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2010 2009 2008 2007 2006
Hovedtal i mio. kr.
Praemier 25 23 20 16 10
Forsikringsydelser -4 -3 -2 -1 -1
Investeringsafkast 988 1.241 -1.487 -22 236
Forsikringsmassige driftsomkostninger, i alt -89 -87 -72 -62 -44
Resultat af afgiven forretning -2 -3 0 -4 1
Forsikringsteknisk resultat -50 -34 -17 -19 -11
Avrets resultat -2 5 14 13 25
Hensettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 10.059 7.699 5.122 5.184 3.702
Egenkapital, i alt 168 170 165 151 138
Aktiver, i alt 10.557 8.053 5.441 5.508 4.052
Investeringskontrakter uden ret til bonus
Preemier 2.494 1.786 1.755 1.973 1.854
Forsikringsydelser -961 -228 -516 -438 -188
Nggletal i pct.
Afkast for pensionsafkastskat (N;) % -5,2 1,9 -0,4 2,3 -0,3
Afkast efter pensionsafkastskat (N,) % -5,2 0,3 -0,2 2,0 1,0
Omkostningsprocent af preemier (N3) % 3,5 4.8 4,1 31 2,4
Omkostningsprocent af hensattelser (N,) % 1,0 1,4 1,4 1,4 1,6
Omkostninger pr. forsikret i kr. (Ns) kr. 2.406 2.616 2.531 2.701 2.892
Omkostningsresultat (Ng) % -0,51 -0,69 -0,73 -0,76 -0,84
Forsikringsrisikoresultat (N;) % -0,02 0,13 0,04 0,03 0,31
Solvensdakning (Ny;) % 639 707 686 629 2.102
Egenkapitalforrentning for skat (N3) % -1,4 39 11,6 111 21,7
Egenkapitalforrentning efter skat (Ny4) % -1,1 3,0 8,7 9,3 20,0

De anfarte afkastnggletal omfatter alene selskabets egne midler.
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Aret der gik
SEB Pension arbejder for tilfredse kunder og
opnaede igen i 2010 fremgang i Aalunds
Business Researchs kundetilfredshedsunder-
sggelse. Med udvikling af e-Pension i 2010
har SEB Pension sat nye standarder for digital
betjening af kunderne. Endvidere har SEB
Pension opnaet et meget tilfredsstillende af-
kast af kundemidler og har oplevet fremgang i
indbetalingerne pa 13,8 %. Samtidig er om-
kostningerne faldet, og omkostningsprocenten
pa 6,5 % er den laveste i SEB Pensions histo-
rie.

SEB Pension omfatter falgende juridiske

enheder:

{ SEB Pensi; ikring A/S } [Fulaim' Iskabet SEB LinkA/S]
{Forsikringsselskabet SEB Liv Il A/S

DAN-SEB | A/S
50% ejet af SEB Pensionsforsikring

Betegnelsen SEB Pension anvendes om oven-
staende selskaber samlet set, mens det speci-
fikt er angivet, nar oplysninger i ledelsens be-
retning alene vedrgrer Forsikringsselskabet

SEB Link A/S.

Der nytegnes alene i SEB Pensionsforsik-
ring A/S og i Forsikringsselskabet SEB Link
AJS.

Forsikringsselskabet SEB Link A/S vareta-
ger SEB Pensions unit-linked og markedspen-
sionsordninger. Selskabet varetager tillige
administrationen for alle selskaber i SEB Pen-
sion.

Forsikringsselskabet SEB Link A/S opnae-
de i 2010:

e En bruttopreemieindtagt fra forsikrings- og
investeringskontrakter pa i alt 2.519,1 mio.
kr. En veaekst pa 39,3 % sammenlignet med
2009.

e Lgbende preemier steg med 6,9 %, mens
engangspraemier er steget 100,9 % sam-
menlignet med 2009.

e Forsikringsmaessige driftsomkostninger pa
89,3 mio. kr. svarende til en omkostnings-
procent pa 3,5 %, et fald fra 4,8 % i 2009,
der primart skyldes de forggede praemie-
indtaegter.

e Etresultat fer skat pa -2,4 mio. kr. mod 6,5

SEB Ejendomme | A/S

SEB Ejendomme Il A/S J
SJ

mio. kr. i 2009. Faldet skyldes primeert en
et darligere risikoresultat og lavere investe-
ringsafkast i 2010.

Kunder

Vi arbejder for tilfredse kunder

Trods stigende forventninger fra kunderne og
en gget konkurrence i branchen er SEB Pensi-
on igen gaet frem i Aalunds Business Re-
searchs  kundetilfredshedsundersggelse  for
2010. Godt 1.100 virksomheder er blevet in-
terviewet om deres tilfredshed med pensions-
leverandgrerne. Konklusionen er, at SEB Pen-
sion for tredje ar i treek blev nr. to blandt mar-
kedets pensionsselskaber.

Undersggelsen viser, at SEB Pension lig-
ger sarligt hgjt pd de personlige parametre,
som “evnen til at sette sig ind i virksomhe-
dens behov” og "individuel tilpasning til med-
arbejdernes behov”. Pa imagesiden ligger SEB
Pension ogsa hgijt. Her er det specielt paramet-
re som "trygt at veere kunde hos SEB Pensi-
on”, "professionel”, samt veerdier-
ne "hjelpsomhed” og "gensidig respekt”, der
vurderes hgjest.

Preemieindbetalinger

SEB Pensions samlede bruttopreemier steg i
2010 med 13,8 % til 6.396,9 mio. kr. som fal-
ge af starre engangspreemier, mens de lgbende
premier faldt i 2010. Stigningen i engangs-
premier kan bl.a. tilskrives ophavelsen af de
midlertidige kursvern, som en raekke selska-
ber, herunder SEB Pension, har haft indfart
frem til foréret 2010.

Innovation

e-Pension

SEB Pension har i 2010 udviklet e-Pension,
der er et nyt forbedret veerktgj til virksomhe-
dernes administration af pensionsordningen pa
nettet. Med e-Pension kan pensionsadministra-
torerne handtere alle dele af medarbejdernes
pension pd en nem og brugervenlig made. Pé
samme made som bankernes netbank foreta-
ges alle andringer sdsom lgn, orlov samt til-
og afmeldinger pa nettet. SEB Pension giver
automatisk besked, nar der er nye opgaver til
administrator. Lasningen sikrer en omkost-
ningseffektiv administration af virksomheder-
nes pensionsordninger. | 2010 har vi med suc-
ces pabegyndt implementering af den nye lgs-
ning hos mere end 100 virksomheder. Udrul-
ningen af e-Pension fortsatter i 2011, hvor
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malet er, at alle vores direkte betjente kunder
bliver overflyttet til pension pa nettet.

Pensionstjek

Samtidig med implementering af e-Pension
sikrer vi, at alle medarbejdere i virksomheder-
ne tilbydes Pensionstjek. 1 2010 er mere end
10.000 kunder tilmeldt Pensionstjek. Pensi-
onstjek giver via nogle enkle spargsmal for-
slag til @ndringer i pensionsordningen, hvis
der er vaesentlige @&ndringer i kundens livssi-
tuation.

Fokus pa udbetalingsperiode

SEB Pension sikrer via behovsguiden fokus pa
kundernes opsparingsperiode, og i 2010 er
SEB Pension pabegyndt udvikling af et rad-
givningskoncept for kommende pensionister,
der skal sikre, at kunderne far radgivning om,
i hvilken reekkefalge pensionsmidlerne bruges
bedst. Derved kan SEB Pension tage ansvar
for kunderne ogsa i nedsparingsperioden.

Markante loveendringer

2010 har desuden vearet praeget af flere mar-
kante loveendringer, der har gget behovet for
nye lgsninger til kunderne. For det farste blev
der indfart en udligningsskat, som betyder at
pensionskunderne fremover bliver palagt en
ekstraskat pa 6 % pa alle pensionsudbetalinger
over 362.800 kr. inklusiv folkepension og
ATP. For det andet blev der indfert et loft pa
100.000 kr. som det maksimale fradrag, der
kan gives for ratepensioner. Indbetalinger, der
overstiger denne graense, anbefaler SEB pen-
sion at overfare til en livslang pension.

Inden arets udgang vedtog folketinget en
lov, der giver kunder, der allerede far udbetalt
pension, mulighed for at forleenge udbeta-
lingsperioden for ratepensioner og ophgrende
livrenter. En @&ndring, der passer godt til det
faktum, at danskerne i gennemsnit lever len-
gere og dermed har et gget behov for pensi-
onsudbetalinger. SEB Pension har implemen-
teret en lgsning, der sikrer, at kunderne pa en-
kel made kan forleenge deres udbetalingsperi-
ode.

Opsparingsprodukter
SEB Pension tilbyder kunderne flere typer af
opsparingsprodukter:

Tidspension
Produktet blev i 2009 kéret som "Arets ny-

skabelse” af det engelske fagtidsskrift Life
and Pensions. | 2010 har Tidspension for alvor
sldet an hos kunderne og har opnaet en mar-
kant veekst. Séledes er 15-20 % af al nyteg-
ning pa firmapensioner i 2010 sket i Tidspen-
sion. Pa privatmarkedet har 40 % af de nye
kunder valgt produktet. Samlet er indbetalin-
gerne til Tidspension vokset med 385 % fra
2009 til 2010, og den samlede indbetaling ud-
ger saledes 1.282 mio. kr. i 2010.

Tidspension kombinerer muligheden for
hgjt afkast med en begrenset risiko frem mod
pensioneringstidspunktet via SEB Pensions
unikke udjavningsmetode.

Afkastet for kunder, der igennem hele
2010 sparede op i Tidspension, udgjorde 10,7
% for pensionsafkastskat og efter investe-
ringsomkostninger.

Unit-link

Opsparing med investeringsvalg, hvor kunden
selv kan valge, hvilke fonde opsparingen skal
investeres i. Opsparingen tegnes i Forsikrings-
selskabet SEB Link A/S.

SEB Pension udvikler og overvager lgben-
de selskabets produkter med investeringsvalg
for de kunder, der selv gnsker at foresta inve-
steringerne. Kunderne har mulighed for at
vaelge mellem 39 fonde blandt 12 kapitalfor-
valtere. Bade obligations- og aktiefonde har
leveret paene afkast pa henholdsvis 4-13 % og
5-50 %.

Markedspension

SEB Pensions markedsrenteprodukt for kun-

der, der ikke selv gnsker at foretage investe-

ringsvalget, og som gnsker at have en investe-
ringsprofil, der matcher deres alder og forven-
tede pensionstidspunkt. Omkring 60 % af nye
link-kunder veelger Markedspension.
Investeringsuniverset indeholder tre fonde:

o Markedspension Aktier+: Investerer i akti-
er, ejendomme samt andre finansielle pro-
dukter.

o Markedspension obligationer: Investerer i
obligationer. Stgrstedelen af investeringer-
ne bestar typisk af danske realkreditobliga-
tioner og statsobligationer. Derudover in-
vesterer fonden i europeiske stats- og real-
kreditobligationer. En mindre del af inve-
steringen kan blive placeret i hgjrenteobli-
gationer, ligesom der kan investeres i andre
finansielle produkter.
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o Markedspension Korte obligationer: Inve-
sterer overvejende i korte obligationer med
hgjst mulig kreditvurdering.

I Markedspension kan kunder valge mel-
lem tre risikoprofiler: Hgj, Mellem eller Lav.

Afheangig af den enkelte kundes valg af ri-
sikoprofil investeres der med forskellige ande-
le i de tre fonde.

De yngste aldersgrupper (til og med 42 ar)

i de tre kategorier opnaede i 2010 et afkast pa

henholdsvis 13,1 % (Hgj), 11,6 % (Mellem)

0g 10,1 % (Lav).

Afkastet for samtlige aldersgrupper kan ses
pa www.sebpension.dk.

En kunde i Markedspension har i gennem-
snit opnaet 11 % i afkast i 2010, fer pensions-
afkastskat og efter investeringsomkostninger.

Traditionel opsparing

Traditionel opsparing omfatter opsparing,
hvor kunderne garanteres en minimumsydelse
ved pensioneringen.

Typisk er en stor del af investeringerne bag
opsparing med garanti investeret i obligatio-
ner, idet garantien setter begraensninger for
investeringsfriheden. SEB Pension vurderer
dog lgbende, hvor stor en andel der kan inve-
steres i aktier, ejendomme, virksomhedsobli-
gationer mv. for derigennem at opna risiko-
spredning samt et forventet hgjere langsigtet
afkast.

Risikoprodukter

SEB Pension tilbyder traditionelle invalide-
og dadsfaldsdeaekninger, der etableres i SEB
Pensionsforsikring A/S.

Care

SEB Pension tegner pa vegne af Codan For-
sikring Care-produkter, der sikrer kunden ved
en reekke kritiske sygdomme og hospitalsdeek-
ning. Fra december 2010 har SEB Pension
indgaet aftale med Forenede Gruppeliv (FG)
om tegning af deekning ved visse kritiske syg-
domme. Eksisterende kunder tilbydes omteg-
ning til Forenede Gruppeliv fra farste hoved-
forfald i 2011.

Distribution og produkter

SEB Pension distribuerer sine produkter gen-
nem flere salgskanaler omfattende bl.a. assu-
randgrer, call-center, certificerede liv- og pen-
sionsassurandgrer i Codan Forsikring samt

gennem forsikringsmeeglere og Skandinaviska
Enskilda Banken.

Beeredygtighed

Social ansvarlighed i SEB Pension

SEB Pension er en del af SEB-koncernen og
arbejder ud fra en falles koncernbeslutning
om beredygtighed herunder social og miljg-
maessig ansvarlighed.

Beeredygtighed er ansvarlighed
Hos SEB betyder baredygtig udvikling, at vi
gnsker at drive en baeredygtig virksomhed.
Vores forretning skal understattes af en
steerk etik, god ledelse, langsigtede relationer
og hgjt engagerede medarbejdere, der arbejder
ud fra koncernens strategi og herunder forval-
ter de sociale og miljgmaessige pavirkninger,
som vores forretning skaber.

Internationale forpligtelser

Udfordringerne omkring beredygtighed skal
ske i teet samarbejde med det internationale
samfund og andre store internationale aktarer.
Vi har derfor valgt at medvirke i og statte en
reekke globale initiativer og internationale
konventioner, som styrer vores forretnings-
maessige beslutninger og overordnede arbejde
med baeredygtighed. Det giver os en mulighed
for at lere, dele viden og have indflydelse pa
regler pa et hgjere niveau.

SEB-koncernen har underskrevet FN’s
principper for Global Compact og FN’s prin-
cipper for ansvarlige investeringer (UNPRI)
og stgtter OECD's retningslinjer for multinati-
onale virksomheder og indsatsen for menne-
skerettigheder og antikorruption. Desuden er
SEB-koncernen medlem af Carbon Disclosure
Project (CDP), der rapporterer og sikrer sy-
stematisk information om store selskabers
CO02-udledninger og klimastrategier.

Vores mal

Vi har som malsatning, at:

1. aktivere vores kunder til at gge deres posi-
tive bidrag og udvikle baeredygtige, innovative
lgsninger og tilbud.

2. udvikle og implementere sektorpolitikker -
herunder erklaringer og holdninger, der om-
fatter hele SEB-koncernen og vores forret-
ning.

3. harmonisere og udbrede vores samfunds
investeringer og sociale engagement.
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4. reducere SEBs miljgpavirkning ved at redu-
cere CO2-emissioner med 45 % frem til 2015
og fuldt ud kompensere for de resterende
emissioner.

5. udvide dialogen med alle interessenter og
styrke vores kommunikation.

Vores forretningsprioriteter

Atvaere en trovaerdig partner
og skabe tryghed for
kunder med ambitioner

AR

—

Etilk

Forretningsledelse

SEB g@nsker at sikre, at koncernen udviser an-
svarligt ejerskab, god forretningsetik, forret-
ningsledelse og er en god samfundsborger.

Ansvarlige investeringer

SEB Pension er som en del af SEB-koncernen
underlagt principper for investeringer som de
fremgar af FN’s principper for ansvarlige in-
vesteringer (UNPRI). SEB forventer, at virk-
somheder, vi investerer i, fglger de internatio-
nale retningslinjer og principper. SEB benytter
sig af aktivt medejerskab til at pavirke udvalg-
te virksomheder, der ikke opfylder vores ret-
ningslinjer. Hvis en virksomhed undlader at
opfylde disse standarder, kan SEB beslutte at
udelukke den pagzldende virksomhed fra in-
vesteringsuniverset. For at sikre at arbejdet
med ansvarlige investeringer foregar pad en
professionel baggrund, samarbejder SEB med
GES Investment Services. Les om omfanget
af SEBs politik for ansvarlige investeringer pa
www.sebpension.dk.

Miljgansvar

Pa det miljgmassige omrade er det SEBs mal
at reducere miljgpavirkningen og bidrage til
beeredygtige investeringer og finansiering.

SEB Pension har bidraget til koncernens
mal ved at opfare og i 2010 flytte ind i et nyt
domicil, der samler SEBs forretningsomrader i
Danmark. SEB-huset er bygget efter de nyeste
miljgkrav. Antallet af kvadratmetre er reduce-
ret betydeligt, der er sikret en energirigtig og
fremtidssikret bygning, hvor CO2 belastnin-
gen reduceres veasentligt bl.a. ved at benytte
havvand til keling.

Socialt ansvar

Arbejdsmiljg

Det er SEBs mal at veere en god og attraktiv
arbejdsplads. Derfor vil vi arbejde for SEB
som en moderne arbejdsplads, der giver med-
arbejderne plads til individuel udvikling,
mangfoldighed og balance i deres liv.

SEB Pensions vigtigste ressource er vores
medarbejdere, og flere initiativer understatter
dette. 1 2010 har vi implementeret en sygepo-
litik, der skal sikre, at medarbejderne kan fa
den bedst mulige hjalp, bade nar sygdommen
opstar, men ogsa for om muligt at forebygge
sygefraver - herunder hvad selskabet kan gare
for en hurtig tilbagekomst til arbejdspladsen.

Det samlede sygefraveer for medarbejderne
i SEB Pension er faldet med 11,6 % i 2010 i
forhold til 2009.

Engagement i samfund

SEB gnsker aktivt at stgtte udviklingen i de
lokalsamfund, hvor vi er repraesenteret, bl.a.
gennem stgtte til bgrn og unge. En del af den-
ne malsatning udtrykkes i SEBs sponsorstra-
tegi, der indebeerer sponsorat af de nationale
tennisforbund i Norden.

Efter et godt lanceringsar i 2009, hvor SEB
i Danmark indgik en 3-arig sponsoraftale med
Dansk Tennis Forbund (DTF), har vi i 2010 i
samarbejde med DTF implementeret SEB
Next Generation Play & Stay-konceptet i 30
nye tennisklubber. 1 alt er 52 klubber i hele
Danmark en del af konceptet. Aftalen mellem
SEB og DTF har primert til formal at stette
det brede ungdomsarbejde i dansk tennis gen-
nem sarlige SEB Next Generation Tennis-
projekter. Det er vores mal med sponsoratet at
fremme bgrn og unges glede ved sport gen-
nem motiverende treeningsprincipper og lee-
ring om sund livsstil.

SEB Pension yder via samarbejde med
Landsforeningen Evnesvages Vel sarlig rad-
givning for at hjalpe foreningens medlemmer
til at fa en pensionsordning pa sarlige vilkar,
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der sikrer dem socialt og gkonomisk ved over-
gangen til alderspension.

Les mere om Corporate Sustainability
(CS) i SEB, herunder CSR-rapport for hele
SEB-koncernen pa www.sebgroup.com.

Risikostyring
Revisionsudvalg
| overensstemmelse med "Bekendtggrelse om
revisionsudvalg i virksomheder samt koncer-
ner, der er underlagt tilsyn af Finanstilsynet"
har bestyrelsen oprettet en revisionskomité i
SEB Pension. Som uafhangigt medlem af Re-
visionskomitéen er udpeget Bjarne Fabienke.
Bjarne Fabienke er statsautoriseret revisor
med deponeret beskikkelse. Bjarne Fabienke
er endvidere tidligere medlem af koncernle-
delsen i KPMG samt af Foreningen af Statsau-
toriserede Revisorers etiske udvalg. Bjarne
Fabienke fungerer ogsa som sagkyndig dom-
mer i Sg- og Handelsretten.
Revisionskomitéen gennemgar og drafter
bl.a. regnskabs- og kontrolmassige forhold
med selskabets direktion, selskabets general-
forsamlingsvalgte revision, intern revision og
compliancefunktionen.

Investeringsrisiko
De vasentligste risikoelementer for SEB Pen-
sion er de finansielle risici og de forsikrings-
maessige risici og samspillet imellem disse.
Idet SEB Link A/S alene szlger forsikrin-
ger uden garanti, baerer kunderne selv investe-
ringsrisikoen. Derved er den finansielle risiko
for selskabet markedsrisikoen af egenkapita-
lens investeringer. Denne risiko styrer selska-
bet via en restriktiv investeringspolitik, hvor
egenkapitalens midler er investeret i den korte
ende af obligationsmarkedet.

Forsikringsrisici

SEB Pension arbejder med risikostyring af de
forsikringsmaessige risici ud fra bl.a. helbreds-
krav ved antagelsen af en forsikringsrisiko og
genforsikring.

Forsikringsrisikoen i SEB Link er primart
preemiefritagelsesrisikoen for de forsikringer,
hvor der er tilknyttet en ret til preemiefritagel-
se ved invaliditet. Endvidere har alle forsik-
ringer en risiko ved dgd pa 1 % af det opspa-
rede belab.

For private forsikringer deltager SEB Pen-
sion i det feelles branchesamarbejde HEFO
(Helbred og Forsikring), hvor branchens fel-

les erfaringer benyttes, nar forsikringssggen-
des helbred skal vurderes.

P4 markedet for firmapensionsordninger
tages der ved fastleeggelsen af helbredskrav
ved etablering af en forsikring ofte hensyn til
bl.a. mobiliteten pa arbejdsmarkedet. Derfor
kan der veere lempeligere krav end for private
forsikringer. Modsat vil en pensionsordning
etableret via en pensionsoverenskomst ofte
have et betydeligt obligatorisk element, lige-
som forsikringen ofte vil indgé i et risikofel-
lesskab, sa risikoen kan udjaevnes.

Selskabet benytter genforsikring ved sty-
ringen af forsikringsrisikoen. Selskabet gen-
forsikrer enkeltrisici, der overstiger selskabets
maksimale egenrisiko pa 0,5 mio. kr., ligesom
selskabet har afdakket risikoen for sterre tab
pa enkeltbegivenheder via en katastrofedaek-
ning.

Operationelle risici
Operationel risiko er den risiko, som skyldes
fejl i it-systemer, juridiske tvister, utilstreekke-
lige eller fejlagtige procedurer og bedrageri.
SEB Pension har til imgdegaelse af sadan-
ne risici etableret interne kontroller og en
funktionsadskillelse, som Igbende opdateres
og afstemmes med det givne forretningsom-
fang.

Forretningsmeessige risici
Forretningsmaessig risiko omfatter strategiske
risici, omdgmmerisici og andre risici relatere-
de til eksterne faktorer.

SEB Pension falger ngje udviklingen pé
markedet for at sikre konkurrencedygtige pri-
ser og kundeserviceniveau og tilstreeber en
korrekt behandling af kunderne samt abenhed
0g gennemsigtighed i sin kommunikation med
henblik pa at minimere disse risici.

Solvens Il

SEB-koncernen har pa tveers af landegraenser
igangsat et Solvens I1-projekt for alle juridiske
enheder i koncernens Liv-division. Solvens Il
bliver den fremtidige risikobaserede solvens-
opgerelse for forsikringsselskaber.

SEB Pension har tilknyttet medarbejdere til
Solvens Il-projektet i Danmark, der har den
forngdne indsigt og ekspertise i Solvens II.
SEB Pension forventer at veere i besiddelse af
en kapitalstyrke samt know how der muligger
en overholdelse af de nye solvensregler, der
forventes iveerksat fra 2013.
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QIS5

SEB Pension deltog i efteraret 2010 i den
Quantitative Impact Study-undersggelse (nr.
5) som Finanstilsynet pa vegne af EU gen-
nemfgrte. Deltagelsen og gennemfgrelsen af
de mange beregninger har bidraget til selska-
bets arbejde med at implementere de kom-
mende Solvens Il-regler. Beregningerne viste
veerdien af selskabets kapitalberedskab og af,
at SEB Pension er en del af den kapitalsteerke
SEB-koncern.

Indregning og maling

| forbindelse med udarbejdelsen af arsrappor-
ten foretages en raekke sken og vurderinger
om fremtidige forhold, hvilket har indflydelse
pa den regnskabsmassige veardi af aktiver og
forpligtelser. Disse skgn er iseer vigtige hvad
angar hensattelser til forsikrings- og investe-
ringskontrakter samt veerdiansattelsen af uno-
terede alternative investeringer.

De skgn og wvurderinger, som anvendes,
hviler pa forudsetninger, som ledelsen anser
for at veere forsvarlige. Forudsetningerne kan
dog veere ufuldstendige, og uforudsete begi-
venheder kan opsta. Pa side 9 er falsomheds-
oplysninger omkring en rekke af de indgaen-
de forudseetninger.

Resultatsammensaetning

Arets resultat er et underskud pa 2,4 mio. kr.

far skat mod et overskud 6,5 mio. kr. i 20009.
Den samlede skatteindtegt andrager 0,5

mio. kr. i 2010 mod en udgift pa 1,6 mio. kr. i

2009.

Bruttopraemier
Bruttopreemieindteegten er opgjort til 2.519,1
mio. kr. mod 1.808,6 mio. kr. i samme periode
foregéende ar. Heraf indgar i resultatopgarel-
sen alene risikopreemien pa 25,1 mio. kr. mod
22,7 mio. kr. i samme periode foregdende ar. |
henhold til geeldende regler skal premier ved-
rerende opsparings- eller investeringskontrak-
ter fares direkte i balancen.

| preemieindtegten indgar engangspraemier
pa 1.252,0 mio. kr. mod 623,2 mio. kr. i 2009.

Vaksten i den opgjorte preemieindteegt (ri-
siko og opsparing) udger i alt 710,5 mio. kr.
svarende til 39,3 %. Heraf udgar veeksten i
lgbende preemier 6,9 %, mens engangspraemi-
er er steget med 100,9 %.

Investeringsvirksomhed efter pensi-
onsafkastskat

Investeringsafkastet efter pensionsafkastskat
udger 838,5 mio. kr. mod 1.054,9 mio. kr. i
samme periode foregaende ar.

Af det opnaede afkast vedrgrer -8,8 mio.
kr. egenkapitalens andel mod 0,5 mio. kr. fo-
regaende ar, mens den resterende del tilfalder
kunderne.

Kundernes afkast

Kapitalmarkederne kom igen i 2010 gennem
et meget turbulent og volatilt ar hvor specielt
uroen omkring de gkonomiske problemer i
flere sydeuropeiske lande gav usikre marke-
der.

EU og IMF kom dog til hjelp og stillede
en hjzlpepakke pa 750 mia. euro til radighed
for europaiske lande, der var i krise.

Ogsa den amerikanske centralbank kom i
november med yderligere pengepolitiske ind-
greb til det amerikanske kapitalmarked med
hjelpepakke QE2, hvor Centralbanken over
de kommende 8 maneder vil opkgbe 600 mia.
USD statsobligationer for at seette gang i gko-
nomien.

Investorernes frygt for usikkerheden i Eu-
ropa medfgrte, at mange investorer har flyttet
investeringer fra Europa til USA. Det har
styrket USD markant og den amerikanske dol-
lar kom ud af aret med en stigning pa 7 %
overfor euroen gennem et godt turbulent ar pa
valutamarkederne.

Aktiemarkederne sluttede generelt aret
med en stigning pa i alt 5 % til 50 % med JP
Morgan Natural Resources som den bedst per-
formende fond.

Obligationsmarkederne var ligeledes meget
svingende igennem daret. Aret sluttede dog
med kursstigninger pa ca. 6 % for lange dan-
ske obligationer. Der var starre stigninger pa
mellem 11 % og 13 % pa hgjrisiko-, High
Yield- og Emerging Market-obligationer.

Markedspension
Markedspension blev introduceret pa det dan-
ske marked i 2004, som det farste livscyklus-
produkt, hvor kundernes risikoprofil automa-
tisk tilpasses efter alder. | 2010 har ca. 63 %
af nye link-kunder valgt Markedspension.
Kunder i Markedspension har opnaet gode
afkast som falge af de store kursstigninger pa
sdvel aktie- som obligationsmarkederne i
2010. Afkastet i Markedspension for en ung
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kunde, der har veeret investeret i Markedspen-
sion hele aret, har veeret mellem 10,1 % -13,1
%, og kunder har i gennemsnit haft et afkast
pa 11 % i aret, far pensionsafkastskat og efter
investeringsomkostninger.

SEB Link - eget investeringsvalg
Unit-link kunder, som selv sammensztter in-
vesteringer blandt de 39 fonde SEB Link ud-
byder fra 12 kapitalforvaltere, har ligeledes
opnaet hgje afkast. | aktiebaserede fonde er
der opnaet afkast pa mellem 5 % og 50 %.
Fonde med danske obligationer opndede
mellem 4 % og 6 % afhangig af varighed.

Forsikringsydelser

Udbetalte ydelser udger 964,7 mio. kr. mod
230,6 mio. kr. i 2009. Stigningen vedrgrer
tilbagekab.

Zndring i henseettelser for unit-linked
kontrakter

/ndring i hensattelser for unit-linked kon-
trakter for forsikrings- og investeringskontrak-
ter udger i alt -2.339,4 mio. kr. mod -2.565,3
mio. kr. i 20009.

Forsikringsmaessige driftsomkostnin-
ger

De forsikringsmassige driftsomkostninger er
opgjort til 89,3 mio. kr. i 2010 mod 86,6 mio.
kr. i 2009, hvilket svarer til en omkostnings-
procent pa 3,5 % mod 4,8 % i samme periode
foregaende ar.

Erhvervelsesomkostningerne er brutto op-
gjort til 57,4 mio. kr. mod 55,4 mio. kr. i 2009
0g netto 57,8 mio. kr. mod 53,8 mio. kr. i
2009. Nettoaktivering udger -0,4 mio. kr. mod
1,6 mio. kr. i samme periode foregaende ar.
De aktiverede omkostninger afskrives i takt
med indtjeningen pa de investeringskontrakter
de vedrarer.

Administrationsomkostningerne udgar
31,5 mio. kr. mod 32,8 mio. kr. foregaende ar.

De samlede bruttoomkostninger udger 88,9
mio. kr. mod 88,2 mio. kr. i 2009 og er saledes
stort set ugendrede.

Andre indteegter
Andre indtegter omfatter provisionsindteegter
fra investeringsforeninger samt indtegter fra
administration af samtlige ejendomme i SEB
Pension, som sker pa markedsbaserede vilkar.
Stigningen i provisionsindtegter fra inve-
steringsforeninger skyldes den positive udvik-
ling i de samlede investeringer.

Skat
Der er i alt indtegtsfert 0,5 mio. kr. i skat mod
en udgift pa 1,6 mio. kr. i 2009.

Egenkapital og overskudsdisponering
Arets resultat pa -1,9 mio. kr. efter skat, fore-
slas overfart til overfart overskud.

Begivenheder efter regnskabsarets ud-
lgb

Der er efter regnskabsarets udlgb ikke indtruf-
fet vaesentlige haendelser, som pavirker sel-
skabets gkonomiske stilling pr. 31. december
2010.

| januar 2011 fratradte SEB Pensions ad-
ministrerende direkter, Per Klitgard Poulsen,
og selskabet udpegede som konsekvens heraf
en ny ledelse bestdende af administrerende
direkter Peter Nilsson sammen med salgsdi-
rekter Sgren Lockwood og matematisk direk-
ter Kim Johansen.

Peter Nilsson har arbejdet i SEB-
koncernen igennem en arreekke og kommer fra
en stilling som administrerende direktar for
SEB Life & Pension International.

Forventninger til 2011
Generelt forventer ledelsen en fortsat frem-
gang i premieindtegter pa det firmabaserede
pensionsmarked i Forsikringsselskabet SEB
Link A/S i forhold til 2010. De samlede brut-
topreemieindteegter forventes at falde i forhold
til 2010. Det skyldes et forventet fald i en-
gangspremierne.

Resultatet fgr skat for 2011 forventes at
blive forbedret i forhold til 2010, saledes at
resultatet igen bliver positivt.
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Fglsomhedsoplysninger
(mio. kr.)

Heendelse

Minimum
pavirkningen af
basiskapitalen

Maksimum
pavirkning af
kollektivt
bonuspotentiale

Maksimum
pavirkning af
bonuspotentiale pa
fripoliceydelser for
&ndring i anvendt
bonuspotentiale pa
fripoliceydelser

Maksimum pavirkning
af anvendt
bonuspotentiale pa
fripoliceydelser

Rentestigning pa 0,7 procentpoint
Rentefald pa 0,7 procentpoint
Aktiekursfald p& 12 %

Ejendomsprisfald pa 8 %

Valutakursrisiko (VaR 99,5 %)

Tab p& modparter pa 8 %

Fald i dedelighedsintensiteten pa 10 %
Stigning i dedelighedsintensiteten pa 10 %
Stigning i invalideintensiteten pa 10 %

Kapitalandele, herunder kapitalandele i investeringsforeninger procentvis fordelt pa brancher og regioner

@vrige @vrige

Danmark Europa Nordamerika Japan fierngsten  @vrige lande | alt}

Ikke fordelt 30,9 49,2 14,7 3,0 0,0 2,2 100,0

| alt 30,9 49,2 14,7 3,0 0,0 2,2 100,0

Aktiver og deres afkast til markedsveerdi

Afkast i % p.a. for

Regnskabsmaessig veerdi Nettoinve- pensionsafkastskat

Mio. kr. Primo Ultimo steringer og selskabsskat
Barsnoterede danske kapitalandele 2 1 1 10,4
Bgrsnoterede udenlandske kapitalandele 1 2 1 28,1
@vrige kapitalandele i alt 3 3 2 13,4
Statsobligationer (Zone A) 8 - -9 51
Realkreditobligationer 175 164 -11 3,3
Obligationer i alt 183 164 -20 4,3
@vrige finansielle investeringsaktiver 22 64 - 2,1
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Der oplyses om de ledelseshverv, som virksomhedens bestyrelses- og
direktionsmedlemmer beklaeder i andre danske aktieselskaber, bortset
fra ledelseshverv i virksomhedens 100 % ejede datterselskaber.

Bestyrelsessammensetning og direktion er identisk i selskaberne
SEB Pensionsforsikring A/S, Forsikringsselskabet SEB Link A/S
og Forsikringsselskabet SEB Liv 111 A/S.

Bestyrelsen

Anders Mossberg (bestyrelsesformand)
Ingen gvrige ledelseshverv

Mogens Andersen (nastformand, bestyrelsen)
Invensure Real Estate A/S (bestyrelsesformand)
Invensure A/S (bestyrelsesformand)

Invensure Il A/S (bestyrelsesformand)

Invensure Aktuar A/S (bestyrelsesformand)

Peter Hgltermand (bestyrelsesmedlem)
Ejendomsaktieselskabet Skovgardsvej (bestyrelsesmedlem)
Skandinaviska Enskilda Banken A/S (bestyrelsesformand)

Anders Kvist (bestyrelsesmedlem)
Ingen gvrige ledelseshverv

Bjarne Fabienke (bestyrelsesmedlem)
Ingen gvrige ledelseshverv

Doris Nielsen Markussen (bestyrelsesmedlem)
Ingen gvrige ledelseshverv

Alice Lykke (bestyrelsesmedlem)
Ingen gvrige ledelseshverv

Direktionen

Peter Nilsson (administrerende direkter)
Forsikring & Pension (bestyrelsesmedlem)

10
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Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2010 for Forsikringsselskabet SEB Link A/S.
Avrsrapporten afleegges i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2010 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske
forhold, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan pavirkes af.

Avrsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 10. februar 2011

Direktionen

Peter Nilsson

Bestyrelsen

Anders Mossberg Mogens Andersen Peter Hgltermand
Formand Neestformand
Anders Kvist Bjarne Fabienke Doris Nielsen Markussen

Alice Lykke
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Til aktionaeren i Forsikringsselskabet SEB Link A/S

Vi har revideret arsregnskabet og ledelsesberetningen for Forsikringsselskabet SEB Link A/S for regnskabséret 1. januar - 31. decem-
ber 2010. Arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet og ledelsesberetningen
afleegges efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med lov om finan-
siel virksomhed. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udar-
bejde og afleegge et arsregnskab, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl. Ansvaret omfatter endvidere valg og anvendelse af en hensigtsmeessig regnskabspraksis og udgvelse af regn-
skabsmaessige sken, som er rimelige efter omstendighederne. Ledelsen har endvidere ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning,
der indeholder en retvisende redeggrelse i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet og ledelsesberetningen pa grundlag af vores revision. Vi har udfart vores
revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og
udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet og ledelsesberetningen ikke indeholder vaesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i arsregnskabet og ledelsesberet-
ningen. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregn-
skabet og ledelsesberetningen, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor in-
terne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede samt
for udarbejdelse af en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegarelse, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen
udgvede regnskabsmaessige skan er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af &rsregnskabet og ledelsesberetningen.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2010 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010 i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed, samt at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse i overensstemmelse med lov om finansiel virk-
somhed.

Hellerup, den 10. februar 2011

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Mikael Sgrensen Preben Larsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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1.000 kr. 2010 2009

3 Bruttopreemier 25.069 22.683
Afgivne forsikringspreemier -7.894 -7.528
Praemier for egen regning, i alt 17.175 15.155
Renteindtagter og udbytter m.v. 42.498 55.886

4 Kursreguleringer 967.839 1.214.242
Renteudgifter -17.311 -25.508
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -5.055 -3.680
Investeringsafkast, i alt 987.971 1.240.940
Pensionsafkastskat -149.521 -186.033
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 838.450 1.054.907

5 Udbetalte ydelser -3.982 -2.624
Modtaget genforsikringsdakning 5.933 4.210
Forsikringsydelser for egen regning, i alt 1.951 1.586

6 AEndring i livsforsikringshensattelser for egen regning, i alt -19.882 -11.290
7 AEndring i hensettelser for unit-linked kontrakter -806.744 -1.007.465
Erhvervelsesomkostninger -57.833 -53.808
Administrationsomkostninger -31.487 -32.835

8 Forsikringsmaessige driftsomkostninger for egen regning, i alt -89.320 -86.643
Overfgrt investeringsafkast 8.836 -549
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT -49.534 -34.299
Egenkapitalens investeringsafkast -8.836 549

9 Andre indtegter 56.016 40.275
RESULTAT F@R SKAT -2.354 6.525

10 Skat 483 -1.567
ARETS RESULTAT -1.871 4.958
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11

12

13

1.000 kr. 2010 2009

AKTIVER
Driftsmidler 7.923 6.958
MATERIELLE AKTIVER, | ALT 7.923 6.958
Kapitalandele 1.344 849
Investeringsforeningsandele 3.106 3.554
Obligationer 162.490 182.542
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 166.940 186.945
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 166.940 186.945
INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET UNIT-LINKED KONTRAKTER 10.029.209 7.509.025
Tilgodehavender hos forsikringstagere 69.276 92.230
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter, i alt 69.276 92.230
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 69.872 -
Andre tilgodehavender 10.798 53.993
TILGODEHAVENDER, | ALT 149.946 146.223
Aktuelle skatteaktiver 141 40.608
Likvide beholdninger 63.643 22.554
Aktiverede omkostninger vedrgrende indgdede investeringskontrakter 135.270 135.661
ANDRE AKTIVER, | ALT 199.054 198.823
Tilgodehavende renter samt optjent leje 3.961 4519
Andre periodeafgraensningsposter 351 203
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT 4.312 4.722
14 AKTIVER, | ALT 10.557.384 8.052.696
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1.000 kr. 2010 2009
PASSIVER
15 Aktiekapital 69.000 69.000
16 Overfgrt overskud 98.806 100.677
17 EGENKAPITAL, I ALT 167.806 169.677
Garanterede ydelser 58.368 38.486
Livsforsikringshensattelser, i alt 58.368 38.486
Erstatningshenseettelser 667 71
Hensattelser til unit-linked kontrakter 9.999.889 7.660.500
HENSATTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGS-
KONTRAKTER, | ALT 10.058.924 7.699.057
18 Udskudte skatteforpligtelser 22.595 21.726
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 22.595 21.726
Geeld til tilknyttede virksomheder - 35.029
Anden gald 262.603 73.475
19 GALD, | ALT 262.603 108.504
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER 45.456 53.732
PASSIVER, | ALT 10.557.384 8.052.696

20 Verdi af unit-linked kontrakter

21 Koncerninterne transaktioner

22 Incitamentsprogrammer

23 Eventualforpligtelser

24 Koncernregnskab

25 Investeringsrisiko

26 Forsikringsrisici

27 Felsomhedsoplysninger

28 Kapitalandele procentvis fordelt p& brancher og regioner
29 Aktiver og deres afkast til markedsveerdi
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1.000 kr. Aktiekapital Overfgrt overskud I alt

Egenkapital 1. januar 2010 69.000 100.677 169.677
Arets resultat 0 -1.871 -1.871
98.806 167.806

Egenkapital 31. december 2010 69.000




NOTER TIL RESULTATOPGYJRELSE

OG BALANCE

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

Indledning og generelle principper
Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed og Finanstil-
synets bekendtgerelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tveergdende pensi-
onskasser.

Arsrapporten er aflagt efter samme regn-
skabspraksis som sidste ar.

Generelt

Koncernregnskab

Selskabet er datterselskab af SEB Trygg Liv
Holding AB. Skandinaviska Enskilda Banken
AB (publ) udarbejder koncernregnskab hvori
SEB Link A/S indgar som datterselskab.

Koncerninterne transaktioner
SEB Link A/S leverer administrative ydelser til
selskaberne i SEB Pension.

Ydelser leveret til og fra koncerninterne sel-
skaber afregnes pa omkostningsdeaekkende basis
eller markedsbaserede vilkar.

Koncerninterne handler med aktiver, herun-
der veerdipapirer, sker til markedspriser. Kon-
cerninterne transaktioner foretages efter kon-
traktlig aftale mellem selskaberne.

Udenlandsk valuta
Aktiver og passiver i fremmed valuta, herunder
valutaderivater, omregnes til danske kroner ef-
ter lukkekursen for valutaen pa balancedagen.
Indteegter og omkostninger i fremmed valuta
omregnes efter valutakursen pa transaktionsda-
gen.
Alle realiserede savel som urealiserede om-
regningsgevinster og -tab indregnes under po-
sten kursreguleringer i resultatopgarelsen.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og aktivets veardi kan males
palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele
vil fragd selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan
males pélideligt.

Ved indregning og maling af aktiver og for-
pligtelser tages der hensyn til oplysninger, der
fremkommer efter balancedagen, men inden

arsrapporten udarbejdes, hvis oplysningerne
bekrefter eller afkrafter forhold, som er opstaet
senest pa balancedagen.

@vrige aktiver og forpligtelser males ved
farste indregning til kostpris. Efterfglgende ma-
les aktiver og forpligtelser som beskrevet for
hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i
takt med, at de indtjenes. Omkostninger, der er
afholdt for at opna arets indtjening, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser, indregnes i resultatopggrelsen. Her-
under indregnes veerdireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi
eller amortiseret kostpris i resultatopggrelsen.

Verdireguleringer, som fglge af endrede
regnskabsmaessige sken indregnes tillige i re-
sultatopgarelsen.

Resultatopggrelsen

Praemier
Preemieindtegter for egen regning omfatter
arets forfaldne bruttopraemier og kapitalindskud
for forsikringskontrakter samt investeringskon-
trakter med ret til bonus, reguleret for afgivne
forsikringspraemier. Periodiseringen af praemier
reguleres over livsforsikringshensattelserne.
Praemieindteegter vedrgrende investerings-
kontrakter uden ret til bonus fares direkte i ba-
lancen under hensattelser til unit-linked kon-
trakter.

Investeringsafkast

Renteindteegter og udbytter m.v. indeholder de i
aret indtjente renter og udbytter, rentebetalinger
pa finansielle instrumenter samt indeksregule-
ring af indeksobligationer.

Kursreguleringer omfatter realiserede savel
som urealiserede gevinster og tab, herunder va-
lutareguleringer, pa investeringsaktiver.

Udover administrationsomkostninger i for-
bindelse med investeringsvirksomhed indgar
tillige de omkostninger, der kan henfgres til
handel med og administration af investeringsak-
tiver.

Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat er resultatfert med det be-
lgb, der hviler pa det afkast, der er indregnet i
resultatopggrelsen, uanset om skatten er aktuel
eller farst skal betales eller modregnes i senere
ar. Reguleringer vedrgrende tidligere ar



NOTER TIL RESULTATOPGYJRELSE

OG BALANCE

18

indgar ligeledes i resultatopgerelsen.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelser for egen regning omfatter
arets udbetalte ydelser for forsikringskontrakter
reguleret for beveegelser i erstatningshensattel-
ser.

Forsikringsydelser vedrgrende investerings-
kontrakter uden ret til bonus fares direkte i ba-
lancen under hensattelser til unit-linked kon-
trakter.

Erhvervelses- og administrations-
omkostninger
Erhvervelses- og administrationsomkostninger-
ne indeholder gager og gvrige administrations-
omkostninger, herunder afskrivninger pa imma-
terielle og materielle anlaegsaktiver.
Erhvervelsesomkostningerne omfatter om-
kostninger forbundet med at erhverve og forny
bestanden af forsikringer. Erhvervelsesomkost-
ninger vedrgrende investeringskontrakter akti-
veres og afskrives i takt med selskabets indtje-
ning pa kontrakterne, dog minimum 15% arligt.
De aktiverede erhvervelsesomkostninger
udger dog maksimalt nutidsveerdien af de frem-
tidige indtaegter pa ikraftvaerende kontrakter.
Driftsmidler afskrives linezrt over den for-
ventede brugstid:

Inventar 5ar
It 3ar
Biler 5ar

Der beregnes forholdsmaessig afskrivning i
anskaffelsesaret.

Software, herunder omkostninger til egne it-
udviklingsomkostninger, aktiveres og males til
anskaffelses-/kostvaerdi. Afskrivning sker line-
ert over den vurderede gkonomiske brugstid,
der sedvanligvis udger 3-5 ar.

Ikke direkte henfgrbare omkostninger er
mellem erhvervelses- og administrationsom-
kostninger fordelt pa basis af estimeret tidsfor-
brug eller vurderet omkostningsbelastning.

SEB Link er administrationsselskab for gv-
rige danske SEB liv- og pensionsselskaber.
Omkostningerne er opgjort med fradrag for re-
fusion for tilknyttede selskaber.

Overfart investeringsafkast

Overfart investeringsafkast omfatter den del af
investeringsafkastet, der vedrgrer egenkapita-
len.

Andre indteegter

Andre indtegter omfatter nettoprovisionsind-
teegter fra investeringsforeninger samt nettoind-
teegter fra administration af samtlige ejendom-
me i SEB Pension, som sker pa markedsbasere-
de vilkar.

Skat

De danske selskabsskatter, der pahviler arets
resultat, indregnes i resultatopggrelsen, uanset
om en del af arets resultat farst beskattes eller
fradrages i senere regnskabsar (udskudt skat).

Endvidere indregnes reguleringer vedraren-
de tidligere ar i resultatopgarelsen.

Selskabet er sambeskattet med alle gvrige
danske selskaber og filialer i SEB-koncernen.
Den samlede selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede selskaber og filialer efter den i
skattelovgivningen foreskrevne metode. Uden-
landske udbytteskatter, som ikke kan modreg-
nes i dansk selskabsskat eller pensionsafkast-
skat, indregnes i arsrapporten for de enkelte
selskaber, som har betalt disse.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordnin-
gen. Tilleg, fradrag og godtgarelser vedrgrende
skattebetalingen indgar i posterne “Renteind-
teegter og udbytter mv.” og “Renteudgifter”.

Balance

Immaterielle aktiver

Direkte og indirekte omkostninger til udvikling
af it-platforme og andet veesentligt software
males til anskaffelses-/kostveerdi med fradrag af
foretagne afskrivninger. Udviklingsprojekter
nedskrives til genindvindingsveerdien, hvis
denne er lavere end den regnskabsmassige
veerdi.

Driftsmidler
Driftsmidler méles til anskaffelsesvardien med
fradrag af foretagne afskrivninger.

Andre finansielle investeringsaktiver
Investeringsaktiver indregnes i balancen pa af-
regningsdagen. Bgrsnoterede finansielle in-
strumenter (kapitalandele, obligationer, investe-
ringsforeninger m.m.), males til lukkekursen pa
balancedagen eller anden officiel kurs der sva-
rer hertil. Unoterede finansielle instrumenter
males til skannet dagsverdi ved arets slutning.
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Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked
forsikringer

Males efter samme principper som selskabets
andre finansielle investeringsaktiver.

Tilgodehavender

Tilgodehavender og mellemvaerender méles til
skgnnet dagsveerdi ved arets slutning, hvilket
svarer til palydende veerdi med fradrag af even-
tuel nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Andre aktiver
Andre aktiver omfatter bl.a. nutidsveerdien af
fremtidige omkostninger vedrgrende ikraftvee-
rende kontrakter.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter omfatter forudbetal-
te eller skyldige omkostninger og forudbetalte
forsikringsydelser.

Forsikringsmaessige henseettelser
Livsforsikringshensaettelser og henseet-
telser for unit-linked forsikringer
Hensattelser til unit-linked kontrakter omfatter
forsikrings- og investeringskontrakter og opgg-
res til skgnnet dagsveerdi i overensstemmelse
med dagsvardien af de aktiver der er tilknyttet
kontrakterne.

Henszattelserne males som de samlede netto-
forpligtelser af de af selskabet indgaede forsik-
ringsaftaler.

Hensattelserne beregnes som en sum med
udgangspunkt i den enkelte tegnede forsikring
0g udger minimum veerdien af de andele af op-
sparingsfonde, der er tilknyttet forsikringen.

Erstatningshenseettelser
Erstatningshensattelser indeholder ubetalte,
forfaldne forsikringsydelser og indbefatter et
skan over forsikringsydelser for endnu ikke
anmeldte forsikringsbegivenheder vedrgrende
regnskabsaret.

Udskudt pensionsafkastskat
Hensattelse til udskudt pensionsafkastskat om-
fatter den beregnede fremtidige pensionsafkast-
skattebyrde, der pahviler arets og tidligere ars
investeringsafkast, men som farst beskattes el-
ler fradrages i senere regnskabsar.

I regnskabsposten “Udskudt pensionsafkast-
skat” modregnes eventuel negativ aktuel pensi-
onsafkastskat.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes i resultatopggrelsen og i
balancen. Den udskudte skat males -efter
geldsmetoden som den skat, realisation af akti-
verne og forpligtelserne til bogfarte veerdier ved
arets slutning vil udlgse under forudsztning af
de galdende beskatningsforhold. Ved malingen
tages hensyn til skattemassige underskud, som
med overvejende sandsynlighed ma forventes
udnyttet i fremtiden. Negativ udskudt selskabs-
skat indregnes i balancen under aktiverne, hvis
den med sandsynlighed ma forventes udnyttet i
fremtiden.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter  indregnet  under
passiver omfatter modtagne betalinger vedrg-
rende indtaegter i det efterfalgende regnskabsar.

Geeld

Geld og finansielle forpligtelser males til amor-
tiseret kostpris, bortset fra derivater og forplig-
telser, der indgar i en handelsbeholdning.
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1.000 kr. 2010 2009
Note 2
Hoved- og nggletal
Selskabets hoved- og negletal fremgar af arsrapportens side 1.
Note 3
Bruttopraemier
Lobende preemier, forsikringskontrakter 25.069 22.683
Engangspraemier, forsikringskontrakter - -
Bruttopraemier, direkte forretning forsikringskontrakter 25.069 22.683
Lgbende praemier, investeringskontrakter 1.242.003 1.162.691
Engangspraemier, investeringskontrakter 1.252.005 623.212
Bruttopraemier, direkte forretning investeringskontrakter 2.494.008 1.785.903
Bruttopraemier, direkte forretning i alt 2.519.077 1.808.586
Bruttopreemier, direkte forretning, hidrarer fra:
Individuelt tegnede forsikringer 1.194.618 1.052.396
Forsikringer tegnet som led i et anseettelsesforhold 1.324.459 756.190
2.519.077 1.808.586
Bruttopraemier fra direkte forsikringskontrakter hidrgrer fra forsikringstagere med bopeel i:
Danmark 2.473.230 1.780.191
Andre EU-lande 43.328 26.767
@vrige lande 2.519 1.628
2.519.077 1.808.586
Kontrakter hvor investeringsrisikoen bares af forsikringstagerne 2.519.077 1.808.586
Antal forsikrede:
Individuelt tegnede forsikringer 17.013 16.016
Forsikringer tegnet som led i et ansettelsesforhold 21.679 19.549
38.692 35.565
Note 4
Kursreguleringer
Kapitalandele 53.076 94.813
Investeringsforeningsandele 913.970 1.116.655
Obligationer 1.308 2.774
dvrige -515 -
967.839 1.214.242
Note 5
Udbetalte ydelser
Forsikringspreemier -3.982 -2.624
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1.000 kr. 2010 2009
Note 6
AEndring i livsforsikringshensaettelser
Livsforsikringshenszttelserne primo 38.486 27.196
Akkumuleret veerdiregulering primo - -
Retrospektive hensattelser primo 38.486 27.196
Rentetilskrivning 802 521
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 19.080 10.769
Retrospektive henszttelser ultimo 58.368 38.486
Akkumuleret veerdiregulering ultimo - -
Livsforsikringshensettelserne ultimo 58.368 38.486
/Endring i garanterede ydelser -19.882 -11.290
-19.882 -11.290
Garanterede ydelser er opgjort uden hensyntagen til omskrivning af kontrakterne
til fripolicer og tilbagekab.
Note 7
AEndring i henseettelser for unit-linked kontrakter
Livsforsikringshenszttelserne primo 7.660.500 5.095.165
Akkumuleret veerdiregulering primo - -
Retrospektive hensattelser primo 7.660.500 5.095.165
Bruttopraemier, forsikringskontrakter 25.069 22.683
Bruttopraemier, investeringskontrakter uden ret til bonus 2.494.008 1.785.903
Rentetilskrivning 847.286 1.048.823
Forsikringsydelser, forsikringskontrakter -3.982 -2.624
Forsikringsydelser, investeringskontrakter uden ret til bonus -961.363 -228.033
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -44.148 -42.531
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -17.481 -18.886
Retrospektive hensattelser ultimo 9.999.889 7.660.500
Akkumuleret veerdiregulering ultimo - -
Livsforsikringshensattelserne ultimo 9.999.889 7.660.500
/Endring i hensattelser for unit-linked forsikringskontrakter -806.744 -1.007.465
/Endring i hensettelser for unit-linked investeringskontrakter -1.532.645 -1.557.870
-2.339.389 -2.565.335
Note 8
Forsikringsmaessige driftsomkostninger for egen regning
Personaleudgifter:
Lan -175.235 -183.371
Pension -31.581 -33.637
Andre udgifter til social sikring -1.687 -59
Lensumsafgift -13.215 -19.030
Andre personaleudgifter -10.391 -9.439
-232.109 -245.536
Provisioner vedrgrende direkte forsikringer -45.544 -43.287
Andre erhvervelses- og administrationsomkostninger -147.569 -148.236
Aktiverede omkostninger vedrgrende indgaede investeringskontrakter -390 1.573
Refusion fra tilknyttede virksomheder 336.292 348.843
-89.320 -86.643
Samlet lgnudgift inkl. provisioner vedrgrende direkte forsikringer til assurandgrer -193.309 -202.500
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1.000 kr. 2010 2009
Note 8 (fortsat)
Lon og vederlag inkl. pensionsbidrag til direktion -3.443 -4.156
Lgn og vederlag til bestyrelse -61 -63
Gennemsnitlige antal heltidsbeskeftigede i regnskabsaret 313 335
Honorar til selskabets revisorer:
Revision:
PricewaterhouseCoopers -237 -283
Rédgivning og assistance:
PricewaterhouseCoopers - -
-237 -283
Ud over de navnte honorarer er der afholdt omkostninger til selskabets interne revision.
Note 9
Andre indtegter
Provisioner fra investeringsforeninger fratrukket relaterede omkostninger 49.378 35.345
Administrationsindtegt for ejendomsforvaltning, netto 6.638 4.930
56.016 40.275
Note 10
Skat
Skat af &rets resultat fremkommer saledes::
Avrets aktuelle skat 305 -
/Endring i udskudt skat vedrgrende arets indkomst -60 -1.837
Regulering af skat vedrgrende tidligere r 238 270
483 -1.567
Skat af &rets resultat afstemmes séledes:
Avrets resultat for skat -2.354 6.525
Beregnet 25% skat af rets resultat far skat 589 -1.631
Skatteeffekt af:
Andre ikke skattepligtige indtaegter og fradragsberettigede omkostninger -344 -206
Skat vedrgrende &rets indkomst 245 -1.837
Regulering af skat vedrarende tidligere &r 238 270
483 -1.567
Effektiv skatteprocent vedrgrende &rets indkomst 10,4% 28,2%
Effektiv skatteprocent i alt 20,5% 24,0%
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1.000 kr. 2010 2009
Note 11
Driftsmidler
Kostprisen:
Kostprisen ved det foregdende regnskabsars slutning uden af- eller nedskrivninger 17.302 17.331
Tilgang i rets lgb, herunder forbedringer 7.535 1.864
Afgang i drets Igb -11.181 -1.893
Den samlede kostpris pé& balancetidspunktet 13.656 17.302
Ned- og afskrivninger:
Ned- og afskrivninger ved det foregéende regnskabsars slutning -10.344 -9.635
Avrets afskrivninger -2.911 -1.929
Arets tilbagefarsler af tidligere &rs nedskrivninger samt tilbageforsel af de
samlede af- og nedskrivninger pé aktiver, der i aret er afhandet eller
udgaet af driften 7.522 1.220
De samlede af- og nedskrivninger pa balancetidspunktet -5.733 -10.344
7.923 6.958
Note 12
Kapitalandele
Selskabet investerer i en bredt sammensat aktieportefalje, som er fordelt pa en raekke bran-
cher og regioner. Fordelingen pa brancher og regioner fremgar af skemaet pa side 9. De
enkelte aktieinvesteringer @ndres lgbende ud fra de enkelte overordnede portefgljesammen-
seetningsmal. Offentligheden har ikke adgang til at fa oplyst de enkelte aktieinvesteringer.
Note 13
Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter
Falgende investeringsaktiver er tilknyttet unit-linked kontrakter:
Aktier 393.872 397.968
Investeringsforeningsandele 9.602.495 7.057.417
Indbetalinger under investering 32.842 53.640
10.029.209 7.509.025

Forsikringer under unit-linked kontrakter er tegnet uden garanti for en vis minimums-
forrentning.

Note 14

Aktiver, i alt

Efter BEK nr. 922 af 28. september 2009 (Bekendtgarelse om registrering af aktiver

i direkte tegnende forsikringsselskaber, tvaergdende pensionskasser, firmapen-
sionskasser og filialer i Danmark af udenlandske direkte tegnende forsikringssel-
skaber) er der registreret aktiver til fyldestgarelse af forsikringstagerne til dekning

af forsikringsmaessige hensettelser. De samlede registrerede aktiver udgjorde
10.298.471 tkr. til dekning af samlede forsikringsmeessige hensattelser 10.024.286 tkr.

Note 15

Aktiekapital
Selskabets aktiekapital har veret usendret i arene 2009 og 2010.

Selskabets aktiekapital er fordelt pa 1 aktie 4 490.000 kr., 1 aktie & 500.000 kr., 1 aktie
4510.000 kr., 2 aktier 4 1.000.000 kr., 1 aktie & 2.940.000 kr., 1 aktie & 3.060.000 kr.,
2 aktier & 14.700.000 kr., 1 aktie & 14.800.000 kr. og 1 aktie & 15.300.000 kr.
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1.000 kr. 2010 2009
Note 16
Overfgrt overskud
Overfart overskud ved arets begyndelse 100.677 95.719
Arets resultat -1.871 4.958
98.806 100.677
Note 17
Egenkapital
Kapitalkrav og basiskapital:
Beregnet kapitalkrav 26.250 24.000
Basiskapital til deekning af kapitalkravet 167.806 169.677
Basiskapital fremkommer séledes:
Egenkapital ifglge arsrapporten 167.806 169.677
167.806 169.677
Bevagelserne pa egenkapitalen specificeres saledes:
Egenkapitalen ved drets begyndelse 169.677 164.719
Avrets resultat -1.871 4.958
167.806 169.677
Note 18
Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat primo aret -21.726 -20.159
/Endring vedrgrende andre aktiver -403 -1.486
/Endring vedrgrende forsikringsmaessige hensattelser -1.850 -58.233
/Endring vedrgrende anden geeld 817 58.152
/Endring vedrgrende skattemassige underskud 567 -
/Endring i udskudt skat indregnet i resultatopggrelsen -869 -1.567
Udskudt skat ultimo aret -22.595 -21.726
Under passiver, udskudte skatteforpligtelser 22.595 21.726
Indregnede udskudte skatteaktiver og -forpligtelser specificeres sledes pa hver
type af midlertidig forskel, uudnyttet skattemaessige underskud og uudnyttet skat-
temaessige fradrag.
Andre aktiver -32.318 -31.915
Forsikringsmaessige hensattelser - 1.850
Anden geld 603 -214
Skattemaessige underskud 9.120 8.553
-22.595 -21.726
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1.000 kr. 2010 2009
Note 19
Geld
Ingen del af gaelden forfalder til betaling mere end 5 &r efter balancetidspunktet.
Note 20
Veerdi af unit-linked kontrakter
Veerdi af unit-linked kontrakter er opgjort som summen af den forventede fremtidige
far-skat nettopengestrgm fra kontrakterne diskonteret med en rente pa 7,5%.
Saldo ved érets begyndelse 392.668 290.880
/Endring af opgarelsesmetode 21.783 23.668
Reguleret saldo ved &rets begyndelse 414.451 314.548
Bevagelse i dret 76.681 78.120

491.132 392.668

Beveegelse i aret skyldes primeert tilgangen af nye kunder.

Note 21
Koncerninterne transaktioner
Selskabet forestar hovedparten af administrationen for selskaberne i SEB Pension.

Labende koncerninterne aftaler med selskaber i SEB koncernen:

Markedsbaserede vilkar og omkostningsdzekkende basis:
Forvaltning af veerdipapirer.

Administration af ejendomme 16.255 tkr. (14.170 tkr. i 2009).

Portefgljemanagement aftale med SEB Asset Management hvor der er udgiftsfart
0 tkr. (119 tkr. i 2009).

@vrig administration:

Selskabet har handlet veerdipapirer med andre koncernselskaber. Alle handler er foretaget
til markedsverdier.

Der er foretaget indskud i selskabet for 348.037 tkr. (125.524 tkr. i 2009). Den indskudte opsparing

er tilbagekebt i SEB Pensionsforsikring A/S.

Der er indgéet genforsikringsaftaler og aftaler om forrentning af Igbende mellemvaerender
pé& markedsbaserede vilkar mellem koncernselskaber.

Herudover er der ikke foretaget veesentlige koncerninterne transaktioner.
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Note 22

Incitamentsprogrammer

1 2005 besluttede generalforsamlingen i Skandinaviska Enskilda Banken AB publ. at indfgre
et incitamentsprogram med sékaldte performance shares. Ambitionen med performance
shares er at ledende medarbejdere i SEB koncernen skal agere som og pa sigt blive aktieejere i
SEB.

I henhold til incitamentsprogrammet er en ”Performance share” en ret til i fremtiden at kabe
en A-aktie for 10 SEK. Hvert &rs program har en lgbetid pa 7 ar, med en indtjeningsperiode
pé 3 ar. Den endelige tildeling og udnyttelse af performance shares, beror pa udviklingen af
to forudbestemte preestationskrav nemlig udviklingen i aktiekursen samt det opgjorte totale
afkast i forhold til SEB’s konkurrenter i de farste tre &r. Omkostningen afholdes af
Skandinaviska Enskilda Banken AB publ. og forventes at udggre 40% af den beregnede veerdi
multipliceret med antallet af tildelte performance shares.

Den beregnede veerdi af performance shares i 2005, 2006, 2007, 2008, 2009 og 2010 udgjorde
henholdsvis 46, 65, 86, 55, 10 og 15 SEK.

Performance shares er ikke veerdipapirer og kan ikke s&lges, pantsettes eller overdrages.

Fra 2005 til og med 2010 har den administrerende direkter i alt faet tildelt 194.274
performance shares og et antal ledende medarbejdere i alt faet tildelt 374.475.

Antallet af tildelte performance shares er omregnet som falge af aktieemission i 2009.

1 2009 besluttede generalforsamlingen i Skandinaviska Enskilda Banken AB publ. tillige at indfare
et share matching program for udvalgte ngglemedarbejdere.

Share matching programmet er preestationsbaseret, har en indtjeningsperiode pa 3 &r og afvikles
med SEB A-aktier. Programmet indeholder en obligatorisk 3-arig udskydelse pé 25 procent af det
kortfristede variable vederlag. De udskudte belgb allokeres til en pulje og et specifikt antal
udskudte rettigheder registreres for hver deltager i puljen. En udskudt rettighed modsvarer
veerdien af en SEB A-aktie pa allokeringstidspunktet. Efter 3 r modtager deltagerne en SEB
A-aktie for hver udskudt rettighed og derudover maksimalt fire matching-aktier. Antallet af
matching-aktier afheenger af udviklingen i aktiekursen.

Den beregnede veerdi af udskudte rettigheder i 2009 og 2010 udgjorde henholdsvis 13 og 18 SEK.
Udskudte rettigheder er ikke vaerdipapirer og kan ikke selges, pantsattes eller overdrages.
1 2010 har den administrerende direkter i alt féet tildelt 12.985 udskudte rettigheder.

Note 23

Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i fllesregistrering vedrarende merveerdiafgift og lensumsafgift med hoved-
parten af de gvrige danske selskaber og filialer i SEB-koncernen, og hefter solidarisk med
disse enheder herfor.

Note 24

Koncernregnskab

Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ), Kungstradgéardsgatan 8, Stockholm, Sverige,
udarbejder koncernregnskab for den starste koncern, hvori Forsikringsselskabet SEB Link A/S
indgar som dattervirksomhed, og er samtidig modervirksomhed for den mindste koncern, hvori
Forsikringsselskabet SEB Link A/S indgar som dattervirksomhed, og for hvilken der udarbejdes
koncernregnskab. Koncernregnskabet kan rekvireres hos Skandinaviska Enskilda Banken AB
(publ), Kungstradgardsgatan 8, Stockholm, Sverige.
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Note 25
Investeringsrisiko
Selskabets investeringsrisiko fremgér af arsrapportens side 6 afsnit "Investeringsrisiko".

Note 26
Forsikringsrisici
Selskabets forsikringsrisici fremgar af arsrapportens side 6 afsnit "Forsikringsrisici®.

Note 27
Fglsomhedsoplysninger
Selskabets falsomhedsoplysninger fremgar af &rsrapportens side 9.

Note 28
Kapitalandele procentvis fordelt pa brancher og regioner
Kapitalandele procentvis fordelt p& brancher og regioner fremgar af &rsrapportens side 9.

Note 29
Aktiver og deres afkast til markedsveerdi
Aktiver og deres afkast fremgar af &rsrapportens side 9.





