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Selskaber uden aktivitet eller under afvikling er ikke anfart

Alm. Brand A/S Koncernen er en dansk finansiel
koncern bestaende af et barsnoteret holding-
selskab, hvorunder der er en raekke datter-
selskaber, der driver virksomhed inden for skade-

ALM. BRAND LIV OG PENSION

ALM. BRAND BANK

ALM. BRAND FORMUE

ALM. BRAND PANTEBREVE

ALM. BRAND FINANS

LIVSFORSIKRING BANK

forsikring, bankvirksomhed samt livs- og
pensionsforsikring, ligesom der drives
investeringsvirksomhed som et naturligt led i den
primaere driftsaktivitet.
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HOVED- OG N@GLETAL

1. halvar 1. halvar
Mio.kr. 2009 2008 Aret 2008
Indtaegter
Skadeforsikring 2.334 2.349 4.769
Bankvirksomhed 691 874 1.718
Livsforsikring 330 346 747
Kjgbenhavnske Re 7 7 14
Investering mv. 488 470 968
Samlede indtaegter 3.850 4.046 8.216
Resultat koncern
Skadeforsikring 189 170 262
Bankvirksomhed -993 -220 -773
Livsforsikring 37 4 43
Kjgbenhavnske Re 3 50 286
@vrige aktiviteter 52 4 60
Resultat for skat -712 8 -122
Skat 194 -19 -53
Resultat efter skat -518 -11 -175
Resultat eksklusive minoritetsinteresser
Resultat for skat -491 72 100
Skat 196 -23 -76
Resultat efter skat -295 49 24
Hensaettelser til forsikringskontrakter 18.855 18.407 17.714
Koncernegenkapital 5.448 6.199 5.968
Aktiver i alt 50.387 49.405 46.791
Egenkapitalforrentning for skat ekskl. minoritetsinteresser p.a. -26% 4% -2%
Egenkapitalforrentning efter skat ekskl. minoritetsinteresser p.a. -16% 3% -3%
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HOVED- OG N@GLETAL for Alm. Brand A/S

2. kvt. 2. kvt. 1. halvar 1. halvar Aret
Mio.kr. 2009 2008 2009 2008 2008
Indtaegter
Skadeforsikring 1.169 1.193 2.334 2.349 4.769
Bankvirksomhed 322 461 691 874 1.718
Livsforsikring 140 153 330 346 747
Kjgbenhavnske Re 2 1 7 7 14
Investering mv. 239 227 466 470 928
Samlede indtaegter 1.872 2.035 3.828 4.046 8.176
Resultat eksklusive minoritetsinteresser
Skadeforsikring 95 45 189 170 262
Bankvirksomhed -948 -118 -997 -98 -5632
Livsforsikring 10 -13 37 4 43
Kjgbenhavnske Re -4 47 3 50 286
Qvrige aktiviteter 18 -16 21 -21 -15
Resultat for skat -829 -55 -747 105 44
Skat 204 7 194 -40 -73
Resultat efter skat -625 -48 -553 65 -29
Resultat, koncern
Resultat for skat, koncern -821 -121 -747 -4 -164
Skat 205 25 194 -19 -53
Resultat efter skat, koncern -616 -96 -553 -23 -217
Henseettelser til forsikringskontrakter 18.855 18.407 18.855 18.407 17.714
Koncernegenkapital 4.227 5.145 4.227 5.145 4.800
Heraf minoritetsinteresser 281 396 281 396 282
Aktiver i alt 49.294 48536 49.294 48.536 45.777
Egenkapitalforrentning for skat ekskl. minoritetsinteresser
p.a. -78% -5% -35% 4% 1%
Egenkapitalforrentning efter skat ekskl. minoritetsinteresser
p.a. -59% -4% -38% 3% -1%
Resultat pr. aktie, kr. -37 -3 -33 4 -2
Resultat pr. aktie udvandet, kr. -37 -3 -33 4 -2
Indre vaerdi pr. aktie, kr. 234 263 234 263 264
Barskurs ultimo 97 249 97 249 69
Bgrskurs/Indre veerdi 0,41 0,95 0,41 0,95 0,26
Antal aktier ultimo (1.000 stk.) 16.835 18.029 16.835 18.029 17.073
Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.) 16.835 18.018 16.729 18.484 17.971
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Alm. Brand A/S Koncernen for Alm. Brand A/S

Alm. Brand A/S er en bgrsnoteret dansk finansiel
koncern med fokus pa det danske marked.
Koncernen har aktiviteter inden for skadeforsik-
ring, livsforsikring og pension samt bank,
herunder leasing og bgrsmeeglervirksomhed og
har en arlig omsastning pa godt 7 mia.kr.

Alm. Brands vision er "Vi skal tage hand om vores
kunder”, og visionen er en ledetrad for den ople-
velse, kunderne skal have, nar de er i kontakt
med Alm. Brand.

Koncernens forsikrings-, bank- og pensions-
produkter deekker savel privatomradet som land-
brug samt mindre og mellemstore erhvervsvirk-
somheder. Alm. Brand er landets fjerde storste
udbyder af skadeforsikringsprodukter. Banken er
ligeledes landsdaekkende og blandt Danmarks
starre banker. Koncernen udbyder traditionelle
pensionsordninger via livsforsikringsselskabet,
mens markedsordninger udbydes via banken.

Resultat

Alm. Brand A/S Koncernens resultat for farste
halvar 2009 blev et meget utilfredsstillende
underskud pa 747 mio.kr. fgr skat og eksklusive
minoriteter. Resultatet i samme periode 2008 blev
et overskud pa 105 mio.kr. Resultatet efter skat
og eksklusive minoriteter blev et underskud pa
553 mio.kr.

Det meget utilfredsstillende resultat er fgrst og
fremmest pavirket af betydelige kreditrelaterede
tab og nedskrivninger i koncernens bankaktivi-
teter. Samlet udger nedskrivningerne 1.063
mio.kr. i farste halvar 2009, hvoraf 984 mio.kr. er
nedskrevet i andet kvartal.

De markante nedskrivninger i andet kvartal er en
folge af, at bankens vurdering af markedsudvik-
lingen inden for investerings- og udviklingsejen-
domme over de seneste maneder er blevet
betydeligt mere negativ. Saledes stiger afkast-
kravene for investeringer i eiendomme samtidig
med, at lejeindtaegterne presses. Sidelabende er
det blevet stadigt vanskeligere at fa finansieret
ngdvendig udvikling og feerdiggerelse af igang-
veaerende projekter.

Eksklusive tab og nedskrivninger i banken og far
skat blev resultatet et overskud pa 316 mio.kr.
Resultatet af basisdriften er bedre end forventet.

Koncernens resultat er positivt pavirket af et
meget tilfredsstillende investeringsresultat i alle
koncernens tre forretningsomrader samtidig med,

at omkostningerne viser en nedadgaende
tendens.

Modsat er resultatet — udover nedskrivningerne i
banken — negativt pavirket af et fortsat hgjt skade-
niveau i forsikringsdelen — seerligt er storskade-
niveauet for hgijt.

Forretningsomraderne

Resultatet af skadeforsikringsaktiviteterne er
praeget af et flot investeringsresultat, fa vejrligs-
skader og en faldende omkostnings-procent.
Modsat har mange storskader pa seerligt
erhvervssegmentet samt et fortsat hgjt niveau pa
smaskaderne pavirket resultatet negativt. Samti-
dig betyder den gkonomiske recession, at prae-
mievaeksten er lavere end forventet.

De igangveerende preemieforhgjelser og nye
betingelser pa privatsegmentet samt skadebe-
greensende foranstaltninger pa landbrugsseg-
mentet forventes i Igbet af 2010 at vende denne
udvikling.

Basisdriften af bankaktiviteterne udvikler sig som
forventet, hvor Igbende tilpasninger af kunde-
betingelserne og lavere omkostninger har pavirket
resultatet positivt.

Modsat har de markante nedskrivninger pa
specielt udlan til eiendomsinvesteringer og
-udviklingsprojekter samt visse dele af veerdipapir-
finansieringen udviklet sig seerdeles negativt. Som
folge heraf har banken oprettet en saerlig afvik-
lingsenhed med ejendomskompetence tilknyttet til
handtering af de ngdlidende projekter. Sammen
med erhvervspantebreve er disse aktiviteter ikke
en del af bankens fremtidige strategi.

Liv- og pensionsaktiviteterne har leveret et
tilfredsstillende resultat — saerligt har afkastet af
investeringerne udviklet sig positivt. Endvidere er
omkostningsniveauet i liv- og pensionsaktivite-
terne fortsat lavt og faldende. Modsat er pensions-
indbetalingerne negativt pavirket af den gkono-
miske krise.

| fgrste halvar 2009 har der gennemsnitligt veeret
ansat 1.820 mod 1.900 i samme periode 2008.

Koncernens samlede omseetning i ferste halvar
2009 blev pa 3,8 mia.kr.

Resultatet pr. aktie ar til dato blev pa minus 33 kr.
Ultimo farste halvar var indre veerdi pr. aktie 234
kr.
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Koncernens egenkapital udgjorde 4,2 mia.kr.
ultimo fagrste halvar 2009 mod 4,8 mia. kr. ultimo
2008.

Vaesentlige begivenheder

Ansvarlig lanekapital fra Alm. Brand af 1792 fmba
Tilsynsradet for Alm. Brand af 1792 fmba har givet
tilsagn om at indskyde 250 mio.kr. ansvarlig lane-
kapital i Alm. Brand A/S. Lanekapitalen forventes
indskudt primo september 2009.

Kapitalindskud i Aim. Brand Bank A/S
Bestyrelsen for Alim. Brand A/S har besluttet at
indskyde 900 mio.kr. i aktiekapital i Alm. Brand
Bank A/S med henblik pa at styrke kapitalgrund-
laget i banken. Kapitalen vil blive indskudt efter
beslutning om kapitaludvidelse pa en ekstraordi-
neer generalforsamling i Aim. Brand Bank den 7.
september 2009, som indkaldes den 27. august
2009.

Ansagning om deltagelse i kreditpakken

Som offentliggjort i koncernens arsrapport for
2008 har Alm. Brand Bank indsendt en ans@gning
om hybrid kernekapital via Bankpakke II. Der
forventes at kunne blive tilfgrt knap 900 mio.kr. til
banken i 2009.

Konvertering af ansvarligt lan til egenkapital
Alm. Brand A/S har konverteret for 300 mio.kr.
ansvarlig lanekapital til aktiekapital i Alm. Brand
Bank A/S. Beslutningen blev taget pa bankens
ordineere generalforsamling i april.

Udlodning fra og salg af Kjgbenhavnske Re

Som felge af det meget tilfredsstillende resultat i
Kjgbenhavnske Re og den lavere risiko i
selskabet blev der primo maj udloddet 275 mio.kr.
til Alm. Brand Forsikring A/S.

Den 29. maj 2009 blev der indgaet aftale om salg
af Kjgbenhavnske Re A/S til Nordic Run-off
Limited UK. Salget er betinget af godkendelse fra
finanstilsynene i Danmark, England og Australien.
Salget af selskabet pavirker ikke AlIm. Brand A/S
Koncernens forventninger til resultatet for 2009.

Ny direktion i Alm. Brand Bank

Der er indgaet aftale med Henrik Nordam om, at
han fratreeder som adm. direktgar i banken og
viceadm. direktgr i Alm. Brand Koncernen.
Koncerngkonomidirektgr Ole Joachim Jensen er
ansat som ny konstitueret adm. direktar i Alm.
Brand Bank. Alm. Brand Banks direktion bestar
herefter af Ole Joachim Jensen og Bo Christian
Alberg.

Forventninger

Forventninger til koncernens resultat for hele
2009 fastholdes pa 400 mio.kr. fgr skat og
nedskrivninger.

Banken forventer fremover i hgjere grad at have
markedskonforme nedskrivninger. Ikke desto
mindre medfgrer den meget volatile konjunktur-
situation betydelig usikkerhed omkring de fremti-
dige nedskrivningers stgrrelse, hvorfor bankens
resultatforventninger er eksklusive nedskrivnin-
ger.

Forventningerne er fordelt som falger pa de
enkelte forretningsomrader:

Maj August

2009 *) 2009 *)

Skade 300 300

Bank 50 50

Liv 50 50

Qvrige 0 0
Resultat for skat

ekskl. minoriteter 400 400

*) Fagr nedskrivninger i banken

Forventningerne til Combined Ratio i skade-
forsikring for 2009 er opjusteret til niveauet 98.

Koncernens samlede omsaetning forventes i hele
2009 at blive i niveauet 7 mia.kr.

Der vil fortsat veere betydeligt fokus pa de allerede
igangsatte tiltag for at forbedre koncernens
resultat, herunder at forbedre forholdet mellem
risiko og pris i skadeforsikring og pa at @ge basis-
indtjeningen i banken samt saerligt begreense tab
pa udlan.

Disclaimer

information, der var kendt pa offentligggrelsestidspunktet.

danske version gaeldende.

Prognosen er baseret pa markedsvilkarene medio august 2009. Alle forventninger vedrgrende fremtiden er alene baseret pa den

Bade for koncernen som helhed som for de enkelte forretningsomrader kan resultatet blive pavirket af sterre aendringer i en raekke
forhold. Som eksempel pa sadanne pavirkninger kan naevnes aendringer i konjunkturforholdene pa de finansielle markeder, i
lovgivningen, i konkurrencesituationen, pa genforsikringsmarkedet og pa ejendomsmarkedet, uventede begivenheder som vold-
somt vejrlig eller terror, tab pa debitorer, st@rre sendringer af skadeforlgbet, uventede resultater af retssager mv.

De ovenfor naevnte risikofaktorer er ikke udtsmmende. Investorer og andre, der tager beslutninger pa grundlag af informationen i
denne rapport, b@r selv overveje hvilke usikkerheder, der kan have betydning.

Delarsrapporten er oversat til engelsk. Safremt der matte veere forskelle mellem den danske og den engelske version, er den

Side 7 af 33
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BERETNING — SKADEFORSIKRING for Alm. Brand A/S

2. kvt. 2. kvt. 1. halvar 1. halvar

Mio.kr. 2009 2008 2009 2008 Aret 2008
Bruttopreemieindtaegter 1.169 1.193 2.334 2.349 4.769
Forsikringsteknisk rente 19 36 43 67 125
Bruttoerstatningsudgifter -915 -854 -1.772 -1.639 -3.5623
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -231 -233 -463 -474 -905
Resultat af genforsikring 3 -46 -52 -98 -173
Forsikringsteknisk resultat 45 96 90 205 293
Renter og udbytter mv. 100 93 190 190 376
Kursreguleringer 7 -52 31 -57 -76
Administrationsomkostninger i forbindelse med 0 0 0 0 0
investeringsvirksomhed -5 -4 -9 -7 -15
Forrentning af forsikringsmaessige henseettelser -52 -84 -113 -152 -301
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 50 -47 99 -26 -16
Andre indtaegter og omkostninger 0 -4 0 -9 -15
Resultat for skat 95 45 189 170 262
Skat -23 -12 -47 -43 -67
Resultat efter skat 72 33 142 127 195
Aflgbsresultat -4 -16 -8 -28 -34
Forsikringsmaessige hensaettelser 7.102 6.585 7.102 6.585 6.260
Forsikringsaktiver 102 57 102 57 67
Egenkapital 1.527 1.840 1.527 1.840 1.610
Aktiver i alt 9.261 9.263 9.261 9.263 8.436
Bruttoerstatningsprocent 78,3% 71,6% 75,9% 69,8% 73,9%
Bruttoomkostningsprocent 19,8% 19,5% 19,8% 20,2% 19,0%
Nettogenforsikringsprocent -0,3% 3,9% 2,3% 4.2% 3,6%
Combined Ratio 97,8% 95,0% 98,0% 94,2% 96,5%
Operating Ratio 96,3% 92.2% 96,2% 91,5% 94.0%
Egenkapitalforrentning for skat p.a. 28% 10% 26% 18% 15%
Egenkapitalforrentning efter skat p.a. 21% 8% 19% 13% 12%
Resultat er lidt lavere end forventet. Det er positivt pavirket

af feerre vejrligsskader, men negativt pavirket af
storskader samt flere smaskader og et faldende
renteniveau.

Resultatet af koncernens skadeforsikringsaktivi-
teter i farste halvar 2009 blev et overskud fgr skat
pa 189 mio.kr.

Investeringsafkastet efter overfarsel til forsikrings-
teknisk resultat blev positivt med 99 mio.kr. mod
et negativt resultat pa 26 mio.kr. i farste halvar
2008. Investeringsafkastet er bedre end forventet.

| forhold til samme periode sidste ar, hvor over-
skuddet blev 170 mio.kr., er overskuddet positivt
pavirket af kursreguleringer pa investerings-
aktiverne.

Resultatet for fgrste halvar 2009 svarer til en
forrentning af egenkapitalen fgr skat pa 26 % p.a.
mod 18 % p.a. i samme periode sidste ar.

Resultatet svarer som fglge af det positive
investeringsresultat til det forventede og er
tilfredsstillende.

Andet kvartal 2009
Resultatet af andet kvartal far skat blev pa 95
mio.kr. mod 45 mio.kr. aret for. Resultatet er

Det forsikringstekniske resultat blev et overskud
pa 90 mio.kr. mod 205 mio.kr. i 2008. Resultatet
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seerligt pavirket af, at investeringsafkastet efter
overfgrsel til det forsikringstekniske resultat blev
97 mio.kr. hgjere end i andet kvartal 2008, som
var praeget af negative kursreguleringer pa
investeringsaktiverne.

Det forsikringstekniske resultat blev 45 mio.kr. og
dermed 51 mio.kr. lavere end aret fgr. Det er
negativt pavirket af lavere praesmieindtaegter,
lavere rente og sterre udgifter til storskader.

Praemier

Bruttopraemieindteegterne udgjorde 2.334 mio.kr.,
hvilket er en tilbagegang pa 0,6 % i forhold til
forste halvar 2008.

Veeksten er lavere end forventet og rammer i
seerlig grad erhvervssegmentet. Arsagen er den
igangvaerende recession samt stigende arbejds-
lzshed inden for mange brancher. Tilbagegangen
rammer specielt arbejdsskade samt Igsgre og
entrepriseforsikringer.

Veeksten i privatsegmentet har sammenlignet med
forste halvar 2008 veeret pa 0,6 %. Det er fortsat
seerligt det lavere bilsalg og de faerre hushandler,
som har pavirket nysalget negativt.

Praemiestigning pa hus og familie

Som tidligere offentliggjort er koncernen i gang
med at omtegne hus- og familieforsikringer til
moderniserede produkter. Den ny tarif afspejler
samtidig bedre den enkelte kundes risiko,
herunder den betydeligt egede vejrligsrisiko pa
visse huse, ggede vaerdier samt flere og dyrere
indbrudsskader.

| gennemsnit er priserne pa de to produkter steget
omkring 10 %. Prisstigningerne er meget differen-
tierede og tager dermed hgjde for individuelle
risici.

Omtegningen af kunderne blev pabegyndt i andet
kvartal 2009 og forventes tilendebragt medio
2010.

Gennemsnitspraemien pa bilforsikring er stigende
Gennemsnitpraemierne pa Alm. Brands bilforsik-
ringer er igen stigende efter en periode med
faldende gennemsnitspraemier som en fglge af
introduktionen af en ny tarif i 2007.

Skadeforlgb

De samlede bruttoerstatninger blev pa 1.772
mio.kr. mod 1.639 mio.kr. i farste halvar 2008
svarende til en stigning pa 8 %.

Erstatningsprocenten for farste halvar blev
saledes pa 75,9 mod 69,8 i samme periode 2008.

Erstatningsprocenten er i forhold til farste halvar
2008 negativt pavirket af storskader, flere udgifter
til smaskader samt af et lavere renteniveau.
Erstatningsprocenten er positivt pavirket af faerre
vejrligsskader og af et bedre aflgbsresultat.

Storskader

Storskaderne udgjorde 267 mio.kr., hvilket er en
stigning pa 91 mio.kr. i forhold til farste halvar
2008.

Erhvervssegmentet har vaeret saerligt hardt ramt,
herunder to storskader pa samlet godt 100 mio.kr.
for genforsikring. Efter genforsikring udger
udgiften til disse to skader 60 mio.kr.

Storskaderne i andet kvartal 2009 udgjorde 149
mio.kr. mod 103 mio.kr. i 2008.

For aret som helhed forventes fortsat storskader
for samlet 470 mio.kr. som udmeldt i forbindelse
med regnskabet for farste kvartal 2009.

Vejrlig

Erstatningerne til vejrlig i farste halvar udgjorde 30
mio.kr. mod 43 mio.kr. i 2008. | andet kvartal 2009
udgjorde vejrligsskader 25 mio.kr. mod forventet
39 mio.kr.

Auto

Erstatningsudgifterne til autoforsikring er pa
niveau med samme periode sidste ar. Skadefre-
kvensen er svagt faldende, og gennemsnitsska-
derne fglger inflationsudviklingen.

Hus og familie
Erstatningsprocenterne for hus og familie ligger

fortsat for hgjt, men den igangsatte omtegning vil
forbedre resultaterne. Dog vil effekten farst vaere
tydelig i 2010 og have fuld effekt i 2011.

Landbrug og erhverv

For landbrugssegmentet ses en stigning i sma og
mellemstore erstatninger pa bygning og lgsgre.
For at imgdega denne udvikling er der i perioden
iveerksat et projekt med fokus pa brandforebyg-
gende tiltag og radgivning overfor selskabets
landbrugskunder. Disse tiltag vil blive indarbejdet i
forsikringsbetingelserne.

Herudover er der sket skeerpelser af accept- og
tarifvilkar for bygningsforsikring for bade land-
brugs- og erhvervskunder.

Diskonteringseffekten af lavere rente

Renten, som anvendes til diskontering af henseet-
telserne, har veeret faldende i 2009 set i forhold til
forste halvar 2008. Det betyder, at der alt andet
lige skal hensaettes starre belgb til daekning af
skaderne. Den lavere rente har foraget erstat-
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Alm. Brand af 1792 fmba - 1. halvar 2009

ningsprocenten i farste halvar 2009 i niveauet 1,5
%-point i forhold til samme periode 2008.

Aflgb

Aflgbsresultatet var i fgrste halvar 2009 et tab pa
8 mio.kr. mod et tab pa 28 mio.kr. i samme
periode sidste ar.

Omkostninger

Omekostningerne udgjorde 463 mio.kr. mod 474
mio.kr. i ferste halvar 2008 svarende til en
omkostningsprocent pa 19,8 mod 20,2 i samme
periode 2008. Det faldende omkostningsniveau
skyldes koncernens arbejde med at reducere
omkostningerne samt faerre provisionsudgifter
som fglge af et lavere salg.

Nettogenforsikringsprocent

| farste halvar blev nettogenforsikringsprocenten
2,3 mod 4,2 i farste halvar 2008. Reduktionen i
forhold til 2008 skyldes som tidligere naevnt
veesentligst modtaget genforsikringserstatning for
to storskader.

Combined Ratio

Resultatet for fgrste halvar 2009 gav en Combi-
ned Ratio pa 98,0 mod 94,2 i samme periode
2008.

| nedenstaende tabel er Combined Ratio udspeci-
ficeret pa aflgbsresultat, vejrligsskader og stor-
skader.

1. 2. 1.
halvar halvar halvar|
2007 2008 2008 2008 2009
Combined Ratio
ekskl. vejrlig og
storskader 816 843 837 848 850
Storskader 7.4 9,6 75 11,7 114
Vejrligsskader 43 1,9 1,8 2,1 1,3
Aflgbsresultat -1,9 0,7 1,2 0,2 0,3
Combined Ratio 91,4 96,5 94,2 98,8 98,0
Investeringsresultat

Investeringsafkastet efter kursregulering af hen-
saettelserne, men fagr overfgrsel til forsikringstek-
nisk resultat, udgjorde 212 mio.kr. i farste halvar
2009 mod 126 mio.kr. i samme periode 2008.

Investeringsaktiverne i skadeforsikring er altover-
vejende placeret i rentebaerende aktiver, hvoraf
hovedparten er stats- og realkreditobligationer. De
rentebeerende aktiver har gennem farste halvar
2009 veeret placeret med en vaegtet varighed i
niveauet to til tre ar. Aktieeksponeringen i

skadeforsikring har gennem farste halvar 2009
veeret pa knap 1 % af investeringsaktiverne.

Investeringsafkastet har vaeret positivt pavirket af
kursreguleringer pa realkreditobligationer, idet de
korte renter pa realkreditobligationer er faldet i
perioden. Stgrstedelen af de korte aktiver er
placeret i korte realkreditobligationer.

Omvendt har investeringsafkastet veeret negativt
pavirket af kursreguleringer pa statsobligationer,
da de lange statsrenter er steget i perioden, og da
beholdningen af statsobligationer primaert bestar
af lange papirer.

Endelig har den stejlere diskonteringskurve, der
benyttes til diskontering af hensaettelserne,
isoleret set bidraget til et mindre tab pa kursregu-
leringerne i perioden.

Balance

Ultimo farste halvar 2009 udgjorde den egen-
kapital, som er allokeret til skadeforsikring, 1,5
mia.kr.

Solvensdaekningen i Alm. Brand Forsikring A/S
udgjorde 2,9 ultimo farste halvar 2009 mod 2,7
ultimo 2008.

Vaesentlige begivenheder

Kunderne tilbydes nye hus- og familieforsikringer
Hus- og familieforsikringerne er blevet modernise-
ret, s de mere praecist afspejler den enkelte
kundes behov og risiko, og samtidig er det blevet
muligt at veelge flere tilleegsdaekninger. Samtidig
er priserne blevet tilpasset, saledes at de afspejler
de nye daekninger og udviklingen i erstatnings-
udgifterne. Kunderne har taget godt imod de nye
produkter.

Ny hgjesteretsdom pa arbejdsskade-
forsikringsomradet

En ny hgjesteretsdom af 22. april 2009 under-
kender Ankestyrelsens og Arbejdsskadestyrel-
sens praksis for, hvornar arbejdsskader kan
genoptages. Det vil nu veere muligt at genoptage
arbejdsskadesager, safremt skadelidte kan godt-
gere, at en ny behandling af sagen vil medfgre en
hgjere erstatning. Denne nye praksis er gaeldende
for afgerelser om genoptagelse truffet i 2002 og
frem.

Alm. Brand har pa baggrund af hgjesteretsdom-
men estimeret de gkonomiske konsekvenser. Det
forventes, at hgjesteretsdommen vil betyde en
merudgift pa ca. 10 mio.kr. til betaling af
yderligere erstatning og sagsbehandlingsomkost-
ninger i sager, hvor genoptagelse tidligere er
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blevet afvist af Arbejdsskadestyrelsen eller
Ankestyrelsen.

Fremadrettet forventes den nye praksis arligt at
medfere ggede erstatningsudgifter pa knap 2
mio.kr.

Afdeekning af inflationsrisiko

Koncernen har i andet kvartal 2009 stort set
afdeekket inflationsrisikoen pa arbejdsskadehen-
seettelserne.

Forventninger

Skadeforsikring fastholder forventningerne til arets
resultat fgr skat i niveauet 300 mio.kr. Combined
Ratio opjusteres dog til niveauet 98.

Forventningen til omkostningsprocenten fasthol-
des pa 19.

Forventningerne til vaeksten nedjusteres til et fald i
niveauet 1 %. Baggrunden herfor er den lavere
gkonomiske aktivitet, der medfarer faerre nyinve-
steringer samt feerre beskaeftigede i erhvervslivet.

Fra 2010 forventes de iveerksatte preemieforhg-
jelser dog at have en positiv effekt pa vaeksten.
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BERETNING - BANKVIRKSOMHED for Alm. Brand A/S

PRORATA KONCERNTAL

2. kvt. 2. kvt. 1. halvar 1. halvar Aret 2. kvt. 2. kvt. 1.halvar 1. halvar Aret
Mio.kr. 2009 2008 2009 2008 2008 2009 2008 2009 2008 2008
Renteindteegter 275 395 596 745 1.498 284 406 613 762 1.523
Renteudgifter -161 -274 -377 -533  -1.066 -163 -281 -383 -538  -1.077
Netto renteindtaegter 114 121 219 212 432 121 125 230 224 446
Gebyrer og provisionsindteegter (netto)
samt udbytte mv. 39 54 80 111 197 38 55 78 112 195
Netto rente- og gebyrindtaegter 153 175 299 323 629 159 180 308 336 641
Kursreguleringer -19 -143 -2 -153 -290 -9 -216 -2 -284 -535
Andre driftsindtaegter 7 4 10 8 14 8 3 11 8 14
Resultat for omkostninger 141 36 307 178 353 158 -33 317 60 120
Omkostninger og afskrivninger -130 -146 -263 -278 -525 -134 -149 -269 -282 -532
Andre driftsudgifter -21 0 -38 0 -24 -20 0 -38 0 -25
Nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender mv. -938 -13 -1.003 -4 -340 -938 -13 -1.003 -4 -340
Resultat af kapitalandele 0 5 0 6 4 0 5 0 6 4
Resultat for skat -948 -118 -997 -98 -532 -934 -190 -993 -220 -773
Skat 228 31 247 20 104 228 49 247 41 127
Resultat efter skat -720 -87 -750 -78 -428 -706 -141 -746 -179 -646
Heraf minoritetsinteressers andel - - - - - -14 54 -4 101 218
Resultat efter skat eksklusive
minoritetsinteresser - - - - - -720 -87 -750 -78 -428
Resultat for skat eksklusive
minoritetsinteresser - - - - - -948 -118 -997 -98 -532
Udlan 15.689 18.114 15.689 18.114 17.209 15768 17.608 15.768 17.608 17.292
Indlan 12392 11.791 12.392 11.791 11.143 12.391 11.791 12.391 11.791 11.141
Egenkapital 487 1.287 487 1.287 937 789 1.717 789 1.717 1.237
Heraf minoritetsinteresser - - - - - 303 431 303 431 300
Aktiver i alt 26.057 25.291 26.057 25.291 24.228 26.543 25.900 26.543 25.900 24.708
Antal ansatte omregnet til heltid,
gennemsnit 361 384 365 382 380 362 385 366 383 381
Rentemarginal p.a. - - - - - 1,9% 2,0% 1,9% 1,8% 1,8%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,13 0,26 0,24 0,65 0,40 0,14 -0,17 0,24 0,23 0,14
Periodens nedskrivningsprocent 4.9% 0,1% 5,3% 0,0% 1,8% 4.9% 0,1% 5,2% 0,0% 1,7%
Solvensprocent - - - - - 6,9% 11,3% 6,9% 11,3% 12,6%
Egenkapitalforrentning far skat ekskl.
minoritetsinteresser p.a. - -36% - -15% -45% - -36% - -15% -45%
Egenkapitalforrentning efter skat ekskl.
minoritetsinteresser p.a. - -26% - -12% -37% - -26% - -12% -37%
Merafkast i forhold til
pengemarkedsrenten - -40,9% - -19,8% -50,8% - -40,9% - -19,8% -50,8%

For at sge gennemskueligheden af regnskabet for Alm. Brand Bank offentligger banken proratakonsoliderede koncerntal. Tallene
fremgar af Hoved- og n@gletal, og med mindre andet fremgar, er det proratatallene, der er kommenteret i beretningen. Tal vedrg-
rende bankkoncernen er alene kommenteret, hvor det er fundet relevant. | det omfang det skannes relevant, omtales henholdsvis
ferste halvar 2008 og farste kvartal 2009 som sammenligningsgrundlag for henholdsvis farste halvar 2009 og andet kvartal 2009.
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Resultat

Far nedskrivninger og tab blev bankens resultat et
overskud pa 66 mio.kr., hvilket er bedre end
forventningerne om et samlet resultat for banken
for hele 2009 pa 50 mio.kr. fgr tab og nedskriv-
ninger.

Derimod fik banken et meget utilfredsstillende
underskud pa 997 mio.kr. inklusive tab og ned-
skrivninger. | farste halvar 2008 blev bankens
resultat et underskud pa 98 mio.kr.

Det meget utilfredsstillende resultat er fgrst og
fremmest pavirket af betydelige kreditrelaterede
tab og nedskrivninger. Samlet udggr nedskriv-
ningerne 1.063 mio.kr. i farste halvar 2009, hvoraf
984 mio.kr. er nedskrevet i andet kvartal.

De markante nedskrivninger i andet kvartal er en
folge af, at bankens vurdering af markedsudvik-
lingen inden for investerings- og udviklingsejen-
domme over de seneste maneder er blevet
betydeligt mere negativ. Saledes stiger afkast-
kravene for investeringer i eiendomme samtidig
med, at lejeindtaegterne presses. Sidelsbende er
det blevet stadigt vanskeligere at fa finansieret
ngdvendig udvikling og feerdiggerelse af igang-
veaerende projekter.

Netto rente- og gebyrindtaegter
Netto rente- og gebyrindteegterne udgjorde 299
mio.kr. mod 323 mio.kr. i fgrste halvar 2008.

Renteindteegter
Bankens netto renteindtaegter blev 219 mio.kr. i

forste halvar 2009, hvilket er pa niveau med farste
halvar 2008. For andet kvartal 2009 udgjorde
netto renteindtaegterne 114 mio.kr. svarende til en
stigning pa 9 mio.kr i forhold til fgrste kvartal
2009.

Saledes er bankens netto renteindtaegter ar til
dato pa niveau med fgrste halvar 2008 pa trods af
et lavere udlan.

Banken har Igbende tilpasset kunderentemargi-
nalen, der siden andet halvar 2008 er gget ad
flere omgange. lkke desto mindre er bankens
samlede rentemarginal ikke gget tilsvarende.

Det skyldes en reekke faktorer. Mest vaesentligt
har vaeret faldet i tre maneders Cibor, som pa
daglig basis regulerer en del af bankens udlan.
Modsat fastszettes renten pa den eksterne funding
for tre maneder ad gangen, og derfor har rentefald
en negativ effekt pa bankens netto renteindtaeg-
ter. Ved rentestigninger er det modsatte
geeldende.

Dernaest har banken i perioden gget den
likviditetsmaessige overdaekning, hvilket isoleret
set har medfgrt en svaekkelse af netto rente-

marginalen. | tredje kvartal afvikles en mindre del
af bankens eksterne funding, hvorved den likvidi-
tetsmaessige overdaekning planmeessigt reduce-
res tilsvarende.

Bankkoncernens rentemarginal er gget fra 1,8 % i
forste halvar 2008 til 1,9 % i samme periode
2009.

Gebyrindteegter
| farste halvar 2009 udgjorde gebyrindtjeningen

80 mio.kr. mod 111 mio.kr. i samme periode sid-
ste ar. Faldet i gebyrindtjeningen skyldes for en
stor del den faldende udlansaktivitet.

Kursreguleringer

Kursreguleringerne udgjorde i fgrste halvar 2009
et kurstab pa 2 mio.kr. mod et tab pa 153 mio.kr. i
samme periode sidste ar.

Pantebreve

Kursreguleringerne er i farste halvar 2009 negativt
pavirket af kreditrelaterede kursreguleringer pa
pantebreve med 60 mio kr.

@vrige kursreguleringer pa pantebreve udger
minus 24 mio.kr., sdledes at de samlede kursre-
guleringer pa pantebreve udger et tab pa 84
mio.kr.

@vrige kursreguleringer

De renterelaterede kursreguleringer — hovedsage-
ligt stats- og realkreditobligationer — udgjorde i
farste halvar 2009 en gevinst pa 31 mio.kr. Heraf
kan omkring 26 mio.kr. i urealiseret kursgevinst
henfgres til en beholdning af korte obligationer
med udlgb 1. januar 2010.

Med den generelle udvikling pa realkreditobliga-
tioner som benchmark for bankens renterelate-
rede kursreguleringer har bankens beholdninger
klaret sig betydeligt bedre end markedet.

De aktierelaterede kursreguleringer udgjorde i
perioden en gevinst pa 21 mio.kr. mod et tab pa 6
mio.kr. i samme periode 2008.

Overordnet set har kursreguleringerne pa ban-
kens beholdninger, med undtagelse af pante-
brevsbeholdningen, veeret tilfredsstillende.

Omkostninger

| farste halvar 2009 udgjorde bankens omkost-
ninger 263 mio.kr. mod 278 mio.kr. i samme
periode sidste ar. Omkostningsniveauet er
saledes ikke @get pa trods af overenskomst-
bestemte Ignstigninger i sektoren, hvilket skyldes
en raekke omkostningsbesparende tiltag
gennemfgrt i 2008 og 2009.
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Stabilitetspakke (Bankpakke I) og Det Private
Beredskab

Bankens samlede omkostninger til Bankpakke |
samt Det Private Beredskab blev 40 mio.kr. for
halvaret. De samlede omkostninger indgar med
36 mio.kr. under andre driftsudgifter og med 4
mio.kr. under nedskrivning pa udlan og tilgode-
havender mv.

For hele 2009 forventes omkostningerne at blive
omkring 80 mio.kr. Safremt flere banker kommer i
vanskeligheder, kan tallet dog stige veesentligt.

Kreditpakke (Bankpakke II)
Banken har ansggt om indskud af knap 900
mio.kr. som hybrid kapital via Kreditpakken.

Indtjening pr. omkostningskrone
Indtjeningen pr. omkostningskrone udgjorde 0,24 i
forste halvar 2009 mod 0,65 i farste halvar 2008.

Nedskrivninger pa udlan mv.

Banken har i farste halvar 2009 foretaget bety-
delige nedskrivninger pa udlan og andre tilgode-
havender mv. svarende til 1.003 mio.kr. mod 4
mio.kr. i farste halvar 2008.

| andet kvartal 2009 udgjorde nedskrivninger 938
mio.kr. mod 65 mio.kr. i fgrste kvartal 2009.

Derudover har der pa bankens pantebrevsporte-
folje veeret kreditrelaterede kursreguleringer og
tab for 46 mio.kr. i andet kvartal 2009 mod 14
mio.kr. i farste kvartal 2009. Disse kredittab ind-
regnes under kursreguleringer.

Af periodens samlede nedskrivninger pa 1.063
mio.kr. er 55 mio.kr. konstateret tabt, hvoraf 18
mio.kr. tidligere er nedskrevet. Saledes er 1.026
mio.kr. nedskrevet til imgdegaelse af fremtidige
tab.

Bankens akkumulerede nedskrivninger er gget fra
2,2 % af bankens udlan og garantier ultimo 2008
til 7,5 % pr. 30. juni 2009.

Bankens udlansportefglje og tab og nedskrivnin-
ger er gennemgaet nedenfor.

Balance

Udlan

Bankens udlan udgjorde 15,7 mia.kr. ultimo farste
halvar 2009, hvilket er et fald pa 1,5 mia.kr. i for-
hold til ultimo 2008. Set i forhold til ultimo farste
halvar 2008 er udlanet reduceret med 2,4 mia.kr.,
hvor 1,4 mia.kr. dog kan henfgres til nedskriv-
ninger pa udlan.

Banken har i det forgangne ar gget fokus pa at
nedbringe kreditrisiciene pa seerligt konjunktur-
felsomme omrader med henblik pa at reducere

bankens eksponering mod yderligere forvaerring
af konjunkturerne.

Banken forventer en fortsat reduktion af udlans-
balancen i resten af 2009. Det er bankens politik
at mindske udlanet til vaerdipapirfinansiering, er-
hvervs- og udlejningsejendomme samt ejendoms-
udvikling. Blandt andet har banken besluttet, at
finansieringen af st@rre investerings- og projekt-
ejendomme samt visse former for veerdipapir-
finansiering ikke indgar i den fremadrettede forret-
ningsstrategi. Ligeledes opererer banken ikke
laengere pa pantebrevsmarkedet for erhvervs-
ejendomme.

Derimod forventes et gget udlan til Alm. Brand
Koncernens primaere fokusomrader — privat-
segmentet, mindre og mellemstore virksomheder
samt landbrug. Vaeksten pa landbrugssegmentet
vil ske i takt med en bedring i situationen for
erhvervet.

Samlet forventes et fald i udlansportefgljen i de
kommende ar.

Indlan

Bankens indlan udgjorde 12,4 mia.kr. ultimo forste
halvar 2009 mod 11,8 mia.kr. ultimo samme peri-
ode sidste ar.

Geeld til kreditinstitutter

Bankens gaeld til kreditinstitutter udgjorde 9,1
mia.kr. ultimo fgrste halvar 2009, hvilket er pa
niveau med ultimo ferste halvar 2008.

Kapital

Bankkoncernens egenkapital udgjorde 0,8 mia.kr.
ultimo fgrste halvar 2009, mens basiskapitalen
udgjorde 1,2 mia.kr. | andet kvartal 2009 er der
konverteret 300 mio.kr. fra ansvarlig lanekapital til
aktiekapital. Der har ikke veeret afholdt omkost-
ninger ved transaktionen.

De risikoveegtede poster i bankkoncernen ud-
gjorde 16,9 mia.kr. ultimo farste halvar 2009.
Solvensprocenten udgjorde dermed 6,9, mens
kernekapitalprocenten udgjorde 3,5.

Kapitalindskud fra Alm. Brand A/S

Bestyrelsen for Alm. Brand A/S har besluttet at
indskyde 900 mio.kr. i aktiekapital i Alm. Brand
Bank A/S med henblik pa at reetablere kapital-
grundlaget i banken.

Kapitalen vil blive indskudt efter beslutning om
kapitaludvidelse pa en ekstraordinaer general-
forsamling i Alm. Brand Bank den 7. september
2009, som indkaldes den 27. august 2009.

Efter tilfgrsel af kapital vil Alm. Brand Bank
Koncernen have en solvensprocent pa 13,2 og en
kernekapitalprocent pa 8,8.
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Herudover forventer Alm. Brand Bank at fa tilfert

hybridkapital via Bankpakke Il pa knap 900 mio.kr.

Vaesentlige begivenheder

Styrket organisation omkring ejendoms-
engagementer

De negative konjunkturer har medvirket til et
veesentligt pres pa ejendomsmarkedet. Alm.
Brand Bank har traditionelt sikret udlansenga-
gementer ved pant i debitors aktiver — typisk fast
ejendom. Som fglge af konjunkturskiftet og de
dermed voldsomt faldende priser pa fast ejendom
kan pantet veerdimaessigt vaere reduceret.
Saledes er handteringen af ejendomsrelaterede
engagementer endnu vigtigere og mere ressour-
cekraevende end tidligere.

Kreditafdelingen er som falge heraf generelt
styrket med flere medarbejdere.

Afvikling af forretningsomrader

Banken har besluttet, at finansieringen af starre
investerings- og projektejendomme samt visse
former for veerdipapirfinansiering ikke indgar i den
fremadrettede forretningsstrategi.

Som en fglge heraf har banken flyttet handte-
ringen af disse aktiviteter til en samlet enhed
under kreditsekretariatets ledelse. Disse engage-
menter er saledes sammen med bankens porte-
folje af erhvervspantebreve samlet i en afviklings-
enhed.

Strategien for enheden er at handtere de enkelte
engagementer med faerrest mulige gkonomiske
tab for koncernen samt at afhaende eller afvikle
aktiverne bedst muligt.

Afviklingsenheden er bemandet med medarbej-
dere med specifikke kompetencer inden for finan-
siering samt handtering og drift af denne type
aktiver — herunder handtering, udvikling, drift og
salg af ejendomme.

Oprettelse af Ejendomsselskabet af 30. april 2009
A/S

Banken har oprettet Ejendomsselskabet af 30.
april 2009 A/S. Selskabet er et 100 % ejet datter-
selskab. Formalet med oprettelsen af selskabet er
at foresta ejerskab og drift af en ejendom, der
overtages i forbindelse med et ngdlidende enga-
gement. Den overtagne ejendom er Mgnten pa
Amagerbrogade i Kgbenhavn. Planen med ejen-
dommen er efter faerdigggrelse af projektet at
udleje eller seelge de enkelte lejligheder eller hele
bygningen samlet.

Ny direktgr for Alm. Brand Markets

Banken har ansat Martin Rasmussen som ny
direktgr for Alm. Brand Markets. Martin Rasmus-
sen kommer fra en stilling som viceadministre-
rende direktgr i HSH Nordbank.

Ny direktion

Der er indgéet aftale med Henrik Nordam om, at
han fratreeder som adm. direktar i banken.
Koncerngkonomidirektar Ole Joachim Jensen er
ansat som ny konstitueret adm. direktar i Alm.
Brand Bank. Alm. Brand Banks direktion bestar
herefter af Ole Joachim Jensen og Bo Christian
Alberg.

Forventninger

Banken fastholder forventningerne til resultatet for
2009 om et overskud i niveauet 50 mio.kr. fgr skat
0g nedskrivninger.

Banken har med kvartalets markante nedskrivnin-
ger veaerdireguleret en reekke engagementer.
Dermed er veerdien af engagementerne tilpasset
de negative markedsbetingelser med voldsomme
veerdifald pa seerligt ejendomsmarkedet. Banken
forventer saledes fremover i hgjere grad at have
markedskonforme nedskrivninger. Ikke desto
mindre medfarer den meget volatile konjunktur-
situation betydelig usikkerhed omkring de fremti-
dige nedskrivningers stgrrelse, hvorfor bankens
resultatforventninger er eksklusive nedskrivninger.
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Udlansportefglje samt kredittab og
nedskrivninger for Alm. Brand A/S

Bankens samlede nedskrivninger og konstaterede
tab pa udlans- og garantiportefgljen udgjorde en
udgift pa 1.063 mio.kr. i farste halvar. Heraf ud-
gjorde kreditrelaterede tab og nedskrivninger pa
pantebreve 60 mio.kr., der i regnskabet indgar i
kursreguleringsposten. | farste halvar 2008 ud-
gjorde de udgiftsfgrte nedskrivninger og konsta-
terede tab et samlet tab pa 36 mio.kr.

Af periodens samlede nedskrivninger pa 1.063
mio.kr. er 55 mio.kr. konstateret tabt, hvoraf 18

mio.kr. tidligere er nedskrevet. Saledes er 1.026
mio.kr. nedskrevet til imgdegaelse af fremtidige
tab.

| andet kvartal udgjorde tab og nedskrivninger 984
mio.kr. mod 79 mio.kr. i arets forste kvartal.

De samlede tab og nedskrivninger udger 6,5 % af
den gennemsnitlige udlansportefglje i forste
halvar.

Prorata
1. halvar 2009

Udlan Tab og nedskrivninger

Portefolje- Nedskr.pct. 1.
Mio. kr. 31.12.2008 30.06.2009 andel i pct. 1. halvar 2008 1. halvar 2009 halvar 2009 *)
Segmenter
Detailudlan 3.524 3.316 21.1% 6 14 0,4%
Bilfinansiering 1.276 1.149 7,.3% -9 17 1,4%
Landbrug 1.081 1.110 71% -8 63 5,8%
@vrige erhverv 1.234 1.278 8,1% 4 23 1,8%
Veerdipapirfinansiering 4.570 4.197 26,8% 1 204 4.6%
Udlan til Alm. Brand Formue og
Alm. Brand Pantebreve 1.287 1.213 7,7% 0 0 0,0%
Investeringsejendomme 2.291 1.700 10,8% -2 382 19,1%
Boligpantebreve 1.028 958 6,1% 6 24 2,4%
Erhvervspantebreve 309 377 2,4% 26 36 10,6%
Ejendomsudviklingsprojekter 609 391 2,5% 12 296 59,2%
Det Private Beredskab - - - 0 4 -
| alt 17.209 15.689 100% 36 1.063 6,5%

Tab og nedskrivninger i alt indgar i regnskabsposterne Kursreguleringer samt Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.
*) Tab og nedskrivninger i procent af den gennemsnitlige portefalje i 1. halvar 2009. Procenten kan ikke sammenlignes med
nedskrivningsprocenten i hoved- og nggletalsoversigt for banken.

Oversigten viser en segmentopdeling af bankens
udlansportefglje. Opgarelsen er foretaget pa pro-
ratakonsolideret basis. | det felgende kommente-
res udviklingen i de enkelte udlanssegmenter.

Detailudlan

Detailudlan omfatter udlan til bankens privatkun-
der. Portefgljen er fordelt pa knap 17.000 privat-
kunder med bred geografisk spredning over hele
landet.

Godt tre fijerdedele af portefgljen er udlan med
sikkerhed i fast ejendom. Heraf ligger halvdelen
inden for 80 % af den seneste offentlige ejen-
domsvurdering, og samlet ligger tre fierdedele af
udlanet inden for seneste offentlige ejendoms-
vurdering.

Banken har i perioden oplevet et mindre aflgb af
udlansportefglien. Dette afleb skyldes primeert
konverteringer af eksisterende boligkreditter til
realkreditfinansiering. Ligeledes er en ikke
uveesentlig del af kundernes nyudlan foretaget via
koncernens samarbejdspartner inden for realkre-
dit. Det er bankens hensigt, at det samlede udlan
til private skal sges, og at en vis del af det boligre-
laterede udlan skal ske via bankens samarbejds-
partner. Banken har realiseret en vaekst pa 4 %
p.a. i kontobestanden, mens realkreditportefaljen i
perioden er gget med omkring 700 mio.kr.

Banken har kunnet konstatere en mindre stigning i
restancerne, men oplever generelt en god beta-
lingsevne blandt bankens privatkunder. Nedskriv-
ningsprocenten i fgrste halvar 2009 udgjorde 0,4.
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Bilfinansiering

Bilfinansieringsportefgljen ligger i datterselskabet
Alm. Brand Finans A/S, der tilbyder bilfinansiering
via bilforhandlere.

Banken har, som fglge af vaesentligt reduceret
aktivitet pa bilmarkedet, oplevet et vigende ny-
udlan i perioden. Derudover har en @get kunde-
rentemarignal og skeerpede acceptkrav bevidst
reduceret selskabets konkurrencekraft pa et
meget prisfalsomt marked.

Andelen af kunder, der er i restance, har veeret
svagt stigende, men udviser en faldende tendens i
slutningen af farste halvar 2009. Faldet daekker
over, at en del kritiske engagementer nu er under
afvikling, mens boniteten pa den resterende del af
portefgljen er usendret.

Nedskrivningsprocenten udggr i perioden 1,4.
Nedskrivningerne skyldes afviklingen af mislig-
holdte aftaler kombineret med et vaesentligt fald i
priserne pa brugte biler.

Landbrug

Bankens landbrugsportefalje er opbygget inden
for de seneste syv ar pa basis af den betydelige
markedsposition og brancheindsigt, som Alm.
Brand Koncernen har pa landbrugsomradet. Ban-
ken har en selektiv kreditpolitik og yder kun udlan
til landbrug med gode effektivitetsnagletal.

Banken gennemfarer Igbende stresstests pa por-
tefaljen. Herved identificeres de kundeforhold,
som kraever seerlig opmaerksomhed. De udvalgte
engagementer fglges teet.

Banken har i perioden nedskrevet 5,8 % af
portefaljen. Nedskrivningerne skyldes dels
fordyrede opfarelsesomkostninger pa ejen-
domsinvesteringer og dels en reduceret ind-
tjieningsevne.

@vrige erhverv

Bankens erhvervsudlansportefglje er under op-
bygning, idet banken fagrst inden for de senere ar
er gaet aktivt ind pa dette marked. Portefgljen
bestar dels af udlan til mindre erhvervsvirksomhe-
der, der typisk er lokalt forankret i bankens filialer,
dels af stagrre syndikerede udlan til mellemstore
danske virksomheder. Herudover bestar portefal-
jen af bil- og udstyrsleasing etableret i Alm. Brand
Finans.

| farste halvar var bankens nedskrivningsprocent
pa 1,8. Nedskrivningerne er hovedsageligt
foretaget pa leasingengagementer.

Veerdipapirfinansiering

Portefgljen bestar af investeringsengagementer
med belaning af pantebreve samt aktier og
obligationer. Pantebrevsengagementerne udgar
knap 90 % af portefaljen. Af de belante pante-
breve udgar erhvervspantebreve godt 30 %. Alle
pantebreve i restance undergar individuel kursvur-
dering, og belante aktier noteret pa anerkendte
bgrser optages til dagskurs.

Savel bankens egne som de belante pantebreve
har i fgrste halvdel af 2009 oplevet stabile restan-
ceprocenter. Set i lyset af den gkonomiske krise
har banken valgt at nedskrive pa en del investe-
ringsengagementer, hvor overdaekningen i enga-
gementerne ikke lever op til bankens saedvanlige
niveau.

Dette har fort til et betydeligt nedskrivningsbehov
pa 204 mio.kr. svarende til en nedskrivnings-
procent pa 4,6.

Banken har besluttet, at visse former for
veerdipapirfinansiering ikke indgar i den
fremadrettede strategi.

Udlan til Alm. Brand Formue A/S og Alm. Brand
Pantebreve A/S

Udlanene er til bankens to delvist ejede
bersnoterede investeringsselskaber. Udlanet
omfatter en andel af bankens udlan svarende til
minoritetsinteressernes ejerandel. Minoritets-
interessernes andel af Alm. Brand Formue
udgjorde 58 % ved udgangen af fgrste halvar, og
for AiIm. Brand Pantebreve udgjorde andelen 78
%. Alm. Brand Pantebreve A/S er maerket af den
negative udvikling pa ejendomsmarkedet, mens
Alm. Brand Formue A/S har oplevet et meget
tilfredsstillende farste halvar af 2009.

Der er ikke konstateret tab pa dette segment.

Investeringsejendomme

Portefaljen bestar af udlan til investeringsejen-
domme, hvor fokus har vaeret pa god beliggenhed
og solide lejere, primeaert inden for detailhandel og
boligudlejning. 75 % af portefgljen er danske ejen-
domme, mens de resterende 25 % af portefaljen
er tyske ejendomme med danske debitorer.

Banken har i perioden nedskrevet 382 mio.kr. pa
portefgljen. Det svarer til en nedskrivningsprocent
pa 19,1. Nedskrivningerne tilskrives et stillesta-
ende ejendomsmarked med veesentligt reduce-
rede priser pa erhvervsejendomme. Banken har
derfor fundet det ngdvendigt at foretage endog
meget vaesentlige nedskrivninger pa en raekke
engagementer. Der er nedskrevet pa savel de
danske som de tyske ejendomme. Der eri
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perioden ikke konstateret tab pa bankens udlan til
investeringsejendomme.

Banken har besluttet, at finansiering af investe-
ringsejendomme ikke indgar i den fremtidige
strategi.

Boligpantebreve

Segmentet omfatter bankens beholdning af
omseettelige pantebreve med pant i villaer,
ejerlejligheder og sommerhuse. Banken har dels
skeaerpet acceptreglerne og dels aget rentemargi-
nalen.

Portefgljen er fordelt pa ca. 3.200 boligpantebreve
og veerdiansaettes Igbende ved hjeelp af en cash-
flow-baseret prismodel, hvor der blandt andet
indgar estimerede fertidsindfrielser og kredittab.
Der foretages individuelle nedskrivninger pa alle
pantebreve i restance eller med kendte svagheds-
tegn.

Cirka 70 % af pantebrevene har en restgeeld pa
under 400.000 kr. Udlan med sikkerhed i parcel-
hus, raekkehus eller hus i landzonen udggr knap
tre fijerdedele af portefgljen, mens udlan til ejerlej-
ligheder og sommerhuse udggr henholdsvis 16 %
0g 12 %.

Nedskrivninger og kreditrelaterede kurstab udger
2,4 % af portefgljen. Tabene kan primaert tilskri-
ves debitorernes faldende betalingsevne som
folge af arbejdslgshed og en vanskeligere kredit-
situation hos pantebrevskundernes nuvaerende
bank.

Erhvervspantebreve

Der er tale om en afviklingsportefglje, idet banken
ikke fremadrettet deltager pa markedet for st@rre
erhvervspantebreve. 60 % af portefgljen bestar af
pantebreve med pant i boligudlejningsejendom-
me, mens den resterende del primeaert udgeres af
egentlige erhvervsejendomme med kontor, handel
og industri.

Nedskrivningsprocenten blev pa 10,6.

Banken har i farste kvartal, som et led i afviklin-
gen af et stagrre ngdlidende engagement inden for
veerdipapirfinansiering, overtaget en raekke er-
hvervspantebreve til vaesentligt nedskrevet veerdi.

Banken vurderede i det pagaeldende tilfaelde, at
den bedste mulighed for at sikre savel bankens
som kundens veaerdier var ved, at banken forestod
afviklingen. Nedskrivningerne fra det pagaeldende

engagement er overvejende indregnet under
segmentet vaerdipapirfinansiering.

Ejendomsuaviklingsprojekter

Portefgljen bestar af et begraenset antal projekter.
Projekterne igangsaettes farst, nar en betydelig
andel af det samlede projekt er solgt.

Som felge af den negative udvikling pa projekt-
markedet deltager banken ikke i finansieringen af
nye ejendomsprojekter, men finansierer feerdig-
gerelsen af igangvaerende projekter i henhold til
allerede indgaede aftaler. Der forventes pa denne
baggrund en stigning i 2009 og 2010 i bankens
udlan pa omradet, der herefter forventes nedbragt
og afviklet.

Banken har i perioden nedskrevet 296 mio.kr.,
hvoraf 273 mio.kr. er nedskrevet i andet kvartal.
Det svarer til en nedskrivningsprocent pa 59,2 af
den gennemsnitlige udlansportefalje.

Den reviderede - og individuelle - veerdiansaet-
telse af ejendommene baseres pa den tilbage-
diskonterede vaerdi af det cashflow, som ejen-
dommene ventes at kunne generere, samt en

maeglervurdering.

Banken har foretaget betydelige nedskrivninger
pa flere sterre engagementer. Nedskrivningerne
skyldes det generelle og betydelige fald i veerdien
af fast ejendom. Af de nedskrevne 296 mio.kr. i
perioden kan 221 mio.kr. henfgres til et enkelt
engagement, hvor banken har overtaget den
belante ejendom — blandt andet pa grund af darlig
projektstyring. Banken forestar faerdiggarelsen af
ejendommen for derigennem at sikre en snarlig
ibrugtagning. Ejendommen er overdraget til et
ejendomsselskab under banken.

Banken har besluttet, at finansiering af ejendoms-
udviklingsprojekter ikke indgar i den fremtidige
strategi.

Det Private Beredskab

Banken har i fgrste kvartal 2009 tilbagefart ned-
skrivninger vedrgrende 2008, idet bankens andel
af omkostningerne er blevet reguleret ned med
tilbagevirkende kraft. | andet kvartal 2009 er afsat
6 mio.kr. til tab pa den stillede garanti.
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BERETNING — LIVSFORSIKRING for Alm. Brand A/S

2. kvt. 2. kvt. 1. halvar 1. halvar

Mio.kr. 2009 2008 2009 2008 Aret 2008
Preemier 140 153 330 346 747
Forsikringsydelser -223 -267 -442 -492 -981
Investeringsafkast efter rentefordeling 143 -339 271 -264 37
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -18 -23 -33 -41 -72
Resultat af genforsikring 2 6 4 10 12
AEndring i livsforsikringshensaettelser -46 125 -132 51 -156
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 334 0 385 413
Forsikringsteknisk resultat -2 -11 -2 -5 0
Egenkapitalens investeringsafkast 12 -2 39 9 43
Resultat for skat 10 13 37 4 43
Skat -2 3 -9 -1 -17
Resultat efter skat 8 -10 28 3 26
Resultatets sammensaetning

Resultat af omkostninger 1 -4 4 -3 9
Resultat af investering 64 -453 127 -478 -360
Styrkelse af ydelsesgaranti mv. -66 107 -126 71 -79
AEndring af kollektivt bonuspotentiale 0 334 0 385 413
Risikoresultat 9 -3 28 19 48
Resultat af genforsikring 2 6 4 10 12
Resultat for skat 10 -13 37 4 43
Skat -2 3 -9 -1 -17
Resultat efter skat 8 -10 28 3 26
Henseettelser til forsikringskontrakter 10.953 10.619 10.953 10.619 10.801
Egenkapital 1.107 756 1.107 756 1.079
Aktiver i alt 12.695 11.595 12.695 11.595 12.101
Egenkapitalforrentning fer skat p.a. 4% -6% 7% 1% 4%
Egenkapitalforrentning efter skat p.a. 3% -5% 5% 1% 3%
Bonusgrad 0,0% 0,0% 0,0% 0,3% 0,0%
Investeringsafkast af kundemidler i livsforsikring 1. halvar 2008 Afkast
Mio.kr. i pct.
Rentebaerende aktiver 2,5%
Kapitalandele 9,6%
Grunde og bygninger 1,6%
| alt 2,9%
Resultat egenkapitalforrentningen for hele aret 2008 og

efterfalgende perioder indgar kapitaltilfarslen pa

Resultatet for skat udgjorde 37 mio.kr. i farste
! 1) 10K | 300 mio.kr. i fierde kvartal 2008.

halvar 2009 mod 4 mio.kr. i samme periode

2008, hvilket er tilfredsstillende. . . .
Principperne for egenkapitalforrentning er

saledes, at egenkapitalen kan forrentes med
investeringsafkastet pa egenkapitalens aktiver
tillagt et risikotilleeg pa 0,5 % af de gennemsnit-
lige livsforsikringshensaettelser inklusive kollek-

Resultatet svarer til en forrentning af egen-
kapitalen far skat pa 7 % p.a. mod 1 % p.a. i
samme periode 2008. Ved opgerelse af
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tivt bonuspotentiale samt det fulde omkostnings-
resultat for egen regning og 25 % af risiko-
resultatet for egen regning.

Det er en forudsaetning for opnaelse af risikotil-
lzeg, at selskabet ikke anvender bonuspotentiale
pa fripolicer. Ved udgangen af fgrste halvar 2009
anvendes 2 mio.kr. Det har i perioden derfor ikke
veeret muligt at opna risikotilleeg, selvom der er
tale om en klar forbedring i forhold til ultimo 2008,
hvor der var anvendt 131 mio.kr. Forbedringen
skyldes primeert en positiv udvikling i investerings-
afkastet.

Periodens risikotillaeg udgar 39 mio.kr., der er
overfart til skyggekontoen, som herefter udgar
122 mio.kr.

Praemier

Bruttopraemierne udgjorde 330 mio.kr. i fgrste
halvar 2009 mod 346 mio.kr. i samme periode
2008 svarende til et fald pa 4,6 %.

Praemieudviklingen er pavirket negativt af den
gkonomiske udvikling. Kunderne er blevet mere
tilbageholdende med at etablere nye ordninger
samtidig med, at nogle kunder vaelger at stoppe
indbetalingen til bestdende ordninger.

Koncernens strategi er, at livsforsikringssel-
skabet Alm. Brand Liv og Pension skal have
veekst, men en stadig starre del af den samlede
pensionsopsparing skal ske i AlIm. Brands
Investeringsordning, som etableres i Alm. Brand
Bank.

Indbetalingen til bankbaserede ordninger er
pavirket yderligere negativt af den gkonomiske
afmatning.

De samlede indbetalinger til pensioner inklusive
investeringsordninger i banken og praemieind-
teegter i livsforsikringsselskabet udgjorde 407
mio.kr. i ferste halvar 2009 mod 464 mio.kr. i
samme periode 2008, svarende til et fald pa
12,3 %.

Investeringsafkast

For arets forste halvar blev afkastet - far
pensionsafkastskat, men efter finansomkost-
ninger - af investeringsaktiver tilhgrende
kunderne pa 321 mio.kr. svarende til et afkast pa
2,9 % (5,8 % p.a.) mod et negativt afkast pa 312
mio.kr. for samme periode 2008.

Afkastet pa obligationsbeholdningen er pavirket
positivt af et fald i de korte renter og en positiv
performance i forvaltningen af kundemidlerne. |
forhold til det opstillede sammenligningsgrundlag
er afkastet meget tilfredsstillende.

Afkastet pa aktiebeholdningen er positivt pavirket
af den generelle udvikling pa aktiemarkedet i
andet kvartal og en positiv performance i
forvaltningen af kundemidlerne. | forhold til det
opstillede sammenligningsgrundlag, som er
sammensat af danske og udenlandske aktier
(valutaafdaekket), er afkastet tilfredsstillende.

Afkastet af investeringsaktiverne tilhgrende
egenkapitalen udgjorde 39 mio.kr. svarende til et
afkast pa 3,5 % (8,9 % p.a.) mod et afkast pa 9
mio.kr. i samme periode 2008. Aktiverne er
investeret i korte obligationer, der er pavirket af
peene kursgevinster. Ogsa her er resultatet
meget tilfredsstillende.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelserne udgjorde i farste halvar
2009 i alt 442 mio.kr. mod 492 mio.kr. i samme
periode 2008. Udbetalingerne er faldet som fglge
af feerre tilbbagekgb end aret for.

Livsforsikringshensaettelser

Opgarelsen af livsforsikringshenseettelserne sker
efter et markedsveerdiprincip med benyttelse af
et forventet cashflow diskonteret med den af Fi-
nanstilsynet offentliggjorte justerede rentekurve.

Hensaettelserne er reduceret med 2 mio.kr. ved
anvendelse af en del af bonuspotentialet pa
fripolicer.

De samlede henseettelser er steget med 132
mio.kr.

Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale er uaendret kr. 0.

Omkostninger

Omekostningerne til erhvervelse og administration
udgjorde 33 mio.kr. i farste halvar 2009 mod 41
mio.kr. i samme periode 2008.

De samlede omkostninger i 2009 ligger under det
forventede. Faldet i forhold til 2008 kan primaert
henfgres til lavere erhvervelsesomkostninger som
folge af lavere nytegning.

Omkostnings- og risikoresultat
Omkostningsresultatet, som er forskellen mellem
opkraevede omkostningsbidrag og faktiske
omkostninger, udgjorde 3 mio.kr. i farste halvar
2009. Omkostningsresultatet for egen regning
udgjorde 4 mio.kr. Det samlede omkostnings-
resultat er tilfredsstillende.

Risikoresultatet, som er forskellen mellem op-
kraevede praemier til risikodaekning og de faktiske
udgifter til erstatninger, blev positivt med 31
mio.kr. i farste halvar 2009. Risikoresultatet for
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egen regning udgjorde 31 mio.kr. Det samlede
risikoresultat er meget tilfredsstillende.

Balance

Egenkapitalen i Livkoncernen udgjorde 1.107
mio.kr. ved udgangen af fgrste halvar 2009.
Solvensdaekningen udgjorde ved udgangen af
forste halvar 2009 i alt 256 %.

Vaesentlige begivenheder

Skattereform

| februar 2009 blev der indgaet en politisk aftale
omkring den sakaldte "Forarspakke 2.0”. Den
tilhgrende lovgivning blev vedtaget i juni.

For pensionsomradet betyder det en reekke
vigtige eendringer. De vaesentligste er et loft pa
fradraget for indbetalinger til ratepensions-
ordninger samt advisering om en saerskat pa
pensionsudbetalinger.

Selvom det kun er en mindre del af selskabets
kunder, der indbetaler et starre belab end det
fremtidige fradragsloft, vil det alligevel betyde en
vaesentlig informations- og radgivningsopgave, da
loftet skal opggres pa tvaers af pensionsinstitut-
terne. En vurdering af konsekvenserne af en
saerskat ma afvente den endelige udformning.
Potentielt kan saerskatten blive meget negativ for
hele pensionsbranchen.

Nedsaettelse af kursvaern

Med virkning fra 1. april 2009 blev selskabets
kursveern nedsat fra 3 % til 2 %. Kursvaernet
anvendes alene overfor kunder, der gnsker at
forlade selskabet "i utide”, det vil sige ved
tilbagekab eller overfgrsel af ordning til andet
pensionsinstitut.

AEndring af sammenligningsgrundlag —
benchmark - for rentebaerende investeringer

Med virkning fra 1. april 2009 blev sammenlig-
ningsgrundlaget for selskabets rentebaerende
investeringer andret. Hidtil er det opnaede afkast
alene blevet sammenlignet med afkastet pa
statsobligationer.

Fremover vil sammenligningen blive baseret pa
en kurv af forskellige typer af rentebaerende
investeringer. Statsobligationer og realkreditobli-
gationer udger sterstedelen af grundlaget. Mindre
andele udggres af emerging markets obligationer,
kreditobligationer mv. Varigheden udger uaendret
ca. otte ar.

Dermed er sammenligningsgrundlaget bragt i
bedre overensstemmelse med det grundlag, der
benyttes til opgerelsen af hensaettelserne.

Forventninger

Der forventes uaendret et resultat pa 50 mio.kr.
for hele 2009.

Det forudsaettes, at koncernen alene kan opna et
overskud svarende til de ubetingede andele i
2009, da bonuspotentiale pa fripolicer skal genop-
bygges, farend egenkapitalen kan tage sit risiko-
tilleeg.

Depotrenten forventes fastholdt hele aret pa 3 %
efter pensionsafkastskat.

Det er forventningen, at bonuspotentiale pa
fripolicer er genetableret ved udgangen af 2009.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser

Selskabets investeringer opg@res Igbende til markedsvaerdi. Hvis renten stiger (eller aktierne falder), opstar der et kurstab. Til
gengeeld vil det forventede, fremtidige afkast stige. Hvis selskabet ikke har kollektive bonushenseettelser til at deekke tabene, kan
selskabet benytte bonuspotentialet pa fripolicer (BF). At benytte BF betyder, at livsforsikringshensaettelserne regnskabsmaessigt
reduceres midlertidigt. Efterhanden, som det fremtidige afkast kan finansiere det, nedskrives det anvendte BF igen. Muligheden
for at kunne benytte BF betyder, at selskabet kan have en fornuftig langsigtet investeringspolitik til glaede for kunderne.
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BERETNING - @VRIGE AKTIVITETER for Alm. Brand A/S

Kjsbenhavnske Re

Resultatet for fgrste halvar 2009 blev et overskud
for skat pa 3 mio.kr. mod 50 mio.kr. i samme
periode aret for.

Det betydelig lavere resultat i forhold til samme
periode 2008 skyldes et ekstraordinaert stort antal
kommuteringer i 2008.

De forsikringsmaessige hensaettelser for egen
regning udgjorde 0,6 mia.kr. ultimo fgrste halvar
2009, hvilket er pa niveau med ultimo 2008.

Egenkapitalen i Kjgbenhavnske Re, svarende til
den bogfgrte veerdi af investeringen i Alm. Brand
AJS, udgjorde 178 mio.kr. ved udgangen af farste
halvar 2009. Egenkapitalen svarer til 31 % af de
forsikringsmeessige henseettelser for egen
regning.

Den 29. maj 2009 blev der indgaet aftale om salg
af Kjgbenhavnske Re A/S til Nordic Run-off
Limited UK. Salget er betinget af godkendelse fra

finanstilsynene i Danmark, England og Australien.

Salget af selskabet pavirker ikke Alm. Brand A/S
Koncernens forventninger til resultatet for 2009.

Godkendelserne forventes pa plads i Igbet af
efteraret 2009.

Andre ovrige aktiviteter

Andre gvrige aktiviteter bestar af koncernudgifter
samt en reekke selskaber uden aktivitet.

Andre gvrige aktiviteter i koncernen bidrager med
et overskud fgr skat pa 21 mio.kr. mod et under-
skud pa 21 mio.kr. i samme periode 2008.

Halvarets resultat er positivt pavirket af renteind-
teegter fra ansvarlig l&nekapital indskudt i Alm.
Brand Bank A/S. Herudover er resultatet af
Pensionskassen under Alm. Brand A/S positivt
med 2 mio.kr. i fgrste halvar 2009 mod et under-
skud pa 8 mio.kr. i samme periode 2008.

Forventningerne til arets resultat fgr skat for andre
gvrige aktiviteter er fortsat et nulresultat.
Forventninger

De samlede forventninger til avrige aktiviteter er
saledes et nulresultat.
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LEDELSESPATEGNING

Tilsynsrad og direktion har dags dato behandlet
og godkendt halvarsrapporten for Alm. Brand af
1792 fmba for perioden 1. januar til 30. juni 2009.
Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse
med IAS 34 "Praesentation af delarsrapporter”,
som er godkendt af EU, og halvarsrapporten for
moderselskabet aflaegges i overensstemmelse
med Lov om Finansiel Virksomhed. Halvarsrap-
porten er herudover udarbejdet i overensstem-
melse med yderligere danske oplysningskrav for
bagrsnoterede finansielle selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for
hensigtsmeessig, saledes at halvarsrapporten

DIREKTION

Kgbenhavn, den 27. august 2009

Saren Boe Mortensen
Administrerende direktar

TILSYNSRAD

Kgbenhavn, den 27. august 2009

Jargen H. Mikkelsen

Niels Kofoed

Lone Clausen

Boris N. Kjeldsen

Formand Neestformand

Jargen S. Larsen

Per Dahlbom

giver et retvisende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2009 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets aktiviteter og
koncernens pengestreamme for perioden 1. januar
til 30. juni 2009.

Ledelsesberetningen indeholder ligeledes en
retvisende gennemgang af udviklingen i
koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold
samt en retvisende beskrivelse af de vaesentligste
risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen kan
pavirkes af.

Per V. H. Frandsen

Susanne Larsen
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BALANCE
Koncern
31. december
Mio.kr. 30. juni 2009  30. juni 2008 2008
Aktiver
Immaterielle aktiver 231 243
Domicilejendomme 1.035 1.036
Udskudte skatteaktiver 392 195
Kapitalandele i joint ventures 47 46
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 356 217
Aktuelle skatteaktiver 24 19
Andre aktiver 2.587 2173
Udlan 15.768 17.292
Investeringsejendomme 454 451
Investeringsaktiver 26.667 21.956
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 2.716 3.017
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 110 146
Aktiver i alt 50.387 46.791
Passiver
Reserver, overfart resultat mv. 3.587 3.900
Minoritetsinteresser 1.861 2.068
Koncernegenkapital 5.448 5.968
Efterstillede kapitalindskud 755 753
Henseettelser til forsikringskontrakter 18.855 17.714
Andre hensaettelser 323 104
Udskudte skatteforpligtelser 46 46
Udstedte obligationer 1.260 1.145
Andre passiver 2.297 1.917
Indlan 11.593 10.558
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 9.810 8.586
Passiver i alt 50.387 46.791

Note 1 Egne aktier

Note 2 Eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Note 3 Anvendt regnskabspraksis koncern

Note 4 Hoved- og nggletalsoversigt
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RESULTATOPGZRELSE
Koncern
1. halvar 1. halvar
Mio.kr. 2009 2008 Aret 2008
Indtaegter
Praemieindteegter 2.671 2.702 5.530
Renteindtaegter mv. 1.103 1.224 2.465
Gebyrindtaegter mv. 63 99 172
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 3 0 21
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 0 3 2
Anden indkomst 10 18 26
Indtaegter i alt 3.850 4.046 8.216
Omkostninger
Erstatningsudgifter -2.219 -2.061 -4.284
Renteudgifter -456 -602 -1.239
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -1 -35 -54
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender -1.003 -4 -340
Erhvervelses- og administrationsomkostninger -780 -793 -1.520
Andre omkostninger 0 -19 -27
Omkostninger i alt -4.469 -3.514 -7.464
Resultat af afgiven forretning -46 -107 -102
AEndring i livsforsikringshensaettelser -132 51 -156
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 385 423
Kursreguleringer 137 -896 -1.020
Pensionsafkastskat -52 43 -19
Resultat for skat -712 8 -122
Skat 194 -19 -53
Resultat efter skat -518 -11 -175
Resultat for skat fordeles saledes:
Alm. Brands andel af periodens resultat -491 72 100
Minoritetsinteressers andel af periodens resultat -221 -64 -222
-712 8 -122
Resultat efter skat fordeles saledes:
Alm. Brands andel af periodens resultat -295 49 24
Minoritetsinteressers andel af periodens resultat -223 -60 -199
-518 -11 -175
Totalindkomstopgerelse
Periodens resultat -518 -11 -175
Opskrivning domicilejendomme 0 0 12
Overfart til kollektiv bonuspotentiale 0 0 -10
Totalindkomst i alt -518 -11 -173
Fordeles saledes :
Alm. Brands andel af periodens resultat -295 49 26
Minoritetsinteressers andel af periodens resultat -223 -60 -199
-518 -11 173
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EGENKAPITALOPG@ZRELSE

Opskriv-
nings-

Sikkerheds- henlaeg- Overfort Egen- Minoritets- Koncern-
Mio.kr. fonde gelser resultat kapital interesser egenkapital
Egenkapital pr. 1. januar 2008 182 5 3.685 3.872 2.448 6.320

Egenkapitalbevagelse i 1. halvar 2008
Periodens resultat 49 49 -60 -11
Totalindkomst 0 0 49 49 -60 -1
Salg af egne aktier 13 13 9 22
Nedskrivning pa af aendring i ejerandel -10 -10 -10
Tilbagekabsprogram egne aktier 0 113 113
AEndring i minoritetsinteressers ejerandel 0 -235 -235
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 0 52 52 -173 -121
Egenkapital pr. 30. juni 2008 182 5 3.737 3.924 2.275 6.199
Egenkapital pr. 1. januar 2008 182 5 3.685 3.872 2.448 6.320

Egenkapitalbevaegelse i 2008

Periodens resultat 24 24 -199 -175
Opskrivning af domicilejendomme 11 11 1 12
Overfgrt kollektivt bonuspotentiale -10 -10 -10
Totalindkomst 0 1 24 25 -198 -173
Salg af egne aktier 13 13 10 23
Nedskrivning pa af aendring i ejerandel -10 -10 -10
Tilbagekabsprogram egne aktier 0 -167 -167
AEndring i minoritetsinteressers ejerandel 0 -25 -25
Egenkapitalbevagelser i alt 0 1 27 28 -380 -352
Egenkapital pr. 31. december 2008 182 6 3.712 3.900 2.068 5.968
Egenkapital pr. 1. januar 2009 182 6 3.712 3.900 2.068 5.968

Egenkapitalbevagelse i 1. halvar 2009
Periodens resultat -295 -295 -223 -518
Totalindkomst 0 0 -295 -295 -223 -518
Salg af egne aktier 6 6 5 11
Nedskrivning pa af aendring i ejerandel -24 -24 -24
Tilbagekgbsprogram egne aktier 0 -12 -12
AEndring i minoritetsinteressers ejerandel 0 23 23
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 0 -313 -313 -207 -520
Egenkapital pr. 30. juni 2009 182 6 3.399 3.587 1.861 5.448
30. juni 31. december
2009 2008
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser 3.587 3.900
Konsolidering af Pensionskassen under Alm. Brand A/S -10 -7
Koncernintern kursregulering -3 -3
Egenkapital efter Finanstilsynets regler 3.574 3.890
Alm. Brands andel af periodens resultat -295 24
Konsolidering af Pensionskassen under Alm. Brand A/S -2 2
Koncernintern kursregulering 0 -3
Alm. Brands andel af periodens resultat efter Finanstilsynets regler -297 23
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PENGESTRZMSOPGZRELSE

Koncern

1. halvar 1. halvar

Mio.kr. 2009 2008 Aret 2008
Likviditet fra drift
Indbetalte praemier 3.364 3.313 5.428
Udbetalte erstatninger -2.140 -2.297 -4.789
Indbetalte renter, udbytter mv. 1.196 1.264 2.572
Udbetalte renter -374 -498 -1.035
Modtaget vedrgrende reassurance -20 -21 137
Indbetalte gebyrindtaegter 83 105 212
Udbetalte afgivne gebyrer -19 -19 -42
Betalte omkostninger -888 -827 -1.658
Betalt afkastskat 0 0 -19
Kgb af immaterielle aktiver, inventar, edb-anleeg mv. -46 -21 -73
Modtaget andre ordinaere indteegter 10 8 14
Betalte/modtagne skatter -11 -4 -4
Likviditet fra drift 1.155 1.003 743
Andringer i investeringsplacering (netto)
Kgb og ombygning af ejendomme 1 -14 -23
Salg/keb af kapitalandele 14 -371 -585
Salg/afdrag pa pantebreve og udlan 439 -327 -477
Salg/keb af obligationer -4.348 304 932
AEndring af tilgodehavende hos kreditinstitutter over 3 maneder 177 -139 185
Andringer i investeringsplacering (netto) -3.717 -547 32
Andringer i finansiering (netto)
@vrige hensaettelser 0 -15 -14
Salg/keb af egne aktier -1 -89 -144
Salg/keb af datterselskaber (aendring i minoriteter) -1 -20 -25
Efterstillede kapitalindskud 0 -4 5
AEndring af udstedte obligationer 0 -6 10
AEndring af indlan 1.250 583 -320
AEndring af geeld til kreditinstitutter 1.017 317 -266
Andringer i finansiering (netto) 2.265 766 -754
Andringer i likvide midler, brutto -297 1.222 21
Kursregulering af likvide midler, primo 6 -15 -23
Andringer i likvide midler, netto -291 1.207 -2
Likvide midler primo 3.117 3.119 3.119
Likvide midler ultimo 2.826 4.326 3.117
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SEGMENTRAPPORTERING

1. halvar 2009

Elimine-

Mio.kr. Skade Bank Liv @vrige ringer Koncern
Preemier 2.334 0 330 7 2.671
Renteindtaegter mv. 193 613 246 61 -10 1.103
Gebyrindtaegter mv. 0 78 0 0 -15 63
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 1 0 42 0 -40 3
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 4 0 -4 0
Anden indkomst 0 10 0 0 10
Indtaegter i alt 2.528 701 622 68 -69 3.850
Erstatningsudgifter -1.772 0 -442 -5 -2.219
Renteudgifter -74 -383 -6 -3 10 -456
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -9 0 -1 -6 15 -1
Tab og hensaettelser 0 -1.003 0 0 -1.003
Erhvervelses- og administrationsomkostninger -463 -306 -33 -18 40 -780
Andre omkostninger 0 0 0 0 0
Omkostninger i alt -2.318  -1.692 -492 -32 65 -4.469
Resultat af afgiven forretning -52 0 4 2 -46
AEndring i livsforsikringshensaettelser 0 0 -132 0 -132
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 0 0 0 0
Kursreguleringer 31 -2 87 21 137
Pensionsafkastskat 0 0 -52 0 -52
Resultat for skat 189 -993 37 59 -4 -712
Skat -47 247 -9 3 0 194
Resultat efter skat 142 -746 28 62 -4 -518

1. halvar 2008
Praemier 2.349 0 346 7 2.702
Renteindtaegter mv. 194 762 239 59 -30 1.224
Gebyrindtaegter mv. 0 112 0 0 -13 99
Andre indteegter fra investeringsvirksomhed 1 0 38 0 -39 0
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 0 3 0 0 3
Anden indkomst 10 8 0 0 18
Indtaegter i alt 2.554 885 623 66 -82 4.046
Erstatningsudgifter -1.639 0 -492 70 -2.061
Renteudgifter -89 -538 -5 0 30 -602
Andre udgifter fra investeringsvirksomhed -7 0 -1 -30 13 -35
Tab og hensaettelser 0 -4 0 0 -4
Erhvervelses- og administrationsomkostninger -475 -282 -41 -34 39 -793
Andre omkostninger -19 0 0 0 -19
Omkostninger i alt -2.229 -824 -549 6 82 -3.514
Resultat af afgiven forretning -98 0 10 -19 -107
AEndring i livsforsikringshensaettelser 0 0 51 0 51
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 0 0 385 0 385
Kursreguleringer -57 -281 -559 -12 13 -896
Pensionsafkastskat 0 0 43 0 43
Resultat for skat 170 -220 4 41 13 8
Skat -43 41 -1 -16 -19
Resultat efter skat 127 -179 3 25 13 -11
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NOTER
Koncern
1. halvar 1. halvar
Mio.kr. 2009 2008 Aret 2008
Note 1 Egne aktier
Primo 0 0 0
Veerdiregulering 69 -163 -205
Periodens kab 30 365 941
Periodens salg -1 -106 -544
Annullering af egne aktier -88 -96 -192
Ultimobeholdning, regnskabsmassig vaerdi 0 0 0
Primo, nominel veerdi 110 152 152
Periodens kgb, nominel vaerdi 31 102 349
Periodens salg, nominel vaerdi -12 -28 -199
Annullering af egne aktier -88 -96 -192
Ultimobeholdning, nominel vardi 41 130 110
Beholdning primo ( 1.000 stk.) 1.376 1.906 1.906
Periodens kab 392 1.269 4.358
Periodens salg -153 -354 -2.488
Annullering af egne aktier -1.100 -1.200 -2.400
Beholdning ultimo 515 1.621 1.376
Procentdel af aktiekapital, ultimo 3,0% 8,2% 7,5%
Note 2 AEndring i eventualforpligtelser, garantier og leasingaftaler
Garantiforpligtelser 2.660 2.212 2.504

Note 3 Anvendt regnskabspraksis koncernen

Koncernregnskabet afleegges i overensstemmelse

med IAS 34 "Praesentation af delarsrapporter”
samt de krav, som Lov om Finansiel Virksomhed
og NASDAQ OMX Copenhagen A/S stiller til
delarsrapporter for bgrsnoterede finansielle
selskaber. Anvendelsen af IAS 34 medfgrer, at
rapporten er mere begraenset end aflaeggelse af
en fuldstaendig arsrapport.

Halvarsrapporten for moderselskabet afleegges i
overensstemmelse med Lov om Finansiel
virksomhed, herunder bekendtgarelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tveergadende pensionskasser.

Note 4 Hoved- og nggletalsoversigt
Der henvises til ledelsesberetning

Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet
er ueendret i forhold til arsrapporten for 2008,
bortset fra:

Praesentationen er tilpasset andringerne i IAS 1
"Praesentation af arsregnskaber”. Z£ndringerne
medfarer preesentation af totalindkomsten under
resultatopgerelsen.

Anvendt regnskabspraksis for moderselskabet i
gvrigt er beskrevet i tilkknytning til moderselska-
bets halvarsrapport, jeevnfar seerskilt afsnit i
naervaerende rapport.

Halvarsrapporten er ikke revideret.
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BALANCE FORENING

Forening
30. juni 30. juni 31. december
Mio.kr. Note 2009 2008 2008
AKTIVER
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1 2.357 2.865 2.725
Investeringer i tilknyttede virksomheder, i alt 2.357 2.865 2.725
Investeringsaktiver 1.140 944 1.048
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 53 87 76
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 1.193 1.031 1.124
Investeringsaktiver, i alt 3.550 3.896 3.849
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1 3 2
Tilgodehavender, i alt 1 3 2
Tilgodehavende renter 23 21 39
Periodeafgraensningsposter, i alt 23 21 39
Aktiver, i alt 3.574 3.920 3.890
PASSIVER
Overfgrt resultat 3.574 3.920 3.890
Egenkapital, i alt 3.574 3.920 3.890
Passiver, i alt 3.574 3.920 3.890
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RESULTATOPGZRELSE FORENING

Forening
1. halvar 1. halvar Aret
Mio.kr. Note 2009 2008 2008
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 2 -332 43 -16
Renteindtaegter og udbytter mv. 24 18 44
Kursreguleringer 17 -2 2
Administrationsomkostninger i forbindelse
med investeringsvirksomhed -6 -4 -7
Investeringsafkast, i alt -297 55 23
Periodens resultat efter skat -297 55 23
Note 3 Anvendt regnskabspraksis forening
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EGENKAPITALOPGZRELSE FORENING

Forening
Overfort Egen-
Mio.kr. resultat kapital
Egenkapital pr. 1. januar 2008 3.862 3.862
Egenkapitalbevaegelser i 1. halvar 2008
Periodens resultat 55 55
Totalindkomst 55 55
Gevinst ved tilbagesalg 16 16
Nedskrivning af kapitalandele i Alm. Brand A/S ved tilbagesalg -17 -17
Salg af egne aktier i Aim. Brand A/S 10 10
Nedskrivning pa grund af eendring i ejerandel -6 -6
Egenkapitalbevagelser, i alt 58 58
Egenkapital pr. 30. juni 2008 3.920 3.920
Egenkapital pr. 1. januar 2008 3.862 3.862
Egenkapitalbevagelser i 2008
Arets resultat 23 23
Totalindkomst 23 23
Gevinst ved tilbagesalg -51 -51
Nedskrivning af kapitalandele i Alm. Brand A/S ved tilbagesalg 50 50
Salg af egne aktier i Alim. Brand A/S 10 10
Nedskrivning pa grund af aendring i ejerandel -4 -4
Egenkapitalbevagelser, i alt 28 28
Egenkapital pr. 31. december 2008 3.890 3.890
Egenkapital pr. 1. januar 2009 3.890 3.890
Egenkapitalbevaegelser i 1. halvar 2009
Periodens resultat -297 -297
Totalindkomst -297 -297
Gevinst ved tilbagesalg -45 -45
Nedskrivning af kapitalandele i Alm. Brand A/S ved tilbagesalg 44 44
Salg af egne aktier i Aim. Brand A/S 6 6
Nedskrivning pa grund af eendring i ejerandel -24 -24
Egenkapitalbevagelser, i alt -316 -316
Egenkapital pr. 30. juni 2009 3.574 3.574
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NOTER
Note 1 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Forening
30. juni 30. juni 31. december
Mio.kr. 2009 2008 2008
Anskaffelsessum, primo 1.349 1.501 1.501
Periodens afgang -31 -77 -152
Anskaffelsessum, ultimo 1.318 1.424 1.349
Op- og nedskrivninger, primo 1.376 1.487 1.487
Periodens afgang 44 -76 50
Periodens resultat -332 43 -16
Op- og nedskrivninger af egne aktier i datterselskaber -31 4 6
Nedskrivning af kapitalandele i Alm. Brand A/S -18 -17 -151
Op- og nedskrivninger, ultimo 1.039 1.441 1.376
Regnskabsmaessig veerdi 2.357 2.865 2.725
Regnskabsmaessig veerdi specificeres saledes:
Alm. Brand A/S 2.357 2.865 2.725
2.357 2.865 2.725
Note 2 Indtagter fra tilknyttede virksomheder

Forening
1. halvar 1. halvar Aret
Mio.kr. 2009 2008 2008
Alm. Brand A/S -332 43 -16
-332 43 -16

Note 3 Anvendt regnskabspraksis forening

Halvarsrapporten aflaegges efter Lov om Finansiel
Virksomhed, herunder bekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tveergadende pensionskasser.

Halvarsrapporten afleegges herudover i overens-
stemmelse med yderligere danske oplysningskrav
til delarsrapporter for barsnoterede finansielle
virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis i moderselskabet
vedrgrende indregning og maling fglger den under
koncernen beskrevne regnskabspraksis, dog
bortset fra:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes
og males til moderselskabets andel af de tilknyt-
tede virksomheders regnskabsmeaessige indre
veerdi pa balancedagen. Veerdien af Pensions-
kassen under Alm. Brand A/S indregnes ikke i
balancen, men oplyses alene som en eventual-
forpligtelse.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i forhold til
arsrapporten for 2008.

Halvarsrapporten er ikke revideret.

Side 33 af 33





