vrige investeringsaktiver 7 7 3 3
Lan og tilgodehavender
Tilgodehavende hos forsikringstagere 127 127 138 138
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 10 10 18 18
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 39 39 0 0
Andre tilgodehavender 88 88 69 69
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 1.196 1.196 639 639
©vrige aktiver 168 168 73 73
Pensionskassen under Alm. Brand A/S 8 8 9 9
Midlertidigt overtagne aktiver 30 30 205 205
Tilgodehavende renter 269 269 357 357
Periodeafgraensninger 43 43 43 43
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 952 952 678 678
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 249 249 363 363
Udlan 6.571 6.528 7.346 7.340
Finansielle aktiver til dagsvaerdi ultimo 36.749 36.706 37.042  37.036
Finansielle passiver
Efterstillede kapitalindskud 249 249 775 775
Udstedte obligationer 21 21 31 31
Genforsikringsdepoter 0 0 0 0
Geeld til forsikringstagere 7 7 9 9
Geld i forbindelse med direkte forsikring 11 11 13 13
Geeld i forbindelse med genforsikring 29 29 97 97
Geld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Negativ markedsvzeerdi af afledte
finansielle instrumenter 551 551 240 240
Anden geeld 710 710 755 755
Periodeafgraensningsposter 2 2 2 2
Indlan 11.032 10.850 11.032 10.850
Geld til kreditinstitutter og centralbanker 1.972 1.972 2.709 2.709
Finansielle passiver til dagsveerdi ultimo 14.584 14.402 15.663 15.481

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker har en forholdsvis kort lebetid, og indregnede veerdier til amortiseret kostpris

forudsaettes at svare til dagsvaerdier.

Mellemvzaerender med kreditinstitutter er indregnet til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsveerdier forudsattes at veere den renteniveauafhaen-
gige vaerdiregulering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter, der var geeldende, da mellemvzerenderne

blev etableret.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi, obligationer til dagsverdi, aktier mv. samt afledte finansielle instrumenter er i regnskabet malt til
dagsveerdi, saledes at indregnede veerdier stemmer overens med dagsveerdier.

Forskellen mellem dagsveerdier og de indregnede veerdier af Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris forudszettes at svare til den
renteniveauafhaengige kursregulering, som udregnes ved at sammenholde aktuelle markedsrenter med de markedsrenter, der var geeldende, da
udlanene blev etableret. £ndringer i kreditkvaliteten tages ikke i betragtning, da disse eendringer forudszettes at indga i nedskrivninger pa udlan

for savel indregnede veerdier som dagsveerdier.

Dagsveerdien af indlan og anden geeld forudszettes at svare til den renteniveauafhaengige kursregulering, som udregnes ved at ssmmenholde

aktuelle markedsrentermed de markedsrenter, der var geeldende, da indlanene blev etableret.
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Udstedte obligationer og efterstillede kapitalindskud males til amortiseret kostpris. Forskellen til dagsveerdier forudszttes at veere den rente-
niveauafh@ngige kursregulering, som udregnes ved at ssmmenholde aktuelle markedsrenter med markedsrenter, da udstedelserne blev etableret.
/Andringer i dagsveerdier pa grund af @ndring i bankens egen kreditveerdighed tages ikke i betragtning.

Regulering til dagsveerdier for finansielle aktiver og forpligtelser viser et samlet ikke-indregnet urealiseret tab pa 156 mio.kr. ultimo 201 4 og frem-
kommer pa grund af hejere rentesatser pa de underliggende aktiver og forpligtelser i forhold til renteniveauet ultimo aret. Reguleringen kan hen-

fores til udlan, indlan og anden geeld samt efterstillede kapitalindskud.

Ianvendt regnskabspraksis er opgerelsen af dagsveerdier neermere beskrevet for de poster, som indregnes til dagsveerdi.

Mio.kr. 2014 2013

Repo Repo
Derivater aftaler Ialt Derivater aftaler Ialt

Note 47 Modregning

Finansielle aktiver

Indregnede aktiver, brutto 1.196 0 1.196 766 178 944
Forpligtelser modregnet i balancen 0 0 0 -61 0 -61
Nettobeleb for finansielle aktiver i balancen 1.196 0 1.196 705 178 883
Relaterede belob som ikke er modregnet i balancen 0

Finansielle instrumenter -408 0 -408 =& 0 =&
Finansielle sikkerhedsstillelser -784 0 -784 -678 -175 -853
Nettobelsb 4 0 4 24 3 27
Finansielle forpligtelser

Indregnede forpligtelser, brutto 551 0 551 339 772 1.111
Aktiver modregnet i balancen 0 0 0 -61 0 -61
Nettobelob for finansielle forpligtelser i balancen 551 0 551 278 772 1.050
Relaterede belob som ikke er modregnet i balancen 0

Finansielle instrumenter -408 0 -408 -3 0 -3
Finansielle sikkerhedsstillelser -143 0 -143 -678 -175 -853
Nettobeleb 0 0 0 -403 597 194

Afledte finansielle instrumenter optages i balancen til dagsveerdi. Positive dagsvardier indgar under Andre Aktiver, mens negative dagsverdier ind-
gar under Andre Passiver. Finansielle instrumenter pa balancen er omfattet af rammeaftaler for netting eller andre aftaler. Aktiver og forpligtelser
modregnes i de tilfzelde, hvor Alm. Brand og modparten har en juridisk ret til at modregne og i forleengelse heraf realiserer aktiverne og returnere
sikkerheder samtidig. Alm. Brand anvender Master netting agreements, der giver ret til modregning i forbindelse med en modpart i default, idet
eksponering overfor modpart i et sadan tilfaelde vil blive reduceret som folge af modtaget sikkerhedsstillelse. Sikkerheder reducerer eksponeringen
iforbindelse med en modpart i default, men opfylder ikke kriterierne for regnskabsmaessig modregning i henhold til IFRS.

2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Note 48 Lebetidsfordeling pa finansielle instrumenter
Obligationer
Udleb om 1 ar eller mindre 1.380 409  3.248 0 5.037  3.360 1.504  2.588 41 7.493
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 4314 2190 1.709 57 8270  4.353 1.552 1.256 0 7.161
Udleb efter S ar 1.968 7.612 2.244 77 11.826 1.499 6.821 2112 58 10.434
Obligationer ultimo 7.662 10.211 7.201 134 25.133 9.212 9.877 5.956 99 25.088
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Udleb om 1 ar eller mindre 46 224 198 7 249 5 141 323 14 363
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Udleb efter S ar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender ultimo 46 224 198 7 249 5 141 323 14 363
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2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Udlan og tilgodehavender
Udleb om 1 ar eller mindre 218 123 2.410 95 2.846 122 34 2.789 67 3.012
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 313 0 727 0 1.040 0 0 960 0 960
Udleb efter 5 ar 1.496 0 2274 0 3.770 0 0 4.202 0 4.202
Udlan og tilgodehavender ultimo 2.027 123 5411 95 7.656 122 34 7.951 67 8.174
Indlan og geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Udleb om 1 ar eller mindre 40 780 11.177 0 11.773 248 383 11.030 0 11.584
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 0 0 175 0 173 0 0 1.195 0 1.186
Udleb efter 5 ar 0 0 923 0 923 0 (0] 908 0 908
Indlan og geeld til kredit-
institutter og centralbanker ultimo 40 780 12.275 0 12.869 248 383 13.133 0 13.678
Udstedte obligationer
Udleb om 1 ar eller mindre 0 16 16 0 10 10
Udlob efter 1 ar og mindre end 5 ar 0 5 5 0 21 21
Udstedte obligationer ultimo 0 21 21 0 31 31
Garantier
Udleb om 1 ar eller mindre 200 200 104 104
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 90 90 7 7
Udleb efter 5 ar 439 439 542 542
Garantier ultimo 729 729 653 653
Finansielle forpligtelser
Udleb om 1 ar eller mindre 244 269 64 0 577 0 6 211 0 217
Udleb efter 1 ar og mindre end 5 ar 0 0 6 0 6 0 0 38 0 38
Udleb efter 5 ar 0 0 3 0 3 0 0 24 0 24
Finansielle forpligtelser ultimo 244 269 73 0 586 0 6 273 0 279

De faktiske udlebstidspunkter kan afvige fra de kontraktmassige udlebstidspunkter, da udstederne af specifikke fordringer kan have ret til at
tilbagekebe fordringen for udleb. Der henvises i evrigt til note 14, hvoraf det forventede cashflow for koncernens erstatnings- og livforsikrings-
hensattelser fremgar.

Note 49 Kreditrisici
Kreditrisici pd typer af finansielle aktiver

Statsobligationer 0 2.793 23 0 2.816 70 2.110 149 0 2370
Realkreditobligationer 7.508 6.993 7.091 57 21.649 8.801 7.367 5.657 41 21.866
Andre fastforrentede fordringer 53 342 87 75 482 241 373 150 56 764
Andre variabelt forrentede fordringer 101 83 0 2 186 100 27 0 2 129
Ovrige investeringsaktiver 1 7 0 0 7 0 3 0 0 3
Genforsikringsandele af

forsikringskontrakter 298 24 0 0 322 608 23 0 0 631
Tilgodehavende hos forsikringstagere 104 23 0 0 127 104 34 0 0 138
Tilgodehavende hos forsikringsmaeglere 10 0 0 0 10 18 0 0 0 18
Tilgodehavende hos forsikringsselskaber 39 0 0 0 39 0 0 0 0 0
Andre tilgodehavender 49 32 0 38 88 43 20 0 38 69
Positiv markedsvaerdi af afledte finansielle

instrumenter 166 1.003 27 0 1.196 152 307 180 0 639
@vrige aktiver 114 0 54 0 168 0 0 73 0 73
Tilgodehavende renter 75 110 83 2 269 117 125 115 2 J57
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 0 100 757 95 952 0 0 611 67 678
Kassebeholdning og

anfordringstilgodehavender 46 224 198 7 249 5 141 S 14 363
Udlan 1.874 0 4.654 0 6.528 0 0 7.340 0 7.340
Maksimal kreditrisiko ultimo 10.438 11.734 12.974 276 35.088 10.259 10.530 14.598 220 35.397
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2014

2013

Mio.kr. Skade

Bank Ovrige

Talt

Skade Liv Bank Ovrige

Ialt

Koncernens eksponering mod kreditrisici udgeres primeert af finansielle tilgodehavender som pantebreve og evrige udlan samt kreditrisici pa
beholdningen af kreditobligationer. Beholdningen af kreditobligationeri Liv er en del af kundernes investeringsaktiver. Af beholdningen af kredit-
obligationer er 97% 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 78 78 86 86
Arets samt tilbageforte nedskrivninger 1 1 -8 -8
Nedskrivninger ultimo 79 79 78 78
Udlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher

Offentlige myndigheder 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Erhverv:

Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 10,7% 10,7% 9,3% 9,3%
Industri og rastofindvinding 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Energiforsyning 0,3% 0,3% 0,2% 0,2%
Bygge og anlag 0,0% 0,0% 0,1% 0,1%
Handel 0,3% 0,3% 0,2% 0,2%
Transport, hoteller og restauranter 0,0% 0,0% 0,1% 0,1%
Information og kommunikation 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Finansiering og forsikring 16,2% 16,2% 15,6% 15,6%
Fast ejendom 18,5% 18,5% 14,9% 14,9%
©vrige erhverv 3,2% 3,2% 7,9% 7,9%
Ialt erhverv 49,3% 49,3% 48,4% 48,4%
Private 50,7% 50,7% 51,6% 51,6%
Ialt 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Nedskrivninger

Individuel vurdering

Nedskrivninger primo 1.336 1.336 1.427 1.427
Nedskrivninger i arets lob 331 331 333 333
Tilbageforsel af nedskrivninger -205 -205 -121 -121
Endeligt tabt (afskrevet) -158 -158 -303 -303
Nedskrivninger individuel vurdering ultimo 1.304 1.304 1.336 1.336
Gruppevis vurdering

Nedskrivninger primo 118 118 129 129
Nedskrivninger i arets lob 118 118 51 51
Tilbageforsel af nedskrivninger -83 -83 -62 -62
Nedskrivninger gruppevis vurdering ultimo 153 153 118 118
Nedskrivningeri alt 1.457 1.457 1.454 1.454
Renteindtaegter vedrerende nedskrevne udlan

og tilgodehavender mv. 34 34 32 32
Arsager til individuelle nedskrivninger

Udlan og andre tilgodehavender for nedskrivninger

Bobehandling 245 245 234 234
Inkasso 77 77 85 85
Uerholdelig fordring 1.736 1.736 1.787 1.787
Lalt 2.058 2.058 2.106 2.106
Nedskrivninger mv.

Bobehandling 205 205 229 229
Inkasso 67 67 73 73
Uerholdelig fordring 1.032 1.032 1.034 1.034
TLalt 1.304 1.304 1.336 1.336
Udlan og andre tilgodehavender efter nedskrivninger 754 754 770 770
Verdi af sikkerheder for udlan, som ved individuel

vurdering er veerdiforringet 935 935 843 843
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NOTER

2014 2013
Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt
Beskrivelse af sikkerheder
Veerdi af sikkerheder
Fast ejendom, privat 73 73 59 59
Fast ejendom, erhverv 788 788 734 734
Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer 9 9 6 6
Biler 1 1 2 2
Andre sikkerheder 64 64 42 42
Veerdi af sikkerheder ultimo 935 935 843 843

Sikkerheder er veerdiansat til markedsveerdi ud fra felgende:

Fast ejendom; Maglervurdering, begrundet intern vurdering eller offentlig vurdering under hensyntagen til ejendomstype, beliggenhed, stand og
vurderet omszttelighed. Kontanter og let realisable veerdipapirer; Officiel kursveerdi, nar denne foreligger og i ovrige tilfzelde den transaktionspris,
der vil fremkomme i en handel mellem uafhaengige parter.

Losere, biler; Vurdering fra BilpriserPro under hensyntagen til type, model og alder.

Losore, andre sikkerheder; Baseret pa individuel vurdering.

De anforte sikkerheder er ustressede. For landbrugs- og ejendomsengagementer med finansielle problemer foretages beregningen af sikkerhe-
dernes veerdi ved opgerelsen af nedskrivningsbehovet pa grundlag af realisationsveardi ved salg inden for 6 maneder.

Realiserede sikkerheder og betingelse herfor
Vaerdi af realiserede sikkerheder

Fast ejendom, privat 5 5 11 11
Fast ejendom, erhverv 0 0 132 132
Veerdipapirer 0 0 35 35
Biler 2 2 5 5
Verdi af realiserede sikkerhederi alt 7 7 183 183

Tvangsrealisering af panter bliver nedvendig, safremt banken ikke kan forma debitor eller sikkerhedsstiller til at indga en frivillig aftale om reali-
sering. 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 verdi er i abenbar risko for at blive umiddelbart for-
ringet.

Restancer pa udlian og andre tilgodehavender mv.
Aldersfordeling

Op til 3 maneder 5 5 9 9
3-6 maneder 8 8 0 0
6-12 maneder 1 1 1 1
Over 12 maneder 1 1 1 1
Restancer ultimo 15 15 11 11
Veerdi af sikkerheder for udlan som er i restance 339 339 561 561
Beskrivelse af sikkerheder for udlin som er i restance

Vaerdi af sikkerheder

Fast ejendom, privat 114 114 69 69
Fast ejendom, erhverv 174 174 409 409
Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer 32 32 19 19
Biler 4 4 5 5
Andre sikkerheder 15 15 59 59
Veerdi af sikkerheder ultimo 339 339 561 561
Den samlede veerdi af sikkerheder pa balancedagen 4.079 4.079 5.792 5.792
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2014 2013

Mio.kr. Skade Liv Bank Ovrige Ialt Skade Liv Bank Ovrige Ialt

Beskrivelse af sikkerheder pa balancedagen

Veerdi af sikkerheder

Fast ejendom, privat 1.860 1.860 2.554 2.554
Fast ejendom, erhverv 1.948 1.948 2.773 2.773
Kontanter og let realiserbare vaerdipapirer 83 83 187 187
Biler 52 52 108 108
Andre sikkerheder 136 136 170 170
Veerdi af sikkerheder ultimo 4.079 4.079 5.792 5.792

Under den samlede krediteksponering vedrerer 1,9 mia.kr. tabsoption til daekning af pantebreve i Alm. Brand Forsikring, hvorimod de tilknyttede
sikkerheder i fast ejendom ikke er medtaget.

Kreditkvalitet

Kreditkvaliteten er kvantificeret ud fra Finanstilsynets bonitetskategorier, hvor udlan med normal bonitet svarer til kategori 2a og 3, udlan med
visse svaghedstegn svarer til kategori 2b, udlan med veesentlige svagheder svarer til kategori 2 ¢ og udlan med objektiv indikation for veerdifor-
ringelse svarer til kategori 1.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi - opdelt pa

bonitetskategorier

Udlan med normal bonitet 1.341 82 1.423 1.471 1.471
Udlan med visse svaghedstegn 105 2 107 169 169
Udlan med veesentlige svagheder 194 44 238 281 281
Udlan der hverken er forfaldne

eller veerdiforringede 1.640 128 1.768 1.921 1.921
Udlan med objektiv indikation

for vaerdiforringelse 2 985 987 1.323 1.323
Restgaeld i alt for kursreguleringer mv. 1.642 1.113 2.755 3.244 3.244
Kursreguleringer mv. 232 -806 -574 -747 -747
Udlan og andre tilgodehavender

til dagsveerdi ultimo 1.874 307 2.181 2.497 2.497

Afkursreguleringer mv. pa 574 mio. kr. (201 3: 747 mio. kr.) kan 824 mio. kr. (201 3: 926 mio. kr.) ultimo 201 4 henfores til kreditrelaterede kurs-
reguleringer.

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - opdelt
pd bonitetskategorier

Udlan med normal bonitet 1.636 1.636 1.897 1.897
Udlan med visse svaghedstegn 1.159 1.159 1.296 1.296
Udlan med veesentlige svagheder 524 524 710 710
Udlan der hverken er forfaldne eller vaerdiforringede 3.319 3.319 3.903 3.903
Udlan med objektiv indikation for veerdiforringelse 2.475 2.475 2.386 2.386
Restgaeld i alt for kursreguleringer mv. 5.794 5.794 6.289 6.289
Nedskrivninger mv. -1.447 -1.447 -1.446 -1.446
Udlan og andre tilgodehavender til

amortiseret kostpris ultimo 4.347 4.347 4.843 4.843

Garantidebitorer - opdelt pa bonitetskategorier

Garantidebitorer med normal bonitet 449 449 365 365
Garantidebitorer med visse svaghedstegn 127 127 138 138
Garantidebitorer med vaesentlige svagheder 34 34 29 29
Garantidebitorer der hverken er

forfaldne eller vaerdiforringede 610 610 532 532
Garantidebitorer med objektiv

indikation for vaerdiforringelse 130 130 130 130
Garantidebitorer i alt for hensaettelser mv. 740 740 662 662
Henszttelser mv. -10 -10 -8 -8
Garantidebitorer ultimo 730 730 654 654
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NOTER

Mio.kr. 2014 2013
Note 50 Markedsrisici

Valutarisiko

Positioner i fremmed valuta:

Lange positioner 12.352 13.857
Korte positioner -10.075 -11.580
Nettopositioner 2277 2277
Positioneri fremmed valuta opdelt pa de fem storste nettopositioner:

EUR 1.287 1.612
SEK 339 317
BRL 63 35
MYR 62 34
ZAR 62 34
@vrige 464 245
Positioner i fremmed valuta i alt 2277 2277
Renterisiko

Samlet renterisiko opgjort efter koncernens intern metode 1.333 1.244

Den interne opgerelsesmetode anvendes til styringen af den daglige renterisiko. Opgerelsesmetoden anvender modificerede optionsjusterede
varigheder til opgerelsen af renterisikoen ved en rentestigning pa 1 %-point. Renterisikoen males som det forventede tab pa rentepositioner,
der vil opsta som felge af en @endring i alle renter pa 1 %-point i enten op- eller nedadgaende retning. Renterisikoen opgeres per valuta.

2014
Mio.kr. Skade Liv-EK Bank*) Ovrige Ialt %afEK
Note 51 Felsomhedsoplysninger
Folsomhedsoplysninger, koncernen
Risiko pa egenkapital ved enkeltstaende haendelse
Rentestigning pa 1 %-point 1 -14 -55 -1 -69 -1,3%
Rentefald pa 1 %-point -84 -13 48 1 -48 -0,9%
Aktiekursfald pa 12% -14 0 -30 0 -44 -0,8%
Ejendomsprisfald pa 8% -1 0 -2 0 -3 -0,1%
Maksimalt valutakurstab med 99,5%
sandsynlighed pa 10 dage 0 0 2 0 2 0,0%
Tab pa modparter pa 8% -3 0 0 0 -3 -0,1%
Tab pa kredit pa 8% -58 -6 -46 0 -110 -2,1%
Katastrofeskader:
- én "1 00-ars skade" -234 0 0 0 -234 -4,5%
- to"100-ars skader" -368 0 0 0 -368 -7,0%

*) Felsomheder pa renterisiko for banken vedroerer balanceposter der indgar i den regnskabsmeessige renterisiko. Den regnskabsmaessige rente-
risiko pa banken ved en rentesendring pa 1 %-point udgjorde 58 mio.kr. pr. 31. december 201 4 (opgjort ud fra optionsjusterede modificerede varig-
heder). Ejendomsrisikoen i banken vedrerer ejendomme i direkte besiddelse. Felsomheden overfor aktiekursfald i Bank koncern er angivet inkl.
aktiepositioner i associerede virksomheder. Ovenstaende er en beskrivelse af de vaesentligste risici i Alm. Brand koncernen. Raekkefolgen af de
beskrevne risikofaktorer er ikke udtryk for risicienes storrelse eller betydning. De viste risici vedrerende Liv-EK er eksklusive risikoen pa veerdi-

papirer tilherende forsikringstagerne.

Inote 54 Risikostyring findes en naermere beskrivelse af de risici, som koncernen har pataget sig.
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Folsomhedsoplysninger, livselskabet

Maksimum
pavirkning af
bonuspotentiale
pa fripoliceydelser Maksimum
Maksimum for ®endring i pavirkning af
Minimum pavirkningaf anvendtbonus- anvendt bonus-
pavirkning af kollektiv potentiale pa potentiale pa
Mio.kr. kapitalgrundlag bonuspotentiale fripoliceydelser  fripoliceydelser
Heendelse:
Rentestigning pa 1 %-point -6 -30 275 0
Rentefald pa 1%-point -3 -139 -214 0
Aktiekursfald pa 12% 0 -219 0 0
Ejendomsprisfald pa 8% 0 -101 0 0
Valutarisiko (VaR 99,5%) 0 -47 0 0
Tab pa modparter pa 8% -13 -123 0 0
Fald i dedelighedsintensiteten pa 10% -47 0 1 0
Stigning i dedelighedsintensiteten pa 10% 44 0 -1 0
Stigning i invalideintensiteten pa 1 0% -28 0 -8 0
2014 2013 2012 2011 2010
Note 52 Nogletal vedrerende bankkoncernen
Solvensprocent 17,8% 18,4% 18,5% 16,8% 18,8%
Kernekapitalprocent 17,8% 17,7% 13,9% 11,0% 16,2%
Egenkapitalforrentning for skat -16,3% -33,8% -41,6% -94,5% -67,2%
Egenkapitalforrentning efter skat -9,4% -27,9% -30,6% -75,8%  -50,0%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,56 0,38 0,42 0,08 0,31
Renterisiko 2,0% 3,4% 1,5% -0,9% 1,1%
Valutaposition 3,6% 21,3% 7,1% 5,3% 4,6%
Valutarisiko 0,0% 0,2% 0,1% 0,2% 0,1%
Udlén i forhold til indlin 551% 80,3% 87,8% 148,0% 160,2%
Udlan i forhold til egenkapital 2,7 43 7,2 8,3 7,1
Arets udlansvaekst -36,6% -12,6% -17,8% -18,2% -15,8%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 204,5% 201,6% 248,7% 319,6% 256,8%
Summen af store engagementer 58,5% 63,0% 60,9% 68,0% 69,1%
Arets nedskrivningsprocent 2,1% 2,1% 2,8% 6,0% 4,3%
Afkastningsgrad -1,0% -2,2% -2,3% -4.,4% -2,5%
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NOTER

Mio.kr. 2014 2013
Note 53 Vaesentlige minoritetsinteresser

Oplysninger om Alm. Brand A/S, der har vasentlige minoritetsinteresser. De angivne beleb er Alm. Brands A/S' samlede koncern regnskabstal.
Minoritetsinteressernes ejerandel 40,6% 40,9%
Balance

Udlan 6.528 7.340
Investeringsaktiver 26.400 26.635
Aktiveri alt 39.118 39.580
Henszattelser til forsikringskontrakter 19.449 18.627
Indlan 10.857 10.853
Regnskabsmzssig veerdi af minoritetsinteresser 1.968 2.005
Resultat- og totalindkomstopgorelse

Indtaegterialt 7.638 7.320
Resultat efter skat 356 213
Totalindkomst i alt 356 213
Minoritetsinteressernes andel af drets resultat 150 100
Pengestromsopgorelse

Likviditet fra drift 745 -402
Andringer i investeringsplacering 862 2.875
Andringer i finansiering -1.440 -2.624

Alm. Brand A/S har ikke udbetalt udbytte.
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NOTE 54 Risikostyring

Alm. Brand patager sig som koncern en raekke risici, dels de me-
get forskellige forretningsmaessige risici forbundet med driften

af de forskellige forretningsomrader og dels de mere ensartede

finansielle risici forbundet med handteringen af koncernens

likviditet og investeringsstrategi.

Styring af koncernens risici er et veesentligt ledelsesmeessigt
fokusomrade, da en ikke kontrolleret udvikling i forskellige
risici kan pavirke resultater samt solvens og dermed de fremti-
dige forretningsmuligheder vaesentligt.

Formalet med risikostyringsfunktionen i Alm. Brand er at
sikre, at der lobende er aktiv risikostyring i den daglige for-
retning baseret pa sund fornuft. Risikostyringsfunktionen er
derfor forpligtet til at sikre, at den fornedne rapportering er
til radighed, sa forretningen kan traeffe gode og velfunderede
beslutninger. I Alm. Brand er der tre selvsteendige forretnings-
omrader. Dette betyder, at rapporteringen og sparringen skal
tilpasses de specifikke forretningsomrader for at gore risikosty-
ringen relevant for forretningen og dermed kunderne. De de-
centrale enheder i Alm. Brands risikostyringssystem udgeres
bl.a. af skadeaktuariatet, som behandler skadeforsikringsrisici,
livakturiatet, som behandler livsforsikringsrisici, kreditsekre-
tariatet, som behandler bankens kreditrisici, et seerligt udvalg,
der behandler it-maessige risici, mens der er en koncernfunk-
tion, der behandler markedsrisici samt kapitalstyring. Risiko-
styringen er saledes decentralt organiseret for de vaesentligste
forretningsrisici, mens der pa koncernniveau naturligvis folges
op pa den samlede risikostyring.

Bestyrelsen i hvert enkelt datterselskab fastsetter og god-
kender den overordnede politik for selskabets patagelse af ri-
sici, og bestyrelsen fastleegger herudover ogsa de overordnede
rammer samt den nedvendige rapportering. Direktionen i de
enkelte datterselskaber fastleegger pa dette grundlag den ope-
rationelle risikostyring. Note 51 Folsomheder viser de veesent-
ligste koncentrationer af risici og deres betydning for koncer-
nen.

Det lovpligtige revisionsudvalg stetter bl.a. bestyrelsen i arbej-
det med risiko- og kapitalstyring. Revisionsudvalget bestar af
tre medlemmer af bestyrelsen i det respektive selskab i kon-
cernen.
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Koncernens centrale risikoforum er en tveergaende risikoko-
mité, som har til formal at sikre koordination og ensartethed i
koncernens selskaber i forhold til patagelse, opgerelse og rap-
portering af risici. Derudover sikres det i en tveergaende inve-
steringskomité, at koncernens investeringer og markedsrisici
er inden for de af bestyrelsen fastsatte rammer og politikker i
de enkelte selskaber.

Compliancefunktionen bistar ledelsen i at sikre, at selskaber-
nes metoder og procedurer er tilstraekkelige til at sorge for, at
geeldende love og regler efterleves. Intern revision overvager
selskabernes administrative og regnskabsmeessige praksis,
koncernens kontrolprocedurer og overholdelsen af ledelsens
politikker og retningslinjer.

Endvidere opsamler et forum for operationel risiko opera-
tionelle begivenheder i Alm. Brand Forsikring og Alm. Brand
Bank. I forummet deltager afdelingerne Risk Management,
Compliance og Intern Revision. Der er herudover 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.

RISIKOFORHOLD

For at understotte koncernens langsigtede forretningsmees-
sige mal patages en reekke forskellige kalkulerede risici. Der er
veesentlig forskel pa indholdet og sterrelsen af de risici, som er
knyttet til de enkelte forretningsomrader, men overordnet set
kan risikoparametrene pa koncernen illustreres som i neden-
staende figur.

Risikoparametre

FORSIKRINGSKONCERN

Skadeforsikring

Sundheds-
forsikring

Modpart

Qvrige KONCERNRISICI  Livs-
forsikring
Operationel
Kredit
Marked

BANK



NOTE 54 Risikostyring - fortsat

Nedenfor beskrives risikoforholdene i koncernens tre forret-
ningsomrader Skadeforsikring, Liv og Pension samt banken
mere indgaende.

SKADEFORSIKRING

Der er pa alle vaesentlige omrader taget stilling til, hvilken ri-
sikoprofil der enskes i Skadeforsikring. Forretningsgange og
kontroller hertil er udformet, og der rapporteres lobende til
bestyrelsen og direktionen i Alm. Brand Forsikring A/S.

Skadeforsikringsrisici

De primeere risici er preemierisici (risikoen for at udgifterne til
skader og omkostninger overstiger premieindtegterne), er-
statningshensaettelsesrisici (risikoen for at den afsatte erstat-
ningshensettelse kan veere for lav i forhold til, hvad skaden
ender med at koste) og katastroferisici (udgiften til ekstreme
heendelser).

Accept- og indtegningsregler pa kunde- og produktniveau
reducerer preemierisici. For de indtegnede risici foretages en
vurdering af muligheden for, at flere policer kan rammes i sam-
me skadebegivenhed sakaldt kumul. Der er ligeledes fastlagt
instrukser for, hvilke risici den enkelte selger ma acceptere.
Herudover reduceres premierisici ved brug af reassurance og
ved hyppig overvagning af trends i tarifparametrene.

De veaesentligste arsager til erstatningshenszettelsesrisici er mo-
del- og beregningsusikkerheden pa erstatningshenseettelserne
og skadeinflation. Sterrelsen af aflebsgevinster og -tab evalu-
eres desuden i den arlige aktuarrapport op imod forventnin-
gerne fra selskabets partielle interne model. Denne kontrol er
med til at sikre et retvisende billede af risikoen for aflebstab.

Katastroferisici afdeekkes ved reassurance. Reassurancepro-
grammet skal sikre, at en enkelt skadebegivenhed eller en
tilfeeldig ophobning af sterre skader ikke kan medfore et uac-
ceptabelt tab af kapital, ligesom programmet skal begraense
storrelsen af udsving i det forsikringstekniske resultat.

De storste enkeltrisici i Skadeforsikring er naturkatastrofer og
terrorbegivenheder. Selskabets risiko forbundet med naturka-
tastrofer vurderes ved hjeelp af den partielle interne model og
en reekke scenarier baseret pa portefoljens eksponering og pa
en beregnet sandsynlighed. Begge dele viser, at det nuveerende
reassuranceprogram som minimum yder dekning for skader
som folge af en 200-ars storm.

For 2015 har Skadeforsikring kebt katastrofereassurance op
til 4,3 mia.kr. med et egetbehold pa 75 mio.kr. Genforsikring
for brandskader deekker op til 500 mio.kr. med egetbehold pa
30 mio.kr., mens deekninger for personskader ved ulykke- og
arbejdsskader deekker op til 800 mio.kr. med 20 mio.kr. i eget-
behold. Der er yderligere tegnet en frekvensdeekning pa store
brandskader, der deekker storre skader mellem 5 mio.kr. og
30 mio.kr. Daekningen 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 "mellemska-
der” for henholdsvis nedber (skybrud, snetryk mv.) og storm.
Daekning for nedber “opsamler” skadebegivenheder mellem
7,5 mio.kr. og 75 mio.kr. og treeder i kraft, nar den samlede ska-
deudbetaling overstiger 100 mio.kr. For storm opsamles ska-
debegivenheder mellem 10 mio.kr. og 75 mio.kr., hvor deek-
ningen pa tilsvarende made bliver aktiveret, nar de samlede
skader i dette interval overstiger 100 mio.kr.

Brancherne motorforsikring (kasko og ansvar) samt erhvervs-
ansvarsforsikring generelt er deekket af separate reassurance-
programmer hver med et egetbehold pa 20 mio.kr.

Risikoen ved en terrorbegivenhed er ikke altid en del af de for-
sikrede risici. I de tilfeelde, hvor Alm. Brand deekker denne type
begivenheder, afdeekkes selskabets risiko via en af de to folgen-
de muligheder. For det forste deekker den sakaldte terror-pool
og garantiordning fra staten skader, der involverer nukleare,
biologiske eller kemiske skadebegivenheder. For det andet har
Alm. Brand via egne programmer deekning for skader i forbin-
delse med terrorisme, der er forarsaget af andre ("konventio-
nelle”) arsager samt for eventuel “spill-over” for terror-pool. I
tilleeg er der tegnet specifikke deekninger for udvalgte bygnin-
geriforhold til konventionelle terrorbegivenheder.

Sundhedsforsikringsrisici
Sundhedsforsikringsrisici opstar som felge af forsikrings-
koncernens deekning af arbejdsskade- og ulykkesforsikringer.
Disse forsikringer giver alle anledning til bade preemie-, erstat-
ningshensettelses- og katastroferisici som beskrevet i afsnittet
om skadeforsikringsrisici.
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NOTE 54 Risikostyring - fortsat

Iseer arbejdsskadeforsikring er pavirket af sendringer i lovgiv-
ning og retspraksis samt social inflation. Med social inflation
menes, at udgiften til erstatninger stiger som folge af udvikling
i sociale og ekonomiske forhold. Disse forhold vil have en ten-
dens til at oge antallet af deekningsberettigede skader og den
gennemsnitlige erstatningsudgift. Disse udefrakommende ri-
sikofaktorer opstar pa baggrund af samfundsudviklingen og
er sveere at forudsige, hvilket vanskeliggor den rigtige prisseet-
ning af sundhedsforsikringsrisici.

Da lebetiden er leengere og lovgrundlaget mere indviklet, er ri-
sikofaktorernes potentielle pavirkning af resultatet pa arbejds-
skadeforsikring sterre relativt til ulykkesforsikringer.

Markedsrisici

Styringen af markedsrisici skal sikre, at det bedst mulige afkast
opnas under den betingelse, at kapitalgrundlaget i Alm. Brand
Forsikring ikke ma kunne blive afgorende forveerret af udvik-
lingen pa de finansielle markeder samt af enkeltudstederes
okonomiske problemer.

Aktivallokeringen i Alm. Brand Forsikring ultimo 2014 afspej-
ler et fokus pa stabilt afkast og lav investeringsrisiko. Investe-
ringsaktiverne i Alm. Brand Forsikring er altovervejende pla-
ceret i rentebserende aktiver, hvoraf hovedparten er danske
realkreditobligationer med hej kreditveerdighed. Den gen-
nemsnitlige varighed er mellem to og tre ar.

Renterisikoen pa aktiver og passiver folges lobende. Rente-
swaps anvendes til at tilpasse renterisikoen pa aktiverne. Risi-
koprofilen hari 2014 veeret eksponeret mod stigende renter, da
den samlede rentefolsomhed pa aktiverne generelt har veret
lavere end passivernes.

2%

Aktier
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Pantebreve

I'slutningen af 2014 kebte Alm. Brand Forsikring hovedparten
af Alm. Brand Banks beholdning af pantebreve. Transaktionen
indeholder en optionsaftale, der sikrer Alm. Brand Forsikring
mod fremtidige kredittab. Alm. Brand Forsikring kan saledes
tilbagelevere pantebreve til banken, hvor debitor ikke opfylder
betalingsforpligtelserne. Banken beholder dermed den kre-
ditmeessige risiko, mens Alm. Brand Forsikring alene har den
markedsmeessige risiko forbundet med investeringen i pante-
brevene.

Omkring 2 % af beholdningen er placeret i aktier, hvoraf min-
dre end 1 % af aktiverne er placeret i unoterede aktier primeert
i form af strategiske sektoraktier. Sektoraktier holdes med det
formal at understotte forsikringsaktiviteterne. Medio 2014 op-
rettede Alm. Brand Forsikring et globalt aktiemandat for yder-
ligere at diversificere aktivbeholdningen.

Valutarisikoen i Alm. Brand Forsikring relaterer sig dels til en
begrenset eksponering mod obligationer i udenlandsk valuta,
dels som folge af positiv markedsveerdi pa afledte renteinstru-
menter i udenlandsk valuta.

Modpartsrisici

Modpartsrisiko opstar, nar modparten i en finansiel aftale ikke
kan overholde sine forpligtelser. Modpartsrisikoen er delt op
i to typer i solvensberegningen. Type 1 modpartsrisiko deek-
ker over eksponeringen mod store finansielle selskaber, f.eks.
som folge af genforsikringsaftaler eller finansielle kontrakter.
Type 2 modparter dekker over risikoen for, at almindelige
forsikringskunder ikke betaler det, de skylder til Alm. Brand
Forsikring.

Type 1 modpartsrisici relateret til genforsikring opstar eksem-
pelvis, hvis Skadeforsikrings reassuranderer gar konkurs, sa-
ledes at tilgodehavender mistes delvist, og ny beskyttelse af
forretningen skal indkebes. For at minimere risikoen ved den
enkelte reassurandor, skal reassuranderen mindst veere rated
som A- hos Standard & Poors eller A.M. Best. Afvigelser herfra
skal godkendes af bestyrelsen.

- Realkreditobligationer
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De finansielle modparter er oftest kreditinstitutter, hvor til-
godehavendet opstar i en bilateral derivataftale eller f.eks. via
placering af likvide midler pa en bankkonto, hvilket skaber
en type 1 modpartsrisiko. Placeringsrammer indeholder be-
greensninger pa, hvor store tilgodehavender selskaberne kan
have hos specifikke kreditinstitutter.

Alm. Brand Forsikring begraenser modpartsrisiciene i forbin-
delse med derivataftaler ved hjaelp af margenaftaler og net-
ting med modparterne. Margenaftaler sikrer, at der stilles sik-
kerhed, nar eksponeringen overstiger et vist niveau. Netting
er beskrevet i ISDA Master Agreements og betyder, at der kan
foretages modregning af gevinster og tab pa afledte finansielle
instrumenter, safremt modparten misligholder sine forpligtel-
ser. Der kan ikke indgas aftaler om afledte finansielle instru-
menter af leengerevarende karakter, uden at det sker under
en nettingaftale med sikkerhedsstillelse tilknyttet. Dog kan
denne generelle retningslinje i sjeeldne tilfeelde fraviges med
ledelsens accept, hvis det skennes at veere hensigtsmeaessigt.

Derudover har Alm. Brand Forsikring type 1 modpartsrisiko pa
Alm. Brand Bank. Det skyldes Alm. Brand Forsikrings option
pa tilbagesalg af restante pantebreve til Alm. Brand Bank. Kapi-
talstyrken i Alm. Brand Bank overvages lebende for at sikre, at
Alm. Brand Bank kan honorere eventuelle krav fra Alm. Brand
Forsikring som folge af restante pantebreve.

Tilgodehavender hos forsikringstagere i skadeforsikring fore-
kommer lobende, og der afseettes penge hertil i solvenskravet
som type 2 modpartsrisiko.

Qvrige risici

Skadeforsikring er under storst likviditetspres efter en vejrligs-
begivenhed. Likviditetsrisikoen er dog begreenset af, at pree-
mieindbetalingerne i selskaberne er forudbetalte. Muligheden
for at skaffe likviditet ved at realisere aktiver er derudover me-
get betydelig.

LIV OG PENSION

Livsforsikringsrisici

De biometriske risici bestar af dedelighed, overlevelse og in-
validitet. Invaliditets- og dedsrisici begreenses af retningslinjer
for, hvor store risici selskabet ma patage sig. I Alm. Brand Liv
og Pension A/S er det for neervaerende selskabets politik ikke at
tegne risikodeekning uden afgivelse af individuelle helbreds-
oplysninger. Herudover er risici begreenset ved, at der er opret-
tet et reassuranceprogram, der afbader virkningen af skader
for storre kunder. Reassuranceprogrammet indeholder ogsa
en katastrofedeekning i tilfzelde af, at flere kunder/liv rammes
af samme begivenhed.

For at deekke eventuelle fremtidige udsving i dedelighed og
invaliditet tilleegges markedsveerdihenseettelsen et risikotilleg,
som beregnes ved at ege risikointensiteterne for dedelighed
og invaliditet med 12 %, henholdsvis mindske dedelighedsin-
tensiteterne med 12 % for de forsikringsformer, som afthaenger
af stigende levetid. Markedsveerdiparametrene til brug for be-
regning af markedsveerdihenseettelserne bliver vurderet mini-
mum en gang om aret.

Alm. Brand Liv og Pensions opdeling i kontributionsgrupper
betyder, at der i udgangspunktet ikke opstar kollektiv bonus
i kontributionsgrupperne for henholdsvis dedelighed, over-
levelse og invaliditet. Det betyder som udgangspunkt, at tab i
disse grupper skal beeres af egenkapitalen. Imidlertid kan de
samlede buffere aktiveres ved anvendelse af negativ bonus, sa
risikoen er begraenset til reaktionshastigheden pa justeringen
afbonussatserne.

Alm. Brand Liv og Pension har en relativ lille eksponering over
for levetid, da bestanden i overvejende grad bestar af kapital-,
alders- og ratepensioner. I opgerelsen af hensettelserne an-
vendes Finanstilsynets benchmark for levetidsforudseetninger
- og til vurdering af levetidsrisikoen anvendes branchestandar-
den, som er beskrevet af Den Danske Aktuarforening.

Sundhedsforsikringsrisici

Al nytegning af syge- og ulykkesforsikring i Alm. Brand Liv og
Pension sker uden for det garanterede rentemiljo, hvilket giver
kunden en skarpere, men ogsa mere fleksibel prisfastseettelse
af forsikringen. Forsikringen giver anledning til bade praemie-,
erstatningshenseettelses- og katastroferisici, men er herudover
ogsa pavirket af eendret lovgivning og retspraksis samt social
inflation. Med social inflation menes, at udgiften til erstatnin-
ger stiger som folge af udvikling i sociale og ekonomiske for-
hold. Preemierisikoen begraenses til at veere etarig som folge af
muligheden for hurtig seendring af prisfastseettelsen.

Markedsrisici

Alm. Brand Liv og Pensions forsikringsportefolje er opdelt i fire
rentekontributionsgrupper, som karakteriseres ved de forskel-
lige garantiniveauer, forsikringerne er baseret pa. Rentefaldet i
2014 har haft en negativ effekt pa investeringsbufferne i nogle
af rentekontributionsgrupperne. Det er nemlig blevet vanske-
ligere lobende at opna et tilfredsstillende investeringsafkast i
forhold til garantiniveauerne. Investeringsstrategierne for de
enkelte rentekontributionsgrupper er ngje udformet, saledes
at de matcher de investeringsbuffere, der er i den enkelte grup-
pe. Dette betyder saledes, at den hgjeste rentekontributions-
gruppe har en forholdsvis lille andel af risikobetonede aktiver,
malt i forhold til henszettelserne.
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Alm. Brand Liv og Pension har indfert et princip, hvorefter
eventuelle overskud pa policernes rente-, risiko- eller omkost-
ningsresultat anvendes fuldt ud til at nedseette det fremtidige
forrentningskrav til forsikringerne. Dette reducerer gradvist
de garantier, der ligger i rentegrupperne og betyder, at de over
tid vil blive flyttet ned i rentegrupper med lavere garantier.

Der sker ingen nytegning i den hejeste gruppe, som langt over-
vejende bestar af forsikringer under udbetaling eller teet pa
pensionering. Derfor reduceres bestanden lebende, som ul-
timo 2014 udgjorde lidt under 4 mia.kr.

Alm. Brand Liv og Pension beregner som minimum hver ma-
ned og ellers ved behov folsomhedsanalyser pa arets forven-
tede resultat og pa det individuelle solvensbehov efter et ud-
valg af ekonomiske scenarier (kombinationer af rentefald eller
-stigning, aktiefald og udvidelse af kreditspeend (OAS)).

Aktivallokeringen i Alm. Brand Liv og Pension er ultimo 2014
spredt bredt over en reekke aktivklasser. Risikoappetitten er
fastlagt ud fra den samlede balance og fordeles ud pa hver
bestand efter bestandens storrelse. En krones risikoappetit er
saledes identisk uanset de garantier, der er udstedt i rentekon-
tributionsgruppen. Konsekvensen heraf er, at bestande med
store investeringsbuffere vil have flere risikofyldte aktiver end
en gruppe med lave investeringsbuffere, da den samlede risiko
for egenkapitalen skal veere identisk.

Derivater anvendes til at justere renterisikoen i de enkelte kon-
tributionsgrupper, saledes at den enskede risikoprofil mellem
aktiver og passiver opnas for hver rentekontributionsgruppe.
Den storste renterisiko optraeder ved et kraftigt og hurtigt ren-

Aktier
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Realkreditobligationer

Statsobligationer

- Ejendomme

tefald, hvor der ikke er tid til at tilpasse afdeekningen. Henseet-
telsernes varighed oges nemlig i takt med rentefaldet.

Der foretages udelukkende aktieeksponering i investerings-
aktier for kundernes midler, og eksponeringen tages ud fra et
globalt investeringsunivers. Der er herudover en mindre andel
afunoterede aktier i Alm. Brand Liv og Pension primeert i form
af strategiske sektoraktier. Disse aktier holdes med det formal
at understotte forretningsaktiviteterne.

Ejendomseksponering foregar udelukkende for kundernes
midler. Hovedparten af ejendomsinvesteringerne er domicil-
ejendomme, mens der derudover foretages direkte investerin-
ger i ejendomsaktier og kontorejendomme. Den valgte risiko-
profil i forbindelse med keb og salg af ejendomme fokuserer
pa hoj sikkerhed og stabilt afkast med et langsigtet perspektiv.

Alm. Brand Liv og Pension har en aktiv valutastrategi, hvilket
betyder, at udenlandske positioneriaktier og obligationer ikke
valutaafdeekkes, medmindre det skonnes at vaere fordelagtigt.

Modpartsrisici

Modpartsrisici opstar oftest som folge af et tilgodehavende i
forbindelse med en bilateral derivataftale eller f.eks. via pla-
cering af likvide midler pa en bankkonto hos et kreditinstitut.
Placeringsrammer indeholder begraensninger pa, hvor stor
eksponering selskabet kan have hos specifikke kreditinstitutter.

Modpartsrisiciene i forbindelse med derivataftaler begreenses
ved hjeelp af margenaftaler og netting med modparterne. Der-
ved sker der lobende sikkerhedsstillelse for tilgodehavender
over et vist niveau, og der foretages modregning af gevinster
og tab pa afledte finansielle instrumenter, safremt modparten
misligholder sine forpligtelser. Kun i sjeeldne tilfzelde fraviges
dette med ledelsens accept, hvis det skonnes at veere hensigts-
meessigt.

Ovrige risici

Den storste likviditetsrisiko er, at et stort antal kunder samti-
dig gerne vil flytte deres pensionsopsparing. Hvis dette skulle
blive aktuelt, kan risikoen i en vis udstraekning reduceres ved
at indfere kursveern.

- Emerging markets obligationer
Kreditobligationer

|:| ©vrige rentebzerende fordringer
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BANK

I bankens fremadrettede aktiviteter tilbydes produkter, der
deekker finansielle behov hos privatkunder, ligesom banken
har aktiviteter inden for leasing, handel med og analyse af ob-
ligationer, aktier og valuta (Finansielle Markeder) samt inden
for kapitalforvaltning (Asset Management). Det afspejles i de
typer af risici, som banken patager sig.

Kreditrisici

Kreditrisiko er risikoen for finansielle tab som folge af mislig-
holdelse af modparters betalingsforpligtelser. Herunder horer
ogsa tab/nedskrivning pa udlan, garantier, derivater mv., kon-
centrationsrisici pa kundetyper, engagementstyper, sikker-
hedstyper mv., generel seendring i kreditbonitet som folge af
eendringer i lovgivning, ekonomiske konjunkturer, markeds-
kutymer og -vilkar mv.

Bankens fremadrettede strategi for udlan er malrettet mod
privatkunder. Alm. Brand Bank foretager derfor hovedsageligt
udlan til privatkunder, investeringskreditter i Finansielle Mar-
keder samt leasing i datterselskabet Alm. Brand Leasing. Der
besiddes fortsat pantebreve samt kreditengagementer med
erhvervskunder og landbrug som modparter, men denne del
af forretningen vil over den kommende arraekke blive afviklet.
Beholdningen af pantebreve er steerkt reduceret i forbindelse
med salget af hovedparten af pantebrevene til Alm. Brand For-
sikring A/S. Den tilherende optionsaftale betyder, at banken
bibeholder den kreditmaessige risiko pa den oprindelige be-
holdning.

Bankens bestyrelse godkender arligt kreditpolitikken med
tilherende retningslinjer, som beskriver de holdninger, der er
geldende ved bankens bevillinger af udlan, garantistillelser

Aktier

og andre kreditmeessige risici. Retningslinjerne indeholder
specifikke rammer for dels de enkelte produkter, som banken
udbyder, dels de kundesegmenter, som aftager bankens kre-
ditprodukter.

Bankens kreditvurdering af udlan til privatkunder bygger
primeert pa gennemgang af kundernes ekonomiske situation
herunder beregning af formue, geeldsgrad og radighedsbelob.
Sekundert anvendes der kreditscoremodeller, som er udviklet
gennem en arreekke. Modellerne udvikles og forbedres pa bag-
grund af seneste erfaringer og konjunkturmaessige sendringer.

Alm. Brand Bank anvender et befojelseskontrolsystem pa pri-
vatkunder. Systemet sikrer — sammen med bankens kredit-
ansegnings- og bevillingssystem — at chefer og medarbejdere
foretager bevillingsmaessige dispositioner inden for rammerne
af de bevillingsbefojelser, de er tildelt. Systemet understotter
endvidere, at okonomiske oplysninger om kunden lebende
indhentes. Disse indgar i det samlede beslutningsgrundlag for
kreditsegmentering af kunden.

I afviklingsportefoljen foretages kun udlan i forbindelse med
kreditforsvar, hvor det vurderes, at bankens risiko for tab mi-
nimeres.

Som en del af kontrolmiljeet er der oprettet en uathaengig
kreditkontrolfunktion, der har til opgave pa stikprovebasis at
identificere eventuelle mangler i processen.

Markedsrisici

Banken tager lobende positioner i de finansielle markeder for
savel kunder som for egen regning. De finansielle positioner
kan antage forskellige typer af markedsrisici. Der anvendes
aktiv risikostyring pa tveers af banken for at atbalancere de fi-
nansielle risici pa aktiver og passiver for herved at opna et til-
fredsstillende afkast, der modsvarer bankens risikoappetit og
kapitalbinding. I forbindelse med risikostyringen anvendes
afledte finansielle instrumenter til at tilpasse markedsrisikoen.

Realkreditobligationer

Ovrige rentebeerende

- Kreditobligationer
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Renterisici

Aktivallokeringen i Alm. Brand Bank er ikke sendret vaesentligt
igennem 2014, hvor realkreditobligationer fortsat udger stor-
stedelen af investeringsaktiverne. Speendrisiko begraenses via
ratingdefinerede rammer for investeringer i obligationer.

Bestyrelsen for Alm. Brand Bank har fastsat rammer for ren-
terisikoen i og uden for handelsbeholdningen. Bankens ren-
terisiko i handelsbeholdningen er afledt af beholdningen af
obligationer og andre finansielle instrumenter samt handel
for kunder. Hovedparten af bankens renterisici er eksponeret
mod danske kroner. Renterisici i andre valutaer end danske
kroner og euro enskes holdt pa et minimum.Bankens rente-
risiko uden for handelsbeholdningen er udelukkende afledt af
beholdningen af pantebreve.

I tilfaelde af en rentestigning pa 1 %-point pa den samlede ren-
tebzerende beholdning vil bankkoncernens egenkapital og re-
sultat blive pavirket negativt med 55 mio.kr.

Valutarisici

Bankkoncernens daglige valutarisici opgeres og styres ud fra
den storste af henholdsvis summen af tilgodehavender og
summen af forpligtelser i fremmed valuta opgjort i danske
kroner.

Bankens udlan er hovedsageligt i danske kroner, og der knytter
sig saledes ikke valutakursrisici af neevneveerdig grad til disse.
Banken kan i henhold til investeringsstrategien have aktive
positioner i fremmed valuta inden for givne rammer. En aktiv
position betyder, at det er muligt at kebe fremmed valuta uden
at have en forpligtelse heri eller seelge en fremmed valuta, som
ikke indgar i beholdningen. Afledte finansielle instrumenter
anvendes til styring af valutarisici.

Aktierisici

Aktier i handelsbeholdningen udger 20 mio.kr. og holdes med
henblik pa handel for kunder eller som en del af bankens in-
vesteringsportefolje. Bankens handelsbeholdning bestar af po-
sitioner i nordiske noterede aktier og investeringsbeviser, der
holdes for at understotte bankens handels- og kapitalforvalt-
ningsfunktioner.

Bankens beholdning af aktier uden for handelsbeholdningen
bestar af aktiebesiddelser, som er overtaget i forbindelse med
kreditforsvar. Desuden indgar sektoraktier, der har til hensigt
at understotte bankens drift. Deltagelse i sektorselskaber anses
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for nedvendig, og banken forventer ikke at seelge disse aktier,
hvorfor de indregnes uden for handelsbeholdningen. Sektor-
aktierne er for storstedelens vedkommende unoterede aktier.

Itilfeelde af et fald pa 12 % pa den samlede beholdning af aktier i
og uden for handelsbeholdningen vil bankkoncernens egenka-
pital og resultat blive pavirket negativt med 30 mio.kr.

Ejendomsrisici

Banken onsker ikke at besidde ejendomme, men har i kre-
ditforsvar overtaget parcelhuse og udlejningsejendomme de
senere ar. Eksponeringen i ejendommene vurderes at veere
beskeden i forhold til bankens balance og seges lebende re-
duceret. I tilfaelde af at afkastkravet pa udlejningsejendomme
forages med 1 procentpoint og vurderingen af parcelhuse seen-
kes med 15 % vil bankkoncernens egenkapital og resultat blive
pavirket negativet med 24 mio.kr.

Modpartsrisici

Bankens finansielle modpartsrisici opstar hovedsageligt via li-
kvidplaceringer i andre banker og bilaterale derivataftaler. Pa
baggrund af en individuel vurdering seettes eksponeringsram-
mer over for hver modpart.

Banken mindsker eksponeringen ved hjelp af margenaftaler
og netting med modparterne. Margenaftaler sikrer, at en mod-
part stiller sikkerhed, nar eksponeringen kommer over et vist
niveau. Maden, hvorpa denne sikkerhedsstillelse administre-
res, er noje beskrevet i en rammeaftale eller i form af et ISDA
Credit Support Annex til en ISDA Master Agreement. Netting
indeholdes ligeledes i rammeaftaler eller ISDA Master Agree-
ments og betyder, at der kan foretages modregning af gevinster
og tab pa afledte finansielle instrumenter, safremt modparten
misligholder sine forpligtelser.

Ovrige risici

Det er bankkoncernens formal til enhver tid at have tilstraek-
kelig likviditet til at understotte den fremtidige drift samt at
opfylde lovgivningens krav herunder pejlemserkerne i Finans-
tilsynets Tilsynsdiamant. Overholdelse af bankens likviditets-
malseetning sikres gennem internt definerede rammer for
finansieringssammensaetningen, herunder finansieringskilder
og forfaldsstrukturen for disse samt krav til storrelsen af ban-
kens likviditetsreserve. Likviditetsstyringen er fastlagt under
hensyntagen til en forsigtig risikoprofil. Banken styrer og over-
vager dagligt likviditeten ud fra savel kortsigtede som langsig-
tede likviditetsbehov.
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Den kortsigtede likviditetsstyring skal sikre, at Alm. Brand
Bank til enhver tid lever op til lovgivningens krav. Dette sik-
res ved dels at neutralisere neert forestaende likviditetspa-
virkninger og saledes holde likviditeten inden for de af besty-
relsen udstukne rammer, dels at sikre et beredskab i form af
indskudsbeviser og uudnyttede pengemarkedslines hos storre
markedsdeltagere, ligesom der er etableret setup for repofor-
retninger samt mulighed for salg af den likvide likviditetsbe-
holdning.

Den langsigtede likviditetsstyring skal sikre, at Alm. Brand
Bank ikke kommeri en situation, hvor der er uforholdsmeessigt
store omkostninger forbundet med at finansiere bankens drift.
Indlan er den primaere fundingkilde. Derved har de finansielle
forpligtelser en gennemsnitlig kortere lobetid end aktiverne,
jf. note 46. Denne likviditetsprofil skal ses i lyset af, at banken
lobende nedbringer udlan i afviklingssegmentet. Derved bli-
ver de leengere tilgodehavender nedbragt, hvorved det er en
fordel forholdsvist hurtigt at kunne tilpasse fundingen.

En vesentlig andel af bankens eksterne funding har forfald
primo2015, hvor en betydelig andel af fastrenteaftalerne ud-
lober. Banken solgte hovedparten af pantebrevsbeholdningen
til Alm. Brand Forsikring A/Sislutningen af 2014. Salget af pan-
tebrevene seenker fundingbehovet i banken og anvendes til at
nedbringe den eksterne funding..

Med virkning fra 1. oktober 2015 indferes det nye likviditets-
nogletal (Liquidity Coverage Ratio), der viser i hvor hej grad,
banken eri stand til at indfri sine forpligtelser inden for de nee-
ste 30 dage uden adgang til markedsfunding. Reglerne vil vaere

fuldt indfaset i 2018, hvor banken skal have en deekning pa 100

%. Alm. Brand Bank vil lebende overholde myndighedernes

krav til likviditetsdeekning.

ANDRE RISICI | KONCERNEN

Der foretages lobende en vurdering af Alm. Brand koncernens
operationelle risici, som er de omkostninger, der er forbundet
med driftsmeessige fejl. Koncernen har en raekke kontrolpro-
cedurer i form af arbejdsrutiner, forretningsgange og afstem-
ningsprocesser, der er forankret savel decentralt som centralt
i organisationen. Omfanget af kontrolforanstaltninger balan-
ceres imod de omkostninger, der er forbundet med tiltagene.
Sikkerhedstiltag vurderes saledes i forhold til mulige trusler og
disses sandsynlighed samt de forretningsmaessige konsekven-
ser, der kan opsta, hvis truslerne effektueres.

Omdemmerisici er omkostninger forbundet med et darligt of-
fentligt omdemme. Det pavirker koncernens evne til at bibe-
holde og udvikle forretningsomfanget. Omdemmet opstar via
omtalen i f.eks. nyhedsmedier og pa sociale medier af koncer-
nen selv og heendelser i relation til den. I tilfeelde af eventuelle
heendelser, som kan medfere darlig omtale for koncernen, er
der etableret presseberedskab.

Koncernen arbejder aktivt med at nedbringe antallet af poten-
tielle haendelser, der kan give anledning til darligt omdemme.
Et eksempel er udpegelsen af en kundeambassader i Skade-
forsikring. Antallet af klager til Ankengevnet for Forsikring en-
skes nedbragt, for selvom forsikringsselskabet historisk set har
vundet hovedparten af klagerne, er enhver klage en for meget,
da det betyder en utilfreds kunde. Kundeambassaderen ser
sagerne med kundernes ojne i klagesager og skal sikre, at kun-
dernes synspunkter bliver hort. Derved forseger vi at sikre en
god dialog med kunden. Uenigheden bunder ofte i, at kunden
ikke forstar, hvorfor en skade ikke deekkes. Klagerne analyseres
efterfolgende, hvilket giver mulighed for bade at udvikle vores
forsikringsprodukter og blive bedre til at forklare vores forsik-
ringsbetingelser.

Strategiske risici har en negativ pavirkning pa indtjening eller
kapitalkrav. De opstar som folge af uhensigtsmeessige forret-
ningsbeslutninger, utilstraekkelig implementering af forret-
ningstiltag og langsom reaktionsevne i forhold til de udfor-
dringer, som koncernen star overfor.

Strategiske risici kan ikke undgas, men begraenses ved hej
faglighed, abenhed og forandringsvilje i organisationen. Alm.
Brands strategi udarbejdes gennem en struktureret proces af
koncernledelsen i samarbejde med de enkelte bestyrelser, di-
rektioner og ledergrupper i koncernens datterselskaber.

Pa almbrand.dk/abdk/OmAlmBrand/Investor/Risiko-ogka-

pitalstyring/index.htm er koncernens risikoprofil og -styring
neermere beskrevet.
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NOTE 55 Vasentlige regnskabsmaessige skon, forudsatninger og usikkerheder

Ved aflaeggelse af arsregnskabet foretages regnskabsmaessige
skon. Disse skon foretages af selskabets ledelse i overensstem-
melse med regnskabspraksis og pa baggrund af historiske
erfaringer samt forudsaetninger, som ledelsen anser som for-
svarlige og realistiske, men som i sagens natur er usikre og
uforudsigelige.

De veesentligste skon relaterer sig til opgoerelse af dagsveerdier
for unoterede finansielle instrumenter, maling af udskudte
skatteaktiver samt udlan og tilgodehavender og henseettelse til
tab pa garantier. Herudover er der vaesentlige skon forbundet
med veerdianseattelsen af pantebreve samt forpligtelse vedro-
rende forsikringskontrakter.

Neervaerende note skal laeses i ssmmenhaeng med note 44,
hvor der fremgar oplysninger om fastseettelse af dagsveerdier.

Finansielle instrumenter

For finansielle instrumenter med noterede priser pa et aktivt
marked, eller hvor der anvendes vardiansattelsesmodeller
med observerbare markedsdata, er der ikke vaesentlige skon
forbundet med veerdianseettelsen.

For finansielle instrumenter, hvor verdiansaettelsen kun i
mindre omfang bygger pa observerbare markedsdata, er veer-
dianseettelsen pavirket af skon. Dette er for eksempel tilfeeldet
for unoterede aktier og for visse obligationer, hvor der ikke er
et aktivt marked. For veerdipapirer, der ikke er noteret pa en
bors, eller for hvilke der ikke forefindes en berskurs, der af-
spejler instrumentets dagsveerdi, fastleegges dagsveerdien ved
brug af en modelberegning. Veerdiansaettelsesmodellerne in-
deholder tilbagediskontering af instrumentets cashflow med
en passende markedsrente. Veerdianseettelsen af unoterede
aktier tager udgangspunkt i oplysninger fra selskabernes ars-
regnskaber, erfaringer fra handler med aktier i de pageeldende
selskaber samt eventuelle input fra kvalificeret ekstern part.
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Udskudt skat

Udskudt skat erindregnet i det omfang, at ledelsen vurderer, at
aktivet kan anvendes i de kommende ar, hvilket blandt andet
indeholder et skon over den forventede fremtidige indtjening
i koncernen. Et udskudt skatteaktiv vedrerende uudnyttede
skattemeessige underskud indregnes, hvis det er sandsynligt,
at sadanne underskud kan udnyttes ved modregning i efterfol-
gende ars overskud.

Verdianseattelse af pantebrevsportefoljer
Pantebrevsportefoljerne veerdianseettes delvist med udgangs-
punkt i ikke observerbare input og er derfor forbundet med en
vis grad af sken. Beregning af dagsveerdien pa pantebrevene er
baseret pa modeller, hvori der indgar parametre som forven-
tede fortidsindfrielser, tabsprocenter og renteniveau.

De ikke restante pantebreve veerdianseettes ud fra en raekke
forudseetninger omkring afkastkrav, forventede kredittab, ind-
frielser, som i princippet er udtryk for, hvad et pantebrev kan
handles for imellem to uathengige parter. Modellen opskriver
veerdien af pantebrevet, hvis pantebrevets kuponrente oversti-
ger diskonteringsrenten. Denne opskrivning er folsom over for
modellens antagelser.

De anvendte indfrielsesprocenter opdateres lobende i takt
med udviklingen i de realiserede indfrielser.

De restante pantebreve veerdiansettes under hensyntagen til
risikoen for misligholdelse samt tabet ved en misligholdelse.
En eventuel blanco, nedskrives og storrelsen atheenger blandt
andet af, hvor lang tid pantebrevet har veeret i restance, dog
saledes at blanco er fuldt nedskrevet efter 180 dages restance.
Ved opgorelse af blanco er veerdiansaettelse af ejendomsveer-
dier et vaesentligt skon, som fastsettes pa baggrund af en in-
dividuel ekstern vurdering for sterre ejendomme og offentlig
ejendomsvurdering for ovrige ejendomme.



NOTE 55 Veasentlige regnskabsmessige skon, forudsatninger og usikkerheder - fortsat

SKADEFORSIKRING

Maling af forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter byg-
ger pa en raekke aktuarmaessige beregninger, som blandt andet
anvender forudseetninger om en reekke variable faktorer. Der-
udover er forpligtelserne pavirket af diskonteringsrenten.

Henseettelserne pa arbejdsskadeforsikring er pavirket af lo-
ven om reform af fleksjob og fortidspension, der tradte i kraft
1. januar 2013. Loven betyder, at personer, der har veeret udsat
for en arbejdsskade og i den forbindelse far tilkendt et fleks-
job, fremover vil fa en mindre indteegt i deres fleksjob. Tabet
i indteegt skal i stedet kompenseres af arbejdsskadeforsikrin-
gen, saledes at den skadelidte har samme indtaegt for og efter
lovens indfersel. En betingelse for at fa ekstra erstatning er, at
man anseettes i fleksjobbet efter lovens ikrafttraeden, dvs. loven
omfatter ikke personer ansat i fleksjob for 1. januar 2013.

Der er samtidigt nedsat et ekspertudvalg, der skal overveje en
revision af Arbejdsskadeloven blandt andet som folge af sen-
dringerne i reglerne for fleksjob. Det er usikkert, hvad dette ar-
bejde resulterer i, og hvad erstatningsomkostningerne ved en
eventuel revision af loven beleber sig til.

Desuden er Kammeradvokaten i gang med at undersoge Ar-
bejdsskadestyrelsens sagsbehandling, efter at en tidligere
ansat har rejst kritik af sagsbehandlernes arbejdspres og den
deraf folgende darligere sagsbehandling. Det er for tidligt at
vurdere de fulde konsekvenser af disse undersogelser.

Endelig blev der i december 2014 afsagt en EU-dom vedreren-
de beregningen af kapitaliseringsfaktorer. Dommen fastslar, at
det eristrid med direktivet om ligestilling af meend og kvinder
at benytte konsbestemte levealdre i beregningen af kapitalise-
ringsfaktorer. Idet den danske arbejdsskadeforsikring benytter

sig af kensbestemte levealdre i beregning af kapitaliseringsfak-
torer, ma vi forvente, at skulle sendre principperne for udreg-
ning af kapitaliseringsfaktorer. Der er stadig usikkerhed om, i
hvilken grad dommen berorer henseettelsesniveauet.

Alm. Brand har afsat en ekstra reserve til den usikkerhed, de
ovenstaende faktorer medforer.

Liv 0G PENSION

Maling af forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter byg-
ger pa en reekke aktuarmeessige beregninger, som blandt andet
anvender forudseetninger om en reekke variable faktorer. Der-
udover er forpligtelserne pavirket af diskonteringsrenten.

Alm. Brand Liv og Pension har fokus pa afdekningen af de
afgivne ydelsesgarantier og anvender afledte finansielle in-
strumenter for at sikre, at renterisikoen pa aktiver og passiver
omtrent er pa samme niveau. Derfor vil eendringer i investe-
ringsaktivernes veerdi som folge af rentesendringer saledes
delvist blive modsvaret af tilsvarende sendringer i veerdien af
de forsikringsmaessige hensaettelser og det kollektive bonuspo-
tentiale. Egenkapitalen kan dog blive veesentligt pavirket, hvis
det nodvendige afkast til at opfylde de garanterede forpligtel-
ser ikke opnas i gennemsnit over forsikringernes lobetid.

Ejendomme

Ved veerdianseettelsen af ejendomme beregnes en dagsveerdi
ud fra en markedsbestemt lejeindtaegt samt driftsudgifter i for-
hold til de enkelte ejendommes afkastkrav. Ved veerdianseet-
telsen tages hensyn til ejendommens art, beliggenhed, vedlige-
holdelsesstand, tomgang etc.
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NOTE 55 Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsatninger og usikkerheder - fortsat

BANK

Nedskrivninger pa udlan og henszttelse til tab pa garantier
For individuelle nedskrivninger pa udlan og andre tilgodeha-
vender samt hensettelse til tab pa garantier er der veesent-
lige skon forbundet med kvantificeringen af risikoen for, at alle

fremtidige betalinger ikke modtages, herunder skon forbundet
med at fastleegge, hvorvidt en kunde skal OIV-registreres. Sa-
fremt det kan fastslas, at ikke alle fremtidige betalinger vil blive

modtaget, er fastlaeggelsen af storrelsen af de forventede beta-
linger, herunder realisationsveerdier af sikkerheder og forvente-
de dividendeudbetalinger fra boer, undergivet veesentlige skon.

En fortsat negativ og ikke forudset udvikling i samfundsekono-
mien kan pavirke de enkelte kunders betalingsevne. Herunder
kan storre rentezendringer, manglende udlejning af lejemal og
endringer i afregningspriser for landbruget pavirke bade kun-
dernes betalingsevne og veerdierne af de sikkerheder, der lig-
ger til grund for opgerelsen af bankens sikkerheder. Det er iseer
udlan til aktiviteter inden for finansiering af fast ejendom og
landbrug, som kan blive pavirket negativt.

Der foretages gruppevise nedskrivninger pa baggrund af en
model, som er udviklet af foreningen af Lokale Pengeinstitut-

ter. Safremt modellen ikke tager tilstreekkelig hojde for alle
forhold i bankens udlansportefolje, bliver den suppleret med
et ledelsesmaessigt skon, herunder for makrogkonomiske for-
hold, som kan pavirke landbruget negativt.

Herudover foretages der lobende sgendringer i de regelseet, der
danner baggrund for opgoerelse af nedskrivnings- og hensaet-
telsesbehovet i banken. £ndringer, der efterfolgende indfores,
kan medvirke til at oge behovet for nedskrivninger pa bankens
udlan og hensettelser, uanset der ikke umiddelbart er indtruf-
fet forhold i relation til kundernes betalingsevne eller sikker-
hedsstillelse, der burde tilsige en sadan foreget nedskrivning/
henszettelse.

FOLSOMHEDSOPLYSNINGER

For at understotte de langsigtede forretningsmeessige mal pa-
tages en raekke forskellige kalkulerede risici. De vigtigste for-
retningsrisici og finansielle risici fremgar af nedenstaende ta-
bel.

I note 54 Risikostyring pa side 162 til side 169 gennemgas de
enkelte risici.

Mio.kr. Skade
Folsomhedsoplysninger, koncernen

Risko pa egenkapital ved enkeltstaende haendelse
Rentestigning pa 1 %-point 1
Rentefald pa 1 %-point -84
Aktiekursfald pa 12 % -14
Ejendomsprisfald pa 8 % =1
Maksimalt valutakurstab med 99,5 %

sandsynlighed pa 10 dage 0
Tab pa modparter pa 8 % -3
Tab pa kredit pa 8 % -58
Katastrofeskader:

- én “100-arsskade” —234
- to “100-arsskader” -368

Pct. af

egen-

Bank Liv-EK Ovrige Ialt kapital
-14 -55 -1 -69 -1,3%
-13 48 -1 —48 -0,9%
0 -30 0 —44 -0,8%

0 -2 0 -3 -0,1%
(0} 2 (0} 2 0,0%

0 0 0 -3 -0,1%
-6 —46 0 -110 -2,1%
0 0 0 -234 —4.5%
(0} 0 (0} -368 -7,0%

Den regnskabsmeessige renterisiko pa banken ved en rentesendring pa 1 %-point udgjorde 58 mio.kr. pr. 31. december 2014. Ejendoms-

risikoen i banken vedrorer ejendomme i direkte besiddelse.
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NOTE 56 Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med Interna-
tional Financial Reporting Standards som godkendt af EU. Ars-
regnskabet for foreningen afleegges i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende
pensionskasser.

De yderligere danske oplysningskrav til arsregnskaber er for
koncernen fastlagt i IFRS-bekendtgerelsen for finansielle virk-
somheder udstedt i henhold til lov om finansiel virksomhed.
For foreningen 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
funktionelle valuta for foreningen.

Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet er beskrevet
nedenfor. Anvendt regnskabspraksis for foreningen er beskre-
vet i tilknytning til foreningens arsregnskab.

Datterselskabet Alm. Brand Formue A/S tradte i marts 2014
likvidation og blev endeligt likvideret i 3. kvartal 2014. I re-
sultatopgoerelsen er der jf. IFRS 5 praesenteret en seerskilt regn-
skabspost benaevnt opherende aktiviteter. Under opherende
aktiviteter indgar resultatet fra Alm. Brand Formue, resultatet
fra afdeekning af aktierisici i selskabet, bankens handelsind-
teegter med Alm. Brand Formue og renter af udlan til Alm.
Brand Formue. Sammenligningstal i resultatopgerelsen er som
konsekvens af ovenstaende tilrettet.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret ssmmenlignet med ars-
rapporten for 2013.

For at ege overblikket og mindske antallet af noteoplysninger,
hvor savel belobet som de kvalitative oplysninger vurderes
som uvaesentlige, er enkelte oplysninger udeladt.

IMPLEMENTERING AF NYE OG £ENDREDE STANDARDER SAMT
FORTOLKNINGSBIDRAG

Arsrapporten for 2014 er aflagt i overensstemmelse med de
nye og eendrede standarder (IFRS/IAS) samt nye fortolknings-

bidrag (IFRIC), der geelder for regnskabsar, der begynder 1. ja-
nuar 2014.

Implementeringen af nye og sendrede standarder samt for-
tolkningsbidrag har ikke haft effekt pa arets resultat, anden
totalindkomst, balance eller egenkapital og har saledes alene
medfort eendringer til preesentation og en stigning i omfanget
af noteoplysninger.

STANDARDER OG FORTOLKNINGSBIDRAG, DER ENDNU IKKE ER
TRADT I KRAFT

Pa tidspunktet for offentliggarelse af dette arsregnskab er fol-
gende nye eller eendrede standarder og fortolkningsbidrag
endnu ikke tradt i kraft og/eller godkendt til brug i EU og er
derfor ikke indarbejdet i arsregnskabet. Standarder med vee-
sentlig forventet indvirkning er:

IFRS 9, Finansielle instrumenter (juli 2014): IFRS 9 omhandler
den regnskabsmeessige behandling af finansielle aktiver og for-
pligtelseri relation til klassifikation og maling.

IFRS 9 @endrer pa klassifikationen af finansielle aktiver, saledes
at klassifikationen atheenger af i) virksomhedens forretnings-
model for besiddelse af aktivet, og ii) de pengestromme som
aktivet genererer.

Efter implementering af IFRS 9 skal finansielle aktiver klassifi-
ceres i én af folgende fire kategorier:

1.  Amortiseret kostpris

2. Dagsveerdi med veerdiregulering via resultatopgerelsen
(FVTPL)

3. Dagsveerdimed veerdiregulering via anden totalindkomst
(FVTOCI) (fordringer)

4. Dagsveerdi med veerdiregulering via anden totalindkomst
(FVTOCI) (egenkapitalinstrumenter)

Storstedelen af bestemmelserne i IAS 39 vedrerende indreg-
ning og maling af finansielle forpligtelser er overfort uendret

til IFRS 9.

Bestemmelserne om opher af indregning er overfort uendret
fra IAS 39 til IFRS 9.
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NOTE 56 Anvendt regnskabspraksis - fortsat

IFRS 9 eendrer i veesentlig grad bestemmelser vedrerende
regnskabsmeessig sikring i forhold til IAS 39. £ndringerne gi-
ver bl.a. mulighed for bedre at afspejle risikostyringsaktiviteter
iregnskabet, da der med s&endringen bliver storre overensstem-
melse mellem den ekonomiske virkning af sikringsaktiviteter-
ne og den regnskabsmeessige preesentation heraf.

Bestemmelserne i IFRS 9 vedrerende verdiforringelse af fi-
nansielle aktiver tager udgangspunkt i et forventet tabsprincip
imodsatning til de nugeeldende regler i IAS 39, som er baseret
pa et princip om faktisk indtrufne tab.

Ifolge IFRS 9 skal nedskrivninger pa et finansielt aktiv opge-
res lobende fra tidspunktet for forste indregning med et belob
svarende til:

. Forventede tab pa aktivet i hele aktivets levetid vaegtet
med sandsynligheden for, at lantager gar i default inden
for de naeste 12 maneder, eller

. Forventede tab pa aktivet i hele aktivets levetid, nar kre-
ditrisikoen for det finansielle aktiv er aget betydeligt si-
den aktivets forste indregning.

IFRS 9 udvider desuden oplysningskravene via konsekvens-
rettelser til IFRS 7, f.eks. vedrorende regnskabsmaessig sikring,
kreditrisici og opgerelse af hensattelse til tab. Standarden
treeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar 2018 eller
senere. Standarden er endnu ikke godkendt til brug i EU.

Det er ledelsens vurdering, at implementeringen af nye og een-
drede standarder med undtagelse afimplementering afIFRS 9,
hvis pavirkning ikke er analyseret ved aflaeggelse af arsrappor-
ten, kun vil fa en mindre indvirkning pa arsrapporten.

KONSOLIDERING

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet samt de tilknyt-
tede selskaber, hvori moderselskabet besidder flertallet af
stemmerettighederne eller pa anden made har bestemmende
indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem
20 % og 50 % af stemmerettighederne eller pa anden made ud-
over betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes
som associerede virksomheder.

Alm.Brand af 1792 fmba arsrapport 2014

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

Ejendomme, ejet af datterselskaber og benyttet af koncernen,
reklassificeres fra investeringsejendomme til domicilejen-
domme.

Regnskaber for datterselskaber, som aflaegger arsrapporter ef-
ter anden lovgivning, er tilpasset til den af koncernen anvendte
regnskabspraksis.

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet indregnes de tilknyt-
tede virksomheders regnskabsposter fuldt ud uanset ejer-
andel. Minoritetsinteressernes forholdsmeessige andel af de
tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital vises som
seerskilte poster i resultatopgerelse og balance. Koncerninter-
ne ydelser afregnes pa markedsvilkar eller omkostningsdaek-
kende basis. Lobende mellemvaerender forrentes pa markeds-
baserede vilkar. Koncerninterne handler med veerdipapirer og
andre aktiver afregnes til markedspriser.

Koncernregnskabet for Alm. Brand A/S indgar i koncernregn-
skabet for Alm. Brand af1792 fmba, Kebenhavn.

FREMMED VALUTA

Aktiver og passiver i fremmed valuta indregnes til Danmarks
Nationalbanks offentliggjorte valutakurs pa balancedagen.
Indteegter og udgifter i fremmed valuta indregnes til de pa
transaktionstidspunktet geeldende valutakurser. Valutakurs-
reguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

GENERELLE PRINCIPPER FOR INDREGNING OG MALING

Aktiver indregnes i balancen, nar det som folge af en tidligere
begivenhed er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele
vil tilfalde koncernen, og aktivets veerdi kan males palideligt.
Forpligtelser indregnes i balancen, nar det som folge af en tid-
ligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige okonomiske
fordele vil fraga koncernen, og forpligtelsens veerdi kan males
palideligt.



NOTE 56 Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til dagveer-
di. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost i det efterfolgende.

Indteegter indregnes i resultatopgoerelsen i takt med, at de ind-
tjenes, mens omkostninger indregnes med de beleb, der kan
henfores til regnskabsaret. Veerdireguleringer af finansielle ak-
tiver og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen, med min-
dre andet er anfort i anvendt regnskabspraksis.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og
risici, der fremkommer inden arsrapporten afleegges, og som
be- eller atkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Ved keb eller salg af finansielle aktiver og forpligtelser anven-
des afregningsdatoen som indregningsdatoen. Andringer i
veerdien af det erhvervede eller solgte aktiv i perioden mellem
handelsdatoen og afregningsdatoen indregnes i resultatopgoe-
relsen. Safremt det erhvervede efter forste indregning males til
kostpris eller amortiseret kostpris, indregnes veerdieendringer
i perioden mellem handelsdatoen og afregningsdatoen ikke.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret
kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente
over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig
kostpris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akku-
mulerede afskrivning af forskellen mellem kostpriser og det
nominelle beleb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over lo-
betiden.

BALANCE

Immaterielle aktiver

Software

Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger eller til en eventuel lavere genindvindings-
veerdi. Software afskrives linezert over en forventet levetid pa
hojst fem ar.

Ved opgoerelsen af kostprisen indregnes alle omkostninger,
som direkte kan henfores til udviklingen af software og som
sandsynligvis vil frembringe okonomiske fordele til koncer-
nen. Alle ovrige omkostninger omkostningsferes lobende.
Af- og nedskrivninger indregnes under administrationsom-
kostninger.

Grunde og bygninger

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

Der foretages arligt en vurdering af dagsveerdien af grunde og
bygninger. Hvor det skennes nedvendigt inddrages ekstern
vurderingsmand.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til en dagsveerdi, der er opgjort
pa grundlag af Finanstilsynets retningslinjer. Dagsvaerdien
beregnes pa grundlag af afkastmetoden, hvilket betyder, at
den enkelte ejendom veerdianseettes pa grundlag af et forven-
tet normalt driftsbudget og en afkastprocent. Den beregnede
veerdi reguleres for kortvarige forhold, som sendrer ejendom-
mens indtjening. Den regulerede beregnede veerdi svarer til
dagsveerdien.

Veerdireguleringer af investeringsejendomme indregnes i re-
sultatopgerelsen for det regnskabsar, hvor sendringen er op-
staet.

Domicilejendomme

Domicilejendomme males til en omvurderet veerdi svarende
til dagsveerdien pa vurderingstidspunktet med fradrag af ak-
kumulerede afskrivninger og veerdireguleringer. Dagsveerdien
opgores pa grundlag af Finanstilsynets retningslinjer om af-
kastmetoden, hvilket betyder, at den enkelte ejendom males
pa grundlag af et forventet normalt driftsbudget og en afkast-
procent. Den beregnede verdi reguleres for kortvarige for-
hold, som @endrer ejendommens indtjening. Den regulerede
beregnede veerdi svarer til dagsveerdien.

Domicilejendomme afskrives linegert over ejendommenes for-
ventede brugstider, som vurderes at veere 60 ar. Afskrivninger
beregnes under hensyntagen til den forventede restveerdi og
indregnes i resultatopgerelsen under administrationsomkost-
ninger.
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Opskrivninger med tilleeg eller fradrag af den skattemaessige
effekt, heraf ejendomme klassificeret som domicilejendomme,
foretages via anden totalindkomst og bindes under opskriv-
ningshenlaeggelser. Nar en foretagen opskrivning ikke leengere
kan opretholdes, tilbagefores denne. Nedskrivninger, som ikke
modsvarer tidligere opskrivninger, foretages via resultatopgo-
relsen.

Den del af opskrivningerne, som kan henfores til bonusberetti-
gede forsikringskontrakter, overfores herefter til kollektivt bo-
nuspotentiale i henhold til de anmeldte kontributionsregler.

Afkastmetoden

Idriftsbudgettet er indregnet lejeindtaegter ved fuld udlejning,
idet eventuel tomgangsleje eller anden manglende lejeindtaegt
modregnes i den beregnede veerdi. I lighed hermed er i drifts-
budgettet indregnet en forventet normal vedligeholdelse pa
ejendommen. Eventuelle storre forventede renoveringsarbej-
der, opretningsopgaver eller istandsaettelser modregnes i den
beregnede veerdi.

Afkastprocenten fastseettes ud fra de geeldende markedsfor-
hold for den pageeldende ejendomstype under hensyntagen til
vedligeholdelsesstand, beliggenhed, anvendelse, lejekontrak-
ter mv.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandelei associerede virksomheder indregnes og males i
koncernregnskabet efter den indre veerdis metode (equity me-
toden), hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til koncer-
nens forholdsmaessige andel af den regnskabsmaessige indre
veerdi i selskabet pa balancedagen opgjort efter koncernens
regnskabsprincipper.

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

Koncernen vurderer lobende sine genforsikringsaktiver for

veerdiforringelse. Hvis der er en klar indikation af veerdiforrin-
gelse, nedskrives den regnskabsmaessige veerdi af aktivet.
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Andre aktiver

Andre aktiver omfatter diverse tilgodehavender og periode-
afgreensningsposter. Herudover indgar positiv dagsveerdi af
spotforretninger og afledte finansielle instrumenter, drifts-
midler samt midlertidig overtagne aktiver.

Terminsforretninger, futures, swaps, optioner og uafviklede
spotforretninger males savel ved forste indregning som ef-
terfolgende til dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af
afledte finansielle instrumenter indregnes som Andre aktiver
henholdsvis Andre passiver. £ndring i dagsveerdien af afledte
finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen.

Udstedt tabsoption til deekning af kredittab pa pantebreve,
som blev solgt til Alm. Brand Forsikring A/S i december 2014,
veerdianseettes i henhold til kreditmodellen, som ogsa anven-
des til veerdianseettelse af bankens ovrige misligholdte pante-
breve. Modtaget optionspraemie indgar under kursregulerin-
ger og indregnes lobende.

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter ejendomme og biler,
der kun er midlertidigt i koncernens besiddelse og afventer
salg inden for 12 maneder, og hvor et salg er meget sandsynligt.
Posten males til den laveste veerdi af henholdsvis den regn-
skabsmaessige veerdi og dagsveerdien med fradrag af forven-
tede omkostninger ved salg.

Periodeafgreensningsposter omfatter udgifter, der er afholdt
for balancetidspunktet, men som vedrerer en senere regn-
skabsperiode.

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Afskrivninger foretages linegert over de
forventede brugstider under hensyntagen til den forventede
restveerdi. De forventede brugstider vurderes at veere folgende:

Biler 5ar
Inventar 3-5ar
It-anleg 3-5ar

Til kostprisen indregnes anskaffelsesprisen samt direkte hen-
forbare omkostninger.
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Indretning af lejede lokaler aktiveres og afskrives over en for-
ventet brugsperiode pa hojst fem ar under hensyntagen til den
forventede restveerdi.

Investeringsaktiver

Investeringsaktiver omfatter finansielle aktiver til dagsveerdi.
Klassificeringen afthaenger af det formal, som investeringerne
blev erhvervet med henblik pa. Ledelsen fastseetter klassifice-
ringen af sine investeringer ved forste indregning og revurde-
rer denne ved udgangen af hver regnskabsperiode.

Maling ved forste indregning savel som den efterfolgende ma-
ling af investeringsaktiver sker til dagsveerdi. Fastseettelsen af
dagsveerdien og klassifikationen af veerdireguleringer i regn-
skabet pa finansielle instrumenter athaenger af, om dagsveer-
dien kan opgores palideligt. Koncernens finansielle instru-
menter indgar som udgangspunkt i handelsbeholdningen, dog
med undtagelse af unoterede aktier og dele af beholdningen af
pantebreve, som er designeret til dagsveerdi.

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

For hovedparten af de unoterede aktier vurderes det, at
dagsveerdier kan opgeres tilstreekkeligt palideligt ved anven-
delse af anerkendte veerdianseettelsesmetoder. Disse aktiver
males pa den baggrund til dagsveerdi med veerdiregulering
over resultatopgerelsen. De unoterede aktier, hvor det vurde-
res, at dagsveerdien ikke kan opgores tilstraekkeligt palideligt,
males i stedet til kostpris med fradrag af eventuelle nedskriv-
ninger. Pa unoterede aktier, der forvaltes eksternt, beregner
kapitalforvalter en skennet markedsveerdi ud fra en estimeret
nutidsveerdi af forventede fremtidige pengestromme.

Malingen af finansielle instrumenter til dagsveerdi er konsi-
stent med koncernens interne risikostyring, der baseres pa
markedsmeessig eksponering af risikobeheeftede aktiver og
passiver.

Finansielle aktiver indregnes eller opherer med at veere ind-
regnet pa afregningsdatoen.

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 pe-
riode, hvor de opstar.

Solgte veerdipapirer i forbindelse med repo-forretninger, der
samtidigt med salget er kebt tilbage pa et senere aftalt tids-
punkt, forbliver i balancen. Modtagne belob indregnes som
geeld til erhververen og forrentes som aftalt. Maling af veerdi-
papirerne er ugendret, og savel kursreguleringer som renter
mv. indregnes i resultatopgerelsen. Kebte veerdipapirer i for-
bindelse med reverse-forretninger, der samtidig med kebet
er solgt tilbage pa et senere aftalt tidspunkt, indregnes ikke i
balancen. Afgivne belgb indregnes som et tilgodehavende og
forrentes som aftalt.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males ved forste indregning
til dagsveerdi. Efter forste indregning males afledte finansielle
instrumenter til dagsveerdien pa balancedagen. Andringer i
dagsveerdien indregnes lobende i resultatopgerelsen som fi-
nansielle poster.

Udlan og tilgodehavender, herunder pantebreve
Pantebreve males til dagsveerdi savel ved forste indregning
som efterfolgende. I banken preesenteres pantebreve under
Udlan og andre tilgodehavender. Beregning af dagsveerdien
pa pantebrevene er baseret pa modeller, hvori der indgar pa-
rametre som forventede fortidsindfrielser, tabsprocenter og
renteniveau.

Pantebrevsportefoljerne vaerdianseettes delvist med udgangs-
punktiikke observerbare input og er derfor forbundet med en
vis grad af sken. Beregning af dagsveerdien pa pantebrevene er
baseret pa modeller, hvori der indgar parametre som forven-
tede fortidsindfrielser, tabsprocenter og renteniveau.

De ikke restante pantebreve veerdianseettes ud fra en raekke
forudseetninger omkring afkastkrav, forventede kredittab, ind-
frielser, som i princippet er udtryk for, hvad et pantebrev kan
handles for imellem to uathaengige parter. Modellen opskriver
veerdien af pantebrevet, hvis pantebrevets kuponrente over-
stiger diskonteringsrenten. Denne opskrivning er folsom over
for modellens antagelser.
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De anvendte indfrielsesprocenter opdateres lobende i takt
med udviklingen i de realiserede indfrielser.

De restante pantebreve veerdianseettes under hensyntagen til
risikoen for misligholdelse samt tabet ved en misligholdelse.
En eventuel blanco nedskrives og sterrelsen atheenger blandt
andet af, hvor lang tid pantebrevet har veeret i restance, dog
saledes at blanco er fuldt nedskrevet efter 180 dages restance.
Ved opgorelse af blanco er veerdianseettelse af ejendomsveer-
dier et veesentligt skon, som fastseettes pa baggrund af en in-
dividuel ekstern vurdering for storre ejendomme og offentlig
ejendomsvurdering for evrige ejendomme.

ovrige udlan og andre tilgodehavender males til amortise-
ret kostpris. Beholdningen males ved forste indregning til
dagsveerdi med tilleeg af de transaktionsomkostninger og fra-
drag for de modtagne gebyrer og provisioner, som er direkte
forbundet med erhvervelsen eller udstedelsen af det finansiel-
le instrument. Efter forste indregning reguleres de neevnte ud-
lan og andre tilgodehavender lobende til amortiseret kostpris.

Der foretages en lobende vurdering af, om der er en objektiv
indikation for, at virksomhedens udlan og andre tilgodehaven-
der opgjort til amortiseret kostpris er veerdiforringede. Hvis
der er indtruffet en objektiv indikation for veerdiforringelse,
vurderes behovet for nedskrivning pa udlanet eller tilgodeha-
vendet. En eventuel nedskrivning er beregnet ud fra forskellen
mellem den regnskabsmeessige veerdi for nedskrivningen og
nutidsveerdien af de forventede fremtidige betalinger fra ud-
lanet eller tilgodehavendet, safremt det vurderes, at debitor er
istand til at kunne foretage betalinger ud over pengestromme
fra de aktiver, som er lagt til sikkerhed for udlanet. Vurderes
debitor ikke i stand til at kunne foretage betalinger ud over
pengestromme fra de aktiver, som er lagt til sikkerhed for ud-
lanet, anvendes dog et realisationsprincip.

Gruppevise nedskrivninger

For udlan og tilgodehavender, der ikke er individuelt nedskre-
vet, foretages en gruppevis vurdering af, om der for gruppen
er indtruffet objektiv indikation for veerdiforringelse. Den
gruppevise vurdering foretages pa grupper af udlan og tilgo-
dehavender, der har ensartede karakteristika med hensyn til
kreditrisiko.
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Den gruppevise vurdering foretages ved en segmenterings-
model, som er udviklet af foreningen Lokale Pengeinstitutter,
der forestar den lebende vedligeholdelse og udvikling. Seg-
menteringsmodellen fastleegger ssmmenhaengen i de enkelte
grupper mellem konstaterede tab og et antal signifikante for-
klarende makroekonomiske variable via en lineger regressi-
onsanalyse. Blandt de forklarende makrogkonomiske varia-
ble indgar arbejdsleshed, boligpriser, rente, antal konkurser/
tvangsauktioner m.fl.

Den makrogkonomiske segmenteringsmodel er i udgangs-
punktet beregnet pa baggrund af tabsdata for hele penge-
institutsektoren. Banken har derfor vurderet, om model-
estimaterne skal tilpasses kreditrisikoen for bankens egen
udlansportefolje.

Denne vurdering har medfort en tilpasning af modelestima-
terne til egne forhold, hvorefter det er de tilpassede estima-
ter, som danner baggrund for beregningen af den gruppevise
nedskrivning. For hver gruppe af udlan og tilgodehavender
fremkommer et estimat, som udtrykker den procentuelle
veerdiforringelse, som knytter sig til en given gruppe af udlan
og tilgodehavender pa balancedagen. Ved at ssmmenligne med
det enkelte udlans oprindelige tabsrisiko og udlanets tabsri-
siko primo den aktuelle regnskabsperiode fremkommer det
enkelte udlans bidrag til den gruppevise nedskrivning. Ned-
skrivningen beregnes som forskellen mellem den regnskabs-
meessige veerdi og den tilbagediskonterede veerdi af de forven-
tede fremtidige betalinger.

Den modelberegnede gruppevise nedskrivning suppleres af et
ledelsesmaessigt skon, safremt det vurderes, at der er forhold,
som modellen ikke tager tilstraekkelig hojde for.

Det ledelsesmaessige skon vil saledes afspejle effekten af for-
ventninger til udviklingen i kreditrisiko pa udvalgte segmen-
ter.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter males ved forste ind-
regning til dagsveerdi og efterfolgende til amortiseret kostpris
og omfatter alle tilgodehavender hos kreditinstitutter og cen-
tralbanker, herunder tilgodehavender i forbindelse med segte
kobs- og tilbagesalgsforretninger.
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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
forsikrede. For sikkerhedsfond 2 geelder endvidere, at den ale-
ne kan anvendes efter tilladelse fra Finanstilsynet.

Der er afsat udskudt skat af koncernens sikkerhedsfonde.

Udbytte

Udbytte afsettes som en forpligtelse i regnskabet pa det tids-
punkt, hvor dette vedtages pa generalforsamlingen. Det ud-
bytte, som foreslas udbetalt for regnskabsaret, vises som en
seerskilt post i noterne til egenkapitalen.

Egne aktier
Kob og salg af egne aktier indregnes som en sendring i egenka-
pitalen under andre reserver.

Aktieoptioner

Dagsveerdien pa tildelingstidspunktet indregnes som perso-
naleomkostning i resultatopgerelsen med modpostering pa
egenkapitalen. Dagsvaerdien males efter Black & Scholes-mo-
dellen og i evrigt i henhold til IFRS 2 om aktiebaseret aflon-
ning.

Optionerne afregnes med egne aktier. Nar optionerne udnyt-
tes, fores de modtagne strike-belob pa egenkapitalen.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud omfatter geeldsforpligtelser, der
i tilfeelde af likvidation eller konkurs i henhold til lanevilka-
rene forst kan honoreres efter fyldestgorelse af de ovrige kre-
ditorkrav. Efterstillede kapitalindskud indregnes til dagsveerdi
svarende til modtaget vederlag med fradrag af atholdte direkte
henforbare omkostninger. Efterfolgende males efterstillede
kapitalindskud til amortiseret kostpris ved anvendelse af den
effektive rentes metode.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris indregnes til
dagsveerdi svarende til modtaget vederlag med fradrag af af-
holdte direkte henforbare omkostninger. Efterfolgende males

udstedte obligationer til amortiseret kostpris ved anvendelse
af den effektive rentes metode.

Hensattelser til forsikringskontrakter
Praemie- og erstatningshensaettelser males til diskonteret veer-
di, hvis det er af veesentlig betydning for henszettelsernes stor-
relse. Den anvendte diskonteringssats er den af Finanstilsynet
offentliggjorte landespeendsjusterede og lebetidsatheengige
diskonteringssats for den givne varighed.

Preemiehenscettelser

Preemiehenseettelser males som det bedste skon over erstat-
ningsudgifterne for fremtidige skader i den ikke aflobne del
af forsikringsperioden inklusive alle direkte og indirekte om-
kostninger til administration og skadebehandling. Preemie-
henseettelse udger dog som minimum et belob svarende til en
periodisering af de opkraevede preemier. Der foretages diskon-
tering af preemiehensettelser pa ejerskifteforsikringer.

Praemiehenseaettelser vedrerende syge- og ulykkesforsikringer
er opgjort efter markedsveerdiprincipper. De beregnes som
forskellen mellem nutidsveerdien af selskabets forpligtelser af
indgaede syge- og ulykkesforsikringsaftaler og nutidsveerdien
af de preemier, som forsikringstagerne skal betale i fremtiden,
idet der er anvendt bedste skon over forsikringsrisici, omkost-
ninger til administration og skadebehandling af forsikringer
samt den forrentning, der kan opnas i markedet. Henszttel-
serne er beregnet under forudseetning af en lavere dedelighed
og invaliditet end i selskabets nytegningsgrundlag. Nedseet-
telsen er skennet pa baggrund af selskabets erfaringer om-
kring skadeprocenter pa henholdsvis ded og invaliditet samt
omkostninger set i forhold til forudseetningerne i nytegnings-
grundlaget. Aktuaren foretager lobende vurderinger af, om de
benyttede forudseetninger i markedsveerdigrundlaget stadig er
geeldende for selskabets bestand.

Livsforsikringshenscettelser

Livsforsikringshenseettelser opgeres til markedsveerdi ud fra et
forventet cashflow diskonteret med Finanstilsynets offentlig-
gjorte landespaendsjusterede rentekurve. I markedsveerdifor-
ventningerne indregnes et risikotilleeg svarende til risikoen for
udsving i sterrelsen af og betalingstidspunkterne for de garan-
terede ydelser. Aktuaren foretager lobende vurderinger af, om
de benyttede forudseetninger i markedsveerdigrundlaget sta-
dig er geeldende for selskabets bestand.
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De forventede fremtidige forsikringsydelser estimeres pa bag-
grund af forventninger til dedelighed og invaliditet. Disse er
skennet pa baggrund af selskabets erfaringer omkring ska-
deprocenter pa henholdsvis dod og invaliditet samt faktiske
omkostninger set i forhold til forudseetningerne i nytegnings-
grundlaget.

Livsforsikringshenseettelser opdeles i hensettelser til garan-
terede ydelser, bonuspotentiale pa fremtidige preemier samt
bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Livsforsikringshensaettelserne er opgjort til markedsveerdi ud
fra en individuel beregning for hver enkelt forsikring. Der til-
leegges endvidere optjent, men endnu ikke tilskrevet bonus for
den enkelte forsikring. For andele friholdt for pensionsafkast-
beskatning er der anvendt en diskonteringssats uden fradrag af
pensionsafkastskat.

Henseettelserne er generelt beregnet under forudseetning af en
lavere dedelighed og invaliditet end i selskabets nytegnings-
grundlag. Nedsaettelsen er skonnet pa baggrund af en empirisk
analyse foretaget pa selskabets bestand.

Henseettelser til de garanterede ydelser omfatter forpligtelser
til at betale ydelser, der er garanteret forsikringstageren. Hen-
settelser til de garanterede ydelser beregnes som forskellen
mellem nutidsveerdien af de ydelser, der er garanteret forsik-
ringen samt nutidsveerdien af de forventede fremtidige udgif-
ter til administration af forsikringen med fradrag af nutidsveer-
dien af de aftalte fremtidige preemier. Henseettelsen indeholder
et skonnet belob til deekning af fremtidige ydelser foranlediget
af allerede indtrufne skader samt et skennet belob til indtruf-
ne, men endnu ikke anmeldte skader. De garanterede ydelser
er opgjort med tilleeg, saledes at der som minimum afseettes en
veerdi svarende til den garanterede tilbagekebsveerdi.

Bonuspotentialet pa fremtidige preemier omfatter forpligtelser
til at yde bonus vedrerende aftalte preemier, som endnu ikke
er forfaldne. Bonuspotentialet pa fremtidige preemier opgores
for bestanden af bonusberettigede forsikringer som forskellen
mellem veerdien af de garanterede fripoliceydelser og veerdien
af de garanterede ydelser. Garanterede fripoliceydelser er de
ydelser, der er garanteret forsikringen, hvis policen omtegnes
til fripolice. Veerdien af de garanterede fripoliceydelser be-
regnes som nutidsveerdien af de garanterede fripoliceydelser
tillagt nutidsveerdien af de forventede fremtidige udgifter til
administration af fripolicerne. Fastsaettelsen af, om bonuspo-
tentialet pa fremtidige praemier skal styrkes, sker pr. grundlag.
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Bonuspotentialet pa fripoliceydelser indeholder forpligtelser
til at yde bonus vedrerende de allerede forfaldne preemier mv.
Bonuspotentialet pa fripoliceydelser er beregnet som veerdien
af forsikringstagernes opsparing med fradrag af henszettelse til
de garanterede ydelser og bonuspotentialet pa fremtidige pree-
mier. Fastsettelsen af, om bonuspotentialet pa fripolicer skal
styrkes, sker pr. forsikring.

Erstatningshenscettelser

Erstatningshensaettelser omfatter de belob, der ved regn-
skabsperiodens udleb er hensat til betaling af kendte, men
endnu ikke afviklede erstatninger samt beleb til indtrufne,
men endnu ikke anmeldte skader. De estimeres generelt ved
hjeelp af statistiske metoder pa baggrund af de historiske ud-
betalingsforleb samt udviklingen i sagsreserverne. Pa arbejds-
skade er indfert en serskilt model, der primeert baserer sig pa
kendelser og sagsbehandlerestimater pa enkeltskadeniveau.
Desuden beregnes en hensettelse 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 vurdering af ovrige
faktorer, som pavirker niveauet for de nedvendige erstatnings-
hensaettelser sa som sendringer i retspraksis, interne processer,
inflation samt enkeltstaende ekstreme skadebegivenheder.

Erstatningshenseaettelserne indeholder endvidere belob til
deekning af direkte og indirekte omkostninger, som skonnes at
veere nodvendige i forbindelse med afvikling af erstatningsfor-
pligtelserne. Estimatet for henseettelsen tager udgangspunkt i
de direkte og indirekte omkostninger, der i et normalt skadear
anvendes til henholdsvis anleggelse af nye skader samt be-
handling og afslutning af gamle skader. I beregningerne indgar
forholdet mellem betalte erstatninger og ultimo erstatnings-
hensattelserne inklusive indtrufne, men endnu ikke anmeldte
skader.

Cashflowet for udbetalingen af henszettelserne for de ti seneste
skadear estimeres for alle brancher, og dette tilbagediskonteres
med Finanstilsynets nye landespaendsjusterede rentekurve. Pa
arbejdsskade diskonteres endvidere henseettelser pa skadear
eeldre end ti ar.

For alle brancher, bortset fra arbejdsskade, estimeres og ind-
regnes den fremtidige inflation implicit i henseettelsesmodel-
lerne. Forventningen til den fremtidige inflation anvendt pa
henszettelser vedrerende arbejdsskade bestar dels af et inflati-
onselement, dels af et reallonselement.
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Flere af de forudseetninger og sken, som indgar i beregningen
af erstatningshenseettelserne, har en indbyrdes athaengig-
hed. Den vaesentligste sammenhaeng findes mellem forud-
setninger om inflation og rente, men effekten af sendring i
inflationsforudseetningen vil ikke pavirke opgoerelsen af er-
statningshensaettelserne med samme effekt som en gendring i
diskonteringssatsen.

For skader vedrerende syge- og ulykkesforsikringer opgores
hensettelsen til nutidsveerdien af de forventede fremtidige
betalinger. Erstatningshensaettelserne vedrerende syge- og
ulykkesforsikringer indeholder endvidere beleb til deekning
af direkte og indirekte omkostninger, som skennes at vere
nodvendige i forbindelse med afvikling af erstatningsforplig-
telserne. For kendte erstatninger foretages en individuel vur-
dering af udbetalingstiden. Skonnet af omkostninger foretages
pa baggrund af den gennemsnitlige varighed pa de etablerede
udbetalinger samt en vurdering af sagsomkostninger til be-
handling af erstatningssager pr. ar.

Henseettelserne for aktuelle invaliderenter opgoeres individu-
elt, idet der for hver enkelt forsikring foretages en vurdering
afudbetalingens varighed. Den beregnede henszettelse forages
med et tilleeg, som afspejler risikoen for forleengelse af den for-
ventede udbetalingsvarighed f.eks. som folge af nye helbreds-
oplysninger. Det anvendte tilleeg vurderes lobende ud fra em-
pirisk erfaring.

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiale omfatter forpligtelser til at yde bo-
nus ud over de bonusbeleob, som er tilfort livsforsikringshen-
settelserne. Belobet er ikke fordelt til den enkelte forsikrings-
tager.

Test af henscettelsernes tilstreekkelighed

Erstatningshenseettelserne er opgjort efter aktuarmaessige
metoder og under hensyntagen til at forsege at undga savel
aflebstab som aflebsgevinst. Henseettelserne udger saledes pa
tidspunktet for deres opgoerelse det bedste skon over de frem-
tidige erstatningsudgifter vedrerende dette og tidligere ska-
dear. Erstatningshenseettelserne genberegnes hver maned, og
dermed vurderes niveauet til enhver tid at veere tilstraekkeligt.

Der foretages diskontering af den hensatte forpligtelse, safremt
diskonteringen har en veaesentlig betydning for sterrelsen af
forpligtelsen.

Langsigtede personaleforpligtelser

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

Lobende omkostninger til pensionsopsparing mv. for medar-
bejdere i koncernen behandles som bidragsbaserede ordnin-
ger. I bidragsbaserede pensionsordninger indbetaler koncer-
nen faste bidrag og har ingen forpligtelse til at betale yderligere
bidrag. Der er fuld afdeekning af forpligtelserne.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser males ved forste indregning til
dagsveerdi fratrukket transaktionsomkostninger. Efterfolgen-
de males forpligtelserne til amortiseret kostpris.

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

Depoter vedrorende finansiel reassurance indeholder mod-
tagne preemier med fradrag af udbetalte erstatninger svarende
til selskabets forpligtelser i henhold til indgaede kontrakter.

Indlin

Indlan indregnes til amortiseret kostpris og omfatter alle ind-
lan, herunder forpligtelser i forbindelse med egte salgs- og
tilbagekebsforretninger med modparter, der ikke er kreditin-
stitutter eller centralbanker samt kunders margintilgodeha-
vender i forbindelse med futures- og optionsforretninger, nar
kunden ikke er et kreditinstitut.

Geld til kreditinstitutter og centralbanker

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker males til amortise-
ret kostpris og omfatter blandt andet forpligtelser i forbindelse
med aegte salgs- og tilbagekebsforretninger med modparter,
der er kreditinstitutter eller centralbanker samt margintilgo-
dehavender i forbindelse med futures- og optionsforretninger,
nar kunden er et kreditinstitut.
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NOTE 56 Anvendt regnskabspraksis - fortsat

RESULTATOPGORELSE

Praemieindtegter

Bruttopraemier omfatter forfaldne preemier vedroerende forsik-
ringer og kontrakter, hvor risikoperioden er pabegyndt inden
regnskabsarets udgang.

Preemieindtaegter for egen regning er arets bruttopreemier re-
guleret for bevaegelser i preemiehenseettelser og med fradrag af
genforsikringens andel. Den del af eendringen af preemiehen-
seettelser, som kan henfores til diskontering, er overfort til ren-
teudgifter mv. Den del af eendringen af preemiehenseettelser,
som kan henfores til eendring i den anvendte diskonteringssats
efter inflation, er overfort til kursreguleringer.

Preemier vedrerende liv og pension omfatter arets forfaldne
preemier og kapitalindskud med fradrag af arbejdsmarkedsbi-
drag,.

Renteindtegter mv.
Under renteindteegter og udbytter mv. indgar de i regnskabs-
aret modtagne udbytter, optjente renter mv.

Herudover indgar rentelignende gebyrer og provisioner, der er
en integreret del af den effektive rente pa finansielle aktiver,
der males til amortiseret kostpris. Endelig indregnes den del
af eendringen i preemie- og erstatningshensettelser, som kan
henfores til diskontering,.

Gebyrindtegter mv.

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

Andre indteegter fra investeringsvirksomhed

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

Anden indkomst

Indteegter vedrorende aktiviteter, som ikke kan henfores til
koncernens primere aktiviteter, opferes under anden ind-
komst.
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Erstatningsudgifter

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

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 vedre-
rende tidligere ar.

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

Den del af endringen af erstatningshensettelser, som kan
henfores til diskontering, er overfort til renteudgifter mv. Den
del af eendringen af erstatningshenszettelser, som kan henfores
til eendring i den anvendte diskonteringssats efter inflation, er
overfort til kursreguleringer.

Alm. Brand har indgaet swaps, der delvist afdeekker arbejds-
skadehenseaettelserne mod @endringer i de fremtidige lontal
forudsat en stabil vaekst i erstatningsudbetalingernes realveer-
di. Veerdireguleringen af disse swaps indgar under erstatnings-
udgifter.

Forsikringsydelser vedrerende liv og pension omfatter arets
forfaldne forsikringsydelser, udbetalte belob ved tilbagekeob
samt kontant udbetalte bonusbeleb.

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

Nedskrivning pa udlin og tilgodehavender mv.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender omfatter nedskriv-
ninger pa udlan og tilgodehavender, hvor der er objektiv indi-
kation pa veerdiforringelse og hensaettelser pa garantier. I regn-
skabsposten indgar endvidere veerdiregulering af midlertidigt
overtagne aktiveriforbindelse med afvikling af engagementer.
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Erhvervelses- og administrationsomkostninger

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

Administrationsomkostninger vedrerer de udgifter, som er
forbundet med at administrere selskabets aktiviteter. Admi-
nistrationsomkostninger periodiseres, saledes at de omfatter
regnskabsaret.

Driftsomkostninger vedrerende domicilejendomme opferes i
koncernens resultatopgerelse under administrationsomkost-
ninger. Der indregnes ikke husleje vedrerende selskabets do-
micilejendomme i koncernens resultatopgerelse, men udgif-
ten indgar i de enkelte segmentregnskaber.

Andre omkostninger

Omkostninger vedrerende aktiviteter, som ikke kan henfores
til selskabets primeere aktiviteter, opfores under andre om-
kostninger.

Resultat af afgiven forretning

For reassurancekontrakter indeholdende en kombination af
finansielle vilkar og traditionelle vilkar med risikooverfor-
sel foretages en periodiseret indtegtsforsel af risikopreemien
under preemieindteegter. Periodiseringen sker pa grundlag af
kontrakternes veerdi ultimo aret. Realiserede tab vedrerende
disse kontrakter medtages efter regulering for sendringer i fi-
nansielle depoter under erstatningsudgifter.

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

Andringer i den afgivne forretning, som kan henfores til dis-
kontering, er overfort til renteudgifter mv., mens sendringer,
som kan henfores til &endring i den anvendte diskonterings-
sats, er overfort til kursreguleringer.

Kursreguleringer

Kursreguleringer indeholder samtlige realiserede og urealise-
rede gevinster og tab af investeringsaktiver, bortset fra veerdi-
regulering af tilknyttede og associerede virksomheder samt
opskrivninger af domicilejendomme. Herudover indgar dis-
konteringseffekt af forsikringskontrakter.

Pensionsafkastskat

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

AKTUEL OG UDSKUDT SKAT
Samtlige selskaber i koncernen er sambeskattede.

Skat indeholder arets skat, der bestar af arets aktuelle skat, for-
skydning i udskudt skat samt regulering vedrorende tidligere
ar. Andring i udskudt skat som folge af eendringer i skattesats
indregnes ligeledes i posten.

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

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfor-
selsberettigede skattemeessige underskud, males til den veerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser. Det revurderes pa hver balancedag,
hvorvidt det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frem-
bragt tilstreekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte
skatteaktiv vil kunne udnyttes.
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NOTE 56 Anvendt regnskabspraksis - fortsat

SEGMENTOPLYSNINGER

Forretningssegmenterne Skade, Liv, Bank og evrige er koncer-
nens primere segmenter. Koncernens aktiviteter er i al vee-
sentlighed pa det danske marked, hvorfor der ikke gives geo-
grafiske segmentoplysninger.

Skadeforsikring er opdelt i Privat og Erhverv. Privat omfatter
koncernens salg af forsikringer til private husstande solgt gen-
nem egne salgskanaler samt koncernens syge-/og ulykkesakti-
viteter juridisk placeret til Alm. Brand Liv og Pension. Erhverv
omfatter koncernens salg til landbrugs- og erhvervsvirksom-
heder solgt gennem egne salgskanaler samt samarbejdspart-
nere. Ledelsesrapporteringen pa Privat og Erhverv bestar alene
af en rapportering af forsikringsteknisk resultat.

Bank er opdelt i Privat, Leasing, Finansielle markeder, @vrige
(samlet set benaevnt den fremadrettede bank) samt Aktiviteter
under afvikling. De fremadrettede aktiviteter indgar i bankens
strategi og er omrader, hvor banken onske at udvide sin for-
retningsvolumen. Aktiviteter under afvikling er ikke en del af
bankens strategi og er et omrade, hvor banken pa en forsvarlig
og okonomisk hensigtsmeessig made onsker at reducere sin
eksponering.

Segmentoplysningerne folger koncernens interne rapporte-
ring og afspejler en risikoopdeling pa relevante forretningsom-
rader. Indregning og maling i segmentrapporteringen folger
samme regnskabspraksis som i koncernen.

Under ledelsens beretning gives mere detaljerede oplysninger
om de enkelte segmenter.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestromsopgorelsen praesenteres efter den direkte metode
og viser pengestromme fra driftsaktivitet, investeringsaktivi-
tet samt finansieringsaktivitet. Herudover praesenteres kon-
cernens likvider ved regnskabsarets begyndelse og slutning.
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Pengestromme fra driftsaktivitet omfatter resultatopgerelsens
poster reguleret for ikke kontante driftsposter. Realiserede ge-
vinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver eller inve-
steringsaktiver indgar under pengestromme fra investerings-
aktivitet.

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter eendringer i
koncerninterne mellemvaerender samt nettoinvestering i in-
vesteringsaktiver, herunder realiserede gevinster og tab ved
athaendelse af disse.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter finansiering
fra aktioneerer samt finansiering ved optagelse af kort- og lang-
fristede lan.

Likvider omfatter kontantbeholdninger samt anfordringsin-
destaender i pengeinstitutter.

Disclaimer

Forventningerne er baseret pa rente- og kursniveauet ultimo 2014.
Alle ovrige forventninger vedrerende fremtiden er alene baseret pa
den information, der var kendt pa offentliggorelsestidspunktet. Med-
delelsen indeholder fremadrettede udsagn om selskabets forventnin-
ger til den fremtidige ekonomiske udvikling og resultater og andre
udsagn, som ikke er historiske kendsgerninger. Sidanne fremadret-
tede udsagn er baseret pa en raekke forudseetninger og forventninger,
der afspejler selskabets nuvaerende synspunkter og antagelser, men
som i sagens natur er behaeftet med betydelige risici og usikkerheder,
herunder forhold, som ligger uden for selskabets kontrol. De fak-
tiske og fremtidige resultater og udviklingen kan afvige veesentligt
fra, hvad der er angivet eller forudsat i disse udsagn. Som eksempler
pa forhold, der kan pavirke den fremtidige udvikling og resultatet i
savel koncernen som de enkelte forretningsomrader, kan naevnes
endringer i konjunkturforholdene pa de finansielle markeder, i lov-
givningen, i konkurrencesituationen, pa genforsikringsmarkedet og
pa ejendomsmarkedet, uventede begivenheder som voldsomt vejrlig
eller terrorbegivenheder, tab pa debitorer, storre endringer af skade-
forlebet, 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, bor selv overveje, hvilke usikkerheder, der kan have betyd-
ning.
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Balance

Forening
Mio.kr. Note 2014 2013
Aktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1 2.879 2.671
Udlan til tilknyttede virksomheder 250 250
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomhederi alt 3.129 2.921
Investeringsaktiver 2 132 97
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 8 0 7
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 4 7 3
Andre finansielle investeringsaktiveri alt 139 107
Investeringsaktiveri alt 3.268 3.028
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2 3
Andre tilgodehavender 5 9 10
Tilgodehavenderi alt 11 13
Aktiveri alt 3.279 3.041
Passiver
Overfort resultat 3.279 3.041
Egenkapital i alt 6 3.279 3.041
Passiveri alt 3.279 3.041
Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler 7
Personaleomkostninger 8
Revisionshonorar 9
Neertstaende parter 10
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BALANCE / RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Resultat- og totalindkomstopgorelse

Forening
Mio.kr. Note 2014 2013
Resultatopgoerelse
Indtagter fra tilknyttede virksomheder 11 222 146
Renteindtagter og udbytter mv. 12 18 16
Kursreguleringer 13 19 -4
Administrationsomkostninger i
forbindelse med investeringsvirksomhed 14 -7 -5
Investeringsafkast i alt 252 153
Arets resultat 252 153
Arets resultat foreslies disponeret saledes:
Overfort resultat 252 153
Resultat efter skat 252 153
Totalindkomstopgerelse
Arets resultat 252 153
Totalindkomst i alt 252 153
Fordeles saledes:
Overfort resultat 252 153
Totalindkomst i alt 252 153
Anvendt regnskabspraksis 15
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Egenkapitalopgorelse

Overfort Egen-
Mio.kr. resultat kapital
Egenkapital pr. 1. januar 2013 2.908 2.908
Egenkapitalbevaegelseri2013:
Arets resultat 153 153
Totalindkomst 153 153
Kob og salg af egne aktier i dattervirksomheder -20 -20
Egenkapitalbevaegelseri alt 133 133
Egenkapital pr. 31. december 2013 3.041 3.041
Egenkapital pr. 1. januar 2014 3.041 3.041
Egenkapitalbevaegelseri2014:
Arets resultat 252 252
Totalindkomst 252 252
Kob og salg af egne aktier i dattervirksomheder -14 -14
Egenkapitalbevaegelseri alt 238 238
Egenkapital pr. 31. december 2014 3.279 3.279
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EGENKAPITALOPGORELSE / NOTER

Noter

Mio.kr. 2014 2013

Note1 Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Anskaffelsessum primo 2.225 2.225
Anskaffelsessum ultimo 2.225 2.225
Op- og nedskrivninger primo 446 320
Arets resultat 206 114
Op- og nedskrivninger af kapitalandele i Alm. Brand A/S 2 12
Op- og nedskrivninger ultimo 654 446
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo 2.879 2.671

Regnskabsmeessig veerdi specificeres saledes:

Alm. Brand A/S

(nom. 101 mio.kr. 59% ejet) 2.879 2.671
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo 2.879 2.671

Note 2 Investeringsaktiver

Erhvervsobligationer, Alm. Brand Bank 75 56
Realkreditobligationer 57 41
Investeringsaktiver ultimo 132 97

Note3 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 7
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker ultimo 0 7

Note 4 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Anfordringsindlan, Alm. Brand Bank 7 3
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender ultimo 7 3

Note5 Andre tilgodehavender

Tilgodehavende renter obligationer 2 2
Pensionskassen under alm. Brand A/S 7 8
Andre tilgodehavender ultimo 9 10

Note 6 Egenkapital

Overfort resultat 3.279 3.041
Egenkapital ultimo 3.279 3.041
Solvensopgerelse

Kernekapital efter fradrag 2.948 2.674
Kapitalgrundlag efter fradrag 2.451 2.315
Vagtede poster med kreditrisiko 2.265 2.181
Veegtede posteri alt 2.265 2.181
Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster i alt 130,1% 122,6%
Solvensprocent 108,2% 106,1%

Opgorelsen af kapitalgrundlaget er foretaget i henhold til FICOD Il regelseettet.

Note 7 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Garantiforpligtelser 0 0

Alm. Brand A/S garanterer for Pensionskassen under Alm. Brand A/S (pensionsafviklingskasse). Alm. Brand A/S forpligter sig til at indbetale
sadanne ordinzre og ekstraordinzere bidrag, som de til enhver tid matte veere fastsat i pensionsregulativet, eller som de til enhver tid matte
veere aftalt med Finanstilsynet. Alm. 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.
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Mio.kr. 2014 2013

Note 8 Personaleomkostninger

Fast lon 4 3
Personaleomkostninger i alt 4 3
Mio.kr. 2014 2014 2013 2013

Alm. Brand Alm. Brand

Foreningen Koncernen Foreningen Koncernen
Vederlag til direktion og bestyrelse (i 1.000 kr.)

Fast lon 5.751 5.518
Pensionsordninger 1.728 1.650
Aktiebaseret vederleggelse 792 770
Vederlag til direktioneri alt 8.271 7.938
Honorar til repreestentantskabet 3.720 3.720 2.555 2.555
Honorar til bestyrelse 265 265 264 264
Vederlagialt 3.985 12.256 2.819 10.757

Alm. Brand koncern vederlag til bestyrelse (i 1.000 kr.)

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen (Formand) 70 980 80 800
Boris Norgaard Kjeldsen (Naestformand) 45 730 60 600
Jan Skytte Pedersen 25 490 38 375
Henrik Christensen 25 270 20 200
Per Viggo Hasling Frandsen 25 250 20 200
Helle Lasby Frederiksen (Medarbejdervalgt) 25 250 20 200
Lars Christiansen (Medarbejdervalgt) 25 250 0 137
Brian Egested (Medarbejdervalgt, indtradti2014) 19 170 0 0
Henning Kaffka (udtradti2014) 6 81 20 200
Per Dahlbom (udtradti201 3) 0 0 6 0
Vederlag til bestyrelse i alt 265 3.471 264 2.712
Antal personer i direktionen 1 1

Antal personer i bestyrelsen 8 8

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 fratraedelse
foranlediget af Alm. Brand A/S berettiget til at modtage en fratraedelsesgodtgerelse svarende til 36 maneders vederlag.

I honorar til bestyrelsen er inkluderet vederlag for deltagelse i revisionsudvalg. Det kan oplyses at Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen og Boris
Norgaard Kjeldsen hver far 40 t.kr. som medlem af revisionsudvalg.

Mio.kr. 2014 2013

Vederlag til risikotagere (1.000 kr.)

Fast lon 29.147 31.007
Pension 3.633 3.811
Variabel lon 100 50
Aktiebaseret vederlaeggelse 1.002 806
Vederlag til risikotagere i alt 33.882 35.674
Antal risikotagere 26 28

Risikotagere er de medarbejdere som, i overensstemmelse med bekendtgerelse om lenpolitik og oplysningsforpligtelser om aflenning, har
veesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil.

Vederlag til risikotagere indeholder lon mv. i forbindelse med fratraedelser.

Der er udbetalt engangsvederlag til risikotagere, men der er ikke udbetalt bonus.
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NOTER

Mio.kr. 2014 2013

Aktiebaseret vederlaeggelse

Der er etableret et aktieoptionsprogram for den everste ledelsesgruppe i Alm. Brand koncernen, dog undtaget ledergruppen i Alm. Brand
Bank A/S. Ordningen, der alene kan udnyttes ved keb af de pagzeldende aktier (egenkapitalordning), giver ret til at kebe et antal aktier i
Alm. Brand A/S til en forud aftalt pris. De tildelte optioner er endeligt optjent pa tildelingstidspunktet. Hvis optionerne ikke er udnyttet
senest 50 maneder efter tildelingen, bortfalder de.

Aktieoptionsprogrammet er en del af den faste lon og udger maksimalt 13 % af denne. Aktieoptionsprogrammet fortsetter i den nuvaerende
form frem til 31. marts 201 6. Udnyttelseskursen fastseettes som et simpelt gennemsnit af berskursen pa 5., 6. og 7. handelsdag efter
offentliggorelse af hel- eller halvarsrapporter med et tilleeg pa 10 %.

Note9 Revisionshonorar
Deloitte (1 1.000 kr.):
Revision 81 95

Revisionshonorari alt 81 95

Note 10 Nertstiende parter

Alm. Brand af 1792 fmba anser folgende for at vaere naertstaende parter:

+ Foreningens direktion og bestyrelse samt disse personers relaterede familiemedlemmer
» Selskaber kontrolleret af medlemmer af direktionen eller bestyrelsen

+ @vrige selskaberi Alm. Brand koncernen

Transaktioner med neertstaende parter:

Alm. Brand koncernen har tveergaende funktioner, som leser felles administrative opgaver for koncernens selskaber. Alm. Brand Bank A/S
fungerer som primeer bankforbindelse for Alm. Brand koncernen. Det indebarer, at der er indgaet en rakke aftaler mellem banken og
koncernens ovrige selskaber, ligesom der lebende foretages en reekke transaktioner mellem banken og den evrige koncern. 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 forvaltning i banken, ligesom en betydelig del af koncernens handel med vaerdipapirer foretages gennem Alm. Brand Bank
til markedsveerdi.

Alm. Brand af 1 792 fmba har indskudt ansvarlig lanekapital i Alm. Brand A/S. Det hidtidige lan pa 250 mio.kr. blev indfrieti 2014 og blev erstat-
tet af et nyt ansvarligt lan med samme hovedstol.

Alle aftaler og transaktioner er fastsat pa seedvanlige markedsbaserede vilkar eller, hvis der ikke findes et entydigt marked, pa omkostnings-
dzekkende basis.

Der er indgaet aftaler om forrentning af lobende mellemvaerender mellem koncernens selskaber pa markedsvilkar.

Note 11 Indtxgter fra tilknyttede virksomheder
Alm. Brand A/S 222 146

Indtzgter fra tilknyttede virksomhederi alt 222 146

Resultatet indgdr i folgende poster:
Indtagter fra tilknyttede virksomheder 222 146

Indtaegter fra tilknyttede virksomhederi alt 222 146

Note 12 Renteindtaegter og udbytter mv.

Renteindtaegter, tilknyttede virksomheder 17 15
@vrige renter 1 1
Renteindtegter og udbytter mv. i alt 18 16

Note 13 Kursreguleringer
Obligationer 19 -4

Kursreguleringeri alt 19 -4
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Note 14 Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed

Ombkostninger tilknyttede virksomheder -1 -1
@vrige omkostninger -6 -4
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed i alt -7 -5

Note 15 Anvendtregnskabspraksis

Generelt

Arsregnskabet er aflagt efter lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tveergaende pensionskasser.

Koncernregnskabet for Alm. Brand af 1 792 fmba er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards, som er godkendt
af EU. Den anvendte regnskabspraksis i foreningen vedrerende indregning og maling felger den under koncernen beskrevne regnskabspraksis,

dog bortset fra:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til foreningens andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmeessige indre
veerdi pa balancedagen.

Anvendt regnskabspraksis er i uendret i forhold til arsrapporten for 201 3.
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Nogletalsdefinitioner

Resultat for skat x 100

Egenkapitalforrentning for skat = — -
Gennemsnitlig egenkapital

Arets resultat x 100

Egenkapitalforrentning efter skat = i
Gennemsnitlig egenkapital

Ved beregningen af egenkapitalforrentningen tages der hensyn til udbytter, arets kapitaludvidelser og eventuelle andre
egenkapitalposteringer, sdledes at disse indgar med en forholdsmaessig andel.

Nogletal Alm. Brand A/S, moderselskab

Indre veerdi pr. aktie - Egenkapital x 100

Antal aktier ultimo

Arets resultat efter skat x 100

Resultat pr. aktie = - -
Gennemsnitligt antal aktier

Ved opgorelsen af gennemsnitligt antal aktier tages der hojde for eventuelle aktie- og tegningsoptioner.

Arets resultat efter skat x 100
Gennemsnitligt antal aktier

Resultat pr. aktie, udvandet =

Borskurs/Indre veerdi - Borskurs

Indre veerdi pr. aktie

Nogletal Skadeforsikring

Nogletal i henhold til bekendtgorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser:

. Bruttoerstatningsudgifter x 100
Bruttoerstatningsprocent = u gsudg X

Bruttopreemieindteegter

Forsikringsmeessige driftsomkostninger x 100

Bruttoomkostningsprocent = —
Bruttopraemieindteegter

Nettogenforsikringsprocent _ Resultat af genforsikring x 100

Bruttopreemieindteegter

(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmaessige

Combined ratio _ driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100

Bruttopreemieindteegter

(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmaessige

Operating ratio _ driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100

Bruttopreemieindteegter + Forsikringsteknisk rente

Bruttopraemieindteegter reguleres for bonus og praemierabatter.
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NOGLETALSDEFINITIONER

Nogletal vedrorende bank er regnet i henhold til bekendtgorelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaegler-
selskaber m.fl.:

Nogletal Liv og Pension

Nogletal vedrerende Liv og Pension er regnet i henhold til bekendtgoerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende

pensionskasser.
Nogletal Bank
Rentemarginal B Renteindtaegter Renteudgifter
Gennemsnitlige rentebeerende aktiver Gennemsnitlige rentebserende
passiver

Arets nedskrivningsprocent = Arets nedskrivninger x 100

Udlan + garantier + nedskrivninger

Indteegter

Indtjening pr. omkostningskrone = -
Ombkostninger
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Ledelseshverv og

seerlige kompetencer

Bestyrelse

LEDELSESHVERV

Gardejer

Jorgen Hesselbjerg Mikkelsen
Formand

Fodt1954

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:

Danish Agro Am.b.a

Danish Agro Byggecenter A/S

Danish Agro Shoppen A/S

Danish Agro Finance A/S

Tomrermester Seren Gliese-Mikkelsen A/S

Bestyrelsesmedlem:

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

Hesselbjerg Agro A/S

Vilomix International Holding A/S

DAVA International Holding A/S

Dan Agro Holding A/S

Landbrug & Foedevarer f.m.b.a.

Direktor:
J.H.M. Holding 2010 ApS

SZARLIGE 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 ekonomiske forhold
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LEDELSESHVERV

Administrerende direktor
Boris Nergaard Kjeldsen
Naestformand

Fodt1959

Indtradt 2002

Naestformand for bestyrelsen:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand Bank A/S

Alm. Brand Fond

Alm. Brand af 1792 fmba

Bestyrelsesmedlem:
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S
Alm. Brand Forsikring A/S

HVERV UDEN FOR ALM. BRAND KONCERNEN

Formand for bestyrelsen:
Breinholt Consulting A/S
Breinholt Invest A/S
DATEA A/S

Kemp & Lauritzen A/S

Bestyrelsesmedlem:

Benny Johansen & Senner A/S

DAVISTA Komplementarselskab A/S
DAVISTAK/S

Ejendomsforeningen Danmark (neestformand)

Direktor:

DADES A/S (adm.dir.)

DAVISTA Komplementarselskab A/S
DAVISTAK/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

Indsigt i ekonomiske forhold



LEDELSESHVERV

Direktor

Jan Skytte Pedersen
Fodt 1956
Indtradt 2010

Bestyrelsesmedlem:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af'1792 fmba

Alm. Brand Fond

Alm. Brand Forsikring A/S

Alm. Brand Bank A/S

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S

HVERV UDEN FOR ALM. BRAND KONCERNEN

Formand for bestyrelsen:
EnergiMidt Handel A/S

Bestyrelsesmedlem:

Energimidt Holding A.M.B.A. (neestformand)

Herm. Rasmussen A/S Holding

Herm. Rasmussen A/S

Herm. Rasmussen A/S Malerforretning

Herm. Rasmussen A/S Erhvervsejendomme

K/S Papirfabrikken

Malerfirmaet Fr. Nielsen og Son, Skanderborg, Aktieselskab
Ringvejens Autolakereri A/S

Silkeborg IF Invest A/S

Den Selvejende Institution Silkeborg Fodbold College
Michael Serensens Stiftelse

EnergiMidt Infrastruktur A/S

EnergiMidt A/S (neestformand)

EnergiMidt Fiberbredband A/S (neestformand)

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

Indsigt i ekonomiske forhold

LEDELSESHVERV OG SARLIGE KOMPETENCER

LEDELSESHVERV

Advokat

Henrik Christensen
Fodt1950
Indtradt 2010

Bestyrelsesmedlem:

Alm. Brand A/S

Alm. Brand af'1792 fmba

Alm. Brand Fond

Alm. Brand Forsikring A/S

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S

HVERV UDEN FOR ALM. BRAND KONCERNEN

Formand for bestyrelsen:

H. Klindt Petersen A/S

Hjallerup Trae og Speerfabrik A/S

O.J. Malerentreprise A/S

T.E. Gruppen A/S

Torben Enggaard Holding A/S

Anelin A/S

Restaurationsselskabet af 1.11.1996 ApS
Rosenkrantz A/S

Bestyrelsesmedlem:
Boulevarden 1 Invest ApS

Larsen & Serensen Holding A/S
Musikhuset Jomfru Ane Gade ApS

Direktor:

Advokatanpartsselskabet Henrik Christensen
Boulaw 8 ApS

VGH Nr. 277 ApS

Interessent:
Fortuna I/S

Likvidatorhverv:
Ejendomsselskabet Hojen ApS

SZARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmeessig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter
Indsigt i juridiske forhold

Indsigt i ekonomiske forhold
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LEDELSESHVERV

Godsejer

Per Viggo Hasling Frandsen
Fodt1952

Indtradt 2009

Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

HVERV UDEN FOR ALM. BRAND KONCERNEN

Formand for bestyelsen:
”Sia” Per Frandsen Latvia

SARLIGE KOMPETENCER

Generel ledelsesmassig erfaring

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter
Indsigt i finansielle forhold

Indsigt i ekonomiske forhold

LEDELSESHVERV

Personaleforeningsformand
Helle Lisby 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
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LEDELSESHVERV

Erhvervsassurandor

Lars Christiansen
Medarbejdervalgt
Fodt1971

Indtradt 2013

Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

Alm. Brand A/S

SARLIGE KOMPETENCER

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter

LEDELSESHVERV

Afdelingschef

Brian Egested
Medarbejdervalgt
Fodt1969
Indtradt 2014

Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba
Alm. Brand Fond

SARLIGE KOMPETENCER

Erfaring fra Alm. Brand koncernens kundesegmenter



LEDELSESHVERV OG SARLIGE KOMPETENCER

Direktion

LEDELSESHVERV Bestyrelsesmedlem:
Alm. Brand Bank A/S
Administrerende direktor

Soren Boe Mortensen Formand for bestyrelsen udnavnt af direktionen:
Fodt 1955 Pensionskassen under Alm. Brand A/S

Ansat i Alm. Brand siden 1987

Indtradt i direktionen 11998 HVERV UDEN FOR ALM. BRAND KONCERNEN

Adm. direktor fra december 2001

Formand for bestyrelsen:

Adm. direktor: Forsikringsakademiet A/S
Alm. Brand A/S

Alm. Brand af 1792 fmba Bestyrelsesmedlem:

Forsikring & Pension
Formand for bestyrelsen:

Alm. Brand Forsikring A/S

Alm. Brand Preemieservice A/S

Alm. Brand Ejendomsinvest A/S
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S
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Brochureforside for Alm. Brand Hundeforsikring



Selskabsoversigt

SELSKABSOVERSIGT

Egen- .

Arets kapital  Ejer-
Mio.kr. resultat ultimo andel
FORENINGEN
Alm. Brand af' 1792 fmba Holding 252 3.279
HoOLDING
Alm. Brand A/S, Kebenhavn Holding 348 4.847 59%
SKADEFORSIKRING
Alm. Brand Forsikring A/S, Kebenhavn Forsikring 547 3.241 59%
Liv oG PENSION
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S, Kebenhavn Forsikring 64 862 59%
Alm. Brand Ejendomsinvest A/S, Kebenhavn Ejendom 56 1.395 59%
BANK OG FINANSIERING
Alm. Brand Bank A/S, Kebenhavn Bank —159 1.744 59%
Alm. Brand Leasing A/S, Kebenhavn Bilfinansiering og leasing 9 74 59%
I koncernen indgér endvidere tre ejendomsselskaber, der er 100 %
ejet af Alm. Brand Bank. Selskaberne er stiftet i forbindelse med
overtagelsen af en reekke ejendomme i midlertidig besiddelse.
OVRIGE SELSKABER
Alm. Brand Preemieservice A/S, Kebenhavn Finansiering 0 1 59%
ASSOCIEREDE SELSKABER
Nordic Corporate Investments A/S Investering 8 130 15%
Cibor Invest Investering 1 53 19%

Ejerandel angiver Alm. Brand af 1792 fmba direkte eller indirekte ejerandel.
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Siden 1792

Alm. Brand af 1792 fmba / Midtermolen 7 / 2100 Kebenhavn @ / CVR-nr. 26 66 36 60



